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CHIEN LUQ'C GIAO DICH NGAY Ngay: 22/11/2016

CHi sO M&i nhat Thay déi Tang/giam KLGD (tr)
VN-index 681.91 7.62 1.13 129/121 113.01 16.15 1.94
HNX-index 81.03 0.28 0.35 68/68 32.91 10.26 0.99
VN30 643.76 4.89 0.77 17/10 51.29
HN30 146.03 1.28 0.89 2/2 15.81
Shanghai 3248.35 30.20 0.94 669/385 22865.31 18.40 1.78
Nikkei 225 18162.94 56.92 0.31 170/50 1357.27 23.61 1.75
S&P 500 2198.18 16.28 0.75 385/118 571.01 20.52 2.84

TAM DIEM THI TRUONG

VN-INDEX: 681.91(7.62; 1.13%) e Chi s6 chung VNX-Allshare Index ting 5,03 diém (+0,52%) lén
975,38 diém. Trong dd, chi s6 VN-Index tang 7,62 diém (+1,13%)
lén 681,91 diém va chi s6 HNX-Index ting 0,28 diém (+0,35%)
lén 81,03 diém. Tdng gia tri giao dich trén ca hai san dat hon
2.600 ty dong, cu thé, gia tri giao dich trén HSX dat 2.242,21 ty
déng (+5,48%) twong tng 113 triéu cb phiéu, gia tri giao dich trén
HNX dat 376,97 ty dong (+36%) twong (ng 37,5 triéu co phiéu.

e Trong phiéu giao dich ngay 21/11, gia dau thé gisi ting hon 4%
lén mirc cao nhét trong vung 3 tuan tré lai day, thong tin nay ngay
lap trc tac déng tich cuwc dén cac cb phleu dau khi trén thi
trwdng, cac ma nhu GAS, PVD, PXS, PVS,...déu ddng loat ting
gia manh. Bén canh dd, kha nhiéu cb phiéu Ién nhw VNM, VCB,
SSI, MSN, NTP... ciing duy tri dwgc mtre tang gia t6t va giup keo
hai chi s 1én trén méc tham chleu Vé cubi phién, lyc cau bat
ng® tdng manh da gidp ndi réng sac xanh clta nhiéu cb phiéu tru
c6t nhw BID, BVH, VNM, ROS, VCG....diéu nay gilp da tang cla
hai chi s6 dwoc néi rong, chi s VN-Index déng clra & mirc cao
nhét trong ngay.

e Nha diu tw nwéc ngoai tiép tuc ban rong trén HSX voi gia tri
91,03 ty ddng. Trong d6, ho ban cac ma nhw VNM (-32,98 ty),
HPG (-10,09 ty), BVH (-10,01 ty), BID (-7,65 ty), PHR (-6,73 ty),
HBC (-6,41 ty),...& chiéu ngwoc lai, cdc ma mua rong nhw LIX
(+4,6 ty), PC1 (+3,99 ty), VCB (+2,49 ty), NT2 (+2,11 ty), ClI
(+1,54 ty),...Trén HNX, khéi ngoai ban rong 17,94 ty déng, trong
dé cb phiéu PVS bi ban rong manh nhét vai gia tri 20,28 ty déng.

" e V& mat k¥ thuat, lwc ciu tap trung manh vao cac cd phiéu I6n

nhw VNM, GAS, ROS, MWG,...da giup hai chi sé c6 phién tang

VANG/TY GIA M&i nhéat Muavao Banra diém tich cuc, VN-Index chinh phuc thanh céng ngudng 680
22,330 22,295 22,36c  diém, trong khi HNX-Index tang diém va dao dong trong vung 80-
VND/USD 82 diém. Trong phién toi, kha nang hai chi sb sé tiép tuc duy tri
VND/USD (Tw 22 305 22 295 2231¢ da hoi phuc dé kiém nghiém cac ngwdng khang cy cao hon.
do) ' ’ ’ ’ Chuing t6i khuyén nghi nha dau tw duy tri danh muyc hién tai, dong
thdi quan sat dién bién thj trwdng tai cac ngwdng khang cy dé cé
Vang SJC (tr.d) 34.25 34.20 34.3( hanh déng phi hop.
Vang thé gidi 33.73 33.73 33.74

(tr.d)
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e Téng codng ty Cang hang khéng Viét Nam (ACV) la doanh nghiép
quan ly 22 cang hang khéng dang hoat dong tai Viét Nam, trong
dé quan trong nhét la cang hang khéng Tan Son Nhat va cang
hang khéong No6i Ba (chiém khoang 84% doanh thu theo sé liéu
IPO). ACV sau dot IPO da nang von diéu & [én 21.771 ty dong.
Cong ty da phat hanh 77 triéu cb phiéu ra cdng chung trong dot

AIRPORTS IPO, chiém 3,47% v6n hoa. Hién nay, s& hiru clia ACV gom co:
B giao théng van tai: 2,01 ty cb phiéu (95,4%), 18 nha dau tw
A v CORPORATION nwdc ngoai da trung dau gid IPO 64,1 triéu cO phiéu (2,95%)

OF VIETNAM trong do theo quan sat ctia chung téi trong phién roadshow IPO
¢6 nhiéu nha dau tw 1a cac quy dau tw ndm gitr dai han, cb déng
ca nhan 25,5 triéu (1,17%), cdong doan 3 triéu (0,14%), t& chirc
khac (0,34%). Luc cung chinh cho ¢d phiéu ACV trong nhirng
phién dau tién cé |18 sé& dén tir sb cb phiéu ca nhan dang ndm git.

e Diém nhén ndi bat

e Tang trudng hang khong & Viét Nam dwoc danh gia tdt nhét
trong khu vic chau A. Trong giai doan 2010- 2015, tang truédng
hang khéng & mic 14,9% CAGR va duoc dy tinh sé tiép tuc tbc
dd tang trwdng theo nam 13,9%/nd&m dén 2020 (theo Cuc hang
khong Viét Nam) nho vao 1) gia dau ré dén nam 2020 kich thich
nhu cAu di lai 2) sy gia tdng manh cla gi¢i trung lwu la nhém st
dung dich vu hang khéng tan suét cao nhét 3) sy phat trién cla
hang khéng gia ré 4) hoi nhap qudc té thuc day nhu ciu giao
thwong va du lich. Theo nhirng théng tin cap nhat, tang trwdng
khach hang cia ACV da tang trwdng khoang 30% trong nam
2016 nhod sy bung nd cia hang khoéng gia ré ciing nhw khach
quéc t& dén Viet Nam trong ndm 2016. Con sb nay phu hop voi
cong bd cta Tong cuc théng ké, theo d8, khach quéc té dén Viét
Nam tang 23,5% trong 10 thang diu nam 2016 so v&i cung ky
nam ngoai.

e ACV c6 dong tién manh, tién mé&t va twong dwong tién hién
khodng 17.000 ty ddng, no vay 16.000 ty ddng chi yéu la khoan
no vay ODA bang Yén Nhat véi sb tién vay 1a 70 ty Yén, véi l&i
suét cho vay thap, thoi han cho vay dai 40 ndm. N&m 2014, ACV
hwéng loi 1483 ty ddng va 189 ty ddng do chénh léch ty gia. Tuy
nhién, trong 3 quy dau nam 2016, ACV da bi 16 ty gia do ddng
Yén tang gia manh. Chung téi woc tinh khoan 16 ty gia nay la
khodng 2400 ty déng tinh theo ty gia chéo JPY/VND. Tuy nhién,
hién nay, ddng Yén da mét gia so véi USD nén trong quy
IV/2016, ching t6i dw kién ACV sé& c6 khoan héi tb ty gia manh.
V&i ty gia JPY/VND hién nay la 202,55 so v&i mirc 220,26 vao
cudi thang 9/2016, khodn 13i ty gia ACV sé dwgc hwdng trong quy
IV/2016 1a 1.239 ty ddng va I6 ty gia sé chi con la gan 1.200 ty
ddng cho nam 2016. Trén thuc t&, chung tdi cho rang véi khoan

ACV - Téng céng ty Cang hang
khéng Viét Nam - CTCP (UpCOM)

TONG CONG TY CANG HANG KHONG VIET NAN

Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn




*x

CHIEN LUQ'C GIAO DICH NGAY Ngay: 22/11/2016

tién mat cao hon so véi ng vay ACV vé can ban sé chi chju 16
nhe vé hoat déng tai chinh, cac bién déng ngén han cia dong
Yén chi c6 anh hwdng toi két qua kinh doanh trong tirng quy cu
thé.

e Két qua hoat dong kinh doanh: Nam 2014, ACV dat LNTT la
3.407 ty déng, trong dé loi nhuan tr tai chinh la 2.000 ty ddng
(gdm ca Loi nhuan ty gia va lai tién gti), Loi nhuan tir HDKD Ia
1.358 ty déng cho thay phan I&n lgi nhuan dén tir chénh léch ty
gia. Nam 2015, ACV dat loi nhuan sau thué 1.712 ty ddng (LNTT
dat 2.277 ty déng). Trong do6, lgi nhuan tr hoat ddng kinh doanh
chinh la 149 ty dé")ng, loi nhuan tr hoat déngk inh doanh chinh la
1.904 ty ddng. Nhw vay, loai trir cac khodn lai tai chinh, hoat
doéng kinh doanh chinh cia ACV tang trwédng 40%. Tinh trong 2
quy Il va Ill/2016, lgi nhuén tir hoat déng kinh doanh chinh Ia
2.098 ty doéng, cao hon ca nam 2015 cho thy da tang trwdng
manh ctia ACV trong nam 2016.

e Nam 2016, ACV chwa cdng bd bao cdo tai chinh quy 1/2016 nén
viéc woc tinh 1a kha khé khan. Trong nam 2016, do anh hwéng
ctia déng Yén, dy kién loi nhuan trwéc thué nam 2016 sé chi &
murc khodng 1870 ty ddng. Ching t6i wéc tinh LNST nam 2016
dat khoang 1500 ty déng twong dwong 687 déng/ ¢d phiéu (chuwa
tinh lgi nhuan thoai vén tai cac coéng ty con nhw SGN (133 ty
dong sé ghi nhan trong quy IV/2016), SAS. Néu loai triv 16 ty gia,
EPS 2016 clia ACV du tinh khoang 1.130 dong/cd phiéu.

e Trong ngan va trung han, ACV sé tiép tuc dén nhan nhirng nhan
td anh hwéng tich cuc t¢i hoat dong kinh doanh chinh. Thir nhét,
san bay Long Thanh da dwoc phé duyét véi cong suét ban dau
25 triéu hanh khach (bdng quy mé san bay Tan Son Nhét hién
tai) cht yéu 1a tap trung khach qubc té (80% - 90%) véi 16 trinh
xay dung tir 2018 dén 2023. Véi tbc d6 tdng 14%/nam thi ching
toi ky vong sén bay Long Thanh s& khéng gay ra duw thra céng
suét hoat déng va viéc ACV dwoc trién khai dw an trén 1a mot
diém cong cho ACV.

e Thir hai, ACV da lwa chon dwoc déi tac |a Aeroports de Paris dén
tlr Phap vaéi ty 1é ban la 7,4%, tuy nhién, qua trinh dam phan gia
ban van chwa hoan thanh. Chung tdi ky vong viéc chon xong dbi
tac chién lwoc sé két thuc trong thdi gian sém nhét.

e Th& ba, ACV d& xuét nang gia dich vu 1&n B6 GTVT: ACV kién
nghi tang phi dich vu hanh khach ndi dia 1én 43% va tang phi
cat/ha canh Ién 43% dbi v&i cac chuyén bay noi dia dbi véi 7 san
bay chinh. Doanh thu tir hanh khach ndi dja ctia 7 san bay nay
wéce tinh chiém khoang 19% tbng doanh thu phi cia ACV twong
dwong ~ 1.260 ty dong (2015) va 1.640 ty dong ( wdc tinh cho
2016). Nhw vay, néu cé thé tang thém phi trong khi d6 van duy tri
chi phi thi ACV c¢6 thé thu thém khodng 800 ty ddng cho nam
2017 (tinh trdn nam).

e Dinh gia: V&i gia khép lénh phién giao dich dau tién la 35.000
ddng/cd phiéu, ACV sé giao dich & mirc gia cao hon 140% so voi
gia chung téi da khuyén nghi khach hang trong dot IPO cubi ndm
2015 va & murc P/E 2016 (khong tinh 16 ty gid) 1a 31 1an. Day la
murc dinh gia hop Iy xét trén tiém nang ting trwdng 15% -20%/
nam, vi tri ddc quyén ctia ACV ciing nhw kha ndng ACV sé duoc
tang gia dich vu, Trong kich ban trung binh cta chung t6i, EPS
2017 s& & mirc ~1600 ddéng/cd phiéu khong tinh tdi 15i/16 ty gia
khodng murc P/E forward 2017 la 22 lan va P/B 1a 3,1 1an. Néu
viéc tang gia phi dwgc ap dung, khoan lgi nhuan twong trng nhw
trén sé dwoc thém vao dw phéng clia ACV véi ty 1€ tuy vao thoi
gian bat dau ap dung. C6 kha nhiéu nha dau tw ca nhan da tham
gia dau gia va chung t6i cho réng day l1a ap luc cé thé khién gia
cb phiéu diéu chinh trong nhirng ngay t&i. Nha dau tw c6 thé xem
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xét mua vao khi nhung nha dau tw d& mua cb phiéu trong dot
IPO chot &1 trong thi gian dau ACV dworc giao dich.
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Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén nam 2015 thuéc vé Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS). Nhirng
théng tin s&r dung trong bao cao duoc thu thap tir nhivng ngudn dang tin cay va MBS khéng chiu trach nhiém vé
tinh chinh xac cla chung. Quan diém thé hién trong bao cao nay la cla (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé
véi quan diém chinh thirc cia MBS. Khéng mét thoéng tin ciing nhw y kién nao dwoc viét ra nham muc dich
quang cao hay khuyén nghi mua/ban bat ky chirng khoan nao. Bao céo nay khéng dwoc phép sao chép, tai ban
b&i bat ky ca nhan hoac t6 chirc ndo khi chwa dwoc phép clia MBS.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

DPuwoc thanh l1ap tr thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quéan dbi (MB), Céng ty CP Chirng khoan MB
(MBS) la mét trong 5 coéng ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu nam khéng ngirng phat trién, MBS
da tré thanh mot trong nhivng cong ty chirng khoan hang dau Viét Nam cung cap céc dich vu bao gdm: méi gidi,
nghién ctvu va tw van dau tw, nghiép vu ngan hang dau tw, va cac nghiép vu thi truéng vén.

Mang lwéi chi nhanh va cac phong giao dich ciia MBS da dwoc mé rong va hoat déng c6 hiéu qua tai nhiéu
thanh phd trong diém nhw Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va cac vung chién luvgc khac. Khach hang cia MBS
bao gbm cac nha dau tw ca nhan va tb chire, cac t chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan
MB bao gbm céac cong ty thanh vién nhw: Cong ty CP Quan ly Quy dau tw MB (MB Capital), Céng ty CP Dia 6c
MB (MB Land), Céng ty Quan Iy no va Khai thac tai san MB (AMC) va Céng ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS cé ngudn luc I&n vé con ngudi, tai chinh va cong nghé dé cé thé cung cap cho Khach hang cac san pham
va dich vu phu hop ma rét it cac cong ty chirng khoan khac cé thé cung cép.

MBS tw hao dwoc nhin nhan la:
= Co6ng ty mdi gi¢i hang dau, dirng dau thi phan mai gidi tir ndm 2009.
= Cong ty nghién ctu cé tiéng noi trén thj trwdng véi d6i ngl chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung
cap cac san phadm nghién ciru vé kinh té va thj trweng chirng khoan; va
= Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tw cho cac cong ty quy mé vira.

MBS HOI SO

Toda nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn



