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BAO CAO Vi MO VFSV

Vi MO THE GIOI

Gia dau thé gidi kéo dai da gidm giup CPI My quay tré lai quy dao

Gia dau thé gioi San lwong dau tai My (Pon vi: nghin
, 0 R o . " thung/nga
Tinh dén ngay 13/12/2023, gia dau Brent va WTI [an 140 g/ngay)
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CPI va CPI 16i cha My thang 11/2023 [an luot tang 3,1%
. . . L L CPI My (yoy) Déng gép mot sé hang héa ty trong Ién rd CPI
yoy va 4% yoy dung nhu dy bdo trwdc dé trong do gia 10.00% MoM
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Ngudn: Tradingeconomics, VFS téng hop
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Birc tranh kinh té& MY tiép tuc “twoi sang hon ky vong”, cac tin hiéu suy thoai bi lu mo

Sirc khée nén kinh té€ My ghi nhan quy thir 2 tich cwc hon ky vong khi GDP quy 3 tiang 5,2% yoy cao hon so véi
dw bdo 4,9% yoy. Tdc d6 ting trwdng kha ndng sé& cham lai trong quy 4 khi PMI cia My quay lai gidm trong 2
thang gan nhat va duy tri duéi 50 diém. Cu thé két thic thang 11, PMI ghi nhan 46,7 diém cho thay hoat déng

san xuat van ti€p da thu hep

Diém nhan cudc hop FOMC thang 12/2023:

v' Fed tiép tuc gilt nguyén |3i suat tai 5,25% - 5,5% dung nhu ky vong cua thi trwong

v" Quan chtrc FED du kién s& c6 3 lan cat gidm 13i sudt trong ndm 2024 (mdi 1an 0,25%) chuyén trang thai tir
“khéng chic chan” sang “sé giam”

v Theo dién bién cudc hop, thi trudng du bao 13i sudt sé giam 1,5% trong ndm tdi, gap doi téc do cac quan chirc
FED duwara

v" Chu tjch Fed ddnh gid ting trudng kinh t& “chadm lai mot cach bén virng”, quan chirc FED dy bdo GDP dat
2,6% trong nam 2023 (tang 0,5% so v&i cudc hop trwdc dod) va gilt nguyén dy bdo 1,4% cho nam 2024

=> Cac chi s6 kinh té lién tuc cho thady mirc d6 “t6t hon duw kién” khién nhivng lo ngai vé suy thoai kinh t& do méi

trworng 13i suat cao duy tri lau dan tré nén binh thuwong. Tuy nhién VFS danh gia van con qua sém dé c6 thé két

luin nén kinh t& My sé “ha canh mém” khi chénh léch lgi suat trai phi€u kho bac 10 ndm va |3i suat lién bang

quay tr& lai Am manh trong thang 11 bao hiéu tin hiéu rdi ro suy thoai gia tang cling nhu thei diém giam 13i suat

chua an dinh (thi trwong ky vong bat dau tir thang 3) va bién so gia dau cé thé anh hwéng trwe ti€p dén CPI

khién thoi diém nay dién ra muén hon.
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Ngubdn: Tradingeconomics, VFS téng hop
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CPI Chau Au tiém can muc tiéu 2%, CSTT Nhat Ban phu thudc toc d6 ting trudng tién lwong

Cac bién phap kiém ché lam phat cha khu vuec EU tiép tuc cho thay
hiéu qua khi CPI EU thang 11 ting 2,4% yoy, la mirc thap nhat ké tir
thang 7/2021. Thj truwong ky vong véi dién bién hién tai ECB c6 thé c6 4
[an cat gidm l3i suat trong ndm 2024 dé hoé trg nén kinh t& am dam
hién tai. Tuy nhién rdi ro lam phat van chuwa thé xem nhe do ty 1é lam
phat giita cac qudc gia chau Au khong dong déu va 1 cl s6c ning lwong

c6 thé lam lam phét quay trd lai.

D4i véi Nhat Ban, trong bao cdo chinh sich tién té gan nhat (19/12),
ngan hang trung wong Nhat Ban quyét dinh gilt nguyén |3i suat -
0,1%. Nhitng binh ludn héi dau thang 12 cla théng déc ngan hang
trung wong Nhat Ban d3 1am gia tang ky vong vé su dado chiéu chinh
sach tién té ndi ldng d3 duwoc nudce nay kéo dai tir 1au. Thi trwong dang
ky vong dién bién tir gidm phat sang lam phat tir cudi 2021 va tinh
trang thiéu huyt lao dong s& dan dén mdt mic ting lvong twong tu
tham chi hon nhitng gi xdy ra trong ndm 2023, tir dé tao nén tang dé

Nhat Ban s& thodat khoi CSTT ndi l1dng vao thang 4/2024.

Tuy nhién, BOJ cho thidy quan diém than trong trong viéc thay ddi
chinh séch tién té, phu thudc vao téc dd tang trwdng tién lwong liéu
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Giam phat gia tang cao nhat 3 nam tai Trung Qudc, cic chinh sach ho tro’ thi trwong bat dong san van chwa cho thay hiéu qua

CPI Trung Qudc thang 11 gidm 0,5% yoy, mirc gidm manh nhat ké tir
thang 12/2020 va cao ho'n nhiéu so vé&i duw bao chi giam 0,1% cho thay
rhi ro da gidm phat sé con mé rdng. Nhu ciu yéu cd trong va ngoai nuéc
|a khién nhan khién nén kinh té& I&n thir 2 thé gidi chua thé thodat khéi
tinh trang gidm phat. Dy bdo tinh trang nay cd thé s& con kéo dai do:

(1) Gid ndng lugng toan cau giam

(2) Tinhtrang du cung kéo dai

(3) Sw bung né tir du lich mua déng dan ha nhiét

M6t so chi s6 kinh té tiép dién da hoi phuc nhwng nén tang cho su hoi
phuc duwoc danh gia 1a khéng da bén virng. Mac du san lwong céng
nghiép tang 6,6% yoy, cao hon dy bdo 5,6% va doanh sé ban Ié ting
10,1% yoy cao nhat 11 thang nhwng thap hon du bdo 12,5%, nhu cau yéu
va “xuwong sdng” clia nén kinh t& Ia thj truong bat dong san van cho thay
dién bién dm dam bat chap nhitng nd lyc tir nhiéu chinh sach hd tro.
Trong dé gia nha ghi nhan gidm théng 6 lién tiép va kha ndng thanh toan
yéu kém cla céc nha phat trién bat dong san dé nang Ién niém tin ngudi

cla ngudi tiéu dung
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Ngubdn: Tradingeconomics, VFS téng hop
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Cau yé&u lam phat khong phai ndi lo
Lam phat co’ ban va CPI YoY

7,00%
6,00%
s e e . ; . . . 5,00%
Chi sd gia tiéu dung (CPI) thang 11/2023 tang 3,45% yoy. Binh quéin 11 4.00%
"y (]
thang dau ndm, CPI ting 3,22%. 3,00%
s , , P x ar 2,00%
So véi thang trwdc, nhdm thubc va y té tang manh nhat 2,9% do moét s6 . 00‘;
) (]
dia phuong ap dung gid dich vu y t& mdi theo Théng tv s6 02/2023/TT- 0,00%
BYT cla BO Y té€ quy dinh thdng nhat gia dich vu khdm chita bénh bao hiém -1,00%
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" PR ~ o P ~ a 3 . s cn 0,35%
= V@i trang thai cau yéu nhw hién tai sé khong gay tro ngai gi cho viéc
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ki€ém soat lam phat cia Chinh phu trong thang cudi nam khi hién tai
~ 0,25%
CPI binh quan van con cach xa muc tiéu
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Ngubn: Fiin pro, GSO
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Nhiéu yéu té thuin lgii dé kiém soat ty gia

Tinh dén hét thang 11, ty gid USD/VND trén thj trwong ty do (chiéu mua)

giao dich quanh murc 24.600, khéng chénh léch nhiéu so v&i mirc 24.550 dau

thang. Nhirng yéu t6 sé tac dong dén ty gia trong ngan han (1a cadc hang muc

quan trong trong can can thanh toan) can theo ddi bao gom:

- Thij trwdéng Viét Nam dang chiu ap luc rat rong lién tuc tir khéi ngoai
(chtd yéu 1a cac quy chi déng) nhat 1a thoi gian gan day. Tinh tir dau thang
10 dén hét ngay 20/12/2023, khdi ngoai thyc hién rat rong hon 17,4
nghin ty VND (twong duong 0,7 ty USD) tuy nhién quy mé nay van tuong
d&i nho so vdi ngudn cung ngoai té

- Thang dw xuat nhap khau dang cham lai trong quy 4

- V6n thuc hién FDI dang dién tich cuc trong quy 4 (chi tiét & slide 14)

- Lwong kiéu hdi cé xu huwéng ting vao cudi ndm, FiinGroup du bdo du trit
ngoai té cua Viét Nam cd thé dat 100 ty USD cudi ndm 2023, tuong duwong
17 — 18 tuan nhap khiu, & murc kha an toan so vdi khuyén nghi ctia IMF

- FED ngirng tang li suat (tdc dong dén xu hudng dong tién chay vé noi co

maéi trwdng 13i suit cao)

=> Nhuw vay vén thyc hién FDI tich cwc, kiéu hdi cudi ndm va sirc manh
dong USD suy yéu sé la nhitng yéu td ho tro NHNN kiém soat ty gia trong
ngan han, han ché& kha nang NHNN phai st dung cong cu mua ban ngoai té

hodc tin phi€u dé hat tién vé
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@- - - Can can vang lai
««+@- < Can can vdn va tai chinh
e=@== C3n can téng thé

Ghi chu: Cdn cén thanh todn (BOP) — phén dnh cung céu ngoai té,
chi phéi ty gié manh trong ngdn han tuy nhién sé liéu cé do tré va
ty 16 16i & sai sét do théng ké cao

Ngubn: Fiin pro, GSO
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Hoat ddng san xuat thu hep bat ngo

PMI thang 11 bat ngo gidm manh xudng 47,3 diém, mirc gidm manh nhat trong 5 thang vira qua. Trong dé s6 lvong don ddt hang ghi nhan giam [an dAu tién trong 4 thang, cac cong ty cat gidm
viéc lam va hoat dédng mua hang, cling bay td quan ngai trudc viéc tich trir hang ton kho va niém tin kinh doanh giam thang thi 2 lién ti€p. Nhu cau yéu ca trong va ngoai nudc cdng vai viéc chi phi
dau vao tang manh nhat ké tir thang 2 khién gid hang hda ting cao |a nguyén nhan khién hoat ddng san xuat thu hep manh. Nhw vdy khu vire san xuat dang cho thay trién vong kém tich cwc

trong nhirng thang ti€p theo bat chap bdi canh dip 1€, tét cudi nam sap dén.

Chi s6 san xuat céng nghiép tang 5,2% YoY nh& mirc nén thap cudi ndm 2022 va tang 3% so vdi thang truwdc. Tinh chung 11 thang, chi s 1IP tdng 1% svck (cung ky tang 8,4%) cho thay téc dd phuc

hoi khdng dang ké.

PMI g
60,00 30,00%
25,00%
55,00 20,00%
15,00%
50,00 10,00% 5,79%
5,00%
45,00 0,00% 3%
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40,00 -10,00%
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35,00 -20,00%
-25,00%
30,00 w&?\/@? ,9'9 W@Q W@,Q ,‘9'\9 ,‘9'»\’ ,‘9'\,"’ '19%\/ q/g'»"’mg'»"’ %@“’ m@} q’@')’ ,‘9'9 ,‘9'{,” W@? q/&'”,é{” ,9'9 m&% w@’? ,‘9'\?’ ,‘9'1?’
& N G A o W R o AT o N N o G A o W N e g A oy

QY  em— oM

Ngubn: Fiin pro, GSO
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Tiéu dung ndi dia dwoc ky vong trong béi cdnh xuat nhap khau chwa cé nhiéu dét pha

Téng mirc ban |é hang héa
Téng mirc ban 1é hang héa thang 11/2023 wéc dat 552,7 nghin ty, ting 1,4%

600.000,00 80,0%
MoM va 11,1% yoy. Dong luc ti€p tuc dén tir ban & hang hda khi nhu cau céc
550.000,00 60,0%
mat hang thiét y&u nhuv lvong thuc, thue pham, gido duc, may mac gia tang. 500.000.00
U 40,0%
450.000,00
. Ve ~ ~ ~ Ve ~ on ~ . . ra 2 A 20’0%
Trong khi d6 hoat dong xuat khau cé dau hiéu chirng lai khi sirc khoe nén 400.000,00
. ~ R , ~ x . 0,0%
kinh té& cac ddi tac chinh nhw My, Trung Quéc van trong trang thai thu hep. 350.000,00 ’
. o LR C A ) 2 i o s -20,0%
Thang 11, xuat khau ghi nhan 31,122 ty USD, gidm 3,5% so véi thang trudc va 300.000,00 0
v A ~ . N 2 A ™ N A - 0,
tang 7,2% yoy, xuat khau ghi nhan 29,578 ty USD, khéng chénh léch nhiéu so 250.000,00 40,0%
P PP LR PP I PP IITIPFPPDPPRPLL
(i thang trrde vh thng 4.6° n ch { tha 5 S S S S S S S S
v&i thang trudc va tang 4,6% yoy. Can can thuvong mai thang 11 thang du 1,5 N o G A o W Y o g A o Y o A o WY T oY GV oy
ty USD, tich Ity 11 thang thang du 25,6 ty USD. Diém sang dén tlr nhdm hang Téng mirc ban I& Tang trudng Yoy Taing truéng MoM
hda néng san trong khi d6 cdc mat hang khéng cé nhiéu bién dong.
Xuat nhap khau
v La . gn , - s e e 40.000,00 40,00%
= Khu vyc xuat nhap khau khé dét pha do PMI My, Trung Quéc va cac doi 0
. 35.000,00 ’ 30,00%
tac chinh khac van dang thu hep. A
g ep 30.000,00 | 1) ! ! . 20,00%
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\/ \ il 10,00%
i s Ae ae o poas , ~ . 20.000,00
=> Khu vyrc tiéu dung ndi dia sé hoi phuc tich cwc hon trong nhirng thang ~ 0.00%
15.000,00 _ ’
cudi ndm va 2024 nho dip 1é tét sap dén va ching t6i nhan thay hang loat 10.000.00 ] - ' -10,00%
.000, S l
cac dong thai nham kich cau noi dia tir cdc nha hoach dinh chinh sach nhw 5.000,00 . i = I l I -20,00%
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thong qua dé xuat kéo dai thoi han giam thué VAT, cac dién dan kinh té voi 0,00 o L s e e o o o 30,00%
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Ngubn: Fiin pro, GSO
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Toc dd hap thu von tin dung cdi thién nhwng khé dat dwoc muc tiéu 14% nam 2023

L3i suat lién ngan hang tiép tuc giam trong thang 11 sau khi NHNN ngirng viéc ban tin phiéu dé ha nhiét ty gia trwdc do, tinh dén hét ngay 30/11 Ii suat qua dém ngan hang dat 0,14% cho

thay thanh khoan hé théng dbi dao

Tang trwdng tin dung tinh dén hét thang 11 dat 9,15% YTD, tiang khoang 1,76% trong vong mdt thang cho thay téc dé hap thu vén phan nao cdi thién nhwng khé dat dwoc muc tiéu ting
trwdng 14% cho nadm 2023. Mic du khéng dat muc tiéu dé ra nhung trong bdi cdnh nén kinh t& hoi phuc y&u hon du kién thi viéc c6 gang thic day tin dung vuot qua mirc hap thu cé thé gay
phan tac dung khién tinh trang no xau trd nén nghiém trong hon khi ty 1& ng xau tai nhiéu ngan hang d3 thiét 1ap mdc dinh trong giai doan 5 ndm gan nhat (tir 2019 dén Q3/2023). Vi vy ching

toi danh gia mirc tang trudng tin dung 13 phu hop véi dién bién sirc khde nén kinh té hién tai.

=> Chung t6i danh gia nhitng thang cudi ndm c6 thé tiép tuc cai thién nho hiéu trng nhu cau tiéu dung phuc vu Tét Nguyén dan trong nwéc tuy nhién day chi 1a yéu to ho trg mang tinh thoi

vu
L3i suat ON lién ngan hang Téng trwdng tin dung
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Ngudn: Fiin pro, VFS téng hop
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DAu tw FDI tiép tuc 1a diém sang, dau tw cdng bat ting trd lai
FDI 11 thang qua cac nam FDI theo vung

Téng von dang ky cap md&i, diéu chinh va gép von ¢ phan cha nha dau tw 35
nwéc ngoai tinh dén ngay 20/11 dat 28,85 ty USD, ting 14,8% so v&i cung ky 30
2022 2

V6n dang ky cdp méi dat 16,4 ty USD, tang 42,4% yoy, cao nhat giai doan 5 2 48,86%
ndm qua. Trong d6 nganh ché bién, ché tao dan dau vdi 20,97 ty USD chiém 1
gan 72,7% téng von dau tw dang ky va tang 40,2% so vdi cling ky. 1
D6i véi cac tinh, thanh phd, Quang Ninh dan dau khi thu hat téng von dau tw I
0

dang ky gan 3,11 ty USD, ting 42,3% yoy, chiém gan 11,7% téng von dau tw ca
gkv e ¥ g ° Yoy g o tong 2019 2020 2021 2022 2023

(€]

o

[6,]

o

[63]

, s W ALs s M , .. ) e - = Quang Ninh = TP. H6 Chi Minh = Hai Phon
nudc. Sau d6 la TP. H6 Chi Minh xép thi 2 véi 3,08 ty USD, chiém 10,7% tong . . Lo o & &
B Von thyc hién mVondangky  mVon dang ky cap mai Ha Noi = Bic Giang Khac

von dau tu cd nudce va gidm 12,9% yoy.

Giai ngan dau tu céng tirng thang (nghin ty)

Theo B Tai chinh, wéc giai ngan dau tw cdng dén hét thang 11 dat 65,1% ké .

hoach Tha twéng Chinh phl, cao hon 58,3% clha cung ky va khoang 123 60

nghin ty sé tuyét déi. Thang 11 ciing 1a thang ghi nhan luvgng von gidi ngan &

cao th( 2 trong ndm cho thay nd lyc ddy manh gidi ngan trong nhitng thang
4

cudi ndm. Tuy nhién lwgng gidi ngan trong 2 thang cudi ndm van rat lo'n véi
3
khoang 250 nghin ty déng.
2
0

Thgl-23 Thg2-23 Thg3-23 Thgd-23 Thg5-23 Thg6-23 Thg7-23 Thg8-23 Thg9-23 Thgl0-23 Thgl1-23

o

o

o

o

m 2022 m=2023 ) i
Ngudn: Fiin pro, VFS téng hop
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Mot s6 di€m nhan vé ky hop thir 6 va chuyén tham Viét Nam ctia Tong bi thw, Chi tich nwéc Trung Qudc Tap Can Binh

Ky hop thir 6 Quéc hoi khda XV dién ra trong hon 22 ngay, két thic vao ngay 29/11 d3 thdng qua 07 luat bao gom:
- Ludt can cudc

- Luat Kinh doanh bat déng san (stra déi)

- LudtNha &

- Luat Tai nguyén nudc

- Luat Vién thong

- Ludt Quan ly, bao vé cong trinh qudc phong va khu quén sy

2 2

- Ludt lyc lvgng tham gia bao vé, trat tw & cd sé&

2 du an luat bat dong san duwoc théng qua Ia Luat nha & va Luat Kinh doanh bat dong san cé hiéu lwc tir 01/01/2025 trong khi dé luat dat dai chwa cé két qud théng nhat tai cudc hop. Trong d6

Luat nha & thay déi diéu khoan vé co ché phat trién nha & x3 hoi va chung cu, Luat kinh doanh bat déng san thay ddi diéu khoan vé hop déng dat coc va siét phan 16 ban nén d6 thiloai lll
Quéc héi cling da thdo luan vé tinh hinh kinh té - x3 hoi, dau tu cdng, ngan sdch nha nudc, cac van dé quan trong khac trong ndm 2023 va quyét dinh phuwong huwdng, gidi phap phat trién dat nudce
2024 trong d6 c6 phuwong an cai cach tién lwong, kéo dai thoi han giai ngan ngudn von dau tw tir Chuong trinh hoi phuc va phat trién kinh té - xa hoi, kéo dai goi cat giam VAT dén hét

30/6/2024

Ngoai ra mét su kién dang chu y khac trong 12/12 vira qua, Téng bi thw, Chi tich nwéc Trung Quéc Tap Can Binh va phu nhan d3 dén tham Viét Nam mang dén nhiéu ky vong hop tac. Trong dé

mot s& viéc hop tac duwoc nhan manh nhw duy tri chudi cung &ng bén vitng, phat trién thuwong mai dién tir va kinh té s6, phat trién xanh, giao lwu van héa...

Ngudn: VFS téng hop
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DU BAO TAC DONG: VNINDEX

SIDEWAY BIEN HEP VUNG 1.080 —
1.130 PIEM

9T
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SECURITIES

DU BAO THI TRUONG
VNINDEX SIDEWAY BIEN HEP

< B6i canh kinh té: Ty gia & lam phat khéng con la néi lo trong ngan han tuy nhién tdc d6 héi phuc kinh té dang cham lai, diém sang tw
dau tw nwéc ngoai va dau tw cdng chwa da dé bu dap sw suy yéu tr khu viee sdn xuat va xuat nhap khau trong khi ky vong tir tiéu ding

ndi dia van con nhiéu thach thc

< Xu hwéng dong tién: VN-Index dang trong thai sideway cuing thanh khoan thap, phan anh tam Iy dong tién nghi ng® vé tbc dd hoi

phuc clia nén kinh té va hiéu qua cta cac chinh sach, chd doi thém céc tin hiéu vi md, ddéng thai mai tir chinh séach

< Thi trwéng chirng khoan thang 1 nam 2023: VNINDEX dw béo sideway bién hep 1.080 — 1.130 diém
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CAC SU KIEN KINH TE SE XAY RA
TRONG THANG
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LICH SU’ KIEN THANG 01/2024 &
MU'C DO ANH HUONG PEN TTCK VIET NAM

Bdo cdo KT-XH ndm 2023: My céng b6 PMI: Trung Quéc cong bd CPI:

Cao Cao Trung binh

29/12/2023 03/01 12/10
02/01/2024 11/10

Trung Quéc céng b PMI My c6ng bb CPI: Cao

Thap
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© CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN NHAT VIET (VFS)

Hdi s& H6 Chi Minh

L3u 1,117 - 119 - 121 Nguy@n Du, P. B&n Thanh, Q. 1, TP. HCM

pién thoai: (84-8) 62556586  Fax: (84-8) 62556580

Website:

Chi nhanh Ha Noi

Tang 5, S6 37 Ba Triéu, phudng Hang Bai, quan Hoan Kiém, Thanh phd Ha Noi
Dién thoai: (84-4) 39288222 — Ext: 117 Fax: (84-4) 39338222

THONG TIN LIEN HE

Nguyén Minh Hoang Truwdng phong phan tich
Nguyén Hoang Long Chuyén vién phan tich
Nguyén Thi Huyén Chuyén vién phan tich
Pang Thu Hién Chuyén vién phan tich
Nguyén Anh Quan Chuyén vién phan tich
Nguyén Thi Mai Chuyén vién phan tich

hoang.nguyenminh@vfs.com.vn
long.nguyen@vfs.com.vn
huyen.nguyen@vfs.com.vn
hien.dang@vfs.com.vn
quan.nguyen@vfs.com.vn

mai.nguyen@vfs.com.vn

VFS’

SECURITIES

Tuyén bé mién trach nhiém: Ban quyén thuéc vé Cong ty CP Ching khoan Nhét Viét (VFS). Nhitng thdng tin st dung trong béao céo duoc thu thap tir nhitng ngudn dang tin

cdy va VFS khong chiju trach nhiém vé tinh chinh xac cda ching. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cda (cac) tac gid va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thic

ctia VFS. Khéng mét théng tin ciing nhw y kién nao duoc viét ra nhdm muc dich quéng céo hay khuyén nghi mua/ban bét ky chirng khoan nao. Bao céao nay khong duoc phép

sao chép, tai ban bdi bat ky ca nhan hodc t6 chire ndo khi chua dugc phép cua VFS.


https://www.vfs.com.vn/

