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VĨ MÔ THẾ GIỚI
TRUMP ĐÁNH THUẾ 8 NƯỚC CHÂU ÂU CHO ĐẾN

KHI SỞ HỮU GREENLAND
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Mỹ tuyên bố áp thuế với 8 quốc gia châu Âu từ 1/2/2026,
gắn với yêu cầu mua lại Greenland.
Thuế suất 10%, tăng lên 25% từ 1/6/2026, duy trì cho
đến khi đạt thỏa thuận.
Ông Donald Trump cáo buộc các nước châu Âu đưa
quân tới Greenland, cho rằng đe dọa an ninh toàn cầu.
Mỹ coi Greenland có vị trí chiến lược, then chốt cho hệ
thống phòng thủ tên lửa.
EU phản đối mạnh, cảnh báo việc dùng thuế quan gây
sức ép chính trị sẽ làm suy yếu quan hệ xuyên Đại Tây
Dương.
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
LẠM PHÁT MỸ YẾU HƠN DỰ BÁO, NHƯNG FED

CÓ THỂ CHƯA HẠ LÃI SUẤT NGAY
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Lạm phát Mỹ giảm nhẹ, thấp hơn dự báo, đặc biệt là CPI
lõi.
CPI lõi 2,6%, CPI toàn phần 2,7%, vẫn cao hơn mục tiêu
2% của Fed.
Thị trường kỳ vọng Fed giảm lãi suất trong năm 2026,
sớm nhất từ tháng 6.
Tuy nhiên, Fed có thể chưa hạ lãi suất ngay do lạm phát
còn dai dẳng.
Giá nhà ở tăng cao là rào cản lớn nhất với quá trình hạ
lạm phát.
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
ĐỀ XUẤT TỔ CHỨC PHÁT HÀNH TÀI SẢN MÃ HOÁ
HẠCH TOÁN TƯƠNG TỰ HOẠT ĐỘNG VAY VỐN
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Bộ Tài chính đề xuất phát hành tài sản mã hoá được hạch
toán kế toán tương tự hoạt động vay vốn trong giai đoạn thí
điểm.
Đang lấy ý kiến Thông tư hướng dẫn kế toán cho các tổ
chức tham gia thị trường tài sản mã hoá theo Nghị quyết
05.
Không điều chỉnh thuế trong Thông tư; nghĩa vụ thuế thực
hiện theo quy định hiện hành, tách biệt kế toán.
Doanh thu dịch vụ (giao dịch, lưu ký, phát hành) ghi nhận
như doanh thu cung cấp dịch vụ, theo dõi chi tiết từng loại.
Tiền và tài sản mã hoá của khách hàng phải hạch toán tách
biệt với tài sản của doanh nghiệp cung cấp dịch vụ.
Tự doanh tài sản mã hoá hạch toán tương tự chứng khoán
kinh doanh, có trích lập dự phòng rủi ro.
Điều kiện phát hành: doanh nghiệp Việt Nam; tài sản mã
hoá dựa trên tài sản thực, không bao gồm chứng khoán và
tiền pháp định.
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
CẤU TRÚC NGUỒN VỐN ĐẦU TƯ TOÀN XÃ HỘI

https://finlink.com.vn 

VĨ MÔ TRONG NƯỚC

https://finlink.com.vn/
https://finlink.com.vn/


VĨ MÔ THẾ GIỚI
ĐẦU TƯ CÔNG CHIẾM TỶ TRỌNG CAO TRONG CƠ

CẤU VỐN KINH TẾ NHÀ NƯỚC
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Về qui mô: Tính đến ngày 31/12/2025, đầu tư công tăng
lên mức 775 nghìn tỷ đồng trong tổng số 1,2 triệu tỷ
đồng vốn KTNN, mức tăng trưởng 17,2% so với năm
2024.
Về tỷ trọng đóng góp: Đầu tư công là động lực chính
trong vốn KTNN với tỷ trọng thường xuyên duy trì ở mức
từ 50% đến 65% (2015-2025), đặc biệt đạt đỉnh 68% vào
năm 2020.
Tốc độ tăng trưởng dài hạn: Trong giai đoạn 10 năm
(2015 – 2025), dòng vốn đầu tư công duy trì tốc độ tăng
trưởng kép hàng năm (CAGR) ở mức 10,32%, cho thấy sự
tập trung nguồn lực của Nhà nước để hiện đại hóa hạ
tầng, giúp tối ưu hóa chi phí Logistics, tạo đòn bẩy thu
hút các dòng vốn xã hội, hướng tới mục tiêu quốc gia thu
nhập cao.
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
BỨC TRANH TOÀN CẢNH VỀ GIẢI NGÂN ĐẦU TƯ

CÔNG NĂM 2025
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Tính đến ngày 31/12/2025, đầu tư công đã giải ngân
755 nghìn tỷ đồng (82.7% kế hoạch) và chiếm khoảng
18,2% tổng vốn đầu tư toàn xã hội năm 2025 (4,15
triệu tỷ đồng), hơn mức thực hiện của cả năm trước
(665 nghìn tỷ đồng).
Năng lực giải ngân hồi phục: giá trị giải ngân thực tế
đã hồi phục từ mức hơn 430 nghìn tỷ (năm 2021) lên
ngưỡng trên 700 nghìn tỷ đồng trong năm 2025
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
ĐỒNG BỘ HÓA VÀ HOÀN THIỆN HỆ THỐNG

PHÁP LUẬT ĐỂ HỖ TRỢ ĐẦU TƯ CÔNG
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Những thay đổi trọng yếu trong năm 2025: Thay vì để 8 luật vận hành riêng rẽ, các chính sách mới năm 2025 đóng vai trò là
'chất xúc tác' để đồng nhất quy trình. Mục tiêu trọng tâm là đơn giản hóa thủ tục và xác định rõ trách nhiệm, giúp quá trình từ
chuẩn bị đến thực thi không còn bị gián đoạn
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VĨ MÔ THẾ GIỚI
ĐỒNG BỘ HÓA VÀ HOÀN THIỆN HỆ THỐNG

PHÁP LUẬT ĐỂ HỖ TRỢ ĐẦU TƯ CÔNG
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Nâng cao năng lực thực thi và ứng dụng công nghệ đột phá: Song song với việc hoàn thiện khung pháp lý, chú trọng vào
yếu tố con người và hiện đại hóa phương thức quản lý giúp hiện thực hóa các mục tiêu phát triển kinh tế. Bảng dưới đây
tổng hợp các giải pháp nâng cao chất lượng nhân lực gắn liền với việc ứng dụng công nghệ thực tiễn và các lĩnh vực công
nghệ mới:

VĨ MÔ TRONG NƯỚC
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Công ty chứng khoán tăng vốn mạnh, tổng vốn tăng
thêm ~77.800 tỷ đồng, mới thực hiện chưa tới 50%.
Dư địa margin 2026 rất lớn, dư nợ margin toàn thị trường
đã vượt 384.000 tỷ đồng, cao kỷ lục.
Cuộc đua margin chuyển sang chất lượng vốn, không còn
chạy theo số tài khoản; lãi suất margin phân hóa.
Nhóm có ngân hàng mẹ (TCBS, VPBankS) có lợi thế chi
phí vốn, dễ mở rộng thị phần.
Tự doanh 2026 khó hơn, phụ thuộc chọn cổ phiếu và chịu
áp lực chi phí vốn nếu lãi suất cao.
IB và tư vấn ESG được kỳ vọng tăng trưởng mạnh nhờ
nâng hạng thị trường và dòng vốn ngoại.
VN-Index định giá vẫn hợp lý, 2026 được kỳ vọng là năm
tái định giá nếu nâng hạng thành công.

SAU TĂNG VỐN LÀ TÁI ĐỊNH GIÁ: NGÀNH CHỨNG
KHOÁN TRƯỚC CƠ HỘI LỚN NĂM 2026TT CHỨNG KHOÁN
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CẬP NHẬT BCTC QUÝ 4/2025TT CHỨNG KHOÁN
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THOÁI VỐN, HẠ TẦNG VÀ CHÍNH SÁCHNGÀNH DẦU KHÍ
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Review nhận định tuần trước và thực tế

Nhận định tuần trước:  Sau chuỗi tăng nhanh đầu năm, VN-

Index được dự báo bước vào trạng thái dao động – rung lắc với hai

kịch bản chính. Kịch bản tích cực đặt trọng tâm vào việc chỉ số giữ

vững vùng hỗ trợ 1.800 điểm và dòng tiền tiếp tục duy trì, qua đó

tạo điều kiện cho xu hướng tăng được nối dài sau nhịp nghỉ kỹ

thuật. Ngược lại, kịch bản điều chỉnh được đặt ra trong bối cảnh

áp lực chốt lời lan rộng sau nhịp tăng nóng, với vùng theo dõi

quan trọng quanh 1.820 điểm và sâu hơn là vùng 1.780–1.800

điểm để tìm lực cầu cân bằng trở lại. Nhìn chung, nhịp rung lắc

được đánh giá mang tính lành mạnh nhằm cân bằng cung cầu hơn

là tín hiệu đảo chiều xu hướng.

GÓC NHÌN T.A VIETNAM

Thực tế: Diễn biến thị trường tuần qua vận động đúng theo kịch bản rung lắc đã được dự báo. VN-Index duy trì dao động quanh vùng đỉnh

mới hình thành sau nhịp tăng mạnh, với biên độ không quá lớn và không phá vỡ các vùng hỗ trợ quan trọng. Các nhịp điều chỉnh xuất hiện

chủ yếu mang tính kỹ thuật, trong khi cấu trúc xu hướng tăng vẫn được giữ vững. Dòng tiền không rút ra khỏi thị trường mà có xu hướng duy

trì và luân chuyển, cho thấy nhịp rung lắc hiện tại đóng vai trò củng cố nền giá sau pha tăng nhanh, hơn là tín hiệu suy yếu xu hướng.



Xu hướng tuần (Weekly chart)
Tuần giao dịch vừa qua, VN-Index tiếp tục duy trì trạng thái tăng và đóng cửa quanh

vùng 1.879 điểm, giữ vững phía trên vùng biên trên của vùng tích lũy trung hạn trước

đó. Sau tuần bứt phá mạnh xác nhận xu hướng, vận động tuần này mang tính chững

lại – kiểm định, phù hợp với diễn biến kỹ thuật sau break.

Về cấu trúc tổng thể, VN-Index đã thoát khỏi vùng sideway trung hạn kéo dài nhiều

tháng và chính thức bước vào pha xu hướng tăng. Các nhịp rung lắc xuất hiện quanh

vùng đỉnh hiện tại mang tính kỹ thuật, diễn ra ngay trên vùng break, qua đó củng cố

độ tin cậy nếu xu hướng mới hình thành.

Thanh khoản tuần duy trì ở mức cao, hơn tuần bùng nổ break và hơn rõ rệt so với

giai đoạn tích lũy trước đó. Điều này cho thấy dòng tiền không rút lui sau khi chỉ số

vượt kháng cự, mà đang chuyển sang trạng thái duy trì – chọn lọc, xác nhận xu hướng

tăng trung hạn. Việc volume không suy kiệt trong nhịp rung lắc giúp giảm rủi ro phân

phối đỉnh trên khung tuần.

GÓC NHÌN T.A VIETNAM

Xu hướng:
Ngắn hạn: Xu hướng ngắn hạn tiếp tục duy trì tăng, dù xuất hiện rung lắc tại
vùng giá cao. Các nhịp điều chỉnh được xem là nhịp nghỉ kỹ thuật trong xu
hướng.
Trung hạn: Xu hướng trung hạn đã được xác nhận chuyển sang tăng sau khi
break thành công vùng sideway. Vùng sideway cũ hiện đóng vai trò hỗ trợ
cho xu hướng mới.
Dài hạn: Xu hướng tăng dài hạn tiếp tục được củng cố khi MA150 vượt, mở
rộng trên MA200 sau quá trình tái tích luỹ giao cắt; tín hiệu kỹ thuật tốt cho
thấy đà tăng đang tích cực.



Diễn biến theo ngày 

Diễn biến điểm số:  Trong 5 phiên giao dịch gần nhất, VN-Index chủ yếu vận động đi

ngang – rung lắc quanh vùng đỉnh mới sau nhịp tăng mạnh trước đó. Các phiên tăng –

giảm đan xen với biên độ vừa phải, cho thấy trạng thái cân bằng cung cầu tại vùng giá

cao. So với giai đoạn trước khi break, cấu trúc giá hiện tại mang tính củng cố xu

hướng, chưa xuất hiện tín hiệu phá vỡ nền tăng.

Thanh khoản: Thanh khoản 5 phiên gần nhất có xu hướng cải thiện dần so với giai

đoạn tích lũy trước break và duy trì ở mức chấp nhận được trong các phiên rung lắc.

Đáng chú ý, volume không sụt giảm mạnh ở các phiên điều chỉnh, cho thấy áp lực bán

không mang tính hoảng loạn. So với cấu trúc trước đó, dòng tiền đang chấp nhận mặt

bằng giá mới và tham gia theo hướng kiểm định – giữ xu hướng.

Xu hướng ngắn hạn: : Xu hướng ngắn hạn tiếp tục là tăng, tuy nhiên đà tăng đang

chậm lại để thị trường hấp thụ cung và củng cố nền giá sau nhịp đi lên nhanh.

Dòng tiền: Dòng tiền hiện tại mang tính chọn lọc và luân chuyển, tập trung vào một

số nhóm dẫn dắt thay vì lan tỏa diện rộng. Chưa ghi nhận tín hiệu rút vốn hay phân

phối mạnh, cho thấy dòng tiền vẫn ở lại thị trường và ưu tiên chiến lược nắm giữ hơn

là thoát vị thế.

GÓC NHÌN T.A VIETNAM

Tâm lý: Tâm lý thị trường ổn định nhưng thận trọng tại vùng giá cao. Nhà
đầu tư có xu hướng quan sát và chờ tín hiệu xác nhận tiếp theo thay vì
mua đuổi, phù hợp với bối cảnh thị trường đang trong pha củng cố sau
tăng.
Hỗ trợ gần: ~ 1.840 điểm. Xa hơn:  ~ 1.820 điểm.
Kháng cự quan trọng: ~1.920 điểm.



Dòng tiền tay chơi lớn: Khối ngoại & tự doanh

KHỐI NGOẠI

TỰ DOANH

Khối ngoại: 
Nhà đầu tư nước ngoài tuần này đã chuyển sang trạng thái bán ròng
mạnh sau chuỗi 4 tuần mua ròng liên tiếp trước đó. Tính chung cả tuần
12–16/01, khối ngoại bán ròng khoảng 73,7 triệu cổ phiếu, tương ứng
giá trị -2.233 tỷ đồng trên toàn thị trường (trong khi tuần trước họ mua
ròng +499 tỷ). Áp lực rút vốn ngoại thể hiện rõ trong các phiên giữa tuần
khi VN-Index điều chỉnh, đặc biệt ở nhóm vốn hóa lớn. Mặc dù vậy, khối
ngoại vẫn ưu tiên gom một số cổ phiếu ngân hàng chủ chốt.

Tự doanh: 
hối tự doanh các công ty chứng khoán, tuần qua cũng ghi nhận xu
hướng chốt lời ngắn hạn. Sau nhịp tăng nhanh đầu năm, khối tự doanh
đã tranh thủ bán ròng khoảng 3.000 tỷ đồng, tập trung chủ yếu ở
nhóm cổ phiếu ngân hàng – đây được xem là hoạt động hiện thực hóa
lợi nhuận sau khi danh mục tăng mạnh, hơn là do đánh giá tiêu cực về
triển vọng ngành

GÓC NHÌN T.A VIETNAM



Vận động nhóm ngành 
GÓC NHÌN T.A VIETNAM



Vận động nhóm ngành 
GÓC NHÌN T.A VIETNAM



Sự đồng thuận cao: Điểm quan trọng nhất là cả 3 chỉ báo (ngắn, trung, dài hạn) hiện đều đã vượt ngưỡng 50%. Điều này cho thấy thị trường không còn

tình trạng "xanh vỏ đỏ lòng" (chỉ kéo trụ) mà dòng tiền đã lan tỏa rộng khắp các mã cổ phiếu.

Vai trò của nhóm dẫn dắt (Dầu khí/bank): Đúng như dự báo, 2 nhóm này  đã đóng vai trò là "ngòi nổ" cực mạnh trong tuần qua, với nhiều mã tăng kịch

trần, và lan tỏa  giúp kéo các đường MA ngắn hạn đi lên dốc đứng.

Hấp thụ áp lực chốt lời: Mặc dù thị trường có phiên điều chỉnh mạnh gần 30 điểm vào ngày 15/01 sau khi chạm đỉnh 1.900 điểm, nhưng biểu đồ ngày

16/01 cho thấy sức mạnh lõi vẫn giữ ở mức cao (MA200 đạt 67,47%). Điều này chứng tỏ lực cầu bắt đáy rất quyết liệt, không để cấu trúc thị trường bị đổ

vỡ.

Sức mạnh lõi hiện tại đang ở trạng thái Khỏe. Việc tỷ lệ cổ phiếu trên MA200 tăng từ 57% lên hơn 65% trong một tuần là tín hiệu cho thấy nhiều cổ phiếu

vừa và nhỏ (Midcap) đã chính thức bước vào giai đoạn tăng giá dài hạn.

Vận động lõi
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Tổng quan vận động VN-Index
GÓC NHÌN T.A VIETNAM

Chúng ta đang ở trong một trạng thái khá tốt của cả tin tức vĩ mô lẫn vận động các nhóm ngành lan tỏa trong tuần vừa rồi. Tuy nhiên áp lực bán gần vùng
1900 vẫn đang hiện diện, đặc biệt là khi các nhóm dẫn dắt như Dầu khí và Bank quốc dân đang có dấu hiệu được chốt lời.
Khả năng rất lớn tuần tiếp theo chúng ta sẽ đón nhận những thông tin tích cực hơn về KQKD Quý 4 của các doanh nghiệp. Nhưng cũng phải đối mặt với một
áp lực khá lớn đó là việc margin căng cứng tại các cty Chứng khoán. Chúng tôi nhận định nếu đây là một lý do để thị trường điều chỉnh thì chính là một cơ hội
rất tốt để gia tăng tỷ trọng cổ phiếu.

Kịch bản tích cực: VN-Index giữ vững hỗ trợ 1.850 điểm, bứt phá vượt 1.900 để hướng tới vùng 1.920. Dòng tiền luân chuyển sang Midcap giúp mở rộng
độ rộng.

Chiến lược: Tiếp tục nắm giữ nhóm dẫn dắt (Bank quốc doanh, Dầu khí, Công nghệ). Gia tăng tỷ trọng khi rung lắc, tránh mua đuổi. CHƯA SỬ DỤNG
hoặc CHỐT LỜI TOÀN BỘ phần lãi sử dụng MARGIN. Chốt lời một phần khi tiệm cận vùng 1.930. 

Kịch bản tiêu cực: Thủng mốc 1.850, xác nhận nhịp điều chỉnh kỹ thuật về 1.800 – 1.820. Chờ đợi dòng dẫn tiếp theo và đặc biệt là động thái của khối
ngoại.

Chiến lược: Ưu tiên quản trị rủi ro, hạ tỷ trọng cổ phiếu, đưa margin về 0. Tăng tỷ trọng tiền mặt và chờ đợi tín hiệu tạo đáy (nến rút chân, thanh
khoản cạn) tại vùng 1.800 để cover hàng.



Dự báo nhóm ngành có thể tiếp tục thu hút dòng tiền
GÓC NHÌN T.A VIETNAM

Các nhóm ngành có thể chú ý tuần tới:

Ngân hàng quốc doanh: VCB, BID, CTG đóng vai trò trụ cột dẫn dắt và đã có sự điều chỉnh nhất định, có thể tìm điểm mua sau khi
nhóm này chỉnh về mức giá hợp lý hơn. Nhóm TP tư nhân (VPB, TCB, STB) phù hợp trading ngắn hạn khi hồi phục kỹ thuật.
Dầu khí & Năng lượng: GAS, PVD, PLX hưởng lợi với nhiều câu chuyện dài hạn chứ không chỉ đơn thuần là cổ phần nhà nước, ngoài
ra giá dầu có thể sẽ làm yếu tố tích cực bất ngờ. Tuy nhiên nhóm này cũng chưa thể tự tin để mua bắt nhịp sóng hồi quá sớm. Nhóm
điện (NT2, GEG) là lựa chọn phòng thủ an toàn.
Công nghệ & Viễn thông: FPT (AI, chuyển đổi số) và CTR với câu chuyện làm bán dẫn sẽ duy trì phong độ tăng trưởng mạnh mẽ cho
năm 2026. Nhưng nhóm này khó mà có thể có điểm vào trading hợp lý.
Tiêu dùng – Bán lẻ: MWG, PNJ, MSN, VNM kỳ vọng kết quả kinh doanh quý 4 tích cực nhờ sức mua dịp Tết. Đặc biệt PNJ với những
tin tức shock có thể sẽ được công bố vào ngày 20/1/
Hạ tầng & Khu công nghiệp: HHV, VCG, CTI, KBC, SZC hưởng lợi kép từ đầu tư công 2026 và làn sóng FDI. HPG là lựa chọn an toàn
nhất nhóm vật liệu.
Midcap cơ bản chưa tăng: Sàng lọc mã có tài chính khỏe, định giá rẻ như cao su (PHR), phân bón (DPM), xuất khẩu (TNG, VHC).
Nhóm rủi ro (Nên hạn chế): Bất động sản đầu cơ (NVL, PDR), chứng khoán nhỏ đã tăng nóng (VIX, BSI).

CỔ PHIẾU NỔI BẬT CHO TUẦN: VHC



THẢO LUẬN

Sự kiện tiêu điểm tác động lên thị trường?

Nhóm ngành hút tiề n?

Cổ phiếu yêu thích trong tuầ n này?

Soi Chart



https://finlink.com.vn/an-ban-2026/


20262026
HAPPY NEW YEAR HAPPY NEW YEAR 

BƯỚC SANG NĂM MỚI 2026,
kính chúc Quý Nhà đầ u tư Sức khỏe – Bình an – Đầ u tư hiệu quả,
vững vàng chiến lược và bề n bỉ cùng thị trường.

Chúng tôi trân trọng cảm ơn Quý Nhà đầ u tư
đã luôn tin tưởng và đồ ng hành cùng chúng tôi trong suố t năm 2025.
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