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Sau chuỗi 5 tuần tăng liên tiếp, VN-Index đã lần đầu quay đầu điều chỉnh khi
nhiều nhóm cổ phiếu dẫn dắt đồng loạt suy yếu. Chỉ số khép lại tuần giao dịch
với mức giảm 0,4%, tương đương mất 8,34 điểm, trong bối cảnh áp lực chốt lời
gia tăng rõ rệt ở các mã vốn hóa lớn.

Theo ông Nguyễn Minh Hoàng – Giám đốc Phân tích Chứng khoán Nhất Việt
(VFS) , việc VN-Index vượt 1.900 điểm nhưng không giữ được đà bứt phá, liên
tục xuất hiện các phiên giảm mạnh trong phiên rồi hồi về cuối phiên, là diễn
biến dễ hiểu sau một nhịp tăng nóng.

Chuyên gia cho rằng VN-Index đã tăng khoảng 200 điểm kể từ cuối năm 2025,
trong bối cảnh nhiều nhóm cổ phiếu như dầu khí, nhóm cổ phiếu có yếu tố Nhà
nước, khu công nghiệp, bán lẻ… tăng mạnh nhờ dòng tiền luân chuyển. Sau khi
chỉ số vượt mốc 1.800 điểm, thanh khoản đã cải thiện rõ rệt và duy trì quanh
20.000 – 35.000 tỷ đồng/phiên, cho thấy dòng tiền vào thị trường khá tốt. Tuy
nhiên, điều này cũng đồng nghĩa lượng cung tiềm năng gia tăng.
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Bên cạnh đó, lượng margin trên thị trường đã đạt mức cao kỷ lục, tạo thêm áp
lực lên chỉ số. Vì vậy, theo ông Hoàng, việc VN-Index rung lắc, rũ bỏ là cần thiết
nếu muốn tiếp tục đi lên bền vững.

“Phiên cuối tuần vừa qua, thị trường xuất hiện lực bán khá mạnh, đặc biệt ở
nhóm cổ phiếu đã tăng nóng, nhiều mã bị bán sàn. Theo tôi, đây là diễn biến
hợp lý khi phần lớn cổ phiếu giảm sâu đều là những mã đã tăng mạnh trước đó,
thậm chí có cổ phiếu ghi nhận 4–5 phiên trần liên tiếp”, ông Nguyễn Minh
Hoàng đánh giá.

Về lo ngại thị trường bước vào giai đoạn phân phối đỉnh, ông Nguyễn Minh
Hoàng cho rằng nhận định này là hơi sớm. Trước mắt, đây chỉ là một nhịp điều
chỉnh, rung lắc cần thiết để củng cố xu hướng tăng. Các nhóm đã chiết khấu
nhiều trước đó cũng điều chỉnh nhưng mức giảm không quá mạnh, thậm chí
nhóm chứng khoán vẫn tăng, đây là tín hiệu tích cực.

Theo ông, vùng hỗ trợ gần nhất của VN-Index nằm trong khoảng 1.845–1.830
điểm. Chỉ khi vùng này bị xuyên thủng với thanh khoản lớn và xuất hiện thêm
thông tin vĩ mô tiêu cực, nhà đầu tư mới cần thận trọng hơn về khả năng thị
trường bước vào nhịp phân phối.

Bước sang nhịp tới, chuyên gia thiên về kịch bản thị trường tiếp tục rung lắc,
điều chỉnh để củng cố xu hướng tăng, hướng tới các mốc cao hơn như 1.945
điểm, thậm chí 2.000 điểm. Việc thị trường điều chỉnh trong giai đoạn hiện tại là
hợp lý khi cùng lúc chịu tác động của nhiều yếu tố như thời điểm đáo hạn phái
sinh, mùa công bố báo cáo tài chính quý, kỳ nghỉ Tết đang đến gần, trong khi
lượng cung và margin đã tích lũy ở mức cao.

Về diễn biến dòng tiền xoay vòng nhanh giữa các nhóm ngành, khiến nhiều nhà
đầu tư “vừa vào đã lỡ nhịp”, ông Hoàng cho rằng đây là hiện tượng bình thường
trong các con sóng tăng vì dòng tiền luôn tìm kiếm cơ hội trading ngắn hạn.
Điều quan trọng là nhà đầu tư cần lựa chọn đúng cổ phiếu, nắm giữ theo xu
hướng chung thay vì “đứng núi này trông núi nọ”, bởi lợi nhuận của thị trường
thường được sinh ra trong sự chờ đợi.

Nhìn về triển vọng năm 2026, động lực lớn nhất đến từ môi trường lãi suất tiếp
tục neo thấp, lạm phát và tỷ giá được kiểm soát, cùng với chu kỳ bùng nổ đầu
tư công. Bên cạnh đó, hai yếu tố mang tính nền tảng khác là khả năng Việt Nam
được nâng hạng lên thị trường mới nổi thứ cấp, giúp cải thiện dòng vốn ngoại,
và những thay đổi lớn về chính sách, luật pháp, góp phần tái cấu trúc thị trường
vốn và điều chỉnh hành vi dòng tiền.
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