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Thi truong rung lac truéc thém 2026 véi "cau
chuyén" lIén ngo6i cua su phan hda
12:41 28/12/2025

Theo giGi phan tich, VN-Index dang rung lac quanh dinh lich st va cé thé gay
khé khan trong ngan han, nhung co hdi van md ra cho nhiing nha dau tu huéng
téi gia tri thuc.

Sau nhitng phién rung lac manh quanh vung dinh lich st vao cudi nam 2025, thj
trudng chiing khodn Viét Nam dang dung truéc ngudng clra cua moét giai doan
mdi.

Trong béi canh tadm ly nha dau tu bi chi phoi bdi cac c6 phiéu tru codt va ap luc
dinh gia, cau hadi dat ra la liéu dong tién sé tiép tuc hung phan hay sé thuc hién
mot cudc “thanh loc” dé hudng téi nhirng gia tri thuc chat trong nam 20267

Cua "vap" tai dinh lich su

Thi truong chidng khoan tuan qua da ching kién nhing dién bién day kich tinh.
Bién dong thi truong khién ngay ca nhiing nha dau tu day dan kinh nghiém
cling phai than trong. Trong phién th&r Nam (ngay 25/12), sau khi bt pha vuot
dinh lich s, VN-Index da ngay lap tic dao chiéu, bd qua da hung phan va tham
chi la gidm sau trong dot giao dich xac dinh gid déng cira (ATC).

Phan tich vé hién tugng nay, 6ng Nguyén Thai Hoc, chuyén gia phan tich Cong
ty Ching khodn Pinetree cho rang, nguyén nhan chu yéu dén ti ap luc gidm
san cla cac c6 phiéu ho Vin (VIC, VHM, VRE) sau théng tin Vingroup rat khéi du
an duong sat cao toc Bac - Nam. Cl s6¢ nay khién VN-Index mat téng cdéng hon
60 diém so vGi muirc cao nhat trong phién.

Sang ngay th( Sau, ap luc ban ti€ép tuc thé hién ngay tir dau phién. Dién bién
trong phién khién viéc xac dinh xu huéng sap téi tré nén khé hon khi VN-Index
cling nhanh chdéng lap day khodng trong gid quanh khu vuc 1.704-1.719 diém
va rut chan giam 42 diém vé cudi phién.




“Pa ho6i phuc nay dén tir viéc cac c6 phiéu VIC, VHM va VRE thoéat gidm gia san,
két hop véi su phuc hoi tich cuc cia nhédm cé phi€u dau khi va thép. Diéu nay
cho thay luc cau bat ddy van hién dién, song chua di manh dé€ khang dinh xu
hudng phuc hoi,” 6ng Hoc nhan dinh.

Bi€n ddng thi truong khién ngay ca nhitng nha dau tu day dan kinh
nghiém cling phai than trong. (Anh: Vietnam+)

Theo chuyén gia tu Pinetree, budc sang tuan giao dich cudi cung cla nam
duong lich, nhém c6 phi€u ho Vingroup van sé la yéu té then chét chi phdi ca
chi s6 va tam ly thi truong. Theo dé 6ng Hoc dua ra hai kich bdn, nhédm nay sé
dao chiéu kéo vugt dinh hoac sé cé mot nhip ban tho tuong tu nhu truong hop
cla ma DGC truéc day, dé hap thu hét lugng cung “lo Iing” trude khi xac 1ap xu
huéng mdéi.

Quy luat luan chuyén doéng tién theo von héa

Theo céc chuyén gia, mac du nhirng bién déng ngan han cla thi trudng dang
gay ra su lo ngai, nhung cai nhin dai hai hon tir lich s van lai mang dén nhiing
tin hiéu lac quan.

Theo nhém phan tich Cong ty Chiing khodn Maybank, thong ké giai doan 2012-
2025 cho thay thj truong thudng ghi nhan dién bién tich cuc trong cac thang
MOt véi muc sinh [6i trung binh dat khoang 4,4%. Tuy nhién, su phan hdéa gilra
cac nhém von hda la diéu nha dau tu can dac biét luu y dé€ toi uu hda lgi nhuéan.

Cu thé, nhédm von hdéa I6n thuong van ddng dong pha véi chi s6, ghi nhan muc
tang trudng tot nhat (trén 8%) trong cac thai di€ém hai thang dau nam trudc khi
di ngang vao cac thang Ba.Trong khi, nhédm von hdéa vira khéi dau cham chap




trong cac thang M6t nhung thudng bt phd manh mé tir cac thang Hai, bat kip
mat bang chung vao cuéi quy 1. Mat khac, nhém vén hda nho lai thé hién dac
tinh dau co cao khi di ngang trong cac thang Mét va "tang téc" cuc manh trong
hai thang tiép theo véi bién do dao dong I6n.

Mot trong nhitng diém mau chét dugc nha dau tu quan tdm lUc nay la mic dinh
gid cla VN-Index. Bdo cdo Trién vong Viét Nam 2026 cla nhdém phan tich cla
Cong ty Ching khoan MB (MBS) cho biét tinh dén ngay 25/12/2025, VN-Index
dang giao dich @ muc P/E (ty |é gid trén Igi nhuan) la 15,8 lan, cao haon 16% so
véi trung binh 3 nam gan day.

Tuy nhién, bdo cdo nay da dua ra mot goc nhin day tha vi véi viéc béc tach tim
ki€Em nhitng cau chuyén “thuc”. Theo MBS, néu loai bé dnh hudng ctia cé phiéu
VIC, P/E cla VN-Index hién tai chi 8 méc 13,5 lan va du kién trung binh nam
2025 1a 12,2 lan.

Bdo cdo clia MBS nhan manh: “Diéu nay cho thay da tang clda VN-Index (loai bd
anh hudng cla c6 phiéu VIC) sé cha yéu dén tir su tang trudng Igi nhuan cot 16i
cta doanh nghiép hon la viéc nang cao dinh gid.”

Trén co sé do, MBS sir dung vung dinh gid P/E 12,5-13 lan cho nam 2026 nhu
mot muic tham chi€u than trong va duy tri quan diém tich cuc trong nia dau
nam 2026 v&i du bdo VN-Index cé thé hudng dén vung 1.860 di€m. Tuy nhién,
MBS cho rang ap luc sé gia tang trong nra sau cGa nam.

Nguyén nhan cta su than trong nay dén tu viéc Iai suat thiét 1ap mat bang mdi
va dan tac déng dén thanh khoan cua thi truong ching khoan. Hon nira, mét
phan dong tién dau co sé cé xu hudng dich chuyén quay tré lai khu vuc san
xuat kinh doanh khi nén kinh té thuc hoi phuc ré nét. MBS du bdo VN-Index sé
déng clra nam 2026 & mic 1.670-1.750 diém, dua trén ky vong tang trudng |gi
nhuan cla cac doanh nghiép niém yét dat khoang 16%-17%./.
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