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TÁI ĐỊNH HÌNH THƯƠNG MẠI TOÀN CẦU LÀ ĐIỀU TẤT YẾU

Sources: GTJASVN Research 

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ

Đã có quá nhiều phân tích liên quan đến tác động thuế quan đến triển vọng kinh tế 

toàn cầu cũng như triển vọng kinh tế Việt Nam trong dài hạn do độ “phơi nhiễm” 

của kinh tế Việt Nam trước thông tin này. 

Dẫu vậy, những cú “twist” liên quan đến chính sách của chính quyền Tổng thống 

Trump khiến những dự đoán trước đó liên tục phải cập nhật lại. Đứng trước những 

thông tin bất định và khó đoán trên, chúng tôi cho rằng chiến lược đầu tư lúc này 

nên tập trung vào những chủ điểm đơn giản/ít biến động hơn. 

Tương tự như những cập nhật trước đó, chúng tôi khuyến nghị danh mục cổ 

phiếu/nhóm ngành có yếu tố cơ bản tốt bao gồm ngân hàng, điện, đầu tư công và 

nhóm cổ phiếu có cổ tức cao.

Cổ phiếu Sàn

Hoạt động 
kinh 
doanh 
chính

Tỷ suất 
sinh lời cổ 
tức/giá cổ 
phiếu năm 
2024

P/E 
TTM2025

Diễn biến 
giá cổ 
phiếu năm 
2024

Diễn biến 
giá cổ 
phiếu ytd 
(9/5/2025) 

Nhóm 1

VEA UPCOM Ô tô 17% 7.08 30% -3%

QNS UPCOM

Sữa đậu 

nành, 

đường

10% 7.41 21% -5%

Nhóm 2

HTL HOSE
Phân phối 

xe tải
96% 13.28 231% -7%

SMB HOSE

Bia SG 

Miền 

Trung

11% 6.71 28% -1%

SED HNX Xuất bản 8% 4.22 30% 14%

CLC HOSE
Bao bì 

thuốc lá
12% 8.87 51% 0%

SLS HNX Đường 15% 3.82 42% 8%

TCW UPCOM
Xếp dỡ 

vận tải
9% 6.58 24% 0%

NET HNX Bột giặt 8% 8.36 27% 3%

Nhóm 3
TLG HOSE

Văn 

phòng 

phẩm

5% 9.2 47% -25%

INN HNX In bao bì 6% 9.26 28% 11%

Danh mục cổ phiếu cổ tức cao GTJAVN

Nhóm cổ phiếu Chủ điểm Cổ phiếu theo dõi

Đầu tư công Giải ngân đầu tư công ở mức cao VCG, CTD

Ngân hàng
Tín dụng cao hỗ trợ tăng trưởng kinh tế (bao gồm đầu tư 

công và kinh tế tư nhân)

VCB, TCB, CTG, BID, ACB, 

STB, HDB

Điện Nhu cầu điện cao cho tiêu thụ công nghiệp và dân dụng QTP, PC1

Khác
Cổ phiếu có yếu tố cơ bản tốt, quay trở về nền giá hợp lý 

hơn sau khi thị trường điều chỉnh
PVS, FPT
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VĨ MÔ VIỆT NAM THÁNG 4

Sources: FiinproX, GSO, GTJASVN Research 
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DIỄN BIẾN THỊ TRƯỜNG 4 THÁNG ĐẦU NĂM
• Nhóm cổ phiếu họ “Vin” tiếp tục dẫn dắt thị trường trong tháng 4 bên cạnh họ “GEX”.
• Khối ngoại tiếp tục đà bán ròng trong tháng 4 với 13,400 tỷ đồng bán ròng.
• VNINDEX hồi phục nhanh chóng sau đà giảm đầu tháng sau thông tin thuế quan.

Sources: FiinproX, Bloomberg, GTJASVN Research 
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Chỉ số / Ngành
Thay đổi giá từ 
2/4/2025-
9/4/2025

Thay đổi giá 
từ 9/4/2025-
9/5/2025

Ngân hàng -16.11% 11.10%

Dầu khí -25.21% 19.75%

Nguyên vật liệu -20.90% 15.51%
Công nghiệp -17.65% 15.83%
Hàng Tiêu dùng -15.65% 12.74%
Dược phẩm và Y tế -11.97% 14.13%

Dịch vụ Tiêu dùng -16.59% 28.02%
Viễn thông -20.24% 23.84%

Tiện ích Cộng đồng -14.13% 12.94%

Công nghệ Thông 
tin -14.34% 10.60%

Bảo hiểm -18.27% 13.66%
Bất động sản -13.79% 24.35%
Dịch vụ tài chính -20.65% 14.17%
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TIẾN ĐỘ PHÁT TRIỂN THỊ TRƯỜNG TRONG THÁNG 5:
- KRX CHÍNH THỨC GOLIVE TỪ 5/5/2025
- VPL NIÊM YẾT NGÀY 13/5/2025
- CHÍNH SÁCH PHÁT TRIỂN KINH TẾ 

Ngày 5/5/2025, hệ thống công nghệ thông tin
KRX chính thức được đưa vào vận hành tại Sở
Giao dịch Chứng khoán TP.HCM (HoSE), Sở Giao
dịch Chứng khoán Hà Nội (HNX) và Tổng công ty
Lưu ký và Bù trừ Chứng khoán Việt Nam (VSDC).

Sources: Bloomberg, FiinproX, GTJASVN Research tổng hợp 

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5

Nhiều thông tin chuyển sàn tích cực:
• MCH dự kiến quý 3/2025 chuyển sàn sang 

HOSE. OIL, ACV, VEA kế hoạch chuyển sàn 
năm 2025.

• F88 IPO và kế hoạch lên sàn UPCOM.
• TCBS, Hoa Sen Home dự kiến IPO năm 

2025

• Trong tháng 5/2025, Chính phủ đã thể

hiện quyết tâm mạnh mẽ trong việc thúc

đẩy tăng trưởng kinh tế thông qua hàng

loạt chính sách và đề án trọng điểm. Nổi

bật là việc ban hành Nghị quyết mới về

phát triển kinh tế tư nhân (nghị quyết

68-NT/TW), nhấn mạnh vai trò của khu

vực này như một động lực quan trọng

trong nền kinh tế thị trường định hướng

xã hội chủ nghĩa.

• Hoàn tất đề án sáp nhập hành chính vào 

tháng 7/2025

• Thúc đẩy giải ngân đầu tư công (Công

điện số 60/CĐ-TTg ngày 9/5/2025)
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Q1 EARNINGS WRAP
Tăng trưởng lợi nhuận sau thuế Q1/2025 theo nhóm ngành

Sources: FiinproX 944 DN công bố, đại diện 96.1% vốn hóa thị trường, ngày 5/5/2025, GTJASVN Research 

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5

NGÀNH DN ĐÃ CÔNG BỐ TĂNG TRƯỞNG LỢI NHUẬN SAU THUẾ (YoY)

Số lượng % Vốn hóa 

toàn ngành

Q1-24 Q2-24 Q3-24 Q4-24 Q1-25

% % % %

Toàn thị trường 944/1641 96.10% 20.20% 20.30% 21.40% 20.30% 11.80%

Phi tài chính 867/1557 94.50% 31.10% 18.50% 28.50% 23.70% 9.00%

Ngân hàng 27/27 100.00% 9.60% 21.70% 17.60% 19.10% 15.30%

Bảo hiểm 10/13 72.50% 15.10% 18.20% -17.40% 20.90% 18.10%

Dịch vụ tài chính 40/44 98.00% 98.30% 17.70% -2.10% -18.70% -4.70%

Bất động sản 80/131 97.00% -70.70% -34.50% 9.40% 105.60% 59.30%

Thực phẩm và đồ 

uống
89/156 90.20% 24.40% 18.70% 27.40% 17.80% 8.30%

Hàng & Dịch vụ 

công nghiệp
132/263 96.30% 64.80% 14.30% 12.20% 85.10% 9.00%

Tiện ích 104/147 95.80% -44.80% -17.80% 38.20% -3.60% 48.90%

Xây dựng và Vật 

liệu
159/342 80.70% 69.30% 5.80% 17.10% 34.60% 8.70%

Du lịch và Giải trí 25/48 98.20% 1165.50% 254.60% 195.00% 209.00% -17.50%

Tài nguyên Cơ bản 67/116 95.10% 159.60% 211.10% 16.40% 47.20% 19.80%

Hóa chất 51/75 95.70% 12.60% 93.60% 67.40% -16.90% 37.50%

Dầu khí 10/12 99.80% 5.50% -7.90% -112.00% -52.50% -56.50%

Viễn thông 5/8 99.80% 95.20% 444.00% -33.20% 233.80% -47.90%

Bán lẻ 17/30 96.70% 380.30% 3182.00% 267.10% 451.90% 74.50%

Công nghệ Thông 

tin
15/29 97.80% 22.80% 23.50% 17.00% 25.20% 21.10%

Hàng cá nhân & 

Gia dụng
38/80 81.40% 5.00% 35.90% 39.70% 19.00% 10.90%

Y tế 39/61 93.90% -15.90% -4.20% -6.50% -6.80% -0.10%

Truyền thông 22/41 76.10% -29.40% -25.00% -28.50% 268.40% 14361.40%

Ô tô và phụ tùng 14/18 99.80% 121.30% 150.00% 14.30% 0.10% -19.10%

LNST toàn thị trường ước tính tăng 
11.8%yoy

• 13/19 nhóm ngành tăng trưởng lợi nhuận 
so với cùng kỳ năm ngoái.

• LN nhóm ngành ngân hàng duy trì tích cực 
nhờ tốc độ tăng trưởng tín dụng và mảng 
thu nhập ngoài lãi đóng góp tích cực. 

• Nhóm ngành bán lẻ tiếp tục tăng từ nền 
thấp cùng kỳ năm ngoái.

• Nhóm ngành bất độn sản ghi nhận lợi 
nhuận bứt phá với điểm nhấn từ họ cổ 
phiếu “Vin” (VIC, VHM, VEF) trong khi BĐS 
KCN diễn biến tích cực với các doanh 
nghiệp tiêu biểu như BCM, SIP, SZC. Ở chiều 
ngược lại, vẫn có sự suy giảm lợi nhuận ở 
nhiều doanh nghiệp khác như HDG, NVL.
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CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5

Chính sách TM của Mỹ với mục tiêu định 
hình lại cấu trúc/dòng chảy thương mại 
toàn cầu theo hướng thân thiện/có lợi 
hơn cho nước này

Ngày 8/5, Mỹ công bố thỏa thuận với Anh
Ngày 12/5/2025, Mỹ công bố thông tin mới về 
đàm phán với Trung Quốc

Kết quả đàm phán giữ Mỹ và Anh cho thấy sự chi tiết đàm 
phán cho từng nhóm ngành, từng vấn đề cụ thể, và điều 
này cho thấy rằng một mức thuế quan thấp diện rộng sẽ 
rất khó.
Thay vào đó khả năng cao, mức thuế diện rộng áp dụng 
cho các quốc gia là tối thiểu 10% và mức thuế chi tiết với 
từng nhóm ngành cụ thể sẽ có sự phân hóa.
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CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ >>>
THỊ TRƯỜNG MANG TÍNH BẤT ĐỊNH CAO, KHÓ DỰ ĐOÁN >>> TẬP TRUNG VÀO DANH MỤC CƠ BẢN, ÍT BIẾN ĐỘNG

❖ Đánh giá tác động thuế quan dần lu mờ trong ngắn hạn với 
những kỳ vọng mới, tuy nhiên tác động dài hạn sâu sắc 
nhưng khó đoán biết.

❖ Tập trung vào các vấn đề mang tính chắc chắn hơn, bám theo 
chủ điểm phát triển kinh tế trong nước; cổ phiếu cổ tức tiền 
mặt cao; cổ phiếu định giá rẻ.

Sources: Cập nhật ngày 9/5/2025, GTJASVN Research 

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5

Cổ phiếu Sàn

Hoạt động 
kinh 
doanh 
chính

Tỷ suất 
sinh lời cổ 
tức/giá cổ 
phiếu năm 
2024

P/E 
TTM2025

Diễn biến 
giá cổ 
phiếu năm 
2024

Diễn biến 
giá cổ 
phiếu ytd 
(9/5/2025) 

Nhóm 1

VEA UPCOM Ô tô 17% 7.08 30% -3%

QNS UPCOM

Sữa đậu 

nành, 

đường

10% 7.41 21% -5%

Nhóm 2

HTL HOSE
Phân phối 

xe tải
96% 13.28 231% -7%

SMB HOSE

Bia SG 

Miền 

Trung

11% 6.71 28% -1%

SED HNX Xuất bản 8% 4.22 30% 14%

CLC HOSE
Bao bì 

thuốc lá
12% 8.87 51% 0%

SLS HNX Đường 15% 3.82 42% 8%

TCW UPCOM
Xếp dỡ 

vận tải
9% 6.58 24% 0%

NET HNX Bột giặt 8% 8.36 27% 3%

Nhóm 3
TLG HOSE

Văn 

phòng 

phẩm

5% 9.2 47% -25%

INN HNX In bao bì 6% 9.26 28% 11%
Tham khảo báo cáo chuyên đề cổ phiếu cổ tức tại đây.

Danh mục cổ phiếu cổ tức cao GTJAVN

Nhóm cổ 

phiếu
Chủ điểm Cổ phiếu theo dõi

Đầu tư công Giải ngân đầu tư công ở mức cao VCG, CTD

Ngân hàng
Tín dụng cao hỗ trợ tăng trưởng kinh tế (bao gồm 

đầu tư công và kinh tế tư nhân)

VCB, TCB, CTG, BID, 

ACB, STB, HDB

Điện
Nhu cầu điện cao cho tiêu thụ công nghiệp và dân 

dụng
QTP, PC1

Khác
Cổ phiếu có yếu tố cơ bản tốt, quay trở về nền giá 

hợp lý hơn sau khi thị trường điều chỉnh
PVS, FPT

https://gtjai.com.vn/wp-content/uploads/2024/11/VN-GTJASVN-Research_Bao-cao-chuyen-de_Danh-muc-co-phieu-co-tuc-2025_-Nov-2024.pdf
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Sources: FiinGroup, EIU, GTJASVN Research 

PHỤ LỤC: ĐÁNH GIÁ THUẾ QUAN VÀ TÁC ĐỘNG ĐẾN DOANH NGHIỆP VIỆT NAM

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5
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Sources: GTJASVN Research 

Sources: Bloomberg, GTJASVN Research 

PHỤ LỤC: VĨ MÔ THẾ GIỚI: PBOC NỚI LỎNG, NHẬT VẪN XEM XÉT NÂNG LÃI SUẤT

CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ THÁNG 5
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KHUYẾN CÁO 
Các nhận định trong báo cáo này phản ánh quan điểm riêng của chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này về mã chứng khoán hoặc tổ chức phát hành. Nhà
đầu tư nên xem báo cáo này như một nguồn tham khảo và không nên xem báo cáo này là nội dung tư vấn đầu tư chứng khoán khi đưa ra quyết định đầu tư và Nhà đầu tư phải
chịu toàn bộ trách nhiệm đối với quyết định đầu tư của chính mình. Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam không chịu trách nhiệm đối với toàn bộ hay bất kỳ
thiệt hại nào, hay sự kiện bị coi là thiệt hại nào là hệ quả phát sinh từ hoặc liên quan tới việc sử dụng toàn bộ hoặc từng phần thông tin hay ý kiến nào được đề cập trong bản báo
cáo này.

Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này nhận được thù lao dựa trên các yếu tố khác nhau, bao gồm chất lượng và độ chính xác của nghiên cứu, phản hồi
của khách hàng, yếu tố cạnh tranh và doanh thu của công ty. Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam và cán bộ, Tổng giám đốc, nhân viên có thể có một mối liên hệ
đến bất kỳ chứng khoán nào được đề cập trong báo cáo này (hoặc trong bất kỳ khoản đầu tư nào có liên quan).

Chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này nỗ lực để chuẩn bị báo cáo trên cơ sở thông tin được cho là đáng tin cậy tại thời điểm công bố. Công ty cổ phần
chứng khoán Guotai Junan Việt Nam không tuyên bố hay cam đoan, bảo đảm về tính đầy đủ và chính xác của thông tin đó. Các quan điểm và ước tính trong báo cáo này chỉ thể
hiện quan điểm của chuyên viên phân tích chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo tại thời điểm công bố và không được hiểu là quan điểm của Công ty cổ phần chứng khoán Guotai
Junan Việt Nam và có thể thay đổi mà không cần báo trước.

Báo cáo này được chuẩn bị cho mục đích duy nhất là cung cấp thông tin cho các Nhà đầu tư bao gồm nhà đầu tư tổ chức và nhà đầu tư cá nhân của Guotai Junan Việt Nam tại
Việt Nam và ở nước ngoài theo luật pháp và quy định có liên quan rõ ràng tại quốc gia nơi báo cáo này được phân phối và không nhằm đưa ra bất kỳ đề nghị hay hướng dẫn
mua, bán hay nắm giữ chứng khoán cụ thể nào ở bất kỳ quốc gia 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. Nhà đầu tư hiểu rằng có thể có các xung đột lợi ích ảnh hưởng đến tính khách quan của bản báo cáo này.

Nội dung của báo cáo này, bao gồm nhưng không giới hạn nội dung khuyến cáo không phải là căn cứ để Nhà đầu tư hay một bên thứ ba yêu cầu Công ty cổ phần chứng khoán
Guotai Junan Việt Nam và/hoặc chuyên viên chịu trách nhiệm chuẩn bị báo cáo này thực hiện bất kỳ nghĩa vụ nào với Nhà đầu tư hay một bên thứ ba liên quan đến quyết định
đầu tư của Nhà đầu tư và/hoặc nội dung của báo cáo này.

Bản báo cáo này không được sao chép, xuất bản hoặc phân phối lại bởi bất kỳ đối tượng nào cho bất kỳ mục đích nào mà không có sự cho phép bằng văn bản của đại diện có
thẩm quyền của Công ty cổ phần chứng khoán Guotai Junan Việt Nam. Vui lòng dẫn nguồn khi trích dẫn.
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GUOTAI JUNAN (VIETNAM) RESEARCH DEPARTMENT

Vũ Quỳnh Như

Research  Analyst

nhuvq@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:702

Ngô Diệu Linh

Research Analyst

linhnd@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:705

Trịnh Khánh Linh

Research  Analyst

linhtk@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:707

Nguyễn Đức Bình

Senior Research Analyst

binhnd@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:704

Nguyễn Kỳ Minh

Chief Economist

minhnk@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:706

Trần Thị Hồng Nhung

Deputy Director

nhungtth@gtjas.com.vn

(024) 35.730.073- ext:703

mailto:nhuvq@gtjas.com.vn
mailto:linhnd@gtjas.com.vn
mailto:linhtk@gtjas.com.vn
mailto:binhnd@gtjas.com.vn
mailto:minhnk@gtjas.com.vn
mailto:nhungtth@gtjas.com.vn
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CONTACT HANOI HEAD OFFICE HCMC BRANCH

For advising:

(024) 35.730.073

For placing order:

(024) 35.779.999

Email: info@gtjas.com.vn  

Website: www.gtjai.com.vn

P9-10, 1st floor, Charmvit Tower

Tel.:

(024) 35.730.073

Fax: (024) 35.730.088

3rd floor, No.2 BIS, Công Trường Quốc Tế, 

Ward 6, District 3, HCMC

Tel.:

(028) 38.239.966

Fax: (028) 38.239.696

mailto:info@gtjas.com.vn
http://www.gtjai.com.vn/
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