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XEM TRANG  VỀ NHỮNG KHUYẾN CÁO QUAN TRỌNG KHI SỬ DỤNG BÁO CÁO  

Báo cáo đặc biệt 

“Ác mộng Brexit” và các 
hành động phù hợp 

 

 

 

“Black Friday”  
Thật khó có thể diễn tả trọn vẹn những gì đã xảy ra trong phiên 24/6. Sự 

hoảng loạn đã xuất hiện khi mà trước đó hầu hết các dự báo và thống kê 

sơ bộ đều đánh giá khả năng xảy ra Brexit không cao. Các thị trường 

chứng khoán toàn cầu chìm trong sắc đỏ, tỷ giá biến động mạnh và nhà 

đầu tư thì tháo chạy vào những kênh đầu tư an toàn như Vàng hoặc Yên 

Nhật. Dù sự cân bằng hơn đã đến vào sau đó, thật khó để nói điều gì sẽ 

tiếp diễn trong những ngày tới với tài chính toàn cầu. 

Rủi ro “phức tạp hóa” FTA Việt Nam – EU 
Brexit có thể sẽ ảnh hưởng tiềm năng thương mại trong tương lai khi hiệp 

định thương mại tự do EU-Vietnam – EVFTA (đã ký tháng 12/2015 nhưng 

vẫn chưa được Nghị Viện Châu Âu thông qua) có thể bị tách thành hai 

FTA: một là giữa Việt Nam và nước Anh, một còn lại là giữa Việt Nam và 

phần còn lại của EU (không có nước Anh). Dù có thể sẽ không cần thực 

hiện đàm phán lại từ đầu với Anh và EU (không có nước Anh), gần như 

chắc chắn việc phê chuẩn EVFTA sẽ mất thêm ít nhiều thời gian và điều 

này rõ ràng là một điểm trừ cho kinh tế Việt Nam. Tuy nhiên, theo kinh tế 

gia Nguyễn Xuân Thành, vẫn có thể có một kịch bản tốt hơn cho Việt Nam 

là EU và VN có thể cho phép nước Anh tham gia trong hiệp định thương 

mại với Việt Nam như là một FTA giữa ba bên EU-UK-Vietnam. 

Rủi ro biến động tỷ giá  
Dù có nhiều cách diễn giải, thực tế thì tỷ giá toàn cầu đã có những biến 

động rất mạnh từ lúc Brexit thành sự thật. Diễn biến chung là USD đã 

mạnh lên rõ rệt với hầu hết các tiền tệ khác trên thế giới khi phần đông 

hơn nhà đầu tư cho rằng EUR và GBP sẽ suy yếu mạnh. Trong bối cảnh đó, 

lo ngại về sức ép lớn hơn dành cho việc điều chỉnh tỷ giá USD/VND ít nhiều 

có cơ sở. Áp lực lên VND trong những tháng tới có thể sẽ tăng lên nhưng 

sẽ ít có khả năng là những diễn biến “sock”. Cần lưu ý ít nhất từ đầu năm 

đến nay, VND đã tăng giá 0,9% so với USD. 

Và những hành động phù hợp 

Xu hướng chủ đạo của hai chỉ số vẫn đang là tăng và rủi ro dù tồn tại (và 

đang tăng cao hơn) vẫn chưa khiến tạo ra các vi phạm lớn để phủ nhận xu 

hướng tăng hiện nay của thị trường. Dẫu vậy, sự kiện Brexit lần này thật 

sự sẽ là kỳ kiểm tra rất khắc nghiệt dành cho xu hướng tăng của hai chỉ số 

trong một vài phiên tới. Chúng tôi cho rằng NĐT có thể “tham lam” trong 

những rung lắc đầu tuần của thị trường. Dẫu vậy “sự tham lam” này nên 

có “điểm dừng kiên quyết” tại các vùng phản ánh sự thất bại của thị 

trường. Cụ thể các điểm cần cương quyết thực hiện dừng lỗ là khi VN-

Index đóng cửa mất mốc 600 hoặc khi HNX-Index đóng cửa mất mốc 82 

đểm. Hãy “né” các cổ phiếu “mẫn cảm” với khối ngoại (ETF, P-notes), các 

cổ phiếu đầu cơ nóng và hãy bám vào “sợi dây đầu tư giá trị”. Chúng tôi 

vẫn thiên về khuyến nghị các cổ phiếu phòng vệ đầu ngành với sức khỏe 

tài chính lành mạnh (như ngành tiêu dung, ngành dược), những cổ phiếu 

được hưởng lợi từ xu hướng nội tại trong nước (như FDI, xây dựng, 

logistic), và nhưng cổ phiếu được hưởng lợi từ giá cả hàng hóa đầu vào 

thấp.  
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1. Cơn “ác mộng” mang tên Brexit 

 

 

Thứ sáu, 24/6/2016, một “Black Friday” theo đúng nghĩa đen của từ này đã xảy 

ra khi mà bất chấp những lời “can gián” từ lá thư được đồng ký tên từ 10 nhà 

kinh tế từng đoạt giải Nobel, những cảnh báo của nhà đầu cơ lừng danh George 

Soros về một “thảm cảnh” mà Vương Quốc Anh phải gánh chịu khi “say yes” với 

Brexit, 51,9% người dân Anh đã “thành công” tạo ra cơn địa chấn thật sự cho 

chính quốc gia của họ và cả phần còn lại của thế giới khi những lá phiếu đã 

quyết định việc Vương Quốc Anh chính thức lựa chọn rời khỏi Liên Minh Châu Âu 

(EU).  

Thật khó có thể diễn tả trọn vẹn những gì đã xảy ra trong phiên 24/6. Sự hoảng 

loạn đã xuất hiện khi mà trước đó hầu hết các dự báo và thống kê sơ bộ đều 

đánh giá khả năng xảy ra Brexit không cao. Các thị trường chứng khoán toàn 

cầu chìm trong sắc đỏ, tỷ giá biến động mạnh và nhà đầu tư thì tháo chạy vào 

những kênh đầu tư an toàn như Vàng hoặc Yên Nhật. Dù sự cân bằng hơn đã 

đến vào sau đó, thật khó để nói điều gì sẽ tiếp diễn trong những ngày tới với tài 

chính toàn cầu.  

Chúng tôi không hề có “tham vọng” dự đoán về một loại rủi ro hệ thống đang 

tồn tại và những điều “quá to tát” liên quan đến ảnh hưởng của Brexit trên bình 

diện kinh tế toàn cầu thời gian tới. Dẫu vậy ở góc độ hẹp hơn, đối với TTCK Việt 

Nam, sẽ là “thiếu sót” nếu không có những đánh giá liên quan đến vấn đề này. 

Cần một lần nữa nhất mạnh vấn đề Brexit thật sự nên được xem xét như một 

dạng “rủi ro hệ thống” và do đó dù cố gắng hết sức đưa ra những lời khuyên, 

vấn đề đúng sai sẽ là “rất mỏng manh” nếu những biến cố xuất hiện mạnh hơn 

trên bình diện toàn cầu, đó đơn giản là điều “không thể kiểm soát” (ít ra là với 

những hiểu biết của chúng tôi).  

 

2. Brexit và tác động trực tiếp đến Việt Nam: Không quá 

lớn… 

Như những đánh giá đã được đưa ra trước ngày trưng cầu dân ý 24/6 

tại Anh (xem thêm tại đây), chúng tôi đánh giá một số tác động trực 

tiếp từ việc Anh lựa chọn Brexit đến nền kinh tế Việt Nam bao gồm:  

 Ảnh hưởng đến giao thương trực tiếp:  

 Nền kinh tế Anh được dự báo sẽ đối diện với nhiều khó khăn khi lựa 

chọn rời khỏi Liên Minh Châu Âu và điều này có thể tác động trực tiếp 

đến một số nước có hoạt động giao thương mạnh với Vương Quốc Anh. 

 Tăng trưởng xuất khẩu của Việt Nam vào Anh đạt tăng trưởng kép 

(CAGR) gần 17% trong giai đoạn 2008-15, đạt mức kỉ lục 4,65 tỉ USD 

http://img.ketrade.com.vn/UploadFiles/file/20160621-ban-tin-mke_636021304951060483.pdf
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trong năm 2015, tương đương 15% giá trị xuất khẩu của VN vào khu 

vực EU.  

 

 

 Dù vậy cần lưu ý, độ mở trong nền kinh tế Việt Nam là rất lớn khi các 

định hướng xuyên suốt của chính phủ là đẩy mạnh tỷ trọng xuất khẩu. 

Việt Nam đã đạt được thành tựu nổi bật đưa giá trị xuất khẩu tăng gấp 

hơn 5 lần trong thập kỉ qua. Nói một cách dễ hiểu hơn, chúng ta cố 

gắng gia tăng giá trị xuất khẩu ở tất cả các khu vực và quốc gia, không 

riêng Anh Quốc.  

 

 

 

 Do tổng giá trị cũng như thị trường xuất khẩu mở rộng và đa dạng hơn, 

nên xuất khẩu sang Anh, dù tăng trưởng mạnh mẽ trong những năm 

gần đây, chỉ chiếm 2,5% tổng kim ngạch xuất khẩu của Việt Nam trong 

năm 2015. Ngoài ra nhìn vào cơ cấu xuất khẩu cũng có thể thấy chiếm 

gần 47% hàng xuất khẩu của Việt Nam sang Anh là điện thoại, máy 

tính, các linh kiện & thiết bị điện tử khác. Xuất khẩu của nhóm sản 

phẩm này phụ thuộc vào sự thành công (hay thất bại) của các 

dòng sản phẩm/mẫu mã mới của các nhà sản xuất như 

Samsung, Sony, Toshiba, Foxconn... bất chấp việc Anh là một 

phần của EU hay độc lập.  
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 Đánh giá: Tóm lại, chúng tôi cho rằng tác động của Brexit đến thương 

mại Việt Nam với Anh nhìn chung sẽ có nhưng không quá đáng kể.  

 

 Rủi ro “phức tạp hóa” FTA Việt Nam – EU 

 Một trong những tác động trực tiếp đáng ngại nhất, theo chúng tôi 

chính là khả năng chậm trễ hơn của Hiệp Định Thương Mại FTA giữa EU 

và Việt Nam (EVFTA). Cần nhắc lại Hiệp định thương mại này, với rất 

nhiều thỏa thuận phức tạp, đã được ký kết vào tháng 12/2015 với toàn 

bộ văn kiện được công bố rộng rãi từ đầu tháng 1 năm nay.  

 EVFTA là một trong những hiệp định thương mại tự do được đánh giá 

rất quan trọng của Việt Nam (có lẽ chỉ sau TPP) trong hiện tại. EVFTA là 

thỏa thuận đầu tiên của EU với một quốc gia đang phát triển, nó sẽ loại 

bỏ tới 99% thuế trong vòng 7 năm.  

 

 Tuy nhiên do hiệp định này chưa được phê chuẩn bởi Nghị viện 

Châu Âu, đàm phán có thể phải bắt đầu lại một cách riêng rẽ giữa Việt 

Nam với Anh và Việt Nam với EU (không có nước Anh). Trong các 

trường hợp, chúng tôi nghiêng nhiều về khả năng đó là sự khác biệt 

thời gian cho các thủ tục hành chánh hơn là việc phải đàm phán lại từ 

đầu. 

 



 

26/06/2016 5 

 

“Ác mộng Brexit” và các hành động phù hợp  

 Đánh giá: Dù có thể sẽ không cần thực hiện đàm phán lại từ đầu 

với Anh và EU (không có nước Anh), gần như chắc chắn việc phê 

chuẩn EVFTA sẽ mất thêm ít nhiều thời gian và điều này rõ ràng là 

một điểm trừ cho kinh tế Việt Nam. Tuy nhiên, theo kinh tế gia 

Nguyễn Xuân Thành, vẫn có thể có một kịch bản tốt hơn cho Việt 

Nam là EU và VN có thể cho phép nước Anh tham gia trong hiệp 

định thương mại với Việt Nam như là một FTA giữa ba bên EU-UK-

Vietnam.  

 

3. …nhưng còn những tác động gián tiếp? 

Những tác động trực tiếp như đã trình bày bên trên dù có nhưng xem 

ra không phải là quá lớn, dẫu vậy những tác động gián tiếp từ Brexit lại 

thật sự là có thể tạo ra những rủi ro rất cần phải dè chừng ít nhất là 

trong ngắn hạn.  

 Rủi ro biến động tỷ giá toàn cầu 

 Dù có nhiều cách diễn giải, thực tế thì tỷ giá toàn cầu đã có những biến 

động rất mạnh từ lúc Brexit thành sự thật. Diễn biến chung là USD đã 

mạnh lên rõ rệt với hầu hết các tiền tệ khác trên thế giới khi phần đông 

hơn nhà đầu tư cho rằng EUR và GBP sẽ suy yếu mạnh. Trong bối cảnh 

đó, lo ngại về sức ép lớn hơn dành cho việc điều chỉnh tỷ giá USD/VND 

ít nhiều có cơ sở.  

 

 

 Dù sức ép là có dựa trên các biến động tính đến hiện tại của thế giới 

như đã trình bày, chúng tôi duy trì quan điểm USD/VND sẽ bị chi phối 

bởi cán cân thương mại nhiều hơn (Việt Nam thặng dư 1,6 tỷ USD 

trong 5 tháng đầu năm) cũng như sẽ được dẫn dắt bởi các yếu tố nội 

tại như chính sách điều hành tỷ giá mới với sự minh bạch theo tăng 

trưởng kinh tế, thu hút FDI, cải thiện môi trường, vv... 
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 Đánh giá: Với những biến động hiện nay của thế giới và NHNN 

dường như sẽ có những chính sách hỗ trợ tăng trưởng (nhằm đạt 

mục tiêu 6,7% GDP cả năm) cũng như tình trạng thâm hụt ngân 

sách lớn hơn dự báo, áp lực lên VND trong những tháng tới có thể 

sẽ tăng lên nhưng sẽ ít có khả năng là những diễn biến “sock”. Cần 

lưu ý ít nhất từ đầu năm đến nay, VND đã tăng giá 0,9% so với 

USD.  

 Lưu ý: Tỷ lệ đòn bẩy của các công ty niêm yết đã giảm trong năm 

năm qua do cả nước đã trãi qua quá trình giảm đòn cân nợ. Hơn 

nữa, nợ bằng ngoại tệ cũng chiếm tỷ trọng nhỏ trong tổng nợ vay. 

Trong danh sách 70 công ty hàng đầu có cả cty trong lĩnh vực xi 

măng, điện, xuất khẩu thủy sản, chỉ khoảng 10% khoản vay là nợ 

bằng ngoại tệ, tính đến 31/12/2015. Tính đến hiện nay, chúng tôi 

không nghĩ con số này có thay đổi lớn. Đáng chú ý, Nhiệt điện Phả 

Lại (PPC) có khoảng vay bằng đồng JYP khá lớn. Các công ty khác 

có thể bị ảnh hưởng tiêu cực do vay bằng đồng USD có thể kể đến 

như HAG, VIC, PVD. Đối với một số mã có ảnh hưởng tích cực bởi 

đồng EUR giảm giá như NT2, HT1 và BCC nhưng giá các cổ phiếu 

này tăng đụng trần (7%) phiên thứ sáu vừa qua cao hơn hẳn mức 

lãi tỷ giá chưa thực hiện trên mỗi cổ phiếu (xem phụ lục bên dưới 

về chi tiết ảnh hưởng của tỷ giá đối với các khoản vay ngoại tệ của 

một số công ty niêm yết hàng đầu). 

 

 Rủi ro tiếp tục suy giảm của chứng khoán toàn cầu 

 Ít nhất trong phiên 24/6, TTCK Toàn Cầu đã cho thấy NĐT “thất vọng 

đến mức nào” với lựa chọn Brexit của người dân Anh. Sắc đỏ tràn ngập 

tất cả các thị trường dù là Châu Á, Châu Âu hay Hoa Kỳ.  

 Rất khó nói liệu phiên giảm mạnh ngày 24/6 đã phản ánh đầy đủ lo 

ngại của giới đầu tư liên quan đến vấn đề Brexit hay chưa và do đó rủi 

ro tiếp tục đi xuống của chứng khoán toàn cầu ít nhất trong ngắn hạn 

vẫn là điều chắc chắn cần cân nhắc.  
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 Hãy khoan nói về khả năng đảo chiều của các dòng vốn ngoại thuộc 

các quỹ chủ động có giao dịch tại TTCK Việt Nam, chắc chắn sự “đỏ 

lửa” của chứng khoán toàn cầu sẽ có ảnh hưởng theo hướng tiêu cực 

đến các dòng vốn ngoại “thụ động” hoặc các dòng tiền nóng hoạt động 

tại Việt Nam. Phiên 24/6 đã chứng kiến hai chứng chỉ quỹ ETF của 

Vaneck (-4,64%) và FTSE (-3,15%) đều có mức giảm mạnh hơn mức 

giảm của VN-Index (-1,82%).  

 Đánh giá: Cả hai quỹ ETF vừa nêu đã bắt đầu trở lại trạng thái “chiết 

khấu” (discount) và điều này dẫn đến đe dọa các quỹ ETF có thể bán 

bớt chứng khoán tại Việt Nam để thực hiện cân bằng. Ngoài ra thị một 

“dòng vốn nóng” đang được nhắc đến nhiều trong vài tháng gần đây 

“P-Notes” cũng có rủi ro đảo chiều hoạt động nếu tình hình chứng 

khoán toàn cầu tiếp tục diễn biến xấu hơn. 

 

 

4. Và những hành động phù hợp 

Phiên 24/6 đối với TTCK Việt Nam cũng là một ngày của “rất nhiều 

những kỷ lục” được thiết lập trên thị trường từ trước đến nay. Tác động 

tiêu cực (ít ra là trong ngắn hạn) của Brexit đến hiện tại có lẽ không 

còn là vấn đề cần bàn cãi, dẫu vậy chúng tôi cũng đồng thời nhận thấy 

có những biểu hiện của sự hoảng loạn thật sự trong một thời khắc nhất 

định trong phiên ngày 24/6. Và như câu nói kinh điển của bậc thầy đầu 

tư Warren Buffett: “Hãy tham lam khi người khác sợ hãi”, vấn đề lớn 

nhất chúng tôi muốn tìm hiểu đó là liệu sự sợ hãi có thật sự đã đủ lớn 

để chúng ta tham lam? Hay chí ít đã “gần đến” mức để chúng ta tham 

lam?  
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 Trước tiên, hãy nhìn lại phiên 24/6  

 Sau nửa đầu buổi sáng có phần “chần chừ” theo kết quả “tạm thời” của 

Brexit, đà giảm của chứng khoán Việt Nam đã thật sự nới rộng rất 

nhanh theo từng % tăng thêm của “phe ủng hộ rời bỏ” tại Anh.  

 Sau giờ nghỉ trưa và cũng là lúc Brexit có kết quả chính thức, nửa tiếng 

mở đầu của phiên chiều theo chúng tôi khá xứng đáng với cụm từ 

“hoảng loạn” khi thị trường có “cú rơi tự do” trong khoảng thời gian 

này. Những biểu hiện cho sự hoảng loạn có thể thấy được khi bất chấp 

mã cổ phiếu đó là gì, có lẽ 90% số mã đều đã có những lúc chạm giá 

sàn (hoặc ít nhất là lộ sàn). VN-Index lúc “đỉnh điểm” nhất đã mất gần 

35 điểm, cần lưu ý ngay cả ở những thời điểm “hoảng loạn nhất” tại sự 

kiện “sát sườn” hơn nhiều như vấn đề Biển Đông năm 2014, mức biến 

động cũng chỉ là 34 điểm (phiên 5/8/2014) và sau đó một vài phiên thì 

VN-Index tăng trở lại….bền vững trong bốn tháng.  

 Thanh khoản cũng là điều cần phản bàn. Bỏ qua giao dịch thỏa thuận 

(vốn rất dễ bị nhiễu) thì giá trị khớp lệnh phiên 24/6 cũng tạo ra “kỷ 

lục” cao nhất từ trước đến nay. Sẽ là “thảm họa” nếu mức giá đóng cửa 

cũng đồng thời cho thấy sự thắng thế hoàn toàn của bên bán. Dù vậy 

điều ngược lại đã xảy ra khi thị trường có sự hồi phục rất đáng kể từ 

sau 1h30 phút chiều, lấy lại gần 2/3 điểm số bị mất trong phiên. Trong 

bối cảnh tồn tại lực cầu tiềm năng rất lớn (và rất chủ động) tại vùng giá 

thấp, việc thanh khoản có mức cao kỷ lục được chúng tôi nhìn nhận rất 

đáng chú ý và “không tiêu cực”.  

 Đánh giá: Thật khó để chỉ với những gì đã xảy ra trong phiên 24/6 mà 

thực hiện kết luận sự hoảng loạn đã ở mức đủ cao để chúng ta được 

phép tham lam. Dẫu vậy một vài con số liên quan đến mức biến động 

của giá và thanh khoản (như đã đề cập) “nhắc” chúng ta nhớ lại một 

vài bức tranh “gần giống” đã xảy ra trong một vài năm gần đây của thị 

trường, và kết quả khi nhìn lại những bức tranh ấy ủng hộ cho việc kích 

hoạt “sự tham lam”.  

 

 Và góc nhìn kỹ thuật dành cho thị trường.  

 Có một điểm rất cần lưu tâm, xét ở một góc nhìn lớn hơn, xu hướng 

chủ đạo của hai chỉ số vẫn đang là tăng và rủi ro dù tồn tại (và đang 

tăng cao hơn) vẫn chưa khiến tạo ra các vi phạm lớn để phủ nhận xu 

hướng tăng hiện nay của thị trường. Dẫu vậy, sự kiện Brexit lần này 

thật sự sẽ là kỳ kiểm tra rất khắc nghiệt dành cho xu hướng tăng của 

hai chỉ số trong một vài phiên tới.  
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 Với VN-Index, đánh giá về xu hướng tăng đã được chúng tôi duy trì 

suốt từ giai đoạn sau Tết đến hiện tại. Phiên 24/6 đã khiến giá thấp 

nhất ngày như “nhát kiếm” đâm xuyên cả khu vực hỗ trợ rất quan 

trọng – vùng quanh 600. Dẫu vậy sự tồn tại của “nhát kiếm” này không 

lâu, chỉ chưa đầy 15 phút khi mà sự vi phạm xảy ra và cần nhìn nhận 

lực cầu sau đó đã ra quân rất quyết liệt để giúp VN-Index lấy lại gần 

2/3 điểm số bị mất và tiếp tục duy trì vùng “phù hợp” với nhìn nhận xu 

hướng tăng tính đến hiện tại.  

 Mấu chốt vấn đề hiện giờ phụ thuộc vào cách di chuyển của đường giá 

trong các phiên tuần sau. Nếu sự suy giảm (có thể vẫn còn) không 

khiến giá đóng cửa vi phạm vùng hỗ trợ quan trọng quanh 600 điểm, 

hoặc tốt hơn là “neo” thành công trong vùng kênh giá tăng (cao hơn 

610 điểm), tình hình sẽ được đánh giá tiếp tục khả quan và xu hướng 

tăng sau đó nhiều khả năng sẽ vẫn duy trì hiệu lực. Đây chắc chắn là 

kỳ kiểm tra rất khốc liệt dành cho VN-Index. 
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 Tình hình khá tương đồng khi nói về HNX-Index. Cũng là một phiên với 

giá thấp nhất ngày tạo ra vi phạm nhưng giá đóng cửa thành công 

quay trở lại trong vùng hiệu lực của xu hướng tăng.  

 Khu vực hỗ trợ quan trọng của HNX-Index quanh vùng 82 điểm, và nếu 

các phiên “rung chấn” tiếp theo trong tuần sau không tạo ra các vi 

phạm dưới khu vực này, xu hướng tăng sẽ vẫn duy trì hiệu lực tại HNX-

Index.  

 

 Chiến lược đề xuất:  

 Có cơ sở cho “sự tham lam”. Dựa trên các đánh giá đã nêu, chúng 

tôi cho rằng NĐT có thể “tham lam” trong những rung lắc đầu tuần sau 

của thị trường. Dẫu vậy “sự tham lam” này nên có “điểm dừng kiên 

quyết” tại các vùng phản ánh sự thất bại của thị trường. Cụ thể các 

điểm cần cương quyết thực hiện dừng lỗ là khi VN-Index đóng cửa mất 

mốc 600 hoặc khi HNX-Index đóng cửa mất mốc 82 đểm.  

 Hãy “né” các cổ phiếu quá “mẫn cảm” với khối ngoại. Dù có thể 

không kéo dài, sức ép bán ròng của khối ngoại là điều rất nên tính đến, 

khi ít nhất các dòng tiền thụ động (ETFs) hoặc các dòng tiền nóng (P-

notes) nhiều khả năng sẽ có hoạt động tiêu cực trong một vài ngày tới. 

 Và “né” cả những cổ phiếu đầu cơ nóng. Đây rõ ràng không phải là 

thời điểm dòng tiền có thể sử dụng phung phí, và do đó sự ưu tiên 

chắc chắn sẽ không dành cho những cổ phiếu mang hơi hướng đầu cơ 

quá mức trên thị trường. Ngoài ra với mức độ rủi ro thị trường cao như 

hiện nay, việc tham gia vào nhóm “đầu cơ nóng” (vốn luôn được hiểu 

có mức rủi ro cao) là điều không phù hợp.  

 Và hãy bám vào “sợi dây đầu tư giá trị”. Khi sự hoảng loạn kéo 

đến, cũng là lúc mà NĐT rất dễ “quăng bỏ” cả những thứ rất không 

nên buông bỏ, điều này sẽ tạo ra “cơ hội vàng” để tích lũy những “cổ 

phiếu giá trị” có nền tảng vững chắc, tăng trưởng mạnh và nhờ vào sự 

hoảng loạn lại xuất hiện những “vùng giá thấp” mà trước đó chỉ là mơ 

ước. Chúng tôi sẽ cố gắng đưa ra thật nhiều những gợi ý về nhóm cổ 
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phiếu này trong các báo cáo tiếp theo, đặc biệt trong báo cáo chiến 

lược Quý 3 sẽ phát hành trong khoảng một tuần tới.  

 Nhưng trên hết vẫn là sự kỷ luật và sát sao với diễn biến mới 

của rủi ro hệ thống. Giao dịch trong những lúc biến động mạnh như 

hiện nay luôn luôn không phải là điều dễ dàng và tiềm ẩn rất nhiều rủi 

ro. Một lần nữa chúng tôi nhấn mạnh yếu tố kỷ luật trong giai đoạn 

này, hãy mạnh dạn cutloss khi các chỉ số xâm phạm những yếu tố như 

đã nêu trên và hãy luôn nhớ rằng nhiệm vụ quan trọng nhất của một 

nhà đầu tư là “giữ tài sản trước khi nghĩ đến chuyện kiếm thêm lợi 

nhuận”, sẽ là rất tồi tệ nếu bạn đưa mình vào một vị thế quá mức bị 

động trong lúc này. 
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Phụ lục: Danh sách các công ty có ảnh hưởng bởi tỷ giá (Top 70) 
 

Tỷ giá bán của VCB 
Mức giả định cho 

31/12/2016 
Tại 

23/06/2016 
Tại 

31/12/2015 

KRWVND            19,2               20               19  

JPYVND          238,8              214              188  

USDVND     23.457,0         22.340         22.540  

EURVND     22.963,5         25.515         24.708  

 

Cổ phiếu 

Vốn hoá thị 
trường 

(triệu USD) 
Nợ vay bằng ngoại tê (triệu) Tổng nợ 

vay tính 
bằng VND 

Lãi/lỗ tỷ giá 
ước tính cho 

2016  
(tỷ VND) 

Lãi/lỗ tỷ giá 
ước tính cho 

2016 
(triệu USD) 

  USD JPY EUR KRW 

GAS VN Equity          5.142  
         

146,1  
  

  
             

3.293  
                 

134                  5,9  

VNM VN Equity          7.365  
          

77,1  
 

            
0,8    

             
1.743  

                   
69                  3,0  

MSN VN Equity          2.286  
         

128,3  
  

  
             

2.866  
                 

118                  5,2  

VCB VN Equity          5.587    
  

                        -    

CTG VN Equity          2.785    
  

                        -    

VIC VN Equity          4.518  
         

322,3  
  

  
             

7.200  
                 

296  
               

13,0  

BID VN Equity          2.710    
  

                        -    

BVH VN Equity          1.783    
  

                        -    

PVD VN Equity             472  
         

282,2  
  

  
             

6.304  
                 

259  
               

11,4  

HPG VN Equity          1.274  
            

3,8  
  

  
                  

85  
                    

3                  0,2  

STB VN Equity             913    
  

                        -    

HAG VN Equity             262  
         

358,6  
  

  
             

8.012  
                 

329  
               

14,4  

FPT VN Equity             842                                -    

EIB VN Equity             628    
  

                        -    

MBB VN Equity          1.071    
  

                        -    

ACB VN Equity             771    
  

                        -    

DPM VN Equity             486    
  

                        -    

PVS VN Equity             360  
          

77,5  
  

  
             

1.732  
                   

71                  3,1  

SSI VN Equity             436    
  

                        -    

KDC VN Equity             252    
  

                        -    

SHB VN Equity             263    
  

                        -    

DHG VN Equity             358    
  

                        -    

REE VN Equity             286    
  

                        -    

PPC VN Equity             205        20.390 
 

  
             

4.360  
              

1,040  
               

45,6  

VCG VN Equity             261  
            

6,1  
  

  
                

136  
                    

6                  0,2  

HSG VN Equity             342  
          

35,5  
  

  
                

794  
                   

33                  1,4  

PVI VN Equity             242    
  

                        -    

VCF VN Equity             168    
  

                        -    

DRC VN Equity             207  
          

18,6  
  

  
                

416  
                   

17                  0,7  

BMP VN Equity             293    
  

                        -    
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IJC VN Equity             107    
  

                        -    

PVT VN Equity             148    
  

                        -    

VSH VN Equity             137  
          

19,8  
  

  
                

442  
                   

18                  0,8  

LAS VN Equity               94    
  

                       -                      -    

HT1 VN Equity             437  
          

19,3  
 

          
51,2    

             
1.737  

                 
(72) 

               
(3,1) 

HVG VN Equity               97  
         

108,3  
  

  
             

2.419  
                   

99                  4,4  

CTD VN Equity             409    
  

                        -    

CSM VN Equity             122    
  

                        -    

DIG VN Equity               87    
  

                        -    

NLG VN Equity             136    
  

                        -    

PNJ VN Equity             321    
  

                        -    

PHR VN Equity               71    
  

                        -    

TRA VN Equity             175    
  

                        -    

VSC VN Equity             133    
  

                        -    

VHC VN Equity             173                                -    

DPR VN Equity               63    
  

                        -    

DVP VN Equity             130    
  

                        -    

TCM VN Equity               57  
          

11,8  
  

  
                

265  
                   

11                  0,5  

PET VN Equity               49    
  

                        -    

DMC VN Equity             104    
  

                        -    

PXS VN Equity               34    
  

                        -    

TRC VN Equity               28    
  

                        -    

FCN VN Equity               42    
  

                        -    

IMP VN Equity               57    
  

                        -    

SJD VN Equity               55    
  

                        -    

PVC VN Equity               34    
  

                        -    

DQC VN Equity             104    
  

                        -    

EVE VN Equity               71    
  

                        -    

PAC VN Equity               80  
            

5,3  
  

  
                

118  
                    

5                  0,2  

PMC VN Equity               27    
  

                        -    

MWG VN Equity             801    
  

                        -    

NT2 VN Equity             444  
         

123,6  
 

         
112,9    

             
5.865  

                 
(84) 

               
(3,7) 

KBC VN Equity             326    
  

                       -                      -    

BCC VN Equity               66    
 

          
28,6    

                
730  

                 
(50) 

               
(2,2) 

HOM VN Equity               21    
  

                       -                      -    

BTS VN Equity               43  
            

1,0  
 

          
14,3    

                
388  

                 
(24) 

               
(1,1) 

FMC VN Equity               32  
          

38,4  
  

  
                

867  
                   

35                  1,5  

BTP VN Equity               40    
  

    
32.485,8  

                
624  

                   
(0) 

               
(0,0) 

Tổng           
            

50.395  
              

2.312  
                

102  
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“Ác mộng Brexit” và các hành động phù hợp  

 

Phục lục 1: Điều khoản cho việc cung cấp báo cáo và những khuyến cáo 

Khuyến nghị 

Báo cáo này chỉ nhằm mục đích lưu hành chung và cung cấp thông tin và báo cáo này không có ý định hoặc được xem là những đề nghị mua hoặc bán cổ phiếu 
được đề cập ở đây trong bất kỳ trường hợp nào. Nhà đầu tư nên lưu ý rằng giá trị của những cổ phiếu này có thể dao động và giá trị hoặc giá của mỗi cổ phiếu 
có thể tăng hoặc giảm. Những quan điểm và khuyến nghị bao gồm ở đây đều dựa vào hệ thống đánh giá kỹ thuật và cơ bản. Hệ thống đánh giá kỹ thuật có thể 
khác hệ thống đánh giá cơ bản bởi vì việc định giá kỹ thuật sử dụng nhiều phương pháp khác nhau và chỉ dựa vào các thông tin về giá và khối lượng giao dịch 
được trích từ thị trường chứng khoán vào việc phân tích cổ phiếu. Do đó, lợi nhuận của nhà đầu tư có thể thấp hơn tổng số vốn đầu tư ban đầu. Các kết quả 
trong quá khứ không nhất thiết là những chỉ dẫn của các kết quả trong tương lai. Báo cáo này không nhằm mục đích cung cấp những tư vấn đầu tư cá nhân và 
cũng không xem xét mục đích đầu tư cụ thể, tình hình tài chính và yêu cầu đặc biệt của những người nhận và đọc báo cáo này. Vì vậy nhà đầu tư chỉ nên tìm 
kiếm những ý kiến về tài chính, luật pháp và những khuyến nghị khác liên quan đến sự phù hợp của việc đầu tư vào bất kỳ cổ phiếu nào hoặc những chiến lược 
đầu tư được thảo luận và khuyến nghị trong báo cáo này.  

Những thông tin trong báo cáo này được trích từ những nguồn được tin là đáng tin cậy nhưng những nguồn này không được xác minh một cách độc lập bởi 
Maybank Investment Bank Berhad, các công ty con và công ty liên kết (có thể được gọi là “MKE”) và vì vậy không đại diện cho tính xác thực và đồng bộ của báo 
cáo này bởi MKE và do đó không nên dựa vào những nguồn như vậy. Vì vậy, MKE và tất cả nhân viên, giám đốc, chuyên viên và các tổ chức và/hoặc nhân viên 
liên quan (có thể gọi là “Đại diện”) sẽ không chịu trách nhiệm cho bất kỳ những tổn thất hoặc thiệt hại trực tiếp hoặc gián tiếp mà có thể phát sinh từ việc sử 
dụng hoặc dựa vào báo cáo này. Bất kỳ những thông tin, quan điểm hoặc khuyến nghị nào bao gồm trong báo cáo này có thể thay đổi vào bất cứ lúc nào mà sẽ 
không được thông báo trước. 

Báo cáo này có thể bao gồm những phát biểu dự báo mà thường hoặc không phải lúc nào cũng được nhận biết bằng cách sử dụng các từ ngữ như “đoán trước”, 
“tin rằng”, “ước tính”, “dự tính”, “kế hoạch”, “kỳ vọng”, “dự phóng” và “dự báo” và những phát biểu rằng một sự kiện hoặc kết quả như “có thể”, “sẽ”, “có thể”, 
hoặc “nên” xảy ra hoặc đạt được và những phát biểu tương tự khác. Những phát biểu dự báo như vậy được dựa vào những giả định và thông tin được công bố 
cho chúng tôi và có thể chịu những rủi ro và không chắc chắn mà có thể làm cho kết quả thực tế khác nhiều so với những kết quả được đưa ra trong những phát 
biểu dự báo. Người đọc phải cẩn thận không được thay thế những thông tin liên quan trước đó vào những phát biểu dự báo này sau ngày phát hành hoặc phản 
ánh sự xảy ra của những sự kiện không được dự báo trước. 

MKE và tất cả chuyên viên, giám đốc và nhân viên bao gồm những người liên quan đến việc chuẩn bị và phát hành báo cáo này có thể tham gia hoặc đầu tư vào 
những giao dịch tài chính với tổ chức phát hành cổ phiếu được đề cập trong báo cáo này (trong một vài trường hợp có thể được luật cho phép), thực hiện những 
dịch vụ hoặc thu hút việc kinh doanh từ những tổ chức phát hành và/hoặc có một vị trí hoặc đang nắm giữ hoặc những lợi ích quan trọng khác hoặc những giao 
dịch khác đối với những cổ phiếu hoặc những quyền hoặc những quan hệ đầu tư khác. Hơn nữa, công ty có thể công bố trên thị trường những cổ phiếu được đề 
cập bằng những công cụ được trình bày trong báo cáo này. MKE có thể (theo luật định) hành động dựa vào hoặc sử dụng những thông tin được trình bày ở đây, 
hoặc dựa vào những nghiên cứu hoặc phân tích trước khi những tài liệu này được phát hành. Một hoặc nhiều hơn các giám đốc, chuyên viên và/hoặc nhân viên 
của MKE có thể là giám đốc của những tổ chức phát hành những cổ phiếu được đề cập trong báo cáo này. 

Báo cáo này được thực hiện cho khách hàng của MKE sử dụng và không được báo cáo lại, thay đổi bất kỳ hình thức nào, chuyển giao, sao chép hoặc phân phối 
tới bất kỳ tổ chức nào hoặc bất kỳ hình thức nào mà không có sự đồng ý bằng văn bản của MKE và MKE và những đại diện đồng ý không có trách nhiệm gì đối 
với những hành động của các bên thứ ba trên khía cạnh này. 

Báo cáo này không được hướng dẫn hay nhằm mục đích phân phối hoặc sử dụng bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức là công dân hoặc cư trú tại những địa phương, 
tỉnh (tiểu bang), quốc gia nơi mà việc phân phối, phát hành, hoặc sử dụng có thể trái với luật hoặc quy định. Báo cáo này chỉ được phân phối trong những trường 
hợp được chấp thuận bởi pháp luật hiện hành. Các cổ phiếu được đưa ra ở đây có thể phù hợp cho mục đích bán trong tất cả các khu vực hoặc đối với những 
nhà đầu tư nhất định. Không có định kiến đối với những dự báo sau này, người đọc nên lưu ý rằng những tuyên bố trách nhiệm khác, cảnh báo hoặc những hạn 
chế có thể được áp dụng dựa vào vị trí địa lý của cá nhân hoặc tổ chức tiếp nhận báo cáo này. 

Malaysia  

Những quan điểm hoặc khuyến nghị bao gồm ở đây trong mọi hình thức phân tích kỹ thuật hoặc cơ bản. Phân tích kỹ thuật có thể khác với phân tích cơ bản vì 
việc định giá kỹ thuật áp dụng những phương pháp khác nhau và chỉ dựa vào những thông tin về giá và khối lượng giao dịch được trích từ Bursa Malaysia 
Securities Berhad trong phân tích chứng khoán. 

Singapore 

Báo cáo này được thực hiện vào ngày và những thông tin trong đây có thể chịu sự thay đổi. Maybank Kim Eng Research Pte Ltd. (“Maybank KERPL”) ở Singapore 
không có trách nhiệm phải cập nhật những thông tin này cho người nhận. Đối với việc phân phối báo cáo này tại Singapore, người nhận báo cáo này phải liên hệ 
với Maybank KERPL ở Singapore về những vấn đề phát sinh từ hoặc liên hệ với báo cáo này. Nếu người nhận báo cáo này không phải là nhà đầu tư được cấp 
phép, những nhà đầu tư chuyên nghiệp hoặc những tổ chức (được quy định tại Điều 4A của Luật về cổ phiếu và giao dịch tương lai của Singapore), Maybank 
KERPL sẽ chịu trách nhiệm pháp lý đối với nội dung của báo cáo này với những trách nhiệm được giới hạn theo quy định của pháp luật. 

Thái Lan (Thailand) 

Việc công bố những kết quả điều tra của Học Viện Hiệp hội các Giám Đốc của Thái Lan (Thai Institute of Directors Association - IOD) về quản trị doanh nghiệp 
được thực hiện bởi những người tham gia hoạch định chính sách của Văn phòng Ủy Ban Thị trường chứng khoán. Các điều tra của IOD dựa vào thông tin của 
những công ty niêm yết trên Thị trường Chứng khoán Thái Lan và Thị trường đầu tư tài sản thay thế được công bố rộng rãi và có thể được đánh giá bởi nhà đầu 
tư. Do đó, kết quả này là từ quan điểm của bên thứ ba. Nó không phải là việc đánh giá hoạt động và không dựa vào những thông tin nội bộ. Kết quả điều tra này 
sẽ được công bố trong báo cáo quản trị doanh nghiệp của các công ty niêm yết tại Thái Lan vào ngày phát hành. Vì vậy những điều tra này có thể bị thay đổi sau 
ngày phát hành. Maybank Kim Eng Securities (Thái Lan) Public Company Limited (“MBKET”) không xác nhận hay chứng nhận về tính chính xác của những kết 
quả điều tra này. 

Ngoại trừ khi được cho phép đặc biệt, không phần nào của báo cáo này có thể được viết lại hoặc phân phối lại dưới bất kỳ hình thức nào mà không có sự cho 
phép bằng văn bản trước của MBKET. MBKET sẽ không chịu trách nhiệm gì đối với mọi hành động của bên thứ ba về khía cạnh này. 

Mỹ (US) 

Báo cáo mà được thực hiện bởi MKE được phân phối tại Mỹ (“US”) tới các nhà đầu tư tổ chức chủ yếu tại Mỹ (được quy định tại điều 15a-6 bởi Luật thị trường 
chứng khoán năm 1934 đã được sửa đổi) chỉ bởi Maybank Kim eng Securities USA Inc (“Maybank KESUSA”), công ty môi giới đăng ký tại Mỹ (đăng ký tại Điều 15 
của Luật thị trường chứng khoán sửa đổi năm 1934). Tất cả mọi trách nhiệm của việc phân phối báo cáo này của Maybank KESUSA tại Mỹ sẽ được thực hiện bởi 
Maybank KESUSA. Tất cả những kết quả giao dịch của các cá nhân và tổ chức tại Mỹ sẽ được thực hiện thông qua công ty môi giới đã đăng ký tại Mỹ. Báo cáo 
này sẽ không được hướng dẫn cho nhà đầu tư nếu MKE bị cấm hoặc bị giới hạn cung cấp cho nhà đầu tư bởi bất kỳ quy định hoặc điều luật nào tại các lãnh thổ. 
Nhà đầu tư nên chấp thuận trước khi đọc báo cáo mà Maybank KESUSA được phép cung cấp những công cụ nghiên cứu về đầu tư được quy định bởi những quy 
định và điều luật. 

Anh (UK) 

Báo cáo này được phân phối bởi Maybank Kim Eng Securities (London) Ltd (“Maybank KESL”) được cấp phép và quy định bởi Cơ quan dịch vụ tài chính và chỉ cho 
mục đích cung cấp thông tin. Báo cáo này không nhằm mục đích phân phối tới những kỳ cá nhân nào được định nghĩa là khách hàng cá nhân được quy định tại 
Luật về thị trường và dịch vụ năm 2010 tại UK. Bất kỳ sự bao gồm nào của bên thứ ba nào đều chỉ cho sự thuận tiện của người nhận và công ty không chịu bất 
kỳ trách nhiệm nào đối với những bình luận hay tính chính xác, và việc tiếp cận những mối liên hệ như thế là rủi ro riêng của những cá nhân. Không điều nào 
trong báo cáo này được xem như những tư vấn về thuế, kế toán hoặc luật pháp và những người nhận phù hợp nên tham khảo với những cơ quan tư vấn thuế 
độc lập. 
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Tuyên bố lợi ích 

Malaysia: MKE và đại diện có thể giữ những vị trí hoặc có lợi ích quan trọng đối với những cổ phiếu được đề cập tại đây và có thể có những hoạt động khác như 
tạo lập thị trường hoặc có thể có những cam kết phát hành hoặc liên quan đến những cổ phiếu đó và cũng có thể thực hiện hoặc tìm kiếm những dịch vụ ngân 
hàng đầu tư, tư vấn và những dịch vụ khác hoặc có liên quan đến những công ty này. 
 

Singapore: Vào ngày 20/8/2012, Maybank KERPL và chuyên viên phân tích phụ trách không có bất cứ lợi ích nào trong những công ty được khuyến nghị trong 
báo cáo này. 
 

Thailand: MBKET có thể có quan hệ kinh doanh với hoặc có thể là tổ chức phát hành quyền mua phái sinh trên những cổ phiếu hoặc công ty được đề cập trong 
báo cáo này. Do đó, nhà đầu tư nên tự có những đánh giá trước khi quyết định đầu tư. MBKET, chuyên viên và những giám đốc, những tổ chức liên quan và/hoặc 
nhân viên có thể có lợi ích và/hoặc những cam kết phát hành đối với những cổ phiếu được đề cập trong báo cáo này. 
 

Hong Kong: KESHK có thể có lợi tích tài chính liên qua đến tổ chức phát hành hoặc tổ chức niêm yết mới tiềm năng được định nghĩa bởi những quy định trong 
điều 16.5(a) của Quy định về Đạo đức nghề nghiệp cá nhân tại Hong Kong được cấp phép và đăng ký với Ủy ban thị trường cổ phiếu và tương lai. 
 

Vào ngày phát hành báo cáo, KESHK và chuyên viên phân tích phụ trách không có bất kỳ lợi ích nào trong những công ty được khuyến nghị trong báo cáo này. 
 

 

MKE có thể, trong vòng ba năm vừa qua, cung cấp dịch vụ quản lý hoặc đồng quản lý việc phát hành 
chứng khoán ra công chúng cho, hoặc hiện có thể đang tạo lập thị trường sơ cấp trong việc phát hành 
của, bất kỳ hoặc toàn bộ tổ chức được đề cập trong báo cáo này hoặc có thể đang hoặc đã cung cấp 
trong vòng 12 tháng trước, dịch vụ tư vấn hoặc dịch vụ đầu tư lớn về khoản đầu tư có liên quan hoặc 
việc đầu tư có liên quan và có thể được các công ty được đề cập trong báo cáo này chi trả cho các 
dịch vụ mà MKE đã cung cấp. 

 
 

NHỮNG KHUYẾN CÁO KHÁC 

Xác nhận độc lập của chuyên viên phân tích 

Những quan điểm được đề cập trong báo cáo này phản ánh chính xác những quan điểm cá nhân của 
chuyên viên phân tích về bất kỳ hoặc tất cả các cổ phiếu hoặc tổ chức phát hành; và chuyên viên 
phân tích đã, đang và sẽ không có bất kỳ sự bồi thường nào trực tiếp và gián tiếp liên quan đế những 
khuyến nghị hoặc quan điểm được đưa ra trong báo cáo này. 
 

Lưu ý 

Các chứng khoán cấu trúc là những công cụ phức tạp, tiêu biểu như bao gồm mức độ rủi ro cao và 
nhằm mục đích bán cho những nhà đầu tư cao cấp, những người có thể hiểu và chấp nhận những rủi 
ro liên quan. Giá trị thị trường của những chứng khoán cấu trúc (structured securities) có thể bị ảnh 
hưởng bởi những thay đổi về yếu tố kinh tế, tài chính và chính trị (bao gồm nhưng không giới hạn lãi 
suất hiện tại và tương lai), thời gian đáo hạn (time to maturity), điều kiện thị trường và những biến 
động và chất lượng tín dụng của tổ chức phát hành hoặc bảo lãnh phát hành. Những nhà đầu tư quan 
tâm đến việc mua những sản phẩm cấu trúc nên có những phân tích riêng về sản phẩm này và tham 
khảo với các tổ chức tư vấn chuyên nghiệp về những rủi ro liên quan đến giao dịch mua. 
 

Không phần nào của báo cáo này có thể được sao chép, sao in hoặc lặp lại trong bất kỳ 
hình thức nào hoặc phân phối lại mà không có sự đồng ý của MKE. 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

 

 

CÔNG BỐ THÔNG TIN 

Công bố tổ chức hợp pháp 

Malaysia: Báo cáo này được phát hành và phân phối tại Malaysia bởi Maybank Investment Bank Berhad (15938-H), là một tổ chức tham gia vào Bursa Malaysia 
Berhad và một tổ chức được cấp phép dịch vụ và thị trường tài chính được ban hành bởi Ủy ban Chứng khoán Malaysia. Singapore: Báo cáo này được phát 
hành và phân phối tại Singapore bởi Maybank KERPL (Co. Reg No 197201256N) được quy định bởi Cơ quan Tiền tệ Singapore. Indonesia: PT Kim Eng Securities 
(“PTKES”) (Reg. No. KEP-251/PM/1992) là một tổ chức của Thị trường chứng khoán Indonesia và được quy định bởi BAPEPAM LK. Thailand: MBKET (Reg. 
No.0107545000314) là một thành viên của Thị trường chứng khoán Thái Lan và được quy định bởi Bộ tài chính và Ủy ban chứng khoán. Philippines: MATRKES 
(Reg. No.01-2004-00019) là một thành viên của Thị trường chứng khoán Philippines và được quy định bởi Ủy ban chứng khoán. Việt Nam: Công Ty Tnhh Một 
Thành Viên Chứng Khoán Maybank Kim Eng (giấy phép số 117/GP-UBCK) được cấp phép bởi Ủy ban chứng khoán nhà nước Việt Nam. Hong Kong: KESHK 
(Central Entity No AAD284) được quy định Ủy ban thị trường tương lai và chứng khoán. Ấn Độ (India): Công ty chứng khoán Kim Eng Ấn Độ (“KESI”) là thành 
viên của Thị trường chứng khoán quốc gia Ấn Độ (Reg No: INF/INB 231452435) và thị trường chứng khoán Bombay (Reg. No. INF/INB011452431) và được quy 
định bởi Hội đồng thị trường chứng khoán Ấn Độ.  KESI được đăng ký với SEBI tại Điều 1 Merchant Banker (Reg. No. INM 000011708) US: Maybank KESUSA là 
thành viên của/ và được cấp phép theo quy định của FINRA – Broker ID 27861. UK: Maybank KESL (Reg No 2377538) là đơn vị được cấp phép theo quy định của 
Cơ quan dịch vụ tài chính. 
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Định nghĩa hệ thống khuyến nghị đầu tư của MKE 

Maybank Kim Eng Research sử dụng hệ thống đánh giá như sau 

MUA Tổng lợi nhuận kỳ vọng trong 12 tháng hơn 15% (chưa bao gồm cổ tức) 

GIỮ Tổng lợi nhuận kỳ vọng trong 12 tháng giữa -15% đến 15% (chưa bao gồm cổ tức) 
BÁN Tổng lợi nhuận kỳ vọng trong 12 tháng dưới 15% (chưa bao gồm cổ tức) 

Áp dụng khuyến nghị đầu tư 

Chuyên viên phân tích duy trì việc phân tích các cổ phiếu và danh sách cổ phiếu có thể được điều chỉnh tùy theo yêu cầu từng thời điểm. Khuyến nghị đầu tư 
chỉ áp dụng cho các cổ phiếu trong danh sách. Báo cáo về các công ty không nằm trong danh sách sẽ không thực hiện định giá và khuyến nghị. 
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