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KBSV bat ngo ha du bao VN-Index
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Trong béo cdo méi day, Ching khoan KB Viét Nam (KBSV) cho biét, nhirng dién
bién mdéi tai khu vuc Trung BDéng anh huéng sau réng dén boi canh vi mo toan
cau cling nhu Viét Nam. Theo dd, KBSV da diéu chinh du bdo theo huéng than
trong hon so véi bdo cdo chién lugc nam 2026 cong b6 dau nam.

Cu thé, KBSV ha du bdo tang truéng Igi nhuan (EPS) toan thi trudng nam 2026
xuéng con 11% so véi cung ky, thap hon muc 15,7% trong bao cdo trudc do.
Viéc diéu chinh nay phadn anh quan diém than trong hon trudc cac yéu tdé mdi
phét sinh trong quy |, dac biét |a cang thang dia chinh tri tai Trung Déng kéo
theo ap luc 1én lam phat, ty giad va lai suéat.

Bén canh do, cac yéu t6é da dugc nhan dién ti trudc nhu tinh trang thi€u hut
thanh khoan trong hé théng va chinh sach kiém soat tin dung bat déng san tiép
tuc la luc can. DU vay, muc tang truéng hai chit s6 van dugc danh gié la tuong
doi tich cuc trong boi canh Chinh phu duy tri cac chinh sach thic day kinh te.




Ngay tr dau nam 2026, thi truong tai chinh toan cau da chiu nhiéu bién déng
khé luong, tir viéc Toa an T6i cao My bac bd thué quan theo Dao luat IEEPA, dén
viéc Tong thong Donald Trump dé cép lai van dé trung chuyén thuong mai, va
dac biét la cl s6c nang lugng tu xung dét My - Israel - Iran, khién nguén cung
nang lugng toan cau bi gidn doan nghiém trong.

Trong kich ban co sé, KBSV ky vong cang thang dia chinh tri sé dan ha nhiét
vao cubi quy 11/2026, kéo theo xu hudng diéu chinh cla gid dau, qua dé giam
bét tdc dong tiéu cuc |én tang trudng kinh té va thi truong tai chinh toan cau
trong nra cudi nam. Tuy nhién, trong trung han, giad dau dugc du bdo khé quay
lai muc thap trudc xung dot do ngudn cung bi dnh hudng, tiép tuc tao ap luc Ién
lam phat va han ché du dia ndi 1dng chinh sach tién té cta Cuc Du trr Lién bang
My (FED).

Trong nudc, dé€ hién thuc héa muc tiéu tang trudng GDP khodng 10%, chinh
sach tai khda dugc ky vong sé déng vai tro chu luc, trong khi chinh sach tién té
doi mat vai ap luc 16n hon trong viéc vira 6n dinh vi mé, vira ho trg thanh khoan
hé théng ngan hang. KBSV cho rang mat bang 1&i suat huy déng co thé tiép tuc
tang thém 0,5-1% tlr cudi quy |, duy tri @ muic cao trong quy Il trude khi bat dau
ha nhiét ro rét tur dau quy I, khi cac ap luc bén ngoai dan dugc giai toa.

Doi vai thi truong chiing khodn, KBSV diéu chinh vung diém hop ly cta VN-Index
nam 2026 xuéng 1.950 diém, thap hon mdc 2.040 diém dua ra hoi dau nam
nhung van tuong ing muc tang khodng 15% so véi hién tai. Viéc diéu chinh nay
dén tUr ky vong tang trudng lgi nhuan doanh nghiép cham lai va ap luc 1ai suat
cao hon du bdo ban dau.

O g6c dd dinh gid, KBSV cho rang nhip ban thao trong thdng 3 phan nao phan

anh thai qua cac rui ro lién quan dén lai suat va xung doét dia chinh tri. Mic P/E
hién tai khodng 12,4 lan, tiém can vung ddy cadc nam 2022 va 2025, trong khi

trién vong tang trudng kinh té va Igi nhuan doanh nghiép van dugc duy tri, mé
ra co hoi dau tu trung - dai han.

DU rudi ro ngan han con hién hitu, cong ty chiing khoan nay ky vong thij truong
sé& cé nhip phuc héi ddng ké trong nra cudi ndm 2026, khi cang thang dia chinh
tri ha nhiét va mat bang 1ai suat dan gidm, qua dé dua P/E thi truong 1én ving
13.x trong kich ban co sé.
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