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NHẬN ĐỊNH CHIẾN LƯỢC 

Thị trường cổ phiếu Mỹ bật tăng trong ngày thứ sáu cuối tuần và bức tranh vĩ mô Việt Nam trong 

tháng 06/2023 là những trọng tâm của Nhận định chiến lược tuần này. 

Điểm qua một chút về diễn biến của thị trường cổ phiếu Mỹ, chúng ta chứng kiến S&P 500 bật lên 

mạnh mẽ trong ngày thứ sáu cuối tuần khi chứng kiến số liệu lạm phát cơ bản theo chỉ số PCE suy 

giảm. 

Quay trở lại Việt Nam, số liệu vĩ mô tháng 06/2023 vừa được Tổng cục Thống kê công bố trong tuần 

vừa qua cho thấy: (1) Sự bật lên của tăng trưởng GDP, khi tăng trưởng trong quý II lớn hớn quý I, dù 

về con số tuyệt đối thì vẫn ở mức thấp. Sản xuất công nghiệp có tháng hồi phục trong khi kim ngạch 

xuất khẩu có tháng tăng trưởng thứ hai liên tiếp sau giai đoạn suy yếu. (2) Lạm phát toàn phần cũng 

như lạm phát cơ bản đều tiếp tục hạ nhiệt, trong đó lạm phát toàn phần giảm mạnh. 

Dù chắc chắn là vẫn đang ở trong giai đoạn khó khăn nhưng những số liệu vĩ mô vừa công bố vẫn cho 

thấy những sự chuyển biến tích cực của Việt Nam trong quý II/2023 và tháng 06/2023. Và nhân đó 

để quay trở lại với câu chuyện tỷ giá, nhận định chiến lược tuần trước đã đề cập đến việc sức khỏe 

của nền kinh tế thực, nếu tốt lên, thì sẽ là một yếu tố ảnh hưởng tích cực giúp đồng nội tệ gia tăng sức 

mạnh – có thể cho rằng chúng ta đang có điều này. Về diễn biến thực tế, tỷ giá trong tuần vừa qua đã 

chịu áp lực khá mạnh và đồng VND suy yếu. Tuy nhiên, có một điểm đáng lưu ý là mức biến động 

trong ngày thứ sáu cuối tuần là khá lớn và biến động mang tính hai chiều chứ không chỉ tăng một 

chiều như các ngày liền trước. 

Về diễn biến của VNIndex, cũng là một sự suy yếu sau nhiều tuần tích cực liên tiếp. Dù vậy thì chúng 

ta thấy được khối lượng bán hay lực bán trong tuần vừa qua là yếu hơn so với giai đoạn hai tuần 

trước đó. Tương quan cung cầu về cơ bản là chưa có sự dịch chuyển về phía bán trong khung thời 

gian trung hạn. 
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DANH MỤC KHUYẾN NGHỊ GTJA (VIỆT NAM) THÁNG 07/2023 

Danh mục khuyến nghị GTJA (Việt Nam) tháng 07/2023 được cập nhật so với tháng 06/2023, trong đó Danh mục năm 

giữ được giữ nguyên, Danh mục giao dịch được rút bớt đi các cổ phiếu HPG và HCM với lí do đã đạt giá mục tiêu.  

Cổ phiếu Ngành nghề 
Vùng giá 

mua 

Định giá 
Giá mục tiêu Lọi nhuận kì vọng 

P/E  P/B 

DANH 
MỤC 
NẮM 
GIỮ 

VEA Máy công nghiệp 37,500 7.4 2.2 42,000 12.0% 

DMC Dược phẩm 43,000 7.6 1.1 49,000 14.0% 

CTR Xây lắp 58,000 15.7 4.3 75,000 29.3% 

FRT Bán lẻ 61,000 32.7 3.8 85,000 39.3% 

DPR Cao su/Khu CN 48,000 8.1 0.7 65,000 35.4% 

DANH 
MỤC 
GIAO 
DỊCH 

PVD Dầu mỏ 20,000 - 0.8 23,400 17.0% 

DGC Hóa chất 58,500 4.45 2.04 80,000 36.7% 

 

Cổ phiếu Điểm nhấn Rủi ro 

DANH 

MỤC 

NẮM 

GIỮ 

VEA 

Doanh thu ổn định từ các công ty liên doanh liên kết Toyota và 

Honda cho phép VEA duy trì lượng tiền lớn (40%-45% tổng tài 

sản), từ đó có chính sách cổ tức tức ổn định và hấp dẫn (lợi suất 

trên 10% ở vùng giá mua). 

Thị trường ô tô - xe máy sụt giảm 

mạnh hơn nữa so với mức giảm 2 

tháng đầu năm do chi tiêu tiếp tục thắt 

chặt. 

DMC 
Là lựa chọn phòng thủ tốt (đặc điểm của ngành Dược) ở vùng giá 

mua với P/E khoảng 10 lần, cổ tức tiền mặt đều 2.500đ/cp 

Thanh khoản thấp nên cần tính toán 

quy mô vào lệnh phù hợp 

CTR 
Doanh nghiệp có lợi thế cạnh tranh trong lĩnh vực xây dựng viễn 

thông. Kì vọng hưởng lợi lớn từ quá trình phát triển mạng 5G 

Lộ trình đấu giá băng tần cho 4G và 5G 

bị kéo dài hơn dự kiến  

FRT Kì vọng nhu cầu tiêu dùng tạo đáy cùng động lực đến từ Long Châu 
Rủi ro kinh tế suy yếu và sức mua tiếp 

tục suy giảm 

DPR 
Tiềm năng phát triển KCN đồng thời dòng tiền đều từ chuyển nhượng 

đất 

Dòng vốn FDI có thể bị tác động bởi 

rủi ro suy thoái kinh tế toàn cầu 

DANH 

MỤC 

GIAO 

DỊCH 

PVD 

Hưởng lợi từ xu hướng hồi phục sản xuất dầu khí thế giới, bắt đầu 

có lãi trở lại từ tháng 1/2023, kỳ vọng có chuyển biến lớn sau nhiều 

năm lỗ 

Thường chịu biến động tiêu cực trong 

ngắn hạn từ diễn biến giá dầu. 

DGC 

Cổ phiếu hóa chất với tính chu kỳ và Beta đều cao, xu hướng giá cổ 

phiếu diễn biến tích cực cũng như giá sản phẩm chủ chốt là phốt 

pho vàng hồi phục. 

Do tính chu kỳ cao nên nhạy cảm với 

các diễn biến giá đầu ra cũng như tình 

hình nền kinh tế nói chung. 
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XẾP HẠNG CỔ PHIẾU 
     Chỉ  so  tham chie u: VN – Index.                           Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng 

Khuyến nghị Định nghĩa 

Mua 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng>= 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tỉ ch cư c 

Tích luỹ 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  5% đe n 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tỉ ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng trung la  p 

Giảm tỷ trọng 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -15% to -5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tỉ ch cư c 

Bán 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng nho  hơn -15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tỉ ch cư c 

XẾP HẠNG NGÀNH 
     Chỉ  so  tham chie u: VN – Index                             Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng 

Xếp loại Định nghĩa 

Vượt trội 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bỉ nh nga nh so vơ i VN-Index lơ n hơn 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh tỉ ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bỉ nh nga nh so vơ i VN-Index tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh trung la  p 

Kém hiệu quả 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bỉ nh nga nh so vơ i VN-Index nho  hơn -5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh ke m tỉ ch cư c 

KHUYẾN CÁO 
Ca c nha  n đi nh trong ba o ca o na y pha n a nh quan đie m rie ng cu a chuye n vie n pha n tỉ ch chi u tra ch nhie  m chua n 
bi  ba o ca o na y ve  ma  chư ng khoa n hoa  c to  chư c pha t ha nh. Nha  đa u tư ne n xem ba o ca o na y như mo  t nguo n 
tham kha o va  kho ng ne n xem ba o ca o na y la  no  i dung tư va n đa u tư chư ng khoa n khi đưa ra quye t đi nh đa u tư 
va  Nha  đa u tư pha i chi u toa n bo   tra ch nhie  m đo i vơ i quye t đi nh đa u tư cu a chỉ nh mỉ nh. Co ng ty co  pha n chư ng 
khoa n Guotai Junan Vie  t Nam kho ng chi u tra ch nhie  m đo i vơ i toa n bo   hay ba t ky  thie  t ha i na o, hay sư  kie  n bi  
coi la  thie  t ha i na o la  he   qua  pha t sinh tư  hoa  c lie n quan tơ i vie  c sư  du ng toa n bo   hoa  c tư ng pha n tho ng tin hay 
y  kie n na o đươ c đe  ca  p trong ba n ba o ca o na y.  
Chuye n vie n pha n tỉ ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y nha  n đươ c thu  lao dư a tre n ca c ye u to  kha c nhau, 
bao go m cha t lươ ng va  đo   chỉ nh xa c cu a nghie n cư u, pha n ho i cu a kha ch ha ng, ye u to  ca nh tranh va  doanh thu 
cu a co ng ty. Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va  ca n bo  , To ng gia m đo c, nha n vie n co  the  co  
mo  t mo i lie n he   đe n ba t ky  chư ng khoa n na o đươ c đe  ca  p trong ba o ca o na y (hoa  c trong ba t ky  khoa n đa u tư 
na o co  lie n quan). 
Chuye n vie n pha n tỉ ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y no  lư c đe  chua n bi  ba o ca o tre n cơ sơ  tho ng tin 
đươ c cho la  đa ng tin ca  y ta i thơ i đie m co ng bo . Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam kho ng 
tuye n bo  hay cam đoan, ba o đa m ve  tỉ nh đa y đu  va  chỉ nh xa c cu a tho ng tin đo . Ca c quan đie m va  ươ c tỉ nh trong 
ba o ca o na y chỉ  the  hie  n quan đie m cu a chuye n vie n pha n tỉ ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o ta i thơ i đie m 
co ng bo  va  kho ng đươ c hie u la  quan đie m cu a Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va  co  the  
thay đo i ma  kho ng ca n ba o trươ c. 
Ba o ca o na y đươ c chua n bi  cho mu c đỉ ch duy nha t la  cung ca p tho ng tin cho ca c Nha  đa u tư bao go m nha  đa u 
tư to  chư c va  nha  đa u tư ca  nha n cu a Guotai Junan Vie  t Nam ta i Vie  t Nam va  ơ  nươ c ngoa i theo lua  t pha p va  
quy đi nh co  lie n quan ro  ra ng ta i quo c gia nơi ba o ca o na y đươ c pha n pho i va  kho ng nha m đưa ra ba t ky  đe  nghi  
hay hươ ng da n mua, ba n hay na m giư  chư ng khoa n cu  the  na o ơ  ba t ky  quo c gia na o. Ca c quan đie m va  khuye n 
ca o đươ c trỉ nh ba y trong ba n ba o ca o na y kho ng tỉ nh đe n sư  kha c bie  t ve  mu c tie u, nhu ca u, chie n lươ c va  hoa n 
ca nh cu  the  cu a tư ng Nha  đa u tư. Nha  đa u tư hie u ra ng co  the  co  ca c xung đo  t lơ i ỉ ch a nh hươ ng đe n tỉ nh kha ch 
quan cu a ba n ba o ca o na y.  
No  i dung cu a ba o ca o na y, bao go m nhưng kho ng giơ i ha n no  i dung khuye n ca o kho ng pha i la  ca n cư  đe  Nha  
đa u tư hay mo  t be n thư  ba ye u ca u Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va /hoa  c chuye n vie n 
chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y thư c hie  n ba t ky  nghỉ a vu  na o vơ i Nha  đa u tư hay mo  t be n thư  ba lie n 
quan đe n quye t đi nh đa u tư cu a Nha  đa u tư va /hoa  c no  i dung cu a ba o ca o na y.  
Ba n ba o ca o na y kho ng đươ c sao che p, xua t ba n hoa  c pha n pho i la i bơ i ba t ky  đo i tươ ng na o cho ba t ky  mu c 
đỉ ch na o ma  kho ng co  sư  cho phe p ba ng va n ba n cu a đa i die  n co  tha m quye n cu a Co ng ty co  pha n chư ng khoa n 
Guotai Junan Vie  t Nam. Vui lo ng da n nguo n khi trỉ ch da n. 
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