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Thi truong ching khoan 2025: Nhiéu ky luc méi
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Buc tranh thj truong ching khodan nam 2025 la su dan xen phuc tap gilta nhirng
“con gié ngugc” vi md va nhirng “vlung tring” dinh gid hap dan.

Nhirng ky luc lan dau tién

Nam 2025, thi truong chiing khodn Viét Nam ghi nhan sy phét trién dang cha y
ca vé quy mbé lan chéat lugng. Thanh khodn duy tri & mdc cao, phan anh su tham
gia manh mé cta dong vén ndi dia, trong khi khéi ngoai du con than trong do
yéu té ty gid nhung van hién dién ¢ cdc nhém cé phi€u dan dat. Ha tang giao
dich dugc cai thién véi hé théng KRX, tao nén tang cho cac sdn pham mdi va
nang cao tinh minh bach.

Nhin lai nam 2025, chac chan cac nha dau tu khong thé quén dugc “cl soc thué
guan” vao nhitng ngay dau thang 4, thi truong chiing khoan toan cau chao dao
sau quyét dinh thué quan lich s ctla T6ng théng My Donald Trump khi cong bo
hang loat chinh sach thué méi ép 1én hon 180 doi tac thuong mai. Ngay lap tuc,
chiing khodn toan cau “dé Itra”. VN-Index mat gan 88 di€m, tuong duong giam
6,68%, xuéng con 1.229,84 di€m, kéo theo von hda thi truong boc hoi khoang
500.000 ty déng (tuong duong hon 19 ty USD).

Nh{rng ngay cu6i thang 10, phién giao dich 20/10, thi trudng chiing khoan Viét
Nam tradi qua mot “th( hai den t6i” khi VN-Index lao déc gan 95 dié€m, tré thanh
phién gidm sau nhat trong lich st thi truong ching khodn Viét Nam, khi san
HOSE ghi nhan 325 ma gidm (108 ma gidm san), HNX c6 142 ma giam (34 ma
san) va UPCoM c6 188 ma mat gid (7 ma gidm san), gan 700 c6 phiéu dong loat
chim trong sac dé. Xét vé sé tuyét doi, day la mdc gidm ky luc trong 25 nam
lich s& cia chirng khoan Viét Nam.

Thé nhung, 2025 lai cuc ky dang nhé khi ddnh dau budc ngoat lich st clia
ching khodan Viét Nam véi cot moc dac biét mang tén nang hang tir can bién
lén méi n6i thi cdp. Ong Nguyén Hoang Long - Trudng nhém phan tich co ban -
Cobng ty C6 phan Ching khoan Nhat Viét (VFS) nhan dinh: “Viéc nang hang la su



xac nhan cho budc tién madi ca vé quy mo va chat lugng thi truong. Bong thaoi,
day ciling la su xac nhan rang su phat trién cua thj trudng Viét Nam dang tién
gan hon dén véi cac chudn muc quoc té. Nho do, thi truong chiing khoan Viét
Nam sé& dugc khang dinh vé su uy tin, vi thé, gia tang kha nang thu hit dong
tién trén trudong quoc té”.

Ong Long du bdo: “Viét Nam sé chiém ty trong khodng 0,3 - 0,5% trong ré chi
sO FTSE EM. Khi dg, dong von tu cac quy ETF dau tu thu ddong mo phdng theo bd
chi s6 FTSE EM (tiéu bi€u nhu Vanguard, Schwab, Blackrock, Franklin,....) sé d6
vao thj truong Viét Nam, udc tinh khoang 550 - 600 triéu USD, tuong Gng vai
khodng 14,4 - 15,7 nghin ty dong”.

Sau cU bt phé nang hang, thi truong di Ién manh mé cung thanh khoan bung
nd gilp cac cong ty chiing khodn (CTCK) bdi thu & hau hét mang hoat dong
chinh. Téng Igi nhuan toan nganh ching khodn ghi nhan quy th 3 lién tiép
tang trudng so véi quy trudc, qua dé lap ky luc khoang 19.000 ty dong, tang téi
171% so vGi cung ky nam ngoai. Luy ké 9 thang dau nam, tong Igi nhuan cua
cac CTCK vao khoang 38.000 ty dong, tang 65% so vai cung ky 2024, tham chi
cOn vugt qua con sd ca nam ngoai.

Riéng trong quy 3, lan dau tién trong lich st cé dén 6 CTCK 1ai trudc thué trén
nghin ty. Lgi nhuan luy ké 9 thang cla nhiéu CTCK nhu TCBS, SSI, VNDirect,
VPS, VPBanks, VIX,... tham chi con vugt xa con s6 cd nam 2024. M6t sé trudng
hop tang trudng dét bién da vuot ké hoach nam dé ra chi sau 3/4 chang
dudng.

Ciling trong nam 2025, lan dau tién trong lich s& VN-Index vuogt 1.700 diém vao
thang 9 va vuot 1.800 diém vao ngay 25/12. Trudc da tdang manh mé cda thi
truong thai gian qua, nhiéu t6 chic 16n, chuyén gia phéan tich da du bdo VN-
Index c6 thé cham méc xa hon trong tuong lai gan.

Bén canh do, la su séi dong cla cac doanh nghiép chao ban c6 phi€u lan dau ra
cong chung (IPO). Vinpearl, F88 va dac biét la loat CTCK Ié6n nhu TCBS, VPS,
VPBankS da khuay dong cho mét lan séng IPO véi quy mé co thé 1én dén 40-50
ty USD trong 3 nam téi.

Theo cac chuyén gia, 2025 la mot nam ban |é cda thi truong ching khodn Viét
Nam véi nhiéu dau méc quan trong. Nganh chiing khodn Viét Nam dang ding
trudc budc ngoat lich s d€ chuyén minh budc vao ky nguyén “mdi néi”, ma ra
co hoi 1én cho cac CTCK c6 tham vong va nang luc vuon Ién manh mé.



Ong Nghiém Sy Tién - Chuyén vién cao cap phan tich - Khéi phan tich - Chiing
khoan KB Viét Nam chi ra: “Diém nhan sac nét nhat nam 2025 khong chi nam &
nhitng su bi€n déng trén bang dién, ma con dén tu su thay déi manh mé vé co
ché van hanh, cu thé la viéc trién khai quy dinh bd ky quy trudc giao dich (Non-
Pre-funding) cho nha dau tu t6 chidc nudc ngoai. Pay la nat that cé chai da kim
ham thi truong suét hai thap ky qua. Viéc thdo g& né khdng chi la diéu kién tién
quyét dé FTSE Russell xem xét nang hang Viét Nam |én thi truong Méi néi
(Emerging Markets), ma con la thong diép manh mé nhat cia Chinh phu vé
quyét tdm minh bach héa va nang tam vi thé thi truong vén”.
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Ky vong nhiéu yéu té ho tro

Ba Thiéu Thi Nhat L&, Téng Gidm déc Céng ty C6 phan Quan ly Quy UOB Asset
Management (Viét Nam) dua ra nhan dinh: “Chulng t6i tiép tuc duy tri quan
diém tich cuc va cho rang budc sang nam 2026, thj truong tiép tuc c6 mét s6
nhitng yéu to ti€p tuc ho tro.

Th& nhét, dé la trién vong tang truéng GDP cao. Véi nhiing gi da dat dugc, dén
thoi di€ém nay, ching téi nghi muc tiéu tang truéng tir 8,3% cho nam 2025 Ia
hoan toan kha thi.

Th hai, nhitng chinh sach hé trg tang trudng rat manh mé tir Chinh phu, chang
han nhu ti€p tuc ap dung nhitng chinh sach tai khoéa va tién té néi I1dng trong
nam 2026, dac biét [a ddy manh dau tu céng. Cung véi dd, cdi cach rat manh
mé vé mat phéap ly gilp thi trudng bat déng san tang tra lai va thi truong chiing
khodn cling huéng lai.




Thi ba, tiém nang tang truéng kinh té tich cuc va trién vong tang truéng lgi
nhuan clta doanh nghiép Viét Nam dugc ky vong & mic khé cao. Trong nam
2026, ching téi du phdng sé tang truéng tur 16 - 20%, giup cho dinh gia cua thi
truong tréd nén hap dan hon.

Th& tu, viéc nang hang thi truong Viét Nam tir can bién 1én mai néi theo chuan
FTSE Russell - diéu chiing ta ky vong trong su6t nhirng nam qua thi da dugc
hién thuc. Va thai gian hiéu luc dang dugc du kién la thang 9 nam 2026, ching
ta dang ky vong thi truong Viét Nam sé ti€p nhan nhirng nguén von mdi tang
dang ké tir cac nha dau tu nudc ngoai, phan phan bé cta nhitng quy toan cau
cho thi truong Viét Nam sé gia tang dang ké.

Th& nam, Nghi quyét 68/2025 ctia B Chinh tri ban hanh dang dugc Chinh pht

hién thuc qua céc chinh sach. Theo ching tbi day la thay déi vé mat chinh sach
mang tinh chién lugc rat sau va rong. Véi thanh phan kinh té tu nhan hién nay

da dugc chinh thdc c6ng nhan, sé la mot trong nhiing déng luc chinh dé ho tro

cho tang trudng Viét Nam trong nhitng nam taéi.

Bén canh do, 6ng Nguyén Anh Khoa, Gidm déc Phéan tich, CTCK Agriseco phan
tich: “P/E cda thi truong dang ngang véi muic trung binh trong vong 5 nam tré
lai day. Tuy nhién néu khong tinh nhém c6 phiéu ho Vingroup, dinh gia cla thi
truong lai tré nén hap dan hon nhiéu khi chi sé dinh gid P/E thap hon dang ké so
véi binh quan 5 nam. Béng thaoi, néu xét P/E phia truéc cho nam 2026, véi ky
vong lgi nhuan duy tri tang trudng khodng 10-15%, dinh giad cé thé con trd nén
hap dan han. T6i cho rang, thoi di€m hién tai da xuat hién nhirng c6 phiéu cé
dinh gid phu hop dé tich Iiy dau tu trong trung - dai han”.

Véi nhitng “thang hoa” trong nam 2025, ky vong thi trudng ching khodn nam
2026 sé tiép tuc bung n6. Va nha dau tu, véi tinh todn chién luge va than trong
rui ro, sé nam bat dugc nhimng co héi.

Thu Trang




