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e Labai mang tén FED chi c6 tac dong vé tam ly trong ngan han?
e Thi trudng chiing khoan tuan 7 - 11/9: Khéi ngoai quay lai mua réng

L4 bai mang tén FED chi ¢6 tac ddng vé tam ly trong ngan han?

Vao ngay 16/12/2008, FED chinh thuic cat lai sudt ngan han xuéng muc xap xi 0% (Zero interest
rate policy - ZIRP). ZIRP dugc coi la mét trong nhiing chinh sach tdo bao va quyét liét nhat tur FED
nham binh 6n thi trudng tai chinh My cling nhu toan cau trong khoang thai gian khiing hoang
nam do.

THU SAU Muc tiéu da ro: giam chi phi lai vay, kich thich dau tu vao nhiing kénh ngoai ngan hang, tao thém
viéc lam va hon hét chinh la van hanh mét c6 may tu duy tri va tu phuc héi cho nén kinh té. Va
ngoai ZIRP, 3 gai kich thich kinh t& (QE) ciing dugc dua ra nham hé trg cho nén kinh té.

Dén nay, nhitng muc tiéu nay gan nhu hoan thanh khi ma GDP thuc clla My sau nam 2009 da lién
tuc duong véi ty 1é that nghiép c6 chiéu hudng sut gidm sau 6 nam.

Vay thi da dén luc FED nén thay ddi chinh sach? Khong chic! Bai vi trién vong tiang trudng kinh té
clia My trong thdi gian t3i c6 thé bi anh hudng bdi su suy gidm ting trudng tu nén kinh té I6n thi
hai thé gi6i la Trung Quéc.

Theo khao sat mai nhat clia Reuters, trén thi trudng dang c6 55% s6 ngudi dugc khao sat dat cuoc
vao kha nang Fed sé tang lai sudt hai lan trong nam 2015, diéu nay déng nghia vai viéc NDT dang
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Nguén: Bloomberg

Cudc hop tuan téi cia FOMC dugc nhiéu nha phan tich nhan dinh la cuéc hop mang tinh quyét
dinh trong viéc FED dua qua quyét dinh vé chinh sach. Do d¢, viéc “nin tha” chd thong tin cling la
mot cach giai thich dé hiéu va viéc rung lac ngay khi cé théng tin chinh thic cling 1a két qua cé thé
nhin thay tU thi trudng trong thai gian téi. Nhiéu nha dau tu dat cho chung téi cau hoi rang, thi
trudng sé phan ng nhu thé nao néu ngay 18/09, Fed cong bé gilr nguyén lai suat hoac ting lai
suat?
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Bang: Thoi diém tang lai suat ctia FED va dién bién cta chi s6 S&P Index

2/05/1983 36,6% -1,1% 12,2%
16/12/1986 19,1% -5,9% 11,2%
29/03/1988 -11,4% 11,7% 30,6%
4/02/1994 5,3% 0,6% 34,1%
30/06/1999 19,7% 6,0% -10,7%
30/06/2004 14,8% 4,4% 9,1%
Trung binh 14,0% 2,6% 14,4%

Nguén: Barrons

Doi véi kich ban Fed tang 1ai sudt, lich sir 6 chu ky tang lai suat ctia Fed cho thay thi trudng chiing
khoan My thuéng bién déng manh hodc giam nhe trong lan tang lai suat dau tién, sau d6 phuc héi
t6t hon trong chu ky 1-2 nam tiép theo. Néu kich ban nay dién ra, ching t6i cho rang diéu nay sé
tao nén nhiéu rdi ro d8i véi cac thi trudng méi ndi trong d6 c6 Viét Nam. Tuy nhién, tuin qua
chuing t6i ciing ¢6 chia sé vé dong vén ETF tai cac thi trudng méi nSi & khu vuc DNA, c6 thé thay,
trudc ap luc rdt von thi trudng Viét Nam van dugc xem la thi trudng hap dan déi vai cdc NDT nudc
ngoai. Nhu vay, trong kich ban nay, tam Iy bi quan sau quyét dinh cta Fed c6 thé khién TTCK Viét
Nam giam diém trong ngén han.

Dai vai kich ban Fed tri hoan viéc tang lai suat, diéu nay ham y du kinh t&€ My dang phuc héi thi Fed
van quan ngai vé rui ro ddi vdi trién vong kinh té toan cau. Trong kich ban nay, chung tdi cho rdng
su that vong ctia NDT trén thi trudng ching khoan My cling sé dan dén nhimng bién dong khéng
tich cuc déi vai TTCK My. Riéng d6i véi thi trudng Viét Nam, theo ching téi thi néi sg hai vé trién
vong u am cua kinh té toan cau da dugc chiét khdu vao tam ly NDT trong dot giam cla thang 8.
Mét chiéu huéng cé thé ky vong chinh la cac quy ETF va cac NDT nudc ngoai sé tim cach phan bg
lai dong v6n ho da rat ra khoi cac thi trudng mdai ndi va can bién thai gian gan day, trong d6 c6
TTCKVN.

Trong mét chia sé clia NKTV trudc day, ching t6i c6 dua ra hinh anh so sanh “vi von” gilra viéc dau
tu chiing khodn vai vén bai poker. Viéc ngay 18/09, FED cong b6 quyét dinh cé nang lai suat hay
khéng co thé xem la mét 1a bai duoc 1at 1én nhung day sé khéng phai 1a 14 bai duy nhat hay cudi
cling ma nhiing I& bai con lai van la kinh té vi mo Viét Nam va yéu t6 ndi tai cia doanh nghiép.

Thi truéng chitng khoan tuan 7 - 11/9: Khéi ngoai quay lai mua rong

C6 thé nhan thay tam ly tiéu cuc vdi van bai khién cho thi trudng trong tuan tiép tuc nhiing séc
thai khéng mdy sang slia. Trong tudn, VNIndex ting nhe 1,78% xudng con 566,74 diém, HNIndex
tang 1,59% xuéng con 77,53 diém. Thanh khoan ti€p tuc da sut gidm trong may tuan gan day vai
téng gia tri giao dich xuéng chi con trung binh 1.879,58 ty déng/phién (-9,68% so vd&i tuan trudce).
Tuy vay, khéi ngoai da quay lai mua rong 148,62 ty trén san HSX trong khi ban rong nhe 10,69 ty
déng trén san HNX. CS phiéu thudc nhém nganh tai chinh/ngan hang nhu BID, VCB va VND tiép
tuc dugc mua rong manh, trong khi ¢é phi€u ho P nhu PVS hay PVB khéng gitt chan dugc nha dau
tu nudc ngoai.

Trong nhing tuan dau cta thang 9, ching t6i nhan thdy dong vén tir nhiing nha dau tu nudc
ngoai van tiép tuc dé vao thi trudng mai néi. Cu thé, dong vén vao thi trudng méi néi tang thém
10 ty USD, trong d6 40% dén tir cac quy ETF. Trén thi trudng Viét Nam, dong vén ngoai cling da
quay trd lai. Du vay, quy VNM ETF van ti€p tuc bi rdt vén khoang 7,2 triéu USD, tuong duong
450,000 ccq.

Trong phién giao dich cudi tuan, néi bat 1én c6 ITA (+5,9%) va KBC (+6,5%) di ngugc thi trudng vdi
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su ho trg ctia NBT nudc ngoai. Theo chuyén vién nganh, dién bién hom nay cho thay tdm ly nha
dau tu da co su giai tdéa véi nhiing tin don déi véi KBC trong thai gian gan day. Bau thang 9/2015,
KBC ky hop déng cho thué dat tri gia gan 250 ty tai KCN Trang Dué cling dem lai mét cai nhin tich
cuc hon vé trién vong kinh doanh ctia cong ty.

Chuyén vién thi trudng Rongviet Research cho biét tuan giao dich 14 - 18/9 thi trudng c6 thé
ching kién nhiing ngay giao dich c6 bién déng manh trong phién véi thanh khoan cai thién.
Nguyén nhan cé thé do hoat déng déo vén tan dung bién dé bién dong manh, déng thdi cudi
tuan sau clng la ngay cuéi cung hai quy ETF chét danh muc cho ky xem lai danh muc 1an thi ba
clia nam 2015.
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PHAN TiCH KY THUAT HANG NGAY

SAN HSX:

Tiép tuc déng clia véi sac dd & phién giao dich cudi tuan, VN-
Index dé mat 5,33 diém xuéng muc 566,74 diém cung vai 83,3 v, = y
triéu c6 phiéu dugc khdp 1énh. |
Két phién véi dang nén Engulfing Bear kém theo khéi lugng tang i :
nhe thé hién ap luc ban c6 su gia tang khi dudng gia tiém can lén ' 5
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Cac chi bao xung lyc bat dau cham lai sau khi c6 nhiing tin hiéu

tich cuc & nhiing phién trudc do, chi bao xu huéng van chua xuat & —

hién tin hiéu dao chiéu. |
Nhin chung VN-Index két tuan véi nén xanh kém theo su cai thién |-
vé khéi lugng, tuy nhién nhiing tin hiéu nay dugc danh gia mang

tinh can bang da gidm hon la su dao chiéu xu hudng, do dé viéc

theo déi quan sat thi trudng ti€p tuc dugc duy tri va chua can :
thiét dé gia tding manh ty trong cé phiéu trong danh muc. Y - R
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SAN HNX: e
HNX-Index ciing chim trong séc dé & phién giao dich cudi tuan, | : T'--"l
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Stochastic ti€p can l1én muc 70, MACD Histogram moc cao hon
trén dudng 0 la nhing tin hiéu tich cuc dé ang hd cho su hoi
phuc, dudng DI+ tién sat DI- trong khi ADX giam sat xuéng muc
20 canh bao mét xu hudng mai sém dugc hinh thanh.

Mdic khang cu 78 diém ti€p tuc la thi thach d6i véi HNX-Index, f==
trong khi 75 diém van gilt vai trd hd trg, néu chi s thoat khoi _ : i 0 = 8

vung dao déng nay thi dé bién déng sé rd nét hon.
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Khuyén nghi: Thi trudng dong ctia phién giao dich cudi tuan Huynh Hitu Phudc
Vi stic d6, cdc muc hé trg van thé hién tot vai trd trong khi cac
muc khang cu quan trong van la thi thach d6i véi VN-Index va
HNX-Index, do d6 chiing t6i cho ring nha dau tu vdn nén girvi  Phuoc.hh@vdsc.com.vn
thé quan sat va chua véi gia tang ty trong c6 phiéu khi cac mdc

khang cu 575 va 78 diém chua dugc chin phuc.

+84 8 6299 2006 | Ext: 1218
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DANH MUC CO PHIEU KHUYEN NGHI bAU TU
Gia . Gia Gia muc Gia muc Gia Gia x
Ma Khuyén nghi Ngay mua R : .n : 2. .= Ngayban ) Loi/lo Ky han
TT Y gn! gay mua tiéu 1 tiéu 2 catlo gay ba / yha
FPT 44,0 Nam gilr 24-08-2015 42,4 46,0 39,5 3,77% Trung han
ITC 8,6 Nam giit 21-08-2015 9,1 10,4 84 -549%  Trung han
LHC 43,1 Nam gil 21-08-2015 43,5 52,0 40 -0,92% Dai han
KSB 27,8 Nam gil 21-08-2015 27,4 30,0 26 1,46% Trung han
NNC 49,8 Nam gil 20-07-2015 48,0 57,0 43 3,75% Dai han
PLC 32,5 Nam gilr 05-03-2015 29,9 35,2 26,2 8,70% Trung han

- Gia mua cta danh muc khuyén nghi dau tu dugc tinh theo gia déng clfa. Gia ban c6 thé la gia muc tiéu, gia cit 16 hodc gid dong clra tuy tiing trudng
hop cu thé.

- “Gid muc tiéu 2" va “Gia c4t 16” méi sé dugc cap nhat khi ¢ phiéu vugt qua “Gia muc tiéu 1”.

- Vao ngay giao dich khéng hudng quyén, cadc mic gia cling sé dugc diéu chinh tuang ing.

- Kyhan:“ngan han” la dudi 01 thang, “trung han” la tir 01 dén 03 thang, “dai han” 1a trén 03 thang.
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VNINDEX -0,93% 566,74 VN30 -0,90% 583,27 HNXINDEX -0,33% 77,53
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Hinh 1: Tang truéng GDP qua cac quy Hinh 2: Chi s6 sdn xuat céng nghiép
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TIN TUC RONG VIET
BAO CAO CONG TY (5 bao cao phat hanh gan nhat) Ngay phat hanh Khuyén nghi Gia muc tiéu
PXS - Pau tu dé€ ciing ¢6 nang luc thi cong 04/09/2015 Tich lay - Dai han 17.000
SHP - Lac quan trong dai han 03/09/2015 Tich IGy - Dai han 20.800
PET- Quan sat tién do chuyén nhugng bat déong san Thanh 20/08/2015 On dinh N/a
VNC- B6n chao séng thuang mai qudc té 14/08/2015 Trung lap - Dai han 28.900
MAC - N3m bat co hoi dé tang trudng 07/08/2015 Mua - Dai han 17.600
Vui long xem chi tiét tai http.//www.vdsc.com.vn/vn/companyReport.rv?categoryld=302
~ - 2 ~
THONG TIN CHUNG CHI QUY
Tén quy mé Ngay Phi phat hanh Phi mua lai GTTSR trén moét dv GTTSRtrén motdv  +/- GTTSR trén mot
giaodich (% giatrigiaodich) (% giatrigiaodich) duytaingaydinhgia  quy taingay dinh dv quy so véi ky
gia ky truéc trudc
VFF 01/09/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 11.861 11.797 0,54%
VEOF 01/09/2015 0% -0,75% 0% - 2,5% 9.874 9.464 4,33%
VF1 04/09/2015 0,2% - 1% 0,5%-1,5% 22.009 22314 -1,36%
VF4 04/09/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 9.806 9.626 -1,21%
VFA 04/09/2015 0,2% - 1% 0%-1,5% 7.032 7.130 -1,37%
VFB 04/09/2015 0,3% - 0,6% 0%-1% 12.303 12.293 0,08%
ENF 27/08/2015 0% - 3% 0% 11.297 11.518 -1,92%
MBVF 27/08/2015 1% 0%-1% 10.364 10.514 -1,43%
MBBF 26/08/2015 0%-0,5% 0%-1% 12.304 12.262 0,34%

pOI NGU PHAN TiCH

Poan Thi Thanh Tric - Giam déc Tran Thi Ha My
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50 Bis Yersin, Tp. Nha Trang, Khanh Hoa
+ 84 058 3820 006

+ 84 058 3820 008
info@vdsc.com.vn
www.vdsc.com.vn

=Em ]

CHI NHANH CAN THO
08 Phan Dinh Phung, Q. Ninh Kiéu, Tp. Can Tho
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+84 07103817789
info@vdsc.com.vn
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Ban bao céo nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat la cung cp théng tin va khéng nhdm dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching
khodn cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén sy khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cy thé cta tiing nha dau tu. Ngoai ra, nha dau tu cling y thiic 6 thé cé cac xung dot Igi ich anh hudng dén tinh khach quan cta ban
bdo cao nay.Nha dau tu nén xem bdo cado nay nhu mot ngudn tham khéo khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bé trach nhiém déi vai
quyét dinh dau tu clia chinh minh. RONGVIET SECURITIES tuyét d6i khong chiu trach nhiém d6i véi toan b hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi
coi la thiét hai, d6i vai viéc sir dung toan bd hoac tiing phan théng tin hay y kién nao cta ban bao cao nay.

Toan bé cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan clia ngudi phan tich. Khéng c6 bat ky mét phan thu nhap nao cda
ngudi phan tich lién quan truc tiép hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban céo cao nay.

Théng tin st dung trong bdo cdo nay dugc RONGVIET SECURITIESthu thap ti nhiing ngudn ma ching t6i cho la dang tin cdy. Tuy nhién, chdng téi
khéng dam bao rang nhiing théng tin nay Ia hoan chinh hodc chinh xac.Cac quan diém va udc tinh trong dénh gia cda ching téi cé gia tri dén ngay
ra bao cdo va c6 thé thay d6i ma khéng can bao cao trudc.

Ban bao cdo nay dugc gilt ban quyén va la tai sdn cia RONGVIET SECURITIES.Moi su sao chép, chuyén giao hoic stia d6i trong bat ky trudng hap
nao ma khong c6 su dong y ciia RONGVIET SECURITIESdéu trai lugt.Ban quyén thuéc RONGVIET SECURITIES, 2015.
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