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Trién vong thi truoéng chirtng khoan 6 thang
cudi nam: Cho ngay "Ca chép héa rong"
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Bat chap nhing ap luc bén ngoai - tUr chi nghia bdo hé thuong mai ctia My dén
cang thang dia chinh tri, kinh t€ Viét Nam van thé hién sitc chéng chiu bén bi
trong ntra dau nam 2025. Nhin vé phia trudc, ky vong da tang trudng cla Viét
Nam sé tiép tuc dugc duy tri, nho vao loat chinh sach diéu hanh chu déng theo
hudng ho trg tang trudng cda Chinh pha.

Trong bdo cdo chién lugc 6 thang cudi nam 2025 do Cong ty cé phan ching
khodn VNDIRECT c6ng bd, chuyén gia Dinh Quang Hinh, Truéng b6 phan vi mo
va chién lugc thi trudng nhan dinh, TTCK Viét Nam san sang but phé nho trién
vong nang hang.

Vé trién vong vi m6, Viét Nam duy tri da tang truéng kinh té viing chac trong
nam 2025 va tao nén tang bGt pha cho thap ky téi, nha vao cac dong luc then
ch6t sau: Nang cao hiéu qua hanh chinh cong nho tinh gon bd may trung uong
va dia phuong; Pau tu cdéng tang tdc nho vao cadi cach thé ché va tai cau trac bd
may; Chinh sach d6t pha g& bo rao can, tao diéu kién cho khu vuc tu nhan phat
trién manh mé; Nha nudc dady manh ho trg khoa hoc - céng nghé va thu hat FDI
chat lugng cao; Tiéu dung, ban lé tang téc nho mé rong tai khda va tang 16p
trung luu gia tang nhanh chdéng; Thi trudng bat dong san am 1én, dugc thic day
béi cdi cach phép ly va nang cap ha tang.

Tuy nhién, van con mot sé rui ro can theo ddi nhu chi nghia bdo hd thuong mai
cla My anh huéng tiéu cuc dén dong chdy thuong mai va dau tu toan cau; Cang
thang dia chinh tri gay bat 6n cho méi truding kinh té toan cau...




6 thang dau nam: Cu séc ngay 2/4

Theo thong ké clia VNDIRECT, tir dau nam dén nay, VN-Index tang 6,7%, véi cac
diém nhan chinh nhu sau: Chi s6 VN-Index vuot trbi so véi cac thi truong trong
khu vuc nhu SET (Thai Lan), FBMKLCI (Malaysia), PCOMP (Philippines), JCI
(Indonesia) va STI (Singapore); Nganh BDS (+66,8% tir dau nam) dan dau thi
truong, dan dat boi VHM va VIC, véi tam ly thi truong tich cuc tir dé xuat lam
duong sat cao téc Bac - Nam tri gid 61,4 ty USD cla Vinspeed, cung véi man
“IPO"” thanh cong cla VPL vao ngay 13/5 (+20% trong phién chao san); Thanh
khoan gidm 16,7% svck do lo ngai thué quan, song sé lugng tai khodn nha dau
tu cd nhan vugt méc 10 triéu ngay trong T5/25 - hoan thanh muc tiéu nam 2025
sém hon du ki€én; Dong von ngoai ¢6 dau hiéu tich cuc hon trong Q2/25 nho ky
vong vé két qua dam phan thué quan thuan lgi. Vuot qua bién dong tur cang
thang thué quan va dia chinh tri trong 6T25, VN-Index khang dinh vi thé nhu
mot vién kim cuong dang dugc téi luyén qua ap luc.

Cu thé, VN-Index mé& dau 2025 tich cuc, vugt mdc 1.300 diém ngay 24/2 va két
thdc Q1/25 véi muc tang 3,2%, nho vao cac chinh sach uu tién tang truéng:
muc tiéu GDP tang trudng 8%, CPl nang Ién 4,5- 5,0%, va g6i dau tu cong ky luc
36 ty USD. Tuy nhién, khi Trump &p thué déi ing 46% Ién hang hoa xuat khau
Viét Nam vao ngay 2/4, VN-Index da rai tu do 6,7% chi trong mot phién.

H&u “cd sbéc 2/4”, chinh sach ho trg trong nudc la “mo neo” gilra bién dong toan
cau. Cé thé thay, VN-Index “nam san” 4 phién lién ti€p, cham day 1.094 diém
vao ngay 9/4 (-16% sv dau thang, thap nhat ké tir 23/11/2024), sau dé nhanh




chéng hoi phuc 1én 1.200 nhad 1énh hodn thué 90 ngay va né luc dam phan
thuong mai ca Viét Nam. Sau ky nghi I, cl hich tir hé thong KRX di vao hoat
dong va loat chinh sach kich thich ndi dia - néi bat la Nghi quyét 68-NQ/TW
nham phat trién khu vuc kinh té tu nhan - da cai thién tam ly thi truong. Clng
v3i cac dong luc khac dén tir thda thuan thuong mai Anh-My, Trung-My. Nho do,
VN-Index lan lugt 1ay lai ngudng 1.300 vao ngay 20/5 va thanh céng dat 1.350
vao ngay 19/6, mac du cang thang dia chinh tri & Trung Déng quay trd lai.

Ong Pinh Quang Hinh cho biét: “Chung t6i da diéu chinh tang du bdo VN-Index
cudi nam 2025 lén 1.450 diém (+14% sv cubi 2024), t mic du bao trudc do la
1.400 diém. Trong kich ban co sd, Viét Nam dugc ky vong sé dam phan thanh
cbng, dua muc thué doi ing binh quan xuong khodng 16-22%, trong khi Fed
thuc hién hai dot cat gidm [ai suat trong ntra cudi nam nay, gitp chi sé DXY duy
tri dudi ngudng 100. O trong nudc, nén tdng vi mé viing chic van 1a chd dua
chinh cho thj trudéng: tang truéng GDP dugc du bdo dat 7,3%, tang truéng tin
dung 16%. Nhitng yéu té nay dugc ky vong sé ho trg tang trudng Igi nhuan cua
cac doanh nghiép niém yét nam nay trong khoang 14-15%, qua doé cling c6 dinh
gid VN-Index ¢ muc P/E du phéng 13,5 Ian vao cudi nam.

Chi s6 VN-Index da phuc hoi manh mé ti&r cudi thang 4, kéo hé s6 P/E 1én mirc
13,3 1an — du vay, dinh gid van hap dan, thap hon 14% so véi mic trung binh
10 nam. Lgi nhuén trén moi c6 phi€u (EPS) trong nam tai chinh 2025 cla céac
cbng ty niém yét trén HOSE dugc du bdo sé tang trudng tir 12-17%. Mot dot
nang hang tr FTSE du kién sé ho trg dinh gia, vdi kich ban co s dat muc tiéu
VN-Index dat 1.450 diém vao cudi nam 2025 v4i hé sé P/E muc tiéu @ mic 13,5
lan".

“Cho ngay ca chép héa rong”

Ong Pinh Quang Hinh nhan dinh: “Ching t6i da diéu chinh kich ban thj trudng
nam 2025 dé phan anh trién vong tich cuc hon déi véi dam phan thué quan
Viét-My, déng thoi 4p dung quan diém than trong hon vé 1 trinh cat giam |ai
suat tiém nang cua Fed”.
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Chung téi da diéu chinh kich ban thi trwéng ndm 2025 dé& phan anh trién vong tich cwc hon déi véi dam phan thué
quan Viét-My, ddng thoi ap dung quan diém than trong hon vé& 16 trinh cat giam lai suét tiém nang cla Fed.
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Kich ban thi trudng chiing khodn Viét Nam dugc VNDIRECT du bdo

Truéc nhitng bién dong khé ludong cua kinh té toan cau, chién lugc lva chon c6
phi€u cé chon loc sé déng vai tro then chét trong nam 2025. Danh muc khuyén
nghi cta VNDIRECT bao gom:

Ngén hang: Tang trudng tin dung tang toc; bién 1di rong (NIM) dugc ho trg béi
trién vong dau tu cong va bat dong san. Chat lugng tai san dugc ky vong cai

thién nho viéc trién khai Nghi quyét 42. Mot s6 c6 phiéu khuyén nghi la CTG,

TCB, VPB.

Ban |é - Tiéu dung: Qua trinh phuc hoi tiép dién, véi cac xu hudng tang trudng
ré nét ¢ ttng nhédm nganh, dac biét la nhém tiéu dung khong thiét yéu. M6t sé
cG phi€u khuyén nghi la PNJ, MWG, AST.

Hang khéng: Nganh hang khéng ghi nhan da tang truéng an tugng nho du lich
phuc hoi, ha tang cai thién, va ké hoach maé réng cong suat, du déi mat véi ap
luc chi phi nhién liéu va canh tranh khoc liét. Mot sé ¢ phi€u khuyén nghi la
ACV...

Bat dong san dan cu va Xay dung: Vé dai han, thi truong néi chung dugc huéng
lgi tir qua trinh cai thién ha tang. Tuy nhién, ap luc ddo han trai phi€u van &
muc cao, trong khi nhu cau tin dung cla cac doanh nghiép bat dong san tiép
tuc tdng nham duy tri ti€n d6 trién khai du &n. Trién vong phuc héi la tich cuc,
song muc do phuc hoi gilra cac cha dau tu sé cé su phan héa ré rét, phu thudc
vao nang luc ndi tai cda tiing doanh nghiép. Mot sé ¢ phi€u khuyén nghi la
NLG, CTD.

Dién: Nganh dién dang budc vao giai doan cdi cadch quan trong, véi hang loat
van ban phéap ly méi dugc ban hanh — md ra chu ky dau tu méi day tiém nang




cho linh vuc nay. Mot sé c6 phiéu khuyén nghi la POW, PC1.

Phan bén: Tang truéng san luong dugc thic day bai xuat khau. Trong khi do,
ngudn cung toan cau that chat dang day ky vong gid phan bén tang cao, qua dé
hé trg cai thién bién Igi nhuan. Mot sé c6 phi€u khuyén nghi la DCM, DDV

Dau khi: Dién bién gid dau giam dang gay suc ép |én tam ly thi truong déi vai
nganh dau khi, du cac yéu té ndi tai van tich cuc nho tién do trién khai cac du
an thugng ngudn trong nuéc dang dugc day manh. Mot sé c6 phiéu khuyén nghi
la PVS, BSR.
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