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SECURITIES

1. Téng quan birc tranh vi mé 2023

Nam 2023, kinh té thé gidi tiép tuc d6i mat voi nhicu kho khin, thach thic, hau hét cac nén
kinh té trén thé giéi déu c6 mirc ting truong thip hon ky vong do tong cau suy giam; lam phét da
ha nhiét nhung vin & mirc cao; chinh sach tién té that chit, ng cong thé gi¢i da ting 1én muc ky
luc, xung dot quén sy giita Nga va U-crai-na phirc tap hon, bat 6n dia chinh tri, an ninh luong thuc,
thién tai, bién doi khi hau... ngay cang gia tang. Tai thoi diém cudi nam 2023, cac to chirc qudc té
da diéu chinh dy béo tang trudng kinh té toan cau so voi dy bao trude dy theo cic hudng khac
nhau nhung hau hét cac du bao déu thap hon tc do ting truong nam 2022.

Kinh t& Viét Nam nim 2023 mic du con déi mit v6i nhiéu kho khin bai CSTT thé gi6i thit
chat, bdi canh lam phat cao khién tang truong yéu, xung dot dia chinh tri, nhu cAu tiéu thu cua céac
khach hang quéc té chinh nhu My, Trung Qudc, Chau Au suy giam kéo theo su suy giam cua nén
kinh té trong nudc. Tuy vay, v6i nd luc thuc diy ting truong kinh té caa Chinh phu thong qua muc
tiéu tang trudng tin dung duoc dé ra ngay tir dau nam 14% - 15%, cho dén két thuc 2023, da cb
géng dat dugc 13.7%. Bén canh d6, CSTT ndi ldng duoc duy tri voi mat béng 13i suét thép, lam
phat giam, dong vén FDI d6 vao do dich chuyén chudi cung tng thé gi6i thiic day nén kinh té Viét
Nam dat duoc két qua kha quan.

<%  Tang trwéng GDP

Niam 2023, ting trudng kinh t& ude dat 5,05%, (Quy I ting 3,41%; quy II ting 4,25%; quy
IIT tang 5,47%; quy IV tdng 6,72%). Quy m6 GDP theo gid hién hanh nam 2023 udc dat 10.221,8
nghin ty dong, twong duong 430 ty USD.Trong muc ting tong gid tri ting thém toan nén kinh té,
khu vuc néng, 1dm nghiép va thuy san tang 3,83%, dong gop 8,84%; khu vuc cong nghiép va xay
dung tang 3,74%, dong gop 28,87%; khu vuc dich vu tang 6,82%, dong gop 62,29%.

Khu vuc cong nghi¢p va xay dung +3.74% YoY, gidm tir mic tang trudng +7.78% clia ndm
2022, dong gbp murc ting +1.35% vao ting trudng GDP. Nganh cong nghiép ché bién ché tao
(chiém ty trong 16n nhit - 22% GDP) bi anh hudng sau sic khi XNK suy giam manh do CSTT thit
chit tai cac thi truong xuat khau chinh nhu Hoa Ky (~29% kim ngach XK), chau Au (~16% kim
ngach XK). Déi v6i Trung Qudc (~18% kim ngach XK), ca ba tru cot kinh té chinh tai qudc gia
nay 13 (1) Xuét khau, (2) Tiéu ding noi dia, (3) Bat dong san déu dang yéu khién nhu cau hang hoa
cling giam theo.

Chi s6 PMI thang 12/2023 dat 48.9 diém, tir mirc 47.3 diém cua thang 11. PMI trung binh
ca nam 2023 dat 48.3 diém. Trong ca nam 2023, chi c6 thang 2 va thang 8 ghi nhan chi s PMI trén
ngudng 50. Tinh trang nhu cau yéu kém, ca & khu vuc trong nude va xuat khau khién sb lugng don
dat hang giam, kéo theo san lwong va viéc 1am ciing bi anh huong theo. Nhu cau yéu khién cac nha
san xuat han ché ting gia ban hang, trong khi chi phi dau vao van ting (do gia dién va gia xing
dau, cong véi tinh trang dong tién yéu). Chi sé san xuat cong nghiép IIP mang cong nghiép ché
bién ché tao ca ndm 2023 ting trudng +1.63% YoY so véi mirc ting 8.04% YoY ctia nim 2022.

Khu vyc dich vu +6.82% YoY, dong gop +3% vao ting truéng GDP. Cau phan c6 tdc do
tang truong manh nhit trong 3 céu phan chinh ciia GDP, tuy nhién, tbc d6 ting truong di giam
manh so voi mirc +9.99% YoY cua nam 2022. Anh hudng tiéu cuc tir khu vie cong nghiép ché
bién ché tao lan ra toan nén kinh té, dén thu nhap ciing nhu viéc 1am cia ngudi dan, tir 6 khién
tiéu dung trong nudc yéu di.
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Cac yéu to tac dong té6i GDP nam 2024: Su hdi phuc cua khu vuc thuong mai kéo theo
su phuc hoi cuia FDI khi (1) cac NHTW 16n (Hoa Ky, chau Au) ngi 1ong CSTT; (2) Hang ton kho
tai Hoa Ky dang thép.Sl_I hoi phuc cuta tiéu dung trong nude. Khu vuc XNK hdi phuc s€ c6 tac
dong tich cuc dén khu vuc cong nghi¢p ché bién ché tao noi riéng, hoat dong san xuét kinh doanh
va viéc 1am ciing sé& tang 1én, tir d6 tidu dung trong nudc ciing s& hdi phuc. Chinh phu tiép tuc thuyc
hién tang chi NSNN dé hd trg phat trién kinh té (ting dau tu cong, tiép tuc giam thué VAT dén hét
T6/2024, tdng luong co s¢ ...). Pac biét trong nam 2024, dau tu cong co thé duoc déy manh thuan
loi hon khi nhiéu du 4n d3 hoan thién thu tuc dau tu.CSTT. Fed ha 13i suét trong ndam 2024, tao
diéu kién cho CSTT Viét Nam tiép tuc ndi long.

CPI

Theo Tong cuc Théng ké, CPI binh quan quy IV/2023 ting 3.54% so véi cung ky 2022.
Tinh chung ca nam 2023, ting truéng CPI dat 3.25% so véi ndm trude, dat muc tiéu Qudc hoi dé
ra. Nhin chung, CPI duy tri & muc thap trong nim 2023 khi nhu cau tiéu dung trong nudc suy yéu.
Lam phét c6 dau hiéu ting tré lai tir thang 8/2023 do (1) Gia gao trong nudc ting theo gia xut
khau do 1énh ciAm xuét khau gao ciia An Do, Nga, UAE, xung dot chinh tri va anh hudng cua hién
tugng El Nino; (2) Gia dau thé gi6i taing khi OPEC+ lién tuc cat giam san lugng va xung dot chinh
tri; (3) EVN ting gia dién hai lan vao thang 5 va thang 11/2023; (4) Mot sd dia phuong thuc hién
taing hoc phi theo 10 trinh cta Nghi dinh sé 81/2021/ND-CP; (5) Tang luong co so tir ngly
1/7/2023. O chiéu nguoc lai, gia xang dau binh quan giam 11,02% so v&i nam trudce, gid gas giam
6,94% 13 yéu t6 kiém ché tc do ting cua CPI nhung thudc nhém hang dugc loai trir trong danh
muc tinh lam phat co ban.

CPI trong nim 2024 sé bi anh hwéng béi cac yéu td sau:

> Gia dau dao dong trong ving 75 — 100 USD/thing: Theo du bao ctia céc t6 chuc kinh té
thé gidi, gia dau co thé giao dong trong ving 75 — 100 USD/thung (trung binh 84.90 USD/thing)
so voi mirc trung binh 82.23 USD/thung trong nam 2023. Ly do cho su ting nhe nay dén tir cac
yéu t6 trai chiéu trén thi truong.

Céc yéu t6 kiém ché gia dau: (1) Van con ¥ kién trai chiéu vé thoi diém Fed bat dau ha 1ai
suat trong nam 2024; (2)Tang trudng kinh té thé gidi duoc dy bao van con bi anh hudng sau hai
nim 4p dung CSTT thit chit; (3) Pong luc ting truéng GDP Trung Qudc khong rd rang trong
nim 2024; cac yéu t6 thuc diy gia dau bao gom (1) Cing thang dia chinh tri bt dinh va (2)
OPEC+ ¢6 thé tiép tuc cit giam san lugng.

> Gia heo trung binh nim 2024 udc tinh nam trong khoang tir 55,000-58,000VND/kg khi
nhu cdu tiéu dung trong nudc hoi phuc.

> Gia dién co thé tiép tuc ting: Sau bon nam khong thay doi, trong nam 2023, gia dién da
dugc diéu chinh ting hai 1an, lan mot ting 3% lén 1,920.37 dong/kWh, 1an hai ting 4.5% lén
2,006.79 dong/kWh trong thang 5 va thang 11/2023. Tong cong sau hai lan diéu chinh, gia dién
hién tai tang 7.64% so v&i nam 2019.

Chung t6i du bao EVN c¢6 thé ting gia ban 1¢ dién binh quén c6 thé ting 7 — 8% trong nim
2024 trén co so:

(1) Gia ban 1¢ dién binh quan hién hanh van thap hon gia thanh san xuit dién nim 2023
(2,098 dong/kWh);

(2) Ap luc tang chi phi hoat dong dén tir ty gia khi 13i sudt Fed van dang & mirc cao va hién
tugng El Nino.

> Gi4 cac hang héa do Nha nudc quan 1y co thé tiép tuc ting: Do kho khan tir dich
Covid-19, gi4 cac hang hoa duge Nha nude quan 1y nhu gia gido duc, gid y té méi dugc ting sau 4
nam (tir 2019 — 2023) v6i muc ting thap. Nhu vy, nhitng hang hoa nay c¢o6 thé dugc diéu chinh
ting gia tiép trong nam 2024
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San xuét cong nghiép

Theo sb liéu bao cao duoc Tong cuc Théng ké cong bd sang 29/12, san xuit cong
nghiép quy 4/2023 ting trudng tich cuc hon quy 3/2023, tc d6 ting gia tri ting thém ude dat
6,86% so véi cung ky nam trudc.

Tinh chung ca nam 2023, gia tri taing thém nganh cong nghiép tang 3,02% so voi ndm
truge. Trong d6, nganh coéng nghiép ché bién, ché tao ting 3,62%, dong gop 0,93 diém phan
tram vao miic ting tong gi4 tri ting thém cia toan nén kinh t&; nganh san xuat va phan phoi
dién tang 3,79%, dong gop 0,14 diém phan trim; nganh cung cip nudc, hoat dong quan 1y va
xir 1y rac thai, nudc thai ting 5,18%, dong gop 0,03 diém phan trim; riéng nganh khai khoang
giam 3,17%, 1am giam 0,10 diém phan tram.

Chung t6i cho rang nganh cong nghiép nam 2024 s& ting trudng an twong hon nhd cac
Iy do sau: (1) Nén kinh té thé giéi hdi phuc, cac dbi tac thuong mai ctia Viét Nam gia ting
don hang; (2) Chinh phu thac day cac goi kich thich tai khoa va dau tu cong trong giai doan
2023-2024 duoc cho 1a s& 1am ting cuong trong nudc ddi voi cac san pham cong nghiép; (3)
Qudc hoi da dong ¥ tiép tuc giam 2% thué VAT trong thoi gian tir ngay 1/1/2024 dén hét
30/6/2024 d6i v6i cac nhom hang hoa, dich vu dang 4p dung muc thué sudt 10% (giam con
8%). Diéu nay kich thich tiéu dung va san xuat cong nghiép trong nudc; (4) Cac chinh sach
thao g& kho khin cho doanh nghiép san xuét; (5) Mat bang 1ai suat thdp thuc dy san xut

cong nghiép.
%

2019 2020 2021 2022 2023
Khai thac than clrng va than non 11,6 46 8,8 49 -1,6
Khai thac dau thé va khi dét tu nhién 2,7 -11,3 -12,7 3,6 5,7
Dét 14 -0,5 8.4 3,8 7.0
San xuét, ché bién thuc phdm 9,5 45 2.8 8,4 6,1
San xuét trang phuc 6,9 49 7.5 15,2 -0,9
San xuét da va cac san pham c6 lién quan 10,0 -3,0 53 15,4 0,6

Ché bién g6 va san xuat san pham tur gé,
tre, ntra (trir giwong, ta, ban, ghé); san
xuat san pham tlr rom, ra va vat liéu tét

bén 10,2 -4.6 2,7 17,2 -1,5
San xuét hoa chat va san pham hoa chat 8,5 8,7 -0,5 2,9 9,5
San xuat san pham ti cao su va plastic 14,3 4,7 24 -8,3 13,2
San xuéat san pham tir khoang phi kim loai

khac 7.5 1,6 1,8 6,2 -4,2
San xuat kim loai 28,6 14,3 22,0 -2,2 7.6
San xuét san pham tir kim loai ddc sén

(trr may maoc, thiét bi) 8,6 4.4 5,3 74 8,3
Sén xuat san pham dién tir, may vi tinh va

san pham quang hoc 6,6 12,0 9,6 56 -0,6
San xuat xe c6 dong co 7.3 8,7 10,1 6,4 2,4
San xuat phwong tién van tai khac 51 9,8 0,2 12,0 -10,7
San xuat giwéng, td, ban, ghé 11,6 6,0 -0,7 3,1 7.2
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Piu tu cong

Theo B Ké hoach va Pau tu, giai ngan von dau tu cong nam 2023 udc tinh dat 95%, cao
hon so v&i 2022 (91.42%). Trong qua trinh trién khai diéu hanh K& hoach dau tu céng nim 2023,
Bo Ké hoach va Dau tu da tham muu trinh Thi tuéng Chinh pht ban hanh cac Chi thi, Cong dién
vé trién khai ké hoach dau tur cong nam 2023; tham muru, trinh Thi tuéng Chinh phu thanh 1ap cac
T cong tac kiém tra, don dbc, thio g& khé khin, vudng mic, ddy manh giai ngan vén dau tu
cong nam 2023 tai cac by, co quan trung wong va dia phuong.

Bo Ké hoach va Pau tu véi vai tro 1 co quan quan 1y nha nudc vé dau tu cong, da ban
hanh 07 Céng dién, 13 vin ban don ddc cac bd, co quan trung wong va dia phuong hoan thién tha
tuc dau tu cac du an, phan bo chi tiét ké hoach dau tu cong nam 2023, trién khai quyét liét cac giai
phap dé day manh giai ngan gin voi nang cao hiéu qua quan 1y, sit dung vén dau tu cong ngay tir
dau ndm.

Nam 2024 nhiéu du an 16n tiép tuc dugc ddy manh nhu San bay Long Thanh, nha ga T3
san bay Tan Son Nhét. Nam 2024 du kién c6 19 du 4n giao thong s& dugc khai cong bao gdm Cao
tde Déng bang - Tra Linh, Chg Mdi - Bic Kan, Dau Giay - Tan Phu, Cao Lanh - Rach Soi, duong
H6 Chi Minh doan Rach Séi - Bén Nhit, Go Quao - Vinh Thuén thudc Kién Giang va doan Cho
Chu - Nga ba Trung Son qua Thai Nguyén, Tuyén Quang..

Theo Thu tuéng Chinh phu, ndm 2024 1a nam bt pha, cd y nghia dic biét quan trong
trong viéc thyc hién théng loi K& hoach 5 nam 2021 - 2025. Do do, phén dau giai ngan vbn dau tu
cong nam 2024 dat trén 95% ké hoach Thu tudng Chinh phu giao; tiép tuc dwa von du tu cong 1a
v6én moi dé thu hut dau tu cia cac thanh phan kinh t&. H tro phat trién doanh nghiép 16n, dau
dan, doanh nghiép tu nhan vuon ra thé gidi, ddu tu ra nude ngoai. ..

“HA NOI
UU TIEN VON THUC HIEN CAC
CONG TRINH TRONG DPIEM

Nam 2024

70.000 m) 12.305,4

ty déng ty déng von ngan
sach trung uong

57.964,6

ty dong von ngan

von dau tu céng ) i $
nim 2024 sach thanh pho
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FDI
Theo sb liéu tr Cuc Piu tu nude ngoai, Bo Ké hoach va Piu tu, tinh dén ngay

20/12/2023, tong vbén dau tu nude ngoai dang ky vao Viét Nam (FDI) dat gan 36,61 ty USD,
tang 32,1% so v6i cung ky. Vén thyc hién cta du an dau tu nude ngoai uwéc dat khoang 23,18 ty
USD, ting 3,5% so v&i nam 2022. Pay 1a mirc giai ngan ky luc tir trudce t6i nay. Trong tong von
dang ky hon 36,6 ty USD, thi vn ding ky méi dat gan 20,19 ty USD, ting 62,2% so v&i cling
ky. S6 dy an ding ky méi ciing dat 3.188 dy an, ting 56,6%. Nhu vay, ca du 4n méi va vén

dang ky méi déu ting manh.

Xét vé co cAu: Cac nha dau tu nudc ngoai dau tu vao 18 nganh, trong d6 cong nghiép
ché bién - ché tao din dau véi tong von 23,5 ty USD, chiém 64,2% va ting 39,9% so véi cling
ky. Nganh kinh doanh bat dong san dung thir 2 véi 4,67 ty USD va chiém hon 12,7% téng von
dau tu dang ky, ting 4,8% so voi ciing ky.

Vé dia phwong: TP.H6 Chi Minh dan dau vé von dau tu thu hat duge véi tong von dau
tu ding ky hon 5.85 ty USD, chiém gan 16% tong vbn dau tu ding ky, ting 48.5% so véi cing
ky nam 2022. Hai Phong xép thir hai véi tong vn dau tu dang ky hon 3.26 ty USD, chiém 8.9%
tong von dau tu ca nudc, ting 66.2% so v6i cung ky. Tiép theo lan lugt 14 Quang Ninh, Bic
Giang, Thai Binh,... Cac nganh san xuét, phan phdi dién; tai chinh, ngan hang xép thu 3 va 4
v6i tong von ding ky dat 1an luot hon 2,37 ty USD (ting 4,9%) va gan 1,56 ty USD (gép gén 27
1an). Con lai la cac nganh khac.

Xét vé ddi tac: Trong nim 2023, dd c6 111 qudc gia va ving 1anh thd c¢6 dau tu tai Viét
Nam. Trong d6, Singapore dan dau véi tong von dau tu hon 6,8 ty USD, chiém 18,6% tong von
dau tu vao Viét Nam, ting 5,4% so voi cung ky 2022. Nhat Ban dung thir hai v6i gan 6,57 ty
USD, chiém hon 17,9% téng von dau tu, ting 37,3% so véi cung ky. Hong Kong (Trung Qudc)
dung thir 3 véi tong von dau tu dang ky hon 4,68 ty USD, chiém gan 12,8% tong von dau tu,
gap 2,1 1an so voi cung ky. Xét vé sb du an, Trung Quéc din dau vé s6 du an méi (chiém
22.2%). Han Qudc dan dau vé sb luot diéu chinh vén (chiém 25,9%) va gbp von, mua c6 phan
(chiém 27,8%)

Ky vong vé von FDI nim 2024, chiing tdi cho ring Viét Nam s& hwéng loi do:

e  Dich chuyén chudi cung tng ra khoi Trung Qudc, chuyén huéng vao Viét Nam do nbi lo
dia chinh tri va ngudn lao dong khong con hp dan.

e  Viét Nam la mot trong ba qubc gia (cing v&i Singapore, Malaysia) vuot troi trong
ASEAN vé thu hat FDI vao linh vuc céng nghé. Bat chdp suy thoai thuong mai, xu
hudng nay mang lai hy vong phuc hoi cho Viét Nam khi chu ky kinh té thay doi. Nhiéu
tap doan cong nghé¢ da ghi d4u 4n hoat dong dau tu tai Viét Nam. Theo HSBC, mot nia
san luong dién thoai thong minh ctia Samsung trén toan cau dén tir Viét Nam. Piéu nay
cling da khuyén khich cac gi khong 16 cong nghé khac, dic biét 1a Apple mo rong hoat
dong.

e  Viéc Nam nang cép 1én d6i tac chién lugc toan dién véi My, hira hen hop tac gitra 2
qudc gia.
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Xuit nhap khau

Tinh chung ca nim 2023, tong kim ngach xuat, nhap khau hang héa udc dat 683 ty USD,
giam 6,6% so v6i nam trude, trong d6 xuat khau giam 4,4%; nhap khau giam 8,9%!["). Tuy nhién,
can can thuong mai tiép tuc ghi nhan xuat siéu nam tht 8 lién tiép véi muc thang du ky luc ude dat
28 ty USD, gap 2,3 1an nam 2022.

Kim ngach xuat khau hang héa nim 2023 wdc dat 355,5 ty USD, giam 4,4% so voi nim
trude. Trong d6, khu vuc kinh té trong nudc dat 95,55 ty USD, giam 0,3%, chiém 26,9% tong kim
ngach xuat khau; khu vuc ¢6 von dau tu nudc ngoai (ké ca dau tho) dat 259,95 ty USD, giam 5,8%,
chiém 73,1%. Kim ngach nhap khau hang hoa nim 2023 wéc dat 327,5 ty USD, giam 8,9% so voi
nam trude, trong d6 khu vuc kinh té trong nudc dat 117,29 ty USD, giam 7,2%; khu vuc c6 von
dau tu nudc ngoai dat 210,21 ty USD, giam 9,8%.

Mac du dich Covid da trdi qua tuy nhién nén kinh té thé gioi van chua hoi phuc tdt, kéo
theo nhiéu kho khan cho hoat dong xuét nhap khau. Nén kinh té thé gidi tiép tuc gap nhiéu kho
khan, lam phat mac du da ha nhiét nhung van & muc cao, nhiéu nén kinh té 16n duy tri chinh sach
tién té thit chat; nhu cau hang hoa thé gidi va mot s6 thi truong xuét khau chinh cia Viét Nam nhu
Hoa Ky, Trung Quéc EU, ASEAN, Nhat Ban sut giam; thuong mai va dau tu toan cau tiép tuc thu
hep; hang rao bao hd, phong vé thuong mai gia ting di khién nhidu qudc gia ting truéng cham lai.
Theo IMF, tang truong thuong mai thé gidi du kién dat 0,9% trong nam 2023, thép hon nhiéu so
v&1 muce trung binh 4,9% cua giai doan 2000-2019.

Ty gia

Ty gi4 lién ngan hang USD/VND bat dau ting manh tir dau quy I11/2023 do Fed that chat
CSTT khién gi4 tri dong USD tang 1én. Tinh dén ngay 29/12, ty gia lién ngan hang USD/VND dat
24,269 (+2.69% YTD). Ty gia USD/VND ting manh do: (1) Fed lién tuc nang l3i suat trong nim
2023 va (2) Chénh léch 13i suat gitra USD va VND 16n do Viét Nam lién tyc ha 14i suat ngan hang
trong nam 2023.

Ké tir cudi thang 9-2023, dé khic phuc tinh trang thira tién VND trong hé thong ngan hang
va tranh tinh trang dau co ty gia, Ngan hang Nha nudc di phat hanh lugng 16n tin phiéu ra thi
truong. Theo thong ké caia NHNN tir ngay 21-9 dén 8-11, NHNN da c6 34 dot phat hanh tin phiéu
v6i hinh thirc dau thau 13i suat. Tong gia tri tin phiéu phat hanh dat 360.345 ty dong. Tir ngay 19-10
dén 18-11, Ngan hang Nha nudc da “bom” trd lai thi trudng 165.695 ty dong, dua luong tin phiéu
dang luu hanh vé 194.650 ty dong. Sau dong thai ciia Ngan hang Nha nudc, 14i sut trén thi truong
lién ngan hang da tang, gop phan rat chénh léch 1i suat USD va tién dong trén thi trudng lién ngan
hang xudng con 2-3%/nam thay vi gan 5%/nam trude do. Lii sudt USD dao dong tir mirc 5,08 dén
5,82%/mam.

B PHONG PHAN TICH DAU TU APS
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2. Diém nhin thi trudong chirg khoan 2023

Thi trudng ching khoan dd budc qua thang cudi cung cua nam 2023. Hiy cung nhin lai
nhitng diém nhan dang chu y nhat trong 1 nim day bién dong!

- Chi s6 chitng khoan c6 sw birt pha manh mé: thi truong ching khoan Viét Nam nam 2023 trai
qua nhiéu bién dong va chiu ap luc 16n tir didn bién phirc tap cua thi truong chimg khoan qudc té.

Nitra dau nim 2023, thi truong chimg khoan Viét Nam giao dich trim lang, thanh khoan syt
giam manh so v6i nim ngoai. Nguyén nhan chil yéu dén tir sy suy giam ting truéng cua cac nén kinh
té 16n, lam phat dai ding cung chinh sach thit chit tién t& kéo dai cua cac nén kinh té 16n va cing
thang dia chinh tri ngdy cang phuc tap.

Sang quy 3/2023, chi sé chimg khoan Viét Nam di c6 sy birt pha manh mé. Ngay 12/9/2023,
chi s VN-Index da dat méc cao nhat ké tir diu nim, dong ctra & muc 1.245,44 diém, tang 24% so
v6i cubi nam 2022. Tuy nhién, vao cudi thang 9, thi trudng di chiu ap luc diéu chinh giam nhung da
dan 6n dinh trong thoi gian gan day.

Két nam 2023, thi truong dong ctra & mire 1.129,93 diém, ting 12,2% so véi két ndm 2022.

Dién bién VN-Index ndm 2023
VN-Index nam 2023 bién dong trong pham vi 1021,25 dén 1.245,5 diém
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- Quy md thi trwdng ting tré lai: Cung v6i d6, quy mé vén hoéa va quy mé niém yét cia thi truong
c¢b phiéu van tiép tyc ting so v6i cudi nim 2022. Téng von hoa thi trudng dén hét nam 2023 dat hon
240 ty USD, tuong duong 56,4% GDP, riéng san HoSE 1a 186 ty USD.

Cubi nam nay, trén HoSE c6 394 mi c6 phiéu, 14 mi chimg chi quy ETF, 4 ma chimg chi quy
dong va 229 ma CW dang niém yét. Tong khdi lwong va gid tri chimg khoan niém yét lan luot dat
154,9 ty chtng khoan va hon 1,53 triéu ty dong, ting 7,7% vé khdi lwong va 7% vé gia tri so voi nim
2022.
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- Thi trwong dang hwéng téi chién lwge phat trién dai han: Trong chién lugc phat trién thi truong
chung khoan dén nim 2030 vira duoc Thi tuéng phé duyét, quy mé vén hoa thi trudng cd phiéu sé
dat 100% GDP nam 2025 va 120% GDP vao nam 2030. Con sb nay gan gap doi so véi quy md von
hoa hién tai.

Sé lugng tai khodn giao dich ching khoan ctia nha dau tu trén thi truong muc tiéu dat 9 tri¢u
tai khoan hai nim t6i va 11 triéu tai khoan nam 2030, trong d6 tap trung phat trién nha dau tu c6 to
chuc, nha déu tu chuyén nghiép va thu hut sy tham gia ciia nha dau tu nude ngoai. Vi quy mé hon
7,2 tri¢u tai khodn dang giao dich hién nay, udc tinh s€ c6 thém khoang 2 tri¢u tai khoan moi dén
nam 2025.

Du no thi trudng trai phiéu dat ti thiéu 47% GDP (trong d6 du no trai phiéu doanh nghiép
dat t6i thiéu 20% GDP) vao nam 2025 va dat ti thiéu 58% GDP vao nam 2030.

- Sw tré' lai ciia nha diu tw c4 nhin: Pay 1 diu 4n dang ké nhét, dong thoi 1a tir khoa dang luu y
cho nim 2023. Nha dau tu c4 nhéan 13 dong luc chinh cho giai doan thi truong ting diém kéo dai
trong 4 thang, tir cudi thang 4 dén hét thang 8/2023, du khdi ngoai c6 dong thai ban rong.

Dong tién ca nhan nhip cudc thin trong giai doan diu, nhung manh mé& hon tir cubi thang 4
da gitip VN-Index dan di 1én, trd thanh mot trong nhiing chi sb ching khoan ting diém an twong trén
thé gidi.

Dong tién ndi ciing giup giao dich dién ra s6i dong, trén HOSE ghi nhan khoang 50 phién c6
gid tri giao dich hon 20.000 ty dong/phién.
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- S$6 lrgng tai khoan nha diu tw méi tiép tuc ting manh: Tinh chung ca nim 2023, s6 luong tai
khoan ctia nha ddu tu trong nuéc di ting thém téng cong 385.700 tai khoan. Pén cudi nam 2023,
Viét Nam c6 hon 7,2 triéu tai khoan ching khoan c4 nhan, twong dwong khoang 7% dan sd.

Tuy nhién, con s6 nay chua thyc su phan anh chinh xéac ty 1 ngudi dan tham gia vao chimg
khoan boi mot nha dau tu ¢6 thé co nhiéu tai khoan tai nhidu cong ty ching khoan.

- Manh tay thanh lgc thi truwdmg: Trudc tinh hinh thi truong ting truéng manh vé chi s6, thanh
khoan va sb lugng nha dau tu, thoi gian qua, UBCKNN thudng xuyén chi dao cac don vi chirc ning
va S GDCK ting cuong giam sat d6i voi thi truong, ning cao vai trd va trach nhiém cua cac tuyén
giam sat, trong d6 phat huy vai tro cua tuyén gidam sat thir nhét 13 cac cong ty chimg khoan. Pdng
thoi, UBCKNN d3 ddy manh cong tic giam sat va t6 chire kiém tra cac ma co du hiéu giao dich bat
thuong vi pham quy dinh vé giao dich ching khoan.

Top 10 su kién dang chu y trén thi truong chirng khoan nam 2023

Thii twéng chi dao quyét li¢t trién khai cac giai phap nang hang thi truomg chirng khoan: Cong
dién s6 1360/CD-TTg ciia Thu twdng Chinh phii ngay 13/12/2023 yéu cau Bo Tai chinh chii tri, phbi
hop v6i Ngan hang Nha nude Viét Nam, B6 Ké hoach va Pau tu va cac co quan lién quan quyét liét
trién khai cdc nhiém vy, giai phap can thiét dé nang hang thi truong ching khoan Viét Nam tir thi
truong can bién 1én thi truong méi ndi trong thoi gian sém nhat, nham thu hat vén dau tu nudc
ngoai, cic quy dau tu to chirc; kip thoi, chu dong bao céo cap co thim quyén ddi véi nhitng van dé
vuot tham quyén.

Ra mit h¢ théng giao dich trai phiéu doanh nghiép riéng 1é: Sau chi khoang 9 thang “chay dua
v6i thoi gian” chuén bi, thi trudng giao dich thir cap trai phiéu doanh nghiép riéng 1¢ chinh thirc van
hanh tir ngay 19/7/2023 tai S& GDCK Ha Noi (HNX). Pay dugc xem 1a mot ddu mbe quan trong
trong chang dudng phat trién thi truong TPDN tai Viét Nam theo hudng minh bach, lanh manh, bén
virng hon.

Viéc dua hé théng giao dich TPDNRL vao van hanh gép phan ting tinh minh bach, han ché rui ro
cho nha dau tu trong giao dich, tir 6 thuc ddy tinh thanh khoan, ciing nhu tao diéu kién cho thi
truong so cAp TPDNRL phat trién bén vitng hon. Ngoai ra, thi trudng nay di vao hoat dong con giup
cho cac co quan ly nha nudc trong cong tac quan ly, va nguoi dan, doanh nghi¢p cling s€ gidm sat, tir
do6 nang cao tinh cong khai, minh bach cua thi truong.

Thi trueomg chirng khoan bi anh hwémg manh béi 13i suit, bién dong ty gia: Tu thang 3/2023
Ngan hang nha nuéc khéi dong tién trinh giam 13i sudt, di nguoc lai xu hudng ting 13i suat trén toan
thé gii. Chi trong 3 thang co tdi 4 1an thay ddi cac murc 14i suat didu hanh va tran 13i suat huy dong.
Hanh dong quyét liét nay khién mit bang 13i sudt VND giam manh va thi truong ching khoan xudt
hién song tang kéo dai tir thang 5 tdi thang 9 véi mue tang trudng VN-Index téi hon 20%.

Nganh chirng khoan l1am sach s6 liéu tai khoan: Thang 11/2023 1an dAu tién sb lidu tai khoan dau
tu chiing khodn dugc ghi nhan sut giam dét ngdt khi hon 545.000 tai khoan bi x6a khdi hé théng va
sO bi x6a 16n gap nhiéu lan s tai khoan md méi. Cac cong ty chimg khoan bat diu qua trinh lam
sach sb liéu tai khoan, dic biét xu ly cac “di san” tur thoi ky dau khi thi truong don nhan céc tai
khoan mo trong giai doan ¢ phan hoa bao gdm tai khoan cua ngudi lao dong; tai khoan giao dich
trén thi truong OTC. Trude do, tir dau thang 10/2023, Thu tuéng Chinh phit Pham Minh Chinh yéu
cAu Uy ban chiing khoan Nha nudc két ndi co so dit licu quéc gia vé dan cu dé lam sach dir liéu
nguoi tham gia giao dich chung khoén.
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Doanh nghiép Viét tim dwong Ién san chirng khoan ngoai qua niém yét cira sau: Ngay 15/8/2023
b phiéu cta cong ty Vinfast chinh thirc duoc giao dich trén san Nasdaq Global Select Market (M),
sau khi hoan tat giao dich hop nhat kinh doanh véi Black Spade Acquisition Co ngay 14/8/2023. Su
kién nay danh du viéc 1an dau tién ghi nhan mot doanh nghiép Viét Nam thong qua niém yét cira sau
tryc tiép 1én san giao dich chinh thirc tai My (san Nasdaq). Sau sy kién niém yét cia Vinfast, mot
doanh nghiép khac 13 VNG ciing c6 ké hoach 18n san Nasdaq thong qua ¢ déng 16n VNG Limited c6
tru s¢ tai Cayman.

Vén ngoai chay ngwoc: Nam 2023 13 nam thi hai thi truong chimg khoan Viét Nam ghi nhan mirc
ban rong ky luc ciia nha déu tu nudc ngoai. Nam 2021 khdi ngoai ban rong khoang 2,3 ty USD la
mirc cao nhét trong lich sir thi truong. Tinh dén cudi thang 12/2023 tong gia tri ban rong toan bo 3
san 14 hon 24.000 ty ddng, trong d6 ban rong trén san HoSE dat hon 25.700 ty dong.

Thi trudong trai phiéu doanh nghié¢p riéng 1¢ ha canh mém: Bong bong ng trai phiéu doanh nghiép
phat hanh riéng 1¢ (TPDNRL) “phat n6” ndm 2022 dan dén mdi lo ngai vé su @6 v& day chuyén cua
thi trudng nay trong nim 2023. Tuy nhién v&i cic quyét sach kip thoi va linh hoat, thi truong
TPDNRL duoc cho 1a da “ha canh mém” trong nam 2023. Theo s6 liéu tir BO Tai chinh, Iy Ké tur
dau nam téi 25/12/2023, trén thi truong TPDNRL so cap c6 79 doanh nghiép da phat hanh voi khéi
luong 245.9 nghin ty dong, giam 35,6% so voi cung ky nam 2022.

Hiiy niém yét bit budc va ving bong doanh nghiép niém yét méi: Nam 2023 co sd lugng cd
phiéu niém yét méi rat thap do anh hudng cua dién bién thi truong kém kha quan. Trong khi d6 két
qué kinh doanh thua 15 lién tyc ciing nhu nhiéu vi pham cong bd thong tin khién hang loat doanh
nghiép phai hity niém yét bét budc va chuyén san. Theo sb liéu tir HoSE, trong nim 2023 san nay chi
niém yét méi 4 c¢6 phiéu trong khi d6 ¢6 11 ma c¢d phiéu bi hiy niém yét bat budc voi khdi lwong 1,3
ty ¢6 phiéu. San HNX chi c6 4 c6 phiéu niém yét méi trog khi hity niém yét t6i 17 ma.

Manh tay hon véi cac vi pham hanh chinh trén thi truomg chitng khoan: Theo s6 lidu tir co quan
quén 1y, tinh tir du nam téi dau thang 12/2023 da ban hanh 409 quyét dinh xir phat vi tong sd tién
phat khoang gan 37 ty dong; mot sé vu viée xir phat 4p dung hinh thirc xir phat bo sung, bién phap
khéc phuc hau qua nhu: dinh chi giao dich, budc huy bo thong tin hoac cdi chinh thong tin, budc tur
b6 quyén biéu quyét.

Phit hanh ¢6 phiéu huy déng von giam manh: Nam 2023 14 nim trim ling cia hoat dong huy
d6ng vbn sau giai doan 2021-2022 bung phét véi con s6 ky luc. Theo s6 liéu dén cudi thang 10/2023,
huy dong von théng qua chao ban cd phiéu dat 50.527 ty ddng. Nam 2022 gia tri von huy dong qua
phat hanh c6 phiéu dat 116.684 ty dong, nam 2021 dat 102.500 ty dong. Ngoai ra trong nam 2023 chi
¢6 3 thwong vu IPO, trong d6 duy nhat 1 thuong vu thanh cong, tong s6 luong cb phan déu gia thanh
cong dat 120 tridu ¢ phan, twong tmg véi gia tri gan 2,6 nghin ty dong.
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3. Chién lwgc dau twr 2024: Pinh gia thi truong da tré nén hap din hon?
Kich ban gi cho VN-Index?

Dinh gia hién tai ciia VN-Index dang ¢ murc xap xi 13.5 1an P/E, thip hon 11.1% so vé6i P/E
trung binh 3 nim gan day. Ngoai ra, néu dit trong mdi twong quan giira TTCK va 13i suat, 1ai suat
huy dong 12 thang ctia cac NHTM 16n di tré vé mit bang twong duong tham chi thap hon giai doan
Covid-19, trong khi dinh gia thi truong hién tai dang thap hon giai doan nay 19.2%. Nhin vé nim
2024, chung toi cho rang nhing yéu td tich cuc hd trg cho TTCK Viét Nam van con do, bao gdm:

= Thir nhit, nhu d3 dé cap o trén, chung ti ky vong FED s& ha 13i sudt tir Q2/24 véi tdng mirc
giam khoang 100 diém co ban xudng mirc 4.5% cudi nim 2024. Thong truong 13i suit thap s& kich
thich cac nha dau tu nude ngoai tim kiém ciu chuyén ting trudng tir nhitng thi trudng méi noi.

= Thtt hai, chung t6i ky vong loi nhuén cua cic doanh nghiép niém yét sé& ting truong 16.8%
trong nam 2024, trong bdi canh xuit khiu va san xuét phuc hdi tich cuec, tiéu dung 6n dinh, 13i sut
thp, dau tu duogc thic déy.

* Thir ba, chiing t6i nhan théy mic du tién do tuong ddi cham song nhiéu dy 4n bét dong san
& thanh phé H6 Chi Minh va Ha Noi da dan thao g& dugc cac vudng mic phap 1y, tao tién dé cho sy
phuc hoi cua thi truong bat dong san.

= Thtr tu, TTCK Viét Nam noi riéng ciing s& ghi nhan nhiéu thong tin hd trg trong thoi gian
tdi khi hé théng KRX sé& duge di vao van hanh, tao nén tang co s& dé nhiéu san phém méi duoc trién
khai, tir @6 rat ngén con duong nang hang thanh thi trudng mai ndi cta Viét Nam. Vi vay, dinh gia
thi truong hop 1y 1a co hoi dé tich liy c6 phiéu v6i tim nhin dai han.

Chung t6i ky vong VN-Index s& tang 1én mic 1.300 diém, trén co so loi nhuan DN niém yét
nam 2024 ting 16.8% va dinh gia P/E 12 — 12.5 1an. Céac yéu t6 rui ro co thé tac dong dén thi trudng
bao goém: thi truong BPS dong bing kéo dai s& gia ting no x4u cho hé thdng ngan hang, tao diém
nghén dong von trén thi truong tai chinh, 1am giam sy luu thong dong von trén TTCK. Lam phat ting
cao hon so voi ky vong (trén 4 — 4.5%) c6 thé khién chinh sach tién té dao chiéu.

Cic nganh nghé trién vong trong nim 2024

LUAN DIEM DAU TU

CONG NGHE THONG TIN - Ky vong ting trueong 16n tir thi treong chau A - Thai Binh
Duong
- Thi trrong Viét nam c6 tiém nang phat trién nho du dia
16n va téc d6 phat trién nhanh.

DET MAY - Pong luc chinh tir cac thi treong xuét khau, trong d6 My
la thi trrong chinh

THUY SAN - Trién vong than trong tir thi treong xuat khau
- Trung Quéc la thi tnrong tiém ning nam 2024

THEP - Nhu cau thé giéi phuc héi véi dong lyce tir thi treong EU
va AnPo
- Thi treong ndi dia ky vong hoi phuc tich cuc ca vé gia va
lwong

KY THUAT XAY DUNG - Pau tur co s¢ ha tang van la dong luc quan trong thuc day
kinh té
- Muc tiéu giai ngan dat 95% ké hoach 2024 dé ra

BAN LE - Ky vong giai doan khé nhat cia nganh di qua
-Thu nhép, co céu dan sé va théi quen tiéu dung tich cuc
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