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RONG VIET SAN SANG CHO SU TR LAI

SECURITIES _
Siét nén trong thang 09 va ky vong chuyén bién tich cuc hon trong thang 10

* Sau khi hinh thanh day hai trong thang 08/2024, ca 02 chi s6 déu c6 su phuc héi & nlra cudi thang 09/2024. Tuy nhién, nhip tang trong giai doan nay déi véi nhom vén héa vira va nho con
tuong déi khiém tén néu so véi da tang vugot dinh ctia VN30. Bai 18, nhom dan dat cho nhip bling né cua thi trudng viia qua la ¢ phiéu VHM véi cdu chuyén mua lai c6 phi€u quy va nhém
Ngan hang. Pay déu la nhiing guong mat hién dién tai r6 VN30 va diéu nay li gidi cho muc tdng khiém tén ctia VNMID va VNSML.

« Mac du vay, c6 thé nhin thdy dong luc chinh cho su di Ién nhanh chéng cta thi trudng ké tir nlfa cudi thang 09/2024 l1a cac c6 phiéu Ngan hang da bt dau cé tin hiéu chuyén tir xu huéng
tang sang giai doan tich lay. B&i vi trong ngadn han, muc tang trung binh 10-15% la tuong ddi I6n ciing nhu da s6 cac ¢6 phiéu tai day déu da ap sat lai vung can. Do d6, su chiing lai ctia
nhém nganh nay & giai doan dau thang 10/2024 ky vong sé md& ra co hédi cho viéc dich chuyén dong tién dén cdc nhém nganh van con du dia di Ién nhu: Ching khoan, Bat dong san, Thép,
Dau khi....

* DEi véi VNMID, muc tiéu ma chi s6 hudng dén van sé 1a viéc chinh phat miic 2.000 diém sau 02 lan that bai trudc, qua d6 xac nhan cho mau hinh hai ddy (Double Bottom) va mé& ra co hoi
hudng téi cac mic cao mdi. Tuong tu, ngudng Fibonacci Extension 61.8% (quanh muic 1.560 diém) sé 1a muc tiéu gan nhat cho VNSML.

Hinh 1: VNMID (Weekly) Hinh 2: VNSML (Weekly)




RONG VIET THE GIGI TIEN DEN GIAI POAN VOI NHIEU BIEN SO KHO DOAN PINH
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Hinh 3: Ty |é that nghiép & My (%) Hinh 4: Ky vong tiéu dung & Chau Au Hinh 5: Hoat déng kinh té suy yéu & EU Hinh 6: Doanh sé ban 1é & Trung Quéc (svck)
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> Kinh té thé gidi thang 10/2024 c6 nhiéu bién s6 phuc tap va can phai theo doéi. Vi My, kinh té€ van dang hudng tai kich ban ha cdanh mém khi ty & that nghiép thap (thang 9 gidam con 4,1%
s0 VGi 4,2% thang 8 va 4,3% thang 7), tang trudng GDP Q3/2024 du bao van tot ~2,5% svck (theo Atlanta Fed GDPNow) va ty 1é lam phat khong con tac dong tiéu cuc. Tuy nhién, véi dac
diém & hoat déng san xuat yéu, tiéu dung cham va quy mé ng céng cao van luén la nhimng rui ro dang chuc chd déi véi kinh té vi mé clia My néi chung va thé gidi néi riéng.

> Ngoai ra, su bat ngd tir yéu té chinh tri & My t&i day khi cudc bau clr Téng théng dang tién téi chang dudng cudi cung truéce khi dién ra vao ngay 5/11/2024 téi sé |a diéu can phai quan tam.
Trong d6, nhiing bat én bao trum toan cau lién quan dén thué, rao can thuong mai ... c6 thé dén néu nhu Ung vién clia ddng cdng hoda thang cr 1a nhiing rdi ro can xem xét. Bén canh do,
van dé tai chinh cong & Phap va Anh, tinh hinh dia chinh tri 8 Trung Déng sé c6 thé lam tang thém nhimng bién déng cho kinh té& toan cau hay thi trudng tai chinh trong thai gian téi.

> Ngoai ra, xét & phan con lai thi Nhat Ban sé can dua vao sé liéu vi mé sdp dugc cong b6 trong thang 10/2024 dé can nhac binh thudng héa chinh sach tién té, khong tang lai suat va tham chi
c6 kha nang dua ra géi kich thich kinh t&€ mdi. Trong khi Trung Quéc va Chau Au dang d6i mat véi nhiéu thach thiic khi cac dir liéu déu cho thay kinh té€ cda hai khu vuc nay ngay cang suy
yéu vGi nhu cau tiéu dung va san xuat giam manh. Dac biét |a tinh trang gidm phat kéo dai & Trung Quéc nhung & nhiing ngay dau thang 10 da c6 thém bién s6 méi tir qudc gia nay. Cac nha
hoach dinh chinh sach & Trung Quéc c6 kha nang dua ra bién phap kich thich tai khéa manh mé hon (theo Bloomberg c6 thé 1én dén 1.400 ty USD) nham dat dugc muc tiéu tang trudng cho
nam 2024 va xa hon thé nira, khi tang trudng kinh té dang kéo dai su cham chap.

> Vé chinh sach tién té, chu ky cat gidm lai sudt ca cac NHTW da chinh thic hinh thanh khi FED gidm 50 diém 3i suat co ban vao ngay 18/9 vira qua. TSi day, sé ti€p tuc dién ra nhimng dot cat
gidm lai suat ctia ECB, FED va tham chi la PBOC ctia Trung Quéc. Trong d6, hién hai nén kinh t€ 16n nhat Chau Au 1a Buc & Phap van tri tré va tiép tuc suy gidm la nhiing yéu té khién ECB c6
thé day nhanh t6c dé chu ky gidm lai suat dé tranh xay ra suy thoai. Du kién, ECB sé diéu chinh gidm 25 diém co ban lai suat chinh sach trong ky hop ngay 17/10 téi. Trong khi d6, sau nhiing
dir liéu kinh t&€ cong bé thang 10 téi day la co s& dé FED danh gia kha nang cat giam lai suat. Hién ky vong chung rang FED sé ti€p tuc cat gidm lai suat it nhat mét |an nlta trong nam nay.
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RONGVIET VIET NAM VAN TANG TRUGNG CAO NHUNG THIEU SU LAN TOA GIUA CAC THANH PHAN KINH TE
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Hinh 7: Cau ph:?in tang truéng GDP (%) Hinh 8: Kim ngach XNK ca nudc (ty USD) Hinh 9 Tang trudng tin dung theo nam Hinh 10: FDI dang ky nganh CNCBCT (tr USD)
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» Két thuc 9 thang dau nam, tang truéng GDP ca nudc dat 6,82% svck - tiép tuc vuot ky vong clia cac du bao trudc do, tinh riéng Q3/2024 GDP tang 7,40% svck. Ddng gop chinh cho da tang
trudng GDP cao trong 9 thang va Q3 la nha hoat déng san xuat cdng nghiép tang trudng cao (9 thang +8,34% svck va Q3 +9,59% svck) bdi cd nén tang trudng cung ky thap. Diéu nay da
tao nén murc tang trudng kha ctia hoat dong san xuat & 9 thang dau nam va ngay ca khi con bao Yagi tan pha mién Bac trong nhiing ngay dau thang 9 thi hoat déng san xuat ca nuéc Q3
van tang trudng 9,59% - cao hon so véi 6,47% Q1 va 8,78% Q2. G day, chiing t6i nhan thay réng hoat dong xuét nhap khau tang trudng tét (9 thang +15,6% va Q3 +16,1% svck) va von dau
tu FDI gidi ngan tang kha (9 thang +8,9% svck va Q3 +9,6% svck), dac biét & linh vuc ché bién ché tao la yéu té déng goép chinh cho két qua tang trudng & hoat dong san xuat.

> Theo NHNN, tin dung tinh t&i hét thang 9 dat 9% YTD (cung thai diém nam trudc tang 4,73% YTD) tang t6t so vai muc 6,10% YTD cua thdi diém cudi thang 6 va 5,93% YTD cuéi thang 7.
Tuy nhién, nhin vé phia hoat dong tiéu dung ban 1é hang héa thi van chua thay dau hiéu khai sac, quy mé cia quy 3 gan nhu di ngang so véi quy trudc va tang trudng 8% svck — hay muc
tang trudng nay van con thap va cling chi tuong duong so véi quy trudc (thang 9 tang trudng ban Ié hang hoéa ciling chi tang 7,7% svck). Ngoai ra, nhin vé hoat ddéng san xuat céng nghiép
va hoat déng xuat nhap khau, thi ching t6i thay rang 1) chi s6 tiéu thu toan nganh céng nghiép ché bién, ché tao thang 9 gidm 2,1% so véi thang trudc va 2) gia tri xuat nhap khau tang
lén chi yéu bdi nhém doanh nghiép FDI. Trong khi xudt nhap khdu néi dia tang 1én chd yéu dén tir nhém san phdm néng nghiép (thay san, cao su...) va nhém hang héa gia cong (giay
dép va dét may). Diéu nay cho thay tin dung van chua thuc su lan tdéa nhiéu téi hoat dong san xuat kinh doanh va dich vu ctia cac doanh nghiép trong nudc.

» Ngoai ra, gidi ngan dau tu céng tiép tuc cham trong thang 9, ca thang gia tri gidi ngan ca nudc udc dat hon 46 nghin ty dong, tuong ing véi 9 thang gia tri gidi ngan Ity ké dat hon 320
nghin ty déng, tléic con kém rat xa con sé ké hoach ctia nam khi hién con chua dat téi 43% ké hoach va thap hon nhiéu so véi 47,75% cung ky. Ching téi cho rang, bén canh su lan téa
khong déng déu clia tang trudng tin dung thi gia tri gidi ngan dau tu cong thap cling la mét trong nhiing nguyén nhan lam thiéu di sy tang trudng déng bo trong cac linh vuc kinh té
khac. Ky vong 3 thang con lai ctia nam, gia tri gidi ngan dau tu cong sé dugc day manh hon giup kinh té tang truéng dong déu hon.

N .



RONGVIET HOAT PONG THUONG MAI SUT GIAM DO NGOAI TAC BAO YAGI
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Tinh hinh thuong mai Viét Nam phuc héi tich cuc sau bao

Téng kim ngach xuat, nhap khau hang héa so bé trong thang 9 ghi nhan dat 65,8 ty USD, gidm han 7% so vdi thang trudc va tang 10,9% svck. Trong dé, kim ngach xuat nhap khau ndra dau
thang 9 ghi nhan gidm 13,2% svck do anh hudng bdi ngoai tac tiéu cuc bao Yagi, tuy nhién tinh hinh thuong mai ctia nudc ta da cé su phuc héi sau bao kha tich cuc, gitp lam thu hep muc
sut gidm cuing ky. Mac du bi dnh hudng tiéu cuc béi ngoai tac khién phan da cac mat hang xuat khdu déu ghi nhan tang trudng am so véi thang 8, tuy nhién van c6 mot s mat hang trong
yéu c6 gia tri xuat khau tich cuc khi bién d6 sut gidm thap tir 1-6% c6 thé ké dén nhu nhém Cao su & Thay san.

Ly k& 9 thang nam 2024, téng kim ngach xuat, nhap khau hang héa s bé dat hon 578 ty USD, tang truédng hon 16% svck. Nhin chung, nudc ta van duy tri can can thuong mai hang héa xuét
siéu gan 20,8 ty USD sau quy 3, cu thé xuat khiu tang hon 15 %; nhap khau tang han 17%.

Chi sé PMI Viét Nam giam manh vé miic 47,3 do anh huéng bao Yagi

Nhin chung, gia tri giao thuong véi cac thi trudng trong thang 9 clia nudc ta hau hét déu ghi nhan giam, tuy nhién mdc d6 sut giam déi véi 2 thi trudng chi luc la My & Trung Quéc tuong doi
thap, cu thé 1an lugt gidm 3,1% nhap khau ti Trung Qudc va gidm 3,4% xuat khau sang My. Bén canh d6, chi s6 PMI san xuat cGia Trung Qudc hién nay da cé dau hiéu ddo chiéu tang ti muc
49,1 lén muic tiém can vung 50 la 49,8 cho thay tinh hinh san xuat dang cé dau hiéu am dan. Ngoai ra mac du chi s6 PMI ctia My hién nay van tiép dién da giam, tuy nhién véi déng thai ha lai
suat clia Fed vira roi, ching téi ky vong nhu cau tiéu dung clia quéc gia nay sé dugc cai thién trong thai gian sap tdi, dac biét la budc vao giai doan mua Ié héi cudi nam.

Tai Viét Nam, chi s& PMI san xuat gidm 5,1 diém vé muic 47,3 - lan dau tién buéc vao dot suy giam ké tir thang 3/2024. Su sut gidm nay cha yéu dén tir Bao Yagi, gay ra tinh trang déng clia tam
thai cac doanh nghiép va cham tré san xuat do mua I6n va |G lut. Nhin chung, cac don dat hang maéi cling ghi nhan sut giam, trong d6, cac don dat hang noi dia sut gidm manh haon trong khi
nhu cau qudc té van tuang déi 6n dinh.

Hinh 11: GT xuat nhap khau hang héa theo thang (ty USD)  Hinh 12: Gia tri XNK tai cac thi trudng trong thang 9 & Hinh 13: PMI Viét Nam & cac thi trudng thuong mai
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RONG VIET PHAT HANH VA TAI CAU TRUC NG TRUGC HAN DUY TRI XU HUGNG DI NGANG
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Hinh 14: Gia tri phat hanh va mua lai nam 2024 (ty d6ng) Hinh 15: Phat hanh va mua lai thang 9-2024 (ty dong)
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Hinh 16: Hoat dong phat hanh mai thang 9 - 2024
B MNganhang o Bdtddngsan Khac

LSPH (nam)
16%
14%
12% ‘ ‘
10%
or
6% < ‘ O
4%
2%
0%
0 2 4 6 8 10 12 14 16
Nguén: HNX, CTCK Rong Viét Ky han phat hanh

Kich thudc hinh tron thé hién gid tri phdt hanh
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Hinh 17: Gia tri mua lai truéc han va thai han con lai
cUa trai phiéu thang 9-2024 (ty déng)
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Hoat déng phat hanh méi va mua lai trudc han trai phiéu
thang 9 di ngang so v@i thang trudc

Thang 9 ¢6 khoang 56,5 nghin ty déng huy dong dugc qua
kénh trai phiéu (Hinh 14), gidam nhe 3,6% so vdi thang 8 va cao
hon 48,7% so véi cung ky nam truéc. Cu thé:

Khong ghi nhan dot phat hanh trai phiéu ra cong ching nao
trong thang.

Ngan hang la nhém tiép tuc dan dat vsi hon 81% lugng trai
phiéu phat hanh méi trén toan thi trudng, tuong Ung vai
khoang 45,8 nghin ty dong. Lai suat phat hanh binh quan gia
quyén dat 5,5%/nam va ky han cua trai phiéu thuéc nhém
nay trai dai tu 2-15 nam.

Hoat déng phat hanh séi ndi tré lai cha nhém bat dong san
trén thi trudng trai phiéu véi 8 nghin ty dong huy dong dugc
cho 6 t& chiic phat hanh trong thang. Lai sudt phat hanh cla
nhom nay tiép tuc & muc cao nhat véi binh quan gia quyén
dat 12%/nam, ky han ngén (dao déng tir 1-5 nam).

Mot s6 hoat déng phat hanh khac dang cha y trong thang 9
c6 thé ké dén nhu VJC véi 1 nghin ty dong, 13i suat 11%/nam
trong béi canh doanh nghiép nay cé dén 5 nghin ty déng
trai phiéu dao han trong Q4.2024. Ngoai ra, nhdm nang
luong c6 déng gop ciia CTCP Nhiét dién Thang Long véi 900
ty dong.

C6 khoang 16,6 nghin ty dong dugc chi trd dé tai cau tric cac
khoan ng trudc han. Trong d6 nhém ngan hang chiém khoang
87%, tap trung phan I6n vao cac 16 trai phiéu con thai han trén
1 nam.



RONG VIET TAC PONG DU THAO LUAT CHUNG KHOAN SUA POI PEN THI TRUONG TRAI PHIEU DOANH NGHIEP
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Diéu kién phat hanh va giao dich trai phiéu doanh nghiép dukién sé dugc siét chat hon néu Du thdo Luat chitng khoan (sifa d6i) duoc théng qua

PN

Trong Du thdo Luat chiing khoan (stra d6i) maéi nhat dugce Bo tai chinh cong bd, thi trudng trai phiéu doanh nghiép sé chiu nhiéu tac ddéng theo huéng “siét chat” hon vai viéc bé sung cac
diéu kién xac dinh Nha dau tu chitng khoan chuyén nghiép (ddc biét véi nha ddu tu cd nhan), gia tang thai han chuyén nhugng va diéu kién chao ban trai phiéu ra cong ching. Ching
t6i cho rang nhimng thay déi nay du kién sé khién cho thi trudng trai phiéu doanh nghiép (v8n con kha nhé so véi nén kinh té) sé trd nén &m dam hon nita, déng thai gay ap luc 16n cho cac

kénh dan von khac, dac biét la hé théng ngan hang.

Bang 1: Nhan dinh mét sé tac dong chinh cia du thao luat chitng khoan (sifta déi) dén thi trudng trai phiéu doanh nghiép

Stra d&i, b6 sung Piéu 11 vé Nha dau tu chiing khoan chuyén nghiép:
- Dai véi cong ty ¢ von diéu 1é da gop trén 100 ty dong thi phai cé thai gian hoat dong toi
thiéu 2 nam;
- Dai véi ca nhan, b sung quy dinh:
(i): phai tham gia dau tu chiing khoan trong thai gian téi thiéu 02 ndm, c6 tan suat
giao dich t8i thi€u 10 lan méi quy trong 04 quy gan nhat;
(i) c6 thu nhap t6i thi€u 1 ty ddng/nam trong 2 ndm gan nhat.
- Bé& sung thém quy dinh nha dau tu chiing khoan chuyén nghiép tham gia mua, giao dich,
chuyén nhugng trai phiéu doanh nghiép riéng 1é 1a t6 chiic

Trai phiéu riéng lé

Sira ddi, bd sung diéu 31:

- Viéc chuyén nhugng trai phi€u chao ban riéng I& chi dugc thuc hién gilra cac nha dau tu
chiing khoan chuyén nghiép la t6 chuic (chi ¢6 té chiic bdn cho té chic).

- Tang thai gian han ché chuyén nhugng tir 01 nam déi véi nha dau tu chiing khoan chuyén
nghiép lén thanh 03 nam.

Stra d6i b6 sung khoan 3 diéu kién chao ban trai phiéu ra cong chiing phai cé tai san bao
dadm hoac dugc bado lanh ngan hang theo quy dinh cla phap luat, ngoai tri trudng hap t6
chuc tin dung chao ban trai phiéu la ng thi cap théa man cac diéu kién dé dugc tinh vao vén
cap 2 va c6 dai dién ngudi s& hiru trai phiéu theo quy dinh ctia Chinh phu.

Trai phiéu cdong ching

Nguén: Bo tai chinh, CTCK Réng Viét téng hop

- Khéng phtu hgp véi nhitng nha dau tu cé dinh hudng
nam gi(r trai phiéu lau dai, dong thai cac quy dinh hién
tai vé nha dau tu ching khoan chuyén nghiép dugc
danh gia da kha chat ché.

- Chéan ding hoan toan nha dau tu ca nhan tham gia thi
trudng trai phiéu doanh nghiép riéng lé.

Gay khé khan cho cac hoat dong phat hanh mdi va thanh
khoan thi cap khi quy dinh vé thai han va pham vi chuyén
nhuong trai phiéu qua khat khe.

Han ché kha nang huy déng vén cla cac doanh nghiép c6
tinh hinh san xuat kinh doanh t6t, nhung khéng cé hoac it
tai san co thé dam bao, phat sinh thém chi phi bao lanh.
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RONGVIET @& THITRUONG BAT DONG SAN - TIEP TUC KY VONG VE THi BIEM MO

SECURITIES
Cacvuéng mac vé thué co ban da dugc thao g tai TP.HCM

v/ Vlia qua téi ngay 3/10/2024, Cuc thué TPHCM cho biét da gidi quyét cac hé sa nghia vu tai chinh vé dat tir ngay 1/8/2024 dén ngay 21/9/2024 véi téng cong 15.800 ho sa, tir ngay 23/09-
03/10/2024 giai quyét xong 3.188/5.088 hé sa. Nhu vay, véi cac vudng mac vé tac nghén giao dich dat dai co ban da dugc giai quyét nha trudec d6 vao ngay 21/09/2024, TPHCM da ban
hanh van ban s 5635/UBND-DT cho phép tam thai sir dung Bang gia dat hién hanh dé tinh thué (Bang gia dat theo Quyét dinh 02/2020/QD-UBND) va du kién sap tai, TRHCM sé thuc hién
ban hanh quyét dinh quyét dinh stia d6i, b6 sung quyét dinh s6 02/2020 trudc ngay 15/10/2024 do han ché clia Bang gia dat dang st dung hién tai van sé can dugc stta déi, cap nhat.

v' Chung t6i danh gia rang, viéc ban hanh Bang gia dat thi diém cho giai doan 1/8-31/12/2024 trudc khi cac quy dinh ca Luat dat dai 2024 yéu cau vé viéc ban hanh Bang gia dat mai da gay
ra “cl s6c” téi thi trudng, tao ra su tdc nghén va tam ly lo sg, day nhu cau chuyén déi, giao dich 1én cao. Diéu nay cho thay van dé tai chinh dat dai van rat nhay cdm doi vai tam ly s&
hiru/dau tu dat dai tai thi trudng Viét Nam, tao ra su thach thic 16n khi cac chinh sach méi cé dinh huéng da muc tiéu va mong mudn hai hoa lgi ich cac bén.

Tiép tuc cha doi co ché thi diém

v/ Vlia qua, Chinh Phu cling tiép tuc ban hanh t& trinh Quéc héi du thdo Nghi quyét thi diém thuc hién du an nha & thuong mai théng qua théa thuan vé nhan quyén st dung dat hoac dang
c6 quyén st dung dat. Van ban dugc ban hanh tiép theo sau Céng van s6 5640/VPCP-NN ngay 8/8/2024 vé viéc hoan thién du thdo Nghi quyét thi diém nay. Diéu nay cho thay day la mot
trong nhiing gidi phap c6 tinh kha thi, khi ma Chinh pha dang ti€p tuc thic day trinh Quéc héi dé thédng qua, theo ding tinh than Nghi quyét 18/NQ-TW. Du kién Nghi quyét sé c6 hiéu luc
tU ngay 1/1/2025 va c6 hiéu luc trong vong 5 nam néu dugc théng qua.

v' Chung téi nhan thdy rang, cac du an dac biét khu vuc phia Nam dang vuéng mac ddi véi riéng ndi dung nay con rat I6n, vi tinh tai thai diém hién tai, tai Diéu 127 Luat dat dai 2024, diéu
kién d&i véi trudng hop st dung dat dé thuc hién du an nha & thuong mai thi chi dugc théa thuan vé nhan quyén st dung dat &. Bén canh do, trong qua trinh 1ap danh muc du an dé
hudng téi cong tac dau thau, ddi véi cac khu dat cé vi tri tét, viéc canh tranh trén thi trudng cé thé xay ra, diéu nay khién cho céng tac thi diém sé con gap nhiéu thach thuc trong qua trinh
trién khai thuc t&, vi hinh thiic thuc hién du an dang nhu thi diém ciing sé c6 gidi han tdi ty 1& nhat dinh, ciing nhu co ché dau thau, ti€p can du an theo cach théa thuan cé thé tao ra su
chénh léch trong nghia vu tai chinh vé dat dai.

Van dé nan giai cho bai toan chung

v’ C6 thé thay rang, véi mot thi trudng bat déng san phat trién nhu Trung Qudc, cudc khiing hodng van xay ra béi tinh chu ky, su phu thudc 16n ctia nén kinh té vao bat dong san, su thay déi
cta dia chinh tri. Trung Quéc dang dung nhung goi kich thich 16n dé vuc day lai thi trudng bat dong san, qua dé kéo kinh té tang trudng trd lai. Tinh ciu tric cta thi trudng nay tuong ddi
giéng thi trudng Viét Nam, tuy nhién, thi trudng Viét Nam & giai doan sa khai hon véi hién trang thi€u hut I6n vé nguén cung, cho phan khuc gia viia va ré clia dai da s6 ngudi dan. DE tranh
1ap lai sai 1am, chinh sach ctia nganh bat déng san can thé hién dugc ré su minh bach, cong bang, ciing nhu tan dung cac ngudn luc chung trong qua trinh phat trién dé tai dau tu vao ha
tang, cong nghé nham tang nang suat va dich chuyén ca cau kinh té theo hudng ddi méi, sdng tao, gidm su phu thudc vao thi trudng bat dong san la mot s6 muc tiéu I6n trong yéu can
dat dugc trong dai han.



RONG VIET PAU TU CONG - TINH HiNH GIAI NGAN TIEP TUC CHAM TRONG 9 THANG 2024

SECURITIES

Ap luc phan bd hon 50% vén dau tu cong trong 3 thang con lai ciia nam 2024 van con rat Ién

v’ Theo B0 tai chinh tinh t&i ngay 30/09/2024, giai ngan vén dau tu tir nguon NSNN dat 42,96% ké hoach va 47,29% ké hoach Thu tuéng Chinh phu giao (cung ky nam 2023 dat 47,75% ké
hoach va dat 51,38% ké hoach Tha tudng Chinh phu giao). Nhin chung, téc d6 giai ngan van cham khi van c6 31 b, co quan trung uang va 23 dia phuong c6 ty |é gidi ngan thap hon ty lé
nay. Nhu vy, trong 3 thang con lai cla ndm 2024, t8ng s6 tién con phai phan bé la 348,7 nghin ty déng, tuang duang hon 116 nghin ty déng/thang.

v’ Trong d9, hai dau tau lIa TPHCM va Ha Noi dugc phan bé von I6n nhat trong cac dia phuong (lan luot 79.263 ty déng va 81.033 ty dong, hoan thanh 21,29% va 38,88% ké hoach dugc giao).
Da6i véi TPHCM, nguyén nhan chu yéu la do cac du an dang & trong giai doan chuan bi dau tu, qua trinh diéu chinh quy hoach, cong tac dén bu GPMB con cham. Viia qua, dia phuong nay
ciing chét phuong an dung Bang gia dat theo Quyét dinh 02/2020/QD-UBND cho cac hé sa lién quan téi dat dai nép sau 1/8/2024, diéu nay ciing da khai thong dugc nhiéu tac nghén ton
dong va du kién cling sé thuc day nhanh qua trinh GPMB.

Cho dgi cac chinh sach ti€p tuc thic day manh mé
v Ngay 9/10/2024, phién hop Quéc hdi sé tap trung vao van dé lién quan téi thuc hién ngan sach nha nudc, du kién ké hoach dau tu céng von NSNN va cho y kién vé Luat dau tu cong (slra
déi), ngay ti€p theo sé lién quan téi Luat stia déi, bé sung nhiéu luat khac nhu: Luat quy hoach, Luat dau tu, Luat PPP va Luat dau thau. Trong d6, c6 nhiéu dé xuat gitp don gidn héa cac thu

tuc phé duyét lién quan téi van dé chinh sra quy hoach, phan quyén, co ché chia sé phan giam doanh thu...ky vong sé thic day nhanh hon qua trinh phé duyét, trién khai cac du an dau tu
cong va PPP trong tuong lai.

C6 phiéu can luu y: DPG, VLB, CTI

Hinh 18: Tinh hinh giai ngan vén tit NSNN Hinh 19: Tinh hinh giai ngan vén tir NSNN ctia mét sé dia phuong
50.000
700. 100%
00.000 ° 45000
600.000 40.000
80% 35.000
500.000 )
. 30.000
400.000 1% Wy, %% 25.000
300.000 ao | 20000
15.000
200.000 10,000
20%
| T
B L [ [T O O | L [ . T, e
0 Ha N6éi  TP.HO Chi Binh Duong Hai Phong  Quang BaRia- DongNai Thanh Hdéa
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 972023 972024 Minh Ninh Viing Tau
= T5ng s6 gidingdn = Trung ucng bia phuong So véi ké hoach (%)

2019 2020 12021 =2022 W9T2023 m9T2024



RONG VIET THU HUT FDI - TANG TOC TRG LAl TRONG THANG 9 NAM 2024

SECURITIES '
Vén dang ky thang 9 ghi nhdn miic cao nhat trong nam 2024

v’ Theo B6 K& hoach & Pau tu tinh dén ngay 30/09/2024, téng vén FDI dang ky vao Viét Nam dat hon 24,78 ty USD (+11,6% svck, gidm téc nhe khi 8T2024 tdng 7% svck). Vén thuc hién dat
khoang hon 17,3 ty USD (+8,9% svck). Tinh riéng trong thang 9/2024, t8ng gia tri FDI dang ky dat muc cao nhat ké tir thai diém dau nam va dat 4,26 ty USD.

v’ Theo d6i tac dau tu, top 6 qudc gia la Singapore, Trung Quéc, Han Quéc, Hong Kong, Nhat Ban da chiém téi 73,2% s6 du an dau tu mai va 75,2% téng s6 von dang ky cla ca nudc.

v' Theo khu vuc, tinh hinh thu hat FDI dang ky cai thién trén ca nudc ngoai trir khu vuc Mién ndi phia Bac, trong dé Bong bang séng Cliu Long va Bac Trung B & Duyén Hai mién Trung quay
trd lai tang trudng duong. Mét s6 dia phuong tiép tuc duy tri su tang trudng va thu hat FDI manh trong thang 9/2024 nhu: Bac Ninh, Thai Nguyén, Quang Ninh, Ba Ria Viing Tau, Péng Nai,
Long An...

v' Cac doanh nghiép FDI c6 vén dang ky néi bat trong 9 thang 2024 nhu: Goertek Vina (280 triéu USD), Victory Giant Viét Nam (260 triéu USD), Amkor Technology (KCN Yén Phong II-C diéu
chinh von dang thém 1,07 ty USD), Gokin Solar Hai Ha (KCN Hai Ha, 275 triéu USD), Hyosung (KCN Phu My 2, gia tri 730 triéu USD), SLP L6c An-Binh Son (121,4 triéu USD).

Co phiéu dang chua y: SZC, IDC, KBC, LHG

Hinh 20: Thu hut FDI theo khu virc trong 972024 Hinh 21: Thu hat FDI theo tinh/thanh trong 972024
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RONGVIET NGANH CHAN NUOI - NGUON CUNG SUY GIAM NHUNG GIA BAN KHO TANG

SECURITIES '
Nganh chan nuoi gap khé trudc con bao Yagi va anh huéng tif mua mua & khu vuc phia Nam

Sau khi bi anh hudng bai dich ta heo Chau Phi bung phat manh trong nira dau nam, dan heo nai trén ca nudc da bi suy gidm dang ké, cing véi d6 lugng heo ban chay dich trong giai doan
nay cling tang cao khién gia heo hai ca nudc ké tir ddu ndm dén nay dao déng quanh 60 - 70 nghin déng/kg (hinh 22). Trong dé, & giai doan thi€u hut cung sau da ban chay dich manh, gia
heo hai cé thai diém tang lén 70 nghin d6ng/kg tham chi nhinh hon, qua d6 gitp Igi nhuan ctia ngudi chan nuédi tang cao khi chi phi san xuat dang gidm manh.

Theo Agromonitor, du téng dan heo c& nudc ¢ gidm do chiu dnh hudng bdi dich bénh, nhung véi bién Igi nhuan chan nudi tét, cac cdng ty van tiép tuc ddy manh dau tu, nhat [a & mién
Trung/mién Nam. Diéu nay gilp téng dan ca nudc khong bi anh hudng nhiéu va sém héi phuc lai trong thang 6 (hinh 24). Tuy nhién, ké tir cudi thang 8 dén nay, dan heo hoi ca nudc tiép tuc
chiu dnh hudng tir con bao Yagi & mién Bic va mua mua ti Tay Nguyén dé vao phia Nam.

Theo s6 lugng cé thé théng ké, dén gitta thang 9/2024 & mién Bac da c6 khodng 150.000 con heo ban chay I va gan 30.000 con gia suc bi chét. Chung téi cho rang, quy mé thuc té cé thé
I6n hon va néu tinh thém nhiing trang trai bi anh hudng sau dich (sau mua bao dan heo dé nhiém mét s6 bénh lién quan dén dudng hé hap, dac biét la dich ta heo chau phi) thi sé luong
dan c6 thé suy gidm manh hon nhiéu sau khi bao qua di.

Ngoai ra,  mién Nam va khu vuc Tay Nguyén dang trong nhiing thang cao diém clia mua mua va day la nguyén nhan khién dich ta bung phat manh tr& lai & khu vuc nay. Cling theo sé liéu
cap nhat cGa Agromonitor, ké tU gilta thang 8/2024 dén nay, khi khao sét tai chg dau méi Tan Xuan (tiéu thu khoang 4,8-5,3 nghin con heo/ngay) thi cé ti 600 - 1.100 heo chay dich (heo
thit va nai) dugc ban tai chg nay moi ngay, dac biét trong nhiing ngay dau thang 10, c6 ngay cé dén 1,3 dén 1,4 nghin con heo chay dich dugc ban ra. Nhu vay, ching téi ky vong téng dan
heo nai ca nudc tiép tuc gitt & muc thap trong phan con lai ctia nam.

Hinh 22 : Gia heo hoi (nghin déng/kg) Hinh 23 : Gia nguyén liéu TACN (USD) Hinh 24 : Dan heo nai sinh san ca nudc (triéu con) Hinh 25: Heo giéong nhap khau (nghin con)
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RONG VIET NGANH CHAN NUOI - DOANH NGHIEP THEO CHUOI KHEP KiN PUOGC HUGNG LOI

SECURITIES
Gia heo hai khé tang cao nhung sé giir 5n dinh quanh 66 nghin déng/kg it nhat cho téi tét nguyén dan
TU thuc t&€ quy mé dan heo nai dang suy gidm do anh hudng béi thién tai va dich bénh, trong khi s6 lugng dan heo néi nhap khau chua c6 dau hiéu tang lén (hinh 25). Ching téi cho rang,
ngudn cung heo thit ti€p tuc duy tri & muic 6n dinh tir nay dén tét nguyén dan, diéu nay la co s& gilp gia heo hai cé thé gilt viing quanh 66 nghin dong/kg. Ngoai ra, ching téi khéng ky
vong gia heo ¢6 thé tang manh (chi tdng cao trong thai gian rat ngan & thai diém thi€u cung) cho du ngudn cung heo thit dang c6 dau hiéu suy gidm (tinh chat quy mé dan heo thit c6
tuong quan truc tié€p véi dan heo nai sinh san) bai:
+ 1) Chénh léch gia heo trong nudc véi Campuchia va Thai Lan dang |6n, hién gia trong nudc cao hon thi trudng Thai Lan khoang 8 - 12 nghin déng/kg va han Campuchia 10-15 nghin
dong/kg. Néu gia trong nudc tang cao hon sé thu hdt ngudn heo nhap 1au vé thi trudng noi dia.
+ 2) V@i viéc chiém ty trong ngudn cung heo thit I1&n (chiém 55% nam 2023), trong khi gia von canh tranh hon nho ¢é lgi thé tur tu cung cdp nguodn thiic an va con gidng nén vai gia ban
trung binh hién tai quanh 65 nghin déng trén/kg thi cac cong ty cling cé bién 1ai du I6n va khéng cé ap luc phai tang gia ban nham han ché viéc tai dan cta hé chan nuéi nho 1é. Udc tinh
gia von cla CP ~ 40-41 ; cGla BAF khodng 46-48 va DBC khodng 45 - 47 nghin dong/kg.
+3) O phia nguoc lai, gia von clia phia chan nudi nhd I cao va dang tiém can véi gia ban (tly thudc vao miic do dich clia trai) nén chua cé nhiéu dong luc dé tai dan, gitp gia heo 6n dinh.
Cac doanh nghiép chan nuéi Ién huéng Igi khi gia heo hai 6n dinh quanh 66 nghin dong/kg
- VGi da giam manh cuta chi phi TACN (chiém trén 60% gia thanh nudi heo) khi gid ngo, dau tuong va lia my (lan lugt chiém 60% va 10% va 10% trong cau phan phi ctia TACN) da giam lan
lugt ~25%, ~21% va ~10% so véi cudi nam 2023, day sé la co hoi tot gitip bién Igi nhuan ctia doanh nghiép chan nuéi ty cht dugc khau san xuat cdam nhu CP, DBC, BAF, Japa... hudng lgi I6n.
Chung t6i ky vong Q4/2024 la thai gian phan anh ding loi thé clia cadc doanh nghiép nay do dé tré phan anh chi phi dau vao thap sé dugc phan anh sau 3-5 thang.
- Ngoai ra, tur da tang cula gia heo cai stta (heo con nudi thanh heo thit) gan day cling la trd ngai I6n véi hé chan nudi nho 1€, khién gia thanh chan nuéi ciia nhém nay neo cao so véi cong ty
tu chd dugc nguén heo cai stta. Theo quan sat ké tir cudi thang 9 dén nay gia heo cai sta da tang trén 15% giao déng tur 1,90 - 2,15 triéu d/con 1én 2,2 - 2,5 triéu d/con. V&i gia ban quanh
66.000 déng hién tai sé la co hdi lén d6i véi nhém cong ty tu ch dugc heo giéng va cdm dau vao nhu dang niém yét trén san la DBC va BAF.

Bang 2: Khao sat ciia Agromonitor vé tinh hinh dich bénh trén dan heo @ mét sé khu vuc o Hinh 26: Udc tinh gia von chan nudi heo
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RONGVIET GIA URE KY VONG SE HOI PHUC KHI BUGC VAO VU PONG XUAN

SECURITIES
Thi trudng toan cau hién dang phai déi mat véi ap luc 16n ti tinh trang du thita nguén cung, trong khi nhu cau tiéu thu van duy tri & mic thap

Két thic Q3/2024, gia phan bén Uré toan cau ghi nhan di ngang so vai quy trudc dé nhung c6 su sut gidm so véi cung ky nam 2023, cu thé gidm 11%. Trong quy 4, chdng t6i ky vong nhu
cu tUr cac thi trudng nhap khau sé tang trudng trd lai khi vu mua Dong Xuan (Ia mi, ngd) bat dau, day cling 1a vu mua I6n nhat cta ndam, dong gép han 50% téng san luong. Vé trién vong
gia ban phan bén, theo sé liéu clia World Bank, gia ban trung binh cac loai phan bén du kién sé gidm trong 2024 va 2025 khi ngudn cung du kién tang do An d6 va Brazil ting cdng suat dé
gidm nhu cau nhap khau, trong khiTrung Quéc van con han ché xuat khau.

Tai thi truéng trong nudc, gia uré ky vong sé héi phuc khi buéc vao vu Péng Xuan

Trong quy 3, dién bién gia phan bén trong nudc cé su phan hoa khi gid phan bon ure va co su tang truéng ti 4 — 18% svck, trong khi gia phan bon Kali & NPK cho thdy su ha nhiét vé gia ban.
Nhin chung su phan hoéa nay cht yéu do su bién déng tir gia phan bén chung trén thé gii va mét phan do chiu ap luc bdi nguén cung nhap khau (phan Kali). Hién nay, tinh trang du cung
ndi dia van chua ha nhiét, ch yéu dén tir viéc canh tranh vé gia gilta cdc mat hang phan bén nhap khau tir Trung Quéc, Nhat Ban, Lao c6 gia thanh ré haon noi dia.

Trién vong ngén han cho gia uré trong quy 3 cho thay c6 thé di ngang hoac gidm nhe theo bién déng cla gia thé gidi trong dau quy, nhung sé tang trd lai vao cudi quy khi vu Déng Xuan
bat dau. Bén canh dé, ching toi ky vong gia khi dau vao sé dong pha véi xu huéng ha nhiét ctia gia dau FO va gia dau Brent hién nay, gidp gidm chi phi nguyén liéu dau vao cho hoat déng
san xuat Uré. Ngoai ra, khi Du thao Luat Thué gia tri gia tang (GTGT) vé viéc ap dung thué GTGT 5% d6i véi phan bén dugc thong qua ky vong sé tao thuan lgi cho viéc diéu chinh gid ban
phan bén san xuat trong nudc, tir d6 tang tinh canh tranh véi sdn pham nhap khau.
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Hinh 27: San lugng phéan bén xuat khau (nghin tan) & Hinh 28: San lugng phan bén nhap khau (nghin tan) Hinh 29: Gia dau FO Singapore (USD/tan) &
~gia Uré theé gigi (USD/tan) & gia phan bén néi dia (nghin VND/kg) Gia dau Brent (USD/Barrel)
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RONGVIET CO HOI TU CHIEN TRANH THUONG MAI VA TANG TRUGNG CONG SUAT

SECURITIES
Nganh cadng bién nudc ta c6 nhiéu co hdi tir chién tranh thuong mai My-Trung & trién vong dau tu tirlién minh MSC ...
Ly k& 872024, san luong thédng cadng nudc ta dat méc 570 triéu tan, tang 14% svck va tuong duong hoan thanh 79% k& hoach nam. Trong d6 hang xuat-nhap khiu va tiéu thu noi dia déng
loat tang trudng lan lugt 1a 13%; 21% va 9%. Vé trién vong, nganh cang Viét Nam trong dai han ky vong sé ti€p tuc hudng loi tir chién tranh thuong mai My - Trung, cling vdi viéc tang khung
phi dich vu béc x&p theo quy dinh TT39/2023. Viéc gia tang cong suat, xay dung mdi va mé réng nang luc tai cac khu vuc quan trong cling gép phan vao trién vong tich cuc nay. Theo Quyét
dinh 810/QD-BGTVT 2024 dugc ban hanh vao thang 7/2024, bang gia cc ban van khéng thay déi so véi quy dinh trudc d6 vao thang 2/2024.
.. song van con nhiing thach thuc
Hién nay, nhu cau xuat nhap khau trong Q3/2024 dugc ky vong van kha quan, tuy nhién khi nhin xa hon, tinh trang canh tranh tai 3 cum cang Ién cla nudc ta udc tinh sé tang cao khi cdng
suat tai cac cadng gia tang. Cu thé nhu sau:
Tai Hai Phong, du kién ngudn cung trong giai doan 2025-2026 sé tang manh khoadng 34% so vdi hién tai, véi cum cang nudc sau Lach Huyén bao gém Lach Huyén 3-4 clia PHP (c6ng suat
1,1 triéu TEU) va Lach Huyén 5-6 (1 triéu TEU giai doan 1) va cdng Nam Dinh Vi giai doan 3.
Tai TP.HCM, cang Phudc An giai doan 1 du kién sé bat dau hoat dong vao thang 10/2024 véi cong suat 2,2 triéu TEU, tao thém &p luc cho thi truong. Trong khi dé, cum cang nudc sau Cai
Mép - Thi Vai tam thdi sé chua chiu ap luc tir tdng cong suat, do Gemalink giai doan 2A du kién sé di vao hoat dong vao quy 3/2026. Tuy nhién, cum cang nay sé phai déi mat vai ap luc tu
viéc thay déi lién minh clia cac hang tau tir thang 02/2025, khi cac hang tau sap x€p lai tuyén dich vu theo lién minh mdi.
Bén canh d9, s6 liéu cho thay tén kho clia cac nha ban |é My dang gia tdng nhanh chéng, phan nao phan anh viéc nhap khau hang héa truéc dé tiing phé véi dinh cong tai cac cang bd Déng
va hang rao thué€ quan mai. Nhu cau van chuyén container trong cac thang 5-7 cht yéu dé xay dung hang tén kho, chit khéng phai do su gia tang chi tiéu tiéu dung. Ngoai ra, trong trudng
hgp cang thang tai Bién D4 ha nhiét, cac tau trd lai tuyén kénh Suez, ching téi cho rang thi trudng sé cé thé trai qua tinh trang du cung va kéo theo su sut gidm trong gia cudc.
Hinh 30: Téng san lugng hang héa théng Hinh 31: San lugng container qua cdng VN  Hinh 32:San luong hang qua cum cang Hinh 33: San lugng hang qua cum cang
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Nguén: VPA, CTCK Réng Viét Nguén: VPA, TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK Hai Phong, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK Viing Tau, CTCK Rong Viét
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RONGVIET GIA CAO SU TIEP TUC DUY TRI DA TANG TRONG BOI CANH THIEU HUT NGUON CUNG

SECURITIES _
Nguén cung thé gigi du kién thiéu hut

v’ Theo Hiép héi cac quéc gia san xuat cao su thién nhién (ANRPC), du bdo ngudn cung thé gidi sé thiéu hut khoang 1,278 triéu tan, do lo ngai nguén cung cac nudc san xuat chinh nhu Thai
Lan, Indonesia, Viét Nam tht chat vi anh hudng cutia bién déi thdi tiét. Dac biét thai gian viia qua, con bao Yagi cling da gy thiét hai Idn cho cac quéc gia nay va ca Trung Quéc, gy cham
tré cho nguén cung nguyén liéu du kién tang trong mua cao diém la quy cudi nam.

v Vé& thi trudng xuat khau chinh ctia Viét Nam |a Trung Quéc,trong 7T2024, nudc nay nhap khau 1,23 tan cao su tu nhién, tri gia 1,87 ty USD, lan lugt gidm 14,6% vé luong va 0,1% vé gia tri so
véi cung ky nam 2023. Quéc gia nay ti€p tuc ddy manh nhap khau tur Viét Nam trong khi gidm nhap khau tir cac quéc gia khac nhu Thai Lan, Malaysia, Myanmar, B& Bién Nga, tuong tu xuat
kh&u cao su téng hgp clia Viét Nam qua thi trudng ndy cling tiép tuc dugc maé rong thi phan.

Dién bién gia cao su Viét Nam
v Gid mU nudc va ma chén cda thi trudng Viét Nam da tang manh trd lai trong thang 9/2024, gia mu chén day kho va ma nuéc lan lugt tang 5,25% -4,6% mom va 55,35%-47,92% yoy.

v’ Trong thang 9/2024, gia xuat khiu cao su ti€p tuc tang manh trd lai, d6i vai gia xuat khau SVR3L (CIF) & muc binh quan 1.904 USD/tan (tang 6,36% mom), d6i véi san lugng va tri gia cia mu
SVR10 ciing c6 dién bién tang kha manh so véi thang 8/2024.

Co phiéu dang chi y: DPR, PHR

M .~ kd Y ~n Y ~ . 7o N . ¢ ~ *n
Hinh 34: Tuong quan giita san lugng va nhu cau cao su toan thé giéi Hinh 35: Xuat khau cao su ctia Viét Nam trong 972024
) Nghin tan ) R viettraders  TriéuUSD
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SECURITIES

Tiéu diém chay

 PVIla cong ty bao hiém phi nhan tho s6 1 ca nudc vai nhiéu Igi thé vé

PVI

tap khach hang va luén ndm trong nhém céng ty bao hiém Ién nhat
nganh. Trong d96, sau khi tang von vao dau thang 4/2024 hién PVI la
cong ty bao hiém phi nhan tho cé nén tang tai chinh viing manh véi
von diéu 1é I6n nhat nganh. Ngoai ra, PVI c6 thé manh vé cac san
pham bao hiém ky thuat & tai san phuc tap, dang dugc xép hang tin
nhiém cao nhat nganh (AM Best xép hang A-) tai Viét Nam va c6 moi
quan hé gan gii v&i cac doanh nghiép nha nudc, dac biét la hé sinh
thai ctia Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN).

Ngan han, KQKD cutia PVI bi anh huéng nhe do phai boi thuong cho
khach hang sau nhing thiét hai tir bao Yagi gay ra. Theo trao déi véi
doanh nghiép thi gid tri chi trd cta PVI sé khong I16n nhu gia tri yéu
cau boi thudng ti khach hang do da phan cac hgp dong bao hiém
nay da dugc PVI tai sang bén thu 3.

Dai han hon, ching téi nhan thdy PVI c6 trién vong sang khi c6 co hoi
danh dugc nhiéu hop déng bao hiém/tai bao hiém hon so véi déi thu
nhd tiém luc tai chinh viing manh. Hay thai gian t6i day, khi PVN trién
khai cac du an I6n nhu 16 B, nha may dién NT3&4... sé giup PVI co
thém du dia tang trudng, bén canh du dia tang tU m& réng ra thi
truong nuéc ngoai. Hon nifa, véi mat bang lai suat huy déng dang cé
xu huéng tang trong thoi gian gan day sé la co hoi dé danh muc dau
tu clia PVI cai thién lgi suat dau tu trong thoi gian tdi.

: S nhuan

Vé xu hudng, mac du phién rat chan tot
clia ngay 11/09/2024 da giup PVI van
duy tri dugc kénh tang dai han (bat dau
tt thang 10/2021) nhung trong ngan
han thi ¢6 phiéu van chua lay lai duoc da
tang. BGi |&, PVI van déng thai nam dudi
trendline gidm (bdt dau tu thang
06/2024) va dudng SMA 200 ngay.

Do d6, @& m& ra xu hudng tang, cé
phi€u can sém but pha khoi ving can
47,3 (ndi héi cla trendline gidam
cung dudng SMA 50 va 200 ngay).

Trong truéng hgp vuat can trén, PVI sé
¢6 co hdi hudng téi dudng SMA 100
ngay (quanh gia 50) truéc khi nhin vé
dinh lich s (quanh 58.5).

Nguac lai, néu cé su phan 'ng manh cua
luc cau quanh vung 47,3 thi PVI sé c6
kha nang moét lan nia Ui vé can dudi
cla kénh tang dai han (quanh gia 40).

46.000

56.000

f +21%
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Quy 2/2024, DPR dat doanh thu thuan 233 ty déng (+60% svck), loi DPR trong trang thai tham do sau khi
nhuan sau thué ghi nhan hon 73 ty dong (tang gap 2,5 lan svck), vuot can 44 khéng thanh vao dau thang
KQKD cai thién manh nhg khoan thu nhap khac do nhan tién dén bu 10. Tuy nhién, DPR dang ghi nhan tin
tur khu dan cu Tién Hung 2 (53,3 ty dong). hiéu hé tro khi lui vé gan vung MA(20)

va MA(100), vung 42.2. Béng thai trang
thai nguén cung thap khi DPR gan hé
trg va dong tién cé déng thai dan khai
sac khi DPR hoi phuc. Du kién DPR sé

 Tinh chung 9 thang dau nam, Viét Nam xuat khau khoang 1,37 triéu
tan cao su vaGi gia tri 2,2 ty USD, lan lugt gidm 2,2% vé lugng nhung
tang 16,4% vé gia tri xuat khau so véi cuing ky.

 Trung Qudc van la thi trudng xuat khdu chd luc cda Viét Nam, cu thé, tiép tuc dugc hé trg khi lUi budc va cé co
tinh dén hét thang 8-2024, Viét Nam da xuat khau sang Trung Quéc hoi vugt qua viing can 44 - 44.5 dé néi
751,55 ngan tan cao su, tri gia 1,14 ty USD (gidam 20% Vvé lugng va rong nhip ting trong thai gian téi.

giam 8% V& tri gia so vai cung ky nam 2023). M6t s6 chiing loai cao su
nhu Latex, SVR 10, va SVR 3L ghi nhan su tang trudng t6t ca vé lugng
va gia tri, trong khi cac san pham nhu SVR 20 va cao su téng hop lai
gidm sut. Gid cd xuat khdu cling tang trudng tét nhu: Latex (tang
29,4%), RSS1 (tang 29,1%) va RSS3 (tang 25,5%).

DPR 43.300 53.300 f +23%

» Trong thang 9/2024, siéu bao Yagi da gay ra nhiéu thiét hai, anh
hudng téi san xudt cao su tai Viét Nam, Trung Qudc, Théi Lan va
Malaysia... gdy anh hudng t6i nguén cung va khién gia cao su tai cac
san giao dich chi chét Chau A lién tuc tang va lap dinh, gia mu cao su
cda thi trudng trong nudc cling lién tuc tang theo dién bién xu hudng
cla thé gidi. V&i dién bién nay, KQKD ctia DPR trong mang cét 16i cao
su ky vong ti€p tuc duoc cai thién, tuy nhién KQKD Quy 3/2024 c6 thé
sut giam so véi muic nén cao cla cung ky.
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SECURITIES

Tiéu diém chay

» Trong 672024, LNST céng ty me ghi nhan 106 ty dong (+18% svck).

DPG .

KQKD tang trudng chu yéu do su cai thién trong doanh thu mang xay
lap, ghi nhan 1.111 ty d6ng (+34% svck), bién Igi nhuan gdp cai thién
tlr 4,7% 1én 7,1% nhd& xu hudng gia cac nguyén vat liéu tiép tuc trén
da gidm so vdi cung ky (thép, xi mang...)

Thai gian vira qua, nhd hudng Igi tir xu hudng dau tu cong, HD xay
dung ctia DPG da chiing kién nhiéu dau hiéu tich cuc. Doanh nghiép
da céng bé tring thau véi vai trd ddc 1ap hodac lién danh hang loat du
an 16n: XL-02 xay dung cau day vang Rach Miéu 2 (1.268,7 ty dong),
XLO01-Xay dung cau Moc Hoa, Sa Déc, Hong Ngu...(612 ty déng), Goi
thau s6 10 thudc du an thanh phan 4 dudng bd cao téc Chau Doc-
Can Tho- S6¢ Trang GD 1 (449,9 ty dong), XL5 du an dudng vanh dai 3
thudc thanh phan 1, doan qua Thu Buc (168,9 ty dong).

Nam 2023, téng gia tri tring thau cac du an (bao gém ca du 4n ma
DPG lam lién danh) dat hon 6.000 ty dong. Trong nam 2024, DPG
cling trang mot s6 goi thau néi bat nhu: Géi thau 11 du &4n cau Tan
Pha qua séng Day (60,15 ty dong), géi 11.2 Du an Budng truc phia
Nam tinh Ha Tay (58,6 ty dong), gdi thau s6 15 Du an ké chdéng sat &
qua thon Tan An- Trung An- Xuan An, Thira Thién Hué (101,5 ty déng),
gdi thau 11.2 cau Anh Trdi, Ha Tay (58,6 ty dong), géi thau 16 cau vuot
dudng sat Bac Nam, doan Thanh Hoéa (470 ty dong), téng gia tri nam
2024 ghi nhan khoang 749 ty déng. Du kién trong H22024, DPG sé
hach toan thém khoang 2.900 ty déng doanh thu cho mang xay lap.

Vé mang bat déng san, déi véi du an Khu dé thi Con Tién da duoc
diéu chinh thai gian nghiém thu, dua vao khai thac téi Quy 4/2025.
Toéng dién tich da dugc giao ~25,4/31 ha dat, trong d6 ¢6 9,2 ha
thuong pham.

: S nhuan

DPG c6 dién bién diéu chinh trong thoi
gian gan day sau nd luc ngi rong nhip
tang tai vung 57 - 58 khéng thanh, dac
biét la trang thdi gidm dudi dudng
MA(20) va MA(100), vung 55 - 56. Hién
tai, DPG c6 dién bién hoi phuc nhung du
kién sé gap kho khan tai vung 55 - 56.
Do vdy, van can chd tin hiéu ho trg
thuyét phuc hodc vung gia hop ly dé can
nhac mua DPG. Diém tich cuc ctia DPG la
van dang trong xu huéng tang kéo dai
nén vung gan MA(200), ving 49, sé co6
tac ddng ho trg manh cho DPG.

54.500

62.000

f +13,8%
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Vung/Gia khuyén

nghi

Vung gia chét 16

C KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN PIEM

Ving gia cat 16

Gia muctiéu Lginhuankyvong

Trang thai

Lai/lo

Bién ddng
VN-Index

08-09-23 THG 35.800 47.800 - 49.400 32.500 49.400 32%-36% 24% 3%
01-08-24 BAF* 18.100 24.000 - 24.800 16.800 24.800 33%-37% 25% 5%
09-08-24 ANV 28.900 - 29.500 33.000 - 34.100 26.900 34.100 12% - 18%

09-08-24 STK 20.900-21.900 26.500 - 28.500 19.400 28.500 21%-36%

16-09-24 CTD 59.000 - 60.000 81.600 - 84.100 55.800 84.100 36%-43% 6% 3%
06-09-24 DHC 37.000 42.000 - 43.000 34.400 43.000 12% - 14% CHOT LOI 1% 1%
11-09-24 C 12.800-13.300 16.700 - 17.300 11.600 17.300 26%-35% 5% 2%
11-09-24 SZC 34.000 - 35.000 44.600 - 46.000 31.000 46.000 28% - 38% 10% 2%
11-09-24 CTl 14.500-15.000 19.400 - 20.000 13.200 20.000 29%-33% 11% 2%
11-09-24 | 24.200 - 25.200 28.800 - 29.800 23.700 29.800 14%-23% CHOT LOI 8% 3%
11-09-24 HCM 27.100 - 27.900 31.700 - 32.700 25.600 32.700 15%-19%

19-09-24 PDV 14.500 -14.800 17.500 - 18.000 13.700 18.000 17% - 23% 8% 1%
16-09-24 PVT 26.500 - 27.000 29.000 - 30.000 24.600 30.000 7%-13% CHOT LOI 11% 3%
09-10-24 DBC** 29.300-30.100 32.300-33.100 27.000 33.100 7% -13% CHO MUA

09-10-24 PVI 44.800 -45.500 54.800 - 56.000 41.700 56.000 20% - 25% CHO MUA

09-10-24 DPR 42.000-43.000 52.000-53.300 38.000 53.300 21%-27% CHO MUA

09-10-24 DPG 52.000- 53.000 60.000 - 62.000 47.000 62.000 13%-19% CHO MUA

Hiéu qua trung binh (déi véi cdc ma hién hiru trong danh muc) 11% 2%

Cac nhém cé phié€u dugc chia theo cac chi dé (theme) dau tu ré nhu'sau:

1'

LU S

Nhém huédng loi xuat nhap khau phuc héi: DHC

Nhém dau tu cong: CTD, CTI, DPG
Nhom hudng lgi tir gia hang héa: BAF, DBC, PDV, PVT, DPR

Nhom huéng lgi tir xu huéng FDI: SZC, 1JC, THG

Nhém huéng loi tir nhu cau phuc hdi va mé réng san xuat: DHC, STK, BAF

(*) DBiéu chinh gid muc tiéu sé véi thdng trudc
(**) Diéu chinh viing/gid khuyén nghijva gid muc tiéu sé vdi thdng trude

21




RONG VIET gl DANH MUC KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN DPIEM

SECURITIES .
Cap nhat luan diém BAF

* San lugng tiéu thu Q3/2024 cla BAF tiép tuc lap dinh mdi, khi s6 con ban ra uéc dat khoang gan 170 nghin con, tang gan 180% svck va tang hon 10% QoQ. Trong khi, gia ban heo hai
trung binh ca nudc trong Q3/2024 +9,0% svck va +0,8% QoQ giup doanh thu chan nudi ctia cong ty dat khoang 970 ty déng + 132% svck va + 20% QoQ. Trong dé, sau chuyén tham thuc
dia trang trai Hai Ha vao cuéi thang 9 vira qua, cdng ty cé chia sé rang dan nai mdéi clia BAF tGi day sé sir dung giéng tu tap doan Axiom clia Phap thay vi nhap cta Genesus. Nhu vay,
chuing téi cho rang trong quy 3 nay céng ty ti€p tuc day manh thanh ly dan heo nai trong Q3.

+ Do d6, ching t6i ky vong bién lgi nhuan gép mang chan nudi ctia BAF chua cé nhiéu cai thién 16n du gia TACN dang gidm manh va gia heo hon c6 cai thién nhe so véi quy trudc. Udc tinh,
bién Igi nhuan gdép mang chan nudi ciia BAF Q3/2024 sé dat 23,5% so véi 20,5% ctia Q2/2024 va gidm so véi 31,9% clia cung ky. LNST udc tinh sé dat khoang 65 ty dong trong quy 3 so véi
34 ty dong clia Q2/2024 va 39 ty dong clia cung ky. Quy 4, sé khéng con ap luc thay dan heo nai gitp LNST cla cong ty dat 95 ty dong.

* V&i viéc lién ti€ép ma rdng thém cac trang trai (nam 2024 ma& mdi 8 trang trai, nam 2025 ma thém trén 10 trang trai) ching toi udc tinh san lugng tiéu thu ctia BAF dat 1,075 triéu con
+70,5% so vGi 630 nghin con cllia nam 2024, ngoai ra ching téi udc tinh gia ban trung binh ctia nam 2025 giam nhe 5% so véi 2024 dat 58.400 dong/kg. Loi nhuan sau thué uéc tinh cla
BAF trong nam 2025 dat 484 ty déng (+54,2% sv 2024). Ching toi diéu chinh gia muc tiéu cho BAF 1én 24.800 dong/cp .

Cap nhat luan diém DBC

« Cac trang trai va cd s& kinh doanh ctia DBC chul yéu hoat dong & khu vuc phia Bac nén céng ty sé dugc hudng lgi tir gid ban heo hoi neo cao tai day (gia heo hai mién Bac thudng cao hon
tUr 3.000 - 4.000 dong/kg so véi mién Trung va mién Nam trong Q3/2024). Trong khi d6, nhu da nhan dinh tir thang trudc, cac trai heo cia DBC khong bi anh hudng nhiéu béi con bao Yagi,
diéu nay da giup cong ty hudng lgi I6n tir xu hudng gia heo hai tang cao.

 Ngoai ra, ching t6i nhan thay rang sau giai doan dich ta heo bung phat manh & mién Bac trong Q2/2024 va con bao Yagi qua di khién dan nai suy gidam manh & day, diéu nay cling dong
nghia véi nguén cung heo cai sta ciing suy gidm manh theo. Trong khi d6, nh& viéc nhap khau lugng 16n dan heo nai trong nam 2023, giup DBC hudng lgi tir gia ban heo cai sita dang
tang cao (trong nhimng ngay dau thang 10/2024, gia heo cai stta & mién Bac da tang manh tr 15%-20% so véi ntra cudi thang 9 va tang 30 — haon 60% so véi cudi nam 2023).

* VGi quy moé dan tang manh, ching téi uéc tinh Igi nhuan ctia DBC sé dat khoang 550 ty déng trong nam 2024, +2.163% svck va tiép tuc dat 700 ty dong LNST nam 2025, +27% svck.
Chiing téi diéu chinh gia muc tiéu cho DBC lén 33.100 déng/cp va thay ddi viing mua ¢d phiéu da dua ra trong thang truéc.

Cap nhat luan diém SSI

 Thanh khoan thi trudng Q3/2024 gidm, -24% svck va -27% QoQ khién téng danh muc cho vay ky quy cta SSI gidm nhe so véi quy trudc nhung van tang kha so véi cung ky. Udc tinh quy
mo cho vay margin cta SSI hét Q3/2024 giam khoang 9,8% QoQ nhung van tang 20,4% svck. Tu ddy, ching téi udc tinh LNST ctia SSI van duy tri dugc da tang truéng duong +10% svck,
dat khoang 780 ty déng trong Q3.

« Chung téi nhan thay rang viéc mé réng ty 1é cho vay ky quy & nhiéu cé phiéu thai gian gan day va Thong tu (TT) 68/2024/TT-BTC - lién quan dén viéc NDTTCNN mua c6 phiéu ma khéng
can c6 du tién trén tai khoan giao dich c6 hiéu luc sé gitp quy moé cho vay ky quy cta SSI nhiéu kha nang sé tiép tuc tang tét trong Q4 téi. Tuy nhién, trudc nhiing rai ro cta bién dong vi
md thé gidi c6 thé xay ra trong 2 thang tdi, chling téi thuc hién chét 16i vi thé chaa SSI.
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Cap nhatluan diém CTD

« Trong t& trinh KHKD méi day, CTD dua ra k& hoach cu thé cho KQKD cta nam tai chinh 2025 (nam tai chinh két thic vao ngay 30 thang 6 hang nam) vai doanh thu du kién dat 25 nghin ty
doéng +18,8% svck va LNST dat 430 ty dong +38,7% svck. K& hoach doanh thu va lgi nhuan ctia CTD céng bé dang cao hon 13,2% vé doanh thu va thap 1,1% so véi du bao truéc d6 cla
chung toi.

« Tuy nhién, tir ndi dung cap nhat méi nhat trong budi gap g& NDT trong thang 9 qua BLD cong ty da chia sé gia tri hap déng chuyén tiép tir nam tai chinh 2024 sang 2025 Ién t&i 30 nghin
ty déng, trong d6 khéi lugng c6 thé thuc hién va ghi nhan trong nam 2025 1a 20 nghin ty déng. Cung véi d6, BLD cling tu tin rang gia tri trich 1ap du phong sé gidm manh trong nam 2025.
Nhu vay, ching téi cho rdng KHKD cong ty dat ra dang cé phan than trong va néu ké hoach nay dugc thong qua trong budi PHCD vao ngay 19/10 t&i day thi nhiéu kha ndng céng ty sé c6
nhirng dot diéu chinh tang KHKD nhu da thuc hién trong nam 2024.

* Chung téi sé sém c6 diéu chinh du phéng méi cho KHKD ctia cong ty sau budi hop PHCD trong thang 10 nay khi c6 nhiing danh gia chi tiét vé chi phi du phong trong nam tai chinh 2025
va nhiing k& hoach phét trién cu thé hon & nhirng mang kinh doanh ctia cng ty.

Cap nhat luan diém DHC

Hién nay, du an nha may Giao Long 3 diéu chinh da dugc cap gidy phép xay dung. Tuy nhién véi béi cdnh nganh san xuat bao bi gidy van chua c6 su héi phuc ré rét, ching téi cho rang ké

hoach xay dung nha may Giao long 3 c6 thé sé dugc trién khai s6m nhat vao dau nam sau. USc tinh thai gian trién khai du an la bat dau Q1/2025 dén cudi Q4/2026. Nha may sé chay tha

nghiém 2 quy dén hét Q2/2027 va bat dau chinh thiic van hanh thuong mai tir Q3/2027.

Véi trién vong phuc héi ctia nganh cham hon udc tinh ctia chung téi, do vay ching t6i tam ngung khuyén nghi ¢é phiéu DHC nham xem xét lai du phéng va diéu chinh gia muc tiéu mdi
trong thai gian t4i.
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Cé phiéu

Gia khuyén nghi

Ving gia chét 16i

| TU DAU NAM 2024

Ving gia catlo

Gia muc tiéu

Loi nhuan ky vong

Trang thai

Lai/lo

Bién ddng
VN-Index

08-01-24 SZC 35.000 37.500 - 38.500 31.800 38.500 7%-10% CHOT LOI 10,0% 3,3%
06-02-24 VLB 35.100 38.600 - 40.500 31.800 40.500 10%-15% CHOT LOI 15,4% 8,3%
06-02-24 DHC* 41.000 49.000 - 51.500 35.900 51.500 20% - 26% CATLO -10% 3%
12-03-24 IDI 12.000 13.700 - 14.300 11.100 14.300 14% - 24% CHOTLOI 2,9% 1,4%
12-03-24 CTD* 69.000 81.700 - 84.100 64.100 84.100 18% -22% CATLO -7% -2%
12-03-24 LC* 15.000 17.500 - 18.000 13.600 18.000 16% - 20% CATLO -9% -2%
12-03-24 PTB 57.000 63.000 - 65.000 53.000 65.000 11%-14%

09-05-24 PVP* 16.000 18.500 - 19.100 14.400 19.100 16%-19%

09-05-24 CNG 30.000 37.000 - 38.000 27.000 38.000 23% - 26% CHOT LOI 26% -2%
10-06-24 BAF 21.200 25.500 - 26.300 19.800 26.300 20% - 24% CATLO -5,7%

18-07-24 VLB 34.000 38.000 - 39.000 31.000 39.000 12%-15% CHOTLOI 15% -2%
17-07-24 SZC 38.500 45.000 - 46.000 35.000 46.000 17%-19% CATLO -9% -5%
01-08-24 BAF* 18.100 24.000 - 24.800 16.800 24.800 33%-37% 25% 5%
09-08-24 ANV 28.900 - 29.500 33.000 - 34.100 26.900 34.100 12%-18%

09-08-24 STK 20.900 -21.900 26.500 - 28.500 19.400 28.500 21% -36%

09-08-24 PVP 14.500 16.300 - 16.500 13.500 16.500 10% - 14%

16-09-24 CTD 59.000 - 60.000 81.600 - 84.100 55.800 84.100 36% -43% 6% 3%
06-09-24 DHC 37.000 42.000 - 43.000 34.400 43.000 12%-14% CHOTLOI 1% 1%
11-09-24 1JC 12.800-13.300 16.700 - 17.300 11.600 17.300 26%-35% 5% 2%
11-09-24 SZC 34.000 - 35.000 44.600 - 46.000 31.000 46.000 28% - 38% 10% 2%
11-09-24 CTi 14.500 -15.000 19.400 - 20.000 13.200 20.000 29%-33% 11% 2%
11-09-24 SSI 24.200 - 25.200 28.800 - 29.800 23.700 29.800 14% -23% 9% 2%
11-09-24 HCM 27.100 - 27.900 31.700 - 32.700 25.600 32.700 15%-19%

19-09-24 PDV 14.500 -14.800 17.500 - 18.000 13.700 18.000 17% -23% 8% 1%
16-09-24 PVT 26.500 - 27.000 29.000 - 30.000 24.600 30.000 7% -13% CHOT LOI 11% 3%
09-10-24 DBC** 29.300 - 30.100 32.300-33.100 27.000 33.100 7% -13% CHO MUA

09-10-24 PVI 44.800 -45.500 54.800 - 56.000 41.700 56.000 20%-25% CHO MUA

Note: DUNG KHUYEN NGHI: gid c6 phiéu “CHO MUA” khong vé viing gid khuyén nghi.
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https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ee56e9f5-1262-4ce2-a66c-08dc52a579d4/VDSC_DHC_Baocaonhanh_20240402.pdf
https://vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/0403bc04-a325-4dda-68fc-08dc88e639f1/VDSC_CTD_Baocaonhanh_10062024.pdf
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/d9b9da5e-5624-4fd8-b1c3-08dc36c36687/VDSC_IJC_Baocaonhanh_20240227.pdf
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/3b3deda9-431b-4266-e628-08dc6b07885b/VDSC_PVP_Baocaonhanh_20240503.pdf
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Ban bdo cdo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra
bdt ky d@é nghi hay huéng dadn mua bdn ching khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo duoc
trinh bdy trong bdn bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc va
hoan canh cu thé cta tiing nha ddu tu. Ngodi ra, nha dau tu ciing y thiic ¢é thé ¢é cdc xung dét lgi
ich dnh hudéng dén tinh khdch quan cta ban bdo cdo nay. Nha dau tu nén xem bdo cdo ndy nhu mét
nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chju toan b trdch nhiém déi véi quyét dinh
dau tu ciia chinh minh. RongViet Securities tuyét d6i khéng chiu trdch nhiém déi véi toan b hay bdt
ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung todn b hodic tirng phdn théng tin
hay y kién nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bé cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhdn ciia ngudi phén tich.
Khoéng c6 bdt ky mét phdn thu nhdp nao clia ngudi phdn tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén
cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong bdn cdo cdo nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay duoc RongViet Securities thu thdp tir nhitng nguén ma chiing
téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, ching t6i khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh
hodc chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid ca ching téi ¢é gid tri dén ngay ra bdo
cdo va c6 thé thay d6i ma khéng cdn bdo cdo trudc.

Bdn bdo cdo nay dugc giit ban quyén va la tai san cdia RongViet Securities. Moi su’ sao chép, chuyén
giao hodc stia d6i trong bdt ky trudng hop ndo ma khéng ¢é su déng y cia RongViet Securities déu
trdi ludt. Ban quyén thuéc RongViet Securities
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Nguyén Dai Hiép

Gidm déc
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1331)

Poan Hoang Gia Bao

Chuyén vién

bao.dhg@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

PHONG TU VAN PAU TU KHACH HANG CA NHAN

Lé Huynh Huong

Nguyén Huy Phuong
Truéng phong cao cdp
phuong.nh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1241)

Tran Trung Hiéu
Chuyén vién
hieul.tt@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Nguyén Minh Hiéu
Trudng phong
hieul.nm@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (2226)

Nguyén Tran Gia Hung
Chuyén vién
hung.ntg@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Chuyén vién
huong.lh@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (1501)

26



RONG VIET

SECURITIES

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET

Tang 1 dén 8 Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du, Phudng Bén Thanh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh

www.vdsc.com.vn

27



	Trang chiếu 0
	Trang chiếu 1
	Trang chiếu 2
	Trang chiếu 3
	Trang chiếu 4
	Trang chiếu 5
	Trang chiếu 6
	Trang chiếu 7
	Trang chiếu 8
	Trang chiếu 9
	Trang chiếu 10
	Trang chiếu 11
	Trang chiếu 12
	Trang chiếu 13
	Trang chiếu 14
	Trang chiếu 15
	Trang chiếu 16
	Trang chiếu 17
	Trang chiếu 18
	Trang chiếu 19
	Trang chiếu 20
	Trang chiếu 21
	Trang chiếu 22
	Trang chiếu 23
	Trang chiếu 24
	Trang chiếu 25
	Trang chiếu 26
	Trang chiếu 27

