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資金流向分歧，指數雖收紅，但下跌檔數佔多 [20251209]

§ VN指數收在1,753.7點（上漲12.4點，+0.71%），量能幾乎持平。VN30指數亦上揚，HNX指數則下挫。透過盤面觀察，

Vingroup族群持續推升指數上揚，銀行類股則拖累大盤。在同業利率維持高檔的背景下，市場投資氣氛有所偏向謹

慎。

§ 不動產股 TAL（+3.4%）、QCG（+4.6%）、VIC（+6.9%）、保險股 MIG（+2.6%）、BMI（+2.7%）、BVH（+6.9%）、

食品-飲料股 SAB（+6.8%）、油氣股 PLX（+4.8%）為盤勢之焦點。銀行股 LPB（-3.7%）、EIB（-2.0%）、VIB（-

1.6%）、工業品與服務股 GEX（-4.2%）、VSC（-2.9%）、金融服務股 VIX（-3.5%）、VDS（-1.9%）、資源股 NKG

（-2.2%）、HPG（-0.9%）、HSG（-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、VHM、SAB、VPL、GAS - 拖累指數之股票｜LPB、TCB、VCB、TCG、

BID。

§ 外資呈現減碼，淨賣超金額近1.8兆越盾，主要拋售VPL（近1.5兆越盾）、VIC及SSI。SHB、MBB及VPB則獲外資買入。

股市行情

% 指標表現 (YTD) 技術分析

§ VN指數雖延續上漲，但K線出現「Spinning top」型態，加上量能維持在低水位，反映市場氣氛偏向謹慎。儘管指

數收紅，但賣壓擴散至各類股，顯示市場缺乏全面性的上漲共識，這使得這波上漲的持續性面臨考驗。從技術指標

觀察，RSI已逼近超買區，加上1,760點為指數壓力區，指數短期內可能進入技術性整理。支撐區間為1,720至1,740

點。

§ HNX指數在委賣量擴增下已收黑。盤勢可能持續震盪。256點為短線指數的支撐，270點則為指數的壓力點。

§ 建議採取「觀察優先、嚴守風管、聚焦強勢」的策略框架，將投資部位的持股率維持在一般水位。密切觀察各類股

與個股對關鍵支撐位的測試結果，等待趨勢確認後再採取行動。由於市場廣度再度轉弱，對於不明確的反彈訊號應

保持克制，避免過早陷入追高風險。觀察類股為銀行、消費、公用事業及公共投資等族群。

建議股名單

§ KDH – 賣出（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「Spinning top」型態，量能低於最近二十日平均成交量

ü 支撐區間：1700 - 1720

ü 壓力區間：1750–1760

ü RSI逼近超買區

ü 趨勢：積累上漲動能

VN指數持續在1750–1760點壓力區呈現震盪。雖然今日指數收紅，但資金未擴散至各類股。

量能維持在低水位，顯示賣壓並未大舉出籠。若市場廣度持續減弱，預期盤勢將降溫（積

累上漲動能），1720 – 1740點區間為短線指數的支撐。

VN指數技術分析

ü K線出現「Spinning top」型態，量能低於最近二十日平均成交量

ü 支撐區間：1900 - 1920

ü 壓力區間：2000

ü RSI逼近超買區

ü 趨勢：積累上漲動能

VN30指數未能突破2000點關卡。Vingroup族群推升指數上攻，但下跌檔數仍佔多（共21檔

下跌）。量能維持在低水位，顯示賣壓並未大舉出籠。預期指數呈現橫向震盪格局（積累

上漲動能），1940 - 1960點為短線指數的支撐。

VN30技術分析
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推薦股票

• KDH已跌破MA50均線

• MACD向下與訊號線交叉，RSI下跌至低於50，顯示上漲動能減弱

• 若該股跌破33，恐將持續走低

à 上漲動能趨緩，預期KDH可能陷入整理。

à 投資人以目前價格或趁著價格回升時進行賣出。

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 KDH 賣出 09/12/2025 33.40 35.40 -5.6% 39.0 10.2% 33 -6.8% 上漲動能減弱

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 PC1 續抱 18/11/2025 02/12/2025 22.40 22.5 -0.4% 25.0 11.1% 21.0 -6.7%

2 PHR 買入 28/11/2025 - 57.20 56.6 1.1% 64.0 13.1% 53.0 -6.4%

3 DGW 買入 01/12/2025 - 42.50 43.70 -2.7% 50.0 14.4% 40.0 -8.5%

4 NTP 買入 03/12/2025 - 63.90 64.2 -0.5% 71.0 10.6% 61.0 -5.0%

5 DBC 買入 04/12/2025 - 27.60 27.60 0.0% 30.5 10.5% 26.0 -5.8%

6 VGT 買入 05/12/2025 - 12.56 12.7 -0.8% 14.0 10.7% 12.0 -5.1%

7 SHB 買入 08/12/2025 - 16.60 16.75 -0.9% 18.5 10.4% 15.9 -5.1%

當日調整股票名單

投資組合部位



越南股市投資日報

越南股市投資日報

www.phs.vn 9

期貨商品

部位 進入點 獲利了結 停損 獲利/風險

Long > 1.988 2.000 1.980 12 : 08

Short < 1.975 1.965 1.981 10 : 06

Short < 1.963 1.952 1.970 11 : 07

• VN30F1M指數收在1984點，上漲7.5點 (+0.4%)。多數交易時間期貨呈現較大波動。VN早

盤交易時段，期貨上漲，但期會於午盤在空單增加下已收黑。

• 依15分K線，MACD向下與訊號線交叉，但RSI仍維持在50之上，顯示趨於適度修正。

VN30F1M期貨可能回測1976 – 1986點區間。操作上建議投資人當價格突破並守穩1988

點之上時，可佈局多單。反而，若回落至1975點之下，則應轉向空單操作；或再度跌破

1963點時可持續佈局空單。

• VN100F1M 期貨收在1871點，下跌0.5點 (-0.03%)，基差為-9.1點（低於VN100指數）。

成交口數萎縮至14口。技術面顯示 1860 - 1865點為近期重要支撐，1880點則為壓力區。

技術訊號

日內交易策略
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CCECFCGGG CIIQCMC KMC FCI CINGL CIIQLMI PCML CLRGCRNGNF NQ

STNGUNLCN CIIQCMG KML CINICKN NFIKIC CIIQCMC PGMC CQRCNRNGNL CG

CCENUVGGG CIQKCMG PGML CC LN CIQQGMF PIMF CQRCNRNGNL CG
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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:

越南國家銀行單週淨注入逾35兆越盾，銀行同業利率維持高檔：在12月1日至5日，越南國家銀行透過有價證券抵押貸款

渠道，以4% 與4.5% 的利率提供總計近115.76兆越盾的資金；同期到期回籠資金達80.443兆越盾。由於票券渠道未發生

交易，央行本週實現淨注入35.317兆越盾流動性。

越南總理簽發電文督促公共投資撥款進度，力爭100%達成年度目標：截至2025年11月為止，越南公共投資預算撥款執行

率預計達60.6%，雖然較去年同期增長58.2%，但仍低於預定目標。面對全年撥款期限僅剩55天，待執行資金高達約360兆

越盾的壓力，總理已正式下達緊急指令，要求各部會與地方政府全力加速撥款流程，確保年度計劃100%落實。

上市公司訊息:

Coteccons（CTD）聯合體中標嘉平國際機場專案：Coteccons建設股份公司董事會已通過決議，批准公司與聯合體簽署合

約，共同承建嘉平國際機場項目的關鍵工程標段。該專案為國家級重點工程，總面積逾1,900公頃，兩階段總投資額預計

超過196兆越盾。

DCM - Ca Mau肥料公司將2025年獲利目標上調一倍至1.448兆越盾：2025年12月5日，DCM在9個月獲利較年度計畫高出

200%後已宣布大幅調升2025年業務計畫。根據董事會決議，合併營收由原計畫的13.983兆越盾調升至15.863兆越盾，稅

後盈餘由7,740億越盾調升至近兩倍至1.448兆越盾，顯示DCM前景看好。

越南國家證券委員會 (SSC) 撤銷VCW、BBC上市公司資格，股權集中化觸發監管紅線：SSC正式取消沱江淨水公司（VCW）

與Bibica餅乾公司（BBC）的上市公司資格，主因兩家公司股權結構未能符合「散戶持股比例不低於10%」的法定要求。

具體股權狀況如下：VCW：散戶持股僅1.59%，股權高度集中於GELEX集團與REE集團;BBC：PAN集團持股達98.3%，並已全

數轉售予印尼SMA集團，導致股權完全未分散。

SBT集團近期啟動一系列戰略佈局，擬發行總額近1,000億越盾、票面利率9.5%的可轉換公司債，主要用於優化債務結構。

同時，集團計劃推動旗下業務單元分拆上市，目標是將整體市值提升至27億美元。儘管2024年營收已突破28兆越盾，集

團對2025至2026年保持謹慎，預期營收可能面臨短期調整，利潤將持平。SBT正積極擴展食品飲料新業務線，並設下2030

年達成60兆越盾營收的遠景目標。

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

31/12 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


