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        Lãi suất liên ngân hàng và tỷ giá USD đồng loạt giảm mạnh.
Lã i suấ t liên ngân hàng và  tỷ  giá  USD đồ ng loạ t giảm mạnh trong phiên 29/1, cho thấy thị trườ ng tiền tệ  đang hạ
nhiệ t rõ  rệ t. Lã i suấ t VND liên ngân hàng giảm sâu ở  tấ t cả  cá c kỳ  hạn ngắn, trong đó  lã i suấ t qua đêm giảm tớ i 2,10
điểm %, xuố ng cò n 4,10%/năm, kỳ  hạn 1 tuần giảm 1,20 điểm %, cò n 5,50%/năm. Trên thị trườ ng ngoạ i hố i, tỷ
giá  USD/VND liên ngân hàng chố t phiên ở  mứ c 26.000 VND/USD, giảm mạnh 65 đồ ng so vớ i phiên trướ c. NHNN
cũ ng giảm tỷ  giá  trung tâm xuố ng 25.083 VND/USD, thấp hơn 5 đồ ng so vớ i ngày liền trướ c. Trong khi đó , tỷ  giá
USD trên thị trườ ng tự  do gần như đi ngang, giao dịch quanh 26.200–26.250 VND/USD. 

        2,8 triệu tỷ đồng dự kiến được bổ sung vào nền kinh tế năm 2026.
Vớ i mụ c tiêu tăng trưở ng tín dụ ng 15%, năm 2026 hệ  thố ng ngân hàng đượ c dự  báo sẽ  bơm thêm khoảng 2,8
triệu tỷ  đồ ng cho nền kinh tế , thấp hơn khoảng 183.000 tỷ  đồ ng so vớ i năm trướ c. Dò ng vố n tín dụ ng đượ c định
hướ ng phân bổ  có  chọ n lọ c, ưu tiên lĩnh vự c sản xuấ t – kinh doanh và  các độ ng lự c tăng trưở ng then chố t, cho thấy
trọ ng tâm điều hành nghiêng về  chấ t lượ ng tín dụ ng hơn là  mở  rộ ng bằng mọ i giá . Ngân hàng Nhà  nướ c đồ ng thờ i
yêu cầu kiểm soá t tiến độ  giả i ngân, vớ i mứ c tăng cho vay mỗ i quý  khô ng vượ t quá  25% chỉ tiêu năm, nhằm hạn
chế  rủ i ro dồ n vố n cuố i kỳ . 

        Thương mại lập kỷ lục, Việt Nam vào Top 15 cường quốc thương mại thế giới.
Trong giai đoạn 2021–2025, xuấ t nhậ p khẩu Việ t Nam tăng trưở ng vượ t bậ c vớ i tổ ng kim ngạch gần 3.800 tỷ  USD,
mứ c cao nhấ t từ  trướ c tớ i nay. Xuấ t khẩu tăng mạnh giú p cán cân thương mạ i duy trì xuấ t siêu liên tụ c, riêng năm
2023 thặ ng dư trên 28 tỷ  USD, cò n năm 2025 kim ngạch đạ t khoảng 930 tỷ  USD, tăng 18,2% so vớ i năm trướ c.
Quy mô  thương mạ i mở  rộ ng nhanh ở  các ngành chủ  lự c như điện tử , cô ng nghệ  cao, máy mó c, dệ t may, da giày,
đưa Việ t Nam vào Top 15 cườ ng quố c thương mạ i thế  giớ i. 

       Việt Nam nhập siêu hơn 3,2 tỷ USD trong nửa đầu tháng 1. 
Theo số  liệu sơ bộ  củ a Cụ c Hả i quan, từ  ngày 1 đến 15/1/2026, tổ ng kim ngạ ch xuấ t nhậ p khẩu đạ t khoảng
39,34 tỷ  USD, tăng 14,64% so vớ i cù ng kỳ  năm trướ c. Trong đó , kim ngạ ch nhậ p khẩu tăng mạ nh hơn đáng kể
so vớ i xuấ t khẩu, trở  thành yếu tố  chính khiến cán cân thương mạ i thâm hụ t. Cụ  thể , kim ngạ ch xuấ t khẩu trong
kỳ  đạ t 18,05 tỷ  USD, tăng 11,1% so vớ i cù ng kỳ . Ở  chiều ngượ c lạ i, nhậ p khẩu đạ t 21,29 tỷ  USD, tăng tớ i
17,81%. Chênh lệ ch giữ a hai chiều giao thương khiến Việ t Nam nhậ p siêu khoảng 3,24 tỷ  USD, cao gần gấp ba
lần mứ c nhậ p siêu ghi nhậ n trong cù ng kỳ  năm ngoá i.

CPI theo tháng Việt Nam từ năm 2023 đến năm 2025.
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GDP Việt Nam từ năm 2021 đến nay.

Trong nước:   Lãi suất liên ngân hàng và tỷ giá USD đồng loạt giảm mạnh
Chiến lược giao dịch
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        Fed giữ nguyên lãi suất.
Cụ c Dự  trữ  Liên bang Mỹ  (Fed) vừ a quyết định giữ  nguyên lã i suấ t tham chiếu trong biên độ  3,50–3,75% tạ i
cuộ c họ p chính sách tiền tệ  đầu năm 2026, đú ng vớ i kỳ  vọ ng thị trườ ng. Fed đưa ra quyết định này trong bố i
cảnh tăng trưở ng kinh tế  Mỹ  vẫn ổ n định, lạm phá t vẫn ở  mứ c cao và  thị trườ ng lao độ ng tiếp tụ c vữ ng chắc,
khiến cơ quan này thậ n trọ ng trong việ c điều chỉnh chính sách. Mộ t số  thành viên Fed bày tỏ  mong muố n
tiếp tụ c cắ t giảm lã i suấ t, nhưng phần lớ n đều ủ ng hộ  việ c giữ  lã i suấ t để  theo dõ i thêm dữ  liệu kinh tế . 

        Ông Trump chính thức đề cử Kevin Warsh làm Chủ tịch Fed.
Ngày 30/01, Tổ ng thố ng Donald Trump chính thứ c đề  cử  Kevin Warsh kế  nhiệm Jerome Powell làm Chủ  tịch
Cụ c Dự  trữ  Liên bang, khép lạ i quá  trình tìm kiếm kéo dà i và  nhiều tranh cã i. Quyết định này phản ánh sự
khô ng hà i lò ng lâu nay củ a ô ng Trump vớ i chính sách tiền tệ  dướ i thờ i ô ng Powell, đặ c biệ t về  lộ  trình lã i
suấ t. Ô ng Warsh, 55 tuổ i, đượ c đánh giá  cao nhờ  kinh nghiệm sâu rộ ng tạ i Fed và  uy tín trên Phố  Wall, qua
đó  giú p giảm bớ t lo ngạ i về  cú  số c chính sách. Tuy nhiên, việ c đề  cử  vẫn cần Thượ ng viện phê  chuẩn và  diễn
ra trong bố i cảnh Fed chịu áp lự c chính trị lớ n, lạm phá t chưa hoàn toàn đượ c kiểm soá t.

        Thâm hụt thương mại Mỹ tăng mạnh nhất trong gần 34 năm.
Thâm hụ t thương mạ i củ a Mỹ  trong tháng 11/2025 tăng vọ t 94,6%, lên 56,8 tỷ  USD, mứ c tăng theo tỷ  lệ  lớ n
nhấ t kể  từ  tháng 3/1992, theo số  liệu cô ng bố  ngày 29/01 củ a Cơ quan Phân tích Kinh tế  và  Cụ c Thố ng kê
Dân số  Mỹ . Nguyên nhân chủ  yếu đến từ  nhậ p khẩu tăng 5% lên 348,9 tỷ  USD, trong đó  nhậ p khẩu hàng hó a
tăng 6,6%, đặ c biệ t là  tư liệu sản xuấ t đạ t kỷ  lụ c nhờ  máy tính và  chấ t bán dẫn. Ở  chiều ngượ c lạ i, xuấ t khẩu
giảm 3,6% xuố ng 292,1 tỷ  USD, vớ i xuấ t khẩu hàng hó a sụ t 5,6%, kéo cán cân thương mạ i xấu đi rõ  rệ t. Diễn
biến này có  thể  buộ c các nhà  kinh tế  phả i hạ  dự  báo tăng trưở ng GDP quý  IV/2025.

        Chính phủ Nhật Bản vẫn chưa can thiệp vào đồng Yên.
Chính phủ  Nhậ t Bản đến nay vẫn chưa can thiệp vào thị trườ ng ngoạ i hố i, bấ t chấp nhữ ng đồ n đoán gần đây
về  việ c hỗ  trợ  đồ ng Yên Nhậ t. Theo Bộ  Tà i chính Nhậ t Bản, trong giai đoạn 29/12/2025–28/01/2026,
Tokyo hoàn toàn “án binh bấ t độ ng”, khô ng phá t sinh giao dịch mua bán ngoạ i tệ  nào. Thô ng tin này phủ
nhận nghi ngờ  sau khi đồ ng Yên bậ t tăng 1,7% ngày 23/01, từ  đáy 159 Yên/USD lên vù ng 152 Yên/USD. Dữ
liệu từ  Ngân hàng Trung ương Nhậ t Bản cũ ng khô ng ghi nhận dấu hiệu bán USD bấ t thườ ng – đặ c trưng củ a
hoạ t độ ng can thiệp

Lãi suất Fed trong 2 năm từ năm 2024 đến nay.

Biểu đồ lãi suất Nhật Bản  trong 2 năm từ 2024 đến nay.

Thế giới: Fed giữ nguyên lãi suất
Chiến lược giao dịch
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Biểu đồ diễn biến giá dầu thế giới dầu Brent.
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        Vàng lao dốc 11% sau khi ông Trump chọn Kevin Warsh.
Giá  vàng thế  giớ i giảm mạ nh trong phiên thứ  Sáu và  đang hướ ng tớ i mứ c giảm trong ngày sâu nhấ t kể  từ
năm 1983, sau khi Tổ ng thố ng Mỹ  Donald Trump cô ng bố  lự a chọ n Chủ  tịch Cụ c Dự  trữ  Liên bang (Fed)
mớ i. Cụ  thể , vàng giao ngay đêm qua (giờ  Việ t Nam) có  thờ i điểm giảm tớ i 9,5% xuố ng cò n 4.883,62
USD/ounce, bay hơi hơn 700 USD/ounce mứ c đỉnh kỷ  lụ c 5.594,82 USD/ounce trong phiên thứ  Năm. Hiện,
giá  vẫn đang giao độ ng quanh ngưỡ ng 4.800 USD/ounce. Ô ng Trump đã  chọ n cự u Thố ng đố c Fed Kevin
Warsh làm ngườ i kế  nhiệm Jerome Powell ở  vị trí Chủ  tịch Fed từ  tháng 5, đưa mộ t nhân vậ t thườ ng xuyên
chỉ trích ngân hàng trung ương vào vị trí lãnh đạ o then chố t. Bấ t chấp đợ t giảm mạ nh, giá  vàng vẫn đang
trên đà  tăng hơn 13% trong tháng này, đánh dấu tháng tăng thứ  sáu liên tiếp. 

       Giá dầu neo gần đỉnh 6 tháng khi nhà đầu tư theo dõi căng thẳng Mỹ-Iran.
Giá  dầu giảm nhẹ  trong phiên ngày 30/01 nhưng vẫn giữ  quanh mứ c cao nhấ t trong khoảng 6 tháng, khi
căng thẳng âm ỉ giữ a Mỹ  và  Iran tiếp tụ c hỗ  trợ  thị trườ ng. Hợ p đồ ng dầu Brent tương lai chố t phiên ở  mứ c
70.69 USD/thù ng, giảm 2 xu (tương đương 0.03%). Hợ p đồ ng tháng 3 sẽ  đáo hạ n trong ngày. Dầu thô  WTI
củ a Mỹ  kế t thú c ở  65.21 USD/thù ng, giảm 21 xu (tương đương 0.32%). Trướ c đó , trong phiên ngày 29/01,
giá  dầu đã  chạ m mứ c cao nhấ t kể  từ  đầu tháng 8. Nhiều nguồ n tin cho biế t Tổ ng thố ng Mỹ  Donald Trump
đang cân nhắ c cá c biện pháp đố i phó  vớ i Iran, bao gồ m cả  cá c cuộ c tấn cô ng có  chọ n lọ c, làm dấy lên lo ngạ i
về  nguy cơ gián đoạ n nguồ n cung. 

      Giá kim loại đồng thiết lập đỉnh lịch sử mới.
Giá  đồ ng tăng hơn 5%, xá c lậ p mứ c cao nhấ t mọ i thờ i đạ i do nguồ n cung thắ t chặ t và  đồ ng USD suy yếu,
thú c đẩy thị trườ ng kim loạ i toàn cầu. Giá  đồ ng đã  tăng hơn 5%, chính thứ c xá c lậ p mứ c cao nhấ t mọ i thờ i
đạ i. Đà  tăng này đến từ  làn só ng nhà  đầu tư ồ  ạ t ró t vố n vào thị trườ ng kim loạ i, trong bố i cảnh lo ngạ i về
nguồ n cung thắ t chặ t và  sự  suy yếu củ a đồ ng USD. Trên Sàn Giao dịch Kim loạ i London (LME), giá  đồ ng kỳ
hạ n giao sau 3 tháng (hợ p đồ ng chuẩn) đã  chạ m mố c 13.767 USD/tấn. Diễn biến này tiếp nố i đà  tăng mạ nh
mẽ  củ a thị trườ ng, nâng tổ ng mứ c tăng củ a giá  đồ ng kể  từ  đầu năm 2026 đến nay lên khoảng 10%. Sắ c
xanh cũ ng bao phủ  thị trườ ng hàng hó a nó i chung khi cả  5 loạ i kim loạ i cơ bản chính khá c đều đồ ng loạ t
tăng giá . Đáng chú  ý , nhô m cũ ng vừ a thiế t lậ p mứ c giá  cao nhấ t trong vò ng 3 năm qua.

Biểu đồ diễn biến giá vàng thế giới.

THÔNG TIN THỊ TRƯỜNG HÀNG HÓA

Nguồn: Tradingview.

Chiến lược giao dịch
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        Xu hướng trung dài hạn.
VN-Index tiếp tụ c duy trì xu hướ ng tăng trung hạ n khi vậ n độ ng trong kênh
tăng hình thành từ  cá c đáy quan trọ ng giai đoạ n 2020–2022. Sau khi tiệm
cậ n vù ng kháng cự  trên củ a kênh tăng dà i hạ n, chỉ số  đã  xuấ t hiện nhịp điều
chỉnh kỹ  thuậ t và  hiện đang tá i tích lũ y ngay bên dướ i vù ng kháng cự  này,
cho thấy áp lự c chố t lờ i đã  phần nào đượ c hấp thụ . Cá c đườ ng MA20, MA40
và  MA100 tuần vẫn duy trì xu hướ ng đi lên và  nằm dướ i mặ t bằng giá , tiếp
tụ c đó ng vai trò  là  hệ  thố ng hỗ  trợ  độ ng vữ ng chắ c cho xu hướ ng trung hạ n.
Việ c MA20 tuần duy trì trên MA40 và  MA100 tuần cho thấy xung lự c tăng
chủ  đạ o vẫn đượ c bảo toàn, trong khi trạ ng thá i điều chỉnh hiện tạ i mang
tính củ ng cố  nền giá , tạ o tiền đề  cho khả  năng nố i lạ i xu hướ ng tăng trong
trung – dà i hạ n nếu khô ng đánh mấ t vù ng hỗ  trợ  quan trọ ng.

        Xu hướng ngắn hạn.  
VN-Index phá t đi tín hiệu thậ n trọ ng trong ngắn hạ n khi kế t tuần bằng mộ t
câ y nến giảm, tuy nhiên lự c bán đã  đượ c hấp thụ  đáng kể  quanh vù ng hỗ
trợ  tâm lý  1.800 điểm, cho thấy bên mua vẫn hiện diện tạ i vù ng giá  thấp. Dù
vậ y, trạ ng thá i giằng co cho thấy xung lự c tăng ngắn hạ n đang suy yếu. Chỉ
báo MACD tiếp tụ c nằm trên mố c 0 nhưng đã  hình thành phân kỳ  âm, phản
ánh đà  tăng khô ng cò n đồ ng thuậ n vớ i xung lự c độ ng lượ ng. Trong khi đó ,
RSI duy trì quanh vù ng cao và  có  dấu hiệu đi ngang, hàm ý  rủ i ro điều chỉnh
kỹ  thuậ t vẫn hiện hữ u. 

        Kịch bản.
Kịch bản 1 (40%): VN-Index hồ i phụ c trở  lạ i vù ng 1.850-1.880 điểm (kênh
tăng dà i hạ n).
Kịch bản 2 (60%): VN-Index điều chỉnh quay lạ i kiểm định vù ng 1.730
-1.750 điểm (MA20 tuần).

Nhận định

PHÂN TÍCH KỸ THUẬT CHỈ SỐ VNINDEX
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Đồ thị kỹ thuật- khung 1W

Khuyến nghị giao dịch
Nhà  đầu tư nên duy trì tỷ  trọ ng cổ  phiếu ở  mứ c TRUNG BÌNH, ưu tiên quản trị rủ i ro khi thị
trườ ng hồ i phụ c kỹ  thuậ t nhưng thanh khoản chưa xá c nhậ n xu hướ ng tăng bền vữ ng.
MUA  Có thể mua thăm dò với tỷ trọng nhỏ trong cá c nhịp điều chỉnh hoặ c rung lắ c trong
phiên, tậ p trung vào cá c cổ  phiếu có  nền tích lũ y chặ t, dò ng tiền cả i thiện và  vẫn giữ  xu hướ ng
tăng ngắn hạ n. Ưu tiên nhó m Ngân hàng (đặ c biệ t ngân hàng quố c doanh và  đầu ngành), Dầu khí,
chứ ng khoán và  cổ  phiếu vố n hó a lớ n đang đó ng vai trò  dẫn dắ t thị trườ ng. Hạ n chế  mua đuổ i tạ i
cá c cổ  phiếu đã  tăng nó ng, tăng trần liên tiếp hoặ c tiệm cậ n vù ng kháng cự  ngắn hạ n.
BÁN Tiếp tục chốt lời từng phần, cơ cấu danh mục tạ i cá c cổ  phiếu hồ i phụ c mạ nh hoặ c tiệm
cậ n vù ng cản; giảm tỷ  trọ ng nhó m đầu cơ và  cá c nhó m đang điều chỉnh, ưu tiên giữ  tiền mặ t ở
mứ c hợ p lý  để  chủ  độ ng trướ c rung lắ c thị trườ ng....

Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02
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(*) Khuyến cáo: Khuyến nghị này chỉ nhằm cung cấp thông tin tham khảo cho nhà đầu tư, không mang
tính chất chào mời hay tác động đến giá cổ phiếu.

DANH MỤC KHUYẾN NGHỊ
Cậ p nhậ t ngày 02/02/2026

1

2

3

4

5

STT

NTP

DPR

CTD

VNM

SSI

Mã CP

CHỜ MUA

CANH MUA

TRUNG LẬP

CHỜ MUA

TRUNG LẬP

Khuyến nghị

31.15

76.80

41.25

70.60

63.20

Giá hiện tạ i

75-78

38-39

53-55

68-70

29-30

Vùng mua/bán 

80-85

85-87

62-63

42-43

32-33

Vùng giá chố t lờ i

35

64

27

70

50

Giá cắt lỗ Diễn giải

Hỗ  trợ  bở i đườ ng xu hướ ng giảm dà i hạ n.

Kế t quả  kinh doanh tích cự c.

Hỗ  trợ  bở i đườ ng trung bình MA20 ngày.
Hưở ng lợ i thú c đẩy ĐTC trong lĩnh vự c hạ  tầng.

Hỗ  trợ  bở i đườ ng trung bình MA200.

Hưở ng lợ i nâng hạ ng thị trườ ng, kqkd tích cự c.

Hỗ  trợ  bở i đườ ng xu hướ ng tăng dà i hạ n.

Kế t quả  kinh doanh tích cự c, backlog lớ n.

Hỗ  trợ  bở i cá c đườ ng trung bình MA100, MA200.

Triển vọ ng giá  cao su duy trì tích cự c.



Doanh thu và lợi nhuận của VNM từ năm 2019 đến nay.
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CHỜ MUA

Giá  ngà y 30/01/2026 70.60

Thông tin cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 147,550.85
SLCP lưu hà nh (cp) 2,089,955,445
KLGD BQ 10 phiên 11,216,790
Giá  sổ  sá ch 14.68
EPS hiện tạ i 4.50
P/E 15.68

CÔNG TY CỔ PHẦN SỮA VIỆT NAM - VNM (HOSE)

Luận điểm đầu tư

Nguồn: APSC tổng hợp.

Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02

       Mảng nước ngoài: tăng trưởng bứt phá, lập đỉnh doanh thu mới.
Mảng nướ c ngoà i củ a Vinamilk tiếp tụ c bứ t phá  mạ nh mẽ  trong Q3/2025 khi doanh thu đạ t 3.459 tỷ  đồ ng,
tăng 11,2% QoQ và  32,6% YoY. Độ ng lự c tăng trưở ng chủ  yếu đến từ  xuấ t khẩu, vố n tăng gần 47% YoY nhờ
nền thấp củ a năm 2024 và  nhu cầu phụ c hồ i mạ nh tạ i cá c thị trườ ng trọ ng điểm như Iraq. Song song đó ,
Vinamilk mở  rộ ng thành cô ng vào nhiều quố c gia châu Á  và  châu Phi, nơi mứ c độ  cạ nh tranh chưa quá  cao, tạ o
dư địa tăng trưở ng lớ n trong cá c năm tớ i. Cá c cô ng ty thành viên như Driftwood và  đặ c biệ t AngkorMilk tiếp
tụ c ghi nhậ n kế t quả  tích cự c, hưở ng lợ i từ  chiến lượ c thú c đẩy thương mạ i Việ t Nam – Campuchia. Nhờ  đó , tỷ
trọ ng đó ng gó p từ  mảng quố c tế  đã  vượ t 20%, trở  thành độ ng lự c tăng trưở ng chủ  đạ o trong trung hạ n.

        Mảng nội địa: ổn định trở lại sau tái cấu trúc kênh phân phối truyền thống (GT).
Mảng nộ i địa củ a Vinamilk tiếp tụ c phụ c hồ i và  ổ n định sau quá  trình tá i cấu trú c hệ  thố ng General Trade, vớ i
doanh thu Q3/2025 đạ t 13.494 tỷ  đồ ng, tăng 4,4% YoY dù  giảm nhẹ  so vớ i quý  trướ c. Kế t quả  này đượ c hỗ
trợ  bở i nền so sánh thấp củ a cù ng kỳ  năm 2024 do ảnh hưở ng củ a bão Yagi, cù ng vớ i việ c hệ  thố ng phân phố i
GT đã  vậ n hành trơn tru trở  lạ i. Cá c sản phẩm mớ i và  nhó m cả i tiến bao bì/vị tăng trưở ng mạ nh, vớ i doanh
thu 9 tháng tăng 714% YoY và  riêng Q3 tăng 12% YoY, trong đó  Green Farm tiếp tụ c là  điểm sáng vớ i mứ c
tăng 225% YoY trong 10 tháng. Nhữ ng yếu tố  này cho thấy mảng nộ i địa đã  trở  lạ i quỹ  đạ o tăng trưở ng ổ n
định, làm nền tảng vữ ng chắ c cho Vinamilk trong cá c quý  tớ i.

       Giá sữa bột nguyên kem WMP giảm, hỗ trợ biên lợi nhuận VNM.
Bố i cảnh giá  bộ t sữ a hiện đang thuậ n lợ i cho Vinamilk khi WMP dao độ ng quanh 3.503 USD/tấn, giảm 20% so
vớ i đỉnh tháng 5. Nguyên nhân chính là  sản lượ ng tạ i New Zealand tăng nhờ  điều kiện thờ i tiế t thuậ n lợ i,
trong khi nhu cầu tạ i cá c thị trườ ng nhậ p khẩu lớ n như Trung Quố c và  Algeria giảm. Chi phí nguyên liệu thấp
hơn giú p Vinamilk duy trì biên lợ i nhuậ n ổ n định mà  khô ng cần tăng giá  bán, đồ ng thờ i mở  ra dư địa để  phá t
triển cá c sản phẩm cao cấp và  tăng trưở ng xuấ t khẩu. Yếu tố  này tiếp tụ c củ ng cố  hiệu quả  vậ n hành củ a cô ng
ty và  tạ o nền tảng vữ ng chắ c cho tăng trưở ng lợ i nhuậ n trung hạ n.

      Kết quả kinh doanh. 
Q3/2025, doanh thu đạ t 16.953 tỷ  đồ ng (+9,1% YoY), cả  nộ i địa và  quố c tế  tăng trưở ng, nhưng LNST chỉ
2.511 tỷ  đồ ng (+4,5% YoY) do lỗ  trích lậ p từ  cô ng ty liên kế t Miraka tạ i New Zealand.
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT- VNM (HOSE)

Trên đồ thị trung dài hạn. Cổ  phiếu VNM trên đồ  thị trung dà i hạ n đã  cho tín hiệu tích cự c khi bứ t phá
thành cô ng đườ ng xu hướ ng giảm kéo dà i từ  đỉnh năm 2018, xá c lậ p sự  thay đổ i quan trọ ng về  xu hướ ng
dà i hạ n. Đồ ng thờ i, cổ  phiếu cũ ng breakout kênh tăng trung hạ n hình thành từ  hai đáy tháng 4 và  tháng
10/2025, cho thấy cấu trú c tăng đang đượ c củ ng cố . Sau nhịp tăng, giá  điều chỉnh quay lạ i kiểm định thành
cô ng vù ng cản cũ , nay đó ng vai trò  hỗ  trợ . VNM hiện duy trì giao dịch trên cá c đườ ng MA100 và  MA200
ngày, phản ánh nền giá  trung dà i hạ n ổ n định. MA100 hướ ng lên và  nằm trên MA200 cho thấy độ ng lượ ng
tăng vẫn chiếm ưu thế . Tổ ng thể , xu hướ ng trung dà i hạ n củ a VNM đang ở  trạ ng thá i tích cự c.
Trên đồ thị ngắn hạn. Cổ  phiếu  VNM đang duy trì xu hướ ng tăng rõ  né t khi MA20 tá ch xa và  vú t lên mạ nh
so vớ i MA40, phản ánh xung lự c giá  tích cự c. Giá  cổ  phiếu ổ n định trên cả  hai đườ ng trung bình cho thấy
dò ng tiền ngắn hạ n vẫn giữ  vai trò  dẫn dắ t. Chỉ báo MACD nằm trên đườ ng tín hiệu và  trên ngưỡ ng 0, xá c
nhậ n độ ng lượ ng tăng chưa suy yếu. RSI dao độ ng quanh vù ng 60–70, thể  hiện sứ c mạ nh giá  nghiêng về
bên mua nhưng chưa rơi vào trạ ng thá i quá  mua. Tổ ng thể , xu hướ ng ngắn hạ n củ a VNM vẫn tích cự c, cá c
nhịp rung lắ c nếu xuấ t hiện chủ  yếu mang tính kỹ  thuậ t.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  mạ nh gần nhấ t 68-70 ứ ng vớ i giao thoa hỗ  trợ  cbở i đườ ng xu hướ ng
giảm dà i hạ n và  kênh tăng trung hạ n. Kháng cự  quan trọ ng tạ i vù ng 82-85 (kháng cự  đỉnh cũ  01/2021).

Nhận định

Khuyến nghị giao dịch
Vớ i nhà  đầu tư đang nắm giữ  cổ  phiếu này vẫn kỳ  vọ ng giữ  trung hoặ c dà i hạ n thì có  thể  cân nhắ c chờ  mua
gia tăng tỷ  trọ ng bình quân khi cổ  phiếu điều chỉnh về  vù ng 68-70.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  tiền cân nhắ c chờ  mua lướ t só ng hoặ c  (30%-35%vố n) tạ i vù ng giá  68-70. Tuy
nhiên nhà  đầu tư cần tuân thủ  nguyên tắ c cắ t lỗ  nếu giá  khô ng đạ t kỳ  vọ ng.

Ngưỡng hỗ trợ / kháng cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trợ  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cự  2

Giá 

68

65

82

88

Chú thích 

Đuờ ng xu hướ ng giảm

Đỉnh cũ  12/2025

Fibonacci 61.8%

  Đỉnh cũ  01/2021

Các chỉ báo kỹ thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị 
66.89
64.69

1.93
59.84

Tín hiệu
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c

Đồ thị kỹ thuật
VNM (HOSE) -  CÔNG TY CỔ PHẦN SỮA VIỆT NAM 
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua mụ c tiêu
Giá  bán mụ c tiêu
Giá  bán cắ t lỗ  
Phương pháp GD

70.60
68-70
80-85

64
Swing trade

Khuyến nghị

CHỜ MUA
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       Mảng môi giới: Thị phần lập đỉnh, tăng trưởng bền vững theo chu kỳ thanh khoản.
Trong Q4/2025, mảng Dịch vụ  Chứ ng khoán tiếp tụ c đó ng vai trò  trụ  cộ t củ a SSI vớ i doanh thu 1.751 tỷ
đồ ng, chiếm khoảng 49% tổ ng doanh thu, cho thấy sự  cả i thiện rõ  rệ t về  quy mô  và  hiệu quả  hoạ t độ ng.
Nghiệp vụ  mô i giớ i, lưu ký  và  tư vấn đầu tư ghi nhậ n quý  tăng trưở ng thị phần thứ  5 liên tiếp, phản ánh năng
lự c cạ nh tranh đượ c củ ng cố  trong bố i cảnh thanh khoản thị trườ ng duy trì tích cự c. Thị phần mô i giớ i cổ
phiếu, chứ ng chỉ quỹ  và  chứ ng quyền có  bảo đảm trên HOSE đạ t 12,50% trong Q4, mứ c cao nhấ t trong 22
quý , đưa thị phần bình quân cả  năm 2025 lên 11,53%, cao nhấ t trong 5 năm trở  lạ i đây. Song song vớ i thị
trườ ng cơ sở , mảng mô i giớ i phá i sinh cũ ng ghi nhậ n bướ c mở  rộ ng đáng kể  khi thị phần cả  năm đạ t 5,09%,
cả i thiện mạ nh so vớ i năm 2024. Riêng trong Q4, doanh thu mảng phá i sinh đạ t 653 tỷ  đồ ng, tăng 96% so vớ i
cù ng kỳ .

        Mảng tự doanh – đầu tư: Hiệu quả cải thiện rõ rệt, cơ cấu thận trọng.
Trong Q4/2025, doanh thu từ  hoạ t độ ng Đầu tư đạ t 1.593 tỷ  đồ ng, tăng 53% so vớ i cù ng kỳ  năm trướ c, đó ng
gó p khoảng 45% tổ ng doanh thu hoạ t độ ng. Danh mụ c đầu tư củ a SSI tiếp tụ c tậ p trung vào tà i sản thu nhậ p
cố  định do cá c tổ  chứ c tín dụ ng phá t hành, đồ ng thờ i đượ c điều chỉnh linh hoạ t theo diễn biến vĩ mô  và  mặ t
bằng lã i suấ t. Chiến lượ c đầu tư thậ n trọ ng, ưu tiên an toàn và  dò ng tiền ổ n định giú p mảng tự  doanh củ a SSI
duy trì hiệu suấ t tích cự c trong bố i cảnh thị trườ ng có  nhiều biến độ ng, đồ ng thờ i giảm thiểu rủ i ro định giá
trong cá c giai đoạ n điều chỉnh.

       Mảng cho vay ký quỹ (margin): Quy mô mở rộng, đóng góp lợi nhuận ổn định.
Hoạ t độ ng cho vay ký  quỹ  và  ứ ng trướ c tiền bán trong Q4/2025 ghi nhậ n doanh thu gần 1.098 tỷ  đồ ng, tăng
9% so vớ i quý  liền trướ c, tiếp tụ c là  nguồ n thu ổ n định và  có  tính chu kỳ  cao theo diễn biến thanh khoản thị
trườ ng. Tạ i thờ i điểm 31/12/2025, dư nợ  cho vay ký  quỹ  và  ứ ng trướ c củ a SSI đạ t hơn 38.940 tỷ  đồ ng, tăng
77% so vớ i đầu năm, phản ánh chiến lượ c mở  rộ ng quy mô  mộ t cá ch chủ  độ ng nhưng có  kiểm soá t. Trong
bố i cảnh thị trườ ng biến độ ng mạ nh, SSI vẫn khô ng phá t sinh nợ  xấu, cho thấy chính sá ch quản trị rủ i ro thậ n
trọ ng, nền tảng vố n mạ nh và  khả  năng kiểm soá t chấ t lượ ng tà i sản hiệu quả . 

        Kết quả kinh doanh. Trong Q4/2025, SSI ghi nhậ n tổ ng doanh thu hợ p nhấ t ướ c đạ t 3.723 tỷ  đồ ng và  lợ i 
         nhuậ n trướ c thuế  khoảng 1.005 tỷ  đồ ng.

Doanh thu và lợi nhuận trước thuế của SSI  từ năm 2019 đến nay.

09

CHỜ MUA

Giá  ngà y 30/01/2026 31.15

Thông tin cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 77,597.69
SLCP lưu hà nh (cp) 2,491,097,752
KLGD BQ 10 phiên 24,486,530
Giá  sổ  sá ch 20.57
EPS hiện tạ i 1.88
P/E 16.55

CÔNG TY CỔ PHẦN CHỨNG KHOÁN SSI - SSI (HOSE)

Luận điểm đầu tư

Nguồn: APSC tổng hợp.

Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT- SSI (HOSE)

Trên đồ thị trung dài hạn, Cổ  phiếu SSI đang duy trì xu hướ ng trung – dà i hạ n tích cự c khi giá  vẫn nằm
trên đườ ng MA200 ngày, cho thấy cấu trú c tăng chưa bị phá  vỡ . Sau nhịp điều chỉnh, cổ  phiếu quay về  tích
lũ y và  tìm điểm cân bằng quanh MA200, khu vự c hỗ  trợ  độ ng quan trọ ng củ a xu hướ ng hiện tạ i. Việ c giá
tạ m thờ i nằm dướ i MA100 ngày phản ánh nhịp điều chỉnh mang tính kỹ  thuậ t hơn là  sự  đảo chiều. MA100
đó ng vai trò  cản trung hạ n, khiến diễn biến giá  thiên về  đi ngang và  củ ng cố  nền. Trong bố i cảnh MA200 vẫn
hướ ng lên, áp lự c giảm sâu đượ c kiểm soá t tố t. Khi SSI ổ n định trở  lạ i và  tiệm cậ n MA100, dư địa cả i thiện
xu hướ ng trung hạ n sẽ  dần đượ c mở  ra.
Trên đồ thị ngắn hạn, Cổ  phiếu SSI đang ở  trạ ng thá i giằng co khi giá  dao độ ng quanh MA20 và  MA40, cho
thấy cung – cầu tương đố i cân bằng. MA20 đi ngang và  áp sá t MA40 phản ánh xung lự c tăng ngắn hạ n cò n
yếu, xu hướ ng thiên về  tích lũ y. MACD vẫn nằm dướ i đườ ng tín hiệu, histogram duy trì giá  trị âm nhưng thu
hẹp dần, cho thấy áp lự c giảm đang hạ  nhiệ t song chưa xuấ t hiện tín hiệu đảo chiều tăng rõ  ràng. RSI dao
độ ng quanh vù ng trung tính, chưa rơi vào quá  bán nhưng cũ ng chưa xá c nhậ n đà  hồ i phụ c mạ nh. Diễn biến
hiện tạ i ủ ng hộ  kịch bản SSI tiếp tụ c tích lũ y, chờ  tín hiệu cả i thiện đồ ng thuậ n từ  cá c chỉ báo ngắn hạ n.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  gần nhấ t: 29-30, tương ứ ng hỗ  trợ  bở i đườ ng trung bình MA200. Kháng
cự  quan trọ ng tạ i vù ng 32-33 tương ứ ng kháng cự  bở i đườ ng trung bình MA100.

Nhận định

Khuyến nghị giao dịch
Vớ i nhà  đầu tư nắm giữ  cổ  phiếu này vẫn muố n giữ  trung - dà i hạ n thì có  thể  cân nhắ c chờ  mua gia tăng tỷ
trọ ng bình quân khi cổ  phiếu điều chỉnh về  vù ng 29-30.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  tiền cân nhắ c chờ  mua lướ t só ng (20%-30%vố n) tạ i vù ng giá  29-30. Tuy nhiên nhà
đầu tư cần tuân thủ  nguyên tắ c cắ t lỗ  nếu giá  khô ng đạ t kỳ  vọ ng.

Ngưỡng hỗ trợ / kháng cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trợ  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cự  2

Giá

29

27

32

35

Chú thích 

Đườ ng trung bình MA200

Đáy cũ  tháng 04/2024

Đườ ng trung bình MA100

 Fibonacci thoá i lui 61.8%

Các chỉ báo kỹ thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị
31.48
30.71

0.12
48.67

Tín hiệu
Tiêu cự c
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c

Đồ thị kỹ thuật
SSI (HOSE) -   CÔNG TY CỔ PHẦN CHỨNG KHOÁN SSI 
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua mụ c tiêu
Giá  bán mụ c tiêu
Giá  bán cắ t lỗ  
Phương pháp GD

31.15
29-30
32-33

27
Swing trade

Khuyến nghị

CHỜ MUA



Nguồn: APSC tổng hợp
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CANH MUA

Giá  ngà y 30/01/2026 76.80

Thông tin cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 8,179.23
SLCP lưu hà nh (cp) 106,500,404
KLGD BQ 10 phiên 689,790
Giá  sổ  sá ch 87.27
EPS hiện tạ i 6.17
P/E 12.45

CÔNG TY CỔ PHẦN XÂY DỰNG COTECCONS -CTD (HOSE)
Luận điểm đầu tư

Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02

Lợi nhuận sau thuế theo quý của CTD từ năm 2024 đến nay.

       Backlogs cao kỷ lục nhờ thị trường BĐS, đầu tư công và làn sóng FDI.
Dự a trên ba trụ  đỡ  gồ m thị trườ ng BĐS dân dụ ng hồ i phụ c, đầu tư cô ng tăng tố c và  làn só ng FDI mạ nh mẽ , CTD
ghi nhậ n backlog kỷ  lụ c 51.600 tỷ  đồ ng tính đến Q1 NĐTC 2025–2026. Mảng dân dụ ng tiếp tụ c dẫn dắ t khi cá c
dự  án “Repeat Sales” chiếm gần 70% tổ ng giá  trị trú ng thầu, phản ánh niềm tin vữ ng chắ c từ  cá c chủ  đầu tư. Ở
mảng hạ  tầng, cá c dự  án trọ ng điểm như sân bay Long Thành giú p duy trì nguồ n việ c ổ n định. Mảng cô ng
nghiệp cũ ng tăng tố c nhờ  dò ng vố n FDI vào cá c dự  án quy mô  lớ n củ a VinFast, LEGO, Foxconn… Việ c ký  mớ i
19.300 tỷ  đồ ng ngay trong quý  đầu nâng backlog lên mứ c cao nhấ t lịch sử , tạ o nền tảng vữ ng chắ c để  CTD hoàn
thành và  có  thể  vượ t kế  hoạ ch NĐTC 2025–2026.

        Triển vọng thị trường BĐS hồi phục kích thích tăng trưởng xây dựng dân dụng.
Thị trườ ng bấ t độ ng sản dân dụ ng đang phụ c hồ i rõ  né t, trở  thành độ ng lự c quan trọ ng thú c đẩy nhu cầu xây
dự ng. Trong năm 2025, toàn thị trườ ng ghi nhậ n khoảng 580.000 giao dịch thành cô ng, phản ánh sự  cả i thiện
mạ nh về  thanh khoản so vớ i giai đoạ n 2023–2024. Nguồ n cung mớ i vượ t 100.000 căn hộ  vớ i tỷ  lệ  hấp thụ  duy
trì ở  mứ c cao 60–68%, trong khi giá  bán sơ cấp tiếp tụ c xu hướ ng tăng tạ i cả  phân khú c thấp tầng và  cao tầng,
đặ c biệ t ở  Hà  Nộ i và  TP.HCM. Diễn biến này mở  ra kỳ  vọ ng cả i thiện mặ t bằng giá  thầu và  biên lợ i nhuậ n cho
Coteccons, đồ ng thờ i chiến lượ c repeat sales giú p CTD duy trì quan hệ  bền chặ t vớ i cá c chủ  đầu tư lớ n.

       Động lực tăng trưởng mới từ bất động sản và bất động sản KCN.
Mảng thi cô ng hạ  tầng củ a Coteccons đang bướ c vào giai đoạ n tăng trưở ng thuậ n lợ i khi Chính phủ  dự  kiến đẩy
mạ nh giả i ngân đầu tư cô ng trong giai đoạ n 2026–2030. Hiện CTD đang triển khai hai dự  án trọ ng điểm gồ m
Nhà  ga hành khá ch T2 – Cảng hàng khô ng quố c tế  Phú  Quố c và  Trung tâm Hộ i nghị APEC, vớ i tổ ng giá  trị hơn
5.000 tỷ  đồ ng, đều bám sá t tiến độ  và  yêu cầu kỹ  thuậ t cao. Đặ c biệ t, Coteccons cũ ng đã  tham gia thi cô ng mộ t
số  hạ ng mụ c tạ i Cảng hàng khô ng quố c tế  Gia Bình, tiếp tụ c khẳng định năng lự c trong mảng hạ  tầng giao thô ng
quy mô  lớ n. Vớ i hồ  sơ năng lự c mạ nh và  kinh nghiệm triển khai nhiều dự  án phứ c tạ p, CTD đượ c kỳ  vọ ng sẽ
hưở ng lợ i rõ  né t từ  làn só ng đầu tư cô ng sắp tớ i, qua đó  thú c đẩy tăng trưở ng doanh thu hạ  tầng cá c năm tớ i.

        Kết quả kinh doanh. Quý  1 NĐTC 2025–2026, doanh thu đạ t 7.452 tỷ  đồ ng (+56% yoy) và  LNST 295 tỷ  đồ ng 
        (+217% yoy). Mảng cố t lõ i vẫn tích cự c vớ i doanh thu xây dự ng 7.410 tỷ  đồ ng (+58,8% yoy).
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PHÂN TÍCH KỸ THUẬT-CTD (HOSE)

Trên đồ thị trung dài hạn, Cổ  phiếu CTD đang vậ n độ ng trong kênh tăng dà i hạ n hình thành từ  hai đáy
tháng 11/2022 và  tháng 5/2025, cho thấy xu hướ ng trung dà i hạ n vẫn mang tính tích cự c. Hiện giá  đã  lù i
về  kiểm định và  đượ c nâng đỡ  bở i đườ ng xu hướ ng tăng dà i hạ n, giú p cấu trú c xu hướ ng chưa bị phá  vỡ .
Tuy nhiên, cổ  phiếu vẫn đang nằm dướ i hai đườ ng trung bình MA100 và  MA200 ngày, phản ánh trạ ng thá i
tích lũ y và  hồ i phụ c cò n thậ n trọ ng. Khoảng cá ch giữ a giá  và  cá c đườ ng MA đang dần thu hẹp, cho thấy áp
lự c giảm suy yếu. MA100 và  MA200 hiện đó ng vai trò  là  vù ng cản trung hạ n quan trọ ng. Nếu CTD vượ t lên
thành cô ng cá c đườ ng MA này, xu hướ ng tăng trung dà i hạ n sẽ  đượ c củ ng cố  rõ  né t hơn.
Trên đồ thị ngắn hạn. Cổ  phiếu CTD đang tích lũ y trong biên độ  hẹp, cho thấy trạ ng thá i cân bằng giữ a
cung và  cầu. Giá  dao độ ng sá t MA20 và  MA40 ngày, hai đườ ng trung bình ngắn hạ n này đang đi ngang và
hộ i tụ , phản ánh quá  trình tích lũ y kỹ  thuậ t. MACD duy trì nằm trên đườ ng tín hiệu và  dần tiến về  ngưỡ ng
zero, cho thấy độ ng lượ ng giảm đã  suy yếu. RSI vậ n độ ng quanh vù ng trung tính, phù  hợ p vớ i diễn biến đi
ngang hiện tạ i. Nhìn chung, xu hướ ng ngắn hạ n củ a CTD vẫn thiên về  tích lũ y chờ  tín hiệu mớ i. Việ c bứ t
phá  khỏ i vù ng đi ngang sẽ  đó ng vai trò  xá c nhậ n xu hướ ng kế  tiếp.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  gần nhấ t nằm tạ i vù ng 75-78 (tương ứ ng vớ i hỗ  trợ  bở i đườ ng xu hướ ng
tăng dà i hạ n). Kháng cự  mạ nh hiện tạ i là  vù ng 78-80 tương ứ ng kháng cự  bở i đườ ng trung bình MA100,
MA200 ngày, nếu breakout kháng cự  này xu hướ ng tăng trung hạ n đượ c củ a cố .

Nhận định

Khuyến nghị giao dịch
Vớ i nhà  đầu tư muố n nắm giữ  cổ  phiếu này trung hoặ c dà i hạ n thì có  thể  cân nhắ c canh mua gia tăng tỷ
trọ ng bình quân khi cổ  phiếu ở  vù ng 75-78.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  sẵn tiền, canh mua mớ i tạ i vù ng hỗ  trợ  75-78 vớ i vố n giả i ngân test 20-30%. Tuy
nhiên cần tuân thủ  cắ t lỗ  nếu giá  khô ng đạ t kỳ  vọ ng.

Ngưỡng hỗ trợ / kháng cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trợ  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cự  2

Giá 

75

72

78

87

Chú thích 

Đườ ng xu hướ ng tăng dà i

Đáy cũ

Đườ ng trung bình MA200

Fibonacci thoá i lui 61.8%

Các chỉ báo kỹ thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị
75.32
76.46
-0.17

51.95

Tín hiệu
Tích cự c
Tích cự c
Tiêu cự c
Tích cự c

Đồ thị kỹ thuật
CTD (HOSE) -  CÔNG TY CỔ PHẦN XÂY DỰNG COTECCONS
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua tiềm năng
Giá  bán mụ c tiêu(TP)
Giá  bán dừ ng lỗ (SL)
Phương pháp GD

76.80
75-78
85-87

70
Swing trade

Khuyến nghị

CANH MUA
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TRUNG LẬP

Giá  ngà y 30/01/2026 63.20

Thông tin cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 10,809.62
SLCP lưu hà nh (cp) 171,038,220
KLGD BQ 10 phiên 681,470
Giá  sổ  sá ch 24.74
EPS hiện tạ i 5.80
P/E 10.89

Luận điểm đầu tư

Doanh thu và lợi nhuận trước thuế của NTP từ năm 2017 đến nay.

CÔNG TY CỔ PHẦN NHỰA THIẾU NIÊN TIỀN PHONG -NTP (HNX)
Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02

       Nhu cầu xây dựng – bất động sản phục hồi tạo dư địa tăng trưởng dài hạn cho NTP.
Nguồ n cung bấ t độ ng sản năm 2025 phụ c hồ i mạ nh mẽ  đang tạ o nền tảng thuậ n lợ i cho nhu cầu tiêu thụ  ố ng
nhự a xây dự ng và  hạ  tầng. Theo VARS IRE, cả  nướ c có  241 dự  án mớ i đượ c cấp phép vớ i khoảng 120.034 căn,
tăng gần 50% so vớ i năm 2024 và  tiệm cậ n mứ c đỉnh 135.000 căn năm 2018. Song song, 1.862 dự  án đang
triển khai vớ i quy mô  771.984 căn cho thấy hoạ t độ ng thi cô ng quay lạ i trên diện rộ ng. Đáng chú  ý , phân khú c
nhà  ở  xã  hộ i ghi nhậ n 698 dự  án vớ i 657.441 căn, tương đương 62% kế  hoạ ch đến năm 2030, trong đó
102.633 căn dự  kiến hoàn thành riêng năm 2025. Sự  mở  rộ ng mạ nh củ a cá c dự  án nhà  ở  và  hạ  tầng kỹ  thuậ t
là  độ ng lự c trự c tiếp thú c đẩy nhu cầu ố ng nhự a, đặ c biệ t là  cá c sản phẩm chấ t lượ ng cao – phân khú c cố t lõ i
củ a NTP.

       Lợi thế công nghệ HDPE độc quyền giúp NTP hưởng lợi trực tiếp từ đầu tư công.
NTP sở  hữ u nền tảng sản xuấ t ố ng HDPE hiện đạ i hàng đầu Việ t Nam, cho phép đáp ứ ng cá c tiêu chuẩn kỹ
thuậ t khắ t khe củ a cá c dự  án hạ  tầng và  đầu tư cô ng. Doanh nghiệp là  đơn vị tiên phong và  duy nhấ t tạ i Việ t
Nam sản xuấ t thành cô ng ố ng HDPE DN 2000 vớ i đườ ng kính lên tớ i 2.000mm. Dò ng sản phẩm này đáp ứ ng
hiệu quả  yêu cầu củ a cá c dự  án cố ng thoá t nướ c, cấp nướ c đô  thị và  khu cô ng nghiệp quy mô  lớ n. Lợ i thế  cô ng
nghệ  khô ng chỉ giú p NTP tham gia sâu vào cá c gó i thầu trọ ng điểm. Trong bố i cảnh đầu tư cô ng tiếp tụ c đượ c
đẩy mạ nh, năng lự c sản xuấ t đặ c thù  này giú p NTP duy trì vị thế  dẫn đầu và  mở  rộ ng thị phần bền vữ ng.

       Gia tăng tồn kho và người mua trả trước – điểm tựa cho tăng trưởng doanh thu giai đoạn 2026.
Cá c chỉ tiêu tà i chính tạ i Q4/2025 cho thấy NTP đã  chủ  độ ng chuẩn bị cho chu kỳ  tăng trưở ng mớ i. Tạ i ngày
31/12/2025, hàng tồ n kho đạ t hơn 1.440 tỷ  đồ ng, tăng trên 40% so vớ i đầu năm, phản ánh chiến lượ c tích
trữ  nguyên vậ t liệu và  thành phẩm nhằm sẵn sàng đáp ứ ng nhu cầu thị trườ ng. Đồ ng thờ i, ngườ i mua trả  tiền
trướ c đạ t 923 tỷ  đồ ng, tăng 38% so vớ i đầu năm, cho thấy lượ ng đơn hàng đã  ký  và  nhu cầu thự c đang cả i
thiện rõ  rệ t. Dò ng tiền ứ ng trướ c này giú p doanh nghiệp giảm phụ  thuộ c vào vay nợ  ngắn hạ n, đưa tỷ  lệ
nợ /VCSH xuố ng cò n 27,4% từ  mứ c trên 40%, dù  quy mô  tồ n kho gia tăng. Đây là  nền tảng tà i chính lành
mạ nh, hỗ  trợ  tăng trưở ng doanh thu và  lợ i nhuậ n củ a NTP trong năm 2026 và  cá c năm tiếp theo.

       Kết quả kinh doanh. Lũ y kế  năm 2025, Nhự a Tiền Phong đạ t doanh thu thuần 6.750 tỷ  đồ ng, tăng 15% YoY; 
        lợ i nhuậ n gộ p 2.092 tỷ  đồ ng, tăng 18,3% YoY nhờ  kiểm soá t tố t giá  vố n.
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Trên đồ thị trung dài hạn, Cổ  phiếu NTP vẫn đang vậ n độ ng trong kênh tăng dà i hạ n đượ c hình thành từ
đườ ng xu hướ ng tăng nố i cá c đáy tháng 4/2024 và  đáy 4/2025, phản ánh cấu trú c xu hướ ng tăng chưa bị
phá  vỡ . Hiện giá  duy trì quanh vù ng hỗ  trợ  độ ng MA200 ngày, cho thấy lự c cầu vẫn hiện diện tạ i khu vự c
quan trọ ng này. Đườ ng MA200 tiếp tụ c hướ ng lên, củ ng cố  vai trò  nâng đỡ  cho xu hướ ng trung dà i hạ n.
Trong khi đó , MA100 nằm gần vù ng giá  hiện tạ i, cho thấy cổ  phiếu đang trong trạ ng thá i tích lũ y và  cân
bằng cung cầu. Nhìn chung, NTP vẫn giữ  đượ c nền tảng xu hướ ng tăng trung dà i hạ n. Tuy nhiên, cổ  phiếu
cần thêm thờ i gian tích lũ y quanh MA200 để  xá c nhậ n độ ng lự c cho nhịp biến độ ng tiếp theo.
Trên đồ thị ngắn hạn. Cổ  phiếu NTP đang trong trạ ng thá i điều chỉnh sau nhịp tăng mạ nh trướ c đó . Giá
hiện vậ n độ ng dướ i MA20 và  MA40, cho thấy độ ng lự c tăng ngắn hạ n đã  suy yếu và  cá c đườ ng MA này
đó ng vai trò  kháng cự  gần. Chỉ báo MACD đã  cắ t xuố ng đườ ng tín hiệu và  lù i về  vù ng dướ i ngưỡ ng 0, phản
ánh xung lự c tăng đang giảm dần. RSI hạ  nhiệ t từ  vù ng cao và  dao độ ng quanh ngưỡ ng trung tính, cho thấy
cung cầu đang cân bằng hơn. Nhìn chung, cổ  phiếu có  xu hướ ng tích lũ y – điều chỉnh trong ngắn hạ n. Diễn
biến tạ i cá c vù ng hỗ  trợ  gần sẽ  quyế t định xu hướ ng tiếp theo củ a NTP.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  gần nhấ t: 62-63, tương ứ ng hỗ  trợ  bở i đườ ng trung bình MA200. Kháng
cự  ngắn hạ n 75-76 tương ứ ng kháng cự  bở i đườ ng kênh tăng dà i hạ n.

Nhận định

Khuyến nghị giao dịch
Vớ i nhà  đầu tư muố n nắm cổ  phiếu này trung hoặ c dà i hạ n thì có  thể  cân nhắ c chờ  mua gia tăng tỷ  trọ ng
bình quân khi cổ  phiếu ở  vù ng 53-55.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  sẵn tiền, chờ  mua mớ i tạ i vù ng hỗ  trợ  53-55 vớ i vố n giả i ngân test 25%. Tuy nhiên
cần tuân thủ  cắ t lỗ  nếu giá  khô ng đạ t kỳ  vọ ng.

Ngưỡng hỗ trợ / kháng cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trợ  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cự  2

Giá

62

53

65

75

Chú thích 

Đườ ng trung bình MA200

Đườ ng xu hướ ng tăng dà i 

Đườ ng trung bình MA20

Đườ ng kênh tăng dà i hạ n

Các chỉ báo kỹ thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị
65.58
64.15
-0.26

45.40

Tín hiệu
Tiêu cự c
Tiêu cự c
Tiêu cự c
Tích cự c

Đồ thị kỹ thuật
NTP (HNX) -   CÔNG TY CỔ PHẦN NHỰA THIẾU NIÊN TIỀN PHONG
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua tiềm năng
Giá  bán mụ c tiêu(TP)
Giá  bán dừ ng lỗ (SL)
Phương pháp GD

63.20
53-55
62-63

50
Swing trade

Khuyến nghị

TRUNG LẬP

PHÂN TÍCH KỸ THUẬT -  NTP  (HNX)
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TRUNG LẬP

Giá  ngà y 30/01/2026 41.25

Thông tin cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 3,584.04
SLCP lưu hà nh (cp) 86,885,932
KLGD BQ 10 phiên 865,990
Giá  sổ  sá ch 29.98
EPS hiện tạ i 3.87
P/E 10.65

Luận điểm đầu tư

Doanh thu và lợi nhuận của DPR từ năm 2017 đến nay.

CÔNG TY CỔ PHẦN CAO SU ĐỒNG PHÚ -DPR (HOSE)
Chiến lược giao dịch

Tuần từ 02-06/02

       Mảng cao su duy trì nền tảng nhờ giá bán cao.
Mảng cao su tiếp tụ c đó ng vai trò  nền tảng trong cơ cấu hoạ t độ ng củ a DPR, dù  quy mô  tăng trưở ng ngắn hạ n
có  dấu hiệu chậ m lạ i. Năm 2026, doanh thu mảng này đượ c dự  báo đạ t khoảng 1.100 tỷ  đồ ng, giảm nhẹ  do sản
lượ ng khai thá c suy giảm khi diện tích vườ n cây tạ i cô ng ty mẹ  thu hẹp để  nhườ ng chỗ  cho cá c dự  án KCN. Dù
vậ y, mặ t bằng giá  cao su thiên nhiên nhiều khả  năng vẫn đượ c duy trì ở  mứ c tương đố i cao nhờ  nguồ n cung
toàn cầu hạ n chế , qua đó  phần nào bù  đắp cho mứ c giảm về  sản lượ ng. Triển vọ ng tăng giá  mạ nh khô ng cò n
lớ n do áp lự c cạ nh tranh từ  cao su tổ ng hợ p trong bố i cảnh giá  dầu ổ n định, song biên lợ i nhuậ n vẫn ở  mứ c
chấp nhậ n đượ c. Về  trung hạ n, chiến lượ c tá i canh đều đặ n sẽ  tạ o nền tảng giú p DPR từ ng bướ c cả i thiện lạ i
diện tích và  sản lượ ng khai thá c từ  sau năm 2026.

        Thanh lý cây tiếp tục bổ trợ dòng tiền ổn định.
Hoạ t độ ng thanh lý  câ y tiếp tụ c đó ng vai trò  bổ  trợ  dò ng tiền quan trọ ng cho DPR trong năm 2026, bên cạ nh
mảng cao su cố t lõ i. Doanh thu mảng này đượ c dự  báo đạ t khoảng 350 tỷ  đồ ng, tăng mạ nh 35% YoY, nhờ  diện
tích thanh lý  phá t sinh từ  cá c dự  án KCN. Dù  giai đoạ n 2026–2028 đượ c xem là  vù ng trũ ng theo chu kỳ  tuổ i
cây, tá c độ ng tiêu cự c phần nào đượ c bù  đắp bở i nhu cầu thanh lý  phụ c vụ  chuyển đổ i mụ c đích sử  dụ ng đấ t.
Qua đó , nguồ n thu từ  thanh lý  câ y vẫn duy trì ổ n định và  đó ng gó p tích cự c vào KQKD. Ngoà i ra, khả  năng đấu
giá  lạ i dự  án Tiến Hưng 1 trong năm 2026 dự  kiến mang về  khoảng 59 tỷ  đồ ng, củ ng cố  dò ng tiền cho doanh
nghiệp.

       Mảng KCN đóng góp chậm do tiến độ pháp lý kéo dài.
Mảng khu cô ng nghiệp củ a DPR đượ c dự  báo đó ng gó p chậ m hơn trong ngắn hạ n do tiến độ  pháp lý  và  giả i
phó ng mặ t bằng tạ i cá c dự  án mở  rộ ng kéo dà i. Trong đó , KCN Bắ c Đồ ng Phú  mở  rộ ng dự  kiến hoàn tấ t thủ  tụ c
trong năm 2025 nhưng phả i đến năm 2027 mớ i bắ t đầu cho thuê , vớ i giá  thuê  khở i điểm khoảng 71 USD/m²
và  tăng nhẹ  hằng năm. KCN Nam Đồ ng Phú  mở  rộ ng có  lộ  trình muộ n hơn, dự  kiến khai thá c từ  năm 2028 vớ i
mứ c giá  ban đầu khoảng 72 USD/m². Vì vậ y, đó ng gó p củ a mảng KCN trong năm 2026 đượ c đánh giá  cò n hạ n
chế . Tuy nhiên, đây vẫn là  nền tảng quan trọ ng, tạ o dư địa tăng trưở ng cho DPR trong giai đoạ n sau.

       Kết quả kinh doanh. Lũ y kế  9 tháng năm 2025, DPR ghi nhậ n doanh thu thuần hợ p nhấ t đạ t 886 tỷ  đồ ng, tăng 
        15% so vớ i cù ng kỳ ; lợ i nhuậ n sau thuế  đạ t 255 tỷ  đồ ng, tăng 51% so vớ i cù ng kỳ  năm 2024.

https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit
https://www.canva.com/design/DAGjcmPQmKc/9q3ItuTMU_oTFkW9G3i7Aw/edit


Trên đồ thị trung dài hạn, Cổ  phiếu DPR đã  vượ t lên khỏ i vù ng đi ngang tích lũ y hình thành sau nhịp
giảm trướ c đó , cho thấy xu hướ ng đang dần đượ c cả i thiện. Đáng chú  ý , giá  đã  vượ t và  duy trì phía trên
MA200, xá c nhậ n vai trò  hỗ  trợ  quan trọ ng củ a đườ ng trung bình dà i hạ n này. MA100 bắ t đầu hướ ng lên
và  thu hẹp khoảng cá ch vớ i giá , phản ánh nền giá  đang ổ n định hơn và  lự c cầu dần chiếm ưu thế . Tổ ng thể ,
xu hướ ng trung hạ n củ a DPR đang chuyển từ  trạ ng thá i suy yếu sang hồ i phụ c. Tuy nhiên, cổ  phiếu vẫn cần
giữ  vữ ng trên MA200 để  củ ng cố  xu hướ ng bền vữ ng hơn trong thờ i gian tớ i.
Trên đồ thị ngắn hạn, Cổ  phiếu DPR đang duy trì trạ ng thá i hồ i phụ c nhưng xuấ t hiện dấu hiệu chữ ng lạ i.
Giá  vẫn nằm trên MA20 và  MA40, cho thấy cấu trú c xu hướ ng ngắn hạ n chưa bị phá  vỡ , dù  độ ng lự c tăng
đã  hạ  nhiệ t. Đườ ng MA20 tiếp tụ c nằm trên MA40, đó ng vai trò  hỗ  trợ  độ ng cho giá . Chỉ báo MACD đã  nằm
dướ i đườ ng tín hiệu, phản ánh xung lự c tăng đang suy yếu và  bướ c vào pha giằng co. RSI dao độ ng trên
ngưỡ ng trung tính, cho thấy cung cầu tương đố i cân bằng. Nhìn chung, DPR có  xu hướ ng tích lũ y trong
ngắn hạ n trướ c khi hình thành tín hiệu rõ  ràng hơn.
Kháng cự và hỗ trợ. Vù ng hỗ  trợ  gần nhấ t nằm tạ i vù ng 38-39 (tương ứ ng hỗ  trợ  bở i trung bình MA100,
MA200, MA40 và  vù ng tích lũ y). Kháng cự  mạ nh hiện tạ i là  vù ng 42-43, kháng cự  bở i đỉnh cũ  01/2026.

Nhận định

Khuyến nghị giao dịch
Vớ i nhà  đầu tư đang nắm trung hoặ c dà i hạ n cổ  phiếu này hiện đang lỗ  có  thể  chờ  đợ i giá  điều chỉnh test về
vù ng 38-39 mua gia tăng 1 phần so vớ i lượ ng hàng đã  có  sẵn.
Vớ i nhà  đầu tư đang có  sẵn tiền, chờ  mua mớ i tạ i vù ng 38-39  vớ i vố n giả i ngân test 20%. Tuy nhiên cần
tuân thủ  cắ t lỗ  nếu giá  khô ng đạ t kỳ  vọ ng.

Ngưỡng hỗ trợ / kháng cự
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Ngưỡng 

Hỗ  trợ  1

Hỗ  trợ  2

Kháng cự  1

Kháng cự  2

Giá

38

36

43

50

Chú thích 

Đườ ng trung bình MA20

Đáy cũ  và  vù ng sideway

Đỉnh cũ  01/2026

Đỉnh cũ  03/2025

Các chỉ báo kỹ thuật

Chỉ báo

MA 20
MA 40
MACD
RSI

Giá trị
40.72
39.03

0.67
56.74

Tín hiệu
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c
Tích cự c

Đồ thị kỹ thuật
DPR (HOSE) -    CÔNG TY CỔ PHẦN CAO SU ĐỒNG PHÚ
Giá  hiện tạ i 
Giá  mua  tiềm năng
Giá  (TP)
Giá  dừ ng lỗ (SL)
Phương pháp GD

41.25
38-39
42-43

35
Swing trade

Khuyến nghị

TRUNG LẬP

PHÂN TÍCH KỸ THUẬT- DPR  (HOSE)
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Email:  thanhnv@apsc.vn

Phân tích cơ bản
Nguyễn Kim Dung
Chuyên viên phâ n tích
Email:  dungnk@apsc.vn

Cam kết phân tích
Chuyên viên phâ n tích trong bá o cá o này này cam kế t rằ ng (1) quan điểm thể  hiệ n trong bá o cá o phâ n tích này phả n á nh chính xá c quan điểm cá  nhâ n
đố i vớ i chứ ng khoá n và /hoặ c tổ  chứ c phá t hà nh và  (2) chuyên viên phâ n tích đã / đang/sẽ  đượ c miễn trá ch nhiệm bồ i thườ ng trự c tiếp hoặ c giá n tiếp
liên quan đến khuyến nghị cụ  thể  hoặ c quan điểm trong bá o cá o phâ n tích này.

Khuyến nghị
CANH MUA    Giá  cổ  phiếu hiệ n tạ i trong vù ng mua tiềm nă ng. Ướ c tính tiềm nă ng tă ng giá  lớ n hơn hoặ c bằ ng 15 điểm phầ n tră m trong 12 thá ng tớ i. 
CHỜ MUA      Giá  cổ  phiếu hiệ n tạ i cao hơn vù ng mua tiềm nă ng. Ướ c tính tiềm nă ng tă ng giá  lớ n hơn hoặ c bằ ng 15 điểm phầ n tră m trong 12 thá ng tớ i. 
TRUNG LẬP  Ướ c tính giá  cổ  phiếu có  thể  tă ng/giả m 10 điểm phầ n tră m trong 12 thá ng tớ i. 
CANH BÁN    Ướ c tính tiềm nă ng giả m giá  trên 10 điểm phầ n tră m trong 12 thá ng tớ i. 

THÔNG TIN LIÊN HỆ
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Chiến lược giao dịch
Nguyễn Văn Thiệu
Chuyên viên phâ n tích
Email:  thieunv@apsc.vn



     Bản báo cáo và  cá c tà i liệu đi kèm chỉ phụ c vụ  cho mụ c đích cung cấp thô ng tin tham khảo và  đượ c phá t hành bở i Cô ng ty Cổ  phần Chứ ng khoán
Alpha (APSC), mộ t doanh nghiệp đượ c cấp phép bở i Ủ y ban Chứ ng khoán Nhà  nướ c Việ t Nam. Nhữ ng thô ng tin sử  dụ ng trong báo cáo đượ c thu thậ p từ
nhữ ng nguồ n đáng tin cậ y và  APSC khô ng chịu trá ch nhiệm về  tính chính xá c củ a chú ng. Khô ng mộ t thô ng tin cũ ng như ý  kiến nào đượ c viế t ra nhằm
mụ c đích quảng cáo hay tá c độ ng đến bấ t kỳ  chứ ng khoán nào. Bấ t kỳ  quyế t định đầu tư nào đều dự a trên đánh giá  cá  nhân củ a khá ch hàng, và  báo cáo
này cù ng vớ i cá c tà i liệu đi kèm khô ng thể  đượ c sử  dụ ng làm bằng chứ ng trong bấ t kỳ  tranh chấp pháp lý  nào liên quan đến quyế t định đầu tư. 
    © Copyright - Bản quyền thuộ c về  APSC. Báo cáo này khô ng đượ c phép sao chép tá i bản bở i bấ t kỳ  cá  nhân hoặ c tổ  chứ c nào khi chưa đượ c phép củ a
APSC. Ngườ i dù ng có  thể  trích dẫn hoặ c trình chiếu báo cáo cho cá c mụ c đích phi thương mạ i. APSC có  thể  có  thỏ a thuậ n cho phép sử  dụ ng cho mụ c
đích thương mạ i hoặ c phân phố i lạ i báo cáo vớ i điều kiện ngườ i dù ng trả  phí cho APSC. 
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