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RONGVIET CAP NHAT THITRUONG THANG 11 VA NHAN PINH THANG 12 THI TRUONG

SECURITIES

Dién bién vuot ky vong trong thang 11

«  Trong thang trudc, chung téi c6 nhan dinh nhip héi phuc ctia VNMID va VNSML sé chiing lai va lui buéc dé tai can bang hodc kiém tra lai vung gia thap. Tuy nhién, dién bién cua 2
nhém nay van duy tri 6n dinh sau nhip hoi phuc dau tién va cé dong thai ngi rong dau thang 12. Dién bién néi rong nhip tang co thé ti€p dién trong thang 12 nhung yéu té nay van
dang mang tinh chat ngan han va sé déi dién ap luc cung 16n khi diém sé tang cao. Vung can can can nhac dgi véi VNMID la ving 1.780 diém, ving 1.430 diém déi véi VNSML.

Ky vong da tang dugc tiép dién mé ra co hdi cho nhém Mid & Small Cap

«  Dién bién ctia VNMID trong thdi gian qua vugt troi hon thi trudng chung vé mat diém sé va dong tién. Trang thai nay co thé sé ti€p dién trong thdi gian t6i dén khi nhip tang cla thi
trudng c6 dau hiéu chiing lai va phan phai.

*  Quy nha dau tu cé thé tim ki€m va khai thac ca hoi tai nhém vén héa viia va nho trong thdi gian téi. Tuy nhién, do yéu té tang mang tinh chat ngan han va thi trudng van tiém an

nhiing bién déng kho ludng tai nhém Vén héa I6n nén cling can can nhac chét 1i va kha nang déo chiéu khi diém s6 VNMID va VNSML tai viing can.

Hinh 1: VNMID (Weekly) Hinh 2: VNSML (Weekly)
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RONG VIET BUC TRANH AM DAM BAO TRUM LEN NEN KINH TE TOAN CAU

SECURITIES
Hinh 3: CPl @ mét sé khu vuc trén thé gigi (%) Hinh 4: Ting trudng GDP mét sé quéc gia Hinh 5: Lai suat ky vong ctia mét s6 NHTW Hinh 6: Chénh léch lai suat VND-USD (%)
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« Lam phat thé giGi nhin chung da ha nhiét |a yéu t6 quan trong dé ky vong nhiing gi kho khan nhat véi kinh té toan cau sé sém qua di. Cing véi d6, sé liéu cho thay tang trudng kinh té &
My va EU van con yéu va chua thé ky vong c¢6 phuc héi nhanh trong ngan han do mat béng lai suat dang & muc cao. Do d6, c6 kha nang xu hudéng lai suat tai hai khu vuc nay la dang &
cudi chu ky tang va sé bat dau diéu chinh giam tur gitta nam 2024. Chung t6i danh gia rang, kich ban lai suat cao- lam phat cao sé dan dugc thay thé bang lam phat thap - lai suat thap
sau nam 2024.

« Du gan nhu chung mét dién bién kinh t&€ am dam nhu cac quéc gia phuong tay, nhung Trung Quéc dang la diém sang cho su phuc héi khi GDP quy 3 tang vuot ky vong thi trudng va
doanh s6 ban 1é lién tiép phuc héi tét. Chiing t6i cho rang, ngan han kinh té Trung Qudc sé tiép tuc phuc hoi nhg déng thai néi long chinh sach diéu hanh va khéi phuc niém tin, kich
cau tiéu dung trong nudc ctia Chinh phu sau giai doan manh tay kiém soat nganh BDS va su sut gidam dong vén FDI. Tuy nhién, téc d6 phuc héi la chua nhanh do béi canh chung cua
thé giGi con kho khan.

* Chi s6 DXY tao dinh va du bdo sé giam sau han trong thai gian téi khi FED thay d6i chinh sach sang ha lai suat giup thu hep khoang cach chénh léch lai suat am gitia VND va USD hay néi
cach khac ap luc Ién ty gia trong nudc thdi gian tai sé giam thiéu. Ngoai ra, thang du thuong mai, giai ngan FDI va kiéu héi tang cao clng véi lam phat trong tam kiém soat la ca s dé
NHNN duy tri chinh sach lai suat thap, thuc day kinh té trong nudc tiép tuc phuc hoi.

* Luuy, khi cac xung dot dia chinh tri néu con leo thang sé la “con gié ngugc” mang lai nhiéu hé luy cho kinh té toan cau.




RONGVIET g&&@ VIET NAM TIEP TUC HOI PHUC NHUNG CHUA THE NHANH TRONG NGAN HAN

SECURITIES
inh 7: Kim ngac trong nudc (triéu inh 8: Tang truéng doanh sé ban lé HH va inh 9: ang ky va giai ngan (t inh 10: Trai phiéu a0 han theo ngan
Hinh 7: Kim ngach XNK yc (trieu USD)  Hinh 8: T4 3ng doanh sébanlé HHvallP  Hinh 9: FDI ding ky va giai ngan (ty USD) Hinh 10: Trai phiéu DN d4o han th h
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* Kinh té trong nudc da trai qua 11 thang tang trudng giam téc nhung nhin chung van t6t hon so véi béi canh chung clia toan cau khi GDP, tiéu dung ban 1&, chi sé IIP hay kim nganh XNK
cung FDI giai ngan déu ghi nhan da cai thién dan so véi dau nam. Tuy nhién, nhu cau tiéu dung & dau tu trén toan cau van yéu do mat bang lai suat cao, dan tdi kim ngach thuong mai va
hoat déng san xuat cta Viét Nam chua thé cai thién, PMI nganh san xuat thang 11/2023 gidm con 47,3 tir 49,6 clia thang trudc va nhap khau ciing suy giam 0,41%.

* Hon nira, khd nang hap thu vén clia nén kinh té van con yéu, téi ngay 22/11 tin dung chi tang trudng 8,21% con cach xa muc tiéu 14% - 15%/nam, cho thay ngan han kinh té van chua thuc
su s6i ddng va can thém cac dong luc kich cau, trong dé trong sé I6n nam & linh vuc BDS. Luat dat dai stia doi c6 thé dugc thédng qua trong ky hop Qudc Hoi bat thudng vao thang 1/2024
hodc ky vong vao ky hop Quéc héi thir 7 vao thang 5/2024 va luat kinh doanh BDS ¢6 hiéu luc tir dau nam 2025 sé tao ra khung phap ly ré rang han cho nganh BDS phat trién, qua dé giup
dong vén toan nén kinh té dugc khai théng, tao da kich thich kinh té tang trudng. Ngan han, thang 12/2023 kha nang cao tin dung sé tang truéng manh giéng nhu cac nam trudc, tuy
nhién can luu y linh vuc thu hat dong tin dung khi day cling la thai khodng thai gian lugng 16n trai phiéu ddo han, dac biét doi véi linh vuc bat dong san.

 Sang nam 2024, Chinh ph dat muc tiéu tang trudng GDP cao (6-6,5%/nam) trong béi canh dién bién san xuat va xuat khau chua thé phuc héi nhanh cho thay lap trudng gitr 1ai suat thap
va néi long chinh sach tai khoéa - giam thué, phi... dugc gilt viing. Trong dé dau tu cong van la dong luc I6n nhat cho tang trudng téi gitta nam 2024.

N s



SECURITIES
Thang 11 tiép néi da phuc héi manh mé caa thi truéng TPDN, tuy nhién gia tri phat hanh
(GTPH) dang c6 xu huéng chiing lai ré nét & nhiing thang cuéi nam

Téng GTPH TPDN thang 11 udc tinh dat 30,5 nghin ty déng, chiém 12,70% téng GTPH 1172023
(240 nghin ty dong) vai lai suat phat hanh (LSPH) binh quan gia quyén la 7,84%/nam. Trong do,
nhom Ngan hang van chiém ty trong I6n nhat (13 nghin ty dong , LSPH binh quan 6,73%), tiép
dén la BDS (4 nghin ty déng, LSPH binh quan 12,78%). Dang chu y, thi trudng trai phiéu doanh
nghiép thang 11 ghi nhan 16 trai phiéu c6 gia tri phat hanh I6n nhat trong nam 2023 (tinh dén
hién tai) la 8,7 nghin ty déng dén tir CTCP Tap doan THACO véi LSPH 6%/nam.

Tong GTPH thang 11 gap 10 lan svck ndm trudc va tang nhe 8,7% so vai thang 10. Tuy nhién, néu
khong tinh dén 8,7 nghin ty déng trai phi€u phat hanh ctia THACO, téng GTPH ghi nhan giam
22,2% so véi thang trudc. GTPH lly ké 2 thang dau Q4 chi dat 58,6 nghin ty déng, gidm 27,53%
svck quy trudc, riéng nhom BDS gidam dén 44,82%.

LSPH BQGQ thang 11 dat 7,88%, so v&i muc trung binh 8,24% 1172023 va 6,99% nam 2022.

Nhin chung, sau khi Nghi dinh 08 cé hiéu luc, thi trudng trai phiéu doanh nghiép tir Quy 2 da
phuc h6i manh mé & duy tri muc tang truéng, song c6 dau hiéu cham lai ké tir Quy 4.

Hinh 11: Gia tri phat hanh (ty ddng) & Lai suat phat hanh BQGQ nam 2023 (%)
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Nguén: HNX, CTCK Réng Viét

Linh vuc khac

ONGVIET GIA TRI PHAT HANH CHUNG LAI CUNG AP LUC PAO HAN LGN CUOI NAM

Hoat ddng mua lai trudc han ti€p tuc kém séi ndi so véi Q3, gia tri mua lai tap trung

phan I6n & nhém Ngan hang

« Téng gia tri mua lai trai phiéu trudc han thang 11 chi dat 10,8 nghin ty dong, gidam
38,3% so vGi thang trudc. Trong d6, nhom Ngan hang chiém gan 60% tong gia tri mua
lai tru6c han (6,1 nghin ty déng). Ly ké 2 thang 10 va 11, téng gia tri mua lai trai phiéu
dat 28,3 nghin ty, gidm hon 40% svck quy trudc. Mac du lai suat ngan hang da giam
manh, song hoat déng mua lai trai phiéu trudc han van kém séi néi so véi Quy 3.

Ap luc dao han dat dinh vao thang 12 trudc khi ha nhiét vao Q1/2024

+ Téng gia tri trai phiéu dao han thang 12 udc tinh dat 45,1 nghin ty déng, chd yéu &
nhom BBS vaéi 32,4 nghin ty déng. Trong do, ndi bat 1a CTCP DVTM&DT HORIZION vdi
20 nghin ty déng tréi phiéu dao han vao 31/12/2023. Bay cling sé la ap luc chung trong
béi canh cac cong ty thudc hé sinh thai ciia NVL cliing dang phai gia han thanh toan cac
16 trai phiéu.

* Ap luc ddo han sé c6 phan ha nhiét vao Q1/2024, véi 36,4 nghin ty déng gia tri trai
phiéu dao han (trong dé BDS chiém 50%) trudc khi tang trd lai vao thang 04 nam 2024.

Hinh 12: Du ng so véi GTPH tai thoi diém dao han (ty dong)
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Presenter
Presentation Notes
Tổng giá trị TPDNRL của nhóm ngân hàng phát hành trong Q3/23 đạt hơn 56 nghìn tỷ đồng, chiếm 53,2% tổng giá trị phát hành trong Q3/23. Chúng tôi cho rằng quy định trong 


RONG VIET TY LE DAM PHAN THANH CONG CUA TPDN TIEP TUC CAI THIEN

SECURITIES

Gia tri cham thanh toan lai & géc trai phiéu c6 xu huéng giam, ty 1é dam phan hoan theoi

han thanh toan véi trai chu tiép tuc duoc cai thién. Cac doanh nghiép BDS chiém phan Ién

khoan cham thanh toan

» Théng 11, thi trudng trai phiéu doanh nghiép ghi nhan 2,3 nghin ty gia tri cham thanh toan
(2,1 nghin ty ng g6c & 230 ty tién lai) tir 16 16 trdi phiéu ctia 11 doanh nghiép, chiém 5,5%
téng gia tri cham thanh toan da céng b6 dén tir dau nam 2023. Theo udc tinh, ¢6 3,3 nghin ty
gia tri trai phi€éu cham thanh toan tir 17 doanh nghiép dugc cong bé trong T10 & 11.23, gidm
dang ké 78,5% so v&i quy trudc. Gia tri cham thanh toan cha yéu dén tir BDS (2,8 nghin ty),
trong dé dang chu y véi nhom Hung Thinh (1,2 nghin ty). Nhém nang lugng xép sau véi 335
ty dong, dang cha y la nhém BCG Energy (176 ty déng) & Trung Nam Group (159 ty dong).

K& tu khi Nghi dinh 8 (c6 hiéu luc tir dau thang 3/2023) cho phép cac doanh nghiép dam
phan thai han cham thanh toan khéng qua 2 nam vai tréi chd, thang 11 tiép tuc ghi nhan ty
lé dam phan thai han thanh toan thanh cong (tinh theo téng gia tri cham thanh toan dugc
cdng bo) dat 45%, cao hon trung binh 1172023 (34%).

Hinh 13: Lai & Géc cham thanh toan 1172023 (ty déng)
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Hinh 14: Gia tri trai phiéu cham thanh toan (l3i & géc) dugc cdng bé nam 2023 (ty déng)
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Hinh 15: S6 16 trai phiéu va Gia tri chdm thanh toan theo théi han hoan ng (ty dong)
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RONGVIET CHAN NUOI - GIA BAN SGM PHUC HOI KHI NGUON CUNG SUY GIAM

SECURITIES

Luong heo ban chay dich kéo dai hon du kién khién gia ban heo hoi suy giam ba thang lién tiép

 Trong nhan dinh dugc ching téi dua ra & bao cao thang 9 véi ky vong gia ban heo hai sé phuc hoi ngay sau d6 khi da ban heo chay dich két thic cing nhu cau tiéu dung cai thién. Tuy
nhién, dich ta heo bung phat manh trén pham vi réng & thai gian bung phat dai hon khién gid bdn heo hoi gidm tir 65.000 xuéng du'éi 50.000 déng/kg trong hon 3 thdng qua.

Pa ma& rong cua gia heo hoi cang sang khi luong ban heo chay dich con tang cao

« Theo Agromonitor, tai thai diém dau thang 12, lugng heo ban chay dich van lién ti€p gia tang, cung béi canh stic cau chua cai thién khién lugng ton kho heo tang cao, kéo gia ban

xudéng muc thap nhat ké tir dau nam. Trong khi d6, chénh léch cung - cau heo hai trong nudc sau khi dat dinh tir thang 10/2022 véi du cung lén dén 1,2 triéu con, da giam dan va thu
hep xu6ng con khoang 250 nghin con tu gilta nam 2023.

« Chung téi ky vong, khodng cach cung cau heo hoi sé dat dinh trong thang 12/2023, sau dé bat dau thu hep khi mua |é tét dén gan va ky vong lugng cung c6 thé thi€u hut trong ngan
han vao thang 4 nam sau, khi quy mé dan heo gidam manh sau giai doan ban 6 at chay dich kéo dai. Gan day nhat, khi lugng heo bi thi€u hut vao thang 4/2022 gia ban heo lap tuc ghi
nhan da tang gan 30% trong khoang 3 thang (hinh 17).

Ky vong cung - cau heo thit sé can bang hon tif nia cudi nam 2024 khi quy mé dan nai duy tri én dinh

* Lugng heo nhap khau da giam r6 rét sau khi dat dinh tir ndm 2020 sau khi dich ta heo bung phat, déng thai tong heo ndi sinh san ca nudc cling cho thdy da suy gidam trong thdi gian
gan day. Nhu vay, tir tinh chat quy mé dan heo thit c6 tuong quan truc ti€p véi dan heo ndi sinh san, véi lugng heo giéng dang suy gidm gitip lugng heo thit 6n dinh han trong thai gian
téi.

Hinh 16: Nhu cau heo hai ca nudc (triéu con) Hinh 17: Gia heo hoi (nghin dong/kg) Hinh 18: Dan heo nai sinh san ca nuéc (triéu con) Hinh 19: Heo giéng nhap khau (nghin con)
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https://vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/097f4ddd-7f7a-44cf-f967-08dbe180fbe2/Co%20hoi%20dau%20tu%20Mid&Small%20Cap%2009.2023.pdf

RONGVIET CHAN NUOI - HUGNG LOI1 KHI GIA TACN GIAM

SECURITIES

Chi phinguyén liéu san xuat TACN giam gitp bién Igi nhuan cta cac doanh nghiép chan nuéi mé réng

L L N . B . o Hinh 20: Co cau chi phi san xuat heo thit tir cac trai c6 heo nai
* Trong cad cau chi phi nuéi heo, thiic an chan nudi (TACN) chiém ty trong cao nhat trong tong chi phi va thudng dao

dong tlr 50-70% gia thanh nudi heo. Trong dé ngd, dau tuong la hai thanh phan chinh, lan lugt chiém 60% va 10% o, 3.10%
trong cong thirc san xuat cam. 7.30%

o e A ebA ae o x A s A e x ey = Chi phi heo con
* Tu da giam cda gid nguyén liéu tho san xuat TACN, dac biét la ngb vai su suy giam déng thai & gid va san lugng

nhap, két hop véi ky vong gia heo hoi tang trd lai ti cudi thang 12 nay. Chiang toi cho rang, day sé la co héi tét giup = Tién cim
bién lgi nhuan ctia doanh nghiép chan nuéi heo cai thién.

 Trong d6, doanh nghiép chan nuéi theo chudi khép kin sé hudng Igi nhiéu nhat tir da gidm gia nguyén liéu san xuat
TACN, bdi gid nguyén liéu gidm sé sém dugc phan anh vao gia von clia cac doanh nghiép nay (thudng cé do tré
khoang 1-2 thang). Trong khi, cac doanh nghiép nhé hoac hd chan nuéi van chiu chi phi dau vao cao do gia cam
trén thi trudng chua gidm hoac chi gidm nhe.

Tién cong, dién
nudgc va chuéng trai

® Thudc, vac xin, hao
hut

« Do d6, DBC va BAF sé dugc hudng lgi hon ca nhd chan nudi theo chudi khép kin khi tu cht dugc con gidng va
nguén cam dau vao. Chi phi san xuat heo thit clla hai doanh nghiép nay sé thap hon dang ké so véi cac doanh
nghiép khac. Chiing t6i udc tinh, gia thanh san xuat ctia DBC va BAF Ian luot |3 46.200 dong/kg va 44.800 dong/kg Hinh 21: Gia nguyén liéu TACN (USD)
thap hon 4,6% va 7,5% so vdi gia thanh chung cua thi trudng la 48.500 dong/kg.

Nguén: Ching khodn Réng Viét
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Co hai tich liy co6 phiéu nganh chan nudi & vung dinh gia hop ly véi trién vong 2024 tich cuc 400 Gié dau tuong (phai) ' 200
* Gia c6 phiéu cta cac doanh nghiép nganh chan nuéi da tang trén 25% trong khoang 5 tuan gan day, dua muc dinh 350

gia P/B culia cac doanh nghiép nay Ién tiém can tSi muc dinh gia cao cta qua khi. D6i vai BAF va DBC, ching toi tin 600
ring, trién vong cho ndm 2024 clia ca hai doanh nghiép la rat sang nhd quy mé dan heo clia ¢ hai cong ty déu 300 500
dugc ma& rong dang ké trong nam sau, trong khi béi canh nguén cung cho thi trudng dugc du bao giam. 250

400

« TU ky vong gia heo hai sé sém phuc hoi tir cudi thang 12 va duy tri 6n dinh & vling gia cao han trong nam sau khi 200
cung - cau du bao 6n dinh. Chung téi cho rang, day sé la co hoi tét dé mua vao hai doanh nghiép nay trong thoi 150 300

gian t6i, nhung can theo doi dé c6 vuing mua an toan, bdi nhiing bién dong diéu chinh gidm cé thé xay ra ctia nhém SR S RS R I I N BN BN AT
c6 phiéu nay trong ngan han, sau da tang kha tét thai gian qua. Ngoai ra, cling phai luu y thém vé tinh dau co nhom P E E R R E I E I E

¢6 phiéu nganh chan nuéi va rdi ro c6 thé diéu chinh giam khi KQKD Q4 clia nganh van con thap.

Nguon: Agromonitor, Chiing khodn Rong Viét
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RONG VIET DAU KHi - NHIEU THONG TIN HO TROHON CHO LO B

SECURITIES

Chinh phu lién tuc dua ra cac bién phap ho trg tién dé du an

+ ( thdi diém hién tai, du an L6 B van chua c6 dugc FID nhung nhitng géi thau xay 1&p van dugc trao nhd thda thuan khung dugc ky gitta chl dau tu va PVN thuc hién ting trudc ngan
sach thuc hién du an trong vong 6 thang. Sau 6 thang, néu FID van chua dugc phé duyét, PVN sé tiép tuc dam phan véi cac doi tac nudec ngoai ky mét thoa thuan dong y cho PVN tiép
tuc trién khai du an cho dén khi co FID.

« Diém mau chét cda FID chinh la viéc dam phat gia dién trong bdi canh tinh hinh tai chinh ctia EVN khéng thuan lgi. V&i viéc tang gia dién ban 1é trong thai gian gan day va c6 thé tiép
tuc trong ndm 2024, chiing t6i cho rang FID cla du an sé sdm “kha thi” trong nam 2024 va la tién dé dé tién do cac goi thau EPCI #1, EPCI #2 cling nhu goi thau dudng 6ng sé sém dugc
ddy nhanh dé dén first gas trong nam 2026-2027. Viéc thuc thi cac goi thau nay sé la co héi lén cho nhém c6 phiéu thugng ngudn cai thién manh mé doanh thu, lgi nhuan.

+ C6 phiéu tiéu diém: Nhém c6 phiéu dau khi thugng nguén (PVS, PVD, PVC, PVB, PXS), Trung nguén (GAS)

Bang 1: Cac su kién chinh gan day ctia du an L6 B O Mén

Ky thoa thuan khung gilta
cac cha dau tu

PVN, PTEP, Moeco, PTTEP ky thdéa thuan khung vé phat
trién du an lam ca s& dé ky két cac hogp doéng.

Bang 2: Cac sukién tiép theo dé c6 FID

Trao thau dudng 6ng va ky hap
déng dan khi

Sukién Théng tin Sukién Thong tin

SWPOC trao géi thau dudng éng b, dudng 6ng ngoai
khai va ky hgp déng dan khi vai cac bén lién quan.

Hgp dong mua ban khi
nha may O Mon 1

PVN va Téng Céng ty Phat dién 2 (GENCO2) thuc hién ky
két hgp dong mua ban khi nha may O Mén 1.

Hgp dong mua béan khi nha may
OMén 2 3,4

PVN va cac cha dau tu nha may dién thuc hién ky két
hop déng mua ban khi cho cac nha may O Mén 2, 3, 4.

Trao thau EPCI #1

Phu Quéc POC trao thau cho lién doanh téng thau PTSC
va McDermott Asia Pacific.

Hgp dong mua ban dién nha
may OMén 1,2, 3,4

Cha dau tu cac nha may dién ky hop déng mua ban
dién véi EVN.

Trao thau EPCI #2

Phu Quéc POC trao thau cho téng thau PTSC.

Trao thau EPC cac nha may dién

Chu dau tu cac nha may dién trao thau EPC cho tong
thau.

Hoan thién FID

FID du kién c6 trong nira dau nam 2024.

Nguén: PVN, CTCK Réng Viét




RONGVIET GIAI NGAN PAU TU CONG VA THU HUT FDI VAN LA DPIEM SANG 1172023

SECURITIES
Gial ngan dau tu céng van chua dat ké hoach Hinh 23:Tinh hinh thu hat FDI 11T2023

+ Theo B6 K& hoach va dau tu, udc tdng s6 giai ngan vén NSNN tinh t6i hét thang 11/2023 dat 461 nghin ty dong 35,000 100%
(+36% svck, dat 65,1% ké hoach Thu tuéng Chinh phu giao va cao hon 6,77% con s6 ké hoach dat dugc cling ky 30,000
nam 2022). Trong d¢, tin hiéu ghi nhan tich cuc hon ghi nhan tu viéc gidi ngan clia cac dia phuaong.

25,000
* Nhu vay, trong thang 12/2023, sé tién con phai giai ngan la khoang 247 nghin ty dong (theo ké hoach Tha tuéng 20,000 I 60%
Chinh phu giao) tiép tuc la mot ap luc rat I6n trong khi thang 11/2023, con s6 gidi ngan thuc té khoang hon 60
nghin ty déng. 15,000 I I I 40%
. 3 ; . i ; 10,000
Tinh hinh thu hat FDI 11 thang 2023 - duy tri xu huéng tich cuc 0%

« Theo GSO, vén dau tu FDI dang ky 1172023 dat 28,85 ty USD (+ 15% svck) va FDI gidi ngan dat 20,25 ty USD (+3%
svck). Day la muc tang trudng (I0y ké) cao nhat ké tir dau nam 2023 va két qua kha tich cuc khi ndm 2022 1a ndm

80%

o
o
N

0%

. " cas a1, * O o > O
. NP IR RN IR IO
ghinhan lugng von FDI gidi ngan ky luc AN S PN NPAN PN NN ,}Q ,}Q ,{L ,{L
Danh gia: Nhin trén buc tranh kinh té Viét Nam néi chung, day van la 2 bién s6 c6 déng gop tang trudng tich cuc va NN
tiép tuc I tién dé quan trong dé tiép tuc ddng gép vao tang truédng cho ndm 2024, mmm FD| dang ky s FDI thuc hién Ty 1& gidi ngan (phai)
Hinh 22: Tinh hinh gidi ngan Vén NSNN cac nam (ty déng) Hinh 24: Tinh hinh gidi ngan Vén NSNN cac dia phuong (ty déng)
50,000
600,000  92%  94%  92%  90%  91% 8406 85% 100% 2019 2020 2021
500,000 % oo, 40,000
m 2022 m11T2022 ®m11T2023
400,000 . 30,000
2% 60%
300,000 20,000
40%
200,000 10,000
o o Ol ot o
] I
- 0%

HaNo6i TP.H6 Binh  Hai Quang BaRia- Déng Thanh Hoa
] Chi Duong Phong Ninh Ving Nai Hoéa  Binh
B TONg s6 gidingan WM Trung uong bia phuong =S50 vGi ké hoach (%) Minh Tau

Nguén: GSO, CTCK Rong Viét
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RONGVIET GIAI NGAN PAU TU CONG VA THU HUT FDI VAN LA DPIEM SANG 1172023

SECURITIES

 Chung t6i nhan thdy rang, 1 s6 tinh thanh trong diém vira c6 téc dé giadi ngan dau tu cong cao va via thu hat FDI t6t nhu: Quang Ninh, Hai Phong, Ha Noi, Bac Giang, Ba Ria -Viing
Tau...Day ciing la nhiing khu vuc trong diém phat trién cong nghiép, dich vu va c6 xép hang PCl cao va la khu vuc tiém nang d6i vai cac doanh nghiép c6 HDKD tai day.

* Riéng déi v6i mét s6 tinh/thanh c6 téc d6 thu hat FDI kém so véi cing ky, dong thai gidi ngan dau tu cdéng cling trong tinh trang tuong tu nhu: TP. H6 Chi Minh, Bac Ninh, Déng Nai,

Binh Phudc...do moét s6 vudng mac vé cong tac giai phdng mat bang, tai dinh cu, chua bo tri G vén, cac diéu kién ky thuat khac...

 Diém sang thu hat FDI nhu Binh Phuéc, Hai Duong, Bac Giang, Ba Ria- Ving Tau va Nghé An véi 1 s6 du an 16n nhu: Hyosung Viét Nam (540 triéu USD), HAOHUA (Viét Nam- 500 triéu
USD), Runergy PV Technology (Thai Lan - 400 triéu USD), Innovation Precision Viét Nam (165 triéu USD), Foxconn Interconnect Technology Singapore PTE.LTD (100 triéu USD)....

« M6t s6 du an dau tu cong I6n dang gap rut trién khai: Cao téc Bac - Nam G2, San bay Long Thanh, cao t6c Bén Luc - Long Thanh, cao t6c¢ Bién Hoa - Ving Tau, dudng vanh dai 3 (qua
TPHCM)...

Bang 3: Tinh hinh gidi ngan dau tu céng 1 sé tinh/thanh trong diém

Phan theo mét sé tinh, thanh phé So véi ké hoach 1172023 svck
Nghé An 87% 97%
An Giang 87% 145%
CanTho 87% 160%
Binh Dinh 85% 91%
Thai Nguyén 84% 96%
Binh Duong 82% 199%
Quang Ninh 82% 90%
Hai Phong 81% 137%
Hung Yén 79% 147%
Ha Noi 79% 106%
Bac Giang 76% 90%
Doéng Nai 74% 126%
Ba Ria - Vling Tau 73% 142%
Hoa Binh 68% 199%
Dak Lak 67% 235%
Thanh Héa 66% 111%
TP. H6 Chi Minh 59% 155%

Bang 4: Thu hit FDI 1 sé tinh/thanh trong diém (triéu USD)

Tinh/thanh 1172022 1172023 % tang/giam
Binh Phudc 248 747 201%
Hai Duong 341 1,019 199%
Bic Giang 1,075 2,724 153%
Viing Tau 486 1,028 112%
Ha Noi 1,519 2,691 77%
Hai Phong 1,828 2,871 57%
Nghé An 1,297 883 47%
Quéng Ninh 2,186 3,110 42%
Péng Nai 1,212 1,388 15%
Hung Yén 732 753 3%
Tay Ninh 608 590 -3%
Ha Nam 477 445 7%
TP. H6 Chi Minh 3,540 3,084 -13%
B4c Ninh 2,046 1,624 -21%
Binh Duong 3,031 1,458 -52%
Thai Nguyén 1,538 316 -79%

Nguén: Mpi,GSO, CTCK Réng Viét

11



RONG VIET c6 PHIEU VA LUAN DIEM

BAF

SECURITIES

Tiéu diém chu y

KQKD Q3/2023 cta BAF kém kha quan, doanh thu gidm 36,5% svck
dat 1.219 ty dong, do doanh thu mang néng san suy gidm manh (-
46,2% svck) trong khi hoat déng kinh doanh c6t 16i la mang chan nuéi
van ghi nhan két qua tang truéng cao véi doanh thu +24,2% svck.
Ngoai ra, viéc gia heo ¢é suy giam tur 60.000 déng tir dau quy 3 xudéng
con 50.000 dong vao cudi quy hay giam khoang 12% svck khién bién
Igi nhuan gép mang chan nudi gidm con 31,9% so vdi 53,8% cung ky.

Lugng heo ban chay dich (td4 heo Chau Phi) tang cao trong khi suc
mua thi trudng yéu khién gid heo hoi ca nudc gidm manh tu cudi
thang 9 dén nay. Tuy nhién, ching téi ky vong nhu cau tiéu thu thit
heo sé tang trd lai cho dip Ié tét cudi nam cung véi da ban heo chay
dich tir dan heo nhiém bénh giam dan gidp gia ban c6 thé tang tré lai
ké tir cudi thang 12.

Quy m6 dan heo ctia BAF sé tang truéng manh tir dau nam 2024 tGi.
Udc tinh, tir Q1/2024F quy mo heo thit ctia BAF tang 44,5% so véi cudi
Q2/2023 va 72,3% so véi cudi nam 2022 cling vai gid nguyén liéu tho
san xuat TACN dang giam manh, dac biét la ngé - thanh phan chinh
chiém 60% chi phi san xuat cam. Chuiing t6i cho rang, day sé la co hoi
tét gilp bién lgi nhuan cda BAF cai thién trong nam 2024F.

Sau trang thai gidm dugi hé trg 25.2,
BAF nhanh chéng héi phuc trg lai va én
trén trén vung nay. Bong thgi vaéi tin
hiéu khai sac ctia dong tién, du kién BAF
sé tiép tuc dugc hé trg va ndi rong séng
tang ngan han

26.350

30.500

Ty suat lgi

nhuan

4 +16%

PVB

Gia tri du kién tur goi boc 6ng du an L6 B vao khoang 2.000 ty déng.
Chung t6i ky vong LNST cong ty ghi nhan tur dy 4n vao khodng 200 ty
déng va dugc phan bé trong vong 2 nam 2025-2026 véi kich ban du
an Lo B c6 dong khi dau tién vao 2026-2027.

Trong ngan han, PVB sé ghi nhan lai trong Q4/2023 nhd hach toan dy
an Kinh Ngu Trang. Ngoai ra, PVB cling c6 thé triing thém moét sé du
an nho cho nam 2024 nhu Lac Da Vang trudc khi tién hanh thi cong
duan L6 B.

Nhip tang cda PVB bi can tai vung 23.5
va diéu chinh tr& lai. Dién bién diéu
chinh trong phién tuong déi manh
nhung nhin chung PVB van trong kénh
gia dan hudng lén. Do vay, c6 kha PVB sé
dugc ho trg tai vung 20.5 va hoi phuc trg
lai

21.700

26.000

4 20%

12



RONG VIET c6 PHIEU VA LUAN DIEM

DBC

SECURITIES

Tiéu diém chu y

Gia heo hoi trung binh Q3/2023 gidm 9,1% so véi cung ky, trong khi
khong con ghi nhan nguén thu tir mang BDS khién doanh thu va
LNST ctia DBC giam lan lugt 24% va 94% svck trong Q3/2023.

Quy m6 dan heo cia DBC sé ting lén dang ké vao nam 2024, sau khi
dua trang trai tai Thanh Hoéa, Phu Tho... vao hoat déng. TU ky vong
gia heo hoi sé phuc h6i manh tir cudi thang 12/2023 va quy mé dan
tang manh sé 1a co hoi tét dé Igi nhuan ctia DBC phuc héi manh trong
nam 2024.

Ngoai ra, nha may ép dau GD2 du kién sé dua vao hoat dong tir cudi
nam sau cung ky vong viéc thif nghiém vaccine ta heo Chau Phi ¢6
ti€n trién t6t trong nam tai la ddng luc ho trg cho tang trudng dai han
clia doanh nghiép.

Nhip tang ctia DBC da kéo dai va budc
vao vung qua mua ngan han. Véi tin
hiéu nay, DBC dé rai vao trang thai tranh
chap manh hodc diéu chinh. Tuy nhién,
xu thé tang van dang dugc duy tri nhg
dong tién lién tuc hé trg va chua cé tin
hiéu suy yéu di manh. Du kién DBC sé
tiép tuc dugc hé trg khi lUi budc va dan
tang ngan han dén khi cé tin hiéu phan
phéi rd nét.

25.200

28.900

Ty suat lgi

nhuan

f +15%

CcTD

Trong Q3/2023, CTD ghi nhan bién Igi nhuan gép cdi thién lén 2,4%
so v&i 1,1% cung ky nhung gidm nhe so v&i muc 2,8% cta quy trudc.
Luu y, bién Igi nhuan gép hién tai cta CTD van rat thap so vdi giai
doan 2021 tr& vé trudc va con nhiéu du dia dé cai thién sau khi
backlog cl c6 bién lgi nhuan thdp do nhan thau tu truéc nam 2022
dugc ban giao cho chl dau tu trong nam 2023. Ngoai ra, sau 8 quy
lién ti€p ghi nhan muc 16 thuan & HDKD thi trong Q3/2023, CTD da c6
EBIT duong tré lai vai gia tri la 17,2 ty dong.

VGi quy mé back-log 16n - khoang 25 nghin ty dong cho nam 2024 va
cac du an cong nghiép (kha nang ghi nhan doanh thu nhanh) chiém
ty trong cao, la co s& dé KQKD cuia CTD sé tiép tuc phuc héi manh.
Ngoai ra, CTD cling ghi nhan thém nguén thu & du an hogp tac dau tu
The Emerald 68 tir cu6i nam 2024 hoac dau nam 2025 - thuéc mot
trong bon trong tam kinh doanh mgi clia céng ty. Diéu nay giup lgi
nhuan cta CTD, tiép tuc ghi nhan da tang truéng cao trong dai han.

CTD c6 dién bién diéu chinh va tham do
tai vung 61 - 67 trong thaoi gian gan day.
Nhin chung CTD van dugc hé trg tai
vung 61 va dan khéi sac sau khi cé dong
thai giam dudi 61. Dién bién nay co thé
giup CTD c6 ¢ hdi vugt vung can 67 va
nd&i rong soéng tang trong thai gian téi.

65.700

82.900

4 +26%
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RONG VIET £&&@ DANH MUC KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN PIEM

SECURITIES

Ngay KN Cé phiéu Vung gia khuyénnghi Vunggiachétloi Vunggidcitldé Giamuctiéu Loinhuénkyvong Trang thai Lai/lo Bién déng VN-Index
06/07/2023 VLB 41.100 45.000 - 46.000 37.300 46.000 10%-12% CATLO -10% -2, 7%
06/07/2023 1JC 14.150 27.000 - 28.500 12.800 28.500 90% - 100% +2,5% -0,4%
06/07/2023 CTI 15.150 18.000 - 18.500 13.700 18.500 19% - 22% -1,7% -0,4%
07/08/2023 SZC 37.300 45.500-47.800 47.800 22%-28% CHOT LOI 21,9% -9,8%
08/09/2023 BAF 20.900 24.300 - 26.200 25.400 16% - 25% CHOT LOI 21,5% -10,4%
08/09/2023 MIG 17.950 22.000-23.000 16.300 23.200 22% - 28% 0% -9,7%
08/09/2023 THG 43.150 57.000 - 58.800 39.200 58.800 32% - 36% -6,1% -9,7%
08/09/2023 PVI 48.700 55.000 - 55.900 44.200 59.000 13%-15% -7,0% -9,7%
09/11/2023 HCM* 26.800 31.000-32.800 24.100 32.800 16% - 22% MUA MO +0,7%
08/12/2023 BAF 26.100 30.000 - 31.000 23.600 30.500 15% - 18% MUA MO

08/12/2023 DBC 22.800 28.300 - 29.000 20.500 28.900 24% - 27% MUA MO

08/12/2023 CTD 65.600 82.000 - 84.000 59.000 82.900 25% - 28% MUA MO

08/12/2023 PVB 19.200 25.500 - 26.000 17.300 26.000 33%-35% MUA MOl

Ghi chu: Ving gid c6 phiéu duoc tinh todn lai dua trén viéc chia thudng c6 phiéu, tién mat ..., (¥) HCM dang & trong viing chd mua nén chua tinh lai/lé.

Cap nhat luan diém SZC

* Gia c6 phiéu tang manh trong thdi gian gan day phan anh KQKD tich cuc cia SZC trong Q3/2023 cling nhu tinh hinh thu hat vén FDI kha quan cla tinh Ba Ria- Viing Tau. Gia c¢d phiéu
hién vao vung gia chot 16i nén chiing téi thuc hién chét 18i doi vai 6 phiéu SZC trong Bao cao Co héi dau tu Mid & Small Cap thang 12/2023.

Cap nhat luan diém VLB

+ Chung t6i ky vong VLB sé la doanh nghiép dugc hudng lgi nhiéu ti xu hudng day manh dau tu cong. Tuy nhién, KQKD trong 9 thang dau nam 2023 ctia doanh nghiép van chua dat nhu
ky vong ban dau. Bén canh d¢, gia c6 phiéu ciing da cham vao viing cat 16 ké tir thai diém chung t6i khuyén nghi nén chung t6i loai ¢é phiéu VLB ra khéi danh muc trong Béo céo Co
hoi dau tu Mid & Small Cap thang 12/2023. Xét vé co ban, ching téi van danh gia cao tiém nang clia c6 phiéu va sé xem xét dua ¢ phiéu vao lai danh muc khi cé thai diém thich hap.
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RONG VIET £&&@ DANH MUC KHUYEN NGHI VA CAP NHAT LUAN PIEM

SECURITIES
Cap nhat luan diém 1JC

+ Ngay 30/11/2023, UBND tinh Binh Duong da ky quyét dinh cho phép Becamex IDC (BCM) chuyén nhuong du an Khu lién hop céng nghiép dich vu- d6 thi Binh Duong (quy mé 18,9 ha)
tai TP Tha Dau Mot cho Capital Land vdi gia tri chuyén nhugng 5.089 ty dong. Chuing téi danh gia, day 1a su kién cé tac déng tich cuc truc tiép téi BCM va cac cong ty trong hé sinh thai
cUa doanh nghiép nay. Trong d6, 1JC véi tiém nang s& hitu quy dat & vi tri tét tai TP. Thi Dau Mét (du an Prince Town mé& rong , Sunflower mé rong), hién cling dang hoan thién thu tuc
phap ly d€ gia han ch( truong dau tu cling sé phan nao dugc hudng lgi khi tién d6 phap ly chung cia khu vuc dugc thuc day.

Cap nhat luan diém BAF
* Gia c6 phiéu BAF da tang manh trong phién giao dich ngay 09/11/2023 va vugt qua vung khuyén nghi chét 1&i ma ching t6i dé xuét. Do d6 chung téi thuc hién chét 16i déi véi

khuyén nghi ¢ phi€u BAF trudc dé. Tuy nhién, ching téi da diéu chinh lai gia muc tiéu ctia c6 phiéu nay sau khi nhan thay trién vong tich cuc han ctia doanh nghiép trong nam 2024
va tiép tuc dua ra khuyén nghi mua méi cho ¢8 phiéu BAF trong bao cao Mid & Small Cap thang 12.

Cap nhat luan diém CTD

* Sau giai doan diéu chinh giam lién quan dén viéc khong tring thau san bay Long Thanh, gia c6 phiéu da tang dén ving chét I6i ma chiing toi dé xuat trudc dé trong phién giao dich
ngay 08/11/2023. Do d6 ching téi thuc hién chét 16i déi véi khuyén nghi c6 phi€u CTD trudc dé. Tuy nhién, ching t6i da diéu chinh tang gia muc tiéu cta c6 phi€u nay khi nhan thay
trién vong tich cuc nhd lién ti€p trang thau cac du an mai va ky vong két qua kinh doanh clia céng ty tiép tuc tang trudng cao trong it nhat hai nam ti€p theo. Vi vay, chiing téi tiép tuc
khuyén nghi mua maéi véi ¢é phiéu CTD trong bao cao Mid & Small Cap thang 12.
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SECURITIES
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Ha Noi
CONG TY C6 PHAN CHUNG KHOAN RONG VIET - HOI S&
Tang 1 dén tang 8, tda nha Viet Dragen
141 Nguyén Du, P. Bén Thanh, Q.1, TRHCM
© (+84) 2862992006 @ info@vdsccomwvn
O (+84)2862917986 @ www.vdsc.com.vn
MST 0304734965

CHINHANH HA NOI

Tang 10, Toa nha Eurowindow

02 Tén That Tung, P. Trung Ty, Q. Béng Da, Ha Noi
@ (+84) 24 6288 2006

O (+84) 246288 2008

CHINHANH NHA TRANG

Tang 7, Toa nha Sacombank, s6 76 Quang Trung,
P. L&c Tho, TP. Nha Trang, Khanh Hoa

© (+84) 2583820006

@ (+84) 2583820008

CHINHANH CAN THO

Téng 8, Toa nha Sacombank

95-97-99 V6 Van Tan, P.Tan An, Q. Ninh Kiéu, Cdn Tha
@ (+84) 2923817578

@ (+84) 2923818387

CHINHANH VONG TAU @
Téng 2, Toa nha VCCI Building, s6 155 Nguyén Thai Hoc, c¥> NhaTrang
P.7, Thanh phé Viing Tau, Tinh Ba Ria - Ving Tau

© (+84) 254777 2006 @
Binh Duong

CHI NHANH BINH DUONG s

Tang 3, Toa nha Becamex Tower, 56 230 Pai 16 Binh Duong, '@ Déng Nai

PéPh(u I;;a;i;:; EOaOL;Mot, tinh Binh Duong @ T Ria Viing Tau
* (20 TP.H3 Chi Minh

CHINHANH DONG NAI
Tang 8, Toa nha TTC Plaza, s6 53-55 Vo Thi Sau,
P.Quyét Théng, TP. Bién Héa, Tinh Béng Nai CinTho

@ (+84) 251777 2006

Ban bdo cdo nay duoc chudn bi cho muc dich duy nhdt la cung cdp théng tin va khéng nham dua ra
bdt ky dé nghi hay huéng dan mua bdn chiing khodn cu thé nao. Cdc quan diém va khuyén cdo duoc
trinh bay trong ban bdo cdo nay khéng tinh dén su khdc biét vé muc tiéu, nhu cau, chién luoc va
hoan cdanh cu thé cta ting nha dau tu. Ngodi ra, nha dau tu ciing y thiic c6 thé c6 cdc xung dét loi
ich anh hudng dén tinh khdch quan cda ban bdo cdo nay. Nha ddu tu nén xem bdo cdo nay nhu mét
nguén tham khdo khi dua ra quyét dinh dau tu va phdi chiu toan b trdch nhiém doi véi quyét dinh
dau tu cia chinh minh. RongViet Securities tuyét doi khéng chiu trdach nhiém doi véi toan bé hay bat
ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i véi viéc st dung toan b hodc ting phdn théng tin
hay y kién nao cua ban bdo cdo nay.

Toan bd cdc quan diém thé hién trong bdo cdo nay déu la quan diém cd nhan cla ngudi phan tich.
Khéng cé bdt ky mét phan thu nhdp ndo cta ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gidn tiép dén
cdc khuyén cdo hay quan diém cu thé trong ban cdo cdo nay.

Thoéng tin st dung trong bdo cdo ndy dugc RongViet Securities thu thdp tu nhiing nguén ma ching
téi cho la ddng tin cdy. Tuy nhién, chung téi khéng dam bdo rdng nhiing théng tin nay la hoan chinh
hodc chinh xdc. Cdc quan diém va udc tinh trong ddnh gid cda ching téi c6 gid tri dén ngay ra bdo
cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bdo cdo trudc.

Ban bdo cdo nay duoc gilt ban quyén va la tai san cta RongViet Securities. Moi su’ sao chép, chuyén
giao hodc stra d6i trong bdt ky trudng hop ndo ma khéng c6 su déng y cia RongViet Securities déu
trdi ludt. Ban quyén thuéc RongViet Securities
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RONG VIET

SECURITIES

Tran Ha Xuan Vi
Trudéng phong
vu.thx@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1512)

Nguyén Minh Hiéu

Chuyén vién

hieul.nm@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006 (2226)

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

Poan Hoang Gia Bao
Nhédn vién
bao.dhg@vdsc.com.vn
+ 84 28 62992006

Nguyén Dai Hiép

Pho phong
hiep.nd@vdsc.com.vn

+ 84 28 62992006 (1331)

Lé Huynh Huong

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

PHONG TU VAN DAU TU KHACH HANG CA NHAN

Pham Thu Ha Phuong

Chuyén vién

phuongl.pth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1372)
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