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Dòng tiền khối ngoại 
Kì vọng vào sự cải thiện trong thời gian tới 
 

 Tín hiệu tích cực từ giao dịch của nhà đầu tư nước ngoài (NĐTNN) trên TTCK Việt Nam 

— Song song với động thái bán ròng qua giao dịch khớp lệnh của NĐTNN trên TTCK Việt Nam 

giảm mạnh từ tháng 5 đến nay (Biểu đồ 1) sau giai đoạn bán ròng giá trị lớn trước đó, dòng 

tiền từ các quỹ đầu tư ETFs lớn cũng đã ghi nhận sự quay trở lại trong thời gian gần đây. Cụ 

thể, từ nửa cuối tháng 7 đến nay, nhiều quỹ ETF ngoại lớn đã mua ròng trở lại sau 1 thời gian 

rút ròng mạnh như VanEck Vectors Vietnam ETF (9 triệu USD), FTSE Vietnam ETF (6.3 triệu 

USD), KIM KINDEX Vietnam VN30 ETF (7.7 triệu USD). Đây được xem là tín hiệu khởi sắc, hỗ 

trợ tâm lý tốt cho xu hướng TTCK Việt Nam thời gian qua.  

— Tương quan với TTCK trong khu vực, Việt Nam được xem là điểm sáng hiếm hoi với mức rút 

ròng khiêm tốn (64 triệu USD) từ đầu năm đến nay, trái ngược với xu hướng rút ròng đã diễn 

ra mạnh mẽ ở nhiều thị trường như Thái Lan (7 tỷ USD), Malaysia (gần 5 tỷ USD), Philippines 

và Indonesia (gần 2 tỷ USD). 

 

Chúng tôi kì vọng dòng tiền khối ngoại quay trở lại TTCK Việt Nam mạnh mẽ hơn trong thời 

gian tới 

— Một trong những yếu tố quan trọng hỗ trợ dòng tiền của các quỹ đầu tư toàn cầu chảy vào 

các thị trường mới nổi là diễn biến suy yếu của đồng USD, điều này đã được thể hiện rõ nét 

qua mối tương quan giữa chỉ số USD Index và chỉ số Bloomberg EM Flow Proxy Index trong 

quá khứ (Biểu đồ 2). Trên thực tế, kể từ khi đồng USD lao dốc từ tháng 3 cho đến nay, dòng 

tiền chảy vào các thị trường mới nổi cũng đã ghi nhận sự gia tăng vượt bậc.  

— Đối với TTCK Việt Nam, mặc dù chưa ghi nhận xu hướng quay trở lại của NĐTNN một cách rõ 

nét, chúng tôi kỳ vọng khối ngoại sẽ đẩy mạnh mua ròng trong thời gian tới, đặc biệt là 

thông qua giao dịch ở các quỹ ETFs do không gặp rào cản về vấn đề room ngoại, trong bối 

cảnh các NHTW lớn đồng loạt thực hiện các chính sách tiền tệ nới lỏng và Việt Nam đã cho 

thấy khả năng kiểm soát tốt dịch Covid-19, đồng thời được đánh giá cao về khả năng hồi 

phục so với các nền kinh tế mới nổi khác.  

— Dựa trên những cứ shock ngoại biên trong quá khứ trên TTCK Việt Nam (khủng hoảng 2008-

2009, phá giá CNY 2015, FED kết thúc QE 2013…), sau khi rút ròng mạnh trong 6 tháng đầu, 

dòng tiền khớp lệnh khối ngoại có xu hướng quay trở lại ngay sau đó (Biểu đồ 3). Tương 

đồng với đó, kinh tế Việt Nam ở thời điểm hiện tại, dưới tác động tiêu cực của làn sóng 

Covid-19 lần 1 (trong kịch bản làn sóng Covid-19 thứ 2 được kiểm soát tốt và không để xảy 

ra cách ly toàn xã hội trên diện rộng) đã cho thấy một số dấu hiệu hồi phục tích cực. Bởi vậy, 

xét về mặt thời gian, chúng tôi kì vọng dòng tiền khớp lệnh khối ngoại thời điểm hiện tại bắt 

đầu bước sang giai đoạn phục hồi trong những tháng cuối năm. 

— Kỳ vọng xu hướng mua ròng trở lại của khối ngoại sẽ là 1 động lực vững chắc tiếp tục dẫn 

dắt thị trường hồi phục lên các vùng giá cao hơn giai đoạn 4 tháng cuối năm.   
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Biểu đồ 1. Dòng tiền NĐTNN (triệu USD)  Biểu đồ 2. Diễn biến chỉ số USD & chỉ số Bloomberg EM Flow 

Proxy Index (điểm – điểm) 

   

 

 

 
Nguồn: Bloomberg, KB Security Vietnam  Nguồn: Bloomberg, KB Security Vietnam 

 

 

  Biểu đồ 3. Dòng tiền khớp lệnh của khối ngoại trong những giai đoạn cú shock (triệu 

USD – số ngày giao dịch) 

 
  

 

  Nguồn: Bloomberg, KB Security Vietnam 
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Hệ thống khuyến nghị   

 

Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
  

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Nắm giữ:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin và dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin và dữ liệu 

là chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

thay đổi mà không cần thông báo trước. Khách hàng nên độc lập xem xét các 

trường hợp và mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết 

định đầu tư của mình và chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu 

tư hoặc kết quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không 

được sao chép, phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn 

bản của KBSV. Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung và chỉ 

nhằm mục đích tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào 

khác. 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
 

Khả quan: 

Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Kém khả quan: 

Kém hơn thị trường 
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