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Tong két hoat dong kinh doanh theo nganh H1°09

Nhin chung, hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép niém yét trén san _da co s tang trudng tbt vao Q2'09 so voi
cac quy gan day. Diéu nay ciing phu hop vé&i xu hwdng phuc hdi ctia nén kinh té sau giai doan suy glam tr Q3’08
cho dén Q1°09. Doanh thu toan nganh dat 53% ké& hoach ndm trong khi lgi nhuan dat t&i 69,7% ké hoach nam.
Kha nang sinh 1&i ctia doanh nghiép cling dwoc cai thién khi chi sé6 ROE 4 quy gan nhét tang t mac 11% tai thoi
diém 31/03/2009 1&n 14,4% (30/06/2009).

Théng ké cac chi sé tai chinh co ban cia nganh

Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Nganh 21/08/09  1H'09 %KH  1H'09  %KH 4Q 4Q 4Q  21/08 21/08
1 Bao hiém phi nhan tho 5.545 865  19,1% 213 66,4%  8,9% 25278 2.261 1,3 144
2 Batdong san 60.667 4879 447% 1563 505% 132% 18.988 2516 31 237
3 Cacdich vy hd tro 349 64  255% 16 47,7% 218% 14530 3.174 1,9 8,9
4 Cong nghiép co khi 487 572 37,9% 35 436% 230% 15985 3.677 1,5 6,5
5  Coéng nghiép ndi chung 1.616 1413 48,1% 86 67,6% 12,9% 19.782 2.555 1,3 9,9
6 Cong nghiép van tai 15.176 7.006  47,9% 168 21,2%  4,4% 18.113 789 14 331
7  Cong trinh xay dwng 16.749 15882  45,6% 604  39,5% 12,5% 17.401 2.178 16 13,1
8  Dich vu ban 1& néi chung 4867 12592  96,1% 224 783% 157% 20.897 3.279 24 152
9  Dich vu vién théng di dong 13442 16352  92,2% 555  58,3% 28,9% 16.219 4.694 40 137
10 Dién 19.891 3.943 64,8% 1160 166,8%  8,3% 13.363 1.113 22 26,2
11 Db dung ca nhan 1.291 1270  37,8% 84 391% 124% 17488 2.168 1,0 7.9
12 Db gia dung 950 700  46,6% 12 179%  0,6% 29.943 191 08 1214
13 Du lich & giai tri 9.862 646  109,5% 64 341%  4,6% 12.846 585 48 104,9
14 Dwoc phadm va cdng nghé SH 6.266 2.636  48,2% 253  66,1% 17,0% 35.364 6.003 23 137
15  Ga, nwoc & DV tién ich da nang 2.593 4346  60,1% 123 103,8%  8,3% 16.474 1.367 15 175
16  Gidy va cac ché pham tir gb 755 597  50,6% 40 60,5% -3,5% 18.090  -641 1,0 -282
17 Hoa chét 26.055 7779  639% 1.151  84,7% 21,8% 14.959 3.267 32 146
18  Khai khoang 2.424 4376  54,8% 87 472% 27,2% 16476 4.483 1,8 6,4
19 Kim loai cdng nghiép 19.733  11.243  50,0% 1.047 87,3% 149% 19790 2955 29 193
20 Ngan hang 168.150 0 00% 5944 726% 217% 12552 2723 36 168
21 Nong san & thuy, hai san 10.824 7.541  38,0% 315 38,1%  59% 17.529 1.030 13 225
22 Phan ctrng va TB phan cirng 3.839 1.028  34,4% 223  816%  56% 24.107 1.349 09 159
23  Phuwong tién truyén thdng 713 601  41,6% 22  328%  85% 14.681 1.244 1,0 123
24 Tai chinh noi chung 46.219 3.320 464% 1.041 1372%  3,8% 16.670 635 29 749
25 Thiét bj dién & dién tc 6.410 1.816  41,2% 368 108,0%  7,8% 20.840 1.630 1,7 215
26 Thiét bi, DVDK & HT phan phéi 19.964 6.541  46,0% 804 716% 30,6% 16.037 4.910 3,7 122
27 Thuc phdm ché bién 34.732 9635 480% 1244 754% 20,0% 29.245 5838 37 184
28 Thubc 14, rvou & nwdc giai khat 885 1.396 45,0% 14 13,5% -12,3% 11.447 -1.403 1,7 -13,6
29 Vatliéu xay dung 17515 13493  494% 1.019 686% 14,3% 14726 2.108 15 104
Toan thi trwong 517.970 142.531 53,0% 18.480 69,7% 14,4% 16.185 2.336 2,7 185
Nguén: HBBS




l HABUBANK
SECURITIES

Nhirng bién dong vé doanh thu, loi nhuan gop va loi nhuan rong ctia Q2'09 so véi Q1°09, Q2'09 hay 6 thang dau
nd&m 2009 so véi cung ky ndm trwéc cla cac doanh nghiép san xuat hodc dich vu phi tai chinh d&u cho thay sw
phuc hdi manh mé cua thi trwong. Tuy nhién, sw phuc hdi nay chi yéu dén tr nhirng loi thé vé hang tén kho gia
thap do téc do tang cua loi nhuan gdp cao hon téc dd tang cla doanh thu; tir hoan nhap dw phong tai chinh va chi
phi 13i vay thap khi lgi nhuan rong tdng manh hon i nhuan gdp v.v. C6 thé thay, hoat ddng ctia doanh nghiép sé
khé khan hon trong thei gian t&i khi nhirng loi thé vé hang tén kho hay hoan nhap dw phong khéng con nhiéu. Tuy
nhién, nhu cdu cua thi trwdng tang tré lai s& 1a yéu td hd tro trong thoi gian téi cho doanh nghiép.

Théng ké bién dong doanh thu, I¢i nhuan gép, l¢i nhuan réng cda cac nganh phi tai chinh

) Doanh thu Loi nhuan gop Lei nhuan rong
STT Nganh
(A) (B) (©) (A) (B) (©) (A) (B) (©)

1 Batdong san 69,8% 6,4% -1,1% 22,9% -39,7% -29,4% 185,9% 47,6% -5,7%
2 Cécdich vy hé tro 0,9% 76% 11,4% 235% 7,0% 14,3% -9,5% -26,1% -10,7%
3 Codng nghiép co khi 83,2% 27,3% 30,0% 424% 78% 11,1% 49,3% 16,0% 15,4%
4 Cong nghiép noi chung 16,7% -2,4%  0,1% 140,5% 46,1% -221,1% 39,2% 52,1% 54,9%
5 Cobng nghiép van tai 22% -96% -3,0% 122% -28,3% -36,7% 238,8% -48,6% -65,7%
6  Cong trinh xay dwng 48,8% 49,2% 42,3% 459% 229% 16,4% 73,7% 54,8% 16,7%
7  Dich vu ban & néi chung -28,7% 246% 60,1% -188% -4.2% -0,2% -23,1% -8,6% -9,7%
8  Dich vy vién théng di déng 192% -3,0% -8,7% 78% -8,0% 4,1% 45,4% 22,2% 13,6%
9 Dbién 175% 129% 91% 176% 2,0% -1,8% 36,0% 31,6% 19,4%
10 D6 dung ca nhan 9,7% -11,9% -6,3% 2,0% 14,1%  23,8% -0,4% 551,4% 156,3%
11 Do gia dung 91% 173% -13% 157% 1,7% -9,6% 2.359,4% 85,2% -82,3%
12 Du lich & giai tri 125,9% 115,4% 50,7% 58,9% 67,9% 22,1% 63,4% 137,1% 8,5%
13 Dwoc pham va céng nghé sinh hoc 11,6% 3,3% 2,4% 16,8% 8,9% 10,9% 20,2% 36,9% 23,6%
14 Ga, nwéc & DV tién ich da nang 13,9% -11,4% -158% 11,8% 672% 61,3% 70,0% 183,4% 72,2%
15  Gidy va cac ché phdm tir gb -3,8% 18,1% 21,9% 344% 18,4% 10,4% 51,0% -19,5% -24,4%
16 Hoa chét 8,8% 0,3% 14,3% 197% -21,4% -8,8% 40,9% -24,4% -22,3%
17 Khai khoang 228% 126% 44% 12,7% -13,0% 168,4% 2,0% -30,5% -48,7%
18 Kim loai céng nghiép 38,2% -22,5% -255% 421% -16,7% -20,1% 99,5% 8,9% -16,9%
19 Nong san & thuy, hai san 285% -6,3% -14,0% 355% -149% -29,1% 205,7% -15,2% -43,9%
20 Phéan cteng va TB phan cing 102,1% -44,4% -64,0% 63,7% -38,2% -52,8%  1020,2% 327,3%  4836,1%
21 Phuong tién truyén théng 45,5% 47% 109% 341% -44% 10,8% 137,6% -12,2% -16,7%
22 Thiét bj dién & dién t& 57,5% -20,9% -394% 385%  9,8% 7,6% 113,8% 3103,4%  -709,8%
23 Thiét bi, DVDK & HT phan phéi 15,1% 153% 25,7% 55% 45% 13,0% 4,0% 4,6% 13,0%
24  Thywc phdm ché bién 21,5% 96% 35% 393% 262% 172% 31,7% 67,3% 43,0%
25 Thubc 14, rvou & nwéc giai khat 221% 148% 21,5% 23,9% -3,0% 2,5% 596,3% -35,5% -75,7%
26 Vatliéu xay dwng 18,0% 0,0% 01% 32,7% 16,3% 11,2% 84,7% 73,9% 26,8%
Toan thi trwong 18,1% 31% 2,4% 281% -4,7% -3,8% 67,4% 29,1% 3,6%
Nguén: HBBS

Chu thich: (A): Q2'09/Q1°09; (B): Q209/Q2°08; (C): 1H'09/1H08




CONG TRINH XAY DUNG

H1°09: Dién bién & Binh luan

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

Mot s6 nganh tiéu biéu & trién vong

Nganh nén déu tw do KQKD tét trong H1°09 va dw béo tiép tuc duy tri trong
H2°09

Tinh hinh chung: Ngan hang Thé gi¢i dw bao nganh xay dwng (XD) Viét Nam co
kha nang ting trwdng véi mirc 2 con sb trong ndm 2009 nh& nhirng bién phap
kich cAu va nhirtng chuyén bién thuan loi hon cua thi trwdng nguyén liéu dau
vao thé gidi. Nganh xay dwng da c6 nhitng biéu hién hdi phuc buéc dau khi
tang trwdng 6,9% trong Q1°09. Cu thé:

e Gia thép va xi mang ciing nhw cac loai nguyén vat liéu xay dwng khac bét
dau giam tir thang 10/2008 va & murc thap hon nhiéu so voi thoi ky cao
diém nlra dau nam 2008.

e Duoc hudng loi tlr goi kich cau ctia Chinh Phi: M6t trong nhirng trong tam
clia goi kich cau la dau tw xay dwng co ban vé&i nhirng bién phap nham day
nhanh tién d6 thwc hién cac du an cép thiét bang ngudn vén phan bé tir cac
dw an kém hiéu qua (37,2 nghin ty VND) va Hoan thu hdi vén dau tw xay
dwng co ban tng trwdc ndm 2009 chwa thye hién (3,4 nghin ty VND). Do
do, cac doanh nghiép trong nganh xay dwng dwoc tao nhitng co hoi tot dé
tang trwdng san lwgng, doanh thu va lgi nhuan. Ngoai ra chinh sach hé trg
4% 1&i vay (17.000 ty VND), mién gidm va hoan thué TNDN va thué GTGT
(28 nghin ty) ciing tao diéu kién thuan loi hon cho cac doanh nghiép nganh
xay dwng gidm ganh nang chi phi, dac biét chi phi lai vay khi dac thu nganh
co ty I1é No vay lon.

e Trong H1'09, nganh ,Bét dong san, khach hang Ion cua nganh xay dyng, da
co nhirng dau hiéu am [én khi l&i suat cho vay da ha nhiét va mot s6 ngan
hang da cho vay tr& lai vé&i cac dw an bat dong san.

Trong H2'09 da xuét hién nhirng yéu té bat lgi cho tang trwéng nganh nhu:

e Néu Nha nuéc tiép tuc thwe hién chinh sach that chat tién té (ha chi tiéu
tang trwdng tin dung xudng 25-27% va xiét chat tin dung chirng khoan, b4t
dong san va tiéu dung, cling nhw nhirng thay ddi trong cac chinh sach, dw
luat (dw thdo Luat thué nha dat), thi trwong B4t dong san cé thé tiép tuc
chirng lai va sé& c6 anh hwéng tiéu cuwc dén mang xay dwng dan dung cla
Nganh.

e Sy phuc héi ctia nganh xay dwng trong H1°09 & mét trong nhirng nguyén
nhan lam gia nguyén vat liéu xay dwng dang cé xu hwéng tédng. Bén canh
do, gia thép thé gidi cling dwoc dy bao 14 sé tang trong Q4'09. Yéu t6 nay
c6 anh huéng chi yéu dén hoat dong xay dwng tw nhan, tuy nhién, day la
mang c6 gia tri san xuat khong 1&n.

Tuy nhién chung t6i cho réng cac doanh nghiép nganh xay dung sé tiép tuc dat
két qua hoat dong kha quan va hira hen nhirtng co héi dau tw tot trong H2'09 do:

« Nganh xay dwng van tiép tuc dwoc hudng loi truc tiép tlr ngudn von phan
bo cho nganh trong goi kich cau cta Chinh phu, dac biét mang xay dung co
s@ ha tang la mang co gia tri san lwgng Ién.

e Theo tinh mua vu cGa nganh, quy 4 1a mua cao diém xay dwng ddng thoi
cac nha thau cling ddy manh hoat dong thanh quyét toan va thu héi cong no
nam. Do vay, Q4’09 thuwdng la thdi gian san lwgng, doanh thu va lgi nhuan
nganh xay dwng tang cao.

Tinh chung cho toan nganh trong H1°09, cac doanh nghiép xay dwng niém yét
dat dwoc két qua twong dbi tét khi hoan thanh trén 45% ké hoach doanh thu va
gan 40% ké hoach LN nam. Do d6, nhiéu kha nang nganh XD sé& hoan thanh tét
ké hoach doanh thu va lgi nhuan 2009. Céac chi sé P/B va P/E trung binh nganh
Xay dung hién dang & murc thdp hon mirc binh quan chung toan thi trudng.




DUQC PHAM

H1°09: Dién bién & Binh luan

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

THYC PHAM CHE BIEN

H1°09: Dién bién & Binh luan

Nganh nén déu tw do KQKD tét trong H1°09 va dw béo tiép tuc duy tri trong
H2°09

Nhirng yéu t kinh té-x& hdi co' ban gitp cho doanh thu hang san xuét trong
nuwec cla nganh Duwoc dat dwgc mic tang trwdng trung binh 18%-

20%/nam: Viét Nam c6 quy mo dan s6 16n, tbc do tang dan sb tw nhién kha
cao va diéu kién sbng ngay cang dwoc cai thién.

Do dac thu la loai san pham thiét yeu nén murc chi tiéu cho Dwoc phém
khong chiu anh hwdng qua I&n béi nhivng bién dong bét loi ctia nén kinh té,
do d6 doanh thu va lgi nhuan cta cac doanh nghiép Dwoc pham tang
trwéng kha tét trong H1°09.

Trong nam 2009, cac doanh nghiép Dwoc phdm Viét Nam phai dbi mat voi
sy canh tranh gay gat hon khi cac doanh nghiép nuwéc ngoai dwoc phép
nhap khau truc tiép dwoc phdm vao Viét Nam va nhirng doanh nghiép co
van phong dai dién tai VN duwoc phép phan phdi bat dau tir 1/1/2009 theo
cam két gia nhap WTO. Tuy nhién, do cé sw chuan bj tlr trwéc nén nhiéu
doanh nghiép nhv Dwoc Hau Giang, Imexpharm, Duwgc Clru Long v.v da co
s dau tw nhat dinh nhdm cai thién hé théng phan phdi va chuan bi mé rong
san xuét.

Bién dong co loi cla gia nguyén vat liéu: Chiu sw kiém soat chat ché cua
Nha nwéc dbi véi gia ban dau ra, ty 1é loi nhuan gdp cla cac doanh nghiép
Dwoc Viét Nam chiu anh huwdng manh béi bién dong gia nguyén vat liéu
trén thj trwdng thé gi¢i do 90% nguyén liéu chinh dang phai nhap khau. Sau
thoi gian tdng manh trong H1°08, tir cudi ndm 2008, gia nguyén vat liéu
Dwoc da gidm va hién dang c6 d4u hiéu 6n dinh.

Chinh sach hé tro 13i suét (4%/nam) trong goi kich cau clia Chinh phu gitip
giam chi phi san xuat kinh doanh.

Néu khéng c6 nha may méi nao di vao hoat dong, kha ndng tang dot bién
doanh thu clGia nganh Dwoc bi han ché do gia ban d4u ra chiu sw kiém soat
chat ché cua Nha Nudc va mirc do canh tranh ndi bo nganh. Theo dinh
hwéng quan ly nganh Dwoc nam 2009, Cyc Quan ly Dwoc sé tiép tuc duy tri
murc tdng chi sé gia nhém nganh dwoc phdm thap hon CPI.

Tuy nhién, cac diéu kién méi trwong kinh té trong H2'09 ¢6 xu hwéng thuan loi
cho cac doanh nghiép Dwoc Viét Nam:

Gia nguyén vat liéu xay dwng da ha nhiét so véi thoi ky cao diém nira dau
nam 2008, do d6 tao diéu kién thuan loi cho cac doanh nghiép Dwoc Viét
Nam day nhanh tién do xay dwng nha may mai dé ting cong suét san xuét
trong nhirng nam tiép theo.

Nén kinh t& da co nhitng dau hiéu héi phuc la diéu kién dé nguoi dan chi
tiéu nhieu hon cho cac san phadm va dich vu chdm séc strc khée do do
tang chi tiéu cho y t& va dwoc phadm

Dv bao nganh Duoc tiép tuc tang trudng voi toc d6 gan 11% trong nam
2009, cao gap déi mirc tang trwdng GDP du kién.

Cac doanh nghiép Duoc niém yét déu c6 két qua hoat dong tt trong H1°09
va hoan toan cé kha nang hoan thanh ké hoach doanh thu va Igi nhuan
cho ndm. Céc chi sb P/B va P/E trung binh nganh Dwoc hién dang thap
hon mdc binh quan chung toan thj trwdng. Do d6, nganh Dwoc hira hen la
co hoi dau tw tét trong H2'09 véi muc tiéu chung la dau tw dai han.

Nganh nén déu tw do KQKD tét trong H1°09 va dw béo tiép tuc duy tri trong
H2'09

San phdm cla nganh 1a loai hang hoa thiét yéu, do dé nhu cau tiéu thu rat
on dinh.




H2’09: Théch thirc & Trién
vong

C6 phiéu tiéu diém: VNM

VAT LIEU XAY DUNG

H1°09: Dién bién & Binh luin

H2’09: Théch thirc & Trién

vong

C6 phiéu tiéu diém: NTP, BMP

BAT DONG SAN

H1°09: Dién bién & Binh ludn

Téc d6 tang trwdng binh quan cia nganh trong giai doan 2006-2008 dat
trén 20%/nam. Do d6, méc du cé chiu anh hwéng cta suy gidm kinh té
nhwng nganh van cé sv tang trwdng dwong trong ndm 2009.

Chi phi nguyén vat liéu dau vao gidm trong khi gia ban dau ra hiu nhw
khong thay ddi, nhat la véi cac nganh sira, banh keo.

Doanh thu va lgi nhuan ctia nganh 2 quy cudi ndm thudng tét hon dau nam do
cd nhiéu dip 1&, tét. D&c biét, nam nay, phong trao “Nguw¢&i Viét dung hang Viét”
da bat ddu dwoc phat dong tir thang 8/2009. Vi vay, nganh co thé dat ké hoach
vé doanh thu va vuot ké hoach vé lgi nhuan do 6 thang dau nam da dat twong
ng 48% va 75,4% ké hoach.

ROE cao, PE & murc trung binh.
Doanh nghiép dau nganh, téc dd tang trudng cao.

Mét hang siva dwgc hwéng téi dau tién trong chwong trinh “Ngudi Viét
dung hang Viét”.

Nganh nén déau tw do KQKD tét trong H1°09 va dw béo tiép tuc duy tri trong
H2'09

Nén kinh té dang dan ra khéi khiing hoang, gia cac NVL xay dwng ré twong
doi so v&i 2008 nén hoat dong xay dwng dang am dan Ién, thuc day tiéu
thu va nganh VLXD dang phuc hai.

Do tan dung dwoc nguyen vat liéu gia thap tr cubi 2008 va mot phan gia tri
hoan nhép duw phong giam gia hang tén kho nén 6 thang dau ndm nhiéu
doanh nghiép hoat déng c6 I4i bu hét 16 giai doan trudc.

Chinh sach kich cau ctia CP tiép tuc gitip doanh nghiép hoat dong tét 2 quy
cudi nam
Viét Nam dang trong qué trinh xay dwng co ban nén nhu ciu VLXD cao.

Chi phi dau vao chiu nhiéu tac dong tir sy bién dong gia nhién liéu nhw
xang, dau, dién.

Du bao cudi nam co6 thé hoan thanh ké hoach doanh thu va vuot ké hoach
lgi nhuan do 6 thang dau nam dat 50% KH doanh thu va 70% KH Loi
nhuan 2009

Doanh nghiép d&u nganh, téc dd ting trwdng cao
ROE cao, PE th4p hon TB

Hoat ddng san xuét va tiéu thu én dinh

Nganh c¢6 tiém néng téng trudng tét trong H2'09

Nha nuéc tap trung diu tw co s& ha tAng nhw cac dy an tai HN gdm
dwong Lé Blrc Tho kéo dai, cdu Nhat Tan, dwong Lang — Hoa Lac; tai
Khanh Hoa dau tw 550 ty déng cho tuyén dwdng Nha Trang — Da Lat; tai
Da Nang khanh thanh tuyén cap treo Ba Na véi tdng vén dau tw hon 300 ty
dong v.v.

Cac ngan hang da bat dau cho vay mot sé6 dy an bat dong san:




Mét sé tré ngai:

H2’09: Théach thirc & Trién
vong

Vietcombank cho Indochina Land vay 44 triéu USD cho khu phic hop
trung tdm thwong mai, van phong, nha & Indochina Land & Ha Noéi (tbng
vbn dau tw 1a 145 trieu USD); Ngan hang BIDV cho Hoang Anh Gia Lai vay
5.650 ti ddng danh cho cac duw an bat ddng san, cao su, khoang san, thuy
dién trong giai doan 2009 — 2011.

Xuét hién xu huwéng dau tw vao phan khac nha gia thap, danh cho nhiing
ngwdi cd thu nhap trung binh: Theo thdng ké ctia CBRE, tai TP.HCM c6
trén 20 dy an dang dwoc khéi dong véi tdng sb can hd wéce tinh la 10.779
can; Tai Ha Noi c6 hon 20 dv an voi t6ng sd cdn hd woce tinh 1a 13.220
can.

Giao dich BDS so6i dong tr& lai nh¢ vao viéc ha gia ban cia cac DN BDS:
Hoang Anh Gia Lai tién phong gidm gia ban can hé tai TP.HCM - Gia chinh
thirc cong bd véi dw an Phu Hoang Anh gidm tir 1.800 USD/m2 tré& lén
xudng con 1.250 USD va dw an River View quan 2 ti trung binh 2.000
USD xuébng 1.350 USD/m2. *

Nhu cau cho thué van phong gidm han do khing hoang kinh té toan cau:
Theo CB Richard Ellis Viét Nam (CBRE), téng dién tich dwoc thué méi da
gidm 45% so vé&i quy trudc va gidm dén 85% so véi cung ky ndm ngoai.

Ngudn cung - sé lwgng cao éc van phong cho thué tdng dan lam ting ty lé
bé tréng: Quy 2, 13 cao ¢ van phong di vao hoat déng tai TP.HCM, cung
cap thém 77.893 m2 san. Dién tich nay gép phan nang ty & van phong bi
bé tréng 1&n dén marc 12,3%. Tai HN, tbng dién tich van phong cho thué Ia
622.000 m2.

Gia cho thué van phong va can ho gidm han.

FDI gidm khién cac chi dau tw KCN g&p khé khan trong viéc tim kiém
khach thué do khach hang chi yéu ctia ho 1a cac doanh nghiép nwédc ngoai

Céac DN BBS c6 quy dat rong sé co kha nang tang doanh thu vi nhu cau
nha & cho dbi twong thu nhap trung binh, thap van rat Ion. Hién chi 20%
trong tdng s6 1 triéu lao dodng trwc tiép va khoang 1,2 — 1,5 triéu lao dong
gian tiép cé chd &, chi cé khoang 2/3 trong tbng sbé 2 triéu can bo, cong
chirc tw lo dwge nha & cho minh, sé con lai phai ghép hod, & nhd, & tam
V.V.

Co hdi cho cac DN BBS cho thué thi cap khi gia mat bang cho thué ngay
cang ha va lwong cung ngay cang nhiéu: moét sé DN da cé y twdng tim
thué cac cao 6c van phong trong 50 ndm dé cho thué lai khi thi trwdng nay
dang kho khan.

Quy dinh gidm ti 1& von ngan han (t6i da 30% thay vi 40% nhu trwdc day)
cho vay trung han, dai han, sé lam anh hwéng dén ngudn vén cho vay vao
linh vwec BDS. 6 thang dau nadm 2009, dw no cho vay BDS cla hé théng
cac TCTD wd&rc tang 10,48% so voi cudi ndm 2008.

Lai suat tang lam tang chi phi ctia DN BBS: Ap luc ting l3i suét khi khéng
huy dong dwoc von dai han trong diéu kién thu hep vén ngén han cho vay.
Dinh cao nhét cia LS huy dong ky han 36 thang hién la 10,3%/nam, sap
t&i, mat bang LS huy dong ky han trén 12 thang cla cac NHTM sé tang
hon hién nay.
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Cé phiéu tiéu diém: ClIl, SJS,
SZL, TDH, LCG, NTL, HAG

CAO SU

H1°09: Dién bién & Binh ludn

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

Cé phiéu tiéu diém: DRC,
TRC, HRC

KIM LOAI CONG NGHIEP

H1°09: Dién bién & Binh luin

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

Cé phiéu tiéu diém: HPG, VIS

DN c6 quy dat I&n, san pham da dang, d&c biét cé nhiéu dy an nha cho déi
twong thu nhap thap

DN c6é murc sinh 1&i cao (LNR/DT, ROE cao)
DN c6 ty I& No/TTS twong dbi thap

DN c6 PE thap hon mic PE trung binh nganh
DN c6 PB thap thdp hon mdc trung binh nganh

Nganh cé tiém nédng tang truéng tét trong H2'09

Tw dau nam dén nay cac doanh nghiép cao su gap thuan lgi khi gia dau
tang dan tré lai va ngudn cung khéng duoc dbdi dao. Hién nhiéu khu vuc &
Malaysia va mién Nam Thai Lan bat ddu mwa tw thang 7, lam gian doan
viéc thu hoach mu cao su, trong khi & Indonexia, thoi tiét mua dong khod
han cling khéng c6 lgi cho san lwgng ma cao su.

Gia cao su c6 thé tiép tuc tdng néu gia dau tang tré lai va ngudn cung van
khan hiém. Bén canh do6, nganh cao su cé tinh chat mua vu kha rd rét,
doanh thu 2 quy cubi ndm chiém téi 65-70% doanh thu c& nam. Do do, loi
nhuan cla cac doanh nghiép trong nganh rat kha quan.

ROE cao, PE & mirc th4p va trung binh.
Trong nhém cac Doanh nghiép dau nganh.

Khoan dau tw tai chinh ngén va dai han & mirc twong dbi thap

Nganh dw kién tiép tuc c6 mirc sinh Ioi cao trong H2°09

Nganh da qua giai doan khé khan: 6 thang ddu ndm 2009, nh& tac dong
tich cuc cla cac bién phap kich cdu du tw va tiéu dung cta Chinh phi v.v
tiéu thu thép da phuc hdi. 7 thang dau nam tiéu thu ting 10% so véi cung
ky nam trudc, dat 2,31 triéu tan.

Do tan dung dwoc ngudn nguyén liéu gia thap tir cudi 2008 va mot phan
gia tri hoan nhép dy phong giam gia hang ton kho nén 6 thang dau nam,
nhiéu doanh nghiép da bu hét 16 giai doan trwéc va cé lai Ion.

Nén kinh té dang dan ra khoi suy giam, thi trwong bat dong san dang &m
dan Ién nén strc cau cho nganh thép sé tang cao.

Gia thép tang 6n dinh: Gia nguyén liéu du vao chwa thay xuét hién xu
huwéng tang gia dot ngdt va gia ban thép hién dang tang giup cac doanh
nghiép hoat dong tét. Tuy nhién, hiép hoi thép nhan dinh tir nay dén cudi
nam gia sé tdng nhe chir khong bién ddng manh nhw thei gian trude.

Dv bao cubi nam nganh co6 thé vuot ké hoach Igi nhuan do két qua kinh
doanh 6 thang dau nam cta cac DNNY da dat 78% ké hoach lgi nhuan.

Tuy nhién chi phi dau vao cling chiu tac dong t viéc tang gia xang, dau,
dién v.v.

ROE cao, PE thap

Hoat ddng &n dinh, ngudn tiéu thu tét




SECURITIES

DAU KHi &CAC DICH VU  Nganh tiém nang cho chién luoc dau tw dai han va co thé dau tw don dau trong
H2°09

HO TRQ

H1°09: Dién bién & Binh luan

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

Tinh hinh khai thac va xuat khau dau tho

Trong 6 thang diu nam, san lwong khai thac dau khi cta Viét Nam dat
16,65 triéu tAn qui dau, dat 53% ké hoach nam 2009 va tang 17% so v&i
cung ky ndm ngoai. Trong 1H09 chung ta xuét khdu khoang 8,3 triéu tan
dau tho tang 23,5 so v&i cung ky ndm ngodi tuy nhién gia tri xuat khau
gidm 41,5% do gia dau thdé xuéat gidm manh, (gia dau thé xuét khau trung
binh trong 1H09 la 54 USD gidm mét nlra so v&i mire trung binh cla
1HO08.

: : 1H09 1HO09/KH 1H09/1H08
Khai thac dau khi (Triéu tan) 12,65 53% 17%
Xuét khéu dau tho (Triéu USD) 3.310 80% -41.5%

Dién bién gia dau

Béat diu tr Q2'09, gia dau c6 dau hiéu phuc héi nhe nhivng tin hiéu tich
cwe tlr nén kinh té thé gidi, ky vong vao tang truwdng tiéu thu diu, déng
USD suy yéu va cac hoat dong dau co. Gia dau trung binh trong qui Il la
khoang 60 USD/thung tang 16,87% so v&i Q1°09.

Dién bién gia dau thé giéi trong 1H09
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Nguén: Reuters
Nhu cau vé cac dich vu hd tro van 6n dinh

Theo PVN, téng doanh thu tl‘:l’ cac hoat dong (jich vu hé tro trong 6 thang
dau nam dat 42,5 nghin ty dong, bang 61% ké hoach nam va chiém 28%
doanh thu cla cé tap doan.

Nha may loc dau Dung Quét

Thang 2 ndm 2009, nha may loc dau Dung Quét duwoc hoan thanh va
dang trong qua trinh chay thtr dén thang 10 ndm 2009. Vi cong suét [a
6,5 triéu tan/nam, twong dwong 148.000 thung/ngay bang 37% san luong
cua toan quoc dw kién nha may loc ddu Dung Quét sé dap tng 30% nhu
cau xang dau trong nudc. Sy ra doi ctia nha may loc dau Dung Quét gidap
nhiéu cdng ty dau khi dwoc hwéng loi vi du nhw PV-Trans (PVT-hose)
duoc chi dinh 1a don vi doc quyén chuyén ché dau thé va san phdm xang
dau cho nha may hay Coéng ty co phan dich vu k¥ thuat dau khi (PVS-Hnx)
da cung cap cac dich vy tau chuyén dung, dich vu bao hanh bao dwdng
va can cr cdng cho Nha May loc ddu Dung Quét.

Gia dau: Mac du gia dau thd da cé dau hiéu phuc hdi trong qui Il nhwng
ching t6i cho réng trong 6 thang cudi ndm, gia dau thd khé co thé tang
manh do céac yéu t6 co ban nhw nhu cdu dau mé van con yéu do tinh hinh
kinh té thé gi¢i van chua thuc sw thoat khéi kho khan, cung véi hoat ddng
dau co lam hang tén kho tang cao.

Nhu cau dau mé: Vé dai han nhu cau dau mé sé van tiép tuc tang do nhu
cau vé nang lwong dé phat trién kinh té, cong nghiép hoéa hién dai héa dat
nwéc

Nganh dau khi nhiéu tiém ning: Cung vd&i trién vong phuc hdi ctia nén
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NGAN HANG

H1°09: Dién bién & Binh ludn

H2’09: Théch thirc & Trién
vong

kinh t&, chung t6i cho rang cb phiéu nganh dau khi c6 nhiéu tiém nang dé
dau tw dai han. Nhu cau ddu mé sé& phuc héi khi nén kinh té phuc héi va
su tién trién cla gia dau 1a cac yéu tb thuan loi cho nganh dau khi. Bén
canh dd, cac cong ty trong nganh dau khi (PVD, PVS) dang trong qua
trinh dau tw I&n véi tham vong tré thanh cac _tap doan cung cap dich vu
dau khi hang dau trong khu vuc. Day la cac cb phiéu tiém nang cho chién
lwgre dau tw dai han.

So véi mire PE, PB binh quéan cla toan thj trieong vao ngay 31/07/2009 la 17x
va 2,5x thi ty Ié twong tng cda nganh la 16,5x va 3,6x khéng phai la mét mirc
hép dan vao thoi diém hién tai. Ngoai ra, v6i tinh hinh kinh té chuwa thuc sw 6n
dinh, khd ndng nha nuéc sé str dung hé théng ngéan hang nhw mét cong cu thuc
hién céac chinh séach tién té. Mbi déng thai nhw vay déu sé c6 anh hu’ong bét loi
t6i hiéu qué kinh doanh cda cac ngan hang. Do vay chung téi cho réng cé phiéu
ngén hang sé khoé co dét pha trong H2°09

Ngan hang Nha Nwéc cong bd, wéc 6 thang dau ndm 2009, huy dong vén
tang 16,20%, tin dung déi v&i nén kinh té ting 17%. Dw ng cho vay, chiét
khAu gidy t& c6 gia dé dau tw, kinh doanh chivrng khoan ctia cac TCTD dén
30/6/2009 tang 28,31% so v&i cudi nam 2008; dw ng cho vay dé dau tw va
kinh doanh bat déng san tang 10,48%. Ty 1& no x4u & muc 2,52% trén téng
dw no tin dung, téng 0,35% so v&i mic 2,17% vao cudi ndm 2008.

NHNN diéu chinh gidm ai sut co ban bang VND tir 8,5-7%/nam tr ngay 23/01
va gitr &n dinh trong 6 thang dau nam; chuong trinh hd tro' 1i suét vay vén 4%
vGi cac doanh nghiép da kich thich tin dung tang trudng sau gan 3 thang gan
nhw déng bang do tac dong clia khing hodng kinh té. Diéu nay giup cho tin
dung tr& lai la mang dong gop Ién vao thu nhap hoat dong clia cac ngan hang
thwong mai.

Trong 4 thang dau nam, 1ai suat huy dong cla hé théng ngan hang twong déi 6n
dinh. Tuy nhién, khi dwv ng tin dung tdng manh tir cudi thang 4 va géi kich
cau hd tro Ii vay v&i nhu ciu vén trung va dai han dwoc trién khai da lam
cac ngan hang budc vao “cudc dua” 1ai suat huy dong.

Bién do ty gia gitva VND véi USD tang tir +3% lén +5% dbi véi giao dich mua
ban clia cac NHTM, tuy nhién cac Ngan hang déu & trong tinh trang thira USD
dé cho vay nhung thiéu USD dé ban cho doanh nghiép do doanh nghiép cé xu
hwéng gam gitk USD dé phong bién dong ty gia nhw da tirng xay ra nam 2008.

Quyét dinh giam ty 1& ngudn von ngén han cho vay trung va dai han co thé
khong tac dong nhieu toi hoat ddng cua cac ngan hang khi hién nay co it
ngan hang st¥ dung trén 30% ngudn ngan han dé cho vay trung va dai han.

Loi nhuan bién tir 14i s& gidm xudng khi 13i suat huy dong van tiép tuc duoc
day lén trong khi lai suat cho vay bi khong che tran; tuy nhién mirc giam sé
khoéng nhiéu nho c6 s phat trién clia cho vay tiéu dung.

RUi ro ng x4u tang 1én do NHNN kho co thé kiém soat quy trinh va chét
lwong cac khodn cho vay, dac biét la cho vay ho tro 1ai suat.

Ty gia van la mot bai toan chwa cé 10i gidi hop ly tuy nhién tinh hinh sé
khéng cé nhiéu bién déng Ién va cho vay bang ngoai té sé& khdi sac hon
dwéi tac dong clia cac bién phap can thiép ctia NHNN.

Ngudn thu tir phi van chwa déng ty trong cao trong co cau thu nhap triv
mét sO0 ngan hang nhu ACB, Techcombank.

Céc khoan hoan nhap dy phong dau tuw tai chinh sé 1a nhan té chinh trong
khodn I4i tr hoat ddng mua ban chirng khoan trong béi cadnh nguén thu ttr
trai phleu khéng cao do lai suét co 18 s& dworc NHNN duy tri én dinh trong
ntra cudi nam.
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VAN TAI BIEN

H1°09: Dién bién & Binh ludn

Chuing toi cho rang 2HO09 chuwa phai Ia thoi diém tét dé gidi ngan cé phiéu nganh
van tai container. Van tai bién hang roi ciing kha rai ro va khéng may tiém néng
cho céc quyét dinh déu tw. Riéng vé&i van tai dau, véi trién vong kha hon trong 6
thang cubi ndm 2009, chiing téi cho rang nha dau tw cé thé cén nhac dau tw vao
nganh nay dé dén dau sw phuc héi cia nganh trong tuong lai gan

Vién tai hang roi

Trong Q2/2009 gia cwdc van tai hang khd co dau hiéu phuc héi manh.
Trung binh chi s6 BDI trong Q2 da tang 74% so va&i qui | va dat dinh 4.291
vao thang 6, mrc cao nhat trong 1H09. Tuy nhién mirc dinh nay van thap
hon 64% so v&i mirc dinh ctia nam 2008

Sw phuc héi clia gia cwdc la do nhw cau van chuyén quang sat clia Trung
Quoc tang cao trong Q2/2009. Khoi lwvong nhéap khau quéang sat cua Trung
Qudc tang 20-30% trong Q2 sau khi da tang 19% trong Q1.

Xuét khau hang roi cta Viét Nam tang manh trong Q209. Cac mét hang
d®i chi yéu nhuw gao va than déu co téc do tang trudng 2 con sb so Vo
Q109. Tuy nhién vé&i truyén théng ban gia FOB (ngudi mua nwdc ngoai co
quyén lwa chon hdng chuyén ch& va thuéng lwa chon hang tau nuwéc
ngoai). D& cé hop ddng chuyén ché cac doanh nghiép van tai phai thong
qua mdi gi¢i nwéc ngoai véi mire gia cwédce canh tranh do vay gia cuwdc
van tai hang kho tai Viét Nam chwa dwoc huéng loi nhidu tir viéc tang
manh cla gia cwéc hang roi thé gidi trong thoi gian qua.

Xuét khau hang roi tai Viét Nam trong 6 thang dau nam 2009

Q109 Q209 Q209/Q109

Gao 1.743 2.059 18,1%
Than 5.287 6.635 25,5%
Nguén: GSO

Van tai dau thé

Cudc khing hoang tai chinh toan cdu va sy cat gidm san lwong cla
OPEC d3 tac dong manh mé dén thi trwdng van tai dau thé trong 1HO9.
Déc biét tr Q2, gia cwdc van chuyén dau thé gidm sut manh. Vi du, chi sb
Worldscale Aframax cho quang dwéong tr Dong Nam A téi Uc (mét trong
nhirng tuyén dwéng chinh cla van chuyén dau thd to Viét Nam) trung
binh trong Q209 gidm 28,5% so v&i mic trung binh cia Q109 va gidm
70% so v&i mirc trung binh ciia nam 2008 (Bloomberg).

Van tai container

Khdi lwong hang héa container qua cac cang Ién cé diu hiéu giam cham
dan.Trong thang 5 khdi lwong hang hoéa container qua cdng Thwong Hai,
Tham Khuyén, Héng Kéng giam twong ng 11.5%,17.4% va 12.2% so voi
cung ky nam ngoai, thdp hon mc gidm 18.8%, 25.0% va 20.0% cla
thang 4.

Gia cwéc tau container tiép tuc giam tuy nhién c6 xu hwéng binh on hon.
Trong Q2’09 gia cwdc van chuyén tau container giam 23% so véi cung ky
nam ngoai, mirc gidm Q1’09 va Q4’08 la 33.7% va 35.8% (bloomberg)

Sé lwong tau container bi bd khéng da giam. Cubi thang 6, tdng sé lwong
tau container bj bé khong trén toan thé gidi la 1.24 triéu TEUs chiém 9.7%
t6ng trong tai doi tau container toan cau, gidm nhe so v&i 1.42m triéu TEU
bi bd khéng (twong dwong véi 12.6% téng trong tai container toan cau)
vao thoi ky dinh diém, cudi thang 3.
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H2’09: Théach thirc & Trién
vong

Vién tai hang roi

Chung t6i cho [ang thi trvong van tai hang roi da cham day tuy nhién
chang duwdng tién toi sy phat trien bén virng clia nganh van tai hang d&i
con kha xa do cac nguyén nhan sau:

Cung vuot qua cau: Gia cwdc tdng manh vao nam 2007-2008 da thac duc
cac cong ty ddy manh viéc déng tau méi dan dén thuc té cung vwot qua
cAu trong cac ndm sap t6i. Theo tinh toan ciia Mitsui O.S.K Lines, trong
nam 2009, tbng trong tai ddi tau chd hang roi c& Ion Capesize tang 15.2%
trong khi nhu cau giam -6.5%.

Lwong du trlr quang sét ctia Trung Qubc da dat 67 triéu tan (gan bang
mtrc dinh dwoc duy tri nra cudi nam 2008) dieu nay co nghia la, Trung
Quoc nhiéu kha nang sé giam nhap khau quang sat trong 2H09

Trong nam 2008 nhiéu céng ty mua tau méi véi gia rat cao. Hién nay gia
con tau nay gidm chi con mét niva so véi nam 2008. Do vay trong nam
2009, cac doanh nghiép van tai bién khé long thu dwoc loi nhuan to viéc
ban tau

Vién tai hang Idng

N&m 2009 |& nam khé khan dbi véi van tai dau thé do nhu ciu dau mé
glam sut va luwgng cung tau tang manh. Do dé gia cwdc cho thué tau sé sut
giam va kho 1ong quay tré' vé mure trung binh ndm 2008. Tuy nhién dau md
la mot mat hang thiét yeu quan trong . dbi v&i san xuat qudc gia do dé nhu
cau dau mé sé phuc hdi ngay khi nén kinh té bat dau thoat khdi khing
hoang. Cung v&i qua trinh loai bo tau vo don vao nam 2010, chdng t6i tin
rang gia cwdc van tai dau thé gioi sé sém hdi phuc va thi tredng van tai
hang 16ng s& nhon nhip tré lai vao nam 2010.

O Viet Nam phan Ién cac doanh nghiép chd hang Idng la cac doanh
nghiép nha nwéc, doc quyén va dwoc sy hd tro clia cac tap doan xang dau
nhw PVT, VIP, VTO nén gia cwdc cla cac doanh nghiép nay phan nao it
chiu anh hucyng b&i nhitng bién dong cla gia cwdc qubc t& va dau ra
twong déi 6n dinh

Van tai container

Mé&c du téc dd suy gidm clia nganh da cham dan, chung téi cho réng trong
2H09, thi trwdng van tai container khé cé thé bat 1én mét cach nhanh
chéng, do dac diém van tai container chi cé thé phuc hdi bén virng khi nén
kinh té toan ciu thuc sy da thoat khdi khiing hoang, thwong mai hang héa
dwoc ddy manh. Gia cwdc container van tiép tuc sut gidm cho thay cac
doanh nghiép van tai container khé cé kha nang dat hoa von trong nam
nay.
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Tong hop két qua hoat dong H1°09 cac DNNY theo nganh

Xay dwng
o Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08

Trung binh 16.749 15.882 45,6% 604 39,5% 12,5% 17.401 2178 1,6 13,1
1 B82 26 63 31,5% 3 50,2% 26,5% 14.087 3.735 1,2 47
2 C92 18 45 32,1% 56,5% 12,7% 11.804 1.503 1,3 10,2
3 CDC 259 146 43,9% 13 56,5% 13,8% 22.508 3.106 1,8 12,9
4 CIC 33 87 41,9% 0 10,0% 6,2% 18.363 1.140 0,7 10,8
5 CID 15 9 30,7% 1 15,5% 9,3% 13.318 1.242 1,0 10,9
6 CMC 46 23 33,5% 8 304,5% -43,2% 14.614 -6.310 1,0 -2,4
7 CNT 205 1.137 42,6% 14 77,5% 8,8% 22.247 1.964 1,2 13,1
8 CTN 73 179 33,9% 5 41,6% 9,6% 20.999 2.009 0,7 75
9 DCC 214 205 44,3% 12 59,0% 6,6% 20.472 1.350 1,1 16,0
10 FPC 452 179 33,1% -18 -30,8% -8,4% 24.094 -2.021 0,6 -6,8
11 HAS 134 24 19,8% 5 41,5% 8,2% 19.330 1.582 0,9 10,9
12 HBC 484 927 68,7% 3 7,3% 1,8% 35.394 640 0,9 50,0
13 HUT 107 109 27,1% 4 43,4% 17,1% 10.820 1.851 1,8 10,5
14 ICG 489 165 38,8% 14 35,9% 16,4% 11.376 1.866 2,9 17,5
15 L18 67 215 35,8% 5 36,9% 16,9% 19.449 3.292 1,0 5,8
16 L43 65 110 53,7% 20 198,6% 46,7% 18.515 8.645 1,0 2,2
17  L61 93 133 29,6% 6 25,9% 12,4% 13.938 1.727 1,0 7,7
18 L62 63 61 29,2% 6 59,6% 19,4% 18.573 3.612 1,1 5,8
19 LUT 59 38 31,7% 3 37,6% 10,5% 11.020 1.161 1,0 9,2
20 MCO 48 89 6 16,9% 12.181 2.056 1,0 5,6
21 PTC 106 99 21,7% 0 5,3% 1,6% 25.450 415 0,4 27,0
22 QTC 19 17 23,8% 2 36,3% 23,7% 19.328 4.573 0,8 34
23 RCL 180 43 32,8% 14 74,3% 33,8% 27.386 9.252 2,6 7.8
24 S55 64 67 31,9% 5 49,3% 9,6% 35.031 3.380 0,7 77
25 S64 39 46 39,6% 4 91,0% 14,8% 23.292 3.457 0,8 5,6
26 S74 102 352 15 39,2% 13.727 5.376 1,9 47
27  S91 21 15 22,0% 1 21,7% 5,5% 14.446 791 1,0 18,1
28 S96 38 43 58,5% 5 125,9% 19,5% 11.916 2.326 1,3 6,5
29 S99 188 49 35,3% 11 65,4% 27,6% 14.194 3.925 3,0 10,9
30 SC5 501 637 70,8% 17 55,5% 15,9% 17.437 2.781 2,8 17,4
31 SD2 122 142 38,9% 11 88,6% 21,1% 20.878 4.413 1,2 57
32 SD3 169 119 37,6% 10 71,1% 11,2% 25.139 2.811 0,8 75
33 SD4 107 143 47,1% 8 59,3% 15,7% 11.287 1.775 1,3 8,0
34 SD5 419 603 67,0% 33 82,3% 45,2% 23.109 10.442 3,0 6,6
35 SD6 190 170 33,6% 19 102,6% 17,5% 30.882 5.397 1,0 5,9
36 SD7 355 398 45,4% 26 68,8% 14,8% 36.798 5.448 1,1 7.2
37 SD8 37 59 26,8% -1 -13,4% 4,6% 10.859 503 1,2 26,2
38 SD9 505 261 47,8% 35 82,9% 27,1% 17.613 4772 1,9 7.1
39 SDC 52 65 52,4% 5 70,8% 25,6% 20.586 5.279 1,4 55
40 SDD 47 11 23,8% 1 24,6% 3,0% 13.939 414 0,8 28,2
41 sSbDJ 63 96 28,2% 2 10,2% 17,8% 9.134 1.629 1,9 10,4
42 SDS 25 130 41,4% 2 51,2% 24,7% 11.553 2.848 1,5 6,1
43 SDT 506 396 74,5% 45 94,0% 21,8% 31.078 6.766 1,4 6,4
44  SIC 149 52 39,3% 5 50,7% 14,8% 20.682 3.067 1,4 9,7
45 SJC 66 23 13,4% 3 42,6% 11,4% 19.968 2.280 1,2 10,9
46 SJE 158 243 69,3% 16 106,0% 23,7% 23.718 5.622 1,3 57
47 SIM 23 14 2,7% 1 2,3% 11,5% 12.779 1.466 1,2 10,4
48 SKS 31 30 40,2% 4 83,0% 16,3% 14.337 2.333 1,1 6,9
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49 SNG 87 102 63,1% 9 66,4% 33,1% 32.499 10.752 1,4 4,3
50 SRA 11 1 0 -5,8% 18.116 -1.043 0,5 -9,4
51 V11 60 138 30,6% 3 33,8% 10,7% 17.623 1.880 0,7 6,4
52 VC1 95 188 44,3% 10 54,9% 13,9% 42.648 5.914 0,6 4,6
53 VC2 330 329 48,4% 19 62,1% 21,9% 30.900 6.781 2,0 9,0
54 VC3 220 165 49,2% 15 51,9% 19,3% 22.234 4.287 1,3 6,5
55 VC5 71 226 52,5% 4 36,3% 16,8% 15.446 2.590 0,9 5,5
56 VC6 64 139 40,2% 7 63,6% 24,2% 15.808 3.831 1,1 44
57 VC7 73 155 58,3% 7 65,3% 15,0% 16.779 2.510 0,9 6,0
58 VCC 55 150 46,8% 5 54,0% 18,6% 13.356 2.482 1,0 5,6
59 VCG 7.530 5.348 45,3% 42 8,0% 11,9% 12.915 1.539 2,6 22,2
60 VE1 32 30 2 -42,8% 7.667 -3.278 1,4 -3,3
61 VE9 50 12 19,7% 1 10,1% 10,5% 10.346 1.082 1,4 13,7
62 VMC 253 475 50,0% 18 51,6% 21,3% 24.967 5.322 1,6 7,3
63 VNE 590 158 21,5% 51 103,9% 17,8% 11.402 2.031 1,6 9,2
Dwoc pham
. Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08
Trung binh 6.266 2.636 48,2% 253 66,1% 17,0% 35.364 6.003 2,3 13,7
1 DCL 632 251 38,6% 28 58,0% 19,4% 29.031 5.631 2,2 11,5
2 DHG 2.659 791 52,8% 93 83,1% 20,7% 38.805 8.030 34 16,6
3  DHT 123 296 50,2% 6 58,8% 14,2% 21.224 3.005 1,4 9,9
4 DMC 1.057 491 46,5% 42 60,8% 16,4% 35.771 5.852 2,2 13,4
5 IMP 801 311 48,7% 34 63,6% 12,3% 45.228 5.543 1,5 12,4
6 MKV 12 12 37, 7% 1 63,1% 8,9% 11.055 986 1,1 12,4
7 OPC 434 138 60,0% 22 70,3% 14,1% 31.188 4.394 1,7 121
8 TRA 549 346 44,9% 26 46,7% 18,0% 34.081 6.123 2,0 11,0
Thwc pham ché bién
. Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08

Nganh 34.732 9.635 48,0% 1.244 75,4% 20,0% 29.245 5.838 3,7 18,4
1 AGC 94 1.290 63,5% -16 -98,1% -47,3% 7.459 -3.528 1,5 -3,2
2 BBC 555 238 39,9% 21 68,9% 9,6% 32.237 3.110 1,1 11,6
3 CAN 70 195 44,4% 5 41,8% 13,9% 16.210 2.260 0,9 6,2
4 FMC 97 339 34,5% 2 18,2% 5,9% 19.178 1.133 0,7 11,9
5 HHC 146 208 46,2% 6 34,9% 17,1% 19.573 3.343 1,4 8,0
6 KDC 3.926 533 30,5% 99 51,4% 8,2% 38.656 3.171 1,8 221
7 LAF 107 218 42,3% -5 -66,4% -13,7% 10.370 -1.416 1,3 -9,3
8 NGC 21 62 33,6% 2 50,8% 24,6% 12.248 3.016 1,4 5,8
9 NKD 579 271 32,6% 27 60,6% 18,4% 19.629 3.621 2,4 13,0
10 SAF 63 122 7 26,3% 16.917 4.445 1,4 5,3
11 SGC 100 52 47,0% 9 58,5% 24.2% 12.648 3.066 1,3 5,5
12 TAC 814 1.287 46,7% 34 89,7% -5,1% 15.869 -804 2,7 -53,3
13 VDL 56 76 40,1% 5 55,4% 27.1% 31.310 8.476 1,5 5,5
14 VNM 28.102 4.744 51,5% 1.050 83,8% 28,4% 31.938 9.069 5,0 17,6

15



SECURITIES

Vat liéu xay dwng

. Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08

Trung binh 17.515 13.493 49,4% 1.019 68,6% 14,3% 14.726 2.108 1,5 10,4
1 BCC 1.607 1.129 47,4% 132 108,0% 19,9% 12.270 2.442 1,4 6,9
2 BHC 63 45 24,3% -4 -36,4% -0,3% 10.137 -28 1,4 -507,0
3 BHV 52 35 6 64,6% 49,7% 20.362 10.123 2,6 51
4  BMP 1.559 492 59,9% 129 163,9% 29,8%  34.695 10.343 2,7 8,9
5 BT6 504 246 41,0% 18 75,1% 10,1% 29.336 2977 1,6 15,4
6 BTS 1.300 695 47,4% 72 63,6% 10,3% 12.927 1.330 1.1 10,8
7 CCM 110 108 47,0% 11 107,7% 26,7% 18.329 4.896 2,2 8,1
8 CYC 100 119 27.7% -2 -6,3% 3,6% 13.327 474 0,8 23,2
9 DAC 48 28 5 48,7% 54,3% 20.273 11.018 2,4 4,3
10 DCT 342 138 76,4% 19 70,0% 10,6% 13.329 1.415 1,1 10,2
11  DHA 355 85 48,7% 27 73,2% 17,4% 27.858 4.853 1,3 7,3
12 DIC 131 268 50,7% 4 20,3% 9,3%  14.396 1.343 1,2 12,5
13 DNP 62 84 46,5% 5 64,9% 15,1%  20.667 3.119 0,9 5,8
14 DTC 77 56 49,2% 8 54,8% 60,7% 23.193 14.074 3,3 55
15 DXV 110 196 20,9% 2 26,2% 4,0% 10.524 416 1.1 26,7
16 GTA 129 116 61,4% 5 63,1% 6,4% 15.059 966 0,8 13,1
17 HCC 30 49 62,8% 3 67,7% 22,6% 19.160 4.324 1,0 4,3
18 HLY 42 37 60,9% 4 71,4% 50,7% 17.298 8.761 2,4 4.8
19 HOM 1.166 686 56,3% 81 128,8% 11,8% 11.466 1.351 1,4 12,0
20 HPS 19 9 50,9% 1 57,9% 8,8% 12913 1.140 0,9 10,4
21 HT1 1.753 1.289 40,5% 78 57,5% 15,0% 9.147 1.374 1,7 11,6
22 HT2 1.408 768 38,8% 97 66,0% 17,2% 11.388 1.957 1,4 8,2
23 LBM 128 66 55,4% 3 35,3% 3,4% 12.145 409 1,4 40,8
24 NAV 106 74 50,0% 6 43,6% 13,1% 12.444 1.634 1.1 8,1
25 NHC 56 33 59,1% 4 79,8% 39,8% 18.246 7.268 2,0 51
26 NTP 1.859 685 60,6% 161 101,4% 50,4% 20.316 10.244 4,2 8,4
27 NVC 410 1.370 91,3% 10 131,5% -23,8% 9.871 -2.348 2,8 -11,6
28 PPG 45 151 37,9% 1 12,6% 18,7%  14.350 2.683 0,8 4,2
29 QNC 398 365 42,0% 25 83,7% 23,5%  14.759 3.470 2,0 8,6
30 S12 70 91 29,6% 1 20,4% 14,1% 12.150 1.707 1.1 8,1
31 SAV 281 172 41,3% 7 457% 6,4% 29.630 1.911 1,0 15,4
32 SCC 33 40 48,3% 2 63,1% 10,6% 19.206 2.027 0,9 8,2
33 SCJ 301 135 47,7% 21 69,4% 23,7% 36.537 8.674 1,7 7,3
34 SDY 38 76 27,0% 3 37,0% 13,9% 21.574 3.007 1,2 8,3
35 SSS 39 9 7,6% 2 35,7% 15,0% 13.173 1.972 1,2 7,8
36 TBX 21 32 41,2% 2 47,4% 32,6% 16.238 5.297 1,3 3,9
37 TCR 377 357 41,3% -26 -79,1% 0,5%  15.582 79 0,7 129,5
38 TKU 38 338 40,6% 0 -1,0% -6,1% 66.880 -4.097 0,2 -2,9
39 TLT 85 156 -10 -844,1% -3449,8% 209 -7.223 57,8 -1,7
40 TTC 64 90 33,2% 2 24,6% 5,0% 12.368 614 0,9 17,6
41 TTF 476 623 68,9% 9 29,3% 2,5% 33.433 851 0,7 28,0
42  TXM 88 139 28,4% 2 48,6% 4,6% 14.052 646 0,9 19,3
43 VCS 776 238 50,1% 41 59,3% 23,8% 22172 5.283 2,3 9,8
44  VHL 272 429 20 50,5% 25,5% 23.044 5.872 1,5 6,0
45 VTA 54 38 16,0% -11 -1479,2% -30,0% 9.153 -2.745 1,0 -3,3
46 VTS 77 38 53,7% 9 70,8% 74,1% 22122 16.396 2,8 3,8
47 VTV 129 600 35,2% 11 57,4% 18,8% 22.128 4.150 0,9 4,9
48 XMC 247 323 71,7% 18 77,3% 19,8% 19.149 3.792 1,4 6,9
49 YBC 84 149 57,0% 4 50,7% 7,8% 14.255 1.117 1,2 15,7
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SECURITIES

Bat dong san

. Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08

Trung binh 60.667 4.879 44,7% 1.563 50,5% 13,2% 18.988 2.516 31 23,7
1 BCI 2.764 144 25,3% 61 30,5% 11,6% 20.272 2.358 2,5 21,6
2 Cll 1.864 90 28,9% 114 73.2% 24,0% 22.361 5.363 2,2 9,1
3 DC4 53 33 41,3% 3 41,9% 33,1% 15.232 5.042 1,6 49
4 HAG 15.356 2.048 56,0% 560 53,4% 16,2% 22.459 3.636 3,9 23,9
5 HDC 456 124 35,4% 26 58,7% 27,2% 18.655 5.065 3,1 11,4
6 ITA 7.847 567 51,6% 93 31,1% 5,2% 23.141 1.197 1,7 32,2
7 KBC 8.582 327 40,5% 168 53,3% 5,4% 14.533 786 3,0 54,8
8 KHA 331 109 47,4% 23 51,7% 26,7% 18.445 4.928 1,4 5,3
9 LCG 1.550 266 38,9% 88 54,8% 30,1% 29.092 8.744 2,6 8,7
10 NBB 833 153 64,0% 31 48,1% 12,2% 27.833 3.383 2,0 16,3
11 NTL 1.558 298 62,0% 94 104,1% 63,7% 18.285 11.656 5,2 8,2
12 SJS 5.923 158 16,8% 85 30,5% 17,3% 29.276 5.058 5,1 29,5
13 STL 730 166 31,8% 13 43,6% 22,8% 13.880 3.163 5,3 23,1
14 SZL 516 49 48,7% 26 128,2% 28,8% 23.690 6.830 2,3 7,8
15 TDH 1.896 225 40,9% 101 54,8% 23,5% 42.125 9.909 1,9 8,0
16 VIC 10.406 124 42.2% 76 51,5% 7,7% 8.212 631 6,7 87,1

Héa Chat
- Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08  21/08

Trung binh 26.055 7.779 63,9% 1.151 84,7% 21,8% 14.959 3.267 3,2 14,6
1 DPM 18.192 4.060 69,8% 756 76,4% 19,8% 13.732 2.720 3,5 17,6
2 DPR 2.260 175 38,7% 51 71,8% 29,5% 16.668 4915 3,4 11,5
3 DRC 1.615 868 70,6% 175 448,2% 51,4% 23.329 11.994 4,5 8,8
4 HAI 441 419 58,1% 40 81,0% 13,4% 24.604 3.289 1,2 9,2
5 HRC 697 60 37,3% 22 73,7% 20,7% 18.519 3.824 2,2 10,6
6 HSI 120 391 43,5% 5 28,2% -1,3% 12.856 -172 0,9 -70,5
7 HVT 87 77 37.2% 3 27,1% 15,7% 12.761 2.001 1,4 8,9
8 PLC 592 1.515 70,0% 40 56,9% 18,3% 21.330 3.894 1,7 9,4
9 SDN 25 30 51,4% 2 84,9% 27,3% 14.047 3.839 1,3 4.8
10 TNC 302 58 34,6% 10 102,1% 2,5% 11.565 289 1,4 54,4
11 TRC 1.725 126 41,5% 47 69,8% 35,6% 17.033 6.071 3,4 9,5

Kim loai cong nghiép

. Vénhoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE

STT Doanh nghiép
21/08/09 1H'09 %KH 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08 21/08
Trung binh 19.733 11.243  50,0% 1.047 87,3% 14,9% 19.790 2.955 29 19,3
1 HLA 581 1.167  64,0% 39 55,5%  16,4% 14.273 2.347 2,1 13,0
2 HMC 479 1.152  41,2% 8 37,1% 1,9% 13.573 264 1,7 86,3
3 HPG 13.647 3.617  51,7% 686 745%  15,2% 22.970 3.501 3,0 19,9
4  HSG 2.606 1.345 50,1% 126 174,4% -1,8% 14.415 -266 3,2 -172,0
5 KKC 241 312 48,0% 21 398,6% -0,6% 15.072 -93 3.1 -496,7
6 SMC 514 2126  50,6% 28 69,2%  21,6% 18.575 4.004 1,9 8,8
7 SSM 79 64  40,2% 6 91,0%  39,0% 13.439 5.248 2,0 5,1
8 TNA 86 186  37,3% 8 39,3%  15,2% 30.370 4.622 0,9 57
9 VGS 403 436  41,5% 12 69,8% 6,2% 11.811 734 2,8 445
10 VIS 1.095 837 51,6% 113 447,6%  60,4% 22.577 13.629 3,2 54
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SECURITIES

Dau khi va cac dich vu hé tro

Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PE PB
ST Dboanh nghiép  21/08/09  1H'09 %KH  1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q  21/08/09 21/08/09
Trung binh 19,964 6,541  46.0% 804 71.6%  30.6% 16,037 4,910 3.7 12.2
1 PVA 105 110  42.5% 5 545% 172% 11,658 2,011 2.0 11.6
2 PVC 583 221 34.0% 7 115%  235% 15990 3,755 2.3 97
3 PVD 12,159 1,805 51.6% 561 80.1%  37.5% 19,862 7,442 46 12.4
4 PVE 147 123 40.9% 5  41.0%  21.5% 5970 1,282 3.2 14.7
5 PVS 6,970 4282  451% 226  66.2%  24.3% 13,698 3,329 2.9 12.0
Ngan hang
 Vénhoa  ThunhapHD LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PB PE
STT Doanh nghiép (ty VND)
21/08/09 1H'09 1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q  21/08/09 21/08/09
Trung binh 168.140 14.364 5.944 72,6% 21,7%  12.552 2.723 3,6 16,8
1 ACB 30.381 2.362 1.045 48,4% 31,1%  11.927 3.709 4,0 12,9
2 CTG 43.999 4.252 1.589 81,8% 18,4%  12.065 2.214 3,2 17,7
3 SHB 6.360 1.467 251 93,2% 14,8%  11.747 1.740 2,7 18,3
4 STB 19.645 1.830 779 60,9% 15,9%  14.923 2.366 2,6 16,2
5 VCB 67.765 4.453 2.280 89,8% 24,0%  12.463 2.992 45 18,7
Van tai bién
STT Vén hoa DT (ty VND) LNR (ty VND) ROE BVPS EPS PE PB
Doanh nghiép  21/08/09 1H'09 %KH  1H'09 %KH 4Q 4Q 4Q 21/08/09  21/08/09
Trung binh 498 263  66,44% 11  2457% 69% 17.641  1.268 1,09 10,03
1 HTV 148 44 485% 14 1044%  80% 19,974 1,605 0.8 97
2 ILC 71 40  44.9% -1 -16.0% 58% 29,610 1,725 0.6 10.1
3  MHC 170 85  36.3% 13 2.3% 15,914 373 0.9 38.7
4 PJC 31 556 427.4% 7 1311% 236% 24,089 5690 0.8 35
5 PJT 123 191  47.6% 3 27.4% -21% 10,936 -226 1.3 -65.0
6 PSC 58 303 48.3% 5 75.0% 216% 25971 5,602 1.1 5.2
7 PTS 63 101 55.3% 5 69.0% 17.3% 18,056 3,116 1.0 5.8
8 PVT 2,967 623  39.0% 37 -452%  0.7% 9,962 75 2.0 269.6
9 SHC 62 58  39.8% -1 -33.9% 7.0% 18,703 1,310 0.9 12.7
10  VFC 238 192 43.1% 11 774%  65% 13,791 901 0.9 13.2
11 VFR 191 98  50.6% 7 1651%  9.3% 12,560 1,165 1.0 10.9
12 VIP 1,103 542  52.6% 63 94.2% 10.9% 13,533 1,470 14 12.8
13 VNA 334 309  48.7% 16 -1055%  3.6% 13,917 495 1.2 33.7
14 VSG 129 61  46.5% 4 497%  02% 15137 23 0.8 513.2
15  VSP 1,197 198  13.2% 205 -182.6% -8.9% 34,604 -3,065 0.9 -10.5
16 VST 728 546  33.7% 64  -726% 9.7% 10,320 1,001 18 18.2
17  VTO 846 524  53.9% 12 324%  21% 12,818 275 1.1 51.6
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PHONG PHAN TiCH
Céng ty TNHH Chirng khoan Ngan hang TMCP Nha Ha Noi
Tang 4B - 2C Van Phuc — Kim Ma — Ba Dinh — Ha Noi

Tel: (+84) 04.3.726.2275 - Fax: (+84) 04.3.726.2305

D6 Hong biép bang Thi My Phwong

S6 may 18: 132 S6 may 1&: 132

Email: diepdh@hbbs.com.vn Email: phuongdtm@hbbs.com.vn
Nguyén Thi Hoang Mai Nguyén Thi Ngoc Lan

S6 may 18: 131 S6 may 1&: 130

Email: mainth@hbbs.com.vn Email: lanntn@hbbs.com.vn
Pham Tung Lam Tran D6 Quyén

S6 may 18: 164 S6 may 18: 146

Email: lampt@hbbs.com.vn Email: quyentd@hbbs.com.vn
DPao Thj Thu Hang Nguyén Thi Ngoc Huyén

S6 may 18: 146 S6 may 1&: 131

Email: hangdtt@hbbs.com.vn Email: huyenntn@hbbs.com.vn

Vii Thi Quynh Trang
S may 1é: 140
Email: trangvtg@hbbs.com.vn

PIEU KHOAN MIEN TRU

Tai liéu nay do Coéng ty Chirng Khoan Habubank (“Habubank Securities”), mét cong ty con tryc thuéc Ngan hang TMCP Nha
Ha Néi - Habubank phat hanh. Cac nghién ctru dwoc thue hién trén co s& cac théng tin tin cay, nhwng ching t6i khéng cé bt
ct» cam két hay dam bao gi déi véi tinh chinh xac, hoan chinh clia cac théng tin trong nghién clru nay. Cac quan diém ma
chung t6i dwa ra c6 thé thay dbi ma khong can thdng bao trwéc. Tai liéu ndy dwoc phuc vu muc dich Iwu hanh rong rai. Tt ca
cac khuyén nghj dwa ra trong tai liéu nay d&u khéng nham phuc vu cac muc tiéu dau tw cu thé, hay nhu cu riéng cla bat ky
ngwdi doc cu thé ndo. Tai liéu nay chi nham muc dich cung cép théng tin, khéng nham thay ddi quyét dinh ctia ngwdi doc. Cac
nha dau tw nén dworc tw van vé tai chinh va phap luat dé ra cac quyét dinh dau tw. Habubank Securities khéng chiu trach nhiém
ddi v&i bat ctv thigt hai truc tiép hay gian tiép phat sinh tir viéc st dung hodc lién quan dén tai liéu nay theo bat c hinh thirc
ndo. Tai liéu nay khong phai 13 mét 161 d& nghi hay mdi goi mua ban bat ct loai chirng khoan nao. Bt ky ai mudn biét thém
théng tin, ké ca viéc lam rd bat ctr chi tiét nao trong diéu khodn mién trir nay, hodc mudn thuc hién giao dich di véi bat ct loai
chirng khoan nao da dwoc dé cap trong tai liéu nay vui long lién hé véi Habubank Securities dé& dwoc phuc vu.

Tai liéu nay la tai liéu ban quyén tac gia ctia Habubank Securities. Moi sao chép trich d&n théng tin phan tich trong tai liéu nay
phai trich dan nguon tr Céng ty Chirng Khoan Habubank.
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