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Trién vong vi mo va thi truong chung khoan Viét Nam MIRAE ASSET
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PHONG NGHIEN C(PU:

Bang 1: So sanh thj trwong theo thei gian

N . . i | i Lé Quang Minh — Trwéng phong minh.le@miraeasset.com
Hiéntai 1 nam trwdc 1/1/2012 Thang trudc Phan Khanh Hoang hoang.phan@miraeasset.com
VN-Index 439,6 -4,0% 25,6% 9,5% Pham Binh Phwong phuong.pham@miraeasset.com
HNX-Index 71,7 -21,3% 26,3% 14,6%
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Biéu do 1: Twong quan gitka thi trweong Viét Nam va thé giei
1. KINHTE ViMO (trang 2) 0.3
- Trién vong kinh té thang 3/2012: kinh té Viét Nam ky vong bwéc
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2. DIEN BIEN THI TRUONG (rang 6) , 01
- Thi trwdng chirng khoan Viét Nam cé thang khéi dau tot sau tét AL SR SN N L L LA O L
A P X - o F N N FF X P q &V
Nguyén Dan tot nhat trong 5 nam.

- Cb6 phiéu nganh Ngan hang tré lai vai trd ¢ phiéu “vua”. —— = UN-ndex === HNX-Index

- Dong tién dang thé hién sw quan tam tr& lai dén kénh chirng
khoan: M6t chu ky méi hinh thanh!

- Trién vong thj trwong: Thi trwdng cé thé rung l&c nhung XU Nguén: SSC, Bloomberg
huwéng van tich cuc.
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3. PHAN TiCH KY THUAT ~ (trang 7)
- Ngan han: Kha nang xuat hién sy diéu chinh.
- Trung han: Hoan thanh dot didu chinh sé cho co hdi ting diém
dai trong trung han.
- VNINDEX va HNXINDEX huéng vé 470 va 75 trong thang 3.
- Khuyén nghi: Tich Ity cb phiéu c6 yéu tb co ban tbt.

Bang 2: Théng ké cac chi s6 co ban thij trwong

Vén héa (ty VND) L& rong/ DT S& hivu NN
DAu khi 14,041 5.8 1.2 21.4% 9.0% 22.4%
Nguyén vat liéu 52,944 5.2 2.3 26.3% 20.7% 13.9%
Cong nghiép 53,302 7.4 0.9 13.8% 9.8% 8.7%
Hang Tiéu dung 153,516 13.1 85 24.9% 24.0% 22.3%
Dwoc pham va Y té 9,147 7.8 1.9 25.3% 14.0% 34.0%
Dich vu Tiéu dung 5,651 6.9 1.0 14.6% 13.4% 4.6%
Tién ich Cong déng 12,693 8.1 1.0 16.1% 38.9% 11.4%
Tai chinh 186,415 31.9 4.0 8.9% 27.7% 17.4%
Cong nghé Thoéng tin 15,391 9.9 1.8 28.1% -3.0% 20.9%
Ngéan hang 213,820 9.7 1.8 20.5% 33.1% 17.0%
HOSE 610,476 114 2.9 19.1% 26.4% 18.1%
HNX 106,443 9.3 1.7 15.5% 21.3% 10.1%
HOSE & HNX 716,919 111 2.7 18.5% 25.6% 15.9%

Nguén: Stoxplus
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Trién vong kinh té thang 3/2012: kinh té Viét Nam ky vong bwéc vao giai doan 6n dinh méi.
Lam phét thang Hai t6t hon ky vong.

Can can thwong mai tham hut thwong mai tré lai trong thang Hai.

Thi trwdng ngoai té dién bién bat ngd véi sw 1én gia cia VND.

Thanh khoan ngan hang cé thyc sy cai thién?

Thi truong trai phiéu: ty 1& du thau TPCP thanh cong cao, gia tri giao dich tiép tuc tang manh, dong tién dang bi
hat vao tréi phieu.
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TRIEN VONG KINH TE THANG 3/2012: Sau khé&i dau thuan lgi hai thang dau nam, kinh té Viét Nam ky vong
bwéc vao giai doan 6n dinh méi. Birc tranh kinh té Viét Nam hai thang dau ndm 2012 déu cho thay nhirng cai thién
clia nam 2011 dwoc duy tri can can thwong mai tham hut thdp, chi sé tiéu dung tang khong quéa cao, thi trwdng vang va
ngoai té trdm lang...

Lam phat thang Hai tét hon ky vong nhwng ap lwc ting gia xing dau c6 thé pha vé xu thé cua lam phat.

Chi sb gia tiéu dung (CPI) thang Hai da tdng manh trong 4 thang lién tiép do chiu nhiéu tac déng cla yéu t6 mua vu do
dip Tét ndm trong thang 1 va 2. Tuy nhién, CPI thang 2/2012 van thdp hon so véi cung giai doan Tét clia cac ndm
trwéc. Nguyén nhan chinh 1& do NHNN d3 linh hoat st dung nghiép vu thi truéng mé (OMO) dé& ha nhiét nhu ciu tién
mat trong dan cw ma khdng gay ap Iyc 1én lam phat.

Nhém thwe phdm va dich vu &n uéng voi mirc tang 2,11% so vé&i mirc 1,01% cla thang trwédc. Nhém nha & va vat liéu
xay dwng - chiu tdc dong cua viéc tang gia dién, nwdc, gas - da tang manh 2,47% so v&i mirc 1,71% trong thang Moét.
Chi s6 gia tiéu dung (CPI) thang Hai chii yéu chiu tac dong béi hai yéu t6 nay da tdng manh tir mic 1,00% trong thang
Mét 1én 1,37% trong thang Hai, nhwng van thap hon mic ky vong 1,50% va 3,87% cla cung ky ndm trwdc. Nhw vay,
lam phat theo n&m trong thang Hai ciing tiép tuc da giam trong 6 thang lién tiép khi chi & mirc 16,44% tir 17,27% cla

thang Moét.
Biéu do 2: Bién dong chi sé gia tiéu dung — CPI (%) Biéu do 3: Bién dong thanh phan CPI
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Chuing t6i ky vong vao viéc CPI bt d&u xu hwéng gidm tir thang Ba. Gia lwong thyc thuc pham dang trong xu thé gidm
sé& tac dong tich cuwc 1én CPI, thém vao dé ty gia 6n dinh ciing gép phan han ché hién twong “nhap khau do lam phat”.
Gia thit heo da giam tré lai, trong khi gia gia cdm tang nhe do &nh hwéng clia bénh dich, gia dwdng ciing giam do ngudn
cung trong nuéc va thé gidi ting...

Tuy nhién, ching t6i lo ngai vé mot sd hang héa cé xu hwéng tdng manh can tré da gidm ctia CPI nhw gia sia, gia dién
cling dang vao chu ky diéu chinh gia. Pang chu y 13 gid dau thd va xdng diu nhap khau da tdng manh gay stc ép 1én
lam phat. Gia dau thé dang giao dich & mirc USD108,57/thiing tang 10,5% so v&i dau ndm. Gia xdng nhap khau trong
nwéc cling tang theo khién cho nhiéu doanh nghiép nhap khdu dang 16 khodng 1.000-1.500 dbng/lit. Dong thai gidm
thué nhap khau déi véi cac san phadm xang dau ctia Bd Tai chinh ciing chi 1a bién phap kéo gian viéc tang gia xdng. Néu
gia dau thé gici tiép tuc tang thi viéc tang gia xéng trong nwéc |a didu kho thé tranh khoi.

Chuing t8i ky vong CPI thang Ba c6 thé & quanh mic 1% néu gia xang dau diéu chinh bang muc 16 clia cac doanh
nghiép phan phéi. Theo tinh than ctia Nghi quyét 01 ctia Chinh phu, thwc hién tét viec kiém ché lam phéat théng qua
chinh sach tién té that chat, linh hoat. Chung t6i ky vong NHNN sé cé cac bwée néi Idng chinh sach tién té than trong
thédng qua viéc ha tran 1ai suat hodc giam ty 1& dw trir bat budc nhwng van hwéng dong vén vao linh vwc san xuét.
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Trong treong hop gid xang va dién cung ting gid chiing téi lo ngai rang lam phéat ca nam khé gii¥ & mirc dwéi
10% trong nam 2012.

Can can thwong mai tham hut thwong mai tré lai trong thang Hai.

Biéu dd 4: Dién bién tham huyt can can thwong mai (ty USD) Theo sb liéu clia GSO thi can can thwong mai
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Nguén: GSO nhap khau. Trong hai thang dau n&m, kim ngach

xuét khdu ting trwong dat 28,1% cao gdp hai
I4n so véi mire 14,3% cia kim ngach xuét khau. Cac nhém mét hang néng san dan dau vé tang truéng xuét khau
ttrong hai thang dau nam. Viéc tham hut thwong mai cai thién so véi ciing ky cac ndm vé trwdc gop phan giam ap luc
dang ké lén tinh hinh thi trwd'ng ngoai té thoi gian qua.

Thi trwdng ngoai té dién bién bat nge véi sw 1én gia cua VND.

Ké tlr cudi nam 2011, ddng USD da giam gia manh so v&i ddng Viét Nam, nguwoc lai xu hwéng bién dong cung ky cia
nhiéu ndm trwdc. Ty gia binh quan lién ngan hang ciing dwoc gitra vilng & mirc 20,828 VND/USD trong 9 tuan lién tiép,
cho thay thj trwéng ngoai héi dang dn dinh va Ngan hang Nha nwéc cé nhirng chinh sach diéu hanh thj trwéng hop 1y.
Tinh hinh buén lau xang dau, vang da han ché hon, dwoc kiém soat chat ché hon, nén giam théat thoat ngoai té. Hién
tai, ty gia USD/VND trén thj trwong tw do da gidm 1,70% so véi cubi ndm 2011 va thap hon 0,14% so véi ty gia niém yét
chinh thre.

Dién bién ty gia dang dwoc hd tro tlr nhitng yéu tb kinh t& vi mé lién quan: tham hut thwong mai giam, lam phat giam,
kiéu héi gia ting manh, vén dau tw gian tiép ky vong tang manh... Trong hai thang d&u nam 2012, FDI d&ng ky sut gidm
manh gan 40% nhwng FDI gidi ngan van dwoc duy tri véi tbng gia tri gidi ngan dat 1 ty USD gidm 13,0% so véi cuing ky.
Nhu c4u tin dung ngoai té trong thang Mét ciing sut gidm manh 2,93% hon so véi tin dung toan nén kinh té giam 0,78%
va mirc giam 0,21% tin dung néi té. Theo dé, mét s6 ngan hang I&n ciing cho biét ho dang dw thira ngoai ngoai té va
NHNN dang tich cuc gia tang dy tri¥ ngoai té. V&i muc tiéu chi pha gia ddng ngoai té 3% ctiia NHNN gitp han ché tinh
trang dau co ngoai t& va sy cai thién can can thwong mai ching téi ky vong dién bién ty gia sé tiép tuc &n dinh trong quy
2.

Biéu do 5: Dién bién FDI cam két va giai ngan

Biéu dé 6: Bién dong ty gia USD/VND
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Thanh khoan ngan hang cé thwc sw cai thién?

Trong thang Hai, NHNN d& hat rong mét lwgng I&n vén trén thj trwdng mé véi hon 110 nghin ty ddng cao gan gép hai
1&n so v&i lwong vén 60 nghin ty ddng bom ra vao thang Mét vira qua. Giao dich trén OMO thi khéi lwong giao dich méi
phién ciing gidm manh so vé&i cac thang trwéc. Nhwng thanh khoan ciia hé théng ngan hang khéng cé nhiéu bt én khi
Ii suét trén thj treong lién ngan hang da gidm manh. Vao ngay cudi thang Hai, Iai suat ky han qua dém chi & mac 6%
tr mirc 15%/nam vao dau thang, 1ai suat ky han 1 tudn dang dwoc giao dich & mic 9%/ndm gidm gan 6% so vdi dau
thang. Co thé thdy theo tinh chu ky nhitng thang dau nam thwérng cé mét lweng Ién trai phiéu dao han da giai khat cho
tinh trang thanh khoan cGia nhidu ngan hang. Ngoai ra, ching téi khong loai trir kha nang NHNN d& bom mét lwong 16n
tién ddng thong qua viéc mua vao ngoai té thoi gian qua.

Diéu bt ngd 1a sau Chi thj 01/CT-NHNN va Théng tu 674/NHNN ctia NHNN c6 quy dinh vé viéc giao chi tiéu tang
trwdng cho tirng nhém ngan hang thi thanh khodn nhém ngan hang vira va nhé van 6n dinh. S& di, theo théng tin cla
NHNN thi c6 khodng 10 ngan hang thuéc nhém 4, khéng duoc téng trwdng tin dung va chiu sw kiém soat chat ché,
chiém ty trong nhé trong thi phan nganh ngan hang. Ngoai ra, NHNN ciing cam két ddm béo khong dé xay ra hién tuong
sup db nén c6 thé NHNN cung cAp thanh khoan cho ngan hang yéu kém.

Tuy nhién, ching téi cho réng van con kha sém dé khang dinh thanh khoan clia hé thédng ngan hang da thuc sw cai
thién khi van dé& no xau ctia nhiéu ngan hang van dang & mic bao dong, kha nang thu hdi cac khoan no nay hau nhw
r4t thap. Trong d6 |4i suét van chwa gidm khién cho hoat déng clia nhiéu doanh nghiép dinh tré.

Biéu do 7: Bién dong lai suat lién ngan hang Biéu do 8: Dién bién hoat dong thi trwong mé
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THI TRUONG TRAI PHIEU

Thi trwdng so cap: Cac dot dau thiu trai phiéu trong thang hau hét déu thanh cong.

Trong thang 2 c6 dén 12 dot d4u thiu, bao gdbm céc loai: Trai phiéu Chinh Pha, Trai phiéu Ngan hang Phat trién VN
(VDB) va Trai phiéu Ngan hang Chinh sach Xa hoi (VBSP), v&i tbng khéi lwong goi thau 1én dén 38.250 ty ddng. Két
quéa dat dwoc hét strc kha quan khi gia tri trang thau dat 35.280 ty déng, chiém 92,23% gia tri moi thau, I4i suét trang
thau ciing giam dan vé cuébi thang.

Trai phiéu VDB: Trong thang co6 3 phién dau thau trai phiéu VDB v&i cac ky han 3 ndm va 5 nam, tdng khéi lwong mai
thau 1a 13.000 ty ddng. Ké&t qua toan bo 13.000 ty ddng trai phiéu da dwoc mua hét véi mirc 1ai suat tring thiu gidm
dan, ky han 3 nam lai suét da giam tir 12,20% dau thang xubng con 11,80% vao cudi thang. Trong khi dé 1ai suét ky han
5 ndm ciing giam tir mic 12,25% xubng con 11,84%.

Trai phiéu VBSP: Trong thang 2 c6 3 phién d4u thau trai phiéu VBSP & cac ky han 2 ndm, 3 nam va 5 ndm véi téng gia
tri goi thdu la 7.750 ty ddng. Két qua c6 6.480 ty déng dwoc mua, ty |é thanh cong dat hon 83,6%. Xu hwéng lai sut
ciing giam & ky han 3 n&m va 5 ndm véi mée gidm 12 diém cho ky han 3 ndm (12,35% con 12,23%) va gidm manh dén
50 didm cho ky han 5 n&m (12,40% con 11,90%).

Trai phiéu Chinh Phu: Trong thang 2 c6 tbng céng 18.000 ty ddng Trai phiéu Chinh phl dwoc dau thdu & cac ky han 2
nam, 3 ndm, 5 ndm va 10 nam.

Ky han 2 ndm: C6 tbng cong 2 phién d4u thau, tdng gia tri goi thau Ia 4.000 ty ddng, két qua co 3.800 ty ddng trai phiéu
ky han 2 nam dwoc mua. Mt I4i suét tring thau da giam manh tir 12,40% trong thang 1 xubng con 11,59% dau thang 2
va tiép tuc gidm vé murc 11,49% vao cudi thang.
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Ky han 3 ndm: Trong thang da di&n ra 3 phién d4u thiu véi tdng khéi lwong goi thau 1&én dén 6.000 ty ddng, két qua toan
bd 6.000 ty déng trai phiéu ky han 3 n&m da dwoc ban hét. Lai suét trang thAu cling gidm manh tir 12,10% trong thang 1
xubng con 11,30% vao cudi thang 2.

Ky han 5 ndm: V&i 3 phién d4u thau, toan bd 6.000 ty ddng trai phiéu ky han 5 nam da dwoc ban hét véi lai suét trang
thau vao cudi thang chi con 11,35%, giam manh tlr mirc 12,10% cla thang 1.

Ky han 10 ndm: La ky han dau thau that bai duy nhat trong thang khi chi c6 100/2.000 ty ddng trang thau, |&i suét tring
thau ky han 10 nam cling & muc thap khi chi dat 11,10%.

Thij trwdng thir cap: Gia tri giao dich tiép tuc ting manh, dong tién dang bij hat vao trai phiéu.

Gia tri giao dich trai phiéu tiép tuc tdng manh trong tuan cubi thang 2 — dau thang 3, dat hon 3.400 ty déng, dang chu y
loi suét lai dang gidam manh. M&t bang loi suét da giam manh vao cudi thang 2, mirc gidm I&n nhét dwoc chung téi ghi
nhan I&én dén gin 100 diém co ban. Day la tin hiéu trai phiéu dang dwoc mua vao manh khién gia Trai phiéu tang nhanh,
dong tién dang bi hat manh vao trai phiéu trong tudn qua. Giao dich trdi phiéu séi déng thé hién 2 hé qua quan
trong: (1) vdn dé thanh khoan cda hé théng ngan hang dwoc cai thién va (2) sw ky vong vao sw phuc héi va én
dinh cta nén kinh té ting lén.

Biéu d6 9: Bién dong lgi suét trai phiéu tring thau (%) Biéu d6 10: Dién bién giao dich thi trieéng so’ cap (ty VND)
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Thi trwéng trai phiéu s6i dong trong thei gian qua, gia tri tham gia d4u thau ludn cao hon nhiéu lan so véi gia tri
tring thau, trong khi d6 1ai suat tring thau lién tuc gidm 13 tin hiéu dang mirng dbi v&i nén kinh té. Hau hét cac
ngan hang va nha diu tw déu ky vong lai suat sé dwoc gidm theo y chi ciia NHNN trong thdi gian téi. Bdng théi
mét lwong 1&n trai phiéu dao han ddu ndm va ddng thai mua ngoai té dw triv cia NHNN da khién thi trudng trai
phiéu cé strc thu hat va tré thanh diém dén cla dong tién trong thang Hai vira qua. Theo quan sat cla chung toi
mec d6 twong quan gitka thi trwong trai phiéu va bién dong cla thi trwdng chirng khoan 1a kha Ién nén trong
thoi gian t&i xu hwéng tich cwe van cé thé kéo dai déi véi hai thi triedng nay.
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THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi trwng chirng khoan Viét Nam c6 thang khéi dau tbt sau tét Nguyén Dan tt nhat trong 5 nam.
Cb phiéu nganh Ngan hang tré lai vai tro ¢é phiéu “vua’.

Dong tién dang thé hién sw quan tam tré lai dén kénh chirng khoan: Mot chu ky méi hinh thanh!
Trién vong thj trwdng: Thi trwéng cé thé rung lac dau thang nhwng xu hwéng van tich cuc.
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Thi trwong chirng khoén Viét Nam cé thang kh&i dau tét sau tét Nguyén Dan tét nhat trong 5 nam. V&i mire ting
hon 39 diém (10%) ctia VN-Index va 9 diém (15%) cla HNX-Index, 2 chi sb da cé sw khéi ddng sau tét Nguyén Dan tbt
nhét trong 5 ndm gan day. Dang chu y, nhém nganh Ngan hang tré lai vai trd cb phiéu “vua” cla thi trwdng khi khang
dinh vai trd dan dat xu hwéng téng trong thdi gian vira qua. Ciing chinh s tich cwec clia nhém nay da thu hat dwoc dong
vbn Ién bén ngoai vao thj trwéng chirng khoan trong giai doan cudi thang. Nhw vay, thi trwdng ching khoan Viét Nam
da héi phuc 25,6% so véi dau ndm va dang la thi trudng c6 mie ting trwdng cao thir ba trén thé gi¢i sau Ai Cap va
UEA. Thj trwéng ciing dang giao dich & mirc PER 11.1x va PBR la 2.7x, van la mic thap so vé&i nhiéu thi trudng trong
khu vuc. Ciing chinh su tich cwc clia nhém nay da thu hat dwoc dong vén 1én bén ngoai vao thi trweng chirng khoan
trong giai doan cuébi thang.

Dong tién dang thé hién sw quan tam tré lai dén kénh chirng khoan: Mét chu ky méi hinh thanh! Tinh riéng giao
dich khép lénh, KLGD thang 2 d& c6 mirc tdng dét bién véi hon 2,07 ty don vi dwoc khép 1énh. Mirc binh quan dat hon
94 triéu don vi/phién, gap hon 2 1an so v&i mire 41 triéu/phién cta thang 1. Dong tién da vao thi trudng kha manh trong
thang 2 d&c biét 1a giai doan cudi thang khi nhém nganh Ngan hang thu hut dwoc stre cdu I6n. Vi sw tich cwe clia dong
tién trong thang 2 ching t6i cho rang dong tién sé Ia lwc d& manh cho xu huéng thi tredng sép téi va tao co hdi cho xu
hwéng téng diém cla 2 chi sb.

Khéi dau hwng phan, khdi ngoai da mua réng gan 1.700 ty déng trong thang 2. Khéi nay da mua rong 1.522 ty
ddng trén HSX va 142 ty déng trén HNX. Nhém cd phiéu nganh Ngan hang dwoc khéi ngoai quan tam dac biét trong
thang nay khi 2 ma dwoc mua rong manh nhét déu 1a 2 cé phiéu Ngan hang, ma MBB - Ngan hang Quan déi (mua rong
208,6 ty) va ma VCB - Ngan hang Ngoai thwong (mua rong 191,8 ty). Hai c6 phiéu ngan hang khac 1a CTG va STB,
cling ndm trong Top vé&i tdng gia tri mua rong trong thang dat 140 ty ddng, trong khi d6 PVS 1a m& dan dau nhém ban
rong v&i hon 36 ty dwoc ban ra trong thang. Cac cd phiéu thuéc nhém VN30-Index dwoc mua rong 853 ty ddng, hon
50% gid tri mua rong cla khéi nay trong thang.

TRIEN VONG THI TRWONG: Thi trwdng c6 thé rung ldc nhwng xu hwéng van tich cuec.

Thj truong da c6 sw khéi déu cuc ky &n twong khi 2 chi sé cung tdng manh vé cé diém sé |an KLGD, thé hién dong tién
da c6 sw quan thm manh dén kénh ching khoédn ma dat biét 1a nhém cé phiéu nganh Ngan hang. Ching t6i nhan thdy

A«

viéc nganh Ngan hang tré lai vi thé “cé phiéu vua” nhw hién nay dang mé ra 1 co hoi méi cho thj trudng, do day Ia nhém
thanh khodn cao va cé ty trong vén hoa I6n nhét trén thj triomg. Dong tién vao nhém Ngan hang sé tao ci hich l6n vé
thanh khoan cho thj trirong chiing khoan, diéu kién tién quyét dé tiép tuc gay nén sw chu y cho NBT vao kénh nay trong
twong lai. V& xu huéng hién tai, ching tdi lo ngai 1 dot diéu chinh tiép theo co thé xdy ra trong ngan han, dong tién Ién
da vao va thi tromg. Viéc duy tri khéi long giao djch 16n |a can thiét dé hinh thanh chu ky tdng gia méi, nhung trong
qua trinh di Ién, thi truong khong phai lic nao ciing sung stc. Chang t6i duw bao cé thé xuét hién nhing s didu chinh
vao trong thang 3 khi thy trwong téng 1én mdre 450-500.
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PHAN TIiCH KY THUAT

Ngan han: Kha ndng xuét hién sw diéu chinh.

Trung han: Hoan thanh dot didu chinh sé& cho co héi tang diém dai trong trung han.
VNINDEX va HNXINDEX hwéng vé 470 va 75 trong thang 3.

Khuyén nghi: Tich Ity dan cb phiéu c6 yéu té co ban tét.

vVVvyvyYy

VN-INDEX: Nhém Ngan hang sé dan dat VN-Index hwéng dén 470, tuy nhién can can than véi kha
nang diéu chinh dau thang.
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Ngén han: Kha néng xuét hién sw diéu chinh.

Chung t6i nhan thay trén db thi tudn, VN-Index dang cham dwéng khang cw manh tao béi cac dinh trwde, thém vao do
rdi ro didu chinh khi d6 thi tudn cham bién trén day Bolinger la kha cao. V&i mau hinh hién tai, kha néng trong 2 tuan dau
tién cha thang 3 nhirng phién diéu chinh sé xuat hién trén VN-Index.

Trung han: Hoan thanh dot diéu chinh sé cho co héi tang diém dai trong trung han.

Chuing t6i nhan thdy co hoi VN-Index sé& con tiép tuc xu hwéng séng 3 ting didm véi yéu té thanh khoan duoc cai thién
manh. Chung t6i dy bao dd dai clia séng 3 nay sé twong dwong véi mire tang clia song 1 1a hon 80. Nhw vay kha nang
dinh clia song 3 sé hinh thanh tai viing 470.

Khuyén nghi:

Xu hwéng trung han ctia VN-Index van tich cwe, tuy nhién ching téi e ngai rii ro dot diéu chinh nay
sé manh, do d6 NDT than trong nén ch® doi co hdi tham gia khi sw diéu chinh xuét hién.
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HNX-Index: Hwéng vé 75 trong thang 3, can can than véi rii ro diéu chinh dau thang
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Ngan han: Kha nang xuét hién sw diéu chinh.

Twong tw nhw VN-Index khi db thi tudn ctia HNX-Index ciing d& cham bién trén clia d&i Bolinger Band, rdi ro diéu chinh
c6 thé sé xuét hién trong ngan han. Mét yéu t6 khac ciing dang quan tam khi trén dd thi ngay, HNX-Index dang & viing
dinh cta dot giam manh héi thang 11/2011. Day ciing sé& tao ra khang cw kha manh trong ngén han cho HNX-Index.
Chuing t6i nhan thay rdi ro nhitng phién didu chinh co thé s& sém xuét hién trén HNX-Index trong tudn sau.

Trung han: Hoan thanh dot diéu chinh sé cho co hoi ting diém dai trong trung han.

T6 ra than trong trong ngan han, tuy nhién ching téi van gi* quan diém lac quan trong trung han. Dot diéu chinh sép t&i
néu c6 xay ra sé lai 1a co hoi tich Ity c¢b phiéu cho xu hwéng tdng méi, sy cai thien manh vé KLGD dang cho thdy dong
tién van dang hwéng vao kénh chirng khoan. Chiing t6i ky vong xu hwéng ting didm sé sém tré lai va dwa HNX-Index
Ién mirc 75 trong thang 3 nay.

Khuyén nghi:

Xu hwéng trung han ctia VN-Index van tich cwe, tuy nhién ching téi e ngai rii ro dot diéu chinh nay
sé manh, do d6 NPT than trong nén ch® doi co hdi tham gia khi sw diéu chinh xuat hién.
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KHUYEN CAO SU’ DUNG:

Céc théng tin, dw doan trong bao céo phan tich nay, bao gdm cac nhan dinh ca nhan la dwa trén cac
nguén théng tin dang tin cay. Nhan dinh dwoc dwa ra dwa trén co s& phan tich chi tiét va can
than.Theo danh gia chd quan cla ching téi 1 hop ly trong thoi diém dua ra bao céo. Moi quan diém
cling nhw nhan dinh phan tich trong bdo céo nay c6 thé thay ddi bat ki Iic ndo ma khéng can bao
truwdrce.

Béao c4o nay chi nhdm muc tiéu cung cép thong tin tham khao ma khéng ham y khuyén nghi ngudi doc
mua, ban hay ndm gil® chirng khoan. Mirae Asset s& khéng chiu trach nhiém dbi véi tat ca hay bat cir
thiét hai nao hay s kién bj coi la thiét hai doi voi viec st dung toan bd hay bat ky thdng tin hoac y kién
nao clia bao céo nay.

Béo cdo nay cé ban quyén va I3 tai san ctia Cong ty C4 phan Chirng Khoan Mirae Asset (Viét Nam).
Moi hanh vi sao chép, stra ddi, in &n ma khéng co6 sy ddng y clia Mirae Asset déu trai luat. Ban quyén
thudc v& Cong ty Cb phan Chirng Khoan Mirae Asset.
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