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TOÀN CẢNH THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN

TỔNG KẾT THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN THÁNG 3: 
• Thị trường chứng khoán toàn cầu tăng điểm tích cực trong bối cảnh Fed vẫn dự báo có thể hạ lãi suất 

3 lần trong năm 2024, đây là tín hiệu tích cực, xoa dịu lo ngại của thị trường về thời điểm Fed nới lỏng 

chính sách tiền tệ sẽ bị trì hoãn.

• Chỉ số VN-Index tiếp tục có một tháng tăng điểm tích cực và tiệm cận gần sát mốc 1,300 điểm,

thanh khoản trên sàn HOSE tăng mạnh. Sự trở lại của các nhóm ngành chiếm trọng số lớn trong chỉ số 

là Bất động sản, Thực phẩm và đồ uống đã có những tác động tích cực lên chỉ số VN-Index trong tháng.

• Khối ngoại tiếp tục chuỗi phiên bán ròng với quy mô hơn 11.3 nghìn tỷ đồng trong tháng 3/2024.

Tính chung từ đầu năm 2024, khối nhà đầu tư nước ngoài đã bán ròng 13.2 nghìn tỷ đồng. 

TRIỂN VỌNG THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN THÁNG 4: 

• Sự phân hóa về KQKD giữa các nhóm ngành, chúng tôi cho rằng việc nền kinh tế Việt Nam đang có

những sự phục hồi nhất định thì có thể kỳ vọng nhiều nhóm ngành trên thị trường sẽ có sự tăng trưởng

cao hơn so với cùng kỳ 2023. Tuy nhiên, sự phân hóa sẽ xuất hiện do một số ngành vẫn còn khó khăn,

vẫn trong giai đoạn phục hồi.

• Sự rút ròng của khối ngoại có thể là trở ngại cho đà tăng của chỉ số VN-Index, đặc biệt khi lực bán

tập trung vào các cổ phiếu vốn hóa lớn. Để tiếp tục tăng điểm thì dòng tiền từ khối nhà đầu tư này sẽ cần

phải mạnh mẽ hơn nữa để đối chọi lại sức ép từ khối ngoại.

• Cấu trúc thị trường có sự suy yếu, động lượng của thị trường đang vận động theo hướng tiêu cực.

Đồng thời, điều này cũng thể hiện tâm lý nhà đầu tư chuyển sang trạng thái nghi ngờ với đà tăng của thị

trường. Tuy nhiên, xu hướng tích cực trong dài hạn vẫn được duy trì, đồng nghĩa nếu thị trường điều chỉnh

thì sẽ là cơ hội cho chiến lược đầu tư dài hạn.



CÁC NHÓM NGÀNH TRIỂN VỌNG THÁNG 4

NGÀNH CHỨNG KHOÁN

• Lợi nhuận từ mảng margin tiếp tục là động lực tăng trưởng. Các đợt tăng vốn diễn ra liên tục trong giai đoạn 2022-

2023 đã khiến cung margin mở rộng. Trong giai đoạn cuối 2023 – đầu 2024, có tới 7 CTCK lớn công bố phương án tăng vốn

điều lệ, tổng giá trị tăng vốn dự kiến là khoảng 17,000 tỷ đồng, chủ yếu được sử dụng để mở cung margin nên nhìn chung

dư địa cho vay năm 2024 là rất lớn.

• Các mã chứng khoán tiêu biểu: SSI, BSI, VCI

NGÀNH BẤT ĐỘNG SẢN

• Nhu cầu mua nhà dần quay trở lại qua từng quý. Dù tâm lý người mua nhà vẫn còn yếu nhưngdoanh số bán căn hộ

trong tại Hà Nội và Tp. Hồ Chí Minh tăng lần lượt 67% và 125% so với quý 4/2022.

• Điểm sáng mới từ chuyển đổi đất trồng cây cao su sang khu công nghiệp. Việc chuyển đổi đất cao su sang làm khu 

công nghiệp có các lợi thế như: (1) Diện tích đất liền thửa lớn, đền bù giải phóng mặt bằng nhanh khi hành lang pháp lý về

định giá đất được hướng dẫn rõ rang; (2) Chi phí san lấp mặt bằng thấp do vùng đất có độ cứng cao. Việc chuyển đổi đất

cao su sang làm khu công nghiệp sẽ giúp cung cấp nguồn cung mới trong bối cảnh tỷ lệ lấp đầy tại các KCN phía Nam đang 

ở mức cao.

• Các mã chứng khoán tiêu biểu: VHM, NLG, KDH, SZC, DPR

NGÀNH NGÂN HÀNG

• Dự báo tăng trưởng tín dụng toàn hệ thống năm 2024 là 13% - 14% nhờ (1) mặt bằng lãi suất thấp hơn, mà chúng tôi

kỳ vọng sẽ có tác động tích cực đến nhu cầu tín dụng từ quý 4/2023, (2) hoạt động xuất nhập khẩu phục hồi và (3) các biện

pháp hỗ trợ của Chính phủ nhằm kích thích nhu cầu và đầu tư trong nước, nhằm đạt mức tăng trưởng GDP năm 2024 ở

mức 6-6,5%.

• NIM cải thiện trong năm 2024 do (1) nhu cầu tín dụng mạnh hơn từ khách vay bán lẻ, (2) giảm các gói hỗ trợ cho khách

hàng khi nền kinh tế phục hồi và (3) chất lượng tài sản được cải thiện.

• Các mã chứng khoán tiêu biểu: VCB, ACB



CÁC NHÓM NGÀNH TRIỂN VỌNG THÁNG 4

NGÀNH THÉP

• Hoạt động xuất khẩu tiếp tục có nhiều cơ hội do các yếu tố: (1) Giá bán thép của các doanh nghiệp Việt Nam hiện tại

vẫn thấp hơn khá nhiều so với giá bán thép nội địa ở EU và Mỹ; (2) Ngành thép Trung Quốc đang suy yếu mở ra cơ hội xuất

khẩu cho các thị trường lân cận trong đó có Việt Nam.

• Biên lợi nhuận gộp được kỳ vọng cải thiện, do quặng sắt và than cốc được dự báo sẽ giảm giá trong năm 2024 sau khi

đã tăng nóng ở nửa cuối năm 2023.

Các mã chứng khoán tiêu biểu: HPG, HSG, NKG

NGÀNH DẦU KHÍ

• Kỳ vọng tích cực trong kết quả kinh doanh khi giá dầu thô thế giới được dự báo tiếp tục neo trên 80USD/thùng trước

chính sách cắt giảm sản lượng từ các nước OPEC+ cộng với lo ngại liên quan đến leo thang xung đột giữa Isarel và

Hammas.

• Dự án đầu tư thượng nguồn trong nước sẽ là nguồn công việc trong trung và dài hạn. Chúng tôi cho rằng đại dự án

Lô B với nhu cầu vốn đầu tư 10 tỷ USD sẽ được phê duyệt FID (Quyết định đầu tư tài chính) trong thời gian tới, việc khởi

động dự án khí Lô B sẽ tác động tích cực đến ngành E&P Việt Nam và thúc đẩy kết quả kinh doanh của các doanh nghiệp.

Các mã chứng khoán tiêu biểu: PVS, PVD, GAS, BSR
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN TOÀN CẦU TĂNG ĐIỂM

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp

• Thị trường chứng khoán toàn cầu tăng điểm tích cực trong bối cảnh Fed vẫn dự báo có thể hạ lãi suất 3 

lần trong năm 2024, đây là tín hiệu tích cực, xoa dịu lo ngại của thị trường về thời điểm Fed nới lỏng chính 

sách tiền tệ sẽ bị trì hoãn.

• Tại Mỹ, Chỉ số S&P 500 đã tăng 19 trong 22 tuần gần nhất, đánh dấu lần đầu tiên đóng cửa trên ngưỡng

5,200 điểm, tăng hơn 1,100 điểm so với ngày 27/10/2023.

• Tại Châu Á, thị trường chứng khoán Hàn Quốc có tháng tăng điểm ấn tượng. Trong khi đó, thị trường chứng

khoán Nhật Bản hiện đã đạt mức cao nhất mọi thời đại kể từ năm 1989.
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TTCK VIỆT NAM VƯỢT ĐỈNH NĂM 2023

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp

• Chỉ số VN-Index tiếp tục có một tháng tăng điểm tích cực và tiệm cận gần sát mốc 1,300 điểm. Tính 

đến thời điểm hiện tại, chỉ số VN-Index đã ghi nhận 5 tháng tăng điểm liên tiếp.

• Thanh khoản trên sàn HOSE trong tháng 3/2024 tăng mạnh với khối lượng và giá trị giao dịch bình quân

phiên lần lượt đạt trên 922 triệu cổ phiếu (+19.26% MoM) và 24,257 tỷ đồng (+27.25% MoM).
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DÒNG TIỀN LAN TỎA ĐẾN CÁC NHÓM NGÀNH

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp

• Dòng tiền mở rộng, tăng trưởng lan tỏa khắp 

các nhóm ngành như Thực phẩm và đồ 

uống, Bất động sản, Bán lẻ, Truyền thông, 

Dịch vụ tài chính,... Tâm điểm tập trung tại 

nhóm cổ phiếu vốn hóa vừa và nhỏ. Trong 

khi đó, nhóm ngành Bảo hiểm ghi nhận mức 

giảm mạnh nhất trong tháng.

• Sự trở lại của các nhóm ngành chiếm trọng

số lớn trong chỉ số là Bất động sản, Thực 

phẩm và đồ uống đã có những tác động tích 

cực lên chỉ số VN-Index trong tháng.

%Tháng 3 Tác động lên Index

Thực phẩm và đồ uống 7.2% 7.34

Bất động sản 4.4% 4.86

Điện, nước & xăng dầu khí đốt 2.6% 4.54

Hóa chất 1.7% 3.55

Công nghệ Thông tin 4.7% 2.31

Xây dựng và Vật liệu 2.7% 2.13

Hàng & Dịch vụ Công nghiệp 2.8% 1.76

Dịch vụ tài chính 5.1% 1.28

Hàng cá nhân & Gia dụng 4.2% 1.25

Y tế 5.9% 0.98

Bán lẻ 7.7% 0.92

Truyền thông 9.2% 0.66

Ô tô và phụ tùng 4.9% 0.18

Dầu khí 2.5% 0.01

Viễn thông 0.4% 0.00

Ngân hàng 0.0% -0.01

Bảo hiểm -4.0% -0.90

Tài nguyên Cơ bản -1.4% -1.23

Du lịch và Giải trí -2.2% -1.90

Hiệu suất các nhóm ngành trong tháng



KHỐI NGOẠI TIẾP TỤC BÁN RÒNG

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp

• Khối ngoại tiếp tục chuỗi phiên bán ròng với quy mô hơn 11.3 nghìn tỷ đồng trong tháng 3/2024. 

Tính chung từ đầu năm 2024, khối nhà đầu tư nước ngoài đã bán ròng 13.2 nghìn tỷ đồng.

• Khối ngoại bán tập trung tại các cổ phiếu VHM, MSN, VNM, VND, HPG. Ngược lại, các cổ phiếu KBC,

STB, PDR, NLG được nhóm nhà đầu tư này mua vào nhiều nhất.
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Nguồn: Fiinpro, PSI tổng hợp

SỰ PHÂN HÓA VỀ KQKD GIỮA CÁC NHÓM NGÀNH

• Tổng lợi nhuận toàn thị 

trường trong quý 4/2023 đã 

tăng 36.5% so với cùng kỳ 

năm trước cho thấy xu 

hướng về phục hồi lợi nhuận 

khá rõ ràng. Lợi nhuận đã 

tạo đáy trong năm 2023 và 

phục hồi trở lại trong các quý 

gần nhất là tín hiệu tích cực 

cho xu hướng chung của 

toàn thị trường. Theo đó, lợi 

nhuận có xu hướng tăng 

trưởng trở lại tại nhóm ngành 

Dịch vụ tài chính, Công 

nghệ thông tin, Ngân hàng, 

Thực phẩm và đồ uống.

Ngành Q1.2023 Q2.2023 Q3.2023 Q4.2023 2022 2023

Truyền thông -18.02% -30.89% 190.18% -97.36% -70.38% 105.30%

Tài nguyên cơ bản -87.95% -85.37% -43.44% -29.02% -26.19% 27.06%

Du lịch và Giải trí -81.63% -146.54% -182.71% -139.08% 19.31% 9.07%

Bán lẻ -86.71% -95.27% -67.77% -67.04% -8.80% 7.84%

Điện, nước & xăng dầu khí đốt -8.93% -27.17% -40.78% -26.65% 33.69% 3.63%

Bất động sản 50.09% 62.28% -29.63% 2.93% 13.66% 2.46%

Ngân hàng -4.45% -1.57% -1.40% 25.73% 28.01% -7.54%

Bảo hiểm 8.75% 120.45% 38.08% 8.62% -12.76% -8.66%

Hàng & Dịch vụ công nghiệp -17.13% 9.30% -6.88% -12.86% 166.29% -14.98%

Thực phẩm và đồ uống -34.25% -10.72% -9.83% 53.71% -79.80% -15.51%

Công nghệ thông tin -0.41% 8.82% 15.90% 28.43% -11.84% -21.85%

Dịch vụ tài chính -60.80% 316.32% 138.18% 2862.48% 57.36% -24.30%

Ô tô và phụ tùng -66.17% -54.18% -57.56% -18.68% 37.38% -27.08%

Hóa chất -70.95% -65.36% -70.63% 3.00% 17.91% -32.18%

Dầu khí -11.45% -72.90% 827.90% -8.49% -59.95% -46.45%

Hàng cá nhân & gia dụng -35.53% -51.62% -39.20% 18.63% 31.55% -47.61%

Xây dựng và Vật liệu -77.10% -42.69% -2.54% 226.37% 58.98% -54.11%

Viễn thông -40.20% -133.14% -13.05% -8.53% -11.34% -66.74%

Y tế 30.48% 31.99% -7.09% 0.82% -14.23% -80.99%

Toàn thị trường -19.69% -14.05% -4.15% 36.50% 5.70% -4.57%

VN-Index -18.54% -3.19% -8.34% 33.40% 4.37% -2.01%

• Chúng tôi cho rằng việc nền kinh tế Việt Nam đang có những sự phục hồi nhất định (GDP quý 1/2024 tăng 

5.66% so với cùng kỳ), niềm tin kinh doanh đang được cải thiện thì có thể kỳ vọng nhiều nhóm ngành trên

thị trường sẽ có sự tăng trưởng cao hơn so với cùng kỳ 2023. Tuy nhiên, sự phân hóa sẽ xuất hiện do một

số ngành vẫn còn khó khăn, vẫn trong giai đoạn phục hồi.



SỰ RÚT RÒNG CỦA KHỐI NGOẠI CÓ THỂ LÀ TRỞ NGẠI

Nguồn: Fiinpro, PSI tổng hợp

• Từ đầu năm 2024, TTCK ghi nhận lực bán mạnh

đến từ khối ngoại, giá trị lũy kế là 13.2 nghìn tỷ 

đồng. Ngược lại, NĐT cá nhân mua ròng đến 16.3 

nghìn tỷ đồng, tự doanh cũng tham gia mua,

nhưng không đáng kể (541 tỷ đồng). Chúng tôi 

đánh giá việc khối ngoại bán ròng do các yếu tố: 

(1) Tỷ giá USD/VND tăng trong bối cảnh chính 

sách tiền tệ Việt Nam đi ngược so với thế giới; (2) 

Lãi suất TPCP Mỹ đang tăng trở lại dẫn đến sự 

luân chuyển dòng tiền từ tài sản rủi ro sang tài sản 

phi rủi ro.

• Chúng tôi cho rằng sự rút ròng của NĐT nước 

ngoài có thể là trở ngại cho đà tăng của chỉ số 

VN-Index, đặc biệt khi lực bán tập trung vào các 

cổ phiếu vốn hóa lớn. Động lực cho thị trường 

trong thời gian qua đến từ khối NĐT cá nhân, tuy 

nhiên, để tiếp tục tăng điểm thì dòng tiền từ khối 

nhà đầu tư này sẽ cần phải mạnh mẽ hơn nữa để 

đối chọi lại sức ép từ khối ngoại.
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CẤU TRÚC THỊ TRƯỜNG CÓ SỰ SUY YẾU 

Nguồn: Bloomberg, PSI tổng hợp

• Quan sát dữ liệu về cấu trúc thị trường, chúng tôi nhận thấy tỷ trọng cổ phiếu nằm trên giá MA20, MA50

đang có sự suy giảm, cho thấy động lượng của thị trường đang vận động theo hướng tiêu cực. Đồng thời,

điều này cũng thể hiện tâm lý nhà đầu tư chuyển sang trạng thái nghi ngờ với đà tăng của thị trường. Theo

quan sát của chúng tôi, mỗi khi tỷ trọng cổ phiếu nằm trên giá MA20 hoặc MA50 suy giảm, thị trường

đều xuất hiện dấu hiệu cho những nhịp điều chỉnh ngắn hạn. 

• Số cổ phiếu trên đường trung bình động MA200 ở mức gần 60% cho thấy xu hướng tích cực trong dài hạn

vẫn được duy trì, đồng nghĩa nếu thị trường điều chỉnh thì sẽ là cơ hội cho chiến lược đầu tư dài hạn.
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT VN-INDEX

Nguồn: Fireant, PSI tổng hợp

Về góc nhìn kỹ thuật: Trong ngắn hạn, chúng 

tôi cho rằng thị trường sẽ có 2 kịch bản: (1) 

Thị trường tích lũy đi ngang trong biên độ; (2) 

Thị trường đối diện áp lực điều chỉnh mạnh.

Kịch bản 1 (xác suất 40%): Nền giao dịch

vẫn đang khá lỏng khi mà các phiên tăng/giảm

xuất hiện đan xen, áp lực chuỗi phiên phân

phối vẫn còn hiệu hữu. Chúng tôi cho rằng thị

trường có thể sẽ sideway đi ngang trong

khoảng 1,240 - 1,280 điểm. Tuy vậy nếu thanh

khoản tích lũy thấp được duy trì sẽ mở ra xác

suất cân bằng tại 1,240 điểm và cải thiện xu 

hướng của thị trường.

Kịch bản 2 (xác suất 60%): Đà tăng của chỉ 

số giảm dần, thanh khoản gia tăng tại các 

phiên nến đỏ (pha phân phối), và tín hiệu xác

nhận đảo chiều khi thị trường xuất hiện phiên

bao trùm giảm. Chỉ số có thể giảm về vùng

1,200 – 1,240 điểm. Các nhịp hồi phục ngắn 

hạn có thể diễn ra khi chỉ số chạm các vùng 

này.



PHÂN TÍCH KỸ THUẬT VN-INDEX

Nguồn: Fireant, PSI tổng hợp

Về xu hướng trung và dài hạn, 

Chúng tôi cho rằng chỉ số VN-

Index vẫn đang tiếp tục duy trì đà 

phục hồi trong kênh tăng giá từ 

năm 2023 kể từ sau khi xác lập 

đáy cuối năm 2022. 

Chúng tôi thống kê trong quá 

khứ, sau nhịp tăng kéo dài 5

tháng liên tiếp, thị trường điều

chỉnh ở tháng tiếp theo. 

Do đó, chúng tôi cho rằng 

trong ngắn hạn thị trường có 

thể xuất hiện những nhịp điều 

chỉnh tích lũy, tuy nhiên, xu 

hướng trong trung và dài hạn 

vẫn là khá tích cực. Nhịp điều 

chỉnh sẽ là cơ hội cho NĐT cơ 

cấu lại danh mục.

Theo thống kê, sau

nhịp tăng kéo dài 5

tháng liên tiếp, thị

trường sẽ điều chỉnh ở

tháng tiếp theo



DANH MỤC KHUYẾN NGHỊ TRUNG - DÀI HẠN NĂM 2024
ĐÚNG CỔ PHIẾU – ĐÚNG THỜI ĐIỂM

Chúng tôi kỳ vọng sẽ có nhiều cơ hội đầu tư trong năm 2024 với nhiêu nhóm ngành được hưởng lợi từ

chính sách vĩ mô, đầu tư công cũng như nhu cầu tiêu dùng và giá hàng hóa thế giới.

1. Ngành Ngân hàng: Kỳ vọng tín dụng tăng trưởng và mặt bằng lãi suất ổn định trong năm tới, điểm

nhấn là các cổ phiếu của ngân hàng có chất lượng tài sản vượt trội.

Cổ phiếu ưa thích: VCB, ACB

2. Ngành Dầu khí: Sự phục hồi của các nền kinh tế lớn được dự báo sẽ tác động tích cực đến nhu cầu

tiêu thụ dầu và ổn định giá dầu ở mức cao năm 2024

Cổ phiếu ưa thích: BSR, GAS, PVS, PVD

3. Ngành Bất động sản: Cơ hội đầu tư tiềm năng sẽ đến từ các công ty có dự án đầy đủ điều kiện pháp

lý, khả năng tiếp cận nguồn vốn tín dụng tốt, trong bối cảnh nguồn cung còn hạn chế.

Cổ phiếu ưa thích: NLG, VHM

4. Ngành Xây dựng – Đầu tư công: Kỳ vọng tăng tốc giải ngân đầu tư công trong năm tới khi nền kinh tế

đang bước vào giai đoạn hồi phục. Cơ hội sẽ tập trung vào nhóm doanh nghiệp có backlog dự án lớn và

sản xuất VLXD

Cổ phiếu ưa thích: DHA, HHV

5. Ngành Thép: Sản lượng tiêu thụ và giá thép đã cải thiện đáng kể về cuối năm là một chỉ báo tích cực

cho năm 2024. Xuất khẩu vẫn là một điểm nhấn đáng chú ý cho kịch bản thị trường trong giai đoạn tới.

Cổ phiếu ưa thích: HPG, NKG, HSG

6. Ngành Thủy sản: Kỳ vọng xuất khẩu cá tra sang hai thị trường chủ lực là Mỹ và Trung Quốc sẽ phục

hồi trong năm 2024

Cổ phiếu ưa thích: VHC, ANV
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TUYÊN BỐ MIỄN TRÁCH NHIỆM

Các thông tin và nhận định trong báo cáo này được PSI đưa ra dựa trên những nguồn tin mà PSI coi là đáng tin cậy vào thời

điểm công bố. Tuy nhiên, PSI không đảm bảo tính đầy đủ và chính xác tuyệt đối của các thông tin này. Báo cáo được đưa ra

dựa trên các quan điểm của cá nhân chuyên viên phân tích, không nhằm mục đích chào bán, lôi kéo nhà đầu tư mua bán,

nắm giữ chứng khoán.

Nhà đầu tư chỉ nên sử dụng báo cáo này như một nguồn tham khảo cho quyết định đầu tư của mình và PSI sẽ không chịu

bất cứ trách nhiệm nào trước nhà đầu tư cũng như đối tượng được nhắc đến trong báo cáo này về những tổn thất có thể xảy

ra khi đầu tư hoặc thông tin sai lệch về đối tượng được nhắc đến trong báo cáo này.
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