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BAO CAO NHANH VE DOT PIEU CHINH THANG 4/2018

1. Dién bién thi trwéng chirng khoan

Sau nhip diéu chinh dau thang 2, VN-Index duy tri da hdi phuc manh tang 20%, vuot qua
1,200 diém trong phién 9/4, qua d6 dwa Viét Nam thanh mét trong nhirng thi trwéng tang
tredng manh nhét thé gi¢i trong ndm 2018. Du vay da hwng phan khéng kéo dai, VN-Index
c6 chudi gidm diém kéo dai 3 tuan (9/04-27/04) vé&i mirc gidm 12.48% twong dwong 149.7
diém gidm tinh t dinh. Ba gidm tap trung cha yéu tir nhém cb phiéu Ngan hang, Bat dong
san va sau do lan rdng ra toan bo thj trworng. 10 ¢d phiéu phiéu I&n nhét, trong d6 c6 4 cb
phiéu Ngan hang déng gép 63.4% murc gidm clha VN-Index twong dwong véi 94.8 diém. Ap
lwc cat gidm margin xuét hién rd rét trong cac phién 19/4, 23/4 va 26/4 khién chi sb giam
sau.

Bang 1: 10 cb phiéu anh hwéng Ién nhat dé mirc giam VN-Index tir 9/4 dén 27/4

C6 phiéu | T&ng/giam (%) Tac déng VN-Index % so murc giam thi
(diém) trudng
VCB -18.4 -17.8 -11.9
GAS -14.1 -12.7 -8.5
PLX -25.7 -10.1 -6.8
BID -18.0 -9.9 -6.6
CTG -17.9 -8.7 -5.8
ROS -34.9 -8.0 -5.3
VPB -21.4 -8.0 -5.3
VNM -6.7 -7.1 -4.7
MSN -14.0 -6.4 -4.2
VIC -4.8 -6.2 -4.1
Tong -94.8 63.4

Dién bién cac dot gidm gia trong hon 3 ndm gan day: (1) Vé dé dai binh quan khoang 16
phién, diéu chinh lau nhéat 29 phién. (2) Cwdng d6 gidm binh quan 10.8%. Tinh dén hét
02/05/2018, VNindex gidm 14,5% so véi dinh. Day ciing la nhip diéu chinh twong dbi dai va
c6 cwdng dd manh nhét ké tir chu ky tang diém bat diu tlr thang 1/2016. Chi dirng sau dot
gidm diém thang 11-12/2015, v&i hon -18.7% va kéo dai 29 phién giao dich do bién déng ty
gia tr ddng Nhan dan té.

Bang 2: Dién bién cac dot gidm 16n

Bat dau Két Thic Su Kién Sé phién P/E Thiét hai
14/04/2014  15/05/2014  Bién Bong 24 12.9 -14.10%
14/11/2014  16/12/2014  Gia Dau 23 13.2 -14.50%
10/03/2015  02/04/2015  TT 36 18 12.2 -9.00%
17/07/2015  26/08/2015 Ty GiaTQ 29 10.7 -18.70%
20/11/2015  10/12/2015  Bé&n rong manh 8 111 -5.20%
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Bét 6n trén thj trwdong

4/01/2016 22/01/2016  chirng khoan, hang hoéa 15 11.9 -10.95%
va tien té
20/07/2016  05/08/2016  Brexit 14 16.3 -6.43%

04/12/2017  11/12/2017

Diéu chinh chu ky va tin
dodn bat bé.

Thi trwdng My giam
diém manh nhét; Tam ly

6 18.4 -5.57%

26/01/2018  09/02/2018  ban thao trwoc thoi 10 20.3 -10.0%

gian 4p dung margin
maoi

Diéu chinh cé tinh chu
Ky, gia cwdng tir cac
thong tin chién tranh
thwong mai My-Trung

09/04/2018  27/04/2018  va Syria, khdi ngoai co 13 21.5 -12.48%

clu, nhan dinh than
trong thi trwd'ng, cudc
choi MSCI, va théng tin
margin.

Trung binh 16 14.9 -10.8%

Ngudn: BSC Research

VN-Index van déng theo chu ky. Ké tir khi buwéc vao chu ky tdng diém manh trung han t
thang 1/2016, VN-Index da cé nhirng nhip diéu chinh nhe vao thang 10 - 12/2016, diéu chinh
manh trong thang 2/2018. Du vay phai dén dot diéu chinh hién tai, xu thé diéu chinh ma&i ré
nét & 2 khia canh do dai va mirc do. Theo ly thuyét Dow, xu hwéng tdng diém ludn cod dot
diéu chinh xu hwéng cép Il va day ciing la diéu binh thuwéng khi VN-Index da c6 mirc ting
215% theo don vi thang ké tir 2016. Dién bién thi tredng ngan han ciing bi &nh huédng bdi
cac yéu td nhu sau:

Dién bién Thi trwong ching khoan thé gi¢i bién dong tang gidm bat thwdng trwdc
thdng tin cudc chién thwong mai My - Trung Quédc, sau dé la lién quan ban tén Itra
vao Syria. CAc thj trwdng thé gioi trudc d6 da gidm diém cang néi rong méc chénh
léch dinh gi4 theo P/E cta VN-Index (P/E chi s6 & mirc 21.5, cao hon mét sé thi
trwdng trong khu vire va hiu hét chi sé chirng khoan cac nwéc thude nhém thi truerng
bien).

Cung véi d6 1a hoat ddng co cdu danh muc cta khéi ngoai, ho ban manh & céac cb
phiéu I&n niém yét trén nhw VIC, VNM, VCB, HPG, ... tao strc ép khdng nhé dén dién
bién thj trweng.

Mot sb thong tin tiéu cwe: Cha tich mét cdng ty chirng khoan lo ngai twong lai gan cia
thi tredng chirng khoan trwéc cude chién thwong mai My - Trung; Bloomberg va lanh
dao mét sd quy cho rang mirc P/E nhém c¢d phiéu chi chét & mire cao va than trong
v&i cudc choi MSCI.
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- UBCK hop xem xét kha nang ap dung ty 1€ margin m&i. Mac du chwa c6 16 trinh &p
dung thi théng tin nay ciing anh hwéng nhéat dinh dén nha dau tw khi mot sé cong ty
chirng khoan c6 diu hiéu céng vé kha nang cung cip margin cho nha dau tw. Theo
sé liéu FiinPro, no vay ky quy cudi quy | cta 58 cong ty chirng khoan dat 35,895 ty
dong, tang 9% so véi cudi nam 2017. Gia tri ng vay ky quy chiém 178% vén chd va
bang 80% téng tai s&n. Margin dwoc cho la yéu td tac dong chinh khién thj trwong
giam sau trong cac phién 19/4, 23/4 va 26/4 tr hoat ddng ban giam margin va ép ban
margin & mot s CTCK.

2. Quan diém phan tich ky thuat ngan han

VN-Index da gidm dwdi SMA100 va dai may Ichimoku tai 1,065 diém tiép tuc cing cd xu
hwéng gidm diém trong ngén va trung han.

- Céac chi bao ky thuat da di vao vung ban qua

- Hoat déng ban gidm margin dang tao da bat cat, kéo chi sb gidm sau.

- Thanh khoan van thap hon 5% so v&i binh quan 20 phién.
Kich ban c6 thé xay ra:

- VN-Index c6 thé gidm vé murc fibonacci 23.6% cla chu ky tang diém dai (tr 2012 dén
nay) va gan tring véi ngudng tam ly 1,000 diém. Day ciing la day cta dé thj tuan cua
dot gidm diém vao thang 2. Thanh khoan sé déng vai trd quan trong cho kha néng héi
phuc cla thi tredng. Trong trwdng hop, lwe ban manh thi viing diém tiép theo tai 960
diém sé dwoc lwu y.

3. Nhan xét:

Xu thé t&ng diém cta VN-Index ké tir 2012 tring vé&i chu ky phuc héi ctia nén kinh té. Trén
co s& danh gia cac yéu td vi mé, ching t6i cho rang nén kinh té van dang duy tri da ting tét
va chwa cé dau hiéu dat dinh trong khi cac yéu t6 bat 6n vé vi mé chwa xuét hién truéc tac
dong tiéu cuc tir thé gidi. Dot sut gidm nay do vay nhiéu kha nang chi la dot diéu chinh
thdng thudng cho xu hwéng dai han hon Ia kha ndng ddo chiéu xu hwdng. DU vay, dot diéu
chinh hién tai cling rat ro rét theo d6 thj thang ké tlr 2016. Ngoai ra, trong ngan han thi
trwdng gidm nhanh trwedc ap lwe ban gidm margin, cac dot hdi gia dién ra ngan cho thay kha
ndng gidm diém tiép tuc duy tri. Thanh khoan sé& la yéu t6 quan trong xac dinh viing can
bang cla thj trwérng, theo d6 thanh khoan cao hap thu tét lwong hang cat 16 vung dinh va
ban gidm margin sé la yéu td quan trong & thdi diém hién tai. Chung toi lwu y ving hé tro
tiép theo quanh 1,000 diém va sau do 1a 960 diém. VN-Index c6 kha nang dat diém can bang
tai khodng gia trén néu khong c6 bién cb bat ngd thém niva tir trong nwéc va qudc té.



