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Thi trwwong cé thé bwéc vao vung dieu
chinh ngan han
= Mac du strc hap dan cta TTCK trong dai han van con nguyén ven song rdi ro
diéu chinh ngan han da ting Ién. Chang téi dw bao VN-Index c6 thé i vé vang
1560 — 1580 vao cudi thang 8.
= Do vay, nha dau tw nén han ché mua dudi, nén chuyén dich sang nhém cb phiéu
dang c6 nen tich lGy va chwa tang nhw: Thép, Dién, Céng nghé, BBS KCN, dau
khi, Thwc pham, ...
TTCK Viét Nam c6 tuan tiang diém thir 8 trong 9 tuan gan day

Mé&c du, TTCK dét mach tang 9 phién lién tiép vao ngay thir 6 song tuan 11/8 —
15/8 van tang 45 diém, danh d4u tudn tang th& 8 trong 9 tuadn gan day. Chét
tuan, VN-index & nguwéng 1.630 diém, twong dwong tadng +2,8% so v&i tuan
trwde, +8.5% tir dau thang 8 va 28.7% ké tir d4u ndm. Dang chu y 1a quan tinh
tang cta VNindex ngay cang manh khi I1én cac mirc cao méi. K& tir nguwéng
1.400 diém, chi s& nay phai mat 10 phién dé dat ngwéng 1.500 diém, nhuwng chi
méat 5 phién dé tlr nguwéng 1.500 diém Ién 1.600 diém.

Ké tir dau thang 8, da tang cua thi trwéng da lan tda sang cac ¢d phiéu vén hoa
trung binh, cu thé: chi s6 VN30 va VNMidcap Ian lwot ting +10.4% va 9%, trong
khi cac cd phiéu vén héa nhé chi tdng 3.9%, tham chi chiu sirc ép diéu chinh
I&n trong phién 15/8. Trong khi Vn30 va Midcap da Ian lwot vwot dinh va lap cac
murc cao mai thi Smallcap van con cach dinh 2022 khoang 28%.
Hinh 1: Dién bién cac nhém cé phiéu theo vén héa so véi ddu nam (ting/giam %)
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T dau thang 8 cho dén nay, hau hét cac nganh déu tang diém, trir nganh cong
nghé giam 6.5%, cac nhdm nganh cé hiéu qua vuot trdi bao gém: chirng khoan
(+34.2%), BDS dan cu (+23.9%), Dau tw cong (+19%), BDS Khu cdng nghiép
(+18.6%). Tinh riéng trong tuan 11/8 — 15/8, nganh bao hiém bat ngd tang vwot
manh +13.8%, tiép dén 1a chirng khoan (+7.1%), ngan hang (5.5%), van tai
(+5.4%).

Chét xuc tac cho da tang ky luc nay dén tir dong tién ndi, thanh khoan da téng
tr ngwdng 26.200 ty dong (~ 1 ty USD) & dau thang 7 1én nguwéng 57.000 ty
dodng (2 ty USD) trong 3 tuan gan day. Céac nhip diéu chinh trong phién ho&c ap
lwc chét I&i tir lwgng hang khdng 16 vé tai khodn déu duwoc thi twdng hdp thu
thanh cong, chi s6 Vn-Index nhiéu phién gidm truwéc tang sau lai cang kich thich
dong tién vira ban xong da mua lai, trong d6 cling c6 dong tién mai gia nhap
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thém. Dang chu y, ap luc chét 1&i tlr nhirng phién cé thanh khoan trén 80.000 ty
ddng ciing khong lam thi trwdng “bét néng”. O chiéu ngworc lai, khéi ngoai
ban rong gan 8,5 nghin ty dong, danh dau tuan ban rong thr 4 lién tiép.
Ly ké tr d4u nam trén toan thj trwong, khéi ngoai ban rong hon 58 nghin ty
dong.

Hinh 2: Giao dich mua/ban réng cia NDT nwéc ngoai theo tuan (Pon vi: nghin ty
dong)
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Ly ké& nam 2025(Phai)

Ngudn: Fiinpro, MBS Research

Chung t6i cho rang thi trieéng c6 thé bwéc vao ving diéu chinh

ngan han

Maic du stre hap dan ctia TTCK trong dai han van con nguyén ven

Chung téi cho rang nén tang kinh t& vi mé virng chac, chinh sach hé tro tich
cwe, cac nut that phap ly dwoc thao g&, moi truong I4i suét thap két hop voi
tang trwdng loi nhuan hoat ddng ctia cac DN niém yét trén nén th4p cta cling
ky ndm ngoai van la cac yéu td ddm bao cho sy tang trwdng cla chi sb VN-
index trong nam 2025.

V& vi md, nganh san xuét |4y lai da phuc héi nhd sb lwgng don hang mai tang
tré lai, chi s6 PMI da tang tr mirc 48.9 cla thang 6, da tang lén trén nguwéng
50 diém lan dau tién trong bén thang dat 52.4 diém trong thang 7. Xuat khau
trong thang 7 ciing téng tich cwc 16% svck, trong khi nhap khau téng 17.8%
svck. Ly ké 7 thang dau nam, xuét khdu va nhap khau 1an lvot ting 14.8% va
17.9%, théng dw thwong mai dat 10.2 ty USD. Theo Nghj dinh 57 va Nghij dinh
68, cac chinh sach ciing dworc trién khai quyét liét nhadm thic ddy diu tw cong
va mé rong co ché cho cac doanh nghiép tw nhan cé co hdi tiép can cac ngudn
lwe, bao gdbm dat dai, cdng nghé, tai chinh va cac dy an ha tang quan trong.

DPéi v&i noi tai thi trwdng, chang téi ky vong tang trwdng loi nhuan cta cac
doanh nghiép niém yét c6 thé dat mirc17%/16% svck giai doan 2025-26 & kich
ban co s& bao gdm yéu té xuat khdu cham lai do quy dinh vé “hang trung
chuyén”. O kich ban tich cwe, loi nhuan thi trwdrng 2025-26 c6 thé tdng cao hon
& mirc 18%/17% néu xuét khau tét hon dw kién nh& qui dinh vé “hang trung
chuyén” khéng qua khét khe. Bén canh d6, Viét Nam dang tién gan hon dén
co hdi dwoc tham gia vao nhém cac TTCK méi ndi ctia FTSE trong nam 2025.

... tuy nhién thi trwéng can nhip diéu chinh
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Dinh gia thi trwong da khong con qua hap dan. P/E trailing hién tai cla
Vnindex hién & mic 15.3 lan, cao nhét trong vong 3 nam gan day va twong
dwong P/E binh quan 5 ndm. Madc du mdc dinh gia hién tai van thép hon so voi
thoi diém 2021 khi VN-index & vung 1.500 diém, P/E trailing & mdc 20 — 21 1an,
song dinh gia thi trwéng Viét Nam dang cao hon so véi mét sé nuwéc trong khu
vie nhw Singapore (14.6 1an), Malaysia (14.4 14n), Indonesia (12 1an)

Vé phan tich ky thuat, chiing toi cho ring rui ro diéu chinh ngan han dang
tang lén. Thi trwong cling cé dau hiéu phan phdi phién thir 3 khi thanh khoan &
phién cudi tudn dwoc ddy l1én nguéng 66.000 ty dong, trwdc d6 la 2 phién dat
86.000 ty déng (ngay 5/8) va 80.000 ty ddng (ngay 29/7). V& ky thuat, sau cac
phién phan phdi, khéng cé nghia thi trudng sé gidm ngay ma la dau hiéu cho
thay thi trwéng cé thé bwéc vao giai doan tai tich Ity trong qua trinh di lén hoac
tao mét vung dao ddng sau qua trinh tang gia manh. DAu hiéu c6 thé cam nhan
trwc quan la trong vong 3 phién gan day (da 1 vong T+), chi s6 Vn-Index van
tang thém 1,1% nhung phan I&n mat bang cd phiéu da gidm, cé nhém gidm binh
quan tir -3% dén -4%, ddi véi cb phiéu cu thé mirc gidm c6 thé con manh hon.
Day c6 thé 1a giai doan ma chi s6 Vn-Index ting/gidm khéng nhiéu nhung danh
muc cd phiéu cé murc thiét hai I&n, tirc viéc tham chiéu chi s cé thé khéng phan
anh ding dién bién phan Ién & mét bang cd phiéu, di&n bién nay co thé dién ra
trong tudn sau. VVing hd tro cho thi trwérng & khu vre 1.566 — 1.588 diém. Chung
t6i cho réng VN-index c6 thé Iti v& viing nay vao cudi thang 8.

Hinh 3: D6 thij k¥ thuat cta chi s6 Vn-Index (theo ngay)
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Nguén: Tradingview, MBS Research

Chién lwvoc giao dich: Thi trwdng cé thé di vao giai doan “chi sé di mot dang,
danh muc lai di mét néo”, trong bdi canh thanh khodn dang & mirc nén cao ky
luc va mc tdng clia cac nhém cb phiéu dan dat kha nhiéu, vong quay clia dong
tién lai cang nhanh. Do vay, nha dau tw nén han ché mua mai déi véi cac nhém
cb phiéu da tang nhiéu, tap trung vao nhém cb phiéu dang c6 nén tich ldy va
chwa tdng & cac nhém cb phiéu nhw: Thép, San xuét va phan phdi dién, Cong
nghé, BBS KCN, dau khi, Thwc pham, ...
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Ngay 15/8 vira qua, thi trurong thi
trieong déa co phién “xanh vé dé long”
cho t6i nhip diéu chinh cd phién ma
khéng con nhip kéo cudi phién nhu &
céc phién trwéc. B6 la dau hiéu cho
théy &p lurc ban da phén nao kiém ché
duwoc da ting cta chi sé
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MIEN TRU TRACH NHIEM

Bdo cao nay dwoc viét va phat hanh béi Khdi Nghién ciru - Céng ty Cb phan Chirng khoan MBS (MBS). Théng tin trinh
bay trong bao céo dwa trén cac ngudn dwoc cho & dang tin cay vao thdi diém cong bd song MBS khong chiu trach nhiém
hay bdo dam nao vé tinh chinh xac, tinh day da, tinh kip th&i cia nhivng théng tin nay cho bat ky muc dich cu thé nao.
Nhirng quan diém trong bao c&o nay khéng thé hién quan diém chung ctia MBS va cé thé thay déi ma khéng can théng
bao trwéc. Bao cao nay dwoc phat hanh chung, bat ky khuyén nghi nao trong tai liéu nay khéng lién quan dén cac muc
tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh va nhu ciu cu thé cia bat ky ngwdi nhan cu thé nao. Bao céo nay va tat ca nodi dung
la san phadm s& hiru ctia MBS; ngwdi nhan khong duwoc phép sao chép, tai xut ban dwdi bat ky hinh thirc nao hodc phan
phdi lai toan bd hodc mot phan, cho bat ky muc dich nao ma khéng cé sy déng y trwdc béng van ban ctia MBS.

HE THONG KHUYEN NGHI PAU TU MBS
Khuyén nghi dau tw cé phiéu

Khuyén nghj dau tw ciia MBS dwoc xay dwng dua trén kha néng sinh |&i dw kién cta cb phiéu, dwoc tinh bang tong cta
(i) chénh léch phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi trwong tai thoi diém cong bd bao céo, va (ii) ty suat cb tire duw kién.
Trr khi dwoc néu ré trong bao cao, cac khuyén nghi dau tw cé thdi han dau tw 1a 12 thang.

KHA QUAN Kha n&ng sinh |&i clia cb phiéu tir 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh I&i ctia ¢ phiéu ndm trong khoang tr -15% dén 15%

KEM KHA QUAN Kha nang sinh I&i cta cb phiéu thap hon 15%

Khuyén nghij dau tw nganh

KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi Mua tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén
TRUNG LAP  Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Nam git, tinh trén co’ s& vén héa thj trwéng gia quyén
KEM KHA QUAN Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi Ban, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén

CONG TY CO PHAN CHUPNG KHOAN MB (MBS)

Puwoc thanh 1ap tir thang 5 nam 2000 b&i Ngan hang TMCP Quan d6i (MB) véi tén goi tién than Ia Cong ty CP chirng
khoan Thang Long, Céng ty CP Chirng khoan MB (MBS) 1a mét trong 6 cong ty chirng khoan dau tién tai Viét Nam. Sau
nhiéu n&m phat trién, MBS da tré thanh mét trong nhirng cdng ty chirng khoan hang dau Viét Nam, lién tuc ding trong
Top 10 thi phan tai ca hai S& Giao dich (Hé Chi Minh va Ha Nai).

Dia chi: Tda nha MB, 21 Cat Linh, Déng Da, Ha N6i Tel: + 8424 7304 5688 - Fax: +8424 3726 2601

Website: www.mbs.com.vn

KHOI NGHIEN cl’U CONG TY CPCK MB

Giam d6c Khéi Nghién clru

Tran Thi Khénh Hién

Vi mé & Chién lworc thj trivong
Ngé Quéc Hung

Nghiém Pha Cuwong

binh Ha Anh

V6 Dirc Anh

Dich vu - Tiéu dung
Nguyén Quynh Ly
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Trwéng phong
Nguyén Tién Diing

Ngan hang — Dich vu Tai chinh
Pinh Céng Luyén
Pham Thj Thanh Hwong

Cdéng nghiép — Nang Lwong
Nguyén Ha Burc Tung
Mai Duy Anh

Bat dong san

Nguyén Minh Bic

Lé Hai Thanh

Pham Thi Thanh Huyén
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