
Triển vọng thị trường chứng khoán Việt Nam
năm 2023 vẫn đang là một dấu hỏi lớn
07:13 16/02/2023

Theo các chuyên gia, triển vọng thị trường chứng khoán Việt Nam năm 2023
vẫn đang là một dấu hỏi lớn trước áp lực đáo hạn lớn của trái phiếu doanh
nghiệp, nền lãi suất cao...

Nhận diện về thách thức và điểm sáng của thị trường chứng khoán năm 2023,
bà Đỗ Hồng Vân, Trưởng phòng phân tích chứng khoán, Công ty cổ phần
FiinGroup cho rằng, về bối cảnh vĩ mô, kỳ vọng lãi suất có dư địa lớn hạ nhiệt
trong thời gian tới khi lạm phát dự kiến sẽ dịu bớt đi.
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một dấu hỏi lớn. Ảnh minh họa internet.

Còn về bối cảnh thị trường, bà Vân cho biết, đang quan sát 03 biến số, đó là
thanh khoản và giao dịch ký quỹ (vay margin); định giá của thị trường và dòng
tiền nhà đầu tư nước ngoài.
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Theo bà Vân, thanh khoản thị trường đang ở mức rất thấp so với giai đoạn VN-
Index đạt đỉnh. Cụ thể, thanh khoản thị trường giảm khoảng 60%, trong khi đó
VN-Index giảm khoảng 30% so với mức đỉnh. Trong khoảng 05 tháng gần đây,
dường như thanh khoản đang đi tìm mặt bằng ổn định mới. Đây là điểm khá tích
cực, nhất là trong bối cảnh dư nợ cho vay margin của công ty chứng khoán
giảm rất sâu.

Có gần 80% lượng margin các công ty chứng khoán đã cấp cho nhà đầu tư năm
2021 được thu hồi. Còn đối với nhà đầu tư cá nhân, họ cũng bán gần 80% tổng
giá trị đã mua ròng trong năm 2021. Do đó, dù thanh khoản thị trường thấp,
nhưng không bị chi phối quá nhiều bởi dòng tiền rẻ, hay tỷ lệ đòn bẩy cao như
giai đoạn 2020 và 2021, bà Vân nhận định.

Liên quan đến mặt bằng định giá P/E (hệ số giá trên lợi nhuận một cổ phiếu), rõ
ràng sau khi kết quả kinh doanh quý IV/2022 của các doanh nghiệp được cập
nhật thì P/E có mức tăng từ 9,9 lần lên khoảng 11,6 lần. Mức tăng P/E ngoài câu
chuyện bị ảnh hưởng bởi kết quả kinh doanh kém tích cực của doanh nghiệp
niêm yết còn bị ảnh hưởng bởi kỳ vọng về lãi suất hạ nhiệt.

Về dòng tiền ngoại, trong thời gian qua, lực mua ròng của nhà đầu tư nước
ngoài đã hỗ trợ rất tích cực cho đà hồi phục của cổ phiếu nhóm ngành thép,
ngân hàng... Tuy nhiên, thời điểm này lực mua ròng của nhà đầu tư nước ngoài
đang yếu dần.
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PGS.TS Phạm Thế Anh, giảng viên Đại học Kinh tế Quốc dân cho biết, tâm điểm của kinh tế
Việt Nam hiện nay là vấn đề lãi suất và chính sách tiền tệ trong thời gian tới vì điều này
liên quan đến rất nhiều ngành nghề khác nhau của nền kinh tế. Những khó khăn đã qua đi
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và nền kinh tế, các chính sách điều hành sẽ được cải thiện dần. Tuy nhiên, trong quá trình
cải thiện về mức lạc quan sẽ có những “gập ghềnh”, những biến cố mà thị trường chứng
khoán và nền kinh tế gặp phải.

Theo chuyên gia chứng khoán Đào Phúc Tường, điểm sáng nhất của thị trường
chứng khoán hiện nay là những yếu tố rủi ro đều được nhận diện và đó cũng
chính là cơ hội. Do đó, năm 2023 vẫn có cơ hội đầu tư và vấn đề là nhà đầu tư
cần có kế hoạch rõ ràng, chọn lựa cổ phiếu phù hợp với khẩu vị rủi ro của mình.

Thông tin nhiều chuyên gia phân tích là bối cảnh hiện tại thị trường chứng
khoán có 03 điểm tích cực, đó là hầu hết các rủi ro về mặt vĩ mô thị trường đã
nhận diện và phản ánh vào giá cổ phiếu. Những rủi ro nội tại của thị trường như
bán giải chấp cổ phiếu (công ty chứng khoán thực hiện bán bớt cổ phiếu của
nhà đầu tư để hạ tỷ lệ nợ về mức an toàn theo quy định) giảm đi đáng kể.

Bên cạnh đó, thị trường chứng khoán mở đầu năm 2023 với mặt bằng định giá
thấp. Đây là điều trái ngược so với năm 2022, dù có những nhóm ngành triển
vọng lợi nhuận chưa phản ánh vào giá, nhưng với nền định giá thấp như vậy đã
xuất hiện rất nhiều cổ phiếu về vùng giá hấp dẫn khi triển vọng lợi nhuận năm
2023 được đánh giá tích cực.

Chuyên gia khuyến nghị, dù mặt bằng lãi suất có thể đã tạo đỉnh và giảm trong
thời gian tới, nhưng nhà đầu tư cần lưu ý về tốc độ giảm. Đồng thời, nhà đầu tư
cần xem xét thêm yếu tố lạm phát cũng như diễn biến của dòng vốn ngoại.

Công Huy (t/h)
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