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Go6c nhin Ching khoan: Co hdi vang cho dau tu
trung, dai han
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VN-Index da cé 03 phién tang diém dau thang 11 sau nhip gidm khoang 17%
trugc dé. Rui ro trong ngan han c6 thé van hién hru, nhung dau tu trung va dai
han véi muc dinh gia hién tai dugc xem la co hdi vang.

VN-Index can thoi gian dé tao nén tich lay

Tu gilra thdng 09/2023, tam ly nha dau tu bat dau tréd nén than trong hon sau
giai doan VN-Index “tinh ti€n” di 1én, dat 1.245,44 di€m, tang trén 20% so vai
cu6i nam ngoai. Nhip diéu chinh cho dén cuéi thang 10 khién chi s6 gidm hon
17%, danh mat di tat cad thanh qud da dat dugc.

Thi truong bi tdc dong bai nhiéu yéu té khdng tich cuc dén tu thi truong thé gidi,
bao gdm lam phéat dai dang; chinh sach tién té that chat kéo dai tai My va Chau
Au gay ap luc gidm gid cla nhiéu déng tién, trong dé c6 déng Viét Nam; bat 6n
chinh tri xuat hién tai khu vuc Trung Bong; chiing khodn thé gidi di xuéng.
Trong khi dd, bdo cdo lgi nhuan va tinh hinh tai chinh quy 111/2023 cla khong it
doanh nghiép niém yét c6 gam mau toi. Tat ca cac yéu té dé da tao ra mot bau
khoéng khi bat 6n, khién thanh khodn sut gidm va nha dau tu cé dong thai ban
thdo c6 phiéu.

Théng ké trén HOSE, thanh khoan thi truong c6 phiéu thang 10 ghi nhan khai
lugng giao dich binh quan phién gan 626 triéu c6 phiéu, tri gid 14.285 ty déng,
lan lugt gidm 35,3% va 38,7% so vaGi thang Chin. Gia tri giao dich cta khoi ngoai
chiém 7,8% va ban rong hon 1.594 ty dong.

Ong Nguyé&n Thanh Trung, Gidm déc Phan tich, Cong ty Ching khoan Thanh
Cong (TCSC) cho biét, tinh t&i cudi thang Chin, ty suat sinh |6i ciia VN-Index
cling nhu mic mat gid ctia dong noi té tich cuc hon so véi nhiéu nuéc trong khu
vuc. Diéu nay dan dén ap luc chét 16i cha nha dau tu, nhat la khoi ngoai, trong
boi cdnh Cuc Du trir Lién bang My (Fed) neo 1ai suat ¢ muc cao.



Tuy nhién, khi thi truong Viét Nam gidm tré lai, chénh léch ty suat sinh lgi vdi
cac nudc khong con 16n, dong von ngoai da cé dau hiéu quay lai mua rong trong
nhing phién gan day. Yéu t6é du ng giao dich ky quy (margin) khién nhiéu nha
dau tu lo ngai, nhung théng tin ma TCSC cap nhat gan day thi tinh hinh margin
toan thi truong an toan hon so vai thang Chin.
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Nguén: Chiing khodn Thanh Céng

Phién giao dich th&r Nam tuan qua (02/11) c6 dién bién dac biét tich cuc, dong
tién lan tda hau hét cdc nhdm nganh. Trong ré VN30, mét s6 c6 phi€u Ién bi ban
thdo trudc dé nhu: MWG, MSN va nhém Vin da cé luc cau hap thu. Nhém c6
phiéu von nhay cam vaéi dong tién nhu chiing khoan, bat dong san tang gia
manh.

K& tir khi VN-Index diéu chinh sau khi tao dinh ngan han trén 1.240 diém dau
thang Chin, dén cuéi thang 10 gidm xu6ng dudi 1.030 diém, thi d6 la phién dau
tién cho thay tin hiéu dong tién quay tré lai ro rét.

Theo 6ng Trung, dé€ xac dinh VN-Index da tao day ngan han hay chua, can quan
sat ki blc tranh téng thé vi mo6 va dong tién trén thj truong. Trong do, yéu to
dong tién sé quyét dinh dén kha nang hoi phuc ctia VN-Index. Véi thanh khodn
12.000 - 15.000 ty dong/phién thi nhiéu kha nang chi s6 sé dao déng phé bién
trong viing 1.050 - 1.150 diém.



Trudng nhém moi gidi mot cong ty chiing khoan thudc TOP 10 vé thi phan déng
quan diém khi cho rang, trong trung han, xu hudng tang tir thdng Tu dén thang
Chin bi pha v& khi VN-Index quay tré vé vach xuat phat dugi 1.030 diém (dén
cubi tuan qua da hoi lén 1.076,78 di€m). Thoi gian tdi, chisé céthé can 1 - 2
thang dao déng trong vung 1.050 - 1.100 diém va gia tri giao dich duy tri
14.000 - 15.000 ty dong/phién, tao nén tich Iy dé€ 1ay lai sy can bang trudc khi
hoi phuc 1én mic cao hon.

Van theo 6ng Trung, cac yéu to c6 tac dong tich cuc dén thi truong giai doan
hién tai va cu6i nam cé thé k& dén nhu Fed quyét dinh khdng tang 13i suat trong
thang 11 nén ky vong muec |ai suat hién tai sé duoc duy tri dén gilra nam 2024
va c6 thé ha sau do; lam phéat tai My gidm manh tir dinh trén 8% vé 3,7% sau
hon 1 nam thuc hién chinh sach tang 1ai suat, tién gan dén miic muc tiéu 2%
ma Fed dé ra; chién tranh tai Isarel khéng lan rong ra cac khu vuc lan can; gia
dau ha nhiét tr 93 USD/thung vé quanh 85 USD/thung gép phan giam ap luc
lam phat toan cau.

Trong nudc, Viét Nam duy tri chinh sach 1ai suat thap, hé trg doanh nghiép hoi
phuc san xuat - kinh doanh. Ty gid USD/VND bung |én giai doan thang Chin va
thang 10 budc Ngan hang Nha nudc phai thuc hién bién phap hut tién qua kénh
tin phi€u, dén nay kiém ché dugc ty gid dudi mic 24.600. Con s6 thong ké giai
ngan dau tu céng tinh dén hét thang Chin méi dat 49% ké hoach nam 2023, ky
vong quy cudi nam sé dugc ddy manh. Song song dé la cac du an trong diém
dang dugc trién khai, tiéu biéu la du an dién khi L6 B.

“Tuy nhién, bat ddy luén la viéc kho lam, vi chang ai doén tring ddy, nén nha
dau tu can c6 cac kich badn va chién lugc gidi ngan phu hgp. Cé khd nang thi
truong sé rung lac, ki€ém dinh lai cdc ngudng hd trg quan trong, réi maéi can
bang trd lai. Chi khi cac tin hiéu kinh t&, hoat déng doanh nghiép c6 dién bién rd
rang hon, kich hoat dong tién vao lai thi trudng thi mdi la lGc c6 thé an tam”,
ong Trung noi.

Ong Pham Luu Hung, Kinh té& trudng SSI Research chia sé quan diém, nha dau
tu can nhin nhan céc van dé thuc té hon trong thoi diém nay. Cac théng tin
mang tinh chat khé khan van hién hiru nén khong thé ky vong thi truong tang
diém ngay, ma can cé thoi gian.

Tuong tu, chuyén gia Cong ty Chirng khoan VNDIRECT khuyén nghi, VN-Index
van dang trong xu hudng diéu chinh, nha dau tu ngan han nén han ché bat day,
cho dgi cac tin hiéu vi mé va thi trudng tich cuc hon. Ky vong, vung 1.000 +/-20
diém sé la vung ho trg cua thj truong.



Pinh gia da hap dan cho dau tu trung va dai han

Theo 6ng Pham Luu Hung, nha dau tu cé thé can thém thaoi gian dé€ binh tam tré
lai. Giai doan vlUa qua, khoi lugng giao dich trén thi truong & muc thap, khién
cac thong tin tiéu cuc c6 dnh hudng 16n dén thij truong. Kiém soat cam xdc la
mot chuyén, kho han la kiém soat cam xUc cla tat ca nhirng ngudi tham gia thi
truong, nén mot s6 truong hgp danh gid thong tin nay khéng tac dong nhiéu,
nhung phan anh thuc té trén thi truong lai té hon.

Hién tai, dinh gia thi truong théng qua chi sé P/E va P/B dang & muic hap dan,
dac biét la P/B da giam vé tuong duong giai doan dich Covid-19 va vung day
nam 2022. Véi ky vong kinh té tao day trong nam 2023 thi dinh gia thi truong
sé hap dan hon nhiéu trong nam 2024. Theo dé, trong béi canh 1ai suat thap
hién nay, nha dau tu trung va dai han cé thé giadi ngan vao cac cé phiéu cé nén
tdng co ban.

P/E VA P/B HIEN TAI CUA VN-INDEX LA THOI PIEM “VANG”
CHO VIEC DAU TU TRUNG VA DAI HAN
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Mgudn: VCBF téng hop, Bloomberg (10/2023)

Chuyén gia clia VCBF cho biét, ngay 23/10/2023, khi VN-Index & mic 1.093,53
diém, cao hon diém s6 hién nay, thi P/E du phdéng nam 2024 cta chi so theo so
liéu clla Bloomberg la 11,5 lan va P/B la 1,7 lan. Nhitng mUc dinh giad thap nhu
vay thuong chi xuat hién trong nhitng Ian xay ra bat én kinh té€ I6n nhu khing
hoang kinh té toan cau nam 2008, lam phéat cao cla Viét Nam nam 2011 -
2012, dai dich Covid-19 nam 2020, khung hoang thi truong trai phi€u doanh
nghiép va thanh khoan quy 1V/2022. Dién bién qua kh ciia VN-Index cho thay,
khi P/E va P/B ti€p can nhirng vung can dudi, khad nang thi truong hoi phuc sau
dé la rat cao.

Poéng quan diém, chuyén gia VNDIRECT cho rang, rdi ro ngan han cda thj truong
van con hién hiru, nhung véi muc chiét khau dinh gid xuéng gan mdc day trung



han thai di€m thang 11/2022 va day trong giai doan dich Covid-19, thi day la
thoi diém tot dé€ cac nha dau tu trung va dai han bat dau tich Iy c6 phi€u cho
nam 2024.

Tuy nhién, nha dau tu can luu y: khéng sir dung don bay ky quy dé gidi ngan co
phiéu trong trung va dai han; khéng dau tu tap trung moét c6 phi€u hoac mot
nhom nganh; tranh dau tu mot khoan tién I6n vao mot thoi diém, ma chia
khodn dau tu dai han thanh nhiéu phan va gidi ngan tu tur.
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