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Chung khoan ntra cudéi nam 2026: BSC chira 3
déng luc c6 thé cai thién thanh khoan thi
truong
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Trong boi canh thanh khoan van la yéu t6 can theo déi, Chiing khoan BIDV
(BSC) ky vong dong tién trong ntra cudi nam 2026 c6 thé cai thién nha ap luc
lam phat ha nhiét, gidi ngan dau tu céng tang téc va can can thuong mai
chuyén bién tich cuc. V&i chién lugc luya chon c6 phiéu, BSC uu tién tang trudng
lgi nhuan, sau dé la dinh gid va cubi cing méi dén cau chuyén nganh.

Chia sé géc nhin vé dién bién va tri€én vong thi truong ching khodn trong nia
cubi néam 2026, 6ng Phan Quéc Blu, Gidm déc Trung tdm Phan tich Cong ty Co
phan Ching khodn BIDV (BSC) cho rang, thanh khoan la mét trong nhiing yéu
to then chét can theo doi.
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Theo BSC, ap luc lam phat trong nta dau nam la mét trong nhirng nguyén nhan
quan trong khién co quan diéu hanh duy tri lap truong than trong doi véi viéc
ndi l1ong thanh khodan. Trong khi dé, tinh trang thang du ngan sach nha nudéc tao
du dia dé Chinh pht mé réng chinh sach tai khda, song ti€n do gidi ngan dau tu
cbng chua dat ky vong khién hiéu (ng lan tdéa ra nén kinh té chua cao, qua dé
han ché su cai thién cta thanh khoan.

BSC danh gid, tién do6 gidi ngan dau tu cong cham trong ntra dau nam xuat phat
tlr nhiéu nguyén nhan khach quan. Day la giai doan tap trung xay dung, hoan
thién k& hoach dau tu céng nam 2026 ciing nhu ké hoach dau tu cong trung
han giai doan 2026 - 2030, khién tién d6 trién khai thuc té chua thé tang téc
ngay tir dau nam.

Ba ddng luc ho tro thanh khoan nita cuéi nam

Budc sang ntra cu6i nam 2026, BSC ky vong buc tranh thanh khodn sé cé nhiing
chuyén bién tich cuc hon nho ba dong luc chinh.

Th& nhat, ap luc lam phéat dugc ky vong ha nhiét néu cang thang dia chinh tri
tai Trung Béng dan lang xuéng, qua dé kéo gid nang lugng gidm. Theo BSC,
dién bién nay c6 thé tao thém du dia dé co quan diéu hanh chd dong ho trg
thanh khoan ma khéng phai chiu qua nhiéu ap luc vé 6n dinh gié ca.

Th hai, tié€n do gidi ngadn dau tu cong dugc ky vong tang téc dang ké trong
nhitng thang con lai clla nam, sau khi cac ké hoach dau tu da dugc hoan thién
trong ntra dau nam. Khi nguén von dau tu cong duge dua vao nén kinh té nhanh
hon, dong tién c6 thé dugc khai théng va lan tda manh hon téi khu vuc san
xuat, kinh doanh cling nhu hé thong tai chinh.

Th& ba, BSC ky vong tinh trang nhap siéu dau nam sé dan thuyén giam va cén
can thuong mai c6 thé ghi nhan xuat siéu vao cudi nam, do cdc mat hang nhap
siéu 16n chu yéu la nguyén vat liéu dau vao. Bén canh dé, dong von FDI chdy
vao Viét Nam cling dugc BSC xem la tin hiéu tich cuc, gép phan cai thién thanh
khodn chung cla hé théng.

Néu céc yéu to trén dién bién theo ky vong, BSC cho rang thanh khoan cla nén
kinh té c6 thé cai thién ro rét, qua dé tao nén tang dé dong tién trén thi truong
tai chinh néi chung va thi trudng ching khoan néi riéng tré nén doéi dao hon.

Uu tién tang trudng lgi nhuan trudéc dinh gia
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BSC uu tién doanh nghiép cé tang truéng lgi nhuan r
tlr cdc dong luc tang trudng cla nén kinh té

L

0 rang, hudng lgi

Trong béi canh dinh gid cta nhiéu nhém c6 phiéu & mic hap dan nhung thanh
khoan chua thuc su manh, BSC cho rang ba tiéu chi gém tang trudng Igi nhuan,
dinh gid va cau chuyén nganh déu quan trong. Tuy nhién, néu xép theo thi tu
uu tién, tang trudng lgi nhuan dugc dat 1én hang dau, ti€p dén la dinh gid va
cudi cing méi la cau chuyén nganh.

Theo 6ng Phan Quéc Blru, mot cau chuyén hap dan cé thé gilp c6 phiéu tang
nhanh trong ngan han, nhung dé duy tri da tang bén viing, doanh nghiép van
phdi tao ra Igi nhuan. Vi vay, BSC uu tién nhitng doanh nghiép cé tang trudng
lgi nhuan roé rang va dugc hudng lgi t&r cdc dong luc tang trudng cla nén kinh
té.

Sau khi xac dinh doanh nghiép cé nén tang tot, yéu to ti€p theo can xem xét la
dinh gid. Bdi ngay cd mot doanh nghiép tét, néu dugc mua & muic gid qua cao,
du dia sinh 16i danh cho nha dau tu cling sé bi thu hep.

Theo thong ké cta BSC, sau khi loai trir nhém c6 phiéu Vingroup, VN-Index hién
giao dich & muc P/E trailing khoang 12 lan; P/E forward cé thé vé quanh 11 lan
néu Igi nhuan doanh nghiép tang didng ky vong. BSC danh gia day la vung dinh
giad kha hap dan.

Theo do, chién lugc dugec BSC uu tién la tim kiém nhitng doanh nghiép vira cé
trién vong tang trudng, vira dang giao dich & muc dinh gid thap hon hoac tuong




duong trung vi ba nam cua chinh doanh nghiép.

Trong khi dé, cdu chuyén nganh dugc xem la yéu té cé thé thidc day dong tién
trong ngan han. MOt chi dé hap dan cé thé khién thi truong cha y téi doanh
nghiép s6m han, nhung vé dai han, giad c6 phiéu van phu thudc vao nang luc tao
lgi nhuan va dong tién ctia doanh nghiép.

V@i diéu kién thanh khodn chua thuc su cai thién, BSC khuyé&n nghi nha dau tu
trdnh néng voi, c6 thé gidi ngan theo tiung giai doan, han ché st dung don bay
va duy tri tam nhin trung, dai han.

Cé thé gdi gon quan diém dau tu ctia BSC trong nguyén tac: lya chon doanh
nghiép cé tang trudng lgi nhuan tét & muc gid hop ly, trong khi cau chuyén
nganh déng vai tro gidp thi trudng nhan ra gia tri dé6 nhanh hon.

Rui ro bén ngoai van can theo doéi sat

Bén canh cac dong luc tich cuc, BSC nhan dinh nhiing rdi ro dang chd y doi véi
thi truong ching khoan Viét Nam trong ntta cu6i nam chu yéu dén tir cac yéu tod
bén ngoai, v4i ba nhdm chinh gém dia chinh tri, lam phéat toan cau va xu huéng
gia tang bao hé thuong mai.

Trong dd, nguy co cang thang dia chinh tri leo thang, dac biét tai Trung Déng,
la rdi ro BSC quan tam nhat. Néu xung dét kéo dai hoac maé rong, giad dau cé thé
tang manh, kéo theo ap luc lam phat toan cau, gia tang bién déng trén thi
trudng tai chinh va tadc dong tiéu cuc téi tam ly nha dau tu.

Mot rdi ro khac la lam phat toan cau tiép tuc duy tri & mic cao. Trong trudng
hop &p luc gid cd chua ha nhiét, cdc ngan hang trung uong I6n nhu Fed hay ECB
c6 thé& duy tri mat bang |ai suat cao ldu hon ky vong. Piéu nay c6 thé gay é&p luc
lén ty gid, chi phi von va dong von dau tu vao cac thi truong mdi néi, trong dé
c6 Viét Nam.

BSC ciing luu y xu hudng gia tang bdao ho thuong mai. Cac chinh sach thué
guan va rao can thuong mai, dac biét nhitng bién phap cla My nhu USTR
Section 301, c6 thé gay gidn doan chubi cung (ng, tdc déng téi hoat déng xuat
khdu va trién vong tang truéng cla cac doanh nghiép cé ty trong doanh thu
quéc té 16n.

Trong ba nhém rdi ro, BSC danh gia dia chinh tri la bién sé can theo doi sat nhat
do kha nang tao hiéu ing day chuyén lén gid nang lugng, lam phat, chinh sach
tién té va tam ly dong von toan cau.




Nhin vé nira cu6i nam 2026, trién vong thi truong vi vay sé phu thudc dang ké
vao khd nang cai thién thanh khoan va dién bién cla cac yéu té bén ngoai.
Trong boi cdnh do, BSC tiép tuc dé cao yéu té nén tang doanh nghiép, dac biét
la khd nang tang truéng Igi nhuan va muac dinh gid hgp ly, thay vi chay theo
nhimng cau chuyén ngan han trén thj truong.
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