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CHIEN LU'Q'C GIAO DICH NGAY Ngay: 30/06/2016

CHi sO Mé&i nhat Thay doi Tang/giam KLGD (tr)
VN-index 632.26 2.14 0.34 103/127 99.14 13.69 1.82
HNX-index 84.72 -0.02 -0.02 113/106 41.37 10.29 1.02
VN30 621.39 7.08 1.15 26/3 47.26
HN30 152.31 1.30 0.86 15/6 18.64
Shanghai 2931.59 19.04 0.65 790/214 17386.83 16.16 1.62
Nikkei 225 15566.83 243.69 1.59 87/128 1809.15 18.58 1.44
S&P 500 2036.09 35.55 1.78 473/30 718.98 18.85 2.72

TAM DIEM THI TRUONG
VN-INDEX: 632.26(2.14; 0.34%) e Hai chi sb tang giam trai chiéu, VN-Index tang 2,14 diém
(+0,34%) lén 632,26 diém, con HNX-Index gidam 0,02
‘ ‘ diém (-0,02%) xubng 84,72 diém. Thanh khoan gidm trén
1 \J\‘ HSX trong khi tang trén HNX, cu thé, gia tri giao dich san
Aoy \ vv” f HSX dat 2306,85 ty déng (-18,48%) twong (ng Voi
|WJ ‘\M ”“"g 106,17 trieu cd phiéu, trén HNX gia tri giao dich dat
AT I i W 684,18 ty ddng (+7,11%) twong (ng v&i 61,11 triéu cd
N \( \' ‘ f phiéu.
| M ™ o Su kh&i sac cla thi trwéng tai chinh thé gi¢i dém qua da
]‘ W gitp TTCK Viét Nam mé& clra phién giao dich vé&i sic
, xanh pha kin 2 san. Trong d6, c¢d phiéu VIC da nhan
dwoc sy quan tam kha 16n khi co thoi diém tang kich tran
lén 51.000 déng. Bén canh do, cac ¢ phiéu vén hoa Ién
nhw VNM, HPG, HSG, FPT, GAS...cling tang gia kha t6t
gitp hai chi sé tang diém trong phan 1&n thdi gian giao
dich. Tuy nhién, dién bién giao dich co6 phan chung lai ve
cudi phién, ap lwc diéu chinh khién mot sé cb phiéu Ion
nhw BVH, BID, MBB, HSG, VCB, CTG, ACB...da dong
loat giam gia va tao ap lwc Ién khién da tang cda hai chi
s6 bi thu hep lai.
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A i e Nha dau tw nwéc ngoai tré lai mua rong trén HSX. Cu
T M ‘ I A thé, ho mua vao 231,21 ty déng trong khi ban ra 169,55 ty
i “ i dong qua d6 mua rong 61,66 ty dong. Trong d6 ho mua
‘([ nhiéu cac ma nhw VNM (+25,06 ty), VCB (+12,32 ty),
K VFG (+7,84 ty), & chiéu nguoc lai KSB la ¢ phleu bi ban
W\' | “‘““\ S rong manh véi gia tri 14,83 ty ddng. Trén HNX, khéi ngoai
r“,‘ .A‘WH;M‘ o c6 phién giao dich tich cyc khi mua rong 58,70 ty dong,
- trong d6 cac ma co phiéu dwgc mua nhieu nhw SCR

m T m W w W W w W e W w (+43,46 ty), CHP (+6,25 ty), NET (+3,1 ty), MAS (+2,9 ty).
7 e V& mat k¥ thuat, hai chi sb kiém nghiém khéng thanh
cong nguong khang cy tuwong duo’ng véi vung dinh cl

VANG/TY GIA Mé&i nhét Muavao Banra 633 diém v&i VN- Index va 85 diém v&i HNX-Index. Thanh
22,295 22,260 22,330 khoan thi treong van duy tri & mirc thap cho thay tam ly

VND/USD nha dau tw than trong khi cac chi sb tién toi cac vang dinh
VND/USD (T 22,290 22 280 22,300 cli. Khd nang hai chi sé xco thé tiép tuc kiém nghLem lai
do) (Tw ngwdng khang cy 633 diém véi VN-Index va 85 diém voi
HNX-Index trong nhirng phién t&i. Chang t6i khuyén nghi

vangsic ray o7 3352 3362 nha dAu tu duy tri danh muc hién tai va theo dai dién bién
Vang thé giéi 34.02 34.02 34.02 thi tredng tai cac nguwdng khang cy trén dé c6é hanh dong

(tr.d) phu hop.
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GIAO DICH CUA NHA bAU TU NUO'C NGOAI (Ty VND)
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VNR - Tong Céng ty C6 phan Tai bao CO PHIEU DANG CHU Y: )
hiém quéc gia Vlet Nam (HNX) . Ilillfgalr\?NG KINH DOANH LAC QUAN - DINH GIA

e Tdng Cong ty Tai Bdo Hiém Qudc Gia (VNR) la coéng
ty hoat déng trong nhiéu nam trong linh vuc tai bao hiém,
[a mdt Iinh vwe kinh doanh cé didu kién.

e V&i dinh gia c6 phiéu hap dan va cac nhan t6 tang trudng
ttr viéc ban vén ctia SCIC, thanh khoan cai thién dwa trén
nén tang trwdng manh mé cla nganh bao hiém trong
nhirng ndm gan day ciing nhw xu hwéng tang trwdng cla
I5i suat khién cho hoat ddng dau tw dwgc cai thién, ching
t6i khuyén MUA déi v&i cb phiéu VNR cho muc dich dau
tw trung han.

« LUAN DIEM PAU TU

e Chung t6i khuyén nghi Mua dbi v&i cb phiéu cia Téng
Cong ty Tai bao hiém quéc gia véi mire dinh gia hop ly 1a
27.000 d/ cb phiéu (tdng gia 50%) dwa trén cac yéu t
sau:

e Cong ty cé vi thé virtng manh trén thi trwdng tai bao hiém
la mét linh vyre kinh doanh phure tap, cé diéu kién

 Tang trwdng cta nganh bao hiém nhirtng ndm qua mé ra
co hoi tang trwdng cho VNR trong linh vuc tai bdo hiém

« Dinh gia hap dan, chénh léch gira thi gia va gia tri ¢
phiéu co kha nang sém thu hep sau cac dong thai thoai
vén trong twong lai cia SCIC

e Cong ty cé vi thé vitng manh trén thi trwdng tai bao hiém
la mét linh vyre kinh doanh phure tap, c6 diéu kién

* VNR & cong ty tai bdo hiém dau tién dwoc thanh lap ti
ndm 1994, cong ty c6 cac cb dong chién lwoc chinh 13
cac cong ty bao hidm tham gia véi cam két nhuong lai
dich vu cho VNR nhw Téng cong ty Bdo Viét, Téng cong
ty Bdo Minh, Téng cong ty bao hiém ngan hang Dau Tw
Phat trién Viét nam. T nd3m 2008, VNR cé thém déi tac
la Swiss Re. Viéc cé nhitng ddi tac chién lwoc 1a cac
cong ty bao hiém trong nwéc va Swiss Re tao didu kién
cho VNR vira ddm bao ngudn diu vao tai bao hiém vira
c6 thé nang cao nang luc canh tranh tir viéc hoc tap kinh
nghiém, md hinh quan ly, dinh gia bao hiém cla tap doan
tai chinh nwéc ngoai. Diéu nay gitp cho VNR ¢6 mé hinh
hoat déng co6 tinh canh tranh bén virng trong nganh bao
hiém con non tré va dang trong thdi ky phat trién voi tbc
do cao.
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VINARE
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e Trong béo cao cap nhat ngay 22/4/2016, A.M. Best khéng dinh nang lwc tai chmh (FRS) muc B++ (Tot) va
nang luwc tin dung cta td chirc phat hanh (ICR) mtrc “bbb” cua Téng cong ty cb phan Tai bao hiém québc gia
Viét Nam (VINARE). Trién vong clia nang luc tai chinh van 6n dinh va ndng lwc cla té chirc phat hanh van
tich cwe. Day lam mirc dinh gia cao hon mét bac so véi dbi thi canh tranh trong nwé hién nay cia VNR la
PVIRe (dinh gia nang Iwc tai chinh B+ va nang Iyc tin dung bbb-).

e Tang trwdng cua nganh bao hiém nhirng nam qua mé& ra co hdi ting trwdng cho VNR trong linh vic tai bdo
hiém

e Tong doanh thu phi bdo hiém nam 2015 tdng 25% trong dé bdo hiém phi nhan tho tang 17%, bao hiém
nhan tho ting gan 30%. Thuc hién 16 trinh tai co cAu nganh bao hiém, cac doanh nghiép bao hiém da sbé
hoat déng 6n dinh, nang cao kha nang vén va kha nang thanh toan.

e Trong bdi canh d6, VNR dat ting trwdng doanh thu tai bao hiém la 7%, phi gi lai 1a 10% trong n&m 2015.
Viéc cac cong ty bao hiém hoat dong tét hon ciing giip VNR gidm bét cac khoan dy phong tai chinh, phai
thu kho doi qua do gidp cai thién hoat dong clia cong ty. Trong ndm 2016, VNR tiép tuc dat muc tiéu ting
trwédng phi tai bao hiém |1a 7% va phi gitr lai 1a 9%. Tuy vay, muc tiéu ting trwdng trong giai doan 2016-2020
dwoc déat ra |a ting trwdng phi bao hiém 12% nam, phi git lai 16%/n&m cho thdy VNR dang c6 dinh hwéng
tang trwdng manh mé hon trong 4 nam t&i thay vi chinh sach an toan trong thoi gian trwéc.

o M6t nhan td tich cwc khac déng gop vao tang trudng ciia VNR la viéc |4 suat da cham day do CPI dang

trong xu hwéng di 1én. Trong nhiéu nam, CPI & mdrc thap khién cho mét bang 1ai suét tién glri va |4i suét trai

phiéu lién tuc bj kéo xudng va hoat dong dau tw ctia VNR bj anh hwdng nhét dinh. Tuy nhién, v&i sw di 1&én
clia CPI va lam phat trong ndm 2015 (v&i ky vong lam phat & mic 4%-5%), 1ai suét kha nang sé di lén ké

t& ntra sau ndm 2016 va diéu nay sé déng gop tich cwc vao hoat déng kinh doanh clia VNR.

§ Pinh gia hap dan, khoang céach gitra thj gia va gia tri cong ty cé kha nang thu hep khi SCIC thoai vén

Cb ddong SCIC hién ndm gitr hon 40% cb phiéu ctia VNR véi sb lwong cd phiéu twng tng 1a 52 triéu cb

phiéu. VNR nam trong danh séach 10 céng ty I&n sé dwoc Nha Nudc thoai vén cong bb cudi nam 2015. Mac

du trong danh sach SCIC sé& thoai vén trong nam 2016 hién chwa cé tén VNR, ching tdi cho réng viéc thoai

vbn trén sé tiép tuc dwoc dién ra sau khi cé y kién tir cac cp cao hon. VNR c¢6 gia trj sd sach 1a 20.650 d/

cb phiéu va EPS pha loang 1a 1.800 d/ cb phiéu. O mirc dinh gia P/B 1a 0.87 va P/E 1a 10 lan, VNR c6 hién

dinh gia hon nhiéu so v&i cac cong ty bao hiém khac. Véi dinh gia clia cac cong ty bao hiém twong dwong

& mirc P/B 14 1.3 14n, ching tdi cho rang gia tri hop Iy ctia VNR 1a 27.000 d/ ¢b phiéu.

Thanh khoan dwoc cai thién véi ddng thai mua ban ciia cb déong nwédc ngoai.

Van dé cha yéu véi VNR trong qua khi la thanh khoan thap do phan I6n ¢ phiéu do nha dau tw t6 chirc

nam git. Tuy nhién, gan day chdng t6i nhan thay thanh khodn d& dworc cai thién véi cac déng thai giao dich

ctia nha dau tw nwéc ngoai. Van dé chinh clia VNR trong thdi gian qua la khéng c6 giao dich cb phiéu cho
nén chung t6i cho rang néu SCIC thoai bot vén tai VNR thi ¢b déng nwéc ngoai hoan toan cé kha nang sé
gia ting mua cb phiéu do hién room nwéc ngoai véi VNR van con 19 triéu cb phiéu ~ 14.5% cb phiéu dang

Iy hanh.

Dinh gia cé phiéu

VNR hién dang dwoc giao dich & mirc gia 18.000 d/ c6 phiéu, twong dwong mirc P/ B 1a 0.87 1an va

P/E 1a 10 lan. Dwa trén dinh gia trung binh cua cac céng ty dang kinh doanh trong nganh bao hiém,

chung t6i dinh gia hop ly ctia VNR la 27.000 d/ cé phiéu (Mua: ting trwéng 50%).
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CHIEN LUQC GIAO DICH NGAY Ngay: 30/06/2016

Tuyén b6 mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2015 thudéc vé Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS). Nhirng
thong tin s dung trong bao céo dwoc thu thap tir nhivng ngudn dang tin cay va MBS khéng chiu trach nhiém vé
tinh chinh xac ctia ching. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cta (cac) tac gia va khong nhét thiét lién hé
v6i quan diém chinh thirc cia MBS. Khéng mot thong tin cling nhw y kién nao dwoc viét ra nham muc dich
quang céo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chirng khoan nao. B4o cdo nay khong dwoc phép sao chép, tai ban
b&i bat ky ca nhan hodc tb chirc nao khi chwa dwoc phép ctia MBS.

CONG TY CO PHAN CHU’NG KHOAN MB (MBS)

Puwoc thanh lap tlr thang 5 nam 2000 bédi Ngan hang TMCP Quan déi (MB), Céng ty CP Chirng khoan MB
(MBS) 1a mét trong 5 cong ty chirng khoan du tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khéng ngirng phat trién, MBS
da tré thanh moét trong nhirng céng ty chirng khoan hang dau Viét Nam cung cép céac dich vu bao gém: méi gidi,
nghién ctru va tw van dau tw, nghiép vu ngan hang dau tw, va cac nghiép vu thi trwéng vén.

Mang lwéi chi nhanh va cac phong giao dich ctia MBS da duwgc mé rong va hoat ddng cé hiéu qué tai nhiéu
thanh phé trong diém nhw Ha Néi, TP. HCM, Hai Phong va cac viing chién lwoc khac. Khach hang cia MBS
bao gdm cac nha dau tw ca nhan va té chirc, cac td chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan
MB bao gébm céac cong ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quén ly Quy dau tw MB (MB Capital), Cong ty CP Dia 6¢
MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Céng ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M),
MBS cé ngudn lwc Ién vé con nguwdi, tai chinh va cong nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cac san pham
va dich vu phu hop ma rét it cac cong ty chirng khoan khéac cé thé cung cép.

MBS tw hao dwoc nhin nhan la:
= Coéng ty méi gi¢i hang dau, ding dau thi phan méi gidi ttr ndm 20009.
= Coéng ty nghién ctru ¢ tiéng néi trén thi trwdng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung
cAp cac san phdm nghién ctru vé kinh té va thi trweéng chirng khoan; va
= Nha cung cép dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang diu tw cho cac céng ty quy mé vira.

MBS HOI SO

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



