
 



 

 

 

NHẬN ĐỊNH THỊ TRƯỜNG 

 Đồng loạt giảm điểm trong ngày cuối tuần nhưng TTCK Việt 

Với diễn biến khá tiêu cực vào cuối tuần trước, thị trường tiếp 

tục diễn biến thận trọng. Nhóm cổ phiếu Ngân hàng và một 

số cổ phiếu vốn hóa lớn hỗ trợ cho thị trường, nhưng ở chiều 

ngược lại có hàng loạt cổ phiếu sụt giảm mạnh. Nhờ nhóm 

Ngân hàng nên diễn biến VN30-Index đã vượt trội hơn thị 

trường chung. 

 Trên HOSE, Khối ngoại quay lại mua ròng, với giá trị 504,3 tỷ 

đồng. Khối tự doanh các Công ty Chứng khoán bán ròng nhẹ, 

với giá trị 29,8 tỷ đồng.   

 Nhóm Ngân hàng tiếp tục hỗ trợ VN-Index nhưng vẫn 

chưa thể giúp chỉ số giữ được sắc xanh khi kết thúc phiên. 

Thanh khoản khớp lệnh giảm so với phiên trước nhưng 

vẫn ở mức cao, cho thấy áp lực chốt lời vẫn hiện hữu.  

 Diễn biến thị trường đang có sự phân hóa mạnh và rủi ro 

đang dồn về phía các cổ phiếu tăng nóng trong thời gian 

qua bất chấp yếu tố cơ bản.  

 Mặc dù VN-Index vẫn trong tình trạng suy yếu nhưng với 

động lực hỗ trợ của một số cổ phiếu có vốn hóa lớn, có 

khả năng quá trình thăm dò của VN-Index vẫn chưa kết 

thúc và có thêm phiên giao dịch kiểm tra cung cầu trước 

cản 1.465 điểm. 

PHÂN TÍCH KỸ THUẬT VÀ DỰ BÁO XU HƯỚNG 

 Sau khi giảm điểm và phá ngưỡng hỗ trợ 1.452 điểm, VN-

Index đã có phiên hồi phục nhưng vẫn không thể đứng vững 

trên vùng này và đang có dấu hiệu suy yếu. Các chỉ báo kỹ 

thuật như ADX và RSI đang có tín hiệu điều chỉnh.  

 Như vậy, nếu vùng chặn dưới 1.438-1.440 điểm không thể giữ 

được, VN-Index sẽ bắt đầu chu kỳ giảm ngắn hạn. Tuy nhiên, 

chúng tôi nhận thấy VN-Index chưa đi vào vùng nguy hiểm 

và sẽ có nhịp hồi nhẹ và tạm sideway tại 1.450-1.452 điểm.            

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ VÀ GIAO DỊCH 

 Mặc dù VN-Index giảm điểm nhưng quá trình kiểm tra cung 

cầu chưa kết thúc nhờ động lực hỗ trợ tại nhóm Ngân hàng 

và một số cổ phiếu có vốn hóa lớn. Do vậy, Quý nhà đầu tư 

vẫn nên chờ đánh giá lại trạng thái thị trường.  

 Tuy nhiên, Quý nhà đầu tư nên tránh các cổ phiếu đã tăng 

nóng bất chấp yếu tố cơ bản; đối với các cổ phiếu chưa tăng 

nóng nhưng có áp lực bán lớn thì cũng nên xem xét giảm tỷ 

trọng khi có nhịp hồi phục, nhằm thu hồi tiền mặt và dự 

phòng rủi ro cho danh mục. 



 

 CÂU CHUYỆN HÔM NAY 

Cổ phiếu Ngân hàng triển vọng, nhưng khó tránh pha loãng 

Với các ngân hàng, 2021 là năm “chạy đua” tăng vốn nhằm đáp ứng các tiêu chí an toàn vốn theo tiêu 

chuẩn quốc tế, trong đó những ngân hàng tăng vốn mạnh từ đầu năm 2021 đến nay phải kể đến là 

VPBank (tăng 80%), VIB (44,2%), SCB (32,8%), Sacombank (32%), OCB (31,8%), ACB và HDBank (25%)... 

Một mặt, việc tăng vốn điều lệ sẽ giúp các ngân hàng cải thiện hệ số an toàn vốn (CAR), nâng cao sức 

cạnh trạnh…, nhưng mặt khác cũng khiến cổ phiếu chịu áp lực pha loãng khi hàng tỷ cổ phiếu mới được 

đưa vào thị trường. 

Kể từ đầu năm tới nay, thị trường chứng khoán đã đón thêm gần 10,3 tỷ cổ phiếu ngân hàng thông qua 

niêm yết mới hay phát hành thêm, trong đó OCB (mã OCB) và SeABank (mã SSB) niêm yết lần lượt gần 

1,1 tỷ và hơn 1,2 tỷ cổ phần trên sàn HOSE, VietABank đăng ký giao dịch gần 445 triệu cổ phần trên thị 

trường UPCOM... Theo số liệu thống kê từ HOSE và HNX, tính đến hết ngày 10/11/2021, số cổ phiếu lưu 

hành của 27 ngân hàng niêm yết và giao dịch trên UPCOM đạt hơn 46,6 tỷ đơn vị, chiếm hơn 1/4 tổng 

lượng cổ phiếu lưu hành trên thị trường. 

Thực tế, nhiều cổ phiếu ngân hàng đã giảm mạnh sau khi phát hành cổ phiếu để trả cổ tức, thưởng cổ 

phiếu... Đơn cử, kể từ ngày chốt quyền nhận cổ phiếu thưởng với tỷ lệ 40% (ngày 10/6/2021), cổ phiếu 

VIB đã giảm từ mức 51.700 đồng về quanh mức 38.000 đồng như hiện tại, tương ứng giảm khoảng 36%, 

nhưng nếu so với đầu năm vẫn tăng tới hơn 50%. Tương tự, cổ phiếu CTG cũng giảm hơn 30% sau khi 

chốt quyền trả cổ tức hơn 29% bằng cổ phiếu vào ngày 8/7/2021 tới nay, nhưng vẫn tăng hơn 32% so 

với đầu năm. 

Trong khi đó, áp lực tăng vốn luôn tồn tại khi các ngân hàng phải đáp ứng các yêu cầu an toàn vốn theo 

tiêu chuẩn Basel II, Basel III, bất chấp việc vốn điều lệ tăng mạnh từ đầu năm tới nay. Bởi theo quy định, 

chậm nhất đến ngày 1/1/2023, các ngân hàng phải đáp ứng tỷ lệ an toàn vốn tối thiểu theo chuẩn Basel 

II được quy định tại Thông tư 41/2016/TT-NHNN, trong khi đến nay mới có 16/35 ngân hàng đáp ứng 

được điều này. Vì vậy, cuộc đua tăng vốn của các ngân hàng sẽ chưa dừng lại, thậm chí có thể diễn ra 

mạnh mẽ hơn trong năm 2022. 

Đơn cử, tại BIDV, tính đến cuối năm 2020, CAR của nhà băng này chỉ đạt 8%, mức tối thiểu theo quy định 

của Thông tư 41/2016, cho nên việc tăng vốn điều lệ là rất cấp bách. Tổng giám đốc BIDV Lê Ngọc Lâm 

cho biết, việc tăng vốn điều lệ giúp Ngân hàng tăng năng lực tài chính, bổ sung nguồn vốn trung - dài 

hạn để mở rộng hoạt động tín dụng khi tỷ lệ sử dụng vốn ngắn hạn cho vay trung - dài hạn bị kiểm soát 

chặt hơn theo lộ trình tại Thông tư 08/2020/TT-NHNN. 

Nguồn: Báo Đầu tư Chứng Khoán 

  



 

CƠ HỘI ĐẦU TƯ 

1. 

2. 

MỘT SỐ DANH MỤC CỔ PHIẾU ĐÁNG THAM KHẢO KHÁC 

 

 

 



 

THEO DÕI CỔ PHIẾU 

CTG 

HOSE 

Thị giá: 34.50 

Khuyến nghị: Mua 

Giá MT cơ bản: 39.90 

Kỳ vọng: 15.65% 

 

 Trailing 2021F 

EPS 3.44 2.68 

P/E 10.03 12.87 

BV 19.76  

P/B 1.75  
 

LUẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ 

 CTG báo cáo thu nhập khả quan nhưng tăng trưởng lợi nhuận ở mức 

trung bình do áp lực lớn về trích lập dự phòng. 

 Chúng tôi điều chỉnh giảm ước tính lợi nhuận giai đoạn 2021-2022. Thu 

nhập lãi thuần năm 2021 được điều chỉnh giảm -2% nhằm phản ánh 

quy mô của gói lãi suất hỗ trợ hiện tại, trong khi thu nhập lãi thuần năm 

2022 được giữ nguyên nhờ tăng trưởng tín dụng dự phóng cao hơn và 

lợi suất trái phiếu phát hành mới thấp hơn. Thu nhập phí dự phóng giai 

đoạn 2021-2022 giảm -4% vì chúng tôi cho rằng mô hình bán chéo bảo 

hiểm dễ chịu tác động bởi giãn cách xã hội. Đường cong tỉ lệ chi phí tín 

dụng được điều chỉnh tăng theo hướng thận trọng nhằm phản ánh tác 

động của dịch bệnh, độ trễ của nợ xấu hình thành và sự thiếu chắc chắn 

của quá trình phục hồi. Dự báo LNTT giai đoạn 2021-2022 ở mức 20,5 

nghìn tỷ đồng (+20% YoY) và 23,8 nghìn tỷ VND (+16% YoY), lần lượt 

giảm 15% và 13% so với dự báo trước của chúng tôi. 

 Sự biến động trong lợi nhuận đến từ độ nhạy với chi phí tín dụng biên. 

Điều này có thể dẫn đến chiết khấu lớn đối với hệ số định giá tùy thuộc 

vào chu kỳ. Giá trị sổ sách trên mỗi cổ phiếu giai đoạn 2021-2022 sau 

điều chỉnh lần lượt là 20.327 đồng và 22.645 đồng. 

 

Ngày KN 23/11/2021 

Khuyến nghị  

Giá Khuyến nghị 
(*)  

 

Giá Mục tiêu  35.5 

Kỳ vọng   

 

(*) Khuyến nghị được lập trước phiên 

giao dịch cùng Ngày Khuyến nghị 

NHẬN ĐỊNH KỸ THUẬT 

 CTG đang trong nhịp hồi phục sau khi vượt qua giai đoạn điều chỉnh. 

Tuy nhiên, trong ngắn hạn chúng ta cần lưu ý áp lực từ vùng cản 35.5, 

đồng thời trong phiên tăng điểm gần nhất cũng ẩn chứa áp lực chốt lời 

khá lớn, thể hiện qua thanh khoản tăng mạnh. 

 Kết hợp với diễn biến thị trường đang tiềm ẩn rủi ro và không chắc 

chắn, khả năng bị cản ngắn hạn tại vùng 35.5 có thể gia tăng. 

 Trong phiên 15/10 và 20/10, chúng tôi có Khuyến nghị Mua CTG tại 

vùng giá 30.3 với Mục tiêu ngắn hạn tại vùng 35.5. Hiện tại, vị thế Mua 

đang gặt hái được thành quả nhưng cũng đã gần đến vùng Mục tiêu 

ngắn hạn. Do vậy, Quý nhà đầu tư có thể cân nhắc chốt lời quanh giá 

Mục tiêu mà chúng tôi đã đề xuất và chờ diễn biến ổn định của thị 

trường để đánh giá lại cơ hội tại CTG. 

 



 

 THEO DÕI CỔ PHIẾU 

QNS 

HOSE 

Thị giá: 55.26 

Khuyến nghị: Tích lũy 

Giá MT cơ bản: 58.00 

Kỳ vọng: 4.95% 

 

 Trailing 2021F 

EPS 3.49 4.18 

P/E 15.82 13.22 

BV 18.80  

P/B 2.94  
 

LUẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ 

 Chúng tôi duy trì quan điểm lạc quan về KQKD của QNS trong năm 

2021, nhờ sự đóng góp tích cực của mảng đường hỗ trợ tăng trưởng 

LNST hợp nhất của công ty. Với việc thị trường đường thế giới đang 

chứng kiến khả năng thâm hụt sản lượng sản xuất, cùng triển vọng áp 

thuế đối với đường nhập khẩu từ năm nước ASEAN ngoài Thái Lan, 

chúng tôi kỳ vọng giá đường nội địa của Việt Nam sẽ giữ vững xu 

hướng tăng giá trong 2H2021.  

 Tháng 8/2021, VSSA đã gửi hồ sơ cơ bản đến Bộ Công Thương đề nghị 

thực hiện điều tra thuế chống bán phá giá đối với 5 quốc gia ASEAN bị 

cáo buộc là điểm xuất khẩu vòng của đường có xuất xứ Thái Lan. Chúng 

tôi tin rằng hành động này là kịp thời và quan trọng để nâng cao sự 

hiệu quả của hàng rào thuế quan đã áp dụng đối với đường có xuất xứ 

từ Thái Lan.  

 Trong quý 3/21, doanh thu thuần của QNS tăng 14,6% lên 2.115 tỷ 

đồng nhờ doanh thu mảng đường duy trì đà tăng trưởng mạnh mẽ. Lợi 

nhuận thuần tăng 49,3% lên 348 tỷ đồng. Doanh thu thuần 9 tháng đầu 

năm 2021 đạt 5.776 tỷ đồng, tăng 13,5% so với cùng kỳ và lợi nhuận 

thuần tăng 29,7% so với cùng kỳ lên 869 tỷ đồng. 

 Doanh thu và LNST ước tính năm 2021 lần lượt là 7.607 tỷ đồng (hoặc 

329 triệu USD, +17% n/n) và 1.275 tỷ đồng (hoặc 55 triệu USD, +21% 

n/n), hoàn thành 95% kế hoạch doanh thu và 140% kế hoạch LNST. EPS 

năm 2021 ước đạt 4.147 đồng và PER dự phóng năm 2021 đạt 11,7 lần. 

 

Ngày KN 23/11/2021 

Khuyến nghị Chốt lời 

Giá Khuyến nghị 
(*)  

 

Giá  55.4 

Kỳ vọng   

 

(*) Khuyến nghị được lập trước phiên 

giao dịch cùng Ngày Khuyến nghị 

NHẬN ĐỊNH KỸ THUẬT 

 Sau khi kiểm tra thành công vùng hỗ trợ 49, QNS đã có nhịp tăng ngắn 

hạn và vượt nhẹ vùng đỉnh 55.4. Tuy nhiên, diễn biến sau khi vượt đỉnh 

đã không suôn sẻ và có động thái thận trọng nhất định của dòng tiền. 

 Trong phiên 15/10, chúng tôi có Khuyến nghị Chờ Mua QNS tại vùng 

48.5 – 50.5, với vùng Mục tiêu 58. Khuyến nghị này đã có hiệu quả. 

Trong phiên 19/11, QNS chỉ đạt mức giá cao nhất tại 57.4, chưa đạt giá 

Mục tiêu 58 nên chưa có cơ hội để Quý nhà đầu tư chốt lời với mức giá 

tốt. Tuy nhiên, xét hiện tại đang có một số rủi ro nhất định nên Quý nhà 

đầu tư có thể cân nhắc chốt lời tại mức giá hiện tại 55.4. 

 



 

KHUYẾN NGHỊ KỸ THUẬT MỚI (TRONG T+3)                                                     (*) Khuyến nghị được lập trước phiên giao dịch cùng Ngày Khuyến nghị 

 

 

CẬP NHẬT XU HƯỚNG 

Một số bình luận kỹ thuật mới nhất trong T3 (SÁNG NAY có 3 bình luận): 

23/11   

 

 

 



 

THEO DÕI KHUYẾN NGHỊ 

Đóng vị thế: khi đạt giá mục tiêu hay chạm cắt lỗ; (**): Giá điều chỉnh theo tỷ lệ trả cổ tức hay chia tách CP 

Khuyến nghị được lập trước phiên giao dịch cùng Ngày Khuyến nghị 

  



 

CƠ HỘI ĐẦU TƯ TRÁI PHIẾU DOANH NGHIỆP 

Khách hàng có thể xem xét cơ hội đầu tư vào Trái phiếu doanh nghiệp: 

1. Sản phẩm Trái phiếu Công ty Cổ phần Tập đoàn Đầu tư Địa ốc No Va (NVL) kèm gói thanh khoản: 

 

2. Sản phẩm Mua nắm giữ đáo hạn đối với Trái phiếu Công ty Cổ phần Tập đoàn Đầu tư Địa ốc No 

Va (NVL): 

 

3. Sản phẩm Gói Mua nắm giữ 1 năm đối với Trái phiếu của Công ty Cổ phần Dịch vụ Giải trí Hưng 

Thịnh Quy Nhơn với Suất sinh lời là 9.0%/năm. 

4. Sản phẩm Mua nắm giữ đáo hạn đối với Trái phiếu của Công ty Cổ phần Hưng Thịnh Incons 

(HTN): 

 

 

 

 

Quý Khách hàng vui lòng liên hệ Nhân viên quản lý tài khoản và các kênh sau để được tư vấn trực tiếp 

hoặc để lại thông tin Rồng Việt sẽ liên lạc trong thời gian sớm nhất. 

 



 


