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• Lạm phát trên thế giới vẫn chưa được kiểm soát khi Mỹ và Châu Âu ghi nhận ngưỡng cao nhất

trong vòng 10 năm trở lại đây và các ngân hàng trung ương trên thế giới sẽ tiếp tục lộ trình tăng

lãi suất nhằm kiểm soát lạm phát (trang 8).

• Kinh tế Việt Nam tiếp tục duy trì đà hồi phục với GDP dự kiến ở mức 7,5% - 8% trong năm 2022

và lạm phát vẫn nằm trong mục tiêu 4% của Chính phủ trong năm nay (trang 10).

• Ngân hàng Nhà Nước bắt đầu có những động thái tăng lãi suất điều hành lên 1% nhằm ổn định

tỷ giá và giảm áp lực từ việc nhập khẩu lạm phát (trang 11).

• Việt Nam tiếp tục xuất siêu trong tháng 9 tuy nhiên tăng trưởng đã có dấu hiệu giảm tốc (trang

12).

• Thị trường chứng khoán giảm mạnh trước các thông tin tiêu cực (trang 16). Diễn biến TTCK

trong nước tháng 9 tiêu cực, các chỉ sổ VNIndex, HNX, Upcom đều ghi nhận mức giảm lần lượt là

11,84%, 14,84% và 8,04%. VnIndex đã phá ngưỡng hỗ trợ quan trọng 1.150 – 1.180.

• Các nhà đầu tư tháo chạy khỏi thị trường: Trong tháng 9, hầu hết tất cả các nhóm ngành đều

ghi nhận sụt giảm, khối ngoại đã có động thái bán ròng hơn 2.276 tỷ đồng cho thấy xu hướng rút

tiền ra khỏi các tài sản rủi ro của các nhà đầu tư nước ngoài (trang 18).
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• Thị trường chứng khoán Việt Nam nhiều khả năng sẽ tiếp tục giao dịch trong xu hướng giảm với tâm lý chung theo thị trường

thế giới. Chúng tôi kỳ vọng trong dài hạn Vn-Index vẫn sẽ hồi phục và quay lại vùng 1.200 – 1.300 vào cuối năm nhờ các yếu

tố:

o Hỗ trợ tới từ các yếu tố Vĩ mô khi kinh tế Việt Nam trong năm 2022 dự kiến vẫn sẽ tăng trưởng tốt theo kế hoạch GDP ở

mức 7,5% - 8% cuối năm 2022.

o Thị trường đang ở vùng định giá hấp dẫn khi VNIndex đã giảm 26% từ vùng đỉnh và mức định giá P/E của toàn thị

trường hiện ở mức 12x.

o Kết quả kinh doanh 9 tháng của các doanh nghiệp niêm yết dự kiến sẽ được công bố trong thời gian tới sẽ là yếu tố hỗ

trợ cho các cổ phiếu có yếu tố tài chính tốt nhưng đang bị giảm theo áp lực của thị trường.

• Tuy nhiên trong ngắn hạn thị trường vẫn có thể tiếp tục giao dịch tích lũy trong vùng 1.050 -1.080 do:

o Tác động tiêu cực từ chứng khoán thế giới khi tình hình lạm phát vẫn chưa khả quan.

o Dòng tiền bị rút ra để chuyển sang các tài sản trú ẩn an toàn hơn.

• Về chiến lược hành động, các nhà đầu tư tạm thời chưa nên giải ngân khi thị trường vẫn đang trong trạng thái rung lắc. Đối

với các nhà đầu tư có tỷ trọng cổ phiếu cao hoặc đang sử dụng margin cần tận dụng các nhịp hồi phục của thị trường để hạ tỷ

trọng. Đối với những nhà đầu tư giá trị cần bình tĩnh quan sát thị trường và có thể giải ngân sau khi thị trường đạt trạng thái

cân bằng và tích luỹ ở vùng đáy. Đối với nhà đầu tư có rủi ro cao, ưa thích giao dịch ngắn hạn, có thể tận dụng nhịp hồi để

tham gia giao dịch với tỷ trọng nhỏ.

• Về triển vọng nhóm ngành, chúng tôi tiếp tục hướng tới các nhóm sau:

➢ Đối với nhà đầu tư có khẩu vị rủi ro cao và đầu tư ngắn hạn có thể quan sát các ngành sẽ hồi phục nhanh trong ngắn

hạn sau khủng hoảng: Dầu khí, Hóa chất, Bán lẻ.

➢ Đối với nhà đầu tư giá trị và dài hạn cần kiên nhẫn chờ đợi cơ hội giải ngân vào các nhóm ngành có mức định giá hấp

dẫn như : CNTT, Điện & Nước, Hậu cần, Ngân hàng.

Điểm mua sẽ được ABS cập nhật đến Quý Nhà đầu tư trong những báo cáo
tiếp theo khi xuất hiện cơ hội giải ngân. Hãy đón đọc báo cáo phân tích của
ABS để được cập nhật sớm nhất.

TRIỂN VỌNG THỊ TRƯỜNG
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• Các ngân hàng trung ương trên thế giới vẫn giữ quan điểm cứng rắn với lạm phát.

Trước tình hình lạm phát tại các khu vực vẫn tăng cao, dự kiến mặt bằng lãi suất sẽ

tiếp tục được nâng lên trong thời gian tới. Điều này làm giảm định giá của các loại

tài sản rủi ro như cổ phiếu, trái phiếu và dòng vốn sẽ tiếp tục chảy ra khỏi các thị

trường cận biên như Việt Nam.

• Lạm phát làm giảm sức cầu của các thị trường xuất khấu trọng điểm của Việt Nam

như Mỹ, EU. Theo ABS dự báo, các ngành xuất khẩu sẽ khó khăn trong việc tìm

kiếm đơn hàng trong thời gian tới.

• Áp lực từ việc tăng lãi suất của các ngân hàng trung ương trên thế giới có thể dẫn

tới việc Ngân hàng Nhà Nước sẽ có những lần điều chỉnh lãi suất điều hành tiếp

theo nhằm mục tiêu ổn định tỷ giá và giảm tác động của quá trình nhập khẩu lạm

phát đến nền kinh tế.

• Nghị định 65 trong ngắn hạn sẽ ảnh hưởng tới quá trình huy động vốn của các

doanh nghiệp trong nền kinh tế đặc biệt là quá trình thu xếp dòng tiền đáo

hạn/mua lại trước hạn của doanh nghiệp bất động sản.
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MỤC LỤC TÌNH HÌNH KINH TẾ THẾ GIỚI

TÌNH HÌNH KINH TẾ VIỆT NAM

THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN
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TÌNH HÌNH KINH TẾ THẾ GIỚI
NGÂN HÀNG TRUNG ƯƠNG CÁC NƯỚC NÂNG LÃI SUẤT ĐỐI PHÓ LẠM PHÁT
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Lạm phát tại Mỹ và Châu Âu chạm ngưỡng cao nhất trong vòng 10 năm trở lại

đây. Chỉ số tiêu dùng cá nhân tại Mỹ (PCE) chạm mức 6,2% trong khi chỉ số lạm

phát tháng 8/2022 của Châu Âu cao nhất lịch sử 10,1%. Áp lực từ lạm phát khiến

FED và ECB đồng loạt tăng lãi suất điều hành thêm 0,75% và hạ dự báo tăng

trưởng của nền kinh tế. Theo ABS dự báo, trước dữ liệu PCE tháng 8 mới được

công bố, quá trình nâng lãi suất của FED sẽ tiếp tục kéo dài đến quý I/2023. Nếu

đúng kế hoạch FED có thể tiếp tục nâng lãi suất thêm 02 lần với tổng mức tăng

khoảng 1,15%.
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LẠM PHÁT TĂNG CAO PHẢ HƠI NÓNG VÀO NỀN KINH TẾ

Nguồn: ABS tổng hợp Nguồn: ABS tổng hợp

Lạm phát tại Mỹ và EU chạm ngưỡng lịch sử
FED tiếp tục tăng lãi suất điều hành 0,75%

Giảm kỳ vọng tăng trưởng kinh tế trong khi tăng dự phóng lạm phát

Đơn vị: %
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Chỉ số DXY vượt đỉnh

Chỉ số DXY vượt đỉnh hướng đến vùng 115 điểm. Trong những phiên giao dịch gần đây, chỉ

số DXY biến động, có sự điều chỉnh trong vùng 112-115 điểm. Trước diễn biến tăng lãi suất

từ các ngân hàng trung ương trên thế giới, ngày 22/09/2022, Ngân hàng Nhà Nước đã tăng

lãi suất tái chiết khấu và tái cấp vốn thêm 1% nhằm mục tiêu ổn định tỷ giá, giảm áp lực từ

nhập khẩu lạm phát.
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CHỈ SỐ DXY VƯỢT ĐỈNH, DÒNG VỐN CHẢY KHỎI TÀI SẢN RỦI RO

Nguồn: ABS tổng hợp

Chỉ số DXY cao nhất từ năm 2012 đến nay

Hiệu suất đầu tư tài sản toàn cầu (%)Dòng vốn toàn cầu rút ra khỏi tài sản rủi ro
Dòng vốn đầu tư toàn cầu rút khỏi các tài sản rủi ro và các thị trường mới nổi trong đó có

Việt Nam do lạm phát tăng đẩy lãi suất tăng làm giảm định giá của các tài sản rủi ro như

cổ phiếu, trái phiếu… Điều này dẫn tới các tài rủi ro có hiệu suất đầu tư âm kể từ đầu năm.

Nguồn: ABS tổng hợp
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TÌNH HÌNH KINH TẾ VIỆT NAM
TĂNG LÃI SUẤT, ỔN ĐỊNH TỶ GIÁ
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GDP HỒI PHỤC, LẠM PHÁT VIỆT NAM CHƯA ĐÁNG NGẠI

GDP Việt Nam tăng 13,67% so với cùng kỳ quý trước nhưng ước tính

chỉ tăng 7,4% so với quý 3/2020

Nguồn: ABS tổng hợp Nguồn: TCTK

Lạm phát 9 tháng đầu năm 2022 vẫn dưới ngưỡng 4%

GDP Việt Nam quý 3/2022 tăng 13,67% từ nền thấp của năm 2021 và tăng 7,4%

so với quý 3/2020. Theo dự báo của Tổng cục thống kê, GDP cả năm 2022 của

Việt Nam có thể đạt từ 7,5% - 8% trong đó đang nghiêng về phương án 8% với (i)

nền kinh tế đang hồi phục sau dịch đặc biệt là khu vực dịch vụ, (ii) điểm rơi của

đầu tư công và các gói hồi phục kinh tế.

GDP năm 2022 dự kiến đạt 7,5%-8%

CPI tháng 9 tăng 0,4% so với tháng trước do chỉ số nhóm giáo dục tăng mạnh bởi

kết thúc thời gian miễn giảm học phí và một số địa phương tăng mức thu học phí.

Tính chung 9 tháng, CPI của Việt Nam tăng 2,73% so với cùng kỳ. Theo dự báo

của Bộ tài chính và Tổng cục Thống kê, lạm phát của Việt Nam năm 2022 sẽ đạt

mục tiêu dưới 4%, CPI cả năm sẽ nằm trong khoảng 3,4% - 3,7%.

Lạm phát vẫn trong tầm kiểm soát và khả năng đạt mục
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TIÊU ĐIỂM KINH TẾ VIỆT NAM

Nối gót FED, Ngân hàng Nhà Nước tăng lãi suất điều hành thêm 1%

Lãi suất trái phiếu Chính phủ kỳ hạn 10 năm hiện đang ở mức cao, lần đầu tiên chạm mức 5% kể từ năm 2019.

Trước diễn biến tăng lãi suất từ các Ngân hàng trung ương trên thế giới, ngày 23/09/2022, Ngân hàng Nhà Nước đã tăng lãi suất tái chiết khấu và tái cấp vốn thêm 1% nhằm

mục tiêu ổn định tỷ giá, giảm áp lực từ nhập khẩu lạm phát. Trường hợp FED và các ngân hàng trung ương trên thế giới tiếp tục giữ quan điểm cứng rắn, tiếp tục tăng lãi suất

theo đúng lộ trình, ABS dự báo Ngân hàng Nhà nước sẽ tiếp tục có các đợt tăng lãi suất khoảng 0,5% trong những tháng cuối năm 2022 và đầu năm 2023.

Lợi suất trái phiếu chính phủ 10 năm tăng mạnh

Nguồn: VBMANguồn: SBV
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TIÊU ĐIỂM KINH TẾ VIỆT NAM
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Tình hình xuất nhập khẩu 9 tháng đầu năm giai 
đoạn 2018 - 2022

Xuất khẩu Nhập khẩu Cán cân thương mại

VIỆT NAM TIẾP TỤC DUY TRÌ XUẤT SIÊU TRONG 9 THÁNG 2022 TUY NHIÊN CÓ DẤU HIỆU GIẢM TỐC

• Cán cân thương mại của Việt Nam xuất siêu 6,52 tỷ USD (cùng kỳ nhập siêu 3,44 tỷ USD). Kim ngạch xuất khẩu 9 tháng đạt 282,5 tỷ đồng, tăng 17,3% so với cùng kỳ năm

2021. Trong đó, về cơ cấu hàng xuất khẩu, nhóm hàng công nghiệp chế biến chiếm 89%, nông sản lâm sản chiếm 6,6%, thủy sản chiếm 3% và nhiên liệu khoáng sản chiếm

1,4%. Bên cạnh đó, kim ngạch nhập khẩu 9 tháng đạt 276 tỷ đồng, tăng 13% so với cùng kỳ. Tuy nhiên, xét riêng quý 3, kim ngạch xuất khẩu có dấu hiệu chững lại, giảm nhẹ

0,5% so với quý 2/22, đạt 96,5 tỷ USD.

• Các doanh nghiệp xuất khẩu được hưởng lợi từ việc VND mất giá, tuy nhiên lại chịu ảnh hưởng tiêu cực từ việc lượng tồn kho tại các nước xuất khẩu đang ở mức cao do

nhu cầu mua sắm của người dân suy yếu bởi áp lực lạm phát. Do đó, chúng tôi cho rằng xuất khẩu của Việt Nam trong thời gian tới có thể sẽ phải đối mặt với nhiều thách thức.

• Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng trong tháng 9 tăng nhẹ 2,9%, đạt 493,1 tỷ đồng, quý 3 tăng 3,8% - tốc độ tăng chậm lại so với quý 2. Tính

chung 9 tháng đầu năm, con số này đạt 4.170 tỷ đồng, tăng 21% so với cùng kỳ với mức tăng của 3 quý lần lượt là 5%; 20,1% và 41,7%. Quy mô và tốc độ tăng trưởng của

tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng 9 tháng 2022 cao hơn so với cùng kỳ giai đoạn 2018 – 2022, đặc biệt, tăng 14% so với 9 tháng năm 2019 (thời điểm

trước khi xảy ra Covid-19).

-10%

0%

10%

20%

30%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

2018 2019 2020 2021 2022

Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ 
tiêu dùng 9 tháng đầu năm giai đoạn 2018 - 2022 

Tổng số (Nghìn tỷ đồng)

Tốc độ tăng trưởng so với cùng kỳ năm trước (%)
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CHÍNH PHỦ THÚC ĐẨY TIẾN ĐỘ GIẢI NGÂN VỐN ĐẦU TƯ CÔNG, MỤC TIÊU GIẢI NGÂN 100% TRONG NĂM 2022

TIÊU ĐIỂM KINH TẾ VIỆT NAM

46.70%

Giải ngân vốn đầu tư công đến 30/09/2022

• Ngày 15/09/2022, Chính phủ đã ban hành nghị quyết số 124/NQ-CP nhằm thúc đẩy đầu tư công trong các tháng cuối năm nhằm thúc đẩy tăng trưởng, ổn định

kinh tế vĩ mô. Theo Bộ Tài chính, ước tính đến 30/09/2022, giải ngân kế hoạch đầu tư vốn Ngân sách Nhà nước đạt 253.148 tỷ đồng (+16% so với cùng kỳ), tương

đương đạt khoảng 46,7% kế hoạch được giao.

• Theo đó, kể từ ngày ban hành quyết định thúc đẩy đầu tư công, giá các cổ phiếu đầu tư công trong giai đoạn vừa rồi biến động tích cực hơn so với thị trường, điển

hình như các cổ phiếu VCG, PLC, FCN có mức tăng tốt hơn VNIndex với mức giá đóng cửa ngày 27/09 tăng lần lượt 15%, 13% và 8% so với thời điểm đầu tháng

(05/09).
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN
THỊ TRƯỜNG PHÁ ĐÁY, CƠ HỘI HAY RỦI RO?

Trải nghiệm ngay ứng
dụng ABS invest 

Tham gia room tư vấn miễn
phí trên Zalo của ABS



THỊ TRƯỜNG TRÁI PHIẾU

Nguồn: Fiin ratings

Giá trị TPDN đáo hạn trong năm 2022 – 2023 theo nhóm ngành Giá trị trái phiếu đáo hạn ngành BĐS

Nghị định 65/2022/NĐ-CP sửa đổi nghị định 153/2020/NĐ-CP 
trong đó đáng chú ý:

• Nâng cao tiêu chuẩn nhà đầu tư cá nhân chuyên nghiệp: NĐT nắm giữ danh mục
chứng khoán niêm yết, đăng ký giao dịch có giá trị bình quân tối thiểu 02 tỷ đồng
trong thời gian tối thiểu 180 ngày trước ngày xác định.

• Yêu cầu chặt chẽ hơn về hồ sơ chào bán và phương thức phát hành.

• Cho phép doanh nghiệp được tái cơ cấu nợ nhưng chỉ cho chính doanh nghiệp phát
hành.
Theo đó, các doanh nghiệp bất động sản (BĐS) sẽ là các doanh nghiệp chịu ảnh
hưởng lớn nhất trong việc thu xếp dòng tiền đáo hạn/mua lại trước hạn. Tổng giá trị
đáo hạn chiếm năm 2022 của BĐS chiếm 59% dư nợ đáo hạn, đạt 35,56 nghìn tỷ VNĐ
và tăng mạnh lên mức 61,37 nghìn tỷ VNĐ năm 2023. Như vậy, áp lực thu xếp dòng
tiền của các doanh nghiệp BĐS khá lớn dựa trên quan điểm (i) Thị trường trái phiếu thu
hẹp đáng kể do điều kiện chứng minh NĐT chuyên nghiệp cá nhân bị siết chặt, (ii) lãi
suất đang tăng nhanh gây áp lực trong huy động vốn, (iii) hạn mức tín dụng của các
ngân hàng không còn dồi dào, hạn chế dòng vốn đầu tư vào BĐS.

Cơ cấu nhà đầu tư trên thị trường trái phiếu

Sơ cấp
10.11%

Thứ cấp
22.49%

Nhà đầu tư 
cá nhân, 
32.60%

Nhà đầu tư 
tổ chức, 
67.40%
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TỔNG QUAN TTCK THÁNG 9

FED hạ dự báo tăng trưởng, tiếp tục duy trì chính sách
tăng lãi suất nhằm kiềm chế lạm phát khiến thị trường
phản ứng tiêu cực
• Chứng khoán thế giới tiếp tục sụt giảm. Trước sự cương quyết của FED

trong việc duy trì kế hoạch tăng lãi suất để chống lại lạm phát, thị trường
chứng khoán thế giới trong tháng 9 ghi nhận những phiên sụt giảm mạnh
cho thấy tâm lý hoảng loạn của nhà đầu tư trên thế giới.

• TTCK Việt Nam thủng các ngưỡng hỗ trợ quan trọng, thanh khoản ở mức
thấp bình quân 13,5 nghìn tỷ/phiên. Chỉ sổ VNIndex, HNX, Upcom đều ghi
nhận giảm lần lượt đạt 11,84%, 14,84% và 8,04%.

Một số chỉ số quan trọng
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01/02/2008:
Điều chỉnh lãi suất
từ 3,5% lên 6%

21/11/2008:
Điều chỉnh lãi suất
từ 6% lên 10%

01/02/2010:
Điều chỉnh lãi
suất từ 5%
lên 6%

05/11/2010:
Điều chỉnh lãi suất
từ 6% lên 7%

01/10/2011:
Điều chỉnh lãi suất
từ 7% lên 13%

23/09/2022:
Điều chỉnh lãi
suất từ 2,5%
lên 3,5%%

Phản ứng của thị trường Việt Nam trước các lần tăng lãi suất

% thay đổi 1M % thay đổi 3M % thay đổi 6M % thay đổi 1Y
Dow Jones -7.77% -6.66% -17.74% -15.52%
S&P 500 -8.25% -5.28% -21.76% -16.62%
Nasdaq -8.40% -4.11% -27.23% -25.81%
FTSE 100 -5.40% -3.84% -8.80% -1.67%
DAX -5.07% -5.24% -16.56% -19.43%
Nikkei 225 -7.67% -1.73% -6.77% -8.92%
Shanghai Composit -5.49% -11.01% -7.89% -15.81%
SET -2.00% 1.87% -6.66% -1.55%
VNINDEX -11.51% -5.47% -24.05% -15.64%
HNX -14.84% -9.88% -44.54% -29.97%
UPCOM -8.04% -4.09% -27.31% -12.01%
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TỔNG QUAN TTCK THÁNG 9

Nguồn: ABS tổng hợp
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Đơn vị: Điểm

Tổng giá trị giao dịch (D)
Đơn vị: Tỷ VND

Giao dịch VNIndex

• Thanh khoản sụt giảm cùng với sự suy yếu của các chỉ số tiêu biểu như : VNFINLEAD (-15%), VNMID (-13%) và VNSML (-14%).

• Dòng tiền rút mạnh khỏi tất cả nhóm ngành trong đó nhóm ngành dầu khí (-21,5%), ngân hàng (-13,7%) và dịch vụ tiêu dùng (-12,1%) ghi nhận sự sụt giảm mạnh nhất.

• Các nhóm ngành còn lại cũng ghi nhận sự sụt giảm từ 5% và chỉ có duy nhất ngành dược phẩm và y tế ghi nhận giảm nhẹ ở mức -2,37%.

• Chỉ có duy nhất 2/30 mã trong VN30 ghi nhận sự tăng trưởng trong tháng qua là NVL (+3,7%) và VRE (+1,1%) còn ở chiều ngược lại thì KDH (-24,2%), PLX (-22%), GVR
(-20,7%) là những mà ghi nhận sự sụt giảm mạnh nhất.

Chỉ số 31/08/2022 30/09/2022 +/-%
VN30 1,301.44 1,152.01 -11%
VNSML 1,575.78 1,350.63 -14%
VNMID 1,729.69 1,510.82 -13%
VNDIAMOND 1,946.87 1,724.61 -11%
VNFINLEAD 1,790.60 1,515.56 -15%

Biến động một số chỉ số chính
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Biến động cổ phiếu VN30 tháng 9

Biến động các ngành

Ngành +/- T8/2022 +/- T9/2022
Dược phẩm và Y tế L1 -2.09% -2.37%
Tiện ích Cộng đồng L1 5.17% -4.99%
Công nghệ Thông tin L1 4.18% -6.83%
Hàng Tiêu dùng L1 4.66% -7.57%
Viễn thông L1 -3.08% -7.99%
Công nghiệp L1 2.86% -10.27%
Tài chính L1 4.80% -10.94%
Dịch vụ Tiêu dùng L1 9.26% -12.10%
Nguyên vật liệu L1 7.91% -13.40%
Ngân hàng L1 6.13% -13.69%
Dầu khí L1 6.92% -21.45%
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NHÀ ĐẦU TƯ NƯỚC NGOÀI TIẾP TỤC BÁN RÒNG 

• Nhà đầu tư nước ngoài rời khỏi các tài sản rủi ro khi bán ròng trong
tháng 9 với giá trị đạt trên 2.276 tỷ đồng trước những lo ngại từ thị trường
thế giới. Tuy nhiên, nếu tính từ đầu năm thì nhóm này hiện vẫn đang mua
ròng với giá trị trên 1.440 tỷ đồng. Nhà đầu tư nước ngoài trong tháng 9
tập trung mua các mã HPG, PVD, DGC… và tập trung bán ở các mã KDH,
STB, NVL…

• Tổ chức trong nước trong tháng 9 tiếp tục tăng tốc bán ròng hơn 371 tỷ
đồng. Nhà đầu tư tổ chức đã bán ròng hơn 9.957 tỷ đồng trong 9 tháng
đầu năm 2022.

• Cá nhân trong nước tiếp tục trạng thái mua ròng với giá trị đạt trên 2.705
tỷ đồng tập trung ở các mã VND, VHM, KDH… . Tính chung 9 tháng đầu
năm, nhà đầu tư cá nhân đã mua ròng hơn 8.755 tỷ đồng.

Nguồn: ABS tổng hợp, đơn vị: Tỷ đồng

Nhà đầu tư trong nước một mình chống lại lực bán từ các

tổ chức và nhà đầu tư nước ngoài

Giao dịch của các loại nhà đầu tư trên VNIndex
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Nguồn: ABS tổng hợp, đơn vị: Tỷ đồng

STT Mã CK Mua Mã CK Bán
1 HPG 695 KDH -594
2 PVD 450 STB -512
3 DGC 333 NVL -492
4 PNJ 179 VND -419
5 VNM 150 FUEVFVND -378
6 VRE 118 NLG -328
7 POW 87 SSI -296
8 GMD 81 VJC -200
9 HDB 71 VHM -193

10 VIC 69 DXG -170

Top 10 mã mua/bán lớn nhất của NĐTNN (tỷ đồng)
STT Mã CK Mua Mã CK Bán

1 FUEVFVND 362 VHM -549
2 VNM 318 DXG -390
3 NVL 223 VND -363
4 VHC 213 ABR -243
5 MWG 195 NLG -226
6 ACB 170 VPB -223
7 REE 162 E1VFVN30 -180
8 DGW 160 DBC -177
9 VSH 156 VSC -172

10 SAB 141 TCB -156

Top 10 mã mua/bán lớn nhất của NĐT tổ chức (tỷ đồng)
STT Mã CK Mua Mã CK Bán

1 VND 782 HPG -747
2 VHM 742 VNM -468
3 KDH 709 PVD -459
4 NLG 554 DGC -244
5 STB 463 VHC -241
6 DXG 424 VRE -235
7 SSI 296 MSN -219
8 NVL 270 POW -211
9 EIB 261 MWG -183

10 HAH 244 ACB -170

Top 10 mã mua/bán lớn nhất của NĐT cá nhân (tỷ đồng)
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THỊ TRƯỜNG TIẾN TỚI VÙNG GIÁ CHIẾT KHẤU HẤP DẪN

• Bắt đầu từ tháng 04/2022, thị trường ghi nhận nhiều phiên điều chỉnh mạnh, giá các nhóm
cổ phiếu hiện tại đã chiết khấu sâu so với đỉnh trong đó ngành tài chính và ngân hàng ghi
nhận mức giảm mạnh nhất lần lượt đạt -31% và -26%.

• Theo thống kê của ABS những nhịp mạnh trong 10 năm vừa quá, mức độ giảm từ đỉnh
xuống đáy khoảng 20-25%, cá biệt trong giai đoạn COVID là 34% trong vòng khoảng 2
đến 3,5 tháng. Sau 3 nhịp giảm đầu tiên và giai đoạn tích luỹ đáy, VNIndex tiếp tục giảm
nhịp tiếp theo, tổng thời gian giảm tới cuối tháng 9 khoảng 6 tháng, mức giảm khoảng
26%.

• PE của VNIndex giảm về mức 12x và dần tiến về vùng định giá hấp dẫn 10-11x.

• Theo ABS, đây là cơ hội của: (i) Nhà đầu tư giá trị - tích sản cổ phiếu tốt với mức địch
giá hấp dẫn, (ii) Nhà đầu tư ngắn hạn – chờ đợi cơ hội giao dịch trong nhịp hồi. Tuy
nhiên, nhà đầu tư cần kiên nhẫn chờ đợi thị trường cân bằng và xuất hiện phiên bùng
nổ theo đà trước khi giải ngân.

Nguồn: ABS tổng hợp

Triển vọng khi phần lớn các mã chứng khoán đã chiết khấu cao
từ vùng đỉnh

Mức độ điều chỉnh của VNIndex trong các downtrend lớn

PE VNIndex
Tỷ lệ điều chỉnh từ vùng đỉnh

Mức độ 
điều chỉnh

%+/- 
PE

P/E 
30/09/2022

Công nghệ Thông tin L1 -12,67% -61,03% 7,7
Công nghiệp L1 -27,65% -44,49% 6,4
Dầu khí L1 -31,74% -36,89% 16,6
Dịch vụ Tiêu dùng L1 -29,17% -36,08% 15,3
Dược phẩm và Y tế L1 -18,48% -29,71% 14,4
Hàng Tiêu dùng L1 -15,68%
Ngân hàng L1 -25,66% -80,00% 39,0
Nguyên vật liệu L1 -37,22% -21,58% 13,2
Tài chính L1 -30,95% -15,71% 19,0
Tiện ích Cộng đồng L1 -6,17% -35,82% 8,6
Viễn thông L1 -20,74% -26,01% 17,6
VNINDEX -25,75% -32,46% 12,1

Ngành cấp 1
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THỊ TRƯỜNG TIẾN TỚI VÙNG GIÁ CHIẾT KHẤU HẤP DẪN

Theo phân tích của ABS với các nhịp giảm mạnh trong 10 năm trở lại đây, các nhóm ngành có sự hồi phục và tăng trưởng nhanh nhất, phù hợp với đầu tư dài hạn bao gồm:

• Ngành dầu khí (có nhịp tăng trong cả 4 giai đoạn với mức chốt lời thấp nhất 21,14% sau 1 tháng kể từ ngày tạo đáy năm 2018 và lớn nhất là 106,77% sau 1 năm trong
giai đoạn 2020)

• Ngành tiện ích cộng đồng bao gồm điện, nước (có mức tăng thấp nhất 31,71% và cao nhất lên tới 105,97%)

• Các nhóm ngành khác như công nghệ thông tin, nhóm nguyên vật liệu, nhóm ngành tài chính, ngân hàng có mức tăng cao hơn Vnindex cũng có thể là cơ hội đầu tư trong
nhịp chỉnh khi định giá về mức hấp dẫn.

Cơ hội đầu tư dài hạn

Tỷ lệ tăng từ vùng đáy sau 1 tháng, 2 tháng, 3 tháng, 1 năm của các ngành trong các downtrend lớn trong 10 năm gần đây

Năm 2012 Năm 2014 Năm 2018 Năm 2020
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CƠ HỘI ĐẦU TƯ NGẮN HẠN TỪ CÁC NHỊP HỒI CỦA THỊ TRƯỜNG

Hiện thị trường đã giảm khoảng 26% với 2 giai đoạn giảm liên tiếp (giai đoạn 1: 3 nhịp, giai đoạn 2 đang bước vào nhịp 1) kéo dài đến cuối tháng 9 khoảng 6 tháng. Theo
ABS, với mức độ chiết khấu sâu của thị trường (chỉ sau giai đoạn COVID trong 10 năm nay), PE tiến tới vùng định giá hấp dẫn 10-11x. Nhà đầu tư có thể tận dụng nhịp hồi
để hạ tỷ trọng cổ phiếu (đối với nhà đầu tư đã đủ vị thế hoặc sử dụng margin). Đối với nhóm nhà đầu tư có khẩu vị rủi ro cao, thích giao dịch ngắn hạn có thể chú ý đến 3
nhóm ngành như sau:

• Ngành dầu khí: Ngành nhạy sóng và có mức độ hồi phục cao hơn VNIndex trong cả 4 nhịp giảm gần đây, hưởng lợi từ thông tin giá dầu thế giới.

• Ngành đạm (hạ nguồn ngành dầu khí): Hưởng lợi từ xu hướng tăng giá URE và chiến tranh Nga, Ukraina, tỷ trọng tiền mặt ròng/tổng tài sản cao.

• Bán lẻ: Chờ đợi kết quả kinh doanh quý 3 bùng nổ từ nền thấp năm 2021 và giai đoạn mua sắm cuối năm, ra mắt iPhone...

Cơ hội đầu tư ngắn hạn trong nhịp hồi phục

Mức độ chiết khấu và tỷ lệ hồi phục trong nhịp tăng đầu tiên của thị trường

Năm 2022
Công nghệ Thông tin L1 -24.97% 5.26% -25.75% 12.45% -25.72% 10.74% -21.25% 15.33% -12.67%
Công nghiệp L1 -26.36% 6.23% -26.29% 11.91% -19.44% 5.91% -22.41% 16.35% -27.65%
Dầu khí L1 -24.27% 11.68% -14.05% 9.58% -33.88% 21.23% -34.78% 22.41% -31.74%
Dịch vụ Tiêu dùng L1 -11.94% 2.91% -22.13% 5.22% -20.24% 14.98% -34.77% 23.64% -29.17%
Dược phẩm và Y tế L1 4.15% 1.37% -18.78% 12.85% -11.85% 6.38% -12.82% 12.84% -18.48%
Hàng Tiêu dùng L1 -5.94% 5.56% -12.35% 5.97% -14.53% 3.26% -29.33% 21.77% -15.68%
Ngân hàng L1 -20.28% 7.10% -18.70% 9.50% -37.56% 17.24% -31.59% 14.83% -25.66%
Nguyên vật liệu L1 -16.89% 5.38% -15.04% 10.01% -17.64% 8.16% -21.05% 14.46% -37.22%
Tài chính L1 -28.72% 6.69% -25.60% 14.02% -18.53% 4.46% -34.01% 24.87% -30.95%
Tiện ích Cộng đồng L1 -14.85% 3.21% 5.34% 8.82% -29.03% 21.35% -28.11% 14.80% -6.17%
Viễn thông L1 89.34% 25.00% -11.77% 0.00% -5.82% 1.76% -20.38% 27.23% -20.74%
VNINDEX -20.96% 6.07% -15.41% 9.36% -25.84% 9.53% -33.51% 20.59% -25.75%
Số tháng tạo đáy/hồi phục 3.7 0.7 1.7 0.6 3.1 1.1 2.1 0.9 6.0

Năm 2012 Năm 2014 Năm 2018 Năm 2020Ngành cấp 1

Ngòi nổ của các củ giảm lớn trong 10 năm qua
Năm 2012: mặt bằng lãi suất và lạm phát ở mức cao, sức cầu của nền kinh tế yếu, năm 2014 đến từ giá dầu giảm sốc và thông tư 36 của NHNN thắt chặt tín dụng, năm 2020 đến từ
sự kiện COVID 19 và năm 2022 hiện tại chủ yếu do lạm phát và rủi ro tăng lãi suất của các ngân hàng trung ương trên thế giới 21



• Thị trường chứng khoán Việt Nam nhiều khả năng sẽ tiếp tục giao dịch trong xu hướng giảm với tâm lý chung theo thị trường

thế giới. Chúng tôi kỳ vọng trong dài hạn Vn-Index vẫn sẽ hồi phục và quay lại vùng 1.200 – 1.300 vào cuối năm nhờ các yếu

tố:

o Hỗ trợ tới từ các yếu tố Vĩ mô khi kinh tế Việt Nam trong năm 2022 dự kiến vẫn sẽ tăng trưởng tốt theo kế hoạch GDP ở

mức 7,5% - 8% cuối năm 2022.

o Thị trường đang ở vùng định giá hấp dẫn khi VNIndex đã giảm 26% từ vùng đỉnh và mức định giá P/E của toàn thị

trường hiện ở mức 12x.

o Kết quả kinh doanh 9 tháng của các doanh nghiệp niêm yết dự kiến sẽ được công bố trong thời gian tới sẽ là yếu tố hỗ

trợ cho các cổ phiếu có yếu tố tài chính tốt nhưng đang bị giảm theo áp lực của thị trường.

• Tuy nhiên trong ngắn hạn thị trường vẫn có thể tiếp tục giao dịch tích lũy trong vùng 1.050 -1.080 do:

o Tác động tiêu cực từ chứng khoán thế giới khi tình hình lạm phát vẫn chưa khả quan.

o Dòng tiền bị rút ra để chuyển sang các tài sản trú ẩn an toàn hơn.

• Về chiến lược hành động, các nhà đầu tư tạm thời chưa nên giải ngân khi thị trường vẫn đang trong trạng thái rung lắc. Đối

với các nhà đầu tư có tỷ trọng cổ phiếu cao hoặc đang sử dụng margin cần tận dụng các nhịp hồi phục của thị trường để hạ tỷ

trọng. Đối với những nhà đầu tư giá trị cần bình tĩnh quan sát thị trường và có thể giải ngân sau khi thị trường đạt trạng thái

cân bằng và tích luỹ ở vùng đáy. Đối với nhà đầu tư có rủi ro cao, ưa thích giao dịch ngắn hạn, có thể tận dụng nhịp hồi để

tham gia giao dịch với tỷ trọng nhỏ.

• Về triển vọng nhóm ngành, chúng tôi tiếp tục hướng tới các nhóm sau:

➢ Đối với nhà đầu tư có khẩu vị rủi ro cao và đầu tư ngắn hạn có thể quan sát các ngành sẽ hồi phục nhanh trong ngắn

hạn sau khủng hoảng: Dầu khí, Hóa chất, Bán lẻ.

➢ Đối với nhà đầu tư giá trị và dài hạn cần kiên nhẫn chờ đợi cơ hội giải ngân vào các nhóm ngành có mức định giá hấp

dẫn như : CNTT, Điện & Nước, Hậu cần, Ngân hàng.

Điểm mua sẽ được ABS cập nhật đến Quý Nhà đầu tư trong những báo cáo
tiếp theo khi xuất hiện cơ hội giải ngân. Hãy đón đọc báo cáo phân tích của
ABS để được cập nhật sớm nhất.

TRIỂN VỌNG THỊ TRƯỜNG

Trải nghiệm ngay ứng
dụng ABS invest 

Tham gia room tư vấn miễn
phí trên Zalo của ABS



CẬP NHẬT CỔ PHIẾU KHUYẾN NGHỊ

NGÀNH CỔ PHIẾU LUẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ Giá mục tiêu
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DẦU KHÍ PVD
• OPEC cắt giảm sản lượng dầu 2 triệu thùng/ngày

• Triển vọng từ đầu tư dự án lô B - Ô Môn

22.000

HÓA 
CHẤT

DCM • Hưởng lợi từ xu hướng tăng giá URE và chiến tranh Nga, Ukraina

• Tỷ lệ tiền ròng/Tổng tài sản ở mức cao khoảng 50%, các doanh 

nghiệp sẽ được hưởng lợi từ xu hướng tăng lãi suất của NHNN

39.000

DPM 52.000

BÁN LẺ

FRT

• Nhu cầu mặt hàng ICT tăng trưởng trở lại vào nửa cuối 2022 do 

nhu cầu mua sắm mùa vụ, Apple ra mắt iPhone 14 và nhu cầu

mua Laptop chuẩn bị trước khi nhập học.

• Động lực tăng trưởng từ chuỗi nhà thuốc Long Châu.

88.000

DGW

• Nhu cầu mặt hàng ICT tăng nóng vào cuối năm do nhu cầu mùa

vụ, Apple ra mắt iPhone 14, nhu cầu chuẩn bị trước khi nhập học

và World Cup.

• Xiaomi và Apple là 2 nhãn hàng chủ đạo với nhiều tiềm năng 

tăng trưởng từ thị trường Việt Nam.

• Mở rộng giỏ hàng hoá: Bắt đầu kinh doanh hàng gia dụng và

thiết bị khu công nghiệp.

70.000

Điểm mua sẽ được ABS cập
nhật liên tục đến Quý Nhà
đầu tư trong những báo cáo
tiếp theo khi xuất hiện cơ hội
giải ngân. Hãy đón đọc báo
cáo phân tích của ABS để
cập nhật sớm nhất.
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CẬP NHẬT CỔ PHIẾU KHUYẾN NGHỊ

NGÀNH CỔ 
PHIẾU LUẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ Giá mục

tiêu
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NGÂN 
HÀNG

TCB • Định giá hấp dẫn, lợi thế từ CASA cao, các chỉ tiêu tài chính ở mức cao trong ngành. 40.000

MBB
• MB được nới room tín dụng lên 3.2% tương ứng với 12,000 tỉ đồng trong năm 2022

• Chất lượng tài sản tốt, bộ đệm dự phòng kỹ lưỡng và việc nhận tái cơ cấu Oceanbank 

là điều kiện để MB tăng trưởng bền vững trong dài hạn.

23.000

CNTT FPT

• Doanh nghiệp CNTT đầu ngành với nhiều lợi thế với doanh thu từ thị trường Mỹ và

Nhật Bản hồi phục và tăng trưởng ở mức cao.

• Mảng viễn thông tăng trưởng nhờ tăng trưởng từ số lượng thuê bao và tập trung vào

trung tâm dữ liệu.

105.000

ĐIỆN & 
NƯỚC

BWE

• Giữ vị thế độc quyền trong việc cung cấp nước trên địa bàn tỉnh Bình Dương. BWE hiện

sở hữu 9 nhà máy nước với tổng công suất thiết kế cấp gần 800.000 m3/ngày đêm.

56.000

NT2

• Lợi thế với hợp đồng mua bán khí (GSA) với sản lượng khí đảm bảo 784tr m3/năm, giúp

doanh nghiệp luôn chủ động trong nguồn khí và sẵn sàng để huy động. 

31.000

HẬU 
CẦN ACV

• Tỷ lệ tiền thuần/TTS khoảng 36% tại 30/06/2022 dự kiến sẽ được hưởng lợi từ quá trình

tăng lãi suất

• Triển vọng từ các dự án phát triển cảng hàng không như Sân bay Long Thành, dự án

mở rộng T2 Nội Bài, dự án mở rộng T3 Tân Sơn Nhất với tổng mức đầu tư trên 200.000 

tỷ đồng

95.000 Điểm mua sẽ được ABS cập
nhật đến Quý Nhà đầu tư
trong những báo cáo tiếp
theo khi xuất hiện cơ hội giải
ngân. Hãy đón đọc báo cáo
phân tích của ABS để cập
nhật sớm nhất.
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KIẾN THỨC ĐẦU TƯ

Giai đoạn suy thoái (recession): Đây là thời điểm nền kinh tế bắt đầu
đi xuống. Sản lượng hàng hóa suy giảm, doanh nghiệp cắt bớt số
lượng lao động, tỷ lệ thất nghiệp tăng. Lãi tín dụng bị siết chặt dẫn
đến chi phí tài chính tăng vọt, trong khi đó doanh thu không thể tăng
lên. Hậu quả dẫn đến GDP sụt giảm.

Giai đoạn đáy chu kỳ kinh tế (trough): Tại thời kỳ này, nền kinh tế
giảm sút tới mức vô cùng nghiêm trọng. Chính phủ bắt đầu các biện
pháp hỗ trợ nền kinh tế, ví dụ như giảm lãi suất để hỗ trợ các doanh
nghiệp. Nguồn tiền được bơm vào nền kinh tế khiến cho người tiêu
dùng và doanh nghiệp tăng chi tiêu.

Giai đoạn phục hồi (recovery): Nhờ vào những nỗ lực cứu vãn trước
đó, nền kinh tế bắt đầu dần hồi phục. Lúc này, ngân hàng sẽ tăng
mức lãi suất vay vốn, mức tín dụng sẽ tiếp tục tăng trưởng. Sản lượng
và công suất sản xuất sẽ tăng lên đáng kể. Điều này dẫn đến doanh
nghiệp ghi nhận doanh thu và lợi nhuận nhiều hơn trước.

Giai đoạn đỉnh chu kỳ kinh tế (peak): Trong giai đoạn này, GDP vẫn
tiếp tục tăng nhưng đã chậm hơn so với các giai đoạn trước do đã
đạt đỉnh. Đây cũng là thời kỳ lạm phát tăng nhanh. Doanh nghiệp
không còn tuyển dụng thêm người lao động nhiều như trước. Khi GDP
tăng tới đỉnh, đồng tiền mất giá quá nhiều do lạm phát, nền kinh tế
sẽ có dấu hiệu khủng hoảng và bước vào giai đoạn suy thoái, bắt
đầu bước vào chu kỳ mới.

Nguồn: ABS tổng hợp

Các giai đoạn của chu kỳ kinh tế
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Thị trường chứng khoán luôn đi trước so với nền kinh tế. Lý do vì chứng khoán
phản ánh kỳ vọng vào tương lai của doanh nghiệp. Trong thời kỳ kinh tế suy
thoái, thị trường chứng khoán sẽ chạm đáy. Điểm đáy của một chu kỳ kinh tế
là lúc thị trường chứng khoán bắt đầu tăng nhẹ. Chứng khoán sẽ tăng mạnh
nhất vào lúc nền kinh tế đang trong giai đoạn hồi phục. Và đến khi chu kỳ
kinh tế đạt đỉnh thì đó là lúc thị trường sẽ bắt đầu đi xuống.

Vậy nên đầu tư gì vào mỗi chu kỳ của thị trường:

Ở đáy của một chu kỳ kinh tế, nhà đầu tư có thể tìm kiếm cơ hội ở các ngành
tài chính, chứng khoán, ngân hàng và vận chuyển – logistic. Vì trong thời kỳ
này, nguồn cung tiền sẽ được Chính phủ tăng lên. Dòng tiền sẽ có khả năng
chảy vào chứng khoán – nơi có mức lãi suất cao hơn. Nhu cầu tiêu dùng bắt
đầu phục hồi trở lại nên các ngành vận chuyển – logistic sẽ được hưởng lợi.

Khi bắt đầu vào chu kỳ phục hồi, ngành nên đầu tư là ngành công nghệ,
công nghiệp cơ bản (như sắt, thép, đồng, nhôm, và các nguyên liệu công
nghiệp khác). Ngoài ra còn có ngành cung cấp tư liệu sản xuất (như sản xuất
máy móc, xây dựng công trình).

Tại đỉnh của chu kỳ kinh tế, ngành năng lượng, ngành kim loại quý hiếm
(vàng, bạc, platinum), ngành y tế và ngành hàng tiêu dùng thường xuyên (đồ
uống, thực phẩm, nông nghiệp, chế biến thực phẩm) sẽ là những ngành mà
bạn nên đầu tư.

Bước vào chu kỳ suy thoái, thị trường chứng khoán nói chung sẽ có xu hướng
đi xuống. Tuy nhiên, vẫn có một số ngành được hưởng lợi. Đó là ngành cung
cấp tiện ích (điện, nước), hàng tiêu dùng theo chu kỳ (như bất động sản, giải
trí, bán lẻ) và ngành ngân hàng.

Nguồn: ABS tổng hợp

Mối quan hệ giữa chu kỳ kinh tế và thị trường chứng khoán

KIẾN THỨC ĐẦU TƯ

Hiện tại, theo ABS, nền kinh tế Việt Nam đang trong giai đoạn
cuối của chu kỳ kinh tế và bắt đầu bước vào chu kỳ suy thoái, nhà
đầu tư nên tập trung vào các ngành tiện ích như (điện, nước), bán
lẻ và ngân hàng khi thị trường tạo đáy, mức định giá rẻ cho mục
tiêu đầu tư dài hạn.
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KHUYẾN CÁO SỬ DỤNG Báo cáo này được viết và phát hành bởi Công ty Cổ phần Chứng khoán An
Bình. Báo cáo này được viết dựa trên nguồn thông tin đáng tin cậy vào thời
điểm công bố. Công ty Cổ phần Chứng khoán An Bình không chịu trách
nhiệm về độ chính xác của những thông tin này.

Quan điểm, dự báo và những ước lượng trong báo cáo này chỉ thể hiện ý
kiến của tác giả tại thời điểm phát hành. Những quan điểm này không thể
hiện quan điểm chung của Công ty Cổ phần Chứng khoán An Bình và có
thể thay đổi mà không cần báo cáo trước. Báo cáo này chỉ nhằm mục đích
cung cấp thông tin cho các tổ chức đầu tư cũng như các nhà đầu tư cá
nhân của Công ty Cổ phần Chứng khoán An Bình và không mang tính chất
mời chào mua hay bán bất kỳ chứng khoán nào được thảo luận trong báo
cáo này. Quyết định của nhà đầu tư nên dựa vào những sự tư vấn độc lập
và thích hợp với tình hình tài chính cũng như mục tiêu đầu tư riêng biệt.

Báo cáo này không được phép sao chép, tái tạo, phát hành và phân phối
với bất kỳ mục đích nào nếu không được sự chấp thuận bằng văn bản của
Công ty Cổ phần Chứng khoán An Bình. Xin vui lòng ghi rõ nguồn trích dẫn
nếu sử dụng các thông tin trong báo cáo này.

Nhóm thực hiện
Phòng Phân tích - Công ty Cổ phần Chứng khoán An Bình
Tầng 16, tòa nhà Geleximco, 36 Hoàng Cầu, Đống Đa, Hà Nội
Điện thoại: (024) 35624626 Số máy lẻ: 135
www.abs.vn

Trải nghiệm ngay
ứng dụng ABS invest 

Tham gia room tư vấn miễn
phí trên Zalo của ABS

Để được hỗ trợ tư vấn và nhận các thông tin khuyến nghị, 
báo cáo thường xuyên, kịp thời, tải ABS Invest ngay tại

http://www.abs.vn/


Thank you!


