
 



1Economy and Forecast Review

MUÏC LUÏC

Soá 01 thaùng 01/2024 (864) - Naêm thöù 57

ECONOMY AND FORECAST REVIEW

Toång Bieân taäp 
ÑOÃ THÒ PHÖÔNG LAN

Phoù Toång Bieân taäp
TRAÀN THÒ THANH HAØ

PHUØNG THÒ PHÖÔNG ANH
 

Hoäi ñoàng Bieân taäp
GS. TS. PHAÏM HOÀNG CHÖÔNG

GS. TS. PHAÏM BAÛO DÖÔNG
GS. TS. TRAÀN THOÏ ÑAÏT

PGS. TS. LEÂ XUAÂN ÑÌNH
TS. VÖÔNG QUAÂN HOAØNG

GS. TS. NGOÂ THAÉNG LÔÏI
PGS. TS. TRAÀN TROÏNG NGUYEÂN

PGS. TS BUØI HUY NHÖÔÏNG
TS. TRAÀN HOÀNG QUANG

TS. CAO VIEÁT SINH
PGS. TS. NGUYEÃN HOÀNG SÔN

GS. TS. SÖÛ ÑÌNH THAØNH
 

Toøa soaïn vaø trò söï
65 Vaên Mieáu - Ñoáng Ña - Haø Noäi

Tel: 080.43174 / 080.44474
Fax: 024.3747.3357

Email: kinhtedubao@ mpi.gov.vn
Taïp chí ñieän töû

http://kinhtevadubao.vn

Quaûng caùo vaø phaùt haønh
Tel: 080.4474 / 0983 720 868

Qua maïng löôùi Böu ñieän Vieät Nam

Giaáy pheùp xuaát baûn: 427/GP-BTTTT
In taïi: Coâng ty CP in Coâng ñoaøn Vieät Nam

CÔ QUAN
CUÛA VIEÄN CHIEÁN LÖÔÏC PHAÙT TRIEÅN

BOÄ KEÁ HOAÏCH VAØ ÑAÀU TÖ

Thư chúc mừng năm mới của Bộ trưởng Bộ Kế hoạch và Đầu tư ................................................. 3

CHIẾN LƯỢC - CHÍNH SÁCH
Ngô Thắng Lợi, Bùi Đức Tuân, Mai Quang Hưng: Tăng trưởng kinh tế Việt Nam 2023 và 
định hướng năm 2024 ..................................................................................................................... 4
Trần Toàn Thắng, Trần Thị Thu Hà: Bức tranh kinh tế thế giới năm 2023 và triển vọng năm 2024 ..10
Mai Đình Lâm, Mai Thị Kim Oanh: Giải pháp hoàn thiện chính sách chi ngân sách nhà nước 
cho bảo vệ môi trường tại Việt Nam ..............................................................................................16
Phan Mỹ Dung: Đổi mới tư duy trong quy hoạch vùng để đáp ứng yêu cầu tích hợp của Luật 
Quy hoạch ......................................................................................................................................21

NGHIÊN CỨU - TRAO ĐỔI
Nguyễn Thị Thu Hà: Kỳ vọng tăng tốc đầu tư công 2 năm còn lại của Kế hoạch đầu tư công 
trung hạn giai đoạn 2021-2025 ......................................................................................................26
Nguyễn Đức Long: Về giải ngân vốn đầu tư công thuộc Chương trình mục tiêu quốc gia về 
phát triển kinh tế - xã hội vùng đồng bào DTTS và miền núi .......................................................31
Hoàng Dương Việt Anh, Phan Đình Anh: Quản lý ngân sách nhà nước tại Việt Nam: 
Thực trạng và khuyến nghị ............................................................................................................35
Lê Mai Trang, Vũ Ngọc Tú, Trần Kim Anh, Nguyễn Thị Yến Hạnh, Nguyễn Thị Quỳnh Hương: 
Phát triển tài chính xanh ở Việt Nam ...........................................................................................................40
Bùi Duy Phú: Định chế tài chính Fintech tại Việt Nam: Từ lý luận đến thực tiễn .......................45
Nguyễn Thị Thúy: Tiếp cận tín dụng vi mô và mối quan hệ với bền vững tài chính ..................49
Nguyễn Phương Tri, Nguyễn Văn Quý, Hoàng Giang, Nguyễn Minh Hoàng: Tác động của 
yếu tố xã hội đến phản ứng của nhà đầu tư chứng khoán cá nhân trong khủng hoảng: 
Bằng chứng từ Trung Quốc và Việt Nam ......................................................................................55
Vũ Thị Hồng Phượng: Đầu tư phát triển hạ tầng thương mại trong thực hiện Chương trình mục 
tiêu quốc gia về xây dựng nông thôn mới ......................................................................................64
Lương Văn Khôi: Các nhân tố quyết định năng suất lao động của các doanh nghiệp Việt Nam ... 68
Nguyễn Bá Vận, Nguyễn Đức Thành: Hoàn thiện chính sách huy động vốn cho phát triển công 
nghiệp công nghệ cao ở Việt Nam .................................................................................................73
Vũ Hùng: Xuất khẩu của Việt Nam trong giai đoạn 2010-2023: Thực trạng và một số giải pháp 
trong thời gian tới ..........................................................................................................................76
Dương Hoàng Anh, Lê Nguyễn Diệu Anh: Khai thác lợi thế xuất khẩu hàng hóa Việt Nam sang 
thị trường Hàn Quốc trong điều kiện thực thi hiệp định RCEP .....................................................80
Dương Nguyễn Thanh Phương, Nguyễn Quốc Anh, Trần Thị Mỹ Liên, Phan Thị Thanh Quyên: 
Tác động thực hiện trách nhiệm xã hội đối với hiệu quả của các doanh nghiệp nhóm VN30 niêm yết 
tại Việt Nam .................................................................................................................................................. 86
Nguyễn Thị Xuân: Một số giải pháp thúc đẩy xuất khẩu thủy sản Việt Nam sang Trung Quốc .... 91
Ngô Ngân Hà: Các yếu tố tác động đến xuất khẩu hàng hóa của Việt Nam sang các nước Đông Á: 
Tiếp cận từ mô hình trọng lực ............................................................................................................. 96
Trịnh Thị Hường, Nguyễn Thị Tuyết Mai, Trần Khánh Huyền, Nguyễn Quang Anh, Lê Minh 
Ngọc, Trịnh Thùy Linh, Nguyễn Thị Hải Phượng: Ảnh hưởng của tỷ lệ thất nghiệp đến quy mô 
kinh tế ngầm tại các nước OECD giai đoạn 2003-2022 ..................................................................101
Nguyễn Hải Đăng: Một số giải pháp nâng cao hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh tại các doanh 
nghiệp quân đội hiện nay ............................................................................................................ 106
Phùng Mạnh Trung: Biến đầu ra không mong muốn trong mô hình phân tích đường bao dữ liệu 
(DEA): Lược sử nghiên cứu ....................................................................................................... 110
Nguyễn Công Nhật, Phạm Trà My: Nâng cao hiệu quả đầu tư chứng khoán theo sóng ngành ...... 114
Nguyễn Thị Thu Trang, Nguyễn Thùy Dương: Tác động của Fintech tới hiệu quả hoạt động 
của các ngân hàng thương mại niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt Nam.......................118
Lưu Ngọc Lương, Trần Đình Thao, Nguyễn Hữu Nhuần: Khuyến khích doanh nghiệp đầu tư 
vào nông nghiệp: Giải pháp khơi thông nguồn vốn từ Quỹ phát triển doanh nghiệp nhỏ và vừa ..123

 
     



2 Kinh teá vaø Döï baùo

MUÏC LUÏC

Soá 01 thaùng 01/2024 (864) - Naêm thöù 57

ECONOMY AND FORECAST REVIEW

Toång Bieân taäp 
ÑOÃ THÒ PHÖÔNG LAN

Phoù Toång Bieân taäp
TRAÀN THÒ THANH HAØ

PHUØNG THÒ PHÖÔNG ANH
 

Hoäi ñoàng Bieân taäp
GS. TS. PHAÏM HOÀNG CHÖÔNG

GS. TS. PHAÏM BAÛO DÖÔNG
GS. TS. TRAÀN THOÏ ÑAÏT

PGS. TS. LEÂ XUAÂN ÑÌNH
TS. VÖÔNG QUAÂN HOAØNG

GS. TS. NGOÂ THAÉNG LÔÏI
PGS. TS. TRAÀN TROÏNG NGUYEÂN

PGS. TS BUØI HUY NHÖÔÏNG
TS. TRAÀN HOÀNG QUANG

TS. CAO VIEÁT SINH
PGS. TS. NGUYEÃN HOÀNG SÔN

GS. TS. SÖÛ ÑÌNH THAØNH
 

Toøa soaïn vaø trò söï
65 Vaên Mieáu - Ñoáng Ña - Haø Noäi

Tel: 080.43174 / 080.44474
Fax: 024.3747.3357

Email: kinhtedubao@ mpi.gov.vn
Taïp chí ñieän töû

http://kinhtevadubao.vn

Quaûng caùo vaø phaùt haønh
Tel: 080.4474 / 0983 720 868

Qua maïng löôùi Böu ñieän Vieät Nam

Giaáy pheùp xuaát baûn: 427/GP-BTTTT
In taïi: Coâng ty CP in Coâng ñoaøn Vieät Nam

CÔ QUAN
CUÛA VIEÄN CHIEÁN LÖÔÏC PHAÙT TRIEÅN

BOÄ KEÁ HOAÏCH VAØ ÑAÀU TÖ

Giaù 39.000 ñoàng

Nguyễn Văn: Các mô hình biên ngẫu nhiên trong phân tích hiệu quả ...................................... 127
Dương Thị Hoa Phượng: Thúc đẩy phát triển tín dụng xanh tại Việt Nam hiện nay ...............131
Phạm Thu Hằng: Thực trạng và giải pháp cho giảm nghèo nhóm dân tộc thiểu số ở Việt Nam ...... 134
Nguyễn Thị Việt Hà, Lê Thị Hải: Quản trị rủi ro nhằm tăng cường năng lực kiểm soát nội bộ 
của các ngân hàng thương mại .................................................................................................... 138
Nguyễn Phương Linh, Nguyễn Ngọc Linh, Hà Anh Thảo: Thu hút FDI vào ngành công nghiệp 
môi trường tại vùng Kinh tế trọng điểm Bắc Bộ: Góc nhìn từ hiệu quả quản trị cấp tỉnh ..............142
Hà Thị Việt Thúy: Đổi mới công nghệ của doanh nghiệp nhỏ và vừa ở vùng Kinh tế trọng điểm 
phía Nam: Thực trạng và giải pháp ............................................................................................. 146
Trần Anh Minh, Trương Anh Tuấn, Nguyễn Thị Thanh Thủy: Ảnh hưởng của các yếu tố 
công nghệ đến sự hài lòng của khách hàng cá nhân sử dụng dịch vụ ngân hàng điện tử ........... 150
Nguyễn Vân Hà, Nguyễn Thu Giang: Các yếu tố ảnh hưởng đến việc giữ chân nhân viên 
tại Agribank trên địa bàn Hà Nội ................................................................................................154
Nguyễn Thị Bích Vân, Hoàng Huy Hoàng: Những nhân tố ảnh hưởng đến ý định sử dụng dịch 
vụ ngân hàng số của giới trẻ .......................................................................................................157
Nguyễn Thị Thủy: Các nhân tố ảnh hưởng tới quyết định chi tiêu của khách Trung Quốc khi đi 
du lịch Việt Nam ......................................................................................................................... 161
Trần Quốc Trung, Trần Quốc Đạt, Phạm Hùng Cường: Áp dụng tiêu chuẩn quản lý rủi ro 
doanh nghiệp ISO 31000:2018 tại các doanh nghiệp sản xuất ................................................... 165
Nguyễn Văn Vũ: Nghiên cứu giải pháp quản lý điểm đến du lịch sinh thái ở vùng Đồng bằng 
sông Cửu Long ............................................................................................................................ 169
Nguyễn Thị Lan Anh, Nguyễn Thị Khánh Linh, Trần Thị Tố Oanh, Nguyễn Thị Kim Huyền, 
Nguyễn Hà Linh: Các nhân tố tác động đến tâm lý người tiêu dùng khi sử dụng phương thức 
thanh toán điện tử tại TP. Hồ Chí Minh ............................................................................................172
Nguyễn Thị Thắm: Để triển khai, thực hiện kế toán xanh tại Việt Nam .................................. 176
Đoàn Ngọc Ninh: Phát triển nguồn cung cà phê nguyên liệu bền vững cho các doanh nghiệp 
chế biến cà phê Việt Nam ........................................................................................................... 180
Phùng Mạnh Cường, Nguyễn Ngọc Điểm, Lê Duy Dũng, Đỗ Văn Phúc: Việc làm của thanh 
niên Việt Nam trong nền kinh tế số ............................................................................................184
Trần Thị Hồng Việt: Các nhân tố tác động đến ý định sử dụng dịch vụ viễn thông 5G của người 
dân ở Việt Nam ........................................................................................................................... 187
Đoàn Vân Hà: Thúc đẩy doanh nghiệp đổi mới sáng tạo ở Việt Nam hiện nay ....................... 191
Đỗ Văn Nhân: Phát triển du lịch cộng đồng, du lịch nông thôn gắn với xây dựng nông thôn mới 
tỉnh Kon Tum giai đoạn hiện nay, định hướng đến 2030 ............................................................194
Nguyễn Thị Hương Giang: Xu hướng Friend-shoring và khuyến nghị chính sách cho Việt Nam ... 199
Nguyễn Quang Anh: Biện pháp bảo đảm tài chính cho hoạt động thường xuyên tại Đoàn Tiếp 
nhận Cung ứng 15 - Tổng cục Kỹ thuật ...................................................................................... 203
Nguyễn Thị Thanh Thủy: Hải quan Việt Nam thực thi nhiệm vụ đảm bảo an ninh, an toàn đối 
với hoạt động xuất nhập khẩu .....................................................................................................207

THỰC TIỄN - KINH NGHIỆM
Trịnh Kim Liên: Một số giải pháp tiếp tục đẩy mạnh đổi mới mô hình tăng trưởng kinh tế Thủ đô 
Hà Nội theo tinh thần Nghị quyết số 15/NQTW của Bộ Chính trị ..................................................211
Hồ Ngọc Khương: Các nhân tố ảnh hưởng đến phát triển nông nghiệp đô thị ở TP. Hồ Chí Minh .. 216
Hoàng Triều Hoa: Thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài xanh vào TP. Hải Phòng .............220
Nguyễn Quang Hưng, Bùi Gia Huân, Đoàn Thị Yến: Quản lý nhà nước về du lịch trên địa bàn 
tỉnh Điện Biên ............................................................................................................................. 224
Phạm Tiến Mạnh: Ảnh hưởng của giao dịch thuật toán đến thị trường chứng khoán: 
Nghiên cứu của một số nước trên thế giới và khuyến nghị cho Việt Nam .................................228
Hoàng Thanh Liêm, Nguyễn Thạnh Vượng: Phát triển kinh tế ban đêm - yêu cầu cấp thiết 
đối với phát triển kinh tế và du lịch của tỉnh Bình Thuận ..........................................................232
Lê Sỹ Cương, Đậu Trọng Chương, Phùng Quang Phát, Phạm Duyên Minh: Phát triển dịch 
vụ xã hội cơ bản để giảm nghèo đa chiều ở tỉnh Thanh Hóa: Thực trạng và giải pháp .............. 236
Nguyễn Khánh Trung, Huỳnh Thị Yến Duy, Bùi Thanh Long, Lương Hoàng Phong: Thực trạng 
và giải pháp phát triển tín dụng cho vay sản xuất, kinh doanh: Trường hợp LPBank Trà Vinh .......... 240
Hoàng Thị Tố Như, Nguyễn Hoàng Trung: Mối quan hệ giữa đầu tư trực tiếp nước ngoài và 
tăng trưởng kinh tế tỉnh Đồng Tháp ............................................................................................ 243



NGHIEÂN CÖÙU - TRAO ÑOÅI

114 Kinh teá vaø Döï baùo, Soá 01/2024

kyø soùng taêng. Moãi khi moät ngaønh coù quy 
moâ voán hoùa aûnh höôûng lôùn ñeán thò tröôøng 
böôùc vaøo chu kyø soùng taêng, thì haàu heát 
caùc coå phieáu trong ngaønh seõ ñaït ñöôïc 
möùc taêng tröôûng töø 100 ñeán vaøi traêm 
phaàn traêm khi chu kyø soùng keát thuùc, keùo 
theo ñoù thì chæ soá VN-Index cuõng ñöôïc 
duy trì ñi ngang hoaëc baät taêng theo chu 
kyø soùng cuûa ngaønh. Ñieàu naøy ñaûm baûo 
raèng, ngaønh ñang coù soùng seõ ñaït ñöôïc 
chu kyø soùng taêng hoaøn chænh.

CÔ SÔÛ LYÙ THUYEÁT

Lyù thuyeát soùng trong thò tröôøng 
taøi chính

Lyù thuyeát soùng Elliott ñöôïc Ralph 
Nelson Elliotte khaùm phaù vaøo thaäp nieân 
1920. Söû duïng lyù thuyeát Dow vaø caùc 
quan saùt trong lòch söû giao dòch, Elliott 
keát luaän raèng, chuyeån ñoäng cuûa TTCK 
coù theå ñöôïc döï ñoaùn baèng caùch quan saùt 
moâ hình laëp ñi laëp laïi cuûa soùng (Alalaya 
vaø Almahameed, 2018). Elliott phaân tích 
saâu hôn thò tröôøng, töø ñoù xaùc ñònh caùc ñaëc 
ñieåm cuï theå cuûa moâ hình soùng vaø ñöa ra 
döï ñoaùn thò tröôøng chi tieát döïa treân caùc moâ 
hình ñoù. Caùc döï baùo luoân ñöôïc thöïc hieän 

GIÔÙI THIEÄU

Döï baùo xu höôùng treân thò tröôøng taøi chính laø vaán ñeà 
coát loõi ñoái vôùi caùc hoïc giaû haøn laâm cuõng nhö caùc nhaø 
ñaàu tö chuyeân nghieäp. Ñoái vôùi thò tröôøng taøi chính, caùc 
döï baùo ñöôïc ñöa ra khi phaân tích thoâng tin vaø döõ lieäu 
lòch söû, treân cô sôû ñoù nhaø ñaàu tö ñöa ra quyeát ñònh mua 
hoaëc baùn taøi saûn taøi chính (Nurlana, 2015). Hai loaïi 
phöông phaùp tieáp caän thöôøng ñöôïc aùp duïng trong lónh 
vöïc döï ñoaùn thò tröôøng taøi chính, goàm: phaân tích cô baûn 
vaø phaân tích kyõ thuaät. Caùc nhaø ñaàu tö chuyeân nghieäp 
thöôøng söû duïng caùc coâng cuï phaân tích kyõ thuaät ñeå döï 
ñoaùn giaù trò thò tröôøng taøi chính, trong khi phaân tích 
cô baûn laïi ñöôïc caùc nhaø nghieân cöùu hoïc thuaät söû duïng 
phoå bieán hôn (Lee, vaø coäng söï, 2021). Cuoäc tranh luaän 
giöõa hai caùch tieáp caän naøy chuû yeáu taäp trung vaøo khaû 
naêng thaønh coâng cuûa caùc moâ hình khaùc nhau trong vieäc 
döï baùo thò tröôøng taøi chính. Phaân tích kyõ thuaät söû duïng 
caùch tieáp caän tröïc quan döïa treân caùc moâ hình xu höôùng 
theå hieän treân bieåu ñoà giaù, coøn phaân tích cô baûn söû duïng 
moâ hình toaùn hoïc ñeå ñieàu tra vaø ñaùnh giaù giaù taøi saûn 
(D’Angelo vaø Grimaldi, 2017). Baøi vieát naøy taäp trung 
vaøo tính hieäu quaû cuûa lyù thuyeát soùng ngaønh nhö moät 
chæ baùo kyõ thuaät ñeå döï baùo xu höôùng taêng giaù coå phieáu 
trong cuøng ngaønh giao dòch treân TTCK Vieät Nam.

Soùng ngaønh treân TTCK Vieät Nam ñöôïc nhoùm taùc 
giaû quan saùt vaø traûi nghieäm keát hôïp phaân tích kyõ thuaät, 
töø ñoù nhaän dieän ngaønh naøo seõ baét ñaàu böôùc vaøo chu 

Naâng cao hieäu quaû 
ñaàu tö chöùng khoaùn theo soùng ngaønh

NGUYEÃN COÂNG NHAÄT*

PHAÏM TRAØ MY**

Toùm taét
Nghieân cöùu naøy phaân tích tính hieäu quaû cuûa soùng ngaønh trong vieäc döï ñoaùn xu höôùng thò 
tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) vaø xu höôùng bieán ñoäng giaù cuûa caùc coå phieáu trong cuøng ngaønh, 
xaùc ñònh caùc yeáu toá aûnh höôûng ñeán söï thaønh coâng cuûa soùng ngaønh trong döï ñoaùn TTCK. Ñoàng 
thôøi, phaân tích döõ lieäu lòch söû giao dòch treân TTCK vaø aùp duïng lyù thuyeát soùng ngaønh ñeå xaùc 
ñònh caùc moâ hình vaø xu höôùng bieán ñoäng giaù. Keát quaû nghieân cöùu cung caáp caùi nhìn saâu saéc veà 
tính hieäu quaû cuûa soùng ngaønh trong vieäc döï ñoaùn xu höôùng thò tröôøng.

Töø khoùa: thò tröôøng chöùng khoaùn, phaân tích kyõ thuaät, phaân tích cô baûn, soùng ngaønh

Summary
This study analyzes the effectiveness of sector wave in predicting stock market trends and price 
fluctuation trends of stocks in the same sector, identifying factors that affect the success of sector 
wave in stock market prediction. At the same time, analyze historical trading data on the stock 
market and apply sector wave theory to identify price fluctuation patterns and trends. The research 
results provide insight into the effectiveness of sector waves in predicting market trends.
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caùc ngaønh mang daãn daét thò tröôøng) vaø coù caùc tin toát hoã 
trôï cho ngaønh ñoù. Moät ñieàu ñaùng löu yù laø, soùng ngaønh 
coù theå dieãn ra song song, hoaëc tröôùc, hoaëc chaäm hôn so 
vôùi taêng tröôûng cuûa VN-Index. Moät soá ngaønh coù tính 
chaát “daãn daét” VN-Index trong khi moät soá ngaønh khaùc 
“aên theo”, ñi sau. Moät soá ngaønh coù theå coù soùng gaàn 
nhö keát thuùc cho duø VN-Index vaãn coøn tieáp tuïc taêng. 
Nhìn chung, soùng ngaønh thöôøng ñöôïc quan taâm ôû moät 
soá goùc ñoä sau:

Thöù nhaát laø cöôøng ñoä cuûa soùng: möùc ñoä taêng giaù cao 
hôn, thaáp hôn hay töông ñöông so vôùi VN-Index.

Thöù hai laø möùc ñoä taêng tröôûng cuûa khoái löôïng giao 
dòch, phaûn aùnh ñoä lôùn cuûa doøng tieàn ñoå vaøo. 

Thöù ba laø thôøi gian cuûa soùng dieãn ra daøi hay ngaén, 
coù laëp laïi hay khoâng. Thôøi gian naøy thöôøng gaén lieàn vôùi 
thôøi gian taùc ñoäng cuûa caùc tin töùc hoã trôï.

Ngoaøi ra, do moãi ngaønh ñeàu coù nhöõng coå phieáu coù 
ñaëc ñieåm daãn daét ngaønh ñoù, neân khi soùng ngaønh baét 
ñaàu, nhöõng coå phieáu naøy seõ taêng tröôûng ñaàu tieân. Caùc 
coå phieáu naøy taêng maïnh keùo theo caùc coå phieáu khaùc 
trong ngaønh taêng theo.

NHÖÕNG NGAØNH CAÁU THAØNH VN-INDEX

Veà quy moâ nieâm yeát vaø ñaêng kyù giao dòch, tính ñeán 
cuoái thaùng 12/2022, TTCK Vieät Nam coù 757 coå phieáu, 
chöùng chæ quyõ nieâm yeát treân 2 sôû giao dòch chöùng khoaùn 
laø Haø Noäi (HNX) vaø TP. Hoà Chí Minh (HOSE) vaø 856 
coå phieáu ñaêng kyù giao dòch treân thò tröôøng coâng ty ñaïi 
chuùng chöa nieâm yeát (UPCoM) vôùi toång giaù trò nieâm 
yeát, ñaêng kyù giao dòch ñaït 1.983 nghìn tyû ñoàng, taêng 
14% vôùi cuoái naêm 2021, töông ñöông 23,4% GDP. Voán 
hoùa thò tröôøng coå phieáu tính ñeán cuoái naêm 2022 treân caû 
3 saøn giao dòch (HOSE, HNX vaø UPCoM) ñaït 5.227 
nghìn tyû ñoàng, giaûm 32,7% so vôùi cuoái naêm 2021, 
töông ñöông 61,6% GDP naêm 2021 vaø 55% GDP naêm 
2022. Cô caáu voán hoùa caùc ngaønh treân TTCK Vieät Nam 
tính ñeán naêm 2022 ñöôïc theå hieän ôû Baûng 1.

Ngaønh ngaân haøng tuy chæ coù ít ñaïi dieän nieâm yeát 
coå phieáu, nhöng voán hoùa laïi chieám tyû troïng lôùn nhaát. 

vôùi söï trôï giuùp cuûa caùc moâ hình thoáng keâ, 
phaân tích kyõ thuaät, phöông phaùp kinh teá 
löôïng vaø caùc phöông phaùp khaùc. 

Nhö vaäy, lyù thuyeát soùng trong thò 
tröôøng taøi chính laø moät daïng phaân tích 
kyõ thuaät maø caùc nhaø giao dòch taøi chính 
söû duïng ñeå phaân tích chu kyø thò tröôøng 
taøi chính vaø döï baùo xu höôùng thò tröôøng 
baèng caùch nghieân cöùu caùc moâ hình bieán 
ñoäng giaù (Poser, 2003). Lyù thuyeát naøy 
tìm kieám caùc moâ hình giaù daøi haïn laëp ñi 
laëp laïi lieân quan ñeán nhöõng thay ñoåi dai 
daúng trong taâm lyù nhaø ñaàu tö. 

Nguyeân lyù cô baûn cuûa soùng ngaønh
Doøng daãn soùng laø doøng thuoäc cuøng 

moät ngaønh, thöôøng coù nhöõng lôïi theá so 
saùnh töông ñoái veà moät hoaëc moät vaøi yeáu 
toá trong moät giai ñoaïn nhaát ñònh, nhö: lôïi 
theá veà cô baûn, lôïi theá töø höôûng lôïi chính 
saùch, lôïi theá mang tính thôøi vuï…

Khi thò tröôøng chung ñi leân, thì doøng 
daãn soùng laø doøng daãn daét chính cuûa thò 
tröôøng, moãi bieán ñoäng taêng, giaûm cuûa 
doøng naøy ñeàu gaây hieäu öùng lan toûa roõ 
reät leân thò tröôøng chung maø nhaø ñaàu tö 
coù thaâm nieân treân thò tröôøng coù theå caûm 
nhaän ñöôïc moät caùch khaù roõ neùt. Vieäc 
nhaän bieát ñöôïc doøng daãn soùng aûnh höôûng 
lôùn tôùi möùc lôïi nhuaän thu ñöôïc trong moät 
chu kyø soùng, bôûi khi thò tröôøng ñi leân 
thöôøng coù söï phaân hoùa maïnh meõ. Vieäc 
choïn ñuùng doøng daãn soùng seõ giuùp nhaø 
ñaàu tö ñaït ñöôïc möùc lôïi nhuaän aán töôïng, 
haïn cheá toái ña ruûi ro.

Ñaëc tröng cuûa soùng ngaønh laø noù ñöôïc 
taïo neân bôûi söï taêng giaù ñoät ngoät cuûa caùc 
coå phieáu trong ngaønh keøm theo khoái 
löôïng giao dòch taêng ñoät bieán, bieåu hieän 
cuûa doøng tieàn ñaàu cô ñoå vaøo phaàn lôùn caùc 
coå phieáu trong ngaønh. Töông töï nhö soùng 
cuûa VN-Index, tröôùc khi taêng tröôûng, 
soùng ngaønh cuõng traûi qua thôøi kyø tích 
luõy mua gom coå phieáu cuûa caùc toå chöùc 
vaø nhaø ñaàu tö, thöôøng ñöôïc bieåu hieän bôûi 
khoái löôïng giao dòch giaûm daàn vaø giaù ñi 
ngang vôùi bieân ñoä dao ñoäng ngaøy caøng 
heïp. Khi keát thuùc, soùng ngaønh coù theå 
phaûn aùnh thôøi kyø phaân phoái: khoái löôïng 
giao dòch sau khi taêng ñoät bieán chuyeån 
sang giaûm daàn, giaù khoâng taêng leân ñöôïc 
nöõa. Tuy nhieân, soùng ngaønh coù theå laïi 
troãi daäy khi coù ñuû thoâng tin hoã trôï vaø thôøi 
gian tích luõy mua gom coå phieáu. Soùng 
ngaønh thöôøng chæ baét ñaàu khi hai ñieàu 
kieän cô baûn ñöôïc ñaùp öùng khi söï taêng 
tröôûng thuaän lôïi cuûa VN-Index, hoaëc 
kyø voïng VN-Index seõ taêng oån ñònh (tuy 
nhieân, yeáu toá naøy seõ khoâng taùc ñoäng ñeán 

BAÛNG 1: CÔ CAÁU VOÁN HOÙA CAÙC NGAØNH TREÂN TTCK VIEÄT NAM 
TÍNH ÑEÁN NAÊM 2022

Ngaønh Voán hoùa thò tröôøng 
(tyû ñoàng)

Tyû troïng voán hoùa 
(%)

Ngaân haøng 149.492 24,11
Baát ñoäng saûn 91.070 14,69
Taøi chính - chöùng khoaùn 74.011 11,94
Coâng nghieäp xaây döïng 35.585 5,74
Coâng nghieäp khaùc 46.892 7,56
Coâng ngheä thoâng tin 18.133 2,92
Daàu khí 19.006 3,07
Dòch vuï tieâu duøng 10.169 1,64
Döôïc phaåm 8.047 1,30
Haøng tieâu duøng 84.816 13,68
Nguyeân vaät lieäu 64.101 10,34
Tieän tích coâng coäng 18.623 3,00
HOSE vaø HNX 619.945 100,00

Nguoàn: Toång hôïp töø HOSE, HNX, AVSC 
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taùch rôøi hoaøn toaøn vôùi chöùng khoaùn. Coù 
theå noùi, khi ñaàu tö vaøo coå phieáu ngaønh 
baát ñoäng saûn, döôøng nhö laø ñaõ ñaàu tö 
cuøng moät luùc vaøo hai keânh ñaàu tö maïnh 
nhaát ôû Vieät Nam hieän nay. Vì vaäy, coå 
phieáu ngaønh baát ñoäng saûn mang tính daãn 
daét doøng tieàn raát cao.

Caùc doanh nghieäp ngaønh taøi chính 
- chöùng khoaùn (coâng ty taøi chính, ñaàu 
tö, baûo hieåm, chöùng khoaùn) chieám tyû 
troïng nhoû trong cô caáu voán hoùa thaáp hôn 
(11,94%), ñaëc bieät ngaønh chöùng khoaùn chæ 
chieám 4,67%, nhöng coù aûnh höôûng raát lôùn 
ñeán höôùng ñi cuûa thò tröôøng. Nguyeân nhaân 
laø do hoaït ñoäng cuûa caùc doanh nghieäp naøy 
gaén lieàn vôùi söï bieán ñoäng cuûa TTCK. Keát 
quaû kinh doanh cuûa caùc coâng ty chöùng 
khoaùn (phaàn lôùn töø töï doanh) phaûn aùnh 
söï thaêng traàm cuûa caû thò tröôøng vaø do ñoù, 
kyø voïng veà söï taêng tröôûng cuûa thò tröôøng 
phaûn aùnh qua kyø voïng veà söï taêng giaù cuûa 
caùc coå phieáu coâng ty chöùng khoaùn.

Caùc nhoùm ngaønh khaùc do voán hoùa 
khoâng cao, ñoàng thôøi tính ñaëc thuø laø 
khoâng quaù khaùc bieät so vôùi caùc ngaønh 
khaùc. Chính vì leõ ñoù, söï bieán ñoäng cuûa 
coå phieáu caùc ngaønh naøy bò aûnh höôûng 
nhieàu bôûi höôùng ñi cuûa thò tröôøng. Khi 
thò tröôøng taêng tröôûng oån ñònh, caùc thoâng 
tin hoã trôï cho nhoùm ngaønh cuõng seõ laø laøm 
soùng ngaønh coù theå hình thaønh baát cöù luùc 
naøo, tuy nhieân möùc ñoä seõ khaùc nhau raát 
nhieàu.

Nhö vaäy, lòch söû cuõng nhö baûn chaát 
hoaït ñoäng cho thaáy tính daãn daét thò 
tröôøng raát lôùn cuûa 3 nhoùm ngaønh ngaân 
haøng, chöùng khoaùn vaø baát ñoäng saûn.

Dieãn bieán moät soá coå phieáu ngaønh 
chöùng khoaùn naêm 2023 

Moät trong nhöõng ví duï tieâu bieåu laø 
maõ chöùng khoaùn VIX cuûa CTCP Chöùng 
khoaùn VIX. Maõ naøy coù quaù trình tích luõy 
mua gom coå phieáu töø thaùng 11/2022 ñeán 
thaùng 5/2023, thôøi gian tích luõy khoaûng 6 
thaùng. Ngaøy 04/5/2023, coå phieáu VIX coù 
phieân break khoûi neàn giaù tích luõy vôùi giaù 
coå phieáu taêng ñoät bieán vaø khoái löôïng giao 
dòch taêng ñoät bieán so vôùi khoái löôïng bình 
quaân 20 phieân tröôùc ñoù. Giaù coå phieáu 
VIX taêng traàn vôùi möùc giaù traàn 7,38. Quaù 
trình dieãn ra soùng ngaønh chöùng khoaùn coå 
phieáu VIX ñaït möùc giaù cao nhaát 20,75 
vaøo ngaøy 13/9/2023 vôùi möùc lôïi nhuaän 
181,17% (Hình 1).

Maõ chöùng khoaùn FTS cuûa CTCP 
Chöùng khoaùn FPT coù quaù trình tích luõy 
mua gom coå phieáu töø thaùng 11/2022 ñeán 
thaùng 3/2023, thôøi gian tích luõy khoaûng 

Ngaân haøng laø nhoùm ngaønh coù hình thöùc hoaït ñoäng ñaëc 
bieät hôn taát caû caùc ngaønh khaùc ôû choã, ngaønh naøy chòu 
taùc ñoäng tröïc tieáp töø chính saùch kinh teá vó moâ cuûa Nhaø 
nöôùc, sau ñoù hoaït ñoäng cuûa ngaønh naøy aûnh höôûng ñeán 
haàu heát hoaït ñoäng cuûa caùc ngaønh khaùc thoâng qua aûnh 
höôûng tôùi taêng tröôûng tín duïng vaø chi phí voán. Chính vì 
hai lyù do naøy, maø nhoùm ngaønh ngaân haøng luoân taùc ñoäng 
nhieàu ñeán höôùng ñi cuûa thò tröôøng.

Ngaønh baát ñoäng saûn chieám tyû troïng voán hoùa thò 
tröôøng ñeán 14,69%. Baûn chaát hoaït ñoäng cuûa caùc doanh 
nghieäp trong ngaønh mang tính chaát ñoät bieán raát lôùn, 
ngoaøi ra baát ñoäng saûn coøn laø moät keânh ñaàu tö coù theå 

HÌNH 1: DIEÃN BIEÁN GIAÙ COÅ PHIEÁU VIX

Nguoàn: HOSE 

HÌNH 2: DIEÃN BIEÁN GIAÙ COÅ PHIEÁU FTS

HÌNH 3: DIEÃN BIEÁN GIAÙ COÅ PHIEÁU AGR

HÌNH 4: DIEÃN BIEÁN GIAÙ COÅ PHIEÁU CTS
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KEÁT LUAÄN 

Vieäc nhaän dieän söï xuaát hieän cuûa soùng ngaønh treân 
TTCK giuùp nhaø ñaàu tö coù theå ra quyeát ñònh ñaàu tö 
chính xaùc vaø an toaøn ñoàng thôøi mang ñeán lôïi nhuaän lôùn 
trong moät khoaûng thôøi gian ñaàu tö toái öu. Töø nghieân 
cöùu naøy, nhoùm taùc giaû chæ ra moät soá ñaëc ñieåm khi coù 
söï xuaát hieän soùng ngaønh treân TTCK giuùp nhaø ñaàu tö coù 
theå nhaän dieän vaø thöïc hieän hoaït ñoäng ñaàu tö moät caùch 
hieäu quaû:

- Haàu heát caùc coå phieáu trong ngaønh coù söï tích luõy 
chaët cheõ, caøng chaët cheõ caøng toát, bieân ñoä tích luõy caøng 
heïp caøng toát, thôøi gian tích luõy töø 3-6 thaùng trôû leân.

- Ngaønh daãn soùng phaûi coù thanh khoaûn lôùn, ñuû söùc 
lan toûa, aûnh höôûng, coå vuõ vaän ñoäng ñöôïc thò tröôøng, caùc 
ngaønh coù lòch söû daãn soùng thò tröôøng: ngaân haøng, daàu 
khí, chöùng khoaùn, theùp…

- Ngaønh daãn soùng ñöôïc höôûng “thieân thôøi” nhö: chu 
kyø kinh teá, chu kyø ngaønh vaøo giai ñoaïn buøng noå, cuõng 
nhö höôûng lôïi töø chính saùch. Nhaø ñaàu tö coù theå nhaän 
bieát ñöôïc thoâng qua keát hôïp phaân tích tin töùc vó moâ vaø 
ñoïc baùo caùo taøi chính doanh nghieäp qua caùc quyù.

- Laø ngaønh taêng ñaàu tieân vaø taêng maïnh meõ cuûa caû 
thò tröôøng. Trong caû ngaønh seõ coù maõ maïnh nhaát daãn 
phaùt ñoäng soùng taêng cho caû ngaønh, maõ naøy laø maïnh meõ 
nhaát, taêng traàn ñaàu tieân khi xuaát hieän soùng.

5 thaùng. Ngaøy 27/3/2023, coå phieáu FTS 
coù phieân break khoûi neàn giaù tích luõy 
vôùi giaù coå phieáu taêng ñoät bieán vaø khoái 
löôïng giao dòch taêng ñoät bieán so vôùi khoái 
löôïng bình quaân 20 phieân tröôùc ñoù. Giaù 
coå phieáu FTS taêng traàn vôùi möùc giaù traàn 
20,66. Quaù trình dieãn ra soùng ngaønh 
chöùng khoaùn coå phieáu FTS ñaït möùc giaù 
cao nhaát 46,90 vaøo ngaøy 13/9/2023 vaø 
möùc lôïi nhuaän ñaït 127% (Hình 2).

Maõ chöùng khoaùn AGR cuûa CTCP 
Chöùng khoaùn Agribank coù quaù trình tích 
luõy mua gom coå phieáu töø thaùng 11/2022 
ñeán thaùng 4/2023, thôøi gian tích luõy 
khoaûng 5 thaùng. Ngaøy 31/3/2023, coå 
phieáu AGR coù phieân break khoûi neàn giaù 
tích luõy vôùi giaù coå phieáu taêng ñoät bieán vaø 
khoái löôïng giao dòch taêng ñoät bieán so vôùi 
khoái löôïng bình quaân 20 phieân tröôùc ñoù. 
Giaù coå phieáu AGR taêng traàn vôùi möùc giaù 
traàn 9,06. Quaù trình dieãn ra soùng ngaønh 
chöùng khoaùn coå phieáu AGR ñaït möùc giaù 
cao nhaát 19,66 vaøo ngaøy 20/9/2023 vaø 
ñaït möùc lôïi nhuaän 117% (Hình 3).

Maõ chöùng khoaùn CTS cuûa CTCP 
Chöùng khoaùn Ngaân haøng Coâng Thöông 
Vieät Nam coù quaù trình tích luõy mua 
gom coå phieáu töø thaùng 11/2022 ñeán 
thaùng 3/2023, thôøi gian tích luõy khoaûng 
5 thaùng. Ngaøy 31/3/2023, coå phieáu CTS 
coù phieân break khoûi neàn giaù tích luõy 
vôùi giaù coå phieáu taêng ñoät bieán vaø khoái 
löôïng giao dòch taêng ñoät bieán so vôùi khoái 
löôïng bình quaân 20 phieân tröôùc ñoù. Giaù 
coå phieáu CTS taêng traàn vôùi möùc giaù traàn 
16,75. Quaù trình dieãn ra soùng ngaønh 
chöùng khoaùn coå phieáu CTS ñaït möùc giaù 
cao nhaát 33,60 vaøo ngaøy 13/9/2023 vaø 
ñaït möùc lôïi nhuaän 100,6% (Hình 4).

Nhoùm taùc giaû cuõng thoáng keâ danh 
muïc caùc maõ coå phieáu ngaønh chöùng khoaùn 
treân HOSE töø thaùng 11/2022 ñeán thaùng 
9/2023 taïi Baûng 2.

BAÛNG 2: THOÁNG KEÂ DANH MUÏC CAÙC MAÕ COÅ PHIEÁU 
NGAØNH CHÖÙNG KHOAÙN TREÂN SAØN GIAO DÒCH CHÖÙNG KHOAÙN HOSE 

TÖØ THAÙNG 11/2022 ÑEÁN THAÙNG 9/2023

STT Maõ chöùng 
khoaùn

Giaù taïi  
Pocket Pivot Ngaøy mua Giaù 

ñaït ñænh Ngaøy baùn %  
lôïi nhuaän

1 AGR 9,06 31/03/2023 19,66 20/09/2023 117,00
2 CTS 16,75 31/03/2023 33,6 13/09/2023 100,60
3 BSI 19,06 29/03/2023 45,2 20/09/2023 137,15
4 HCM 27,75 16/06/2023 36,15 13/09/2023 30,27
5 FTS 20,66 27/03/2023 46,9 13/09/2023 127,01
6 SSI 24,34 06/06/2023 37 20/09/2023 52,01
7 VCI 30,92 23/03/2023 50,5 12/09/2023 63,32
8 TVS 18,40 15/05/2023 28,4 14/09/2023 54,35
9 VDS 8,88 07/04/2023 19,1 12/09/2023 115,09

10 VND 17,50 29/05/2023 25,6 20/09/2023 46,29
11 VIX 7,38 04/05/2023 20,75 13/09/2023 181,17

Nguoàn: HOSE 
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