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CẬP NHẬT THỊ TR ƯỜNG
MẤT CÂN BẰNG

TH Ị TRƯỜNG VÀ CHI ẾN L ƯỢC GIAO DỊCH

TOÀN C ẢNH THỊ TR ƯỜNG

➢ Quý nhà đầu tư cần thận trọng và quan sát chặt chẽ diễn

biến cung cầu, đồng thời ưu tiên quản trị rủi ro danh mục.

➢ Hiện tại, trạng thái mất cân bằng của VN-Index và động thái

mua bán thất thường của khối ngo ại vẫn đang gây khó khăn

cho Nhà đầu tư trong việc đánh giá thị trường . Nhà đầu tư

cần chờ tín hiệu hỗ trợ mới từ dòng tiền hoặc chờ vùng giá

chiết khấu tốt hơn đối với chỉ số.

➢ Các vị thế giải ngân chỉ nên mang tính chất thăm dò ng ắn

hạn tại vùng giá tốt đối với những mã cổ phiếu có cấu trúc

kiểm định hỗ trợ thành công hoặc có mức chiết khấu sâu so

với định giá cơ bản.

➢ Thị trường mở cửa phiên giao dịch hôm nay trong sắc đỏ

nhẹ tại mức 1.749,25 điểm nhưng có nỗ lực vươn lên mức

cao nhất ngày tại 1.764,45 điểm trước khi lùi bước. Áp lực

bán gia tăng vào cuối phiên đã kéo VN-Index lùi sâu và đóng

cửa tại mức 1.738,97 điểm, giảm 14,42 điểm (-0,82%). Thanh

khoản tăng so với phiên trước, đồng thời khối ngo ại tiếp tục

duy trì vị thế bán ròng với 451,22 tỷ đồng trên sàn HOSE.

➢ Xét về mặt kỹ thuật, nỗ lực tăng điểm bất thành và VN-Index

lùi dưới ngưỡng 1.740 điểm, thể hiện ngu ồn cung đang tạm

thời chiếm ưu thế so với dòng tiền hỗ trợ. Diễn biến này

đang gây mất cân bằng cho thị trường và tiềm ẩn rủi ro mở

rộng xu hướng điều chỉnh sau nhịp hồi phục kỹ thuật gần

đây.

CHI ẾN L ƯỢC GIAO  DỊCH

NHẬN ĐỊNH THỊ TR ƯỜNG

TÍN HI ỆU KỸ THUẬT VN -INDEX XU HƯỚNG:  SIDEWAY

2

Ngày  26/02/2026

TOP C Ổ PHIẾU ĐÓNG GÓP V ÀO CH Ỉ SỐ (ĐIỂM)KH ỐI L ƯỢNG GIAO DỊCH (TRIỆU CỔ)

Ngày  08/10/2026

TOP NGÀNH TĂNG/GI ẢM TRONG PHI ÊN (%)

1,80

0,37

0,37

0,26

0,26

GAS

PLX

BVH

VPL

BSR-0,88

-0,96

-1,04

-3,21

-3,91

CTG

BID

VCB

VIC

VHM

0

100

200

300

400

500

600

700

1
4

:4
5

1
4

:2
2

1
4

:1
4

1
4

:0
6

1
3

:5
8

1
3

:5
0

1
3

:4
2

1
3

:3
4

1
3

:2
6

1
3

:1
8

1
3

:1
0

1
3

:0
2

1
1

:2
5

1
1

:1
7

1
1

:0
9

1
1

:0
1

1
0

:5
3

1
0

:4
5

1
0

:3
7

1
0

:2
9

1
0

:2
1

1
0

:1
3

1
0

:0
5

9
:5

7

9
:4

9

9
:4

1

9
:3

3

9
:2

5

9
:1

7

KLGD KLGD BQ 30 phiên

Điện, nước & xăng dầu 
khí đốt

Du l ịch và Giải trí

Dầu khí

Bảo hiểm

Y tế Ngân hàng

Bất động sản

Dịch vụ tài chính



Support Current Price Resistance

BÌNH LU ẬN CỔ PHIẾU NỔI BẬT

Bình lu ận kỹ thuậtCổ phiếu

PLX có nỗ lực tăng giá sau nhiều phiên giằng co và lưỡng lự tại vùng 35 – 36,5. Điều này cho thấy cổ
phiếu đang dần xác nhận đây là vùng hỗ trợ. Đồng thời, tín hiệu tăng giá hiện tại cũng mở ra cơ hội
cho PLX thử thách lại vùng cản 39 – 40 trong thời gian tới.

Bất chấp diễn biến kém sắc của thị trường chung, VPB vẫn ghi nhận nỗ lực tăng giá và áp sát vùng
cản 23,5. Tín hiệu phục hồi trong 4 phiên gần đây mở ra cơ hội cho cổ phiếu thử thách khả năng bứt
phá khỏi vùng cản này để hướng tới các vùng giá cao hơn. Tuy nhiên, nếu không thể tận dụng cơ hội
này, VPB sẽ chịu áp lực lùi bước để kiểm tra lại vùng hỗ trợ 22 - 22,5.

Hỗ trợ Giá  hiện  tại
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Giá  hiện  tạiHỗ trợ

Hỗ trợ Giá hi ện tại Kháng c ự

Hỗ trợ Giá hi ện tại Kháng c ự
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NHẬT KÝ CHUY ÊN VIÊN

Chi phí vốn của nền kinh tế Mỹ và Thông tư số 50/2026 /TT-NHNN của Ngân hàng Nhà
nước
1. Chi  phí  vốn  (COF)  của  Mỹ tăng  cao  và Câu  chuy ện  lãi  suất của  Fed

Nhìn toàn bộ chi phí vốn (COF) thì nước Mỹ đang  gánh  một COF cao hơn cả khủng  hoảng  2008. Cấu trúc hiện tại vì vậy cho thấy căng  

thẳng  tín dụng  đang  có tính phân hóa. Lợi suất Trái phiếu xếp hạng  BBB chỉ khoảng  1,06%, trong khi lợi suất trái phiếu xếp hạng  CCC 

đã lên 12,15%. Điều này chưa cho phép  kết luận rằng  hệ thống  tín dụng  Mỹ đang  bước vào một khủng  hoảng  hệ thống . Ngược lại, 

nó cho thấy một quá trình tái định giá bắt đầu từ phần biên của dải xếp loại tín nhiệm (bắt đầu từ các trái phiếu doanh  nghi ệp xếp 

loại CCC), trong khi bên đi vay đạt chuẩn (investment-grade borrowers) vẫn tiếp cận được vốn với lãi suất tương đối thấp. 

Tuy nhiên, nếu lợi suất TPCP Mỹ (UST Yield) tiếp tục duy trì ở mức cao và áp lực từ trái phiếu xếp hạng  CCC lan sang  BBB, quá trình này 

sẽ chuyển từ sự gia tăng  chi phí vốn sang  một đợt thắt chặt tài chính  với toàn bộ khu vực tư nhân. Về mặt cơ chế, có thể mô hình hóa 

chi phí vốn của khu vực tư nhân như sau:   

COF khu vực tư nhân =  Lợi suất TPCP Mỹ (UST Yield) +  Chênh  lệch tín dụng  (Credit Spread) +  Phần bù kỳ hạn/thanh  khoản

Hiện tại, cả ba thành phần đều đang  tạo ra áp lực theo những cách khác nhau: UST yield tăng  làm tăng  lợi suất phi rủi ro; CCC spread 

(chênh lệch giữa lợi suất TPCP và lợi suất TPDN xếp loại CCC)  mở rộng  cho thấy phần bù tín dụng  tăng ; trong  khi lãi suất thế chấp 

(mortgage  rate) phản ánh sự truyền dẫn của hai yếu tố trên vào chi phí vay thực tế. Do đó, câu chuyện không  còn đơn giản là Fed có 

tăng  hay giảm lãi suất. Một lãi suất chính  sách ổn định không  đảm bảo chi phí vốn giảm nếu lợi suất TPCP vẫn tăng .   

Điều này  tạo  ra một rủi ro vĩ mô đáng  chú  ý: Fed  có thể không  cần  tăng  lãi  suất thì  nền kinh  tế Mỹ vẫn  trải qua  một đợt thắt 

chặt. Nếu UST 10Y duy trì trên 5%, lãi suất thế chấp (mortgage  rate) quanh  7%+, lợi suất TPDN xếp hạng  BBB trên 6%, thì chi phí để 

duy trì và tái cấp vốn cho các khoản nợ của khu vực tư nhân đang  tăng  lên đáng  kể. Vì vậy, điều cần  theo  dõi  trong  Q4 không  chỉ là 

lãi  suất chính  sách  của  Fed,  mà là sự tương tác gi ữa lợi suất UST- chi  phí  vốn  của  doanh  nghi ệp  – lãi  suất thế chấp  (Mortgage  

rate) – Chênh  lệch  tín  dụng  cận  biên  (Marginal  Credit  Spread) .

 Nếu lợi suất UST tiếp tục tăng  trong khi CCC spread tiếp tục mở rộng,  Mỹ có thể bước vào một dạng  thắt chặt tài chính  từ phía chi 

phí vốn: lãi suất của Fed có thể đứng yên, nhưng  chi phí vốn của nền kinh tế vẫn tiếp tục tăng . Đây chính  là điểm khiến cấu trúc COF 

hiện tại trở nên đáng  quan tâm hơn: áp lực chưa nhất thiết bắt đầu bằng  thiếu thanh khoản; nó có thể bắt đầu bằng  việc chi phí vay 

nợ ngày  càng  cao. Vậy tại sao hệ thống  tài chính  Mỹ lại có cấu trúc lãi suất cao? Vì Mỹ lâu nay phụ thuộc vào việc thâm hụt để tăng  

trưởng  với sự tài trợ từ FED, Nhật Bản.

FED thì thông  qua nới lỏng  định lượng  (QE), và một phần rất lớn trong việc tài trợ này là FED "gián tiếp" tài trợ thông  qua công  cụ 
định hướng  chính  sách (FWD Guide). Bằng  cách nào? Thời điểm Powell năm 2022 khi lạm phát bùng  phát mạnh, Powell phát biểu: 
"Chúng  tôi chỉ thấy lạm phát tạm thời". Hãy tiêu dùng  mạnh lên, chúng  tôi chưa tăng  lãi suất đâu. Và dù nước Mỹ trải qua lạm phát 
mạnh nhất kể từ khủng  hoảng  2008 nhưng  vẫn duy trì COF thấp nhất. Fed cũng  không  nâng  lãi suất vội và sau đó phải trả một cái giá 
quá đắt. Lạm phát cao đi kèm tăng  lãi suất với mức tăng  0,75% và sau đó nữa. Và hiện tại lạm phát vẫn chưa dứt. Nhìn  chung  FED  
hiện  tại không  còn FWD Guide  mà Fed  đi theo  kỳ vọng  của  thị trường  mà thị trường  lại đang  cho  rằng  UST  Yield  vẫn  chưa đủ 
cao  (Fed  dù không  muốn  tăng  lãi  suất nhưng  vẫn  phải tăng  theo  kỳ vọng  của  thị trường) .

Xin mời Quý khách đón đọc tiếp bài phân tích tại link

https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016
https://www.vdsc.com.vn/data/api/app/file-storage/ad40394d-9a56-4af4-1abf-08df24d9d0ed?downloadFrom=InvestmentHighlight-5016


THỐNG K Ê CÁC KHUY ẾN NGHỊ 

Sự kiện  trong  nước Sự kiện  thế gi ới
(*) Biến động VN-Index (tính từ ngày Khuyến nghị đến ngày đóng vị thế) làm cơ sở so sánh hiệu quả khuyến nghị.

Thời gian Quốc gia Sự kiện

01/10/2026 Châu Âu Ch ỉ số PMI sản xuất (Chính thức)

01/10/2026 Anh Ch ỉ số quản trị mua hàng sản xuất

01/10/2026 Mỹ Số đơn xin trợ cấp thất nghiệp lần đầu

01/10/2026 Mỹ Ch ỉ số PMI sản xuất (Viện ISM)

02/10/2026 Mỹ Bảng l ương phi nông nghi ệp & Tỷ lệ thất nghiệp

06/10/2026 Mỹ Số cơ hội việc làm mới

08/10/2026 Mỹ Biên bản họp chính sách tiền tệ Fed

08/10/2026 Mỹ Số đơn xin trợ cấp thất nghiệp lần đầu

09/10/2026 Trung Qu ốc Ch ỉ số giá tiêu dùng y/y & Giá sản xuất y/y

09/10/2026 Mỹ Niềm tin tiêu dùng sơ b ộ (ĐH Michigan)

13/10/2026 Anh Thay đổi lượng đơn xin trợ cấp thất nghiệp

14/10/2026 Mỹ Ch ỉ số giá tiêu dùng m/m & y/y

15/10/2026 Mỹ Số đơn xin trợ cấp thất nghiệp lần đầu

15/10/2026 Mỹ Ch ỉ số giá sản xuất m/m & y/y

16/10/2026 Châu Âu Ch ỉ số giá tiêu dùng chính th ức y/y

16/10/2026 Mỹ Doanh s ố bán lẻ m/m

19/10/2026 Trung Qu ốc GDP y/y & Sản lượng công nghiệp y/y

19/10/2026 Trung Qu ốc Doanh s ố bán lẻ y/y

20/10/2026 Trung Qu ốc Lãi suất cho vay cơ bản của Trung Quốc

21/10/2026 Anh Ch ỉ số giá tiêu dùng y/y

22/10/2026 Mỹ Số đơn xin trợ cấp thất nghiệp lần đầu

23/10/2026 Anh Doanh s ố bán lẻ m/m

28/10/2026 Mỹ Tăng trưởng GDP s ơ bộ q/q (Quý 3)

29/10/2026 Mỹ Số đơn xin trợ cấp thất nghiệp lần đầu

29/10/2026 Châu Âu Quyết định lãi suất của ECB

29/10/2026 Châu Âu Họp báo hội đồng ECB

30/10/2026 Mỹ Ch ỉ số giá PCE l õi m/m & y/y

Thời gian Sự kiện

01/10/2026 Công b ố chỉ số quản lý thu mua (PMI) Việt Nam tháng 9

03/10/2026 Công b ố số liệu kinh tế vĩ mô Việt Nam tháng 9 v à Quý III/2026

15/10/2026 Đáo hạn Hợp đồng t ương lai chỉ số VN30 tháng 10 (41I1GA000)

19/10/2026
Công b ố danh mục cổ phiếu th ành phần chỉ số VNDIAMOND v à VN 
FINSELECT

19/10/2026 Công b ố cập nhật chỉ số VN FINLEAD

21/10/2026 Công b ố cập nhật chỉ số VN30

30/10/2026
Các quỹ ETF liên quan ch ỉ số VN30, VN FINLEAD, VNDIAMOND và VN 
FINSELECT hoàn t ất cơ cấu danh mục

Ngày KN Mã
Giá

Hiện tại 
Giá KN
MUA 

Mục tiêu
Ng ắn hạn 1 

Mục tiêu
Ng ắn hạn 2 

Cắt lỗ 
Giá đóng

vị thế
Lời/ Lỗ Trạng thái

Biến động
VN-Index (*)

23/09 DCM 34,40 33,70 36,00 39,00 31,80 34,20 1,5% Đóng (07/10) -3,5%

28/08 VIB 13,80 13,61 14,34 15,34 12,69 14,00 2,9% Đóng (07/10) -4,3%

27/08 VCB 56,60 60,00 63,50 68,50 56,90 56,90 -5,2% Đóng (08/10) -4,5%

25/08 FPT 59,70 64,27 68,18 74,09 60,27 60,20 -6,3% Đóng (07/10) -2,0%

13/08 ACB 20,35 22,60 23,80 25,30 21,80 21,80 -3,5% Đóng (18/08) -3,4%

05/08 POW 12,50 13,70 14,80 16,50 12,90 12,90 -5,8% Đóng (04/09) 4,3%

04/08 VNM 57,90 59,20 63,50 67,50 56,90 -2,2% -1,4%

15/07 PVS 34,20 37,70 40,30 43,00 35,90 35,90 -4,8% Đóng (21/07) -4,2%

08/07 TCB 31,90 33,80 35,40 37,40 32,30 32,30 -4,4% Đóng (13/07) -2,6%

02/07 BID 33,90 42,70 45,50 49,50 40,40 40,40 -5,4% Đóng (13/07) -3,6%

30/06 VPB 23,45 27,00 29,00 30,80 25,40 25,40 -5,9% Đóng (20/07) -6,0%

26/06 SAB 43,00 48,50 52,00 56,00 46,40 46,40 -4,3% Đóng (13/07) -3,4%

Hiệu quả Trung b ình (QTD) -2,9% -2,4%

https://vdsc.com.vn/trung-tam-phan-tich/bao-cao-chien-luoc/danh-muc-smartportfolio


GIỚI THIỆU SẢN PHẨM, DỊCH VỤ MỚI

TIN TỨC RỒNG  VIỆT

BÁO CÁO CÔNG TY (5 báo cáo phát hành g ần nhất) Ngày phát hành Khuy ến nghị Giá m ục tiêu

NLG – Khởi động chu kỳ bàn giao, điểm tựa cho lợi nhuận từ quý 4 06/10/2026 Mua – 1 năm 35.300

VSC – Công ty liên kết là động lực tăng trưởng về lợi nhuận 05/10/2026 Mua – 1 năm 22.600

HDG – Khó khăn ng ắn hạn ảnh hưởng tới triển vọng kinh doanh 05/10/2026 Mua – 1 năm 22.900

GEG – El Niño tạo áp lực lên sản lượng thủy điện 02/10/2026 Mua – 1 năm 20.800

VGI – Nền tảng vững chắc để tiến tới thị trường mới 02/10/2026 Mua – 1 năm 101.000

Vui lòng xem chi tiết tại https://www.vdsc.com.vn/trung-tam-phan-tich/doanh-nghiep
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THÔNG TIN LIÊN H Ệ

TRUNG TÂM PHÂN TÍCH

Nguy ễn Th ị Phương  Lam – Giám  đốc
Trung tâm Phân  tích

lam.ntp@vdsc.com.vn

+84 28 6299 2006 Ext : 1313

➢ 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 ngh ị 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 ngu ồn 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. RongViet Securities 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 nêu trong 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 báo cáo này.

➢ Thông tin sử dụng trong báo cáo này được RongViet Securities thu thập từ những ngu ồn 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 đổi mà không cần báo cáo trước.

➢ Bản báo cáo này được giữ bản quyền và là tài sản của RongViet Securities. Mọi sự sao chép, chuyển giao hoặc sửa đổi trong bất kỳ

trường hợp nào mà không có sự đồng ý của RongViet Securities đều trái luật. Bản quy ền thuộc RongViet Securities, 202 6.

TUYÊN B Ố MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM
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