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Trong bdo cdo chién lugc méi day, Ching khodn Vietcombank (VCBS) du phéng
VN-Index nam 2026 sé tié€p tuc hudng téi chinh phuc kich ban tich cuc tai 2.279
diém.

VCBS cho rang, nho sdc hat 16n ctia nhém cé phi€u vén hda I6n déi véi dong
tién tir nha dau tu nudc ngoai va cac té chic 16n trong nudc, cung su ky vong
vao cac doanh nghiép thuc hién cac du an trong diém qudc gia nhu Vingroup,...
Do dé, VCBS xay dung kich ban tich cuc cho VN-Index trong nam 2026.

Bén canh do, viéc P/E hién dang dang & muic hap dan so véi binh quan khu vuc,
dong thai mat bang 13i suat thap cung tang trudng tin dung tang manh tiép tuc
la mbi trudng thuén Igi sé ho trg thanh khoan thi truong doéi dao va ndng mat
bang dinh gid P/E cac nganh 1én nén cao mdi.

Thanh khodn binh quan nam 2026 duoc du bdo cé thé dat 27.000-29.000 ty
dong/phién. M6t s6 yéu té dong gop cho thanh khodn phai ké téi nhu: su dao
chiéu trong xu hudng giao dich cia khoi ngoai, chuyén trang thai tir ban rong
manh sang mua rong khi (1) Viét Nam dugc FTSE nang hang, (2) xu hudng ndi
ldng cung su suy yéu tuong doi cia dong USD cé thé lam gidm qua trinh rat
rong.

Dong thoi, hang loat doanh nghiép quy mo 16n da IPO trén san nhu TCBS, VCK,
VPX va dang c6 ké hoach IPO nhu Masan Consumer, F88, Hoa Phat Nong
Nghiép,... sé la nguon dong gép thanh khodn mdai cho thi truong. Cac yéu to du
kién déng gdép thém khoang 1.000 - 3.000 ty dong nlra cho thanh khoan binh
guan phién trong nam 2026.

Thém vao do, VCBS chi ra rang chinh sach tién té trong va ngoai nudc thuén lgi
ky vong hé trg tang trudng tin dung va dong von vao TTCK. Truéc dd, FED da ha
|ai suat 3 1an trong nam 2025 vé 3,5-3,75% va du kién tiép tuc ndgi 1dng thém
1-2 1an trong nam 2026. Xu hudng nay gilp gidam ap luc ty gid, tao du dia dé
Viét Nam duy tri [di suat 6n dinh va thic day tang trudng tin dung.



Trong nudc, CSTT ti€p tuc theo hudng mé réng, NHNN cht dong bom thanh
khoan ho trg cung - cau ca nén kinh té. Tuy nhién, nhu cau vén tang c6 thé
khién 13i suat huy déng nhich Ién, kéo theo chi phi von ciia NHTM tang nhe dén
cudi 2026, dac biét 8 nhdm ngan hang quy md nhd. Biéu hanh linh hoat cua
NHNN dugc ky vong sé kiém ché da tang chi phi von trong toan hé théng.

VCBS ky vong rang budéc dot pha trong nam 2026 vdi viéc chinh sach hudng tdi
xbda bo tran tin dung, hién dai héa khudn khé phap ly, tao diéu kién dé cac ngan
hang phéan bé von dua trén hiéu qua, gan tang trudng tin dung véi nang luc
quan tri rdi ro va kha nang sinh 10i, thay vi theo duéi mé rong quy mo tin dung
thuan tay.

Mot dong luc khac cho thi truong ching khoan la chinh sach tai khéa, day la
c6ng cu then chét dé thuc hién muc tiéu tang trudng GDP 10%.

Theo nhém phan tich VCBS, khi du dia ngi 1dng chinh sach tién té dan thu hep,
ap luc tu rdi ro lam phat va mat gia tién té, chinh sach tai khéa trd thanh cong
cu then chét trong viéc dinh hinh va thdc day tang trudng kinh té, dat muc tiéu
10% trong nam 2026.

Hién, du dia tai khdéa cta Viét Nam van rat d6i dao. Dén cuéi nam 2025, ng
cong udc khoang 35-36% GDP, ng Chinh phu khoang 33-34% GDP, thap hon
dang ké so vdi cac ngudng tran do Quédc hoéi quy dinh (60% va 50%). Nghia vu
trad ng duy tri & mic 19-20% t6ng thu NSNN, thap hon muc khuyén nghi 25%
cUa IMF, thé hién nén tang tai khda an toan, tao diéu kién dé Chinh phu chu



dong, linh hoat va trién khai cac gdéi chinh sach tai khéa cé muc tiéu.

"Day nhanh giai ngan va tap trung vén, giam dau tu dan trai, sé la chia khéa dé
phat trién bén ving va hoan thanh muc tiéu tang trudng kinh té", bdo cdo néu
ro.

Danh gia thém vé hiéu Gng lan téa cla dau tu cong, VCBS cho biét gia tang ty
trong dau tu vao ha tang tai cadc nén kinh t&€ méi n6i khéng chi déng gdp truc
ti€p vao GDP, ma con nang cao hiéu qua phan bé va s dung vén cla khu vuc
tu nhan, cai thién suét sinh Igi bién cla nén kinh té va tao ddng luc dé€ doanh
nghiép mé rong dau tu.

Budc sang nam 2026, tang truédng kinh té dugc ky vong chuyén sang pha bén
ving hon khi cac cai cach thé ché trién khai trong nam 2025 bat dau phat huy
hiéu qua ré nét. Méi truong phap ly ngay cang hoan thién, co ché phan cap -
phan quyén (mé hinh chinh quyén dia phuong 2 cap) di vao thuc chat va khubn
khé hgp tac cong - tu (PPP) méi dugc van hanh déng bd sé gilp cai thién hiéu
qud dau tu cong, kich hoat nguén luc khu vuc tu nhan va nang cao chat lugng
tang trudng, day la nhitng yéu té nén tang cho cac doanh nghiép niém yét thiét
lap dinh gia mai.

Cap nhat vé dong vén sau nang hang, VCBS du phéong dong vén ETF theo chi so
c6 thé giadi ngan trong giai doan dau sau nadng hang nho Viét Nam dugc dua vao
ré tham chiéu cta cac bd chi s6 EM, trong khi dong von chi déng cé xu hudng
gia tang dan khi mdc d6 minh bach, thanh khodn va kha nang ti€p can thi
trudng dugc cai thién.

Cu thé, dong tién tur cac quy thu dong cé thé dé vao thi truong 500-600 triéu
USD sau khi dugc chinh thirc ndng hang. VGi dong tién tir quy chd dong, cé thé
phan b6 5-6 ty USD chia thanh nhiéu dot va c6 xu hudng gia tang trong dai han.

Thu Trang




