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Mặc dù cố gắng gượng dậy sau hai phiên giảm điểm trước đó, lực bán rất mạnh cuối phiên (được xem như xuất phát từ các nhà đầu 

tư nước ngoài) đã gây sức ép rất mạnh, làm VN-Index mất 0,7%. Phiên giảm điểm đã đẩy thị trường đi xuống ba phiên liên tục. 

Chúng tôi lưu ý rằng trong một xu hướng tăng, hiếm khi VN-Index giảm 4 phiên liên tiếp, đây thường là dấu hiệu của một giai đoạn 

giảm giá. Do đó, chúng tôi kỳ vọng rằng thị trường có thể hồi phục vào phiên kế tiếp (13/6), khi VN-Index đang tiến gần hơn tới đáy 

508, mức được cho là hỗ trợ ngắn hạn. Dù sao đi nữa thì xu hướng tăng của VN-Index vẫn chưa bị đảo chiều, dù đã xuất hiện một 

số dấu hiệu cảnh báo sớm cho thấy rằng nên gia tăng độ thận trọng bên cạnh cái nhìn lạc quan trước đây. Nhìn chung, quan điểm 

của chúng tôi là các nhà đầu tư nên nắm giữ cổ phiếu và chờ đợi tín hiệu bán, hơn là việc vội vã thoát khỏi thị trường cũng như việc 

chấp nhận rủi ro mới.  

Hành động của khối ngoại là dấu ấn lớn nhất trong phiên. Họ bán ròng rất mạnh vào những phút cuối với khối lượng lên tới xấp xỉ 9 

triệu cổ phiếu. Khối lượng bán ròng này cũng là cao nhất trong đợt bán gần nhất của khối ngoại. Tiếp xúc một số nhà quản lý quỹ 

nước ngoài, chúng tôi nhân thấy tâm lý của họ thận trọng hơn. Một trong những điều đáng chú ý là đợt bán ròng của họ tại Việt Nam 

khá trùng khớp với giai đoạn điều chỉnh diễn ra trên thị trường thế giới. (Nguyễn Hoài Nam) 

 
 
 
Cổ phiếu khuyến nghị: 

FCN Hoàn tất mẫ hình tiếp diễn MUA GMT: 22.500 đồng Ngắn hạn Tr.3 

TLH Vượt kháng cự quan trọng MUA GMT: 9.400 đồng Ngắn hạn Tr.4 

VPH Tăng mạnh MUA GMT: 7.800 đồng Ngắn hạn Tr.5 
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 SBT: Công ty Mía đường Bourbon Tây Ninh (SBT) công bố phương án phát hành cổ phiếu (cp) theo chương trình lựa chọn cho người lao động trong công ty (ESOP) 

trong năm 2013. Theo đó, SBT sẽ phát hành 6,57 triệu cp (tương đương 4,92% số lượng cp đang lưu hành) bằng mệnh giá 10.000 đồng/cp. Số cp phát hành theo 

chương trình ESOP này sẽ bị hạn chế chuyển nhượng trong vòng 2 năm (được chuyển nhượng 50% sau 1 năm và chuyển nhượng toàn bộ sau 2 năm). Nguồn vốn thu 

về dự kiến sau chương trình ESOP này là 65,7 tỷ đồng. Như vậy, số lượng cp đang lưu hành của SBT sau phát hành là 140 triệu cp. Chúng tôi cũng ước tính chương 

trình ESOP này sẽ làm EPS 2013 của SBT bị pha loãng khoảng gần 5%. 

Trong quý 1/2013 thì SBT đạt kết quả kinh doanh không thuận lợi với LNST giảm 45% n/n đạt 52 tỷ đồng. Nguyên nhân là do doanh thu giảm 21% n/n còn 499 tỷ đồng 

(sản lượng giảm 20% và giá bán 7%). Ngoài ra, việc giá vốn tăng cao đã làm cho LN biên gộp của SBT giảm mạnh từ 22% trong quý 1/2012 xuống còn 14% trong quý 

1/2013.  

Trong cả năm 2013, chúng tôi dự báo doanh thu và LNST của SBT lần lượt đạt 2.372 tỷ đồng (+21% n/n) và 359 tỷ đồng (-3% n/n). Nguyên nhân dự báo LNST sụt giảm 

là do lợi nhuận từ hoạt động tài chính năm 2013 sẽ giảm mạnh so với 2012 khi SBT thu lợi hơn 100 tỷ đồng từ việc bán ra số cổ phiếu STB và SCR. Vì vậy PE dự phóng 

2013 của SBT hiện ở mức hợp lý khoảng 6 lần. Ngoài ra, với mức lợi tức cổ tức kỳ vọng 2013 của SBT lên đến 13% thì chúng tôi cho rằng SBT chính là cp mà nhà đầu 

tư nên xem xét đưa vào danh mục của mình. (Nguyễn Trung Hòa) 
 

 CSM: Chúng tôi vừa có buổi trao đổi với Công ty Casumina (CSM) cùng với khoảng hơn 20 đại diện từ các quỹ đầu tư khác. Dưới đây là một vài điểm chính từ cuộc trao 

đổi: 

- Doanh thu 4 tháng 2013 của CSM đạt 1.026 tỷ đồng (trong đó xuất khẩu đạt 245 tỷ đồng) và LNTT đạt 125 tỷ đồng. 

- Dự án nhà máy sản xuất lốp Radial toàn thép tại Bình Dương thì CSM cho biết đến hết ngày 30/4/2013 thì công ty đã thực hiện được 43 trong tổng số 67 gói thầu trị 

giá 1.067 tỷ đồng cho giai đoạn 1 (đạt 53% tiến độ). Dự kiến nhà máy này sẽ được đưa vào hoạt động từ năm 2014 với công suất giai đoạn 1 khoảng 350.000 sản 

phẩm/năm và hiệu suất hoạt động khoảng 50% cho năm đầu tiên. 

- CSM cũng cho biết thuận lợi của việc đầu tư giai đoạn 1 của nhà máy Radial là chi phí trang thiết bị và lãi suất cho vay hiện đang ở mức thấp nên chi phí đầu tư thực 

tế của giai đoạn này có thể ít hơn nhiều so với con số dự toán ban đầu (khoảng 2.000 tỷ đồng).  

- Sản phẩm lốp Radidal toàn thép có ưu điểm so với sản phẩm thường là thời gian sử dụng dài hơn, bình quân khoảng 90.000-100.000km/sp (so với khoảng 60.000-

70.000km/sp của các sản phẩm thường). Hơn nữa, sự canh tranh của các sản phẩm lốp Radial nhập khẩu tại thị trường Việt Nam là không cao vì thuế nhập khẩu 

cao lên đến 25%. Do đó, sản phẩm này được kỳ vọng là nhân tố then chốt cho sự tăng trưởng của CSM trong thời gian tới. 

- Các dự án bất động sản tại số 9 Nguyễn Khoái và 180 Nguyễn Thị Minh Khai thì CSM cho biết gần như đang dừng lại do thị trường bất động sản khó khăn. 

Năm 2013 CSM đặt kế hoạch doanh thu 3.043 tỷ đồng (+7% n/n) và LNTT là 275 tỷ đồng (-28% n/n). Chúng tôi cho rằng kế hoạch LNTT của CSM hơi thận trọng vì giá 

cao su tự nhiên và tổng hợp (chiếm 58% giá thành) vẫn tiếp tục ổn định và đứng ở mức thấp hơn so với năm 2012. (Nguyễn Trung Hòa) 

Tiêu điểm trong ngày 
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• Quay lại xu hướng tăng. Từ đầu tháng 2, FCN bắt đầu bước vào giai đoạn điều 
chỉnh sâu, quá trình điều chỉnh này tạo ra mẫu hình tam giác với các đỉnh thấp dần 
nhưng không có các đáy thấp hơn. Cho đến đầu tháng 6, sự tăng giá bắt đầu 
mạnh mẽ hơn và FCN đã tạo ra điểm bứt phá thành công khỏi cạnh trên của mẫu 
hình tam giác, qua đó tái xác nhận đường giá quay lại xu hướng tăng.  

• Mạnh hơn thị trường chung. Bắt đầu từ tháng 5/2013, FCN chuyển đổi trạng thái 
hoạt động từ liên tục yếu hơn thị trường trước đó sang các mức hoạt động mạnh 
hơn. Sự biến chuyển này cho thấy động lực tăng giá của FCN là mạnh mẽ hơn 
phần còn lại của thị trường.  

• Thanh khoản tăng mạnh. Thanh khoản có sự gia tăng mạnh mẽ cùng với mức 
tăng lên của đường giá, điều này cho thấy dòng tiền có xu hướng mở rộng đối với 
FCN. Điều này góp phần hỗ trợ xu hướng tăng của giá. 

• Khuyến nghị: Chúng tôi khuyến nghị thực hiện mua vào FCN ở mức giá hiện tại 
19.300 đồng, mục tiêu giá đầu tiên kỳ vọng ở mức 22.500 đồng, dừng lỗ tại 17.200 
đồng. MUA  

 

 

 

FCN: Hoàn tất mẫu hình tiếp diễn 
Nguyễn Thanh Lâm 

thanhlam.nguyen@maybank-kimeng.com.vn 
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• Duy trì xu hướng tăng. Kể từ đầu tháng 5 đã quay lại với trạng thái tăng điểm 
mạnh. Quan trọng hơn sự gia tăng đã giúp TLH vượt thành công kháng cự quan 
trọng tại 7.300 đồng – vùng kháng cự đã án ngữ trong suốt hai năm qua. Sự điều 
chỉnh trở lại sau đó cũng không tạo ra bất kỳ vi phạm nào cho xu hướng tăng.  

• Mạnh hơn thị trường chung. Chỉ báo relative strength so sánh mức độ hoạt động 
của TLH với VN-Index cũng có những chuyển động tăng lên rất đáng kể trong hơn 
một tháng qua. Đến hiện tại điều này vẫn tiếp diễn cho thấy sự đi lên hiện nay của 
TLH một phần lớn dựa vào nội lực của cổ phiếu này. 

• Thanh khoản mở rộng. Thanh khoản của TLH mở rộng dần theo đà tăng lên của 
giá. Không có tín hiệu phân kỳ tiêu cực nào giữa giá và KLGD tính cho đến hiện 
tại, điều này cho thấy động lực gia tăng vẫn đang rất mạnh mẽ.  

• Khuyến nghị: Chúng tôi khuyến nghị thực hiện mua vào TLH ở mức giá hiện tại 
8.100 đồng, mục tiêu giá đầu tiên kỳ vọng ở mức 9.400 đồng, dừng lỗ tại 7.300 
đồng. MUA 

 
 

 

 

TLH: Vượt kháng cự quan trọng 
Nguyễn Thanh Lâm 

thanhlam.nguyen@maybank-kimeng.com.vn 
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• Tăng mạnh khỏi giai đoạn điều chỉnh: Xu hướng tăng của VPH được thể hiện 
bằng 2 giai đoạn: giai đoạn từ tháng 10/2012-2/2013, được nối tiếp bằng một thời 
kỳ điều chỉnh mạnh, mức điều chỉnh lên tới 70%. Sau khi vượt đường MA 50 ngày, 
VPH trở lại xu hướng tăng với gia tốc nhanh hơn.  

• Chỉ báo kỹ thuật xác nhận: MACD Histogram tiếp tục gia tăng, đứng phía trên 
đường tín hiệu xác nhận xu hướng tăng giá.  

• Mạnh hơn thị trường: Trong giai đoạn hiện tại, VPH là một trong số ít các cổ 
phiếu có hoạt động rất nổi trội so với thị trường chung và chỉ số so sánh sức mạnh 
tương đối tiếp tục gia tăng. 

• Thanh khoản tăng: Dòng tiền đang hướng vào VPH trong giai đoạn hiện tại, 
nhưng thể hiện trên đồ thị. Khối lượng giao dịch của VPH đạt 400 ngàn cổ phiếu, 
cao hơn nhiều so với mức trung bình dưới 100 ngàn.   

• Chúng tôi khuyến nghị mua VPH ở mức giá hiện tại 6.800. Mức dừng lỗ ở khoảng 
6.000. Mục tiêu ở 7.800. MUA.  
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Mạnh hơn thị trường Dòng tiền gia tăng 
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Nguyễn Hoài Nam 
nam.nguyen@maybank-kimeng.com.vn VPH: Tăng mạnh 
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VN-Index:  Áp lực cuối phiên 
• Áp lực bán mạnh trong 15 phút cuối phiên ATC khiến 

VN-Index ghi nhận phiên giảm thứ ba liên tiếp. 

• Số mã tăng nhiều hơn giảm (102 / 92) cho thấy sự 
giảm điểm không thật sự trải rộng, điều này có thể 
xem như “sự cải thiện nhỏ” so với hai phiên trước. 

• Các nguyên tắc cần thiết duy trì xu hướng tăng được 
bảo lưu, chúng tôi tạm thời chưa có sự thay đổi trong 
nhận định về xu hướng tăng dành cho VN-Index.  

• Hỗ trợ gần nhất được xác định tại 508 điểm, một sự 
xâm phạm về dưới mức này sẽ đưa đến nghi ngờ lớn 
hơn về xu hướng tăng của thị trường. Ở chiều ngược 
lại, kháng cự duy trì tại khu vực 550 điểm. 

• Thanh khoản tăng nhẹ, tiếp tục đứng trên mức KLGD 
trung bình 50 ngày gần đây. Dù vậy tính từ cuối tháng 
5 đến nay, thanh khoản đang đi theo hướng sụt giảm, 
điều này dẫn đến lo ngại về sự thu hẹp trở lại của 
dòng tiền.  

• MACD giảm, quay về sát bên trên đường tín hiệu. Một 
sự giảm sút về bên dưới đường tín hiệu sẽ khiến 
MACD đưa ra cái nhìn tiêu cực hơn trong ngắn hạn. 

• QUAN TRỌNG: Dù có vài lo ngại khi động lực tăng 
giá đang có phần yếu hơn, xu hướng tăng tạm thời 
vẫn được bảo lưu. 

• Chiến lược Đầu tư:  
- Cho đến khi xu hướng tăng chưa bị vi phạm, việc 

tiếp tục nắm giữ các vị thế mua trước đó vẫn được 
xem là hành động phù hợp. 

- Trường hợp hỗ trợ 508 điểm bị phá vỡ, nhà đầu tư 
nên bắt đầu xem xét đến việc đóng lại một phần vị 
thế mua và giảm tỷ trọng cổ phiếu nắm giữ về mức 
thấp hơn. 

Nguyễn Thanh Lâm 
thanhlam.nguyen@maybank-kimeng.com.vn Phân tích kỹ thuật 
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HNX-Index: Tiếp tục cân bằng 
• HNX-Index có phiên giảm nhẹ thứ hai liên tiếp, diễn 

biến trong ba phiên vừa qua đang cho thấy sự cân 
bằng nhất định của áp lực mua, bán trên sàn HA.  

• Xu hướng tăng vẫn được bảo lưu khi các nguyên tắc 
đỉnh – đáy cao hơn đang còn tiếp diễn trên đồ thị giá 
của HNX-Index.    

• Hỗ trợ gần nhất tại 63,5 điểm, khu vực đáy liền trước. 
Kháng cự vẫn duy trì tại mức 67,2 điểm. 

• Thanh khoản tăng nhẹ, đạt mức tương đương KLGD 
trung bình 50 ngày gần đây. Tín hiệu phân kỳ tiêu cực 
giữa giá và khối lượng đang được duy trì, cho thấy 
khả năng dòng tiền trên sàn HA đang yếu đi. 

• Chỉ báo kỹ thuật tiêu cực hơn. MACD bắt đầu giảm và 
tiệm cận sát bên trên đường tín hiệu. Phân kỳ tiêu 
cực cũng đã xuất hiện ở một vài chỉ báo khi so sánh 
với đường giá (RSI, MFI,…), điều này được xem như 
những sự “cảnh báo sớm”. 

• QUAN TRỌNG: Sau ba phiên lực mua, bán tỏ ra khá 
cân bằng, các diễn biến bứt phá sau đó sẽ có ảnh 
hưởng lớn hơn đến triển vọng sắp tới của HNX-Index. 
Tính ở hiện tại, xu hướng vẫn là tăng điểm. 

• Chiến lược Đầu tư:   

- Khi xu hướng còn được nhìn nhận là tăng, các nhà 
đầu tư có thể tiếp tục duy trì việc nắm giữ những vị 
thế mua đã mở trước đó. 

- Nếu sự điều chỉnh trở nên trầm trọng hơn, đưa 
đường giá về bên dưới hỗ trợ 63,5 điểm. Việc 
giảm bớt tỷ trọng cổ phiếu sẽ là điều cần tính đến 

Nguyễn Thanh Lâm 
thanhlam.nguyen@maybank-kimeng.com.vn 
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Mã CP Mua/bán 
(*) 

Trạng 
thái 

Giá 
mua/bán 

Giá  
hiện tại 

(**) 
Giá  

mục tiêu 
Giá  

dừng lỗ 
Lãi/lỗ  

tiềm năng 
Lãi/lỗ  
đã ghi 
nhận 

Ngày mở 
trạng thái 

Ngày đóng 
trạng thái Lưu ý 

PTK Mua Đã đóng 11.5 10.2 13.0 10.3 -11.3% -11.3% 7-May-13 6-Jun-13 Dừng lỗ (1) 

LAS Mua Đã đóng 39.8 45.5 45.0 37.0 14.3% 14.3% 21-May-13 4-Jun-13 Đạt mục tiêu (4) 

PVD Mua Đã đóng 42.9 52.5 50.0 39.0 22.4% 22.4% 22-May-13 11-Jun-13 Đạt mục tiêu (4) 

PNJ Bán Đang mở 26.7 27.7 23.2 28.9 -3.7%  26-Apr-13   

HBC Mua Đang mở 16.4 18.1 18.7 15.4 10.4%  8-May-13   

KDC Mua Đang mở 52.0 47.3 60.0 45.7 -9.0%  9-May-13   

PAN Mua Đang mở 34.0 33.5 40.0 29.4 -1.5%  9-May-13   

GSP Mua Đã đóng 7.6 8.4 8.1 6.6 10.5% 10.5% 10-May-13 13-Jun-13 Đạt mục tiêu (4) 

HPG Mua Đang mở 30.0 30.5 35.0 27.0 1.7%  10-May-13   

SBT Mua Đang mở 14.6 15.2 15.7 13.5 4.1%  14-May-13   

DRC Mua Đang mở 34.7 39.2 41.0 31.1 13.0%  17-May-13   

VCB Mua Đang mở 29.4 30.5 33.5 26.6 3.7%  17-May-13   

DQC Mua Đang mở 24.9 24.7 28.5 22.5 -0.8%  21-May-13   

FPT Mua Đang mở 42.0 45.0 48.2 38.5 7.1%  22-May-13   

PVC Mua Đang mở 16.5 17.4 19.2 15.2 5.5%  23-May-13   

TPP Mua Đang mở 12.8 13.3 15.3 10.5 3.9%  27-May-13   

VGS Mua Đang mở 5.7 5.8 6.9 4.9 1.8%  27-May-13   

GAS Mua Đang mở 61.0 62.5 69.0 58.5 2.5%  28-May-13   

VNM Mua Đang mở 134.0 139.0 146.0 121.0 3.7%  28-May-13   

SSI Mua Đang mở 18.8 18.6 21.5 17.1 -1.1%  29-May-13   

AVF Mua Đang mở 8.0 7.6 9.2 7.2 -5.0%  30-May-13   

HLA Mua Đang mở 7.7 7.4 9.0 6.5 -3.9%  31-May-13   

ICG Mua Đang mở 6.1 6.0 8.3 5.5 -1.6%  31-May-13   

ITA Mua Đang mở 8.0 7.8 9.7 7.2 -2.5%  31-May-13   

Bảng theo dõi cổ phiếu khuyến nghị 
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OGC Mua Đang mở 13.4 12.3 15.5 12.0 -8.2%  31-May-13   

SAM Mua Đang mở 8.3 8.3 9.5 7.5 0.0%  3-Jun-13   

EIB Mua Đang mở 15.3 15.1 16.6 14.7 -1.3%  4-Jun-13   

PVS Mua Đang mở 16.4 17.2 19.4 14.7 4.9%  6-Jun-13   

TDH Mua Đang mở 14.0 13.6 16.0 13.2 -2.9%  6-Jun-13   

BMP Mua Đã đóng 76.0 89.0 84.5 71.0 17.1% 17.1% 7-Jun-13 13-Jun-13 Đạt mục tiêu (4) 

BTP Mua Đang mở 16.6 15.6 19.7 15.2 -6.0%  7-Jun-13   

HCM Mua Đang mở 22.6 22.9 26.0 20.7 1.3%  7-Jun-13   

PLC Mua Đang mở 18.2 17.3 22.9 17.0 -4.9%  7-Jun-13   

BIC Mua Đang mở 10.5 11.7 12.0 9.3 11.4%  10-Jun-13   

DHG Mua Đang mở 90.0 89.5 105.0 81.0 -0.6%  11-Jun-13   

HAR Mua Đang mở 25.0 24.5 30.0 21.5 -2.0%  11-Jun-13   

LCG Bán Đang mở 6.4 6.8 5.7 7.2 -6.2%  12-Jun-13   

DLG Mua Đang mở 5.2 5.2 6.0 4.4 0.0%  12-Jun-13   
 
  
 

(*) Lưu ý Việt Nam chưa có luật cho việc “mượn bán trước” cổ phiếu nên chúng tôi đưa ra khuyến nghị “bán” chỉ nhằm ám chỉ đặc tính hiện nay của cổ phiếu này. 

(**) Giá hiện tại chính là giá đóng cửa phiên giao dịch ngày hôm nay đối với những cổ phiếu đang mở trạng thái, Riêng đối với những cổ phiếu đã đóng trạng thái thì giá 

hiện tại được ghi nhận là mức giá tại thời điểm đóng trạng thái. 

(1) Do cổ phiếu này đã tăng về mức giá dừng lỗ nên chúng tôi thực hiện đóng lại vị thế bán đã mở, với mức lỗ ghi nhận tương ứng. 

(2) Do tình hình thị trường thay đổi nên chúng tôi thực hiện chốt lời sớm đối với cổ phiếu này với mức lợi nhuận ghi nhận là tương ứng. 

(3) Do tình hình thị trường thay đổi nên chúng tôi thực hiện cắt lổ sớm đối với các cổ phiếu này với mức lỗ ghi nhận tương ứng. 

(4) Do cổ phiếu này đã đạt mục tiêu đề ra nên chúng tôi thực hiện đóng lại vị thế mua đã mở ra trước đó với mức lợi nhuận ghi nhận tương ứng. 
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