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VĨ MÔ THẾ GIỚI CPI MỸ THẤP HƠN DỰ BÁO, MỞ ĐƯỜNG CHO FED
CẮT LÃI TUẦN TỚI

CPI Mỹ tháng 9 tăng 0,3% so với tháng trước, 3% svck,
thấp hơn dự báo.
Lạm phát lõi tăng 0,2% tháng, 3% năm → vẫn cao hơn
mục tiêu 2% của Fed.
Giá xăng +4,1%, thực phẩm +0,3%, chi phí nhà ở +0,2%.
Dữ liệu củng cố khả năng Fed hạ lãi suất 0,25% tại cuộc
họp 28–29/10.
Thị trường kỳ vọng sẽ có thêm một lần giảm lãi suất vào
tháng 12.
Fed vẫn thận trọng, lo ngại lạm phát kéo dài và việc làm
suy yếu.
Thuế quan mới chỉ tác động nhẹ đến giá cả; doanh nghiệp
Mỹ chuyển hướng nhập khẩu để giảm chi phí.



VĨ MÔ THẾ GIỚI HIỆP ĐỊNH THƯƠNG MẠI ĐỐI ỨNG VN - MỸ

Thiết lập khuôn khổ thương mại mới kế thừa Hiệp định
2000, hướng tới quan hệ kinh tế công bằng, cân bằng
và có đi có lại.
Duy trì mức thuế đối ứng 20% như được quy định tại
Sắc lệnh ngày 2-4-2025.
 Xác định các sản phẩm trong danh mục nêu tại Phụ lục
III của Sắc lệnh  ngày 5-9-2025 giảm thuế về 0%
"Điều chỉnh thuế tiềm năng đối với các đối tác có định
hướng tương đồng"

Thỏa thuận thương mại lớn:
Vietnam Airlines mua 50 máy bay Boeing (trị giá >8 tỷ
USD).
Doanh nghiệp Việt Nam ký 20 biên bản nhập nông sản
Mỹ (~2,9 tỷ USD).
Hai nước sẽ hoàn thiện hiệp định chính thức và tiến
hành thủ tục để sớm có hiệu lực.



VĨ MÔ TRONG NƯỚC LỘ TRÌNH CÁC SỰ KIỆN CHÍNH TRỊ – KINH TẾ LỚN



VĨ MÔ TRONG NƯỚC CÁC LUẬT DỰ KIẾN ĐƯỢC THÔNG QUA TẠI KỲ HỌP
THỨ 10, QUỐC HỘI KHÓA XV



VĨ MÔ TRONG NƯỚC TỶ GIÁ
Fed hạ lãi suất 19/9/2025, DXY phục hồi sau khi chạm
đáy năm; USD mạnh nhờ kinh tế Mỹ tích cực và nhu
cầu trú ẩn tăng.
EUR yếu do bất ổn chính trị Pháp, JPY giảm vì Nhật
duy trì chính sách nới lỏng → USD hưởng lợi.
Tỷ giá USD/VND vượt 25.400 sau họp Fed; NHNN bán
USD kỳ hạn 180 ngày giá 26.550, hút ròng 42,4 nghìn
tỷ qua OMO → lãi suất liên ngân hàng lên 4,5–5%.
Sau can thiệp, tỷ giá hạ về 26.350, VND mất 3,5% từ
đầu năm.
Triển vọng cuối 2025: Fed có thể tiếp tục cắt lãi suất
→ DXY hạ nhiệt, chênh lệch lãi suất thu hẹp.
VND kỳ vọng ổn định nhờ nâng hạng TTCK, FDI giải
ngân, thặng dư thương mại và kiều hối tăng vào cuối
năm.



VĨ MÔ TRONG NƯỚC LÃI SUẤT
1. NHNN điều hành linh hoạt:

Phát hành 46.800 tỷ đồng tín phiếu trong tháng 7 (lãi
suất 3,4–3,5%).
Duy trì bơm ròng OMO kỳ hạn 7–28 ngày, lãi suất ~4%
hỗ trợ thanh khoản.
Liên ngân hàng: lãi suất qua đêm trung bình 4,56%, có
lúc 6,6% rồi ổn định 4–5,5%.

2. Thanh khoản hệ thống:
Bơm ròng 33 nghìn tỷ (1,37 tỷ USD) cuối tháng 9
Hút ròng 52 nghìn tỷ (1,97 tỷ USD) đầu tháng 10
Tổng bơm ròng từ đầu năm 132 nghìn tỷ (5 tỷ USD) >
gấp 5 lần năm 2024 → cho thấy chính sách nới lỏng và
điều tiết linh hoạt.

3. Lãi suất huy động:
Bình quân 12 tháng = 4,78%, ổn định 3 tháng liên tiếp.
Ngân hàng nhà nước: 3 tháng 1,9%, 12 tháng 4,67%.
Ngân hàng tư nhân: 3 tháng 3,47%, 12 tháng 4,9% (tăng
nhẹ ở ngân hàng nhỏ).



VĨ MÔ TRONG NƯỚC LÃI SUẤT



VĨ MÔ TRONG NƯỚC TÍN DỤNG

Tín dụng toàn hệ thống tăng 13,4% YTD, cao nhất trong
nhiều năm; dự kiến đạt 19–20% cả năm 2025.
Huy động vốn tăng 9,7% YTD, tạo chênh lệch lớn với tín
dụng, phản ánh nhu cầu vốn cao.
NHNN duy trì chính sách nới lỏng:
Giảm 50% dự trữ bắt buộc cho ngân hàng xử lý TCTD
yếu kém.
Bơm ròng mạnh trên thị trường 2 hỗ trợ thanh khoản.
Một số ngân hàng có tăng trưởng tín dụng >20%, gây áp
lực lên lãi suất huy động, nhất là nhóm TMCP nhỏ.
Lãi suất huy động: tăng nhẹ tại VPB, TPB, EIB; bình quân
12 tháng nhóm lớn ổn định, nhóm nhỏ tăng khoảng 3
bps.
Lãi suất cho vay bình quân: giảm còn 6,54%/năm (giảm
0,4% so với cuối 2024), vẫn duy trì thấp để hỗ trợ sản
xuất, tiêu dùng và BĐS.



THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN DANH MỤC CHỈ SỐ VNDIVIDEND
(GỒM 10 CỔ PHIẾU CHIA CỔ TỨC ĐỀU ĐẶN)



THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN DANH MỤC CHỈ SỐ VNMITECH
(CÔNG NGHỆ & CÔNG NGHIỆP MỚI NỔI)



THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN DANH MỤC CHỈ SỐ VN50 GROWTH
(TOP 50 CỔ PHIẾU TĂNG TRƯỞNG)



Review nhận định tuần trước và thực tế

Kịch bản cơ sở tuần trước: Điều chỉnh về kiểm định

vùng 1700 rồi xác lập xu hướng mới.

Thực tế:

Thị trường (VN-Index) trải qua một tuần với biên độ chỉ

số dao động mạnh trong khoảng 120 điểm (1620-1730).

Gần với kịch bản giảm điểm nhất khi hỗ trợ kỳ vọng

kịch bản giảm là 1670, Trong khi thực tế giá đã giảm

sâu về vùng 1620.

Tiếp diễn pha điều chỉnh cuối tuần trước (Kháng cự

vùng 1800), mở đầu tuần bằng cú sụt sâu , sau đó chỉ  

số cho thấy dòng tiền các ngày còn lại đang trong quá

trình hồi phục nhẹ kiểm định lại vùng cân bằng trước

khi tiếp tục xác lập xu hướng mới.
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Xu hướng tuần (Weekly chart)

Đồ thị tuần: hình thành nến có bóng dưới dài (test vùng

hỗ trợ tại 1620) + thân nhỏ, cho thấy lực mua bắt đáy xuất

hiện nhưng vẫn thiếu xung lực tăng.

Xu hướng: xu hướng tăng trung hạn tạm thời còn giữ

được khi chỉ số vẫn giữ vững tốt trên vùng 1600. Tuy nhiên

Index có thể nói chính thức đã bước vào vùng sideway

khung tuần

Thanh khoản: Tuần này đạt tổng ~197,9 nghìn tỷ đồng,

bình quân ~39,5 nghìn tỷ/phiên, giảm gần 10% so với tuần

trước ( hơn 210 nghìn tỷ). Trong đó, thanh khoản giảm dần

từ giữa tuần cho thấy dòng tiền tạm chậm lại sau nhịp

phục hồi kỹ thuật.
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Diễn biến theo ngày 

Diễn biến: Ngay đầu tuần, VN-Index lao dốc mạnh, tạo

cú sốc tâm lý và rớt mạnh qua vùng hỗ trợ kỳ vọng 1.700.

Dòng tiền bắt đáy từ 1620 và hồi phục giữa tuần giúp chỉ

số giảm ít hơn dự tính. Cuối tuần, thị trường có dấu hiệu

ổn định nhưng chỉ số biến động chưa bứt phá, cho thấy

lực cung vùng 1700 vẫn còn tiềm ẩn.

Tâm lý: Từ hoảng loạn đầu tuần → hồi kỹ thuật giữa

tuần → thận trọng cuối tuần.

Vùng hỗ trợ gần : 1.600 – 1620 điểm.

Vùng kháng cự gần: quanh 1.700 điểm. sau đó là vùng

1750+
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Dòng tiền tay chơi lớn: Khối ngoại & tự doanh

KHỐI NGOẠI

TỰ DOANH

Khối ngoại: Bán ròng ước tính khoảng 4.200 tỷ đồng trong tuần 20–
24/10, với 4/5 phiên bán và chỉ 1 phiên mua ròng lớn (ngày 21/10) hỗ
trợ thị trường sau phiên giảm mạnh đầu tuần . Áp lực bán tập trung ở
nhóm tài chính (CTG, SSI, VCI, STB, HPG, MSN), là yếu tố chính khiến
đà hồi phục thiếu bền.

Tự doanh: Duy trì trạng thái mua ròng chủ động trong cả tuần, với
tổng giá trị ước tính hơn 2.300 tỷ đồng, tập trung lại mạnh ở phiên
cuối tuần cho thấy dòng tiền tổ chức nội đang quay lại thị trường.
Diễn biến này cho thấy tự doanh đang đóng vai trò nâng đỡ và củng
cố niềm tin thị trường, trong bối cảnh khối ngoại vẫn duy trì bán ròng
và VN-Index đang tái cân bằng sau nhịp giảm mạnh.
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Nhóm ngành 

THỊ TRƯỜNG ĐANG CÓ SỰ LUÂN CHUYỂN DÒNG TIỀN RÕ RỆT: 
Nhóm bị bán mạnh: Các nhóm chủ chốt như Bank, Chứng khoán, và Bất động sản (Banh Chứng Đất) bị bán tháo, với nhiều cổ phiếu
chiết khấu 10% – 15% chỉ trong một tuần. 
Nhóm tăng bất ngờ: Dòng tiền đầu cơ đã chuyển dịch sang các nhóm cổ phiếu nhỏ hơn hoặc ít được chú ý như Công nghệ (FPT, CTR) và
Dầu khí (PVS, PVD, PVB). Những cổ phiếu này đã có mức tăng mạnh (11% - 14%) trong tuần qua, tạo ra sự đối nghịch lớn 
Dự kiến tuần tới: Khả năng cao dòng tiền sẽ quay lại các nhóm bị bán mạnh tuần trước. Bank, Chứng, BDS được dự kiến sẽ bật mạnh
trở lại, vì áp lực bán đã cạn do nhà đầu tư cá nhân đã cắt lỗ gần hết
Các nhóm đã tăng mạnh tuần qua (Công nghệ, Dầu khí) có thể sẽ bị chốt lời 
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Vận động lõi

Tỷ lệ cổ phiếu nằm trên MA20 giảm mạnh xuống 28,96%, và MA50 giảm xuống 25,1%, cho thấy đà phục hồi giữa tuần không đủ hấp thụ

áp lực cung sau cú sụt lịch sử đầu tuần. Áp lực bán lan sang cả nhóm mid-cap và đầu cơ, khiến mặt bằng kỹ thuật ngắn hạn yếu đi rõ rệt

=> Áp lực điều chỉnh ngắn hạn là vẫn còn nhưng đang đi vào trong vùng “QUÁ BÁN”, sẽ có hồi kỹ thuật quanh đây.
Dù nhóm MA ngắn hạn giảm sâu, tỷ lệ cổ phiếu trên MA200 vẫn duy trì  ở mức 60,23%, giảm so với tuần trước (67,19%). Điều này cho

thấy dòng tiền chưa rút khỏi thị trường mà đang tái phân bổ về các nhóm cổ phiếu có nền tảng cơ bản, kết quả kinh doanh quý III tốt và

ít chịu ảnh hưởng từ margin (dầu khí, công nghệ, đầu tư công) => Dòng tiền co cụm, thị trường trong giai đoạn sàng lọc.
Đường MA200 duy trì ổn định và nằm cao hơn trung bình 6 tháng, củng cố quan điểm thị trường đang điều chỉnh để tích lũy, chứ chưa

bước vào chu kỳ giảm mới => Hỗ trợ trung – dài hạn vẫn vững.
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Kịch bản & khuyến nghị tuần tới

 Kịch bản dự kiến:

 BASE CASE: VN-Index tiếp tục sideway kiểm định lại vùng
kháng cự quan trọng ~ 1700 , sau đó tích luỹ nền mới (
1670-1700) hoặc xác lập xu hướng mới. Các nhóm ngành
luân phiên được dòng tiền lựa chọn.

 BULL CASE: Có thông tin hỗ trợ hoặc khối ngoại giảm bán
sẽ kích hoạt nhịp hồi kỹ thuật rõ nét. Nếu giữ vững được
vùng hiện tại quanh 1680 → chỉ số có khả năng xây nền,
hồi phục ngắn hạn lên vùng 1.720–1.750 điểm nếu vượt
qua đc 1.700. Các nhóm ngành đồng loạt hồi phục và cổ
phiếu trần tím xuất hiện nhiều hơn đặc biệt ở nhóm beta
cao
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BEAR CASE: Khối ngoại tiếp tục bán ròng mạnh + thanh khoản index giảm
dù có phục hồi, tin tức xấu → rủi ro lớn hơn. Nếu phá thủng mốc 1600 → chỉ
số có thể lùi về vùng hỗ trợ sâu 1.540–1.560 điểm khi tâm lý chung yếu và
dòng tiền rút ra mạnh.



Kịch bản & khuyến nghị tuần tới
GÓC NHÌN T.A VIETNAM

CHIẾN LƯỢC GIAO DỊCH

Quan điểm chung: 

Để xác định đây có phải là đáy ngắn hạn hay chưa, điều kiện cần đã thoả mãn: 

Tiêu cực cực độ, nhà đầu tư cá nhân đã đạt đến mức độ chán nản, mất niềm tin và muốn rời khỏi thị trường (khoảng 80% - 90% đã cắt

lỗ) 

Tuy nhiên điều kiện đủ sẽ là: Cần tín hiệu dẫn dắt: để xác nhận đáy, thị trường cần một trong ba nhóm trụ cột (Bank, Chứng khoán,

Bất động sản) có cổ phiếu mạnh "bật dậy" và phải duy trì đà tăng liên tục vài phiên để kéo tâm lý và dòng tiền lan tỏa trở lại.

Khuyến nghị action

Giữ tỷ trọng cổ phiếu thận trọng, duy trì tiền mặt phòng thủ, tránh sử dụng đòn bẩy cao. Tận dụng nhịp điều chỉnh để cơ cấu danh mục,

mua gom tại vùng giá hấp dẫn.

Trọng tâm theo dõi:

 Phản ứng của VN-Index tại vùng 1600/1700 điểm.

Kết quả kinh doanh Quý III của các doanh nghiệp trụ cột (đặc biệt ngân hàng, chứng khoán, đầu tư công) vì yếu tố phân hóa sẽ

mạnh.

Khối ngoại và thông tin vĩ mô (lãi suất, đầu tư công, hỗ trợ Chính phủ).



GÓC NHÌN T.A VIETNAM
Chiến lược vận hành danh mục

Action Plan:

Đối với nhóm action theo khuyến nghị của Finlink team: THEO DÕI và THÍCH NGHI VỚI CHU KỲ MỚI  

ĐÂY SẼ LÀ CƠ HỘI MẤU CHỐT ĐỂ CƠ CẤU CHO CÁC CỔ PHIẾU TRONG DANH MỤC CHIẾN LƯỢC.

Với góc độ về trading theo tín hiệu Ngắn Hạn của team, tỉ lệ tiền và cổ phiếu có thể điều chỉnh theo hướng linh hoạt

hơn với trạng thái HẠN CHẾ GIAO DỊCH NGẮN. Hệ số an toàn giao dịch hiện tại đang RẤT THẤP.

 Tỉ trọng cổ phiếu lớn:  Đã qua giai đoạn cần chốt lời/cắt lỗ (thời điểm này đã trễ). Nếu có thể hãy cơ cấu lại danh

mục vào những cổ phiếu khỏe hơn và sức mua nên giữ ở mức 40%-50%  NAV, kể cả margin, hạn chế FOMO các

phiên tăng nóng >>> Để dành sức mua, kể cả margin.

Tỉ trọng tiền mặt cao:  Tỉ lệ chiến thắng trong các deal của vài tuần vừa rồi là trung bình yếu. Ưu tiên quan sát,

chưa nên mua bắt đáy sớm diện rộng, chờ điều chỉnh về vùng hỗ trợ. Quan tâm các cổ phiếu có nền tích lũy tốt,

triển vọng quý III  tích cực. Quy mô có thể linh hoạt ở mức ~40% NAV >>>NÊN CHỜ SỰ XÁC NHẬN TRẠNG THÁI

CỦA THỊ TRƯỜNG
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ƯU TIÊN NHÓM NGÀNH:

Đầu tư công: Hưởng lợi từ giải ngân cuối năm — mở vị thế dần ở các mã đầu ngành khi giá điều chỉnh. Kết quả kinh doanh quý
3 của nhóm này vẫn đang chưa được công bố nhưng sẽ là một “của để dành” cho đà tăng mới sau khi thị trường điều chỉnh.

CP nổi bật: LCG, CTI, HHV, VCG, KSB, DHA

Công nghệ - Viễn thông: Có xu hướng được dòng tiền tìm tới nếu có thông tin hỗ trợ. Tuy nhiên tính chất của dòng này khá cục
bộ và sẽ chỉ được xem xét một cách rất chọn lọc

CP nổi bật: VTP, FPT, CTR...

Ngân hàng , Bán lẻ: Tích lũy dần các cổ phiếu cơ bản tốt nếu giá điều chỉnh về vùng hỗ trợ. Nhóm này được kỳ vọng sẽ phujch
ồi để cùng công nghệ neo giữ chỉ số trong tuần này, nhưng sẽ khó có thể bật tăng mạnh mẽ

Bất động sản (mid cap): Đang được quan tâm nhưng rủi ro chốt lời vẫn cao - nên mua dần và chọn lọc mã có nền tích lũy tốt.

Nhóm trụ lớn (Ngân hàng, Họ Vin…): Ngắn hạn nên hạn chế mua đuổi - chờ tín hiệu xác nhận ổn định trở lại.

Các nhóm cần chú ý 



THẢO LUẬN

Sự kiện tiêu điểm tác động lên thị trường?

Nhóm ngành hút tiền?

Cổ phiếu yêu thích trong tuần này?

Soi Chart



THANK YOU


