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VN指數可能在1700點附近震盪，資金仍未擴散至各類股 [20251202]

§ VN指數收在1,701.7點（上漲10.7點，+0.63%），量能略微萎縮。VN30指數亦上揚，HNX指數則下跌。透過盤面

觀察，Vingroup族群持續推升指數上揚。各類股走勢仍分歧，資金仍未能擴散至各類股，使今日雖指數上漲，

但下跌檔數仍佔多。

§ 不動產股 VIC（+3.6%）、VHM（+2.7%）、VRE（+1.9%）、食品-飲料股 ACL（+6.8%）、SAB（+5.6%）、工業品

與服務股 GEE（+7.0%）、VTP（+2.6%）、公用事業股 GAS（+3.1%）、NT2（+1.3%）為盤勢之焦點。銀行股

MSB（-1.9%）、TPB（-1.7%）、TCB（-1.6%）、金融服務股 SSI（-2.4%）、VDS（-1.6%）、資源股 TNI（-

3.0%）、NKG（-1.2%）、建築與建材股 CII（-2.1%）、DPG（-0.9%）則紛紛下挫。

§ 影響指數的藍籌股：推升指數上漲之股票｜VIC、VPL、VNM、GEE、GAS - 拖累指數之股票｜TCB、CTG、HVN、

GVR、LPB。

§ 外資維持減碼，淨賣超金額近2,900億越盾，主要拋售VHM、VIC及VCB。FPT、MSN及VNM則獲外資買入。

股市行情

% 指標表現 (YTD) 技術分析

§ VN指數收紅，但K線出現「Shooting Star」型態，顯示在1,700點關卡附近的賣壓仍浮現。儘管藍籌股持續撐盤

令指數收紅，但市場廣度並未同步提升，資金明顯轉向低價股 (投機股)，反映市場缺乏明確的主流族群。若這

種「權值股穩盤、低價股投機」的分化格局持續，短線調整風險將難以消除。然而，若市場廣度轉佳，指數有

望積累動能向上挑戰1,750點。 1,640點為短線指數的支撐。

§ HNX指數反彈嘗試失敗，尾盤回落收黑，價格再次回到256-258點的近期底部區間徘徊。若買盤力道持續萎縮，

指數恐進一步下探250點。

§ 操作策略：指數的短期波動宜作為參考，操作重心應放在既有持股的結構調整上。對於新增買入部分，必須嚴

格遵守技術紀律：只在個股出現「帶量突破關鍵阻力」且資金流向同步確認的明確訊號時才行動。可優先關注

已展現支撐測試回穩跡象的類股，例如銀行、房地產、油氣、消費及公用事業等族群。

建議股名單 § PC1 – 續抱（請續看第7頁）
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市場統計

自今年初至今的大盤表現

資料來源: Fiinpro、PHS收集
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市場統計

全球商品價格/指數波動

資料來源: Bloomberg 、PHS收集

 備註：S&P 500、Dow Jones、FTSE 100及Euro Stoxx 50指數的前一個交易日的收盤價

資料來源: Bloomberg 、PHS收集

(*) 中國市場的價格

越南與全球主要指數
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影響VN指數漲跌的類股

影響HNX指數漲跌的類股

影響VN指數漲跌的股票

影響HNX指數漲跌的股票

外資淨買/賣超股票 (十億越盾) – VN指數

外資交易的前大股票 (十億越盾) – HNX指數
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前五名撮合 (十億越盾) - VN指數

前五大撮合 (十億越盾) - HNX指數

前五名議價 (十億越盾) - VN指數

前五名議價 (十億越盾）- HNX指數

外資淨買/賣超金額（十億越盾）-VN指數

外資淨買/賣超金額（十億越盾）-HNX指數
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技術分析

ü K線出現「Shooting Star」型態，量能低於最近20日平均成交量

ü 支撐區間：1640 - 1660

ü 壓力區間：1750

ü MACD及RSI回升

ü 趨勢：技術性反彈

指數在突破1700點壓力點後呈現趨緩，顯示賣壓仍在浮現。指數主要由藍籌股推升，而市

場廣度減弱。若資金擴散至各類股，盤勢的反彈可延續，指數將向上測試1750點。然而，

若各股走勢持續分歧，盤勢將陷入整理。1640點短線指數的支撐。

VN指數技術分析

ü K線出現「Shooting Star」型態，量能低於最近20日平均成交量

ü 支撐區間：1850 - 1880

ü 壓力區間：1940 - 1960

ü MACD及RSI回升

ü 趨勢：技術性反彈

VN30指數在逼近1940 – 1960點壓力區時已回落，顯示上檔賣壓仍在浮現。藍籌股持續扮

撐盤角色。在樂觀情況下，指數在積累上漲動能後將可望突破1960點壓力點，1880點為短

線指數的支撐。

VN30技術分析
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推薦股票

• 該股回測MA20

• 量能萎縮，顯示市場的膠著

• MACD向下與訊號線交叉，RSI亦回落至平均水位，這意味著上漲動能減弱

• 市場風險：若藍籌股轉弱，該股可能面臨修正壓力

à PC1可能持續上漲並向上測試短線高點。

à 投資人可續抱該股。

技術訊號
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推薦股票

次號
股票

代碼
評等 評等日

現時 價

格
買入 區間

持股

表現
目標價

預期

獲利
停損價

預期

損失
備註

1 PC1 續抱 01/12/2025 21.7 22.5 -3.6% 25.0 11.1% 21 -6.7% 市場風險

次

號

股票

代碼
評等 評等日 更新日

現時

價格

買入

區間

持股

表現
目標價

上漲

潛力
停損價

下跌

風險
備註

1 SAB 買入 14/11/2025 - 49.00 47.4 3.4% 51.0 7.6% 45.5 -4.0%

2 PC1 續抱 18/11/2025 01/12/2025 21.70 22.5 -3.6% 25.0 11.1% 21.0 -6.7%

3 KDH 買入 27/11/2025 - 34.15 35.40 -3.5% 39.0 10.2% 33.0 -6.8%

4 PHR 買入 28/11/2025 - 55.20 56.6 -2.5% 64.0 13.1% 53.0 -6.4%

5 DGW 買入 01/12/2025 - 43.60 43.70 -0.2% 50.0 14.4% 40.0 -8.5%

當日調整股票名單

投資組合部位
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期貨商品

部位 進入點 獲利了結 停損 獲利/風險

Long > 1.936 1.946 1.929 10 : 07

Short < 1.928 1.918 1.935 10 : 07

Short < 1.918 1.908 1.925 10 : 07

• VN30F1M期貨收在1933點，上漲10.2點 (+0.5%)。盤初期貨提升至1930點，但旋即呈現

震盪，其後在1930–1936點區間整理。

• 依15分K線，MACD及RSI呈現趨緩，加上指數測試失敗1936點，顯示期貨仍面臨修正壓力。

操作上建議採取區間突破策略：當價格回落至1928點關卡後可進行空單操作；或再度跌

破1918點時可持續佈局空單。反而，若突破並守穩在1936點關卡之上時，則應轉向多單

操作。

• VN100F1M 期貨收在1831點，上漲9.1點 (+0.5%)，基差3.5點（低於VN100指數）。成交

口數擴增至98口。技術面顯示1815點為近期重要支撐，1840點則為壓力點。

技術訊號

日內交易策略

 "#$

%& '(() +,,-. /012 3456 78() 9; 0<= >?@AB,=2.

CCECFFGGG CIIKGLG CCLM CI NCN CIICCLC PCCLC CNQGFQNGNF CII

CCECFKGGG CIINMLG MLK NK KRM CIIKILK PCNLK CIQGKQNGNF CGN

CCECFCGGG CIIKNLM CMLC CGC FKG CIIKRLI PKLN CRQGCQNGNF CR

STKGUNRCN CIIKKLN CGLN CIMIGNI KRIGCG CIIKCLR PCLK CNQCNQNGNR CM

CCENUVGGG CINKCLC ILC IN NI CINKRLC PCLK CNQCNQNGNR CM
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VN30期貨商品 (一個月期限)

(未平倉量) 外資淨買/賣超口數（合約） 自營淨買/賣超口數（合約）

Basis 期貨價格曲線圖 VN30F1M - VN30F2M
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焦點事件及資訊

越南訊息:

越南11月採購經理人指數微幅回落至53.8，新訂單維持擴增，惟其成長放緩： 2025年11月越南採購經理人指數（PMI）

為53.8點，較10月的54.5點小幅回落。數據顯示，儘管颱風對供應鏈與生產進度，但11月產量、新訂單及就業崗位仍維

持增長，但成長有所放緩。值得關注的是，颱風造成的供應中斷加劇了成本壓力，投入成本大幅上升促使企業將部分成

本轉嫁予消費者 。

國會通過修訂第98號決議，為胡志明市、峴港市及慶和省提供特殊發展機制：2025年12月1日上午，越南國會表決通過修

正第十屆會議議程，正式將修訂第98號決議納入審議程序。該決議旨在為胡志明市試行特殊發展機制與政策，並同步制

定專項政策，以解決胡志明市、峴港市及慶和省因稽查、審計或司法判決而停滯的專案與土地問題。

上市公司訊息:

Viettel Post（VTP）推動「全民物流」戰略：Viettel Post正執行物流基礎設施社會化戰略，透過智慧取件櫃（smart 

locker）及類Uber平台模式，號召全民參與運輸網絡與郵局站點建設。其目標在實現全國覆蓋，將配送效率提升20倍、

縮短等候時間，並深入拓展農村市場。執行一年以來，Viettel Post已成功在全國開設700個郵局站點，加速網絡擴張步

伐。此戰略憑藉成本最優化與在地化營運理解的雙重優勢。

IMP – Imexpharm今年前10個月獲利逾3,610億越盾：Imexpharm藥品股份公司公布10月業績表現，營收淨額達2,110億越

盾（年增20%）；稅前盈餘來到500億越盾（年增20%）。據企業說明，OTC開始復甦，客戶在數月維持低庫存後恢復進貨。

因此10月業績較9月成長18% (年增81%)。零售藥局與連鎖藥局均增長，分別成長68%與202%。前10個月，Imexpharm營收

達2.011兆越盾（年增16%）；稅前盈餘擴增23%至3,610億越盾。EBITDA達4,620億越盾 (成長18%)。

多家越南上市公司啟動庫藏股買回計畫，調整資本結構與股東價值：近期包括MWG、T-Corp、新大興塑膠及Gemadept等企

業，紛紛依據新規啟動庫藏股買回。此舉旨在進行資本結構調整與強化長期股東價值。各公司策略如下：MWG：動用充裕

財務資源買回1,000萬股，強調此舉非為穩定股價，而是長期資本規劃; T-Corp：在股價低於帳面價值時買回，以鞏固市

場信心與企業估值; 新大興塑膠：透過縮減流通股數，為未來股利分派創造空間; Gemadept：預期在股價大幅修正時執

行，目前暫未啟動。

和發建設集團（HBC）啟動西寧省Eco Retreat生態城區兩大分區建設：2025年11月28日和發建設集團與投資方DB集團

（Ecopark創始企業）於西寧省聯合舉行「Eco Retreat生態商業旅遊城區」動工儀式。

02/12 越南與美國 – PMI指數

05/12
越南 – FTSE公布指數成分股調整名單

美國 – 失業率

06/12
越南 – 公布11月份及前11個月經濟數

據

09/12 澳洲 – 澳洲央行（RBA）公布利率

10/12
美國 – 消費者物價指數（CPI）

 加拿大 – 加拿大央行（BOC）公佈利率

11/12

美國 – 美國聯準會（FED）公佈基準利

率、生產者物價指數（PPI）

瑞士 – 瑞士央行（SNB）公佈利率

12/12 越南 – Vaneck公布調整名單

17/12 美國 – 零售銷售

18/12
越南 – 期貨商品到期日

英國 – 英國央行（BoE）公佈利率

19/12 越南 – Vaneck與FTSE的相關ETF進行成

份股調整

美國 – 最終版GDP公布

31/11 美國 – FOMC會議紀要
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分析股票清單
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確保分析

這份報告由Le Tran Khang-富鑫證券股份公司研究員製作。以上資訊乃基於相信為可靠之來源所彙編，惟本公司不負責其完整性與準確性。本日報並不作為買賣任何股票之推薦或邀約。

富鑫證券與其相關子公司、管理人員與職員皆可能持有上述之任何證券。富鑫證券（或其任何相關子公司）隨時可能對上述之任何公司進行或承攬投資銀行業務或其他業務。本報告中

包含的所有意見與估計，代表我們截至此日期所作之判斷，其後若有任何因素導致更動，本公司恕不另行通知。

評等指標定義

買入= 預估其未來之潛在上漲空間大於20%。 加碼= 預估其未來之潛在上漲空間由10%至 20%。

續抱= 預估其未來之潛在漲跌空間將在下上10%之間。 減碼 = 預估其未來之潛在下跌空間由0%至 -10%。

賣出= 預估其未來之潛在下跌空間大於10%。 未評等= 本股票並不在富鑫證券之評等涵蓋範圍，或者尚未上市。

績效表現根據12個月的總回報(包含股息)所評定。

免責聲明

以上資訊乃基於相信為可靠之來源所彙編，惟本公司不負責其完整性與準確性。本日報並不作為買賣任何股票之推薦或邀約。富鑫證券與其相關子公司、管理人員與職員皆可能持有上

述之任何證券。富鑫證券（或其任何相關子公司）隨時可能對上述之任何公司進行或承攬投資銀行業務或其他業務。本報告中包含的所有意見與估計，代表我們截至此日期所作之判斷，

其後若有任何因素導致更動，本公司恕不另行通知。

富鑫證券股份公司

地址： 21st Floor, Phu My Hung Tower, 8 Hoang Van Thai Street, Tan My Ward, HCMC
電話號碼： (84-28) 5 413 5479
客服專線： (84-28) 1900 25 23 58             

傳真號碼： +84 28 5413 5473

第一郡分行

地址：Room 1003A, 10th Floor, No. 81-83-83B-85 Ham Nghi
Street, Sai Gon Ward, HCMC
電號號碼: (84-28) 3 535 6060
傳真號碼: (84-28) 3 535 2912

第三郡分行

地址：4th Floor, D&D Tower, 458 Nguyen Thi Minh Khai, Ban Co 
Ward, HCMC
電號號碼: (84-28) 382 08068 

傳真號碼: (84-28) 3820 8206

Tan Binh分行

地址：Park Legend Building, 251 Hoang Van Thu
Street, Tan Son Hoa Ward, HCMC
電號號碼: (84-28) 3813 2401

傳真號碼: (84-28) 3813 2415 

Thanh Xuan分行

地址：5th Floor, UDIC Complex Building, N04 
Hoang Dao Thuy, Thanh Xuan Ward, Ha Noi
電話號碼: (84-24) 6 250 9999
傳真號碼:  (84-24) 6 250 6666

海防分行

地址：2nd Floor, Eliteco Building No.18 Tran Hung Dao, Hoang 
Van Thu Ward, Hong Bang Ward, Hai Phong
電話號碼: (84-225) 384 1810 

傳真號碼: (84-225) 384 1801


