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Rủi ro điều chỉnh ngắn hạn, cơ hội để dòng tiền lan tỏa?

• Chứng khoán Mỹ ở trạng thái giằng co trong 2 tuần đầu năm 2024

• Chứng khoán Ấn Độ ở đỉnh cao mọi thời đại, chứng khoán Nhận Bản vượt mốc 35.000 điểm sau 34 năm chờ đợi. 

• Lạm phát ở Mỹ nóng hơn dự kiến dù tiếp tục xu hướng giảm nhưng giảm chậm, còn dai dẳng. Thị trường đang cược rằng Fed sẽ

bắt đầu giảm lãi suất từ tháng 3/2024, với xác suất tới 79,5%.

• Chỉ số Vn-Index đi ngang ở vùng kháng cự 1.160 – 1.163 điểm khi nhóm cổ phiếu ngân hàng gặp áp lực chốt lời. 

• Dự báo rủi ro thị trường điều chỉnh ngắn hạn, vùng hỗ trợ ở: 1.130 – 1.145 điểm. 

• Nhịp điều chỉnh sẽ mang đến cơ hội để cơ cấu danh mục ở các nhóm cổ phiếu như: Chứng khoán (VIX, SSI, HCM, …), Logistics

(PVT, HAH, GMD, …), BĐS ( CEO, DIG, NLG, …), Thép (HPG, HSG, NKG, …), Dầu khí (PVS, PVD, …), …
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Lãi suất liên ngân hàng

Việc NHNN sử dụng công cụ thị trường mở đã giảm áp lực trong thanh

khoản hệ thống. Từ ngày 8/1, lãi suất liên ngân hàng đã quay trở lại mặt

bằng 0.1% và duy trì đi ngang trong tuần. Các kỳ hạn khác cũng hạ nhiệt

nhanh chóng khi lãi suất tại kỳ hạn từ 1 tuần và 1 tháng đang giao dịch ở

mức 0.1%-1%. Lãi suất có kỳ hạn dài là 6 tháng vẫn không thay đổi và tiếp

tục giao dịch xung quanh mức 4.5%.

Thị trường mở

Tuần trước, NHNN tiếp tục sử dụng kênh OMO và bơm thêm 1.04 tỷ đồng

vào hệ thống với lãi suất là 4% ở kỳ hạn 7 ngày. Đồng thời 4.5 nghìn tỷ

đồng đã đáo hạn và lượng tiền này đã quay trở lại NHNN. Trong khi đó, từ

tháng 1 đến nay đã ghi nhận hơn 20 ngân hàng giảm lãi suất huy động với

mức giảm từ 0.3%-0.7% tùy kỳ hạn và cũng không còn mức lãi suất 6% cho

kỳ hạn 12 tháng.

Nguồn: SBV, Bloomberg, MBS Research Nguồn: SBV, Bloomberg, MBS Research

THỊ TRƯỜNG TIỀN TỆ: LÃI SUẤT
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Tỷ giá USD/VND Chỉ số Dolar index và lợi suất TPCP Mỹ 10N Lợi suất TPCP 

THỊ TRƯỜNG TIỀN TỆ: NGOẠI HỒI VÀ TRÁI PHIẾU

Nguồn: SBV, Bloomberg, MBS Research Nguồn: Bloomberg, MBS Research Nguồn: Bloomberg, MBS Research

Đồng USD ổn định xung quang mức 102.3 sau khi chỉ số giá tiêu dùng của Mỹ công bố tăng 3.4% svck. Đặc biệt, giá tăng cao hơn dự kiến   do giá thuê chỗ ở (bao

gồm tiền thuê nhà, khách sạn và nhà trọ cũng như nhà ở trường học) chiếm hơn một nửa mức tăng của CPI. Giá USD trong nước có điều chỉnh nhẹ khi vẫn thể hiện 

xu hướng tăng tại hai thị trường. Hiện tại, tỷ giá trung tâm vẫn đi ngang trong tuần và hiện đang giao dịch ở mức 23,948 VND/USD. Tỷ giá tại thị trường tự do vẫn duy 

trì xu hướng tăng kể từ tháng 12 và hiện đang mức 24,800 VND/USD trong khi tỷ giá liên ngân hàng bật tăng mạnh trong tuần vừa qua và hiện đang giao dịch tại 

24,490 VND/USD.
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Nguồn: Investing, MBS Research

DIỄN BIẾN CÁC CHỈ SỐ CHỨNG KHOÁN TUẦN QUA

• TTCK thế giới trái chiều trong tuàn thứ 2 của năm 2024. Trong khi 

chứng khoán Mỹ, Châu Âu tiếp tục duy trì đà tăng thì một số thị trường 

lớn ở Châu Á như Trung Quốc, Hàn Quốc và một số thị trường Đông 

Nam Á giảm điểm. 

• Lợi suất trái phiếu kho bạc Mỹ kỳ hạn 2 năm và  10 năm đêu giảm điểm 

dù nhiều quan chức Fed gần đây đã có những phát biểu nhằm đẩy lùi kỳ

vọng của thị trường viề việc nới lỏng chính sách tiền tệ.

• Giá dầu giảm tuần vừa qua từ mối lo thừa cung, thiếu cầu. Thống kê

của Mỹ cho thấy lượng dầu tồn kho của nước này tăng mạnh - một dấu

hiệu của sự dư thừa nguồn cung. Saudi Arabia bất ngờ cắt giảm giá bán

dầu cho khách châu Á - động thái được cho là tín hiệu của sự suy giảm

nhu cầu.

• Chỉ số Dollar đang hồi phục trở lại, kể từ đầu năm chỉ số này đã tăng 

1,13%.
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Index Last 1 Week 1 Month YTD 1 Year

Global 724.77 1.31% 1.17% -0.31% 13.59%

Dow Jones 37,592.98 0.34% 0.93% -0.26% 9.59%

S&P 500 4,783.83 1.84% 1.36% 0.29% 19.62%

Europe 476.76 0.08% 0.04% -0.47% 5.35%

Japanese 35,577.11 6.59% 8.84% 6.31% 36.21%

Korea 2,525.05 -2.06% -0.75% -4.90% 5.82%

China 2,881.98 -1.61% -2.60% -3.12% -9.81%

HongKong 16,200.50 -2.02% -1.23% -4.97% -25.48%

Taiwan 17,512.83 -0.04% -0.79% -2.33% 18.14%

Indian 72,568.45 0.75% 2.91% 0.45% 20.42%

Singapore 3,191.72 0.23% 2.20% -1.50% -3.10%

Malaysia 1,487.34 -0.02% 2.13% 2.25% -0.51%

Indonesia 7,241.14 -1.49% 0.91% -0.44% 9.02%

Thailand 1,413.53 -1.01% 2.51% -0.16% -15.95%

Philippine 6,643.18 0.20% 3.63% 2.99% -4.44%

Vietnam 1,154.70 0.00% 4.01% 2.19% 8.92%

Brent Oil 78.32 -0.56% 2.23% 1.66% -8.16%

Crude Oil WTI 72.76 -1.42% 1.65% 1.55% -9.17%

Gold 2,053.60 0.19% 0.90% -0.88% 6.86%

S&P 500 VIX 12.70 -4.87% 1.76% 2.01% -30.79%

Dollar Index 102.17 0.04% 0.23% 1.13% 0.22%

U.S. 10Y 3.94 -2.77% 0.46% 1.89% 12.61%

U.S. 2Y 4.15 -5.63% -5.47% -2.44% -1.84%



Nguồn: MBS Research

DỮ LIỆU KINH TẾ MỸ ĐÁNG CHÚ Ý TUẦN QUA 

Lạm phát nóng hơn dự kiến dù tiếp tục xu hướng giảm nhưng 
giảm chậm, còn dai dẳng.

• Chỉ số giá tiêu dùng (CPI) tháng 12 tăng mạnh hơn so với kỳ vọng, với

mức tăng 0,3% so với tháng trước và tăng 3,4% so với cùng kỳ năm

trước. CPI lõi - thước đo không bao gồm giá của hai nhóm mặt hàng

có nhiều biến động là thực phẩm và năng lượng - có mức tăng phù

hợp với dự báo: 0,3% so với tháng trước và 3,9% so với cùng năm
trước.

• Chỉ số giá nhà sản xuất (PPI) bất ngờ giảm 0,1% trong tháng 12, trong 
khi các chuyên gia kinh tế dự báo tăng 0.1%. Nếu so với cùng kỳ, chỉ số này 
tăng 1%. Loại trừ thực phẩm và năng lượng, PPI lõi đi ngang so với

tháng trước, trong khi các chuyên gia dự báo tăng 0.2%

• PPI theo dõi mức giá mà các nhà sản xuất trả cho hàng hóa và dịch

vụ, còn CPI đo lường mức giá mà người tiêu dùng trả. CPI cũng bao

gồm hàng hóa nhập khẩu, trong khi PPI thì không. Tuy vậy, PPI bao
gồm rổ hàng hóa và dịch vụ rộng hơn..

• Thị trường đang cược rằng Fed sẽ bắt đầu giảm lãi suất từ tháng
3/2024, với xác suất tới 79,5%. Trong cả năm 2024, thị trường kỳ vọng

có 6 đợt giảm lãi suất xuống mức 3.75%-4%..
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN THẾ GIỚI

S&P 500 chỉ còn cách mức cao kỷ lục tháng 1 năm 2022 chưa đến 1%

Sau đợt tăng mạnh vào cuối năm ngoái, chứng khoán Mỹ đã chuyển sang trạng thái giằng co không rõ xu hướng trong 2 tuần giao dịch đầu tiên của năm 2024.

Nhóm doanh nghiệp niêm yết lớn nhất khởi động mùa báo cáo tài chính là các ngân hàng lớn. Tuy nhiên, cổ phiếu của các nhà băng này đa phần chốt phiên trong

sắc đỏ. Bank of America giảm 1,1% sau khi công bố lợi nhuận quý 4 đi xuống; Wells Fargo giảm 3,3% dù lợi nhuận cao hơn dự báo; JPMorgan Chase tụt 0,7% do

lợi nhuận giảm 15% so với cùng kỳ năm ngoái. Riêng Citigroup tăng 1% sau khi công bố kế hoạch giảm 10% nhân sự để tiết kiệm chi phí sau khoản lỗ 1,8 tỷ USD

trong quý trước.
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN THẾ GIỚI

Chỉ số Nikkei của Nhật Bản vượt mốc 35.000 điểm sau 34 năm chờ đợi.

Thị trường chứng khoán Ấn Độ đã đạt được một cột mốc mới, với mức định giá 

hiện vượt quá 4 nghìn tỷ USD, nâng thứ hạng toàn cầu lên vị trí thứ tư.

Thị trường chứng khoán Ấn Độ kết thúc tuần đầy lạc quan, với hai chỉ số 

chính, 'BSE Sensex' và 'Nifty 50', đều lập kỷ lục.

Đồng yên yếu thúc đẩy xuất khẩu cũng như những sự thận trọng xung quanh 

chính sách tiền lương của Ngân hàng Trung ương Nhật Bản (BOJ) được cho 

là nguyên do đẩy Nikkei phá đỉnh.
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Nguồn: MBS Research

THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN TRONG NƯỚC

• Chỉ số Vn-Index đi ngang tuần vừa qua dù có 3 phiên tăng và 2 phiên giảm, chốt tuần ở 

1.154,7 điểm. 

• Kể từ đầu năm, thị trường tăng 2,19% trong khi chỉ số chứng khoán toàn cầu giảm (-

0,31%), một số thị trường giảm mạnh như Hàn Quốc (-4,9%), Trung Quốc (-3,12%), 

Hồng Kông (-4,97%), Đài loan (-2,33%), …

• Nhóm cổ phiếu ngân hàng là tâm điểm của thị trường

• Thanh khoản toàn thị trường đạt 22.207 tỷ đồng, tăng 9% so với tuần trước. Trong đó 

thanh khoản khớp lệnh cũng tăng 7%, lên mức 20.364 tỷ đồng. Trong 2 tuần đầu năm 

2024, thanh khoản bình quân đạt 21.395 tỷ đồng, tăng 22% so với mức bình quân năm 

2023. 

• Năm 2023, khối ngoại bán ròng trên toàn thị trường 22.818 tỷ đồng. Chuỗi bán ròng của 

khối ngoại vẫn chưa chấm dứt khi cả 2 tuần đầu năm 2024 khối ngoại bán ròng lần lượt 

1.199 tỷ đồng và 614 tỷ đồng. 
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Nguồn: MBS Research

THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN TRONG NƯỚC
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Ngân hàng

Hiệu suất sinh lời của các nhóm cổ phiếu (YTD)

Nhóm cổ phiếu ngân hàng là tâm điểm của thị trường với đà tăng mạnh 2 tuần vừa qua trên nền thanh khoản lớn, tuy 

nhiền đà tăng mạnh cũng dẫn tới các đợt chốt lời, trong khi chưa có nhóm cổ phiếu lớn thay thế. 
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• Chỉ số Vn-Index đang gặp vùng cản 1.160 – 1.163 điểm trên nền thanh khoản cao. 

• Áp lực điều chỉnh từ nhóm cổ phiếu ngân hàng khả năng còn tiếp diễn hoặc đi vào phân hóa trong khi chưa có nhóm cổ phiếu lớn thay thế có thể dẫn tới rủi ro điều 

chỉnh ngắn hạn. 

• Vùng hỗ trợ cho nhịp điều chỉnh của thị trường ở khu vực 1.130 – 1.145 điểm. 
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Nhịp điều chỉnh sẽ mang đến cơ hội để cơ cấu danh mục ở các nhóm cổ phiếu như: Chứng khoán (VIX, SSI, HCM, …), Logistics (PVT, HAH, GMD, …), BĐS ( CEO, DIG, 

NLG, …), Thép (HPG, HSG, NKG, …), Dầu khí (PVS, PVD, …), 
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Biến động giá và dòng tiền theo nhóm ngành (Theo tuần)

% Thay đổi GTGD so với bình quân 1 tháng trước(trái) % Thay đổi GTGD so với bình quân 1 tuần trước(trái) % Biến động giá trong tuần(phải) % Biến động giá trong tuần trước(phải)
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