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QUAN ĐIỂM THÁNG MỚI

• Áp lực bán có phiên áp đảo thứ 2 liên tiếp khiến thị trường đóng cửa trong sắc đỏ trong ngày giao dịch cuối tuần hôm nay. Thanh khoản

phiên giảm hôm nay không gia tăng mạnh mà chỉ tương đương với 3 phiên trước đó cho thấy áp lực bán chủ yếu đến từ trạng thái chốt

lời ngắn hạn. VN-Index đã giao dịch tiệm cận vùng đỉnh 2025 trong 3 phiên liên tiếp nên áp lực bán chốt lời cũng là điều không quá bất

ngờ. Xét về xu hướng, VN-Index kết thúc tuần tăng (+1.38%) và là tuần tăng điểm thứ 4 liên tiếp giúp VN-Index có tháng 5 tăng điểm

rất tượng (+8.67%) lấy lại hoàn toàn điểm số đã mất trong tháng 4 trước thông tin thuế đối ứng được công bố. Vì vậy ở thời điểm hiện

tại xu hướng tăng điểm vẫn đang rất tích cực và tâm lý của giới đầu tư đã trở nên lạc quan hơn rất nhiều so với tháng 4.

• Kết quả kinh doanh Q1.2025 đã được công bố với LNST toàn thị trường tăng +12% YoY, mức tăng này sụt giảm so với mức tăng bình

quân các quý trong 2024 (+20.5%) nhưng đã ổn định hơn vì không còn mức nền thấp như 2024 nữa. Kế hoạch kinh doanh của các

doanh nghiệp niêm kết trong 2025 với LNST tăng 14% YoY khả năng cao sẽ đạt được, khi đó P/E forward 2025 ở mức 12.1x lần cho

thấy mặt bằng định giá ở mức hợp lý và so sánh với mức P/E trung bình 10 năm ở mức 14.9x lần cho thấy ở thời điểm hiện tại định giá

vẫn ở mức chiết khấu rẻ cho trung và dài hạn (P/E ở thời điểm hiện tại 13.2 lần).

• Giao dịch khối ngoại đã có những tín hiệu khởi sắc hơn trong tháng 5. Sau 15 tháng liên tiếp bán ròng trước đó, khối ngoại đã quay trở

lại mua ròng trong tháng 5 với giá trị mua ròng đạt 488 tỷ đồng tập trung ở các nhóm ngành: BĐS KCN (+540 tỷ đồng), Ngân hàng

(+1,271 tỷ đồng), Bán lẻ (+1,775 tỷ đồng)…Đáng chú ý khi nhiều mã BĐS Dân cư đã có động thái mua ròng mạnh trong tháng 5 như:

DXG (+454 tỷ đồng), NVL (+528 tỷ đồng), NLG (+827 tỷ đồng)…Chúng tôi kỳ vọng đây là tín hiệu khởi động chu kỳ mua ròng của khối

ngoại sau chu kỳ bán ròng mạnh mẽ từ 2020 – đến T4.2025.

• Tuy vậy ở thời điểm hiện tại không loại trừ khả năng áp lực chốt lời sẽ tiếp tục gia tăng trong các phiên tới khi VN-Index chưa thể chinh

phục mức đỉnh 1,343 điểm của năm 2025. Mức điều chỉnh theo quan điểm của chúng tôi sẽ không lớn và mốc (1,285-1,300) điểm sẽ là

ngưỡng hỗ trợ mạnh trong đợt điều chỉnh kỹ thuật lần này. Sau đợt điều chỉnh, chúng tôi kỳ vọng VN-Index sẽ tích lũy thêm động lượng

và sớm vượt mức đỉnh 1,343 điểm để thiết lập vùng đỉnh mới (1,398 -1,418) điểm trong tháng 6. Vì vậy ở thời điểm hiện tại, chúng tôi

ưu tiên vị thế nắm giữ danh mục và chờ đợi thêm vùng hỗ trợ để gia tăng thêm tỷ trọng cũng như mở thêm vị thế mua ròng mới.
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