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Xu hướng tham gia thị trường chứng khoán của các nhà đầu tư trong nước có thể tiếp tục trong tháng 
Sáu. TTCK tháng Năm đã tăng mạnh hơn kỳ vọng của chúng tôi, nhờ sự tham gia mạnh mẽ của NĐT 
trong nước cũng như áp lực bán ròng từ NĐT nước ngoài giảm. Tỷ trọng giao dịch của NĐT cá nhân 
trong nước và tổ chức nước ngoài đạt lần lượt là 77% và 15% trong tháng Năm so với mức trung bình 
72% và 17%. Sự tham gia tích cực của NĐT trong nước, bên cạnh những tiến triển khả quan của việc 
kiểm soát dịch bệnh, chúng tôi cho rằng còn có sự hỗ trợ lớn từ việc nới lỏng hơn nữa chính sách tiền tệ 
của NHNN, đặc biệt trong giai đoạn nhu cầu vốn của nền kinh tế chưa cao (hoạt động SX trì trệ do các 
quốc gia đối tác thương mại lớn của Việt Nam vẫn đang đóng cửa).  

Lực cầu từ khối ngoại sẽ chủ yếu đến từ các ETFs mới khi mà các ETFs này giải quyết phần nào bài toán 
giới hạn sỡ hữu nước ngoài hiện nay. Riêng FUEVFVND đã cho thấy sức hút sau khi niêm yết khi mà quy 
mô tài sản của quỹ này đã tăng gấp 7 lần so với thời điểm IPO lên mức 725 tỷ đồng. Hiện nay tổng tài 
sản của FUEVFVND mới chỉ bằng 12% tổng tài sản của quỹ E1VFVN30. Bên cạnh đó, quỹ FUESSVFL đã 
bắt đầu thu hút được nhà đầu tư sau hai tháng niêm yết khi tổng tài sản của quỹ này tăng gấp đôi chỉ 
trong tháng Năm lên mức 451 tỷ đồng. Rõ ràng lên sàn trong điều kiện thị trường giảm mạnh đã khiến 
quỹ FUESSVFL không thu hút được nhiều nhà đầu tư như mong muốn. Với các nhà đầu tư ngoại khác, 
chúng tôi kỳ vọng khối này sẽ tiếp tục mua bán cân bằng như trong tháng Năm vừa qua thay vì bán 
ròng mạnh như các tháng trước đó. 

Tuy nhiên, sau khi diễn biến tốt hơn so với các thị trường chứng khoán trong khu vực và trên thế giới, 
VNIndex đã gần như bắt kịp nhịp hồi của thị trường thế giới trong tháng Năm. Hầu hết các cổ phiếu trụ 
đã hồi phục tốt hơn so với phần còn lại của thị trường, và chúng tôi cho rằng lực kéo chỉ số trong tháng 
Sáu của các cổ phiếu trụ cũng sẽ giảm đi đáng kể so với hai tháng trước đó.  

Trong khi đó, dòng tiền từ nhà đầu tư cá nhân trong nước đã bắt đầu mua bán có chọn lọc hơn khi mà 
khối này bắt đầu luân phiên mua bán ròng trong tháng Năm thay vì mua ròng hoàn toàn trong các 
tháng trước đó. Thống kê của chúng tôi cũng cho thấy lượng tài khoản mở mới trong tháng Năm đã bắt 
đầu chậm lại. 

Ngoài ra, với việc thị trường đã hồi phục 30% kể từ đáy tháng Ba và định giá cổ phiếu không còn hấp 
dẫn, còn nhiều rủi ro mà NĐT cần lưu tâm. Chúng tôi nhận thấy các rủi ro này chủ yếu là ngoại tác, vốn 
không/chưa ảnh hưởng tác động trực tiếp đến hoạt động kinh tế Việt Nam, nhưng có thể chi phối tâm 
lý của NĐT. 

Tóm lại chúng tôi cho rằng sự tích cực của dòng tiền có thể giúp VNIndex chi phục mốc cao hơn trong 
tháng Sáu, tuy nhiên không gian tăng trưởng không nhiều. Chúng tôi kỳ vọng VNIndex sẽ dao động 
trong khoảng là 830 – 905. 
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Như kỳ vọng của chúng tôi, các diễn biến tích cực trong việc kiểm soát dịch Covid-19 và nới lỏng phong tỏa ở Mỹ và châu Âu đã gia tăng sự 
hưng phấn cho các nhà đầu tư. Ngoài ra, Ngân hàng Nhà nước đã tiếp tục cắt giảm lãi suất chính sách và trần lãi suất tiền gửi ngắn hạn. 
Điều này dẫn đến kịch bản là các nhà đầu tư trong nước, vốn nắm giữ nhiều tiền mặt và các quỹ nước ngoài mua vào trong vài tháng qua. 
Do đó, nhiều cổ phiếu tăng mạnh và gần như lấy lại tất cả những gì đã mất trong giai đoạn cuối tháng Ba. 

Với việc nhiều quốc gia đã dần hồi phục các hoạt động kinh tế, chúng tôi kỳ vọng sẽ khối lượng công việc cho Việt Nam sẽ nhiều hơn. Các 
hoạt động kinh tế trở nên sôi động hơn có thể làm giảm dòng vốn nhàn rỗi dành cho thị trường chứng khoán. Động lực tăng trưởng của 
thị trường chứng khoán vào tháng Sáu sẽ yếu hơn so với tháng Năm. Tuy nhiên, chúng tôi nhận thấy không có yếu tố nào có thể gây ảnh 
hưởng nặng nề cho thị trường tại thời điểm này, mặc dù gần đây thị trường đã tăng rất nhiều. Như vậy, VN Index có khả năng sẽ chinh 
phục mốc cao hơn trong tháng Sáu. Việc mua mới ở thời điểm hiện tại cần được cân nhắc cẩn trọng. Đối với các nhà đầu tư đã mua và sinh 
lời, chúng tôi khuyến nghị nên chốt lời. Chúng tôi muốn nhắc lại Q2 sẽ là quý ghi nhận KQKD tệ nhất đối với nhiều lĩnh vực cũng như tăng 
trưởng GDP. Cơ hội để mua với mức giá hấp dẫn có thể phát sinh tại thời điểm đó. Hãy tiết kiệm một phần sức mua cho cơ hội như vậy! 

Trong số các nhóm ngành sẽ ghi nhận KQKD kém trong Q2, một số ngành sẽ có kết quả tốt hơn so với Q1, chẳng hạn như chứng khoán 
hay thủy sản (cá tra). Tích lũy cổ phiếu của các nhóm ngành này trong tháng Sáu có thể mang lại lợi nhuận ngắn hạn cho các nhà đầu tư. 

ETF mới, FUEVFVND (mô phỏng VNDiamond), tập trung vào các cổ phiếu không còn dư địa sở hữu nước ngoài, đã được niêm yết vào tuần 
thứ hai của tháng Năm. Sau ba tuần niêm yết, FUEVFVND đã huy động được 725 tỷ đồng, tương đương 12% tài sản ròng của quỹ E1VFVN30 
ETF vào cùng thời điểm. Chúng tôi cho rằng ETF mới có thể thu hút nhiều dòng tiền hơn so với ETF niêm yết trước đó vì (1) Được niêm yết 
vào thời điểm mà tâm lí thị trường chuyển sang tích cực, (2) Định giá thị trường cũng như cổ phiếu thành phần đã giảm xuống mức hấp 
dẫn. Cần lưu ý rằng các cổ phiếu được lựa chọn không chỉ  hết dư địa sở hữu NĐT nước ngoài mà còn có nền tảng cơ bản mạnh, luôn nằm 
trong nhóm cổ phiếu yêu thích nhất của nhà đầu tư nước ngoài, và (3) Dòng tiền dồi dào từ các nhà đầu tư trong và ngoài nước. Đây có 
thể là lý do khiến ETF mới thành công hơn so với ETF niêm yết trước đó. Chúng tôi tin rằng xu hướng dòng tiền vào FUEVFVND sẽ diễn ra 
trong những tháng tới, điều này sẽ tăng cầu ở các cổ phiếu thành phần. Trong nhóm này, chúng tôi ưa thích cổ phiếu REE, FPT, MWG, MBB 
và VPB. 

DANH SÁCH CỔ PHIẾU QUAN TÂM 22 
KHỐI PHÂN TÍCH & TƯ VẤN ĐẦU TƯ 26 

54 mã cổ phiếu được CTCK Rồng Việt nghiên cứu (tìm hiểu, trao đổi thông tin với doanh nghiệp) và có những phân tích, đánh giá cụ thể 
trong các “Báo cáo phân tích công ty” hoặc “Nhật ký chuyên viên” phát hành từ trước đến nay. 
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Mỹ và Trung Quốc bên bờ “chiến tranh lạnh”? 

Điểm chính 

• Chúng tôi không kỳ vọng tình hình chính trị và mối quan hệ thương mại giữa 2 nền kinh tế 
lớn nhất thế giới sẽ cải thiện cho đến khi cuộc bầu cử Tổng thống Mỹ vào tháng 11 

• Chiến thắng của ông Biden vào tháng 11 sẽ giảm căng thẳng một cách đáng kể. 
• Diễn biến căng thẳng giữa Hồng kông và Trung Quốc đại lục đã làm cho tình hình thêm tồi tệ 
• Đài Loan đang là tâm điểm khi một số quan chức Trung Quốc đe dọa sẽ công khai “xâm lược” 

hòn đảo ngoài vòng kiểm soát này. Đạo luật quan hệ Hoa Kỳ - Đài Loan, mặc dù không phải 
là tuyên bố an ninh chính thức,  bỏ ngỏ việc phòng thủ Đài Loan. Mỹ vẫn còn dư địa để can 
thiệp vào tình hình Trung Quốc tuy nhiên không cần thiết phải mạo hiểm chiến tranh nếu Đài 
Loan tuyên bố độc lập khỏi Trung Quốc. Tuy nhiên tham vọng này chưa bao giờ dừng lại. 

• Các công ty sẽ tiếp tục rời bỏ Hồng Kông, đặc biệt là văn phòng tại Châu Á của các công ty 
Mỹ và Châu Âu. Điều này sẽ đem lại lợi ích cho các trung tâm tài chính khác trong khu vực 
như Singapore, Nhật Bản (tài chính) và Việt Nam (sản xuất).  

Vào thứ sáu ngày 29/5, Tổng thống Mỹ đã phát động một cuộc công kích quyết liệt vào Trung 
Quốc sau quyết định của Đại hội đại biểu Nhân dân toàn quốc nước này thông qua luật an ninh 
quốc gia đối với Hồng Kông, điều mà “làm suy yếu quyền tự trị của Hồng Kông” theo Trumph. Mỹ 
sẽ không còn đảm bảo vị thế đặc biệt về thương mại hoặc các lĩnh vực khác cho Hồng Kông. Thay 
vào đó sẽ áp dụng các hạn chế tương tự như với Trung Quốc. Phản ứng của Mỹ và Châu Âu chỉ 
làm trầm trọng thêm căng thẳng giữa nền kinh tế lớn thứ hai thế giới và các nền dân chủ trên 
thế giới. 

Điều này sẽ tác động đến các thỏa thuận của Mỹ với Hồng Kông, bao gồm kiểm soát xuất khẩu, 
ưu đãi hải quan, tình trạng du lịch và dẫn độ. Tuy nhiên, cần lưu ý rằng tác động kinh tế sẽ không 
lớn khi Mỹ nhập khẩu dưới 5 tỷ USD hàng hóa từ Hồng Kông năm 2019. Tác động hành vi đối với 
các công ty Mỹ có văn phòng đại diện ở Hồng Kông có thể lớn hơn nhiều và rất khó định lượng. 
Chúng tôi kỳ vọng một cuộc dịch chuyển các văn phòng khu vực của Mỹ có trụ sở tại Hồng Kông 
đến các khu vực khác ở châu Á. 

Bắc Kinh có thể đã nhận thấy vị thế toàn cầu của mình bị ảnh hưởng do Covid-19 và nhận thức 
rộng rãi rằng Trung Quốc đã phạm sai lầm trong thời điểm ban đầu, nhưng khi nước này ngày 
càng trở lại họat động bình thường, chính quyền Trung Quốc cũng thấy mình ở một vị trí hiếm 
thấy về sức mạnh so với sự gián đoạn đang tiếp tục diễn ra ở phần lớn khu vực trên thế giới. Trung 
Quốc có thể “sử dụng sức mạnh” của mình khi họ luôn duy trì số tài khoản vãng lai trên GDP 
dương trong một thập kỷ (Bảng 1). Con số này cho thấy mức độ cạnh tranh trên trường quốc tế 
của một quốc gia. Thông thường, các quốc gia ghi nhận thặng dư tài khoản vãng lai mạnh có nền 
kinh tế phụ thuộc nhiều vào doanh thu xuất khẩu, với tỷ lệ tiết kiệm cao nhưng nhu cầu trong 
nước yếu. Tuy nhiên, nếu doanh thu xuất khẩu của Trung Quốc giảm, tỷ lệ cán cân vãng lai/GDP 
này có thể chuyển sang tiêu cực và trở thành thách thức với nước này. 

Bảng 1: Tài khoản vãng lai của Trung Quốc trên GDP, % 
2010 4,0 
2011 1,9 
2012 2,6 
2013 2,0 
2014 2,1 
2015 2,7 
2016 1,8 
2017 1,3 
2018 0,4 
2019 1,0 

Nguồn: Quản lý Nhà nước về ngoại hối (SAFE) 
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Luật an ninh quốc gia đối với Hồng Kông cũng có thể làm trì hoãn tiến trình trong thỏa thuận 
thương mại giai đoạn một giữa Mỹ và Trung Quốc, chứ chưa nói đến giai đoạn hai. Tổng thống 
Trump thường bị buộc tội về sự mâu thuẫn chính sách, và đúng như vậy. Tuy nhiên, nếu chúng ta 
tìm thấy bất kỳ sự chắc chắn nào về những gì Trump coi trọng khi giao dịch với các quốc gia khác, 
chúng ta có thể tin tưởng vào hai điều: sự tôn trọng sâu sắc đối với những người chuyên quyền 
và khả năng mua hàng hóa Mỹ của các nước đó. 

Từ triển vọng thị trường, chứng khoán Trung Quốc đã diễn biến tốt trong thời gian gần đây (Hình 
1). Câu hỏi sâu xa hơn là điều gì sẽ xảy ra với các công ty Trung Quốc niêm yết ở Mỹ? Như ông 
Trump và các quan chức Nhà Trắng khác đã nói gần đây, các công ty này có thể bị hủy niêm yết 
khỏi sàn giao dịch chứng khoán New York vì họ không đáp ứng được một số “tiêu chí nhất định”, 
bao gồm cả tính minh bạch. Theo luật pháp của Thượng viện Hoa Kỳ “Đạo luật yêu cầu các công 
ty nước ngoài chịu trách nhiệm”, các công ty nước ngoài từ chối tuân thủ các yêu cầu kiểm toán 
của PCAOB (Hội đồng giám sát kế toán công ty đại chúng) trong ba năm liên tiếp có thể bị hủy 
niêm yết. Các công ty nước ngoài cũng sẽ phải chứng minh rằng họ không thuộc sở hữu hoặc 
kiểm soát của chính phủ nước ngoài. Với tình hình hiện tại, các công ty niêm yết của Trung Quốc 
trên sàn giao dịch New York đang gặp rủi ro. Mặc khác, Hồng Kông cũng có thể bị hạ bậc xếp hạng 
bởi ba tổ chức xếp hạng tín nhiệm lớn, điều này có thể ảnh hưởng đến giá cổ phiếu của nhiều 
công ty Hồng Kông vì các quỹ toàn cầu sẽ phải giảm giải ngân vào thị trường Hồng Kông. Chúng 
tôi khuyến nghị tăng giải ngân vào Singapore và Việt Nam tại thời điểm này, cả hai thị 
trường đều được hưởng lợi từ tình trạng hỗn loạn. 

Hình 1: Chỉ số Shanghai A-share  

 

Nguồn: CTCK Rồng Việt 

Đầu tư trực tiếp nước ngoài từ Trung Quốc vào Mỹ đạt đỉnh khoảng 55 tỷ USD năm 2017 và giảm 
xuống dưới 10 tỷ USD năm 2019. Theo quan điểm của chúng tôi, đây là hậu quả trực tiếp của thuế 
quan năm 2018 đối với hàng nhập khẩu Trung Quốc. FDI sẽ không có khả năng sớm quay trở lại 
mức 2017. Đầu tư mạo hiểm giữa hai nước cũng có khả năng giảm mạnh. 

Toàn diễn biến này đã không ảnh hưởng nhiều đến đồng Nhân dân tệ (Hình 2) khi đồng tiền này 
vẫn giao dịch khoảng 7,0-7,1/USD kể từ đầu tháng Ba. Chúng tôi không thấy bất kỳ rủi ro nào về 
‘sự vỡ trận’ của đồng Nhân dân tệ vì PBoC có rất nhiều biện pháp để ổn định tiền tệ nếu cần. 
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Hình 2: Tỷ giá USDCNH, hàng ngày 

 
Nguồn: CTCK Rồng Việt 

Những gì thế giới cần bây giờ không phải là tách rời mà là sự hợp tác toàn cầu và một sự ổn định 
trong chuỗi cung ứng toàn cầu. Để đạt được sự thịnh vượng sau đại dịch Covid-19 sẽ cần phải 
thúc đẩy thương mại tự do, hợp tác, hội nhập và đổi mới toàn cầu. Tuy nhiên, thế giới đang đi 
theo chiều hướng ngược lại khi các công dân đã mất niềm tin vào toàn cầu hóa, mở đường cho 
một phản ứng dữ dội của chủ nghĩa bản địa bài ngoại, chủ nghĩa bảo hộ và chính trị dân túy nơi 
sự thật không còn là vấn đề quan trọng. 

Trung Quốc không nên bị phân tâm bởi cạnh tranh thương mại, công nghệ hoặc tài chính với Mỹ, 
đặc biệt là khi việc làm tại Trung Quốc đang gặp rủi ro do tốc độ tăng trưởng kinh tế chậm hơn 
đáng kể và có lạm phát dự kiến cao hơn. Giữa bối cảnh hỗn độn do coronavirus để lại, sự hợp tác 
đa phương sẽ rất cần thiết để mang lại trật tự, ý nghĩa và sự công bằng cho thế giới. Liệu những 
nhà ra quyết định và các chính trị gia có khôn ngoan để chấp nhận logic của sự hợp tác? Thật vô 
nghĩa khi tranh luận ai đúng hay sai trong mối quan hệ Trung Quốc - Hoa Kỳ. Thay vào đó, trọng 
tâm nên là tìm kiếm các giải pháp thiết thực để khôi phục tăng trưởng kinh tế bằng cách đầu tư 
vào đổi mới công nghệ, trau dồi kỹ năng và thúc đẩy tự do thương mại toàn cầu. Sáng kiến Vành 
đai và Con đường của Trung Quốc là một ví dụ về điều đó, nhưng bây giờ dường như đang gặp 
nguy hiểm. 

Các biểu đồ dưới đây cho thấy một số dữ liệu về thương mại và thuế quan Mỹ-Trung. Rõ ràng là 
thương mại giữa hai nước đang ở quá xa nơi mà nó cần đạt được. Quy mô mua thực tế thấp hơn 
nhiều so với những gì đã cam kết vào năm 2019 sau cuộc hội đàm giữa ông Trump và ông Tập 
Cận Bình. 
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Thỏa thuận thương mại Mỹ-Trung giai đoạn 1 năm 2020 

Thuế áp lên hàng hóa Trung Quốc xuất sang Mỹ (%)  Thương mại hàng hóa Mỹ-Trung 2020 

 

  

Trung Quốc nhập khẩu, theo nhóm hàng, tỷ USD  

Nông nghiệp Công nghiệp Năng lượng 

   

Mỹ xuất khẩu theo nhóm hàng, tỷ USD 

Nông nghiệp Công nghiệp Năng lượng 

   
Nguồn: PIIE, CTCK Rồng Việt 
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CHỈ SỐ VĨ MÔ THẾ GIỚI THÁNG 5 

Chênh lệch lợi tức TPCP Mỹ (%/năm)  Lợi tức TPCP Đức và Nhật (%/năm) 

   

Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt 

Giá dầu WTI (USD/thùng)  PMI tại ASEAN (Điểm) 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt 

Diễn biến giá vàng  Diễn biến tỷ giá (%, YTD) 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt 
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KINH TẾ VIỆT NAM 
• Việt Nam nhanh chóng hồi phục sau từ giãn cách xã hội 
• Doanh số bán lẻ bật tăng trở lại cùng tần suất di chuyển dày đặc hơn 
• Rủi ro lạm phát đang hiện hữu do giá dầu thô đảo chiều và khó khăn trong việc ổn định giá thịt heo 

 

Việt Nam nhanh chóng hồi phục sau giãn cách xã hội 

Kết thúc giai đoạn giãn cách xã hội, tiêu dùng và sản xuất của Việt Nam nhanh chóng phục hồi. 
Hầu hết các chỉ số kinh tế đều trải qua sự hồi phục đáng kể nhờ vào thành công lớn của Việt Nam 
trong việc ngăn chặn virus lây lan. Mặc dù giá trị cộng dồn hai tháng gần đây vẫn giảm so với cùng 
kỳ năm ngoái, chúng tôi tin rằng tăng trưởng kinh tế năm 2020 sẽ tiệp cận mục tiêu 5%. 

Theo hình bên dưới, cả doanh số bán lẻ và sản xuất đều cải thiện. Doanh số bán lẻ hàng hóa và 
dịch vụ tăng vụt 26,9% so với tháng trước nhưng giảm 4,8% so với cùng kỳ 2019. Trong khi đó, chỉ 
số sản xuất PMI hồi phục mạnh mẽ và ở mức 42,7 điểm sau khi ghi nhận 3 tháng giảm liên tiếp. 

Hình 3: Doanh thu tăng trưởng bán lẻ hàng hóa và dịch vụ hàng năm và chỉ số PMI 

 

Nguồn: GSO, CTCK Rồng Việt 

Tập trung vào diễn biến tiêu dùng và sự lưu thông trong nước, chúng tôi đề cập tới dữ liệu từ 
Google1 so sánh tần suất di chuyển giữa các khu vực địa điểm khác nhau trong hai tháng 4 và 
tháng 5. Gốc tính chỉ số là giá trị trung vị trong giai đoạn từ 03/01 đến 06/02/2020. 

Chúng tôi tập trung vào ba địa điểm chính; 1) bán lẻ&giải trí, 2) tạp hóa&dược phẩm và 3) công 
sở. Theo bảng dưới đây, các chỉ số này đã cải thiện đáng kể từ ngày 13/4/2020 khi Việt Nam chịu 
tác động của các quy định giãn cách xã hội. Tần suất di chuyển tới các địa điểm bán lẻ & giải trí 
đang hồi phục và thu hẹp khoảng chênh lệch so với thời điểm gốc. Người lao động cũng đang 
nhanh chóng trở lại nơi làm việc. Tần suất di chuyển tới các cửa hàng tạp hóa và dược phẩm tăng 
nhẹ 2% so với thời điểm gốc, trái ngược hoàn toàn với mức giảm sâu, 39%, trong tháng trước đó. 

Về giá trị, doanh số bán lẻ hàng hóa và dịch vụ đã nhanh chóng bật tăng trở lại sau khi giảm 21% 
mom trong tháng Tư. Hà Nội và Vĩnh Phúc, là hai nơi bị ảnh hưởng nặng bởi Covid-19, ghi nhận 
mức hồi phục ấn tượng nhất lần lượt đạt 46% và 59% mom vào tháng Năm, theo sau là Thanh 
Hóa, Thái Nguyên và Hải Phòng. Nhìn chung, các tỉnh phía Bắc đã trải qua những biến động đáng 
kể do tác động của virus. Trong khu vực miền nam, các chỉ số kinh tế biến động trong biên độ hẹp 
hơn ngay cả trong thời điểm giãn cách xã hội. Ngành hàng thực phẩm, quần áo và đồ gia dụng, 
nhìn chung ghi nhận sức hồi phục mạnh hơn so với các nhóm ngành còn lại. Tại Hà Nội, doanh số 
bán ô tô tăng cao hơn mức trung bình các nhóm ngành trong khi lưu lượng giao thông đông đúc 

                                                                    
1 Báo cáo tần suất di chuyển của Google 
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hơn dẫn đến mức tiêu thụ nhiên liệu cao hơn tại thành phố Hồ Chí Minh. Doanh số bán các mặt 
hàng liên quan tới giáo dục phục hồi khi học sinh trở lại trường học. 

Bảng 2: Báo cáo tần suất di chuyển của người dân, so với thời điểm gốc 

 13/04/2020 25/05/2020 

  Bán lẻ & Giải trí 
Tạp hóa & Dược 

phẩm Việc làm Bán lẻ & Giải trí 
Tạp hóa & Dược 

phẩm Việc làm 

Việt Nam -58% -39% -19% -21% 2% 17% 

Hà Nội -78% -50% -40% -27% -3% 6% 
Hải Phòng -60% -40% -17% -20% 12% 15% 
Quảng Ninh -56% -45% -18% -23% 0% 25% 
Bắc Ninh -58% -35% -10% -18% 32% 19% 

Thái Nguyên -50% -40% -33% -22% 17% 17% 
Vĩnh Phúc -45% -40% -20% -15% 10% 24% 
Đà Nẵng -80% -55% -39% -30% -16% 9% 
Thanh Hóa -40% -39% -5% -25% -3% 38% 

TP. HCM -60% -40% -25% -29% -13% 6% 
Đồng Nai -40% -35% -5% -13% 1% 14% 
Bình Dương -42% -28% 0% -17% 0% 14% 
Cần Thơ -62% -40% -36% -9% 10% 18% 

Kiên Giang -45% -40% -30% -20% -4% 26% 
An Giang -42% -40% -38% -19% -4% 18% 

 

Hình 4: Tăng trưởng doanh số bán lẻ hàng hóa và dịch vụ so với tháng trước, theo địa phương 

 

Bảng 3: Tăng trưởng doanh số bán lẻ tại Hà Nội và TP.HCM, theo ngành 

 Hà Nội Ho Chi Minh  

 
T5 2020 vs T4 

2020 
T5 2020 vs T5 

2019 
5T 2020 vs 5T 

2019 
T5 2020 vs 

T4 2020 
T5 2020 vs T5 

2019 
5T 2020 vs 5T 

2019 
Doanh số bán lẻ  18% 9% 6% 12% 5% 8% 
   Thực phẩm 17% 17% 13% -6% 12% 18% 
   Quần áo 15% 18% 12% 21% 8% 7% 
   Đồ gia dụng 22% 26% 14% 12% -8% 10% 
   Mặt hàng giáo dục 4% -8% -2% 37% 3% -2% 
   Vật liệu xây dựng 9% 2% 4% 23% -6% -8% 
   Ô tô (<9 chỗ) 25% 1% 1% 9% -6% -5% 
   Phương tiện giao thông vận tải 18% -5% 0% 11% -6% -5% 
   Xăng dầu 10% -7% -2% 29% -2% -5% 
   Nhiên liệu khác 12% 5% 8% 32% 4% 0% 
   Đá quý, kim loại 8% -14% -8% 15% -9% -5% 
   Hàng hóa khác 27% 14% 8% 15% 20% 15% 
   Dịch vụ sửa chữa ô tô/xe máy 13% -2% -1% 18% 14% 9% 
Dịch vụ lưu trú và ăn uống 270% -16% -36% 80% -66% -48% 
Các dịch vụ khác 128% 3,60% -11,60% 37% 32,8% -12,70% 
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Nguồn: Google, TCTK, CTCK Rồng Việt 

Chỉ số sản xuất công nghiệp tăng 11,2% so với tháng trước nhưng giảm 3,1% so với cùng kỳ 2019. 
Trong 5T 2020, chỉ số này tăng 1% yoy, thấp hơn mức tăng 9,5% yoy trong 5T 2019. 

Trong khi sản lượng ngành khai khoáng tiếp tục sụt giảm, các nhóm ngành sản xuất khác hồi phục 
đáng kể. Chỉ số sản xuất xe cơ giới và phương tiện vận tải đã bật tăng 46% và 140% mom khi hầu 
hết các công ty sản xuất chính ở miền Bắc đã tái khởi động sản xuất. Sản lượng ngành đồ uống 
tăng 17,8% mom trong tháng Năm. Theo sau đó là ngành in (+16,5% mom), cao su và nhựa (+8,7% 
mom) và thiết bị điện (+13,6% mom). Đặc biệt, các nhà máy điện ghi nhận mức tăng trưởng 13,7% 
mom trong tháng 5 sau khi giảm 7,3% mom trong trước đó. Nền nhiệt độ nóng, gia tăng trên khắp 
cả nước là nhân tố hỗ trợ ngành này. Các nhà sản xuất dược phẩm tiếp tục ghi nhận tăng trưởng 
sản lượng trên 20% yoy từ tháng 2 năm 2020. 

Các nhóm ngành xuất khẩu chính như quần áo, dệt may, nội thất, máy tính và điện tử tăng trưởng 
vừa phải do phụ thuộc cao vào đơn hàng xuất khẩu từ các nước phương Tây. Như đã đề cập trong 
báo cáo tháng trước, chúng tôi thiên về kịch bản các nước phương Tây dần khởi động lại nền kinh 
tế và các đơn hàng xuất khẩu sẽ tăng nhanh trở lại từ tháng Sáu. 

Hình 5: Tăng trưởng sản lượng công nghiệp so với tháng trước, theo nhóm ngành 

 

Nguồn: TCTK, CTCK Rồng Việt 

Trong khi Chính phủ đang nỗ lực thúc đẩy tiêu dùng trong nước bằng chính sách hỗ trợ tiền mặt, 
ổn định kỳ vọng tiêu dùng, khuyến khích xúc tiến du lịch,… diễn biến lạm phát xấu hơn dự kiến 
đang đe dọa kế hoạch của Chính phủ. Mặc dù CPI ghi nhận lần giảm thứ tư liên tiếp do hiệu ứng 
giá dầu thô, nhưng xu hướng này khó duy trì trong các tháng tới. 

CPI đã giảm 0,03% mom trong tháng 5 khi 4/11 nhóm hàng giảm giá. Ngành giao thông vận tải 
chứng kiến mức sụt giảm mạnh nhất do chính sách điều hành giá xăng dầu bán lẻ trong nước của 
Chính phủ. Bên cạnh đó, các nhà bán lẻ chủ động đưa ra chương trình khuyến mại nhằm giảm 
hàng tồn kho và kiểm soát vốn lưu động. Tính tới cuối tháng 5, lạm phát chung tăng 4,4% so với 
cùng kỳ trong khi lạm phát lõi tăng 2,9%. 

Kiểm soát lạm phát trở nên khó khăn hơn kỳ vọng trong nửa cuối năm 2020 khi giá dầu thô thoát 
đáy và giá thịt heo đang gia tăng. Trong tháng 5/2020, nhóm thực phẩm đóng góp gần 4% vào 
mức tăng chung của lạm phát, gấp 3 lần so với cùng kỳ. Hậu quả của dịch tả lợn châu Phi (ASF) và 
COVID-19 dẫn đến thiếu hụt nguồn cung thịt lợn trên khắp các tỉnh/thành. Trong khi thịt lợn nhập 
khẩu chưa phù hợp với người tiêu dùng Việt Nam và chiếm tỷ trọng rất thấp, nỗ lực bình ổn giá 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

To
àn

 n
gà

nh
 c

ôn
g 

ng
hi

ệp

Lư
ơn

g 
th

ực
, t

hự
c 

ph
ẩm

Đ
ồ 

uố
ng

Th
uố

c 
lá

D
ệt

Tr
an

g 
ph

ục

D
a 

và
 s

ản
 p

hẩ
m

 li
ên

 q
ua

n

G
ỗ 

và
 s

ản
 p

hẩ
m

 li
ên

 q
ua

n

G
iấ

y 
và

 s
ản

 p
hẩ

m
 li

ên
 q

ua
n

In
 ấ

n

Lọ
c 

hó
a 

dầ
u

H
óa

 c
hấ

t

D
ượ

c 
ph

ẩm

N
hự

a

Kh
oá

ng
 p

hi
 k

im
 lo

ại

Ki
m

 lo
ại

Ki
m

 lo
ại

 đ
úc

 s
ẵn

Sp
 đ

iệ
n 

tử
, m

áy
 v

i t
ín

h

Th
iế

t b
ị đ

iệ
n

M
áy

 m
óc

, t
hi

ết
 b

ị k
há

c

G
iư

ờn
g,

 tủ
, b

àn
, g

hế

Cô
ng

 n
gh

iệ
p 

kh
ác

Sử
a 

ch
ữa

 m
áy

 m
óc

 th
iế

t b
ị

Sả
n 

xu
ất

 v
à 

ph
ân

 p
hố

i đ
iệ

n

04/2020 05/2020



 

CTCP RongViet Securities – Báo cáo chiến lược Tháng 06/2020 11 

từ Chính phủ chưa hiệu quả, cho đến thời điểm hiện tại. Trong những tuần gần đây, dịch tả lợn 
châu Phi (ASF) có dấu hiệu xuất hiện trở lại tại nhiều tỉnh/thành, qua đó trực tiếp ảnh hưởng đến 
hoạt động tái đàn và đẩy giá bán lẻ lên trên 100.000 đồng / kg. 

Trong khi đó, giá dầu thô (WTI) đã tăng trở lại khi thế giới bắt đầu giai đoạn tái khởi động nền kinh 
tế. Sự đảo ngược này chắc chắn sẽ gây áp lực mạnh lên giá bán lẻ xăng dầu trong nước. Điều tích 
cực hiếm hoi là quy mô quỹ bình ổn giá xăng dầu đã tăng gấp đôi lên 5.000 tỷ đồng sau 5T 2020. 
Kịch bản lạm phát ở mức 4% dần hiện thực hóa trong năm 2020. 

Hình 6: Lạm phát chung 5 tháng đầu năm 2018, 2019, 2020 theo thứ tự 

   
Nguồn: TCTK, CTCK Rồng Việt 
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THỊ TRƯỜNG CHỨNG KHOÁN THÁNG NĂM: ĐÀ HỒI PHỤC TIẾP DIỄN 
 

Thị trường chứng khoán Việt Nam tiếp tục hồi phục trong tháng Năm sau khi đã tăng mạnh trong 
tháng Tư. Diễn biến của VNIndex thậm chí còn tốt hơn so với một số thị trường trong khu vực như 
Thái Lan, Trung Quốc, Hàn Quốc, hay trên thế giới như S&P 500 trong tháng Năm. Thanh khoản 
thị trường được đo lường bởi giá trị giao dịch khớp lệnh trung bình hằng ngày đạt 4,4 nghìn tỷ 
đồng, tăng 74% so với 01/2020.  

Bảng 4: Diễn biến của VNindex và các thị trường khác trong tháng Năm và kể từ đáy 
tháng Ba  

Thời gian VNIndex S&P 500 KOSPI SHCOMP SET 
30/04/2020 – 29/05/2020 12,4% 4,5% 4,2% -0,3% 3,2% 

Đáy tháng Ba – 29/05/2020 31,1% 36,1% 39,2% 7,2% 31,1% 
Nguồn: Bloomberg 

Diễn biến tích cực của thị trường chứng khoán Việt Nam không chỉ được thể hiện trên sàn HOSE 
khi mà chỉ số HNX và chỉ số UPCOM cũng tăng lần lượt là 2,8% và 5,4% cùng với thanh khoản cao 
trong tháng Năm. 

Hình 7: Diễn biến chỉ số VNIndex kể từ đầu năm Hình 8: Diễn biến chỉ số HNXIndex kể từ đầu năm 

  

Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt 

Thanh khoản thị trường tăng lên trong thời gian qua đã tạo ra một mặt bằng thanh khoản mới 
cho thị trường. Trong cùng thời gian đó, tỷ trọng giá trị giao dịch của khối cá nhân trong nước 
tăng lên ngưỡng 77% trong tháng Tư và tháng Năm từ mức khoảng 70% trong các tháng trước 
đó. Tuy nhiên, chúng tôi nhận thấy xu hướng mua ròng của khối cá nhân trong nước đã không 
còn mạnh mẽ như trong tháng Hai, Ba và Tư khi mà khối này bắt đầu luân phiên bán ròng trong 
tháng Năm. Quy mô bán ròng khối cá nhân trong nước đạt 2,7 nghìn tỷ đồng sau khi bỏ qua một 
số thương vụ thỏa thuận lớn. Một số mã được khối cá nhân quan tâm mua ròng như PC1, VIC, 
HPG, VRE, DIG, VCI, VJC, DPM, BVH, VGC, DBC,… 
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Hình 9: Tỷ trọng giao dịch theo loại nhà đầu tư trên 
VNindex 

 Hình 10: Khối cá nhân trong nước ghi nhận nhiều đợt bán 
ròng mạnh trong tháng Năm (tỷ đồng) 

 

 

 

Nguồn: FiinGroup, CTCK Rồng Việt  Nguồn: FiinGroup, CTCK Rồng Việt 

Giao dịch khối ngoại 

Tháng Năm chứng kiến giao dịch khối ngoại tích cực hơn so với việc bán ròng dứt khoát như các 
tháng trước đó. Khối ngoại đã chủ động cơ cấu lại danh mục đầu tư khi mà họ kết hợp cả hoạt 
động bán và mua trong kỳ này. Chính điều này đã giúp cho thị trường bớt áp lực so với ba tháng 
gần đây. Vẫn còn nhiều cổ phiếu lớn bị bán ròng mạnh trên sàn như VIC (-454 tỷ đồng), HPG (-
309), VRE (-246), VJC (-172), DPM (-142), BVH (-134),…Tuy nhiên khối này cũng mua một khối lượng 
lớn các mã như VNM (+826), VCB (+701), VPB (+408), VHM (+318), PLX (+115), CTG (+73).. 

Điều tích cực nhất đến từ khối ngoại có lẽ là việc họ liên tục bỏ tiền vào các ETFs nội mới của thị 
trường như FUEVFVND (mô phỏng chỉ số VN Diamond) và FUESSVFL (mô phỏng chỉ số VN Fin 
Lead). Theo thống kê của chúng tôi, FUEVFVND và FUESSVFL ETF đã phát hành mới lần lượt 47,8 
và 20,5 triệu chứng chỉ quỹ tương đương 780 tỷ đồng trong tháng Năm. Trong khi FUESVFVND 
ETF chứng tỏ được sức hút của mình khi mà mới chỉ lên sàn từ giữa tháng Năm thì FUESSVFL ETF 
đã phần nào thu hút được nhà đầu tư ngoại sau hai tháng niêm yết. Một điểm tích cực khác là lo 
lắng về việc ETF nội lớn nhất thị trường E1VFVN30 ETF có thể bị nhà đầu tư rút ra để chuyển sang 
các ETFs nội mới đã phần nào được gỡ bỏ khi mà ETF này phát hành mới và mua lại chứng chỉ quỹ 
khá cân bằng trong kỳ này. 

 Hình 11: Diễn biến mua/bán ròng trên hai sàn của nhà đầu tư 
ngoại YTD (tỷ đồng) 

Hình 12: Mua ròng của khối ngoại (khớp lệnh) và thay 
đổi theo tháng của VN-Index  

  

Nguồn: FiinGroup, CTCK Rồng Việt Nguồn: FiinGroup, CTCK Rồng Việt 
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Bảng 5: Giao dịch nhà đầu tư nước ngoài theo nhóm ngành trên hai sàn HOSE và HNX 

Ngành 

HSX HNX 
Tổng KL mua bán 

ròng (đvt: ngàn cổ 
phiếu) 

Tổng GT mua 
bán ròng (đvt: 

tỷ đồng) 

Tổng KL mua bán 
ròng (đvt: ngàn 

cổ phiếu) 

Tổng GT mua 
bán ròng 

(đvt: tỷ đồng) 
Thực phẩm và đồ uống 42.314 3.075 126 1 

Ngân hàng 13.993 973 -7.882 -112 
Dịch vụ tài chính 40.472 322 -4.320 -34 

Dầu khí -1.243 79 -8.276 -97 
Công nghệ Thông tin -145 0 -2 0 

Viễn thông 0 0 -8 0 

Y tế -6.490 -4 -80 -1 

Truyền thông -152 -9 34 0 
Bán lẻ -2.396 -41 9 0 

Hàng cá nhân & Gia dụng -1.140 -42 -12 0 
Điện, nước & xăng dầu khí 

đốt -3.226 -45 -223 -4 

Hàng & Dịch vụ Công nghiệp -7.180 -131 -252 -1 

Bảo hiểm -3.075 -141 118 4 
Hóa chất -11.464 -142 224 0 

Ô tô và phụ tùng -3.423 -161 -5 0 

Du lịch và Giải trí -2.304 -193 0 0 

Tài nguyên Cơ bản -40.264 -484 -42 0 
Xây dựng và Vật liệu -39.108 -665 -11.888 -5 

Bất động sản -64.528 -2.838 -991 -6 
Nguồn: FiinGroup, CTCK Rồng Việt 

Diễn biến ngành và cổ phiếu 

Nhóm các cổ phiếu ngân hàng diễn biến tốt hơn so với phần còn lại nhờ (1) Thông tin hỗ trợ như 
giảm lãi suất và dự thảo sửa đổi Thông tư 01 về khả năng mở rộng pham vi cơ cấu lại nợ và (2) Lực 
cầu từ các ETFs nội và NĐT nước ngoài mua ròng trực tiếp ở các mã ngân hàng lớn như VCB, VPB, 
và CTG.  

Bên cạnh nhóm ngân hàng, các ngành tài nguyên cơ bản, hàng tiêu dùng thiết yếu và năng lượng 
cũng có diễn biến tốt hơn thị trường chung. HPG, VNM, PLX là đại diện tiêu biểu cho ba nhóm 
ngành này. Trong khi HPG làm bất ngờ thị trường với kết quả kinh doanh tích cực, VNM và PLX 
được khối ngoại mua ròng mạnh trong tháng Năm. 

Tuy thị trường đã hồi phục khoảng 30% từ đáy tháng Ba, một số cổ phiếu lớn đang chậm nhịp so 
với thị trường chung như VIC, VJC và NVL. Trong khi ở nhóm cổ phiếu vốn hóa vừa, CTI, HPX, DHC, 
SAM, VPI, DBD, CRE, CII…đang chậm hơn so với phần còn lại. 

Hình 13: Nhóm ngân hàng diễn biến tốt hơn phần còn lại 

 

Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt 
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                                                                       Bảng 6: Các cổ phiếu chậm hơn so với nhịp chung của VN30 và VNMid kể từ đáy tháng Ba 

Top 10 cổ phiếu 
chậm nhịp trong 

VN30 
31/03/2020 - 29/05/2020 Top 10 cổ phiếu chậm 

nhịp trong VNMId 
31/03/2020 - 29/05/2020 

ROS 0,0% CTI -10,5% 

NVL 3,5% HPX -5,8% 

EIB 10,2% DHC 2,8% 

REE 14,0% SAM 3,2% 

SBT 15,1% VPI 3,8% 

VJC 17,1% CRE 3,9% 

VIC 19,2% HNG 4,1% 

VNM 26,1% DBD 5,9% 

MBB 26,5% VNG 7,1% 

CTG 27,1% CII 7,2% 

VN30 30,5% VNMid 28,9% 

                                                                                            Nguồn: Bloomberg  
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TRIỂN VỌNG TTCK THÁNG SÁU: KHÔNG GIAN TĂNG TRƯỞNG HẸP DẦN  
 

Dòng tiền hỗ trợ thị trường tăng điểm trong hai tháng qua vẫn còn… 

Xu hướng tham gia thị trường chứng khoán của các nhà đầu tư trong nước có thể tiếp tục 
trong tháng Sáu. TTCK tháng Năm đã tăng mạnh hơn kỳ vọng của chúng tôi, nhờ sự tham gia 
mạnh mẽ của NĐT trong nước cũng như áp lực bán ròng từ NĐT nước ngoài giảm. Tỷ trọng giao 
dịch của NĐT cá nhân trong nước và tổ chức nước ngoài đạt lần lượt là 77% và 15% trong tháng 
Năm so với mức trung bình 72% và 17%. Sự tham gia tích cực của NĐT trong nước, bên cạnh 
những tiến triển khả quan của việc kiểm soát dịch bệnh, chúng tôi cho rằng còn có sự hỗ trợ lớn 
từ việc nới lỏng hơn nữa chính sách tiền tệ của NHNN, đặc biệt trong giai đoạn nhu cầu vốn của 
nền kinh tế chưa cao (hoạt động SX trì trệ do các quốc gia đối tác thương mại lớn của Việt Nam 
vẫn đang đóng cửa).  

Cụ thể, vào đầu tháng Năm, NHNN đã giảm tiếp 50 điểm cơ bản các mức lãi suất điều hành, trần 
lãi suất huy động kỳ hạn dưới sáu tháng cũng giảm từ 4,75% về 4,25%. Lãi suất huy động giảm đã 
làm tăng thêm tính hấp dẫn cho TTCK vốn đang giảm về mức hấp dẫn nhất trong 4 – 5 năm qua. 
Lãi suất cho vay ký quỹ của các CTCK theo đó cũng có nhiều gói ưu đãi hơn, đặc biệt đối với các 
tài khoản mở mới. Ước tính của chúng tôi cho thấy dư nợ ký quỹ đã tăng khoảng 15% so với đầu 
tháng Năm.  

Lực cầu từ khối ngoại sẽ chủ yếu đến từ các ETFs mới khi mà các ETFs này giải quyết phần 
nào bài toán giới hạn sỡ hữu nước ngoài hiện nay. Riêng FUEVFVND đã cho thấy sức hút sau 
khi niêm yết khi mà quy mô tài sản của quỹ này đã tăng gấp 7 lần so với thời điểm IPO lên mức 
725 tỷ đồng. Hiện nay tổng tài sản của FUEVFVND mới chỉ bằng 12% tổng tài sản của quỹ 
E1VFVN30. Bên cạnh đó, quỹ FUESSVFL đã bắt đầu thu hút được nhà đầu tư sau hai tháng niêm 
yết khi tổng tài sản của quỹ này tăng gấp đôi chỉ trong tháng Năm lên mức 451 tỷ đồng. Rõ ràng 
lên sàn trong điều kiện thị trường giảm mạnh đã khiến quỹ FUESSVFL không thu hút được nhiều 
nhà đầu tư như mong muốn. Với các nhà đầu tư ngoại khác, chúng tôi kỳ vọng khối này sẽ tiếp 
tục mua bán cân bằng như trong tháng Năm vừa qua thay vì bán ròng mạnh như các tháng 
trước đó. 

…. Tuy nhiên không gian tăng trưởng của thị trường không còn nhiều 

Sau khi diễn biến tốt hơn so với các thị trường chứng khoán trong khu vực và trên thế giới, 
VNIndex đã gần như bắt kịp nhịp hồi của thị trường thế giới trong tháng Năm. Hầu hết các cổ 
phiếu trụ đã hồi phục tốt hơn so với phần còn lại của thị trường ngoại trừ một số cổ phiếu như 
VIC, VJC và NVL. Do đó, chúng tôi cho rằng lực kéo chỉ số của các cổ phiếu trụ cũng sẽ giảm đi 
đáng kể so với hai tháng trước đó. 

Bảng 7: Diễn biến các cổ phiếu trong VN30 

Mã CK Sàn VHTT (tỷ đồng) 
Thay đổi giá tại ngày cuối tháng Năm 

So với 24/3/2020 So với 31/12/2019 
VIC HOSE 328.772 35% -8% 
VCB HOSE 320.818 49% 5% 
VHM HOSE 260.201 41% -3% 
VNM HOSE 202.174 35% 11% 
BID HOSE 166.713 28% -11% 
GAS HOSE 144.120 36% 1% 
SAB HOSE 113.956 58% 13% 
CTG HOSE 87.500 28% -9% 
HPG HOSE 76.344 58% 21% 
TCB HOSE 74.553 31% -5% 
MSN HOSE 73.761 30% 30% 
VRE HOSE 63.170 56% -3% 
VPB HOSE 59.847 24% -11% 
VJC HOSE 59.351 19% -6% 
PLX HOSE 55.135 30% -5% 
NVL HOSE 53.325 4% 1% 
GVR HOSE 51.400 44% 3% 
MBB HOSE 43.044 21% -12% 
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HVN HOSE 39.287 50% 19% 
MWG HOSE 38.942 24% -20% 
FPT HOSE 37.863 26% 2% 
BVH HOSE 37.636 44% -9% 
POW HOSE 24.473 39% 7% 
HDB HOSE 24.100 40% -4% 
EIB HOSE 21.454 10% 2% 
STB HOSE 19.389 19% -9% 
HNG HOSE 17.681 18% 12% 
TPB HOSE 17.393 -4% -2% 
PNJ HOSE 14.390 26% -21% 
BHN HOSE 12.819 3% -11% 
DHG HOSE 12.133 28% 1% 
KDH HOSE 11.672 16% -9% 
PDR HOSE 10.071 19% 13% 
REE HOSE 9.829 12% -3% 
SSI HOSE 9.134 40% 10% 
SBT HOSE 9.125 17% -31% 
VGC HOSE 8.429 41% 4% 
GEX HOSE 8.248 22% -7% 
PPC HOSE 7.855 22% -8% 
TCH HOSE 7.542 19% -32% 
PHR HOSE 7.181 37% 8% 

 Nguồn: CTCK Rồng Việt, FiinPro  

Trong khi đó, dòng tiền từ nhà đầu tư cá nhân trong nước đã bắt đầu mua bán có chọn lọc hơn 
khi mà khối này bắt đầu luân phiên mua bán ròng trong tháng Năm thay vì mua ròng hoàn toàn 
trong các tháng trước đó. Thống kê của chúng tôi cũng cho thấy lượng tài khoản mở mới trong 
tháng Năm đã bắt đầu chậm lại. 

Ở khía cạnh cơ bản, thị trường đang tỏ ra đắt hơn so với giai đoạn đầu năm khi mà VNIndex chỉ 
còn giảm 8,5% YTD trong lợi nhuận cơ bản dự phóng trên mỗi cổ phiếu 2020 được điều chỉnh 
xuống -4% thay vì +12% thời điểm đầu năm.   

Ngoài ra, với việc thị trường đã hồi phục 30% kể từ đáy tháng Ba và định giá cổ phiếu không còn 
hấp dẫn, còn nhiều rủi ro mà NĐT cần lưu tâm. Chúng tôi nhận thấy các rủi ro này chủ yếu là ngoại 
tác, vốn không/chưa ảnh hưởng tác động trực tiếp đến hoạt động kinh tế Việt Nam, nhưng có thể 
chi phối tâm lý của NĐT.  

• Trước hết là diễn biến phức tạp của tình hình chính trị trên thế giới: căng thẳng Mỹ-Trung 
đang có dấu hiệu leo thang trở lại và biểu tình diễn ra rầm rộ ở Mỹ và các nước Châu Âu. 
Chúng tôi cho rằng leo thang căng thẳng Mỹ-Trung hiện tại sẽ chưa dẫn đến những ảnh 
hưởng tiêu cực lên việc đàm phán thỏa thuận thương mại (trade deal) của hai nước, ít nhất 
trong tháng Sáu. Dù vậy, với các bất đồng ngày càng nhiều, quan hệ thương mại Mỹ - Trung 
vẫn là yếu tố NĐT cần quan sát chặt chẽ.  

• Rủi ro thứ hai liên quan đến nguy cơ bùng phát dịch bệnh trở lại. Cho đến khi có vacxin phòng 
bệnh, yếu tố này sẽ chưa được loại trừ. Mặc dù số lượng ca nhiễm mới ở các vừa mở cửa trở 
lại như Mỹ và Châu Âu không có dấu hiệu tăng, việc tụ tập đông người có thể tạo ra rủi ro lây 
lan đáng kể.  

• Cuối cùng, các NĐT Mỹ đang đặt cược nhiều hơn vào khả năng giảm điểm trong thời gian sắp 
tới. Mặc cho tình hình chính trị khá rối ren ở Mỹ, thị trường chứng khoán nước này vẫn liên 
tục tăng điểm thời gian qua. Kết quả là nhà đầu tư Mỹ đang đặt cược nhiều hơn vào việc thị 
trường sẽ giảm điểm khi mà số lượng hợp đồng short phái sinh đã lên tới mức kỷ lục kể 
từ 2015.  
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Hình 14: Số lượng hợp đồng short phái sinh ở Mỹ cao kỷ lục kể từ 2015 

 

Nguồn: Bloomberg 

Hình 15: VNINdex dần bắt kịp nhịp tăng chung của thế giới 

 

Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt 

Tóm lại chúng tôi cho rằng sự tích cực của dòng tiền có thể giúp VNIndex chi phục mốc cao hơn trong 
tháng Sáu, tuy nhiên không gian tăng trưởng không nhiều. Chúng tôi kỳ vọng VNIndex sẽ dao động 
trong khoảng là 830 – 905.  
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CHIẾN LƯỢC VÀ Ý TƯỞNG ĐẦU TƯ THÁNG SÁU 
 

Để dành sức mua cho những cơ hội tốt hơn  

Như kỳ vọng của chúng tôi, các diễn biến tích cực trong việc kiểm soát dịch Covid-19 và nới lỏng 
phong tỏa ở Mỹ và châu Âu đã gia tăng sự hưng phấn cho các nhà đầu tư. Ngoài ra, Ngân hàng 
Nhà nước đã tiếp tục cắt giảm lãi suất chính sách và trần lãi suất tiền gửi ngắn hạn. Điều này dẫn 
đến kịch bản là các nhà đầu tư trong nước, vốn nắm giữ nhiều tiền mặt và các quỹ nước ngoài 
mua vào trong vài tháng qua. Do đó, nhiều cổ phiếu tăng mạnh và gần như lấy lại tất cả những gì 
đã mất trong giai đoạn cuối tháng Ba. 

Với việc nhiều quốc gia đã dần hồi phục các hoạt động kinh tế, chúng tôi kỳ vọng sẽ khối lượng 
công việc cho Việt Nam sẽ nhiều hơn. Các hoạt động kinh tế trở nên sôi động hơn có thể làm giảm 
dòng vốn nhàn rỗi dành cho thị trường chứng khoán. Động lực tăng trưởng của thị trường chứng 
khoán vào tháng Sáu sẽ yếu hơn so với tháng Năm. Tuy nhiên, chúng tôi nhận thấy không có yếu 
tố nào có thể gây ảnh hưởng nặng nề cho thị trường tại thời điểm này, mặc dù gần đây thị trường 
đã tăng rất nhiều. Như vậy, VN Index có khả năng sẽ chinh phục mốc cao hơn trong tháng Sáu. 
Việc mua mới ở thời điểm hiện tại cần được cân nhắc cẩn trọng. Đối với các nhà đầu tư đã mua và 
sinh lời, chúng tôi khuyến nghị nên chốt lời. Chúng tôi muốn nhắc lại Q2 sẽ là quý ghi nhận KQKD 
tệ nhất đối với nhiều lĩnh vực cũng như tăng trưởng GDP. Cơ hội để mua với mức giá hấp dẫn có 
thể phát sinh tại thời điểm đó. Hãy tiết kiệm một phần sức mua cho cơ hội như vậy! 

Trong số các nhóm ngành sẽ ghi nhận KQKD kém trong Q2, một số ngành sẽ có kết quả tốt hơn 
so với Q1, chẳng hạn như chứng khoán hay thủy sản (cá tra). Tích lũy cổ phiếu của các nhóm 
ngành này trong tháng Sáu có thể mang lại lợi nhuận ngắn hạn cho các nhà đầu tư. 

VHC – GMT: 40.000 đồng/CP. Giá bán cá tra đã giảm trong suốt năm 2019 từ mức đỉnh Q4 2018 
và duy trì mức thấp kể từ đó. Giá bán giảm mạnh đã kích thích nhu cầu. Trong khi sản lượng xuất 
khẩu sang Trung Quốc giảm mạnh trong tháng Hai và tháng Ba do các biện pháp cách ly, sản 
lượng xuất khẩu sang thị trường Mỹ và EU tăng mạnh khi người dân đổ xô dự trữ lương thực trước 
phong tỏa. Trong Q1, chúng tôi ước tính giá xuất khẩu cá tra của VHC có thể đã giảm khoảng 38% 
trong khi sản lượng tăng 30% so với cùng kỳ năm ngoái. Doanh thu của nhóm cá tra GTGT (tẩm 
bột, tẩm gia vị, ăn liền…) chủ yếu tiêu thụ ở kênh bán lẻ, tăng mạnh 28% YoY do các hộ gia đình 
có nhu cầu lớn đối với các sản phẩm dễ chế biến tại nhà. Trong Q2 2020, chúng tôi dự kiến sản 
lượng xuất khẩu cá tra tại Trung Quốc và Mỹ sẽ phục hồi nhanh chóng trong khi giá xuất khẩu 
không giảm nhiều. Cụ thể, chúng tôi kỳ vọng giá xuất khẩu cá tra sẽ giảm 26,4% YoY và sản lượng 
xuất khẩu sẽ tăng 123% YoY. Theo đó, biên gộp sẽ tăng lên 17% từ mức thấp 13% trong Q1 2020. 
Doanh thu và LNST ước tính tăng lần lượt 11% và 36% QoQ (giảm 11% và 47% YoY). 

Liên quan đến kết quả POR 15, dự kiến sẽ có thêm hai đối thủ cạnh tranh mới của VHC tại thị 
trường Mỹ là NTSF và CASEAMEX. Thuế chống bán phá giá áp dụng cho hai công ty này sẽ giảm 
đáng kể so với tỷ lệ năm ngoái. Kết quả của POR15 sẽ khiến mức độ cạnh tranh gia tăng tại thị 
trường Mỹ, tùy thuộc vào khả năng tăng sản lượng của các đối thủ cũng như khả năng các công 
ty này duy trì được mức thuế suất thấp trong tương lai. Chúng tôi cho rằng cạnh tranh từ NTFS và 
CASEAMEX không phải là vấn đề đối với VHC, ít nhất là cho đến khi có kết quả của kỳ POR tiếp 
theo, nhờ mối quan hệ đối tác lâu dài của VHC với các khách hàng Mỹ và sự khác biệt về sản phẩm 
của công ty. Hơn nữa, lịch sử thuế chống bán phá giá đã cho thấy không dễ để một công ty duy 
trì được mức thuế thấp trong nhiều năm. 

Theo dấu ETF. ETF mới, FUEVFVND (mô phỏng VNDiamond), tập trung vào các cổ phiếu không 
còn dư địa sở hữu nước ngoài, đã được niêm yết vào tuần thứ hai của tháng Năm. Sau ba tuần 
niêm yết, FUEVFVND đã huy động được 725 tỷ đồng, tương đương 12% tài sản ròng của quỹ 
E1VFVN30 ETF vào cùng thời điểm. Chúng tôi cho rằng ETF mới có thể thu hút nhiều dòng tiền 
hơn so với ETF niêm yết trước đó vì (1) Được niêm yết vào thời điểm mà tâm lí thị trường chuyển 
sang tích cực, (2) Định giá thị trường cũng như cổ phiếu thành phần đã giảm xuống mức hấp dẫn. 
Cần lưu ý rằng các cổ phiếu được lựa chọn không chỉ  hết dư địa sở hữu NĐT nước ngoài mà còn 
có nền tảng cơ bản mạnh, luôn nằm trong nhóm cổ phiếu yêu thích nhất của nhà đầu tư nước 
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ngoài, và (3) Dòng tiền dồi dào từ các nhà đầu tư trong và ngoài nước. Đây có thể là lý do khiến 
ETF mới thành công hơn so với ETF niêm yết trước đó. 

Chúng tôi tin rằng xu hướng dòng tiền vào FUEVFVND sẽ diễn ra trong những tháng tới, điều này 
sẽ tăng cầu ở các cổ phiếu thành phần. Trong nhóm này, chúng tôi ưa thích cổ phiếu REE, FPT, 
MWG, MBB và VPB. 

Mã CP 
Giá mục tiêu 

(VND) Tỷ trọng 
VHTT 
(triệu 
USD) 

KLCPGDBQ 1 
tháng 

Số lượng cổ phiếu 
cần để đổi 1 CCQ/ 
KLGDBQ 1 tháng 

Tăng trưởng 2020F 
(%) 2020F 

P/E 
P/B 

hiện tại Doanh 
thu 

LNST 

FPT 55.000 15% 1.655 2.147.891 15,4% 17,2 19,7 7,5 2,6 
MWG 135.000 14% 1.692 1.253.490 14,8% 12,2 3,5 8,2 3,0 
VPB 28.000 11% 2.612 6.163.477 9,4% 9,5 10,8 5,3 1,4 
MBB 21.200 9% 1.798 7.910.539 7,6% 20,8 17,5 3,7 1,0 
REE 38.300 4% 148 622.094 23,4% 1,7 5,2 5,6 1,0 

Nguồn: CTCK Rồng Việt  

Cổ phiếu chúng tôi đã chọn lựa trong BCCL tháng Năm 

Mã CP Giá tại ngày 4/5 Giá tại ngày 3/6 % thay đổi Khuyến nghị Ghi chú 

FPT 36,8 48,65 32,2% Tích lũy Ba cổ phiếu mà chúng tôi đã chọn trong báo cáo chiến lược tháng 5 
là VNM, FPT, và HPG đã có diễn biến giá tích cực. Chúng tôi tin rằng 
cả VNM và FPT vẫn phù hợp cho mục tiêu đầu tư dài hạn, tuy nhiên, 
chúng tôi đưa ra khuyến nghị trung lập với HPG tại thời điểm này. 

Giá cổ phiếu HPG đã tăng 27,4% trong tháng Năm và đạt giá mục tiêu 
của chúng tôi. Kết quả tích cực này do (1) Kết quả kinh doanh trong 
4T đầu năm tốt hơn nhiều so với kỳ vọng của giới phân tích, chủ yếu 
nhờ các phân khúc chăn nuôi và thép, và (2) Kế hoạch hấp dẫn năm 
2020: doanh thu sẽ tăng trưởng ở mức 31 - 39% và LNST tăng trưởng 
18 - 32% YoY, 25% cổ tức năm 2019 bằng tiền mặt và cổ phiếu. 

Tuy nhiên, chúng tôi thấy rằng doanh thu tăng trưởng cao của HPG 
trong bốn tháng đầu năm chủ yếu là từ xuất khẩu phôi sang Trung 
Quốc do thiếu nguồn cung tạm thời tại quốc gia này. Do đó, cho đến 
khi chúng tôi có bằng chứng rõ ràng hơn chứng minh rằng tổ hợp 
nhà máy Dung Quất sẽ được huy động với công suất cao hiện tại 
trong nhiều quý tới, chúng tôi sẽ không thay đổi giá mục tiêu của 
HPG. Tại thời điểm này, chúng tôi khuyến nghị nên giảm tỷ trọng cổ 
phiếu HPG nếu giá thị trường đi xa hơn giá mục tiêu của chúng tôi. 

VNM 97,6 116 18,9% Tích lũy 

HPG 21 26,95 28,3% Giảm 

ACB 20,3 25,5 25,6% Giảm   
VPB 20,05 24,3 21,2% Tích lũy  

VNInd
ex 

762,47 881,17 15,6%   

IMP 52,1 59,8 14,8% Tích lũy Tiếp tục tích lũy IMP và QNS với triển vọng dài hạn khả quan với hai 
công ty này. 

Liên quan đến IMP, SK đã sở hữu 24,94% IMP sau khi nhận được 
chuyển từ các quỹ khác vào tháng 5/2020. SK là một tập đoàn đa 
ngành của Hàn Quốc, xuất khẩu thuốc sang hơn 60 quốc gia. Do đó, 
với sự hỗ trợ của SK, chúng tôi hy vọng rằng IMP có thể phát triển 
kênh xuất khẩu, đặc biệt là các nước phát triển nơi mà thị thực xuất 
khẩu là yêu cầu quan trọng để IMP đấu thầu vào nhóm thuốc Cấp 1 
trong kênh bệnh viện của Việt Nam. 

Liên quan đến kế hoạch năm 2020, IMP đặt kế hoạch tăng trưởng lần 
lượt 22,5% và 28% YoY về doanh thu và LNST. Công ty cũng có kế 
hoạch trả 40% cổ tức bằng tiền và cổ phiếu, sẽ thực hiện trong quý 2 
hoặc quý 3/2020. 

QNS 22,8 26 14,0% Tích lũy 

BMP 44,7 47,7 6,7% Trung lập  

DRC 19,8 19,8 0,0% Trung lập Theo dõi cho đến khi kết quả kinh doanh quý 2 được công bố. 
BFC 11,8 13,4 13,6% Bán  

DPM 13,6 14,65 7,7% Bán   
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Hình 16: Cổ phiếu ưa thích của Rồng Việt  

 

Nguồn: CTCK Rồng Việt; Giá ngày 04/06/2019; kích thước hình vuông: theo phân loại vốn hóa
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DANH SÁCH CỔ PHIẾU QUAN TÂM 

Mã   Sàn 
VHTT (tỷ 

đồng) 
 Giá mục 

tiêu (đồng)  

 Giá 
@04/3/2020 

(đồng)  

 Lợi 
nhuận kỳ 
vọng (%)  

 Khuyến 
nghị  

2019 2020F 2021F PE 
Trailing  

(x) 

PE 2020F 
(x) 

PB hiện 
tại (x) 

Tỷ suất cổ 
tức (%) 

+/- Giá 1 
năm  (%) 

GTGDBQ 
3 tháng 

(tỷ đ.) 

Sở hữu 
Nước 

ngoài còn 
lại (%) +/- DT (%) 

+/- LNST 
(%) +/- DT (%) 

+/- LNST 
(%) +/- DT (%) 

+/- LNST 
(%) 

MWG HOSE 38.716          135.000              85.500  59,6  Mua  18,1 33,2 12,2 3,5 21,7 24,2 9,7 8,1 2,9 1,8 -0,6 126 0,0 
PVD HOSE 4.717             16.500              11.200  47,3  Mua  -22,3 -43,4 32,6 12,7 9,9 82,6 15,7 12,3 0,3 0,0 -32,1 58 36,6 
PC1 HOSE 2.900             26.800              18.200  47,3  Mua  14,9 -23,8 1,8 28,5 3,7 33,8 8,1 4,8 0,8 0,0 -5,7 17 30,1 
POW HOSE 24.824             15.300              10.600  47,2  Mua  138,8 477,4 14,9 23,0 3,5 -14,0 12,1 9,5 0,9 2,8 -31,6 55 37,4 
NT2 HOSE 6.074             27.100              21.100  40,3  Mua  -0,2 -2,9 2,8 3,9 7,9 1,7 8,0 7,8 1,4 11,8 -17,4 8 31,1 
DIG UPCOM 3.895             17.700              12.700  39,4  Mua  -8,9 32,7 82,9 34,4 20,7 26,9 8,9 5,6 1,0 0,0 -4,1 24 14,6 
QNS HOSE 9.245             33.000              25.900  37,1  Mua  -4,4 3,2 -6,6 -18,7 13,9 19,5 7,4 6,4 1,5 9,7 -7,6 8 32,1 
NLG HOSE 6.068             30.500              23.821  28,0  Mua  -26,8 25,8 -19,8 5,7 -12,4 30,9 6,6 4,7 1,2 0,0 -6,3 25 1,5 
PAC HOSE 1.046             27.300              22.500  28,0  Mua  3,6 8,7 9,0 -4,1 7,5 -4,8 6,4 7,4 1,5 6,7 -34,5 2 28,2 
REE HOSE 9.922             38.300              32.000  25,3  Mua  -4,1 -8,1 1,7 5,2 5,4 0,8 6,4 5,7 1,0 5,6 5,1 28 0,0 
PNJ HOSE 14.344             77.500              63.700  24,5  Mua  16,7 24,0 -4,5 -5,8 13,9 19,5 12,2 11,7 2,9 2,8 -13,1 68 0,0 
PVS UPCOM 6.309             15.700              13.200  24,2  Mua  17,9 -7,6 19,4 32,4 -35,8 -27,7 13,3 9,1 0,5 5,3 -36,4 64 36,3 
CVT HOSE 653             20.300              17.800  22,5  Mua  1,1 -1,0 -21,3 -20,7 7,1 1,9 4,7 4,9 0,9 8,4 -3,8 4 38,2 
MSH HOSE 1.810             41.200              36.200  22,1  Mua  11,7 21,6 -23,6 -58,9 16,6 63,8 4,2 6,6 1,5 8,3 -31,2 5 45,0 
STK HNX 1.203             20.000              17.650  21,8  Mua  -7,0 20,3 -11,8 -15,2 11,7 22,5 5,6 5,6 1,1 8,5 -21,6 3 43,3 
MBB HOSE 43.406             21.200              18.000  21,1  Mua  26,2 29,2 20,8 17,5 19,5 29,4 5,4 3,9 1,0 3,3 -4,5 131 -3,0 
KDH HOSE 12.065             27.300              23.000  20,9  Mua  -3,5 13,2 14,9 37,1 15,5 15,1 12,4 8,7 1,6 2,2 -1,8 23 5,1 
PME HOSE 4.576             71.000              61.000  19,7  Tích lũy  10,3 3,9 12,6 14,0 13,9 12,3 14,0 11,2 2,3 3,3 30,8 2 37,9 
LHG HOSE 920             22.000              18.400  19,6  Tích lũy  -30,4 6,1 -9,6 57,8 15,7 19,6 6,5 3,6 0,7 0,0 -2,6 4 42,1 
SMB HOSE 952             34.000              31.900  19,1  Tích lũy  -2,2 47,9 -10,4 -28,0 2,0 2,7 5,2 6,9 2,1 12,5 6,6 1 36,0 
FPT HOSE 37.941             55.500              48.400  18,8  Tích lũy  19,4 19,7 17,2 19,7 15,2 18,5 11,6 7,4 2,6 4,1 33,5 122 0,0 
HDG HOSE 3.370             32.600              28.400  18,3  Tích lũy  34,3 33,0 13,4 27,7 -9,6 -3,6 4,5 2,9 1,3 3,5 -4,9 13 33,3 
PGI HOSE 1.419             17.500              16.000  17,5  Tích lũy  8,0 17,2 -6,5 -21,1 0,3 46,6 8,3 7,4 1,0 8,1 3,6 0 28,4 
VPB HOSE 58.506             28.000              24.000  16,7  Tích lũy  17,0 12,4 9,5 10,8 14,0 23,0 6,4 5,2 1,3 0,0 33,3 161 -0,1 
VHC HOSE 6.350             40.000              34.900  18,5  Tích lũy  -15,1 -18,2 6,9 -19,1 14,1 9,7 6,2 6,2 1,3 4,3 -21,5 19 67,5 
DXG HOSE 6.174             13.500              11.900  13,4  Tích lũy  25,1 3,2 -5,1 -4,8 7,9 14,9 5,8 4,6 0,9 0,0 -15,0 36 9,1 
GMD HOSE 5.894             22.000              19.850  13,4  Tích lũy  -2,5 -72,1 -13,0 -23,6 7,9 -7,5 11,6 17,6 1,0 2,5 -18,7 11 0,0 
IMP HOSE 2.978             66.000              60.300  12,8  Tích lũy  18,4 17,1 20,6 17,0 18,0 17,9 17,8 15,1 1,9 3,3 24,9 4 0,0 
DRC HOSE 2.328             21.100              19.600  12,8  Tích lũy  8,6 80,6 -9,2 4,4 15,9 25,7 8,6 7,6 1,4 5,1 6,0 11 28,4 
LTG HOSE 1.687             21.300              20.933  11,3  Tích lũy  -8,0 -19,7 -7,4 32,2 12,1 11,9 7,2 4,1 0,7 9,6 -1,0 4 4,9 
HAX HOSE 425             11.400              11.600  11,2  Tích lũy  8,3 -48,2 -29,7 0,0 4,6 0,0 8,4 8,3 0,9 12,9 -3,5 3 41,9 
VNM HOSE 205.134          126.000           117.800  10,8  Tích lũy  7,1 3,5 8,5 5,6 4,5 2,0 19,4 20,0 6,8 3,8 -5,0 218 41,2 
VGC HNX 8.541             20.100              19.050  10,5  Tích lũy  14,8 15,4 -11,7 2,3 5,0 21,5 13,1 10,5 1,3 5,0 -0,1 12 39,2 
PTB HOSE 2.176             52.200              47.250  10,5  Tích lũy  17,6 13,3 -12,3 -13,4 5,8 2,4 5,3 5,8 1,2 0,0 -23,8 10 30,5 
SCS HOSE 6.195          125.000           123.000  8,1  Tích lũy  10,8 15,0 3,6 6,6 12,2 14,5 13,6 11,6 5,5 6,5 -19,9 7 24,1 
BMP HOSE 4.028             48.200              49.200  8,1  Tích lũy  10,7 -1,1 6,4 11,4 7,2 -5,9 9,3 10,0 1,6 10,2 24,4 9 19,9 
PPC HOSE 7.855             22.500              23.500  6,4  Tích lũy  15,0 12,9 11,7 -13,0 0,6 -1,5 6,8 8,5 1,3 10,6 3,7 5 32,6 
ACV HOSE 136.646             65.000              62.768  5,0  Trung Lập  13,7 35,8 -37,5 -58,7 45,5 79,2 17,3 24,6 3,7 1,4 -20,7 21 45,6 
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Mã   Sàn 
VHTT (tỷ 

đồng) 
 Giá mục 

tiêu (đồng)  

 Giá 
@04/3/2020 

(đồng)  

 Lợi 
nhuận kỳ 
vọng (%)  

 Khuyến 
nghị  

2019 2020F 2021F PE 
Trailing  

(x) 

PE 2020F 
(x) 

PB hiện 
tại (x) 

Tỷ suất cổ 
tức (%) 

+/- Giá 1 
năm  (%) 

GTGDBQ 
3 tháng 

(tỷ đ.) 

Sở hữu 
Nước 

ngoài còn 
lại (%) +/- DT (%) 

+/- LNST 
(%) 

+/- DT (%) 
+/- LNST 

(%) 
+/- DT (%) 

+/- LNST 
(%) 

VRE HOSE 64.534             29.800              28.400  4,9  Trung Lập  1,5 18,6 3,8 -2,8 9,6 15,9 24,1 20,1 2,4 0,0 -17,2 95 18,3 
PVT HOSE 3.222             11.890              11.450  3,8  Trung Lập  3,1 5,8 -9,6 -36,2 17,2 37,7 5,4 6,8 0,7 0,0 -25,9 19 23,7 
ACB HOSE 42.067             25.000              25.300  2,8  Trung Lập  14,7 16,7 12,6 14,6 13,1 13,1 6,7 5,5 1,4 4,0 15,0 111 0,0 
HPG UPCOM 73.445             27.300              26.600  2,6  Trung Lập  14,0 -12,4 25,5 47,1 20,4 29,4 9,2 5,5 1,5 0,0 9,5 226 12,7 
BID HOSE 168.120             42.000              41.800  2,2  Trung Lập  8,3 15,3 15,1 19,6 16,7 65,5 19,4 12,2 2,2 1,7 35,1 55 12,3 
DPM HOSE 5.713             13.600              14.600  0,0  Trung Lập  -15,8 -49,6 7,7 56,6 2,9 -7,4 13,3 12,3 0,7 6,8 -12,9 33 36,7 
KBC HOSE 6.671             14.200              14.200  0,0  Trung Lập  30,4 14,6 -17,2 -2,3 4,9 12,1 8,1 7,1 0,7 0,0 5,4 39 26,9 
CTG HOSE 91.782             24.500              24.650  -0,6  Trung Lập  41,0 74,8 10,2 14,4 13,6 50,5 9,8 6,7 1,2 0,0 23,3 149 0,2 
VSC HOSE 1.560             27.000              28.300  -1,1  Trung Lập  5,8 -22,1 -15,7 3,2 -7,1 -4,3 6,2 6,8 0,9 3,5 -10,4 4 15,6 
VCB HOSE 330.090             85.000              89.000  -3,6  Trung Lập  20,1 28,6 15,6 16,1 18,7 21,3 18,4 13,8 3,9 0,9 33,6 115 6,2 
ANV HOSE 2.307             16.400              18.150  -4,1  Trung Lập  8,8 17,4 -10,4 -48,7 14,7 37,4 4,2 4,7 0,9 5,5 -31,7 6 47,8 
PHR HOSE 7.276             47.500              53.700  -6,0  Giảm  4,8 -24,3 27,9 141,7 -12,7 -32,1 12,7 11,4 2,7 5,6 5,5 55 39,0 
AST HOSE 2.498             52.000              55.500  -6,3  Giảm  29,2 23,4 -27,7 -61,2 23,2 113,4 15,9 16,3 4,2 0,0 -9,4 5 5,9 
HDB HOSE 26.853             26.000              27.800  -6,5  Giảm  23,6 26,2 13,6 18,0 13,7 21,1 7,4 5,3 1,4 0,0 4,5 40 8,8 
TCM HOSE 1.118             17.300              19.300  -7,8  Giảm  -0,5 -16,6 -20,1 -35,1 6,2 24,3 5,4 7,2 0,8 2,6 -26,1 12 0,0 
BFC HOSE 760               9.100              13.300  -24,1  Bán  -4,4 -56,7 -9,0 -50,0 4,8 26,2 10,3 15,7 0,8 7,5 -28,9 5 45,2 
Nguồn: CTCK Rồng Việt; Giá tại ngày 4/6/2020 
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CHỈ SỐ VĨ MÔ VIỆT NAM THÁNG 5 

Cán cân thương mại (Tỷ USD)  Diễn biến tỷ giá tiền Đồng 

   

Nguồn: TCTK, CTCK Rồng Việt  Nguồn: NHNN, CTCK Rồng Việt 

Lãi suất liên ngân hàng (%/năm)  Lợi tức trái phiếu Chính phủ (%/năm) 

 

 

 
Nguồn: NHNN, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Bloomberg, CTCK Rồng Việt 

PMI Việt Nam (Điểm)  Chỉ số sản xuất công nghiệp cộng dồn 3 tháng (Điểm) 

 

 

 Nguồn: IHS Markit, CTCK Rồng Việt  Nguồn: TCTK, CTCK Rồng Việt 
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CHỈ SỐ CÁC NHÓM NGÀNH 

Biến động nhóm ngành cấp 1  Biến động chỉ số nhóm ngành cấp 2 

 

 

 

Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Fiinpro,  CTCK Rồng Việt 

So sánh chỉ số P/E ngành  So sánh chỉ số P/B ngành 

 

 

 

Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt  Nguồn: Fiinpro, CTCK Rồng Việt 
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Bản báo cáo này được chuẩn bị cho mục đích duy nhất là cung cấp thông tin và không nhằm đưa ra bất kỳ đề nghị hay hướng dẫn mua bán chứng khoán cụ thể 
nào. Các quan điểm và khuyến cáo được trình bày trong bản báo cáo này không tính đến sự khác biệt về mục tiêu, nhu cầu, chiến lược và hoàn cảnh cụ thể của 
từng nhà đầu tư. Ngoài ra, nhà đầu tư cũng ý thức có thể có các xung đột lợi ích ảnh hưởng đến tính khách quan của bản báo cáo này. Nhà đầu tư nên xem báo 
cáo này như một nguồn tham khảo khi đưa ra quyết định đầu tư và phải chịu toàn bộ trách nhiệm đối với quyết định đầu tư của chính mình. CTCK RỒNG VIỆT tuyệt 
đối không chịu trách nhiệm đối với toàn bộ hay bất kỳ thiệt hại nào, hay sự kiện bị coi là thiệt hại, đối với việc sử dụng toàn bộ hoặc từng phần thông tin hay ý kiến 
nào của bản báo cáo này. 

Toàn bộ các quan điểm thể hiện trong báo cáo này đều là quan điểm cá nhân của người phân tích. Không có bất kỳ một phần thu nhập nào của người phân tích 
liên quan trực tiếp hoặc gián tiếp đến các khuyến cáo hay quan điểm cụ thể trong bản cáo cáo này. 

Thông tin sử dụng trong báo cáo này được CTCK RỒNG VIỆT thu thập từ những nguồn mà chúng tôi cho là đáng tin cậy. Tuy nhiên, chúng tôi không đảm bảo rằng 
những thông tin này là hoàn chỉnh hoặc chính xác. Các quan điểm và ước tính trong đánh giá của chúng tôi có giá trị đến ngày ra báo cáo và có thể thay đối mà 
không cần báo cáo trước.  

Bản báo cáo này được giữ bản quyền và là tài sản của CTCK RỒNG VIỆT. Mọi sự sao chép, chuyển giao hoặc sửa đổi trong bất kỳ trường hợp nào mà không có sự 
đồng ý của CTCK RỒNG VIỆT đều trái luật. Bản quyền thuộc CTCK RỒNG VIỆT, 2020. 
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