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TÌNH HÌNH VĨ MÔ: TÍCH CỰC 
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Tăng trưởng GDP Việt Nam giai đoạn 2011-2019 
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Lạm phát trong giai đoạn 2011-2019  

Đồng VND giảm 1.3% so với USD kể từ đầu năm 2019 đến nay. 

 

Trần lãi suất tiền gởi kỳ hạn ngắn giảm kể từ ngày 19/11 
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Lãi suất vay SXKD thông thường bình quân ngắn hạn 

Lãi suất vay SXKD thông thường bình quân dài hạn 

Diễn biến lãi suất cho vay ngắn hạn và dài hạn 2011-2019 

Lãi suất cho vay cũng duy trì mức thấp nhất 

trong 10 năm qua và có dấu hiệu giảm trong thời 

gian tới 

Lạm phát vẫn duy trì mức thấp 



TÌNH HÌNH VĨ MÔ: TIÊU CỰC 

CẬP NHẬT THỊ TRƯỜNG Q4-2019 

Khách du lịch từ TQ trong 10 tháng đầu năm tăng trưởng âm, trong 

khi đó cùng kỳ đạt tốc độ  tăng trưởng trên 30%.  

Chỉ số PMI dù chưa xuống dưới 50, nhưng đã giảm về 

gần mức 50 trong 3 tháng gần đây. Dấu hiệu cho thấy 

hoạt động sản xuất đang tăng trưởng chậm lại. 

Kinh tế TQ đi xuống cũng ảnh hưởng đến hoạt động xuất khẩu của 

Việt Nam sang thị trường này. Xuất khẩu 9T2019 sang thị trường TQ 

đã suy giảm 2.1% so với cùng kỳ 



TÌNH HÌNH THỊ TRƯỜNG 

CẬP NHẬT THỊ TRƯỜNG Q4-2019 
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Giá trị khớp lệnh 

Giá đóng cửa  

Diễn biến thị trường năm 2011-2019 
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Diễn biến thị trường trong năm 2019 

Chỉ số VN-Index đã tăng 12.4% kể từ đầu năm 2019 



CẬP NHẬT THỊ TRƯỜNG Q4-2019 

TÌNH HÌNH KHỐI NGOẠI 

  Năm 2019 

Giá trị mua ròng(tỷ VNĐ) 7,910.8 

Giá trị mua ròng khớp lệnh -510.4 

Giá trị mua ròng thỏa thuận 8,421.3 
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Giá trị khớp lệnh ròng  VN-Index

Diễn biến khối ngoại thông qua khớp lệnh và VN-Index năm 2019 

Xét trên phương diện tổng thế nước 

ngoài đã mua ròng gần 8,000 tỷ kể từ 

đâu năm. Tuy nhiên chủ yếu thông qua 

giao dịch thỏa thuận từ những deal lớn 

của VIC hay VRE. Nếu chỉ xét riêng về 

giao dịch khớp lệnh thì nước ngoài đã 

bán ròng 510 tỷ kể từ đầu năm đến nay.  

 

Trong đó nước ngoài đã liên tục bán 

ròng từ đầu tháng 8 đến nay thời điểm 

hiện tại và chưa có dấu hiệu dừng lại. 

Tuy nhiên đây cũng là tính hiệu tích cực 

cho tương lai khi nhiều khả năng NN sẽ 

quay lại mua ròng trong thời gian tới, kỳ 

vọng từ dòng tiền từ HQ, các quỹ ETF 

mới thành lập… 



CẬP NHẬT THỊ TRƯỜNG Q4-2019 

MARKET VALUATION 
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Diễn biến chỉ số P/E của các thị trường trong 1 năm qua 

Định giá của Việt Nam thông qua chỉ số P/E đang cao hơn so với thị trường Trung Quốc và Pakistan. Tuy nhiên nếu so với những thị 

trường tương đương và trong khu vực như Indonesia, Malaysia và Thái Lan thì Việt Nam vẫn đang được định giá thấp hơn. Cần chú 

ý một điều là tình hình tăng trưởng của Việt Nam trong 3 năm tới tốt hơn  rất nhiều so với Thái Lan, Malaysia hay kể cả Indonesia. 

Do đó xét về mặt định giá VN vẫn là điểm đến đáng đầu tư cho nhà đầu tư nước ngoài.  



CẬP NHẬT THỊ TRƯỜNG Q4-2019 

DIỄN BIẾN CHỈ SỐ VOLATILITY 
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Biến động  Giá đóng cửa  

Độ biến động và diễn biến giá của chỉ số VN-Index trong giai đoạn 2011-2019 

Trong ngắn hạn, chúng tôi đo lường độ rủi ro của thị trường thông qua chỉ số volatility, khi thị trường 

trải qua giai đoạn biến động thấp, theo sau đó sẽ là bước tăng giá mạnh (năm 2017 là một ví dụ). 

Trong thời gian gần đây, thị trường thật sự không có quá nhiều biến động (độ volatility cực thấp), điều 

này cho thấy rủi ro trong thời gian tới sẽ không cao, tiềm năng trong ngắn hạn dự báo sẽ tiềm năng.  
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DIỄN BIẾN CHỈ SỐ VOLATILITY 
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Mức độ biến động của thị trường và khối lượng khớp lệnh 

Làm sao để dự báo được độ biến động (volatility) gia tăng? Chúng tôi đo lường bằng thanh khoản của thị 

trường. Giai đoạn thị trường tăng mức độ thanh khoản, kèm theo đó là tăng độ volatile, hai yếu tố này kết hợp 

sẽ kèm theo rủi ro điều chỉnh của thị trường là rất cao. Tuy nhiên hiện tại dù thanh khoản của thị trường có xu 

hướng tăng nhẹ, nhưng độ biến động vẫn chưa cao => rủi ro thị trường thật sự là chưa đáng quan ngại. 
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DIỄN BIẾN CHỈ SỐ VOLATILITY 

1.92% 

-2.50% 

-2.05% 

1.68% 

-0.70% 

600

650

700

750

800

850

900

950

1000

1050

-4.00%

-3.00%

-2.00%

-1.00%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

4.00%

5.00%

1/2/2019 2/2/2019 3/2/2019 4/2/2019 5/2/2019 6/2/2019 7/2/2019 8/2/2019 9/2/2019 10/2/2019 11/2/2019
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Diễn biến chỉ số VN-Index và độ biến động trong năm 2019 

Nhìn ngắn hơn về thị trường trong năm 2019, độ biến động trong 1-2 tháng đần đâu của thị trường rất thấp.  
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DIỄN BIẾN CHỈ SỐ VOLATILITY 
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Giá trị khớp lệnh Biến động  

Diễn biến chỉ số biến động và giá trị khớp lệnh trong năm 2019 

Thanh khoản cũng chưa tăng nhiều 
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DIỄN BIẾN CHỈ SỐ VOLATILITY 

-7.48% 
-8.56% 

-2.90% 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

-15.00%

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%
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Độ biến động của ACB trong giai đoạn 2016-2019 

ACB hiện tại đang cho thấy nhiều dấu hiệu 

tiềm năng, mức volatility đang trong phạm vi 

rất hẹp, giá đang tích lũy khá đẹp.  

 

Nhìn lại quá giai đoạn cuối 2016 và cuối 2017, 

một khi tính hiệu volatility hẹp, kèm theo đó sẽ 

là đợt tăng giá mạnh. Tuy nhiên khi mức độ 

volatility tăng mạnh như tháng 4-5/2018, cổ 

phiếu sẽ lập tức điều chỉnh mạnh.  




