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Chứng khoán Việt Nam nửa đầu năm 2023 sẽ tiếp tục chứng kiến áp lực điều
chỉnh và rung lắc của VN-Index do nền lãi suất duy trì ở mức cao, gây khó khăn
cho dòng vốn vào thị trường.

Thị trường chứng khoán khởi sắc

Điểm số trên thị trường chứng khoán Việt Nam tuần đầu năm 2023 bật tăng
mạnh, thanh khoản cải thiện nhiều so với tuần giáp Tết Dương lịch.

Các chỉ số chứng khoán đều có số điểm tăng ấn tượng với chỉ số VN-Index tăng
4,4%, lên mức 1.051,4 điểm, HNX-Index và UpCoM-Index cũng đồng loạt đi lên
lần lượt 2,6% và 1,5% và đóng cửa tại mức 210,6 và 72,7 điểm.

Điểm số trên thị trường chứng khoán Việt Nam tuần đầu năm 2023
bật tăng mạnh, thanh khoản cải thiện nhiều so với tuần giáp Tết
Dương lịch. Ảnh minh họa.

Ông Đinh Quang Hinh, Trưởng bộ phận Kinh tế vĩ mô và Chiến lược thị trường
VN-Index lý giải về nhịp tăng của chứng khoán, rằng xu hướng thị trường đang
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được hỗ trợ bởi những thông tun tức cực.

Trong đó, Trung Quốc thông báo chính thức mở cửa đường bay quốc tế từ ngày
08/01; Dự án đường bộ cao tốc Bắc Nam phía Đông giai đoạn 2 chính thức được
khởi công từ ngày 01/01, điều này cho thấy quyết tâm của Chính phủ trong giải
ngân đầu tư công trong năm; Dự thảo Nghị định 65 sửa đổi cập nhật mới nhất
đã được bộ Tài chính trình lên Bộ Tư pháp.

Với giao dịch bình quân trên 3 sàn tăng 9,3% và đạt 11.724 tỷ đồng, ông Hinh
chỉ ra thanh khoản phần nào đã được cải thiện.

Việt Nam duy trì ổn định cà định giá về mức hấp dẫn trên nền tảng vĩ mô, các
nhà đầu tư nước ngoài duy trì tuần mua ròng kể từ đầu tháng 11/2022. Trên sàn
HoSE tuần đầu năm mới, khối ngoại đã mua ròng đạt 1.637 tỷ đồng. Các nhà
đầu tư nước ngoài cũng đã mua ròng lần lượt là 87 tỷ đồng và 2 tỷ đồng trên 02
sàn HNX và UpCoM. 

Đánh giá về thị trường chứng khoán Việt Nam, ông Nguyễn Đình Thắng, chuyên
viên phân tích thuộc Công ty Chứng khoán Sài Gòn-Hà Nội cho rằng: “Với trạng
thái hiện tại, thị trường có thể kỳ vọng VN-Index sẽ sớm thoát khỏi kênh đi
xuống”.

Theo ông Thắng thị trường trong giai đoạn cuối năm và đầu năm mới đã phát ra
nhiều tín hiệu tích cực từ chuỗi mua ròng của khối ngoại và sự vận động tích
cực của một số mã cổ phiếu chủ chốt (trong đó có nhóm ngành ngân hàng).

Phân tích về kỹ thuật, ông Thắng cho biết thị trường đã có 4 tuần liên tiếp điều
chỉnh giảm và đây là đợt hồi phục đầu tiên.

Nếu VN-Index thoát được khỏi kênh đi xuống trong thời gian tới, có thể kỳ vọng
sẽ bước vào một đợt tăng điểm mới với mục tiêu hướng tới khu vực 1.150 điểm.
Bởi lẽ quá trình VN-Index điều chỉnh giảm đều trong biên độ hẹp mang tính tích
lũy và luôn giữ được ngưỡng hỗ trợ 1.000 điểm. 

Ông Hinh cũng dự báo khó có thể kỳ vọng dòng tiền có sự cải thiện đột biến
trong bối cảnh Tết Nguyên đán đang cận kề. Ông Hinh cho rằng: “Vì vậy, thị
trường khó có thể kỳ vọng về đà tăng đột biến trong những tuần sát Tết.

VN-Index dự kiến sẽ tiến vào những vùng cản mạnh quanh 1.070 điểm”.
Nguyên nhân do trước tuần nghỉ lễ dài, nhà đầu tư có xu hướng hạ tỷ trọng ký
quỹ để tiết giảm chi phí lãi vay.

Đối mặt với những khó khăn từ dòng vốn
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Chứng khoán Việt Nam chịu tác động mạnh trước bối cảnh bất ổn của chứng
khoán toàn cầu và những thay đổi nhạy cảm về chính sách điều hành vĩ mô
trong nước (xử lý, bắt giữ các trường hợp sai phạm...) và trở thành thị trường
giảm mạnh nhất thế giới trong năm qua.

Công ty chứng khoán MB (MBS) đã đưa ra những dự báo về xu hướng thị trường
chứng khoán Việt Nam năm 2023.

Ông Nghiêm Phú Cường, chuyên viên Phòng nghiên cứu khách hàng cá nhân,
Khối nghiên cứu Thị trường trong nước của MBS, cho rằng sau hơn 02 năm tăng
mạnh, VN-Index điều chỉnh về sát ngưỡng tâm lý 1.000 điểm. Theo đó, mặt
bằng giá cổ phiếu cũng đã giảm sâu, một số nhóm ngành thậm chí có mức giảm
mạnh hơn so với VN-Index, như nhóm ngành bất động sản thương mại (-72%),
chứng khoán (-59%), bất động sản khu công nghiệp (-50%), thép (-48%)...

Nhóm nghiên cứu của MBS cũng cho rằng, xu hướng thanh khoản của thị trường
năm 2023 vẫn còn gặp nhiều khó khăn. Nguyên nhân do khả năng Cục Dự trữ
Liên bang Mỹ (FED) tiếp tục tăng lãi suất và neo giữ ở mức cao với đỉnh lãi suất
2023 dự kiến ở mức 5,1%. Cùng với đó nhiều ngân hàng Trung ương cũng sẽ
tiếp tục giảm dần bảng cân đối tài sản trong thời gian tới. Thanh khoản trong
nước cũng sẽ có lực cầu lớn do nền lãi suất cao, cung tiền thận trọng và yêu
cầu đáo hạn trái phiếu. 

Mức thanh khoản bình quân trong năm 2022 giảm 21% so với năm 2021, chỉ
đạt 20.700 tỷ đồng. Nhóm MBS dự báo năm 2023 thanh khoản sẽ tiếp tục giảm
sụt về mức trung bình 15.000 tỷ đồng/phiên, tương đương giảm 30% so với bình
quân 2022. Nhóm cũng đưa ra kịch bản cơ sở rằng chỉ số VN-Index sẽ dao động
trong khoảng 280 điểm từ 900 – 1.180 điểm.

Tuy nhiên vào nửa cuối năm 2023, xu hướng sẽ tích cực hơn khi sự kỳ vọng áp
lực lãi suất sẽ giảm bớt và nền kinh tế phục hồi trở lại.

Trong báo cáo, MBS cũng đề xuất thêm kịch bản thận trọng trong trường hợp có
suy thoái lớn bất ngờ xảy ra, khi mà VN-Index có thể về mức thấp nhất 780
điểm và dao động từ 780-1.080 điểm.

Trong thời điểm giữa tháng 11 và đầu tháng 12/2022, dòng tiền trên thị trường
tham gia bắt đáy mạnh mẽ, dòng vốn của các nhà đầu tư nước ngoài đã kích
hoạt mua ròng, hỗ trợ phần nào VN-Index hồi phục từ vùng đáy 873 điểm. Lý
giải về điểu này, ông Cường cho rằng do một phần rất lớn do định giá chứng
khoán đã chiết khấu về mức thấp (khi bị áp lực bán tháo, hạ đòn bẩy trong thời
gian rất ngắn). 
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Ông Cường cũng chia sẻ thêm: “Trong năm 2023, khả năng lợi nhuận doanh
nghiệp sẽ tiếp tục sụt giảm do áp lực chi phí đầu vào và lãi suất tăng cao, định
giá duy trì ở nền thấp sẽ là một cơ hội để chọn lọc mua vào tại vùng đáy chu
kỳ”.

Còn ông Hinh cho rằng các nhà đầu tư dài hạn có thể tiếp tục nắm giữ cổ phiếu
chờ đợi sự bứt phá của các chỉ số chứng khoán khi dòng tiền cải thiện sau kỳ
nghỉ lễ.

Những nhóm ngành được kỳ vọng sẽ hưởng lợi từ những xu hướng vĩ mô trong
năm 2023 là: hàng không, du lịch, xuất khẩu thủy sản, cao su, xi măng, xây
dựng hạ tầng, vật liệu xây dựng, điện, khí đốt.

Chia sẻ thêm về thị trường chứng khoán đầu năm, ông Thắng cho biết: “Thị
trường chứng khoán khởi đầu năm mới bằng một tuần giao dịch tích cực, mở ra
hy vọng trong năm sẽ vận động tích cực hơn và mang đến cơ hội giải ngân đầu
tư trung, dài hạn. Ở giai đoạn hiện tại, các cơ hội giải ngân sẽ xuất hiện nhiều
hơn khi mặt bằng giá đang ở vùng hấp dẫn”.

Đánh giá về thị trường năm tới, đa số đều cho rằng thị trường sẽ phải tiếp tục
đối mặt với nhiều thách thức, đặc biệt là việc lãi suất tăng cao, nguồn tiền rẻ
cạn dần, kinh tế toàn cầu vẫn chưa có tín hiệu tích cực... Tuy nhiên, cơ hội vẫn
mở ra cho các nhà đầy tư nắm giữ trung dài hạn với mặt bằng giá cổ phiếu được
chiết khấu về mức hấp dẫn.

Hồng Nhung (t/h)
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