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³m|³Φ§0rΦ¥r³mΦùTΦė¢Φ±ÁΦė1Φùm{ΦùäĉÑ³fΦ̧̩̩̩ΦΦΦ

ė¢MÔ

Å Theo ǟƵƛƄŤǳǽǂŎtính ǫȀIMF,ƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳŘįƦŶsuy Ȓţǳnhanh chóng, §ŁƤ

phát toàn ŎĻǳliên ǫǺŎvǽǃǫƤǾŎƗȚƛǺŎǫŁƄcác khu ȋǿŎkinh ǫţͨgây khó ƗžıƦcho

žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫvà ŕƍŎžȋǺ. IMFŎŃƦžbáo nguy ŎǁȑŃȒra ƗžǼƦŶƗžƱŃƦŶkinh ǫţ

trong 2023 .

ÅùıƦŶtrǽǅƦŶkinh ǫţŎǼįėƄŤǫNam là ŘƄŦƤsáng trong khu ȋǿŎȋǂƄGDPǫıƦŶ8,02%.

ƛŁƤphát ŘǽǃŎŘǽǃŎƗƄŦƤsoát ǫƵǫȋǂƄŎžƏsó CPI bình quân ŎžƏǫıƦŶ3,15% YoY, là

ƤǾŎǫžĹǔsoȋǂƄkhu ȋǿŎ.

Å Tuy nhiên ngành ǟŃƦȑǳĹǫŎžţŌƄţƦŎžţǫŁƱcóŌƄŦǳžƄŤƦsuy ȒţǳǫȀQuý IVȋǂƄǫƵŎŘƶ

ǫıƦŶŶƄŃƤǫžĹǔžǁƦ3 quý ƛƄťƦǫǗǽǂŎ.=žƏǟƵPMI ŶƄŃƤȑǳƵƦŶŕǽǂƄ50 ŘƄŦƤtrong 2

tháng ŎǳƵƄƦıƤ.

Å±ǾŎtiêu dùng hàng hóa, ŕƍŎžȋǺǫıƦŶǫȀŎǳƵƄƦıƤ2021 ŘţƦtháng 8/2022 YoY do

nhu ŎĻǳŎǼįngǽǄƄdân ǫıƦŶȋƾǫvà žŁƦžƄŤǫvào ŎǳƵƄƦıƤ2022 do ƛŁƤphát .

ÅùƸƦŶkim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam ƛĻƦŘĻǳvǽǃǫƤƵŎ700 ǫȚUSD sau khi

cácmƄŤǔŘƍƦžthǽǁƦŶƤŁƄEVFTA và RCEPcóžƄŤǳƛǿŎ.

Å NHNN ŘŉǔžŃƄbán ra ƗžƱŃƦŶ25 ǫȚUSD ƦŶƱŁƄžƵƄƦžĴƤƸƦŘƍƦžǫȚgiá. Tính ŘţƦ

ŎǳƵƄƦıƤ2022 ,ŕǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄǅƤǾŎ89 ǫȚUSD, duy trì trong ƦŶǽǆƦŶan toàn .

ÅùıƦŶtrǽǅƦŶtín ŕǺƦŶƦıƤ2022 ǽǂŎŘŁǫ14,5%, cao žǁƦƤǾŎǫıƦŶ14% ŎǼįƦıƤ

2021 .

Å NHNN Řŉcó hai ŘǃǫǫıƦŶlãi ǟǳĹǫvào 22/09 và 25/10 là ƤƶǫŌƄŤƦpháp quan ǫǗƾƦŶ

ŘŦŎžƵƦŶƛŁƤphát và bìnhƸƦǫȚgiá.

Å NHNN Řŉcó ƦžƄťǳŶƄŃƄpháp žƹǫǗǃthanh ƗžƱŃƦcho žŤǫžƵƦŶNHTM qua ȋƄŤŎƦǂƄ

room tín ŕǺƦŶͨǫžǿŎžƄŤƦƦŶžƄŤǔȋǺǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǅmͨua vào USD ǫȀ15/12/22 và ŌƸ

sung cácƛƱŁƄŶƄĹȒǫǄcó giá mà NHTM cóǫžŦdùng ŘŦvay tái ŎžƄţǫƗžĹǳǫȀNHNN.

ùm{ùäĉÑ³f=mĊ³fKHOÁN ėrUùNAM

Å 2022 là ƦıƤƤĹǫmát ƛǂƦŎǼįTTCKėƄŤǫNam: VNIndex ƛƾǫtop ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤ

ƤŁƦžƦžĹǫtrên ǫžţŶƄǂƄͨƤĹǫŘţƦ~34% giá ǫǗƍǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ519 ŘƄŦƤǫȀvùng

ŘƏƦž1.500 ŘƄŦƤ. GiáǫǗƍȋƵƦhóa ŶƄŃƤ-31%. Thanh ƗžƱŃƦbình quân trên HOSE

ŶƄŃƤƛĻƦƛǽǃǫ11,3%ȋťƗžƵƄƛǽǃƦŶvà 21,24%ȋťgiá ǫǗƍsoȋǂƄ2021 .

Å Các nguyên nhân chính ƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǟǺǫŶƄŃƤŘţƦǫȀŌƵƄŎŃƦžǖǳƵŎǫţȋǂƄ

ȋƄŤŎcác NHTW các ƦǽǂŎƛǂƦǫžĲǫŎžĳǫǫƄťƦǫŤͨxung ŘƶǫNga ΎUcraina ƗžƄţƦ

giá hàng hóa ǫıƦŶvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶsuy thoái ǫŁƄƦžƄťǳƦťƦkinh ǫţƛǂƦ. Trong ƦǽǂŎͨ

ȋƄŤŎchính ǔžǼǟƄţǫƛŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶTPDN và ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎȉƦŶƦžǽȋƄŤŎȋƵƦƦŶƱŁƄ

rút ròng ƗžƄţƦlãi ǟǳĹǫvà ǫȚgiá ŌƄţƦŘƶƦŶŌĹǫƛǃƄchoǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán .

Å Cùng ȋǂƄȋƄŤŎ³HùƦŶƱŁƄŎžǳȒŦƦǫƄťƦVND sang USD, thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ǫƄťƦǫŤŎȉƦŶƦžǽǫžƍǫǗǽǄƦŶȋƵƦŎŁƦƗƄŤǫͨžƱŁǫŘƶƦŶbán ŶƄŃƄŎžĹǔǫǗŃƄǗƶƦŶtrên

toàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶͨǫĺǔtrung ƦžƄťǳvào nhóm doanh ƦŶžƄŤǔŘįngành hay ŌĹǫ

ŘƶƦŶǟŃƦ. Dòng ǫƄťƦtrên TTCKǟǺǫŶƄŃƤnghiêm ǫǗƾƦŶƗžƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳliên

ǫƄţǔŶƄŃƤƤŁƦž.

Å Dòng ǫƄťƦmua/bán ròng ƦıƤ2022 choǫžĹȒxu žǽǂƦŶǗǄƄŌǀTTCKŎǼį³Hùcá

nhân . Trong khi ŘƲnhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŘŉǫžǿŎžƄŤƦmua ròng trong ƦıƤȋǂƄ

giá ǫǗƍžǁƦ26.7 ngàn ǫȚŘƷƦŶͨǔžĻƦƛǂƦǫžǿŎžƄŤƦtrong 2 tháng ŎǳƵƄƦıƤkhi

ŘƍƦžgiá VNIndex ǅƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ.=žǼȒţǳƛǿŎmua vào ŘţƦǫȀcác ǖǳȜETF

ƦŶƱŁƄ.

Å=ǳƵƄ2022 , ŎŃP/E và P/B ŎǼįVNIndex ŘįƦŶǅvùng ŘİȒ10 ƦıƤŎͨŃ2 ŎžƏǟƵ

này ŘťǳŘŉŶƄŃƤ~40%ǫȀvùng ŘƏƦžtháng 4/2022 .



Å¥ƍŎžŌŃƦƗžŃquan : Trong ƦǽǂŎ,ėƄŤǫNam ǫžǿŎžƄŤƦthành công =žǽǁƦŶtrình ǔžǺŎžƷƄvà phát ǫǗƄŦƦkinh

ǫţtrong ƦıƤ2023 , ȋǂƄŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžso ȋǂƄƦıƤ2022 . Xung ŘƶǫUkraine -Nga

ǟǂƤŘƄŘţƦžƷƄƗţǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ. CácƦťƦkinh ǫţƛǂƦžŁcánh ƤťƤ, suy thoái không kéo dài và kinh

ǫţǟǂƤǔžǺŎžƷƄǫǗǅƛŁƄƦžǄŶƄŃƤgiá hàng hóa,ŶƄŃƤƛŁƤphát .

Å¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ: ėƄŤŎŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŘŁǫžǁƦ70% so ȋǂƄƗţžƱŁŎžŎŃƦıƤ. Thiên tai ŕƍŎžŌŤƦž

không ȑŃȒra nghiêm ǫǗƾƦŶ. ùƸƦŶŎĻǳǔžǺŎžƷƄkhá ƦžǄtiêu dùng ƦƶƄŘƍįvà gia ǫıƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang

Trung ãǳƵŎ. Suy thoái kinh ǫţǫžţŶƄǂƄkhông kéo dài và cácŎǳƶŎxung Řƶǫtoàn ŎĻǳǟǂƤŎžĹƤŕǾǫ.

Å¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃquan : Trong ƦǽǂŎ,ǫƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎžĺƤǫǗŧžǁƦŕǿƗƄţƦdo ŎžƄţƦŕƍŎž

bài ǫǗȀtham ƦžȉƦŶ, sai ǔžŁƤ. Trên ǫžţŶƄǂƄ, các ŎǳƶŎxung ŘƶǫȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦvà leo thang .³ťƦkinh ǫţ

toàn ŎĻǳsuy thoái ƤŁƦžvà kéo dài .

DċΦ; ¾Φ= =Φ=m}ΦìÂΦė¢Φ±ÁΦ=mt³mΦ̧̩̩̪

¥ƍŎžŌŃƦƗžŃquan ¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ ¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃquan

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP 6.5-6.8% 6.3-6.5% 5.8-6.2%

CPI 4.20% 4.50% 5%

CácŎžƏǟƵȋƓmô khác Ʀžǽsau:

=žƏǟƵ 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023F

Cán ŎĸƦΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄ(ǫȚUSD) 2,7 7,4 11,1 19,1 4,0 11,2 4,5 

ùȚΦŶƄİΦ΄ė³DͼĀìD΅Φ 22.750 23.300 23.230 23.215 22.930 23.780 24.137

DǿΦǫǗȂΦƦŶƱŁƄΦžƵƄΦ΄ǫȚΦĀìD΅50,0 60,0 79,0 94,4 107,0 82,0 86,0 

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦ΄ϡΦĞùD΅Φ18,1 13,9 13,7 12,0 13,0 14,5 14,0 
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ùärW³ΦėË³fΦùm{ΦùäĉÑ³fΦ̧̩̩̪ΦΦΦ

Å=žǴƦŶǫƴƄŕǿŌİƱ§³ìùŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƦƄŢƤȒţǫƦıƤ̩ ̧̩ǟ̩ųŎžƏ

ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗžƱŃƦŶ̨ϡ̯ ǟƱȋǂƄƦıƤ̩ ̧̨̩ͧ³ıƤ̩ ̧̩̪ͨŎžǴƦŶǫƴƄŕǿ

ŌİƱ§³ìùŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƦƄŢƤȒţǫǟųŎžƏǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ̨̩̬ͨϡ ŶͨƄŃƤ

ǟƱȋǂƄƤǾŎǫıƦŶǫǗǳƦŶŌƎƦž̨̫̭ͨ ϡ ǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ί̯̩ ̧̨̩ͧ±ǾŎ

ǫıƦŶŕǿŌİƱžƷƄǔžǺŎƛŢƦ̨̫ϡǫǗƱƦŶ̧̩̩̫ͧ

ÅáͼMŵƱǗȌįǗŗ̩̩́ǽ̪ǂŎǫƆƦžžƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ̰ͨ ȑ̮ͨƦĴƤǟĸǳŕǽǂƄƤǾŎΊ

̩ƛĻƦŘƶƛŤŎžŎžǳļƦǖǳİƗžǾͧáͼM̧̩̩e̫ǽǂŎǫƆƦžǅƤǾŎ̯̬ͨȑͧHĸȒƛł

ƤǾŎŘƍƦžŶƄİǫžĹǔƗȚƛǺŎǫǗƱƦŶƛƍŎžǟȁŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶƗžƱİƦėƄŤǫ

³įƤȋłǗĹǫžĹǔŕĽƦǫǗƱƦŶǫǗǳƦŶȋłŕłƄžŁƦͧ

Å±ǾŎƛŉƄǟǳĹǫžǳȒŘƶƦŶƗȘžŁƦ̨ƦıƤžƄŤƦǫŁƄǔžƸŌƄţƦǫǗƱƦŶƗžƱŃƦŶ

̭̮ͨ Ί̰̬ͨϡͼƦıƤͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶáͼM̨̧̬ͨΊ̨ ̫̰ͨȑ ŎͨįƱžǁƦƤǾŎŘƍƦžŶƄİ

ŎǼįė³rƦŕŝȑ³ͧŶƱłƄǗįȑͨǳžǽǂƦŶƛŉƄǟǳĹǫǟųŶƄŃƤŕĻƦǫȀǖǳȓŎǳƵƄ

ƦıƤ̩ ̧̩ǫ̪ǗǅŘƄǫǗƱƦŶƗžƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŕǿ

ƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦǫǗƱƦŶ̧̩̩Ɨ̫žƄţƦƗŢƦžŶȁƄǫƄťƦǫƄţǫƗƄŤƤǟųŎƲȑǳžǽǂƦŶ

ǫǗǅƦŢƦǟƄƦžƛǄƄƗŞƤžǁƦǟƱȋǂƄŘĻǳǫǽŎƸǔžƄţǳͧ

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŎƿƦƦžƄťǳƗžƲƗžıƦͨƛǽǃƦŶùáD³

ǔžİǫžłƦžƤǂƄǟųŶƄŃƤǫžĹǔͨžŁƦŎžţŎǁžƶƄŎžƱƦžłŘĻǳǫǽͧ

ÅDǿŌİƱƦŶǳƷƦȋƵƦƦŶƱŁƄǟųŘƲƦŶȋįƄǫǗƿƦĸƦŶŘǆȋłŕĽƦŕĲǫǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶǫǗƱƦŶ̧̩̩ǫ̪ǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŘƷƦŶĀìDȒţǳŘƄȋłǫǗƄŦƦȋƾƦŶǟǳȒ

ǫžƱİƄǅŎİŎƦǽǂŎǔžİǫǫǗƄŦƦǫǗǅƦŢƦǗǏǗłƦŶžǁƦͧ

Å Tuy nhiên trong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2023 , dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄETFǟųŎžƄţƤǽǳǫžţžǁƦ
các ǖǳȜŘĻǳǫǽŎžǼŘƶƦŶͨƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶcóƦžƄťǳŌƄţƦŘƶƦŶ.ùȀquý 2/2023 ǫǗǅ
ŘƄͨcácǖǳȜŘĻǳǫǽŎžǼŘƶƦŶǟųgia ǫıƦŶmua vào cho chu ƗȘŘĻǳǫǽƤǂƄvà do ŘƲ
gia ǫıƦŶvai trò trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam.

Å CácŎƸǔžƄţǳŘǽǃŎdòng ȋƵƦƦŶƱŁƄǽǳtiên mua vào ŕǿbáo là các ŎƸǔžƄţǳtrong
cácǗƸŎžƏǟƵETFvà các blue-chip ŘĻǳngành .

ÅėǂƄdòng ǫƄťƦƦƶƄͨƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔphi ngân hàng ŘţƦžŁƦƦıƤ
2023 ǅƤǾŎ185 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨvà ȋƄŤŎǟƄţǫtín ŕǺƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ŌƵƄ
ŎŃƦžƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao ít ƦžĹǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤŕǿ
ƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎgây áp ƛǿŎthanh ƗžƱŃƦvà ȋƵƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔvà ngân
hàng .

Å Dòng ǫƄťƦƦƶƄcóǫžŦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄ:

(i) chính sách ǫƄťƦǫŤǫžĲǫŎžĳǫŎǼįNHNN khi ǔžŃƄŘƵƄŕƄŤƦȋǂƄáp ƛǿŎƛŁƤ
phát cao trong 6T2023 ,

(ii) chính sách trung hòa ǫƄťƦǫŤƦţǳdòng ȋƵƦƦŶƱŁƄvào ƦžƄťǳͨ

(iii) các tin ǫǾŎtiêu ŎǿŎȋťǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔvà

(iv) ȋƄŤŎŌĲǫŌǂliên quan ŘţƦquá trình thanh ƛƾŎǫžƍǫǗǽǄƦŶŎǼįŎǁquan
ǖǳŃƦlýȋĽƦǫƄţǔǫǺŎŕƄŧƦra trong ƦıƤ2023 .

ÅHƄŦƤtích ŎǿŎlà ǫžǄƄŘƄŦƤžƄŤƦǫŁƄáp ƛǿŎbán ŶƄŃƄŎžĹǔŘŉŶƄŃƤƤŁƦžsoȋǂƄǫžǄƄ
ŘƄŦƤcao ƦžĹǫƦıƤ2022 , dù ǫȚƛŤcho vay ƤįǗŶƄƦͼȋƵƦhóa ǫıƦŶlên ǫŁƄvùng giá
ǫžĹǔ.

Å ³ţǳžŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžƤǂƄŎǼįKRXŘǽǃŎŘǽįvào ȋĺƦhành ǫȀŶƄȂįƦıƤ2023
ǟųgiúp ǫıƦŶthanh ƗžƱŃƦchoǫžƍǫǗǽǄƦŶ.



ėťƤĳǫƗȜǫžǳĺǫ, ŘƲƦŶŎȁįƦıƤ2022 , VNIndex Řŉcó ƦžƍǔžƷƄǔžǺŎǫžǾƦžĹǫǫȀvùng ŘİȒ874Řͨ

ǫǽǁƦŶǾƦŶƤǾŎǫıƦŶ25,9% ǫǂƄ1.100Řvà có ƤƶǫƦžƍǔŘƄťǳŎžƏƦž-10,5% ȑǳƵƦŶǫȀ1.100ŘȑǳƵƦŶ

984Řtrong vòng 4 ǫǳĻƦ.;ǽǂŎvào ŘĻǳƦıƤ2023 , VNIndex Řŉxác ƦžĺƦƦžƍǔžƷƄǔžǺŎǫžǾ2 trong

ƦžƍǔžƷƄtrung žŁƦȋǂƄƤǺŎtiêu lênƦŶǽǆƦŶ1160Řvà xa žǁƦlà 1.215Ř.

ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤvà ƛŁƤphát cao trong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤvà ŎŃƄǫžƄŤƦŕĻƦȋť

ŎǳƵƄƦıƤ, ABS ŕǿbáo VNIndex ƦıƤ2023 có ǫžŦdao ŘƶƦŶƤŁƦžtrong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤtrong

biên Řƶ350 ŘƄŦƤvà žƷƄǔžǺŎtrong quý ŎǳƵƄƦıƤȋǂƄƤǾŎŘƄŦƤǟƵcóǫžŦǫıƦŶlên 1.275Ř.

DƄŧƦŌƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤcó 2 ƗƍŎžŌŃƦƦžǽsau:

Å¥ƍŎžŌŃƦ1 ΎƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ: =žƏǟƵVNIndex sau ƦžƍǔžƷƄtrung žŁƦlên vùng cao ƦžĹǫ1.215Ř

trong Quý 1 có ǫžŦǟųŌƄţƦŘƶƦŶtheo xu žǽǂƦŶsideway trong vùng 780-1150 ŘƄŦƤcho ŘţƦkhi

các ǗǼƄro và ŌĹǫƸƦƛǂƦŘǽǃŎŶƄŃƄǖǳȒţǫ. Trong quý ŎǳƵƄƦıƤ, VNIndex có ǫžŦǫıƦŶŘƄŦƤlên

1.275Ř.

Thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǾŎcao có ǫžŦŘŁǫ25.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên. Thanh ƗžƱŃƦtrung bình phiên

ǽǂŎŘŁǫ10.000 Ύ12.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên.

Å¥ƍŎžŌŃƦ2 ΎƗƍŎžŌŃƦȑĹǳ: VNIndex ŶƄŃƤŘƄŦƤȋťƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫ700-660ŘǗƷƄžƷƄǔžǺŎǫǗǅƛŁƄ

trong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ.

DċΦ; ¾Φė³r³DMĝΦ³ ±Φ̧̩̩̪
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ù'±ΦHrW±ΦH*ĀΦùĉΦ̧̩̩̪

=ĸǳŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽƤłŎžǴƦŶǫƴƄžǽǂƦŶǫǂƄƦıƤ̩ ̧̩̪ΦǟųȑƱįȒǖǳįƦžŎİŎŎžǼŘƄŦƤŎžƆƦžͩ

̨ͧ Φ=ĸǳΦŎžǳȒŤƦΦŘĻǳΦǫǽΦŎƴƦŶ

=ĸǳŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽŎƴƦŶǟųƛłŘƄŦƤǟİƦŶŎǼįƦıƤ̩ ̧̩ŕ̪ƱŘĸȒƛłƤƶǫŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžǼŎžƵǫŎǼįƦıƤͧùǗƄŦƦȋƾƦŶŶƄŃƄƦŶĸƦŕǿƗƄţƦƗžŃǖǳįƦžǁƦƦıƤ
̧̩̩Ʀ̩žǄ́Ƅ̈́ãǳȒţǫǫĸƤŎžƆƦžǫǗƍŎǼįŎžƆƦžǔžǼͨ́ ƄƄ΅fƄİƦŶǳȒŢƦȋĺǫƛƄŤǳƦžǽǟĲǫǫžŞǔȑͨƄƤıƦŶͨŘİȑĸȒŕǿƦŶͨŎİǫͫͧͧŘŉžŁƦžƄŤǫͨ́ ƄƄƄ΅³ŶǳƷƦŎǳƦŶŘĹǫͨŘİȑĸȒŕǿƦŶ
ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦƗžƄ=žƆƦžǔžǼŎĹǔǔžŞǔƗžįƄǫžİŎŎžƱŎİŎƤǀƤǂƄͨȋł́ Ƅȋ΅äǴǫƦŶĲƦǫžǄƄŶƄįƦǫǗƄŦƦƗžįƄƗžƄ;ƶfƄįƱǫžƴƦŶėĺƦǫŃƄŘǽǃŎŎžƏŘƍƦžǫžĻǳǫŁƄDǿİƦ=įƱ
ǫƵŎ;ĲŎΎ³įƤŶƄįƄŘƱŁƦ̩ͧ

³ŶłƦžȑĸȒŕǿƦŶžŁǫĻƦŶȋłȋĺǫƛƄŤǳȑĸȒŕǿƦŶǟųƛłƦžȂƦŶƦŶłƦžžǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎŘļȒƤŁƦžŶƄŃƄƦŶĸƦȋƵƦŘĻǳǫǽŎƴƦŶͧΦ

̩ͧ ΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶŎİŎŌƄŤƦǔžİǔǔžƿƦŶŕƍŎžȋłƤǅŎȁįƦťƦƗƄƦžǫţ

¥ŦǫȀƦŶłȒ̯ͼ̨ͼ̩ ̧̩̪ͨΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎǫƄţƦžłƦžƤǅŎȁįǟįǳƤƶǫǫžǄƄŶƄįƦŕłƄŕǳȒǫǗƎŎžƆƦžǟİŎžĩŝǗƱΊ=ƱȋƄŕͧΦìǿƗƄŤƦƦłȒŕǿŌİƱǫİŎŘƶƦŶǫƆŎžΦŎǿŎƛŢƦƦťƦƗƄƦžǫţėƄŤǫ
³įƤͨΦŘĳŎŌƄŤǫǫŁƄŎİŎƦŶłƦžͩΦ΄Ƅ̈́ΦmłƦŶƗžƴƦŶȋłŕǳΦƛƍŎžͨΦ΄ƄƄ΅Φ±ƶǫǟƵƦŶłƦžȑǳĹǫƗžļǳŎžǼƛǿŎǟįƦŶΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶùǗǳƦŶΦãǳƵŎŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƦžǽŕŤǫƤįȒͨΦǫžǼȒǟŃƦͨΦ
ƛǽǁƦŶǫžǿŎͨΦȑƄΦƤıƦŶͨΦȋłƦŶłƦžǫžŞǔžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŎžƆƦžǟİŎžžƹǫǗǃƦŶłƦžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎǼįùǗǳƦŶΦãǳƵŎͨΦ΄ƄƄƄ΅ΦėťǔžƆįŎǳƦŶͨΦȋƄŤŎùǗǳƦŶΦãǳƵŎŕĻƦǫȀŌǀŎžƆƦžǟİŎž
ȝŝǗƱΦ=ƱȋƄŕΦŶƄǴǔŶƄŃƤŎžƄΦǔžƆŎžǳƹƄŎǳƦŶǾƦŶŎžƱŎƴƦŶƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦͨΦŎžţǫŁƱŎǼįėƄŤǫ³įƤͧΦ

̪ͧ Φ=İŎΦŎĸǳŎžǳȒŤƦƗžİŎ

ÅDǿǫžŃƱãǳȒžƱŁŎžŘƄŤƦėrrrŕǿƗƄţƦŘǽǃŎŌįƦžłƦžŎžƆƦžǫžǾŎǟųǫŁƱǗįžƄŤǳǾƦŶǫĸƤƛȓǫƆŎžŎǿŎƛŢƦƦžƲƤŎƸǔžƄţǳƦŶłƦžŘƄŤƦėͧƄŤŎŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǁŎĹǳžǳȒ
ŘƶƦŶǟįƦŶƦžƄŤǫŘƄŤƦŶƄǴǔŎŃƄǫžƄŤƦǫǗƄŦƦȋƾƦŶƦŶłƦžƦłȒͧ

ÅùƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎŕǿİƦƛǂƦƦŶłƦžDĻǳƗžƆͩėƄŤŎŎİŎŕǿİƦƛǂƦŎǼįƦŶłƦžŘͨĳŎŌƄŤǫƛłDǿİƦ§ƴ;ΊÁ±ƴƦŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄǟųŶƄǴǔŎžƱŎİŎ
ŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǫǗƱƦŶƦŶłƦžǫžŢƤȋƄŤŎƛłƤȋłǫȀŘƲƗȘȋƾƦŶǟǿŎŃƄǫžƄŤƦƗţǫǖǳŃƗƄƦžŕƱįƦžͧ

Å=ĸǳŎžǳȒŤƦƛŉƄǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎŕǳȒǫǗƎŎįƱͩƤĳǫŌĴƦŶƛŉƄǟǳĹǫŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎŕǳȒǫǗƎǅƤǾŎŎįƱƆǫƦžĹǫŎžƱǫǂƄžţǫãǳȓ̩ͼ̩ ̧̩ȋ̪łǟųƛłŘƄťǳƗƄŤƦƛȓǫǽǅƦŶŎžƱŎİŎ
ŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤȋłŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŎƲƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄŕłƱͧ

Å=ĸǳŎžǳȒŤƦ±Ϧ =ͩžǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶǟųŎƲȑǳžǽǂƦŶŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƛǂƦŘĻǳƦŶłƦžŎžƄţƤƛƓƦžǫžŢƤǫžƍǔžĻƦǫȀŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƦžǀȒţǳƗŞƤǔžŃƄǫžǳ
žūǔǖǳȒƤƴȋłͼžƱĳŎǗǄƄŌǀǫžƍǫǗǽǄƦŶDͧǿƗƄţƦžƱŁǫŘƶƦŶ±Ϧ ŎƲǫžŦŕƄŧƦǗįǟƴƄŘƶƦŶǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̪ͨŘĳŎŌƄŤǫǫǗƱƦŶƦŶłƦžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋłƦŶĸƦžłƦŶͧ



ėǂƄƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅlà ƗƍŎžŌŃƦ1 ŎǼįVNIndex , chúng tôi ƗžǳȒţƦƦŶžƍŎžƄţƦƛǽǃŎŘĻǳǫǽŎžǼŘŁƱƦıƤ

nay là ŎžƄţƦƛǽǃŎgiao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶmua ǫžĹǔbán cao, ít ƦžĹǫtrong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤ.

Có 2 vùng giá ŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶcác vùng giá 870-930Řvà 780 -820Ř.

Nhà ŘĻǳǫǽƦĲƤŶƄȂtrung dài žŁƦnên ŎžǄŘǃƄvùng ŘİȒtrung Ύdài žŁƦŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ,ƦžƄťǳƗžŃ

ƦıƦŶǟųxác ƦžĺƦtrong quý 3/2023 ǅƤǾŎ780-820ŘŘŦŶƄŃƄngân .

¶ Các dòng ŎƸǔžƄţǳǽǳtiên cho Giao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶbao ŶƷƤcác dòng ŎƸǔžƄţǳcó thông tin ȋƓ

mô žƹǫǗǃ, có câu ŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽƦžǽHĻǳǫǽcông (Xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶ, VLXD), Trung ãǳƵŎƤǅ

Ŏȁį(ùžǼȒǟŃƦ, Thép, Xi ƤıƦŶ), DĻǳkhí, ³žƄŤǫŘƄŤƦ, Y ǫţ, ;ŃƱžƄŦƤ, ƤƶǫǟƵNgân hàng và

doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcó câu ŎžǳȒŤƦM&A.

¶ ėǂƄŎžƄţƦƛǽǃŎŘĻǳǫǽgiá ǫǗƍ, nhà ŘĻǳǫǽnên ǽǳtiên cácŎƸǔžƄţǳtrong các ngành có tính ŎžĹǫ

phòng ǫžǼ, có dòng ǫƄťƦŘťǳ, ǫǗŃŎƸǫǾŎǫƄťƦƤĳǫcao và ŘƍƦžgiá ǫžĹǔƦžǽHƄŤƦ, ³ǽǂŎ, DĻǳkhí, 

;ŃƱžƄŦƤ, ƤƶǫǟƵNgân hàng cóŎǁŌŃƦǫƵǫvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶƤŁƦžtrong ̧̩̩̪Φͫ

¶ CácŎƸǔžƄţǳchúng tôi ǽįthích ƦžĹǫtrong ƦıƤbao ŶƷƤ: VCB, BID, STB, BVH, VCG, C4G, 

KSB, HT1, HPG, GAS, PVD, PVS, PVT, GEG, PC1, NT2, POW, HND, QTP, IDC, KBC, GMD, VNM, 

DBC, BAF.

=mrT³Φ§ĉÐ=Φm1³mΦHÃ³fΦ³m1ΦH*ĀΦùĉΦ= Φ³m'³
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦΦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįABS

äĈrΦä¾ΦìĀĞΦùm¾ rΦ³f1ĞΦ=1³fΦ§Ï³Φùä¾³fΦ;ÂrΦ=2³mΦH|³mΦ§0±



Å Theo ǟƵƛƄŤǳǽǂŎtính ǫȀIMF,ƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳŘįƦŶsuy Ȓţǳnhanh chóng .ùıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǫžţŶƄǂƄ

ǟųŎžĺƤƛŁƄǫȀ3,2%ƦıƤ2022 ȑǳƵƦŶ2,7%ƦıƤ2023 ΄ǫžĹǔžǁƦ0,2ŘƄŦƤǔžĻƦǫǗıƤsoȋǂƄŕǿbáo tháng 7).

Å±Ȝvà châu Âu ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųǫǗŃƄqua suy thoái trong ǫžǄƄgian ǗĹǫŶĻƦ,ƤǾŎŕǿbáo GDPŎǼį±ȜŎžƏŘŁǫ

1,6% và ŘİƦžƤĹǫ0,6 ŘƄŦƤcǁŌŃƦvào ƦıƤ2023 . TǽǁƦŶǫǿȋǂƄchâu Âu,ǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶGDPƦıƤ2023

ǽǂŎtính ŎžƏŘŁǫ0,5%.ÒŎžƄťǳngǽǃŎƛŁƄͨTrung ãǳƵŎŘǽǃŎŘİƦžgiá ǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2023 , tuy nhiên

IMFŎȉƦŶŘƄťǳŎžƏƦžŕǿbáo choƦıƤ2023 ŶƄŃƤǫȀ4,6% ȑǳƵƦŶ4,4% do các loƦŶŁƄȋťcácžŁƦŎžţliên quan

ŘţƦŕƍŎžŌŤƦžǟųgây khó ƗžıƦŘƵƄȋǂƄƦŶǽǄƄdân . Trong khi ŘƲ³ͨžĺǫ;ŃƦvà các nǽǂŎASEAN ǟųcó ǟǿ

ŎžȂƦŶƛŁƄȋťǫıƦŶtrǽǅƦŶtrong ƦıƤǫǂƄ.

Å§ŁƤphát toàn ŎĻǳliên ǫǺŎvǽǃǫƤǾŎƗȚƛǺŎǫŁƄcác khu ȋǿŎkinh ǫţ, gây khó ƗžıƦcho žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫvà

ŕƍŎžȋǺ.±ĳŎdù ŘǽǃŎŕǿbáo žŁƦžƄŤǫtrong ƦıƤ2023 nhǽng ƤǾŎƛŁƤphát ǽǂŎtính ŎǼįIMFȋĽƦcao hǁn

cùng ƗȘ2021 ǫǗǅȋťtrǽǂŎŎŃƦžbáo nguy cǁȑŃȒra ƗžǼƦŶžƱŃƦŶkinh ǫţ.
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³ŶǳƷƦͩΦr±eͨΦǟƵΦƛƄŤǳŎǼįASEAN do ADB ǽǂŎtính, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: IHS Markit, ABS Research

³ŶǳƷƦ: Euromonitor International Macro Model ( ŎĺǔƦžĺǫngày 15/8/2022), ABS Research



Å ³ťƦkinh ǫţTrung ãǳƵŎǫıƦŶtrǽǅƦŶnhanh
chóng trong Ʀȁįsau ƦıƤ2022 ƦžǄchi tiêu tiêu
dùng ǔžǺŎžƷƄǫŁƄ;ĲŎKinh, ThǽǃƦŶmŃƄvà ŘĻǳ
ǫǽcông ǫıƦŶƸƦŘƍƦž. Tuy nhiên, ǟƵca ƦžƄŧƤ
ǫıƦŶcao trong tháng 10 ǫǗǅŘƄŘŉlàm ŶƄŃƤ
doanh ǟƵbán ƛŭ0,5% YoY trong tháng 10. HĻǳ
ǫǽǫǽnhân ŘŉŶƄŃƤǫƵŎƗŦǫȀtháng 3 và có ƗžŃ
ƦıƦŶȋĽƦȒţǳvào ƦıƤ2023 do ƛƓƦžȋǿŎŌĹǫ
ŘƶƦŶǟŃƦŘįƦŶŶĳǔkhó ƗžıƦ. ĝǳĹǫƗžļǳŶƄŃƤ
0,3% so ȋǂƄcùng ƗȘtrong tháng 10 và khó Ōĺǫ
ǫıƦŶtrong ƦıƤǫǂƄdo nhu ŎĻǳǫžţŶƄǂƄŶƄŃƤ. Do
ŘƲǫͨıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǟųŎŃƄǫžƄŤƦtrong ƦȁįŎǳƵƄ
ƦıƤ2023 và ŘǽǃŎthúc ŘļȒŎžǼȒţǳƦžǄtiêu
dùng trong ƦǽǂŎvà ŘĻǳǫǽcông, ƤĳŎdù ŎžĺƤ
žǁƦsoȋǂƄƤǾŎǫǗǽǂŎŘŁƄŕƍŎž.
Å ±ĳŎdù Řŉcó ƦžȂƦŶŘƶƦŶthái ƦǂƄƛǀƦŶchính
sách Zero-Covid, ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţtrong vài
ƦıƤǫǂƄǟųkhông ŌĴƦŶƤǾŎǫǗǽǂŎŘŁƄŕƍŎždo ŌĹǫ
ŘƶƦŶǟŃƦǟǺǫŶƄŃƤvà žŁƦŎžţcông ƦŶžŤcao.
Trong ƛƓƦžȋǿŎŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ, doanh ǟƵbán và
giá nhà ǅŘŉŶƄŃƤƗŦǫȀtháng Giêng.ėǂƄdoanh
thu ŶƄŃƤvà ƗžƱŃƦƦǃ238 ǫȚŘƴla ŘİƱžŁƦvào
ƦıƤǫǂƄ,ƗžŃƦıƦŶǫǗŃƦǃŎǼįcác nhà phát ǫǗƄŦƦ
ȋĽƦŌƍžŁƦŎžţ. Vì ȋĺȒͨcác gói ŶƄŃƄŎǾǳƤǂƄŘǽǃŎ
tung ra ŶĻƦŘĸȒŘŦŎŃƄǫžƄŤƦtính thanh ƗžƱŃƦ.
Chúng tôi hy ȋƾƦŶcác ŌƄŤƦpháp này ǟųtrì hoãn
ǟǿsuy thoái ŎǼįƛƓƦžȋǿŎŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong
ƦŶĲƦžŁƦƦͨžǽƦŶtác ŘƶƦŶtrung žŁƦŘƵƄȋǂƄǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶkinh ǫţȋĽƦcònŘİƦŶloƦŶŁƄ.
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³ŶǳƷƦ: National Bureau of Statistics, CEIC, Bloomberg, Krungsri Research , ABS Research



ù|³mΦm|³mΦ¥r³mΦùTΦė¢Φ±ÁΦėrUùΦ³ ±
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ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦΦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįABS

ù ³fΦùäĉÒ³fΦùČΦ³V³Φùm(á
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fDáΦ̧̩̩̩Φ= ¾Φ³m(ùΦùä¾³fΦėÌ³fΦ±ÃùΦùm)áΦ¥ĦͨΦH0ùΦ̧̯ͧϡΦΦΦ

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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ùƵŎΦŘƶΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦfDáΦƦžƲƤΦ ìM ³-6 
(2020 -2023F)

ϡΦǫıƦŶΦfDáΦ̧̧̩̩Φ΄ ϡ̈́ΦǫıƦŶΦfDáΦ̧̨̩̩Φ΄ ΅

ϡΦǫıƦŶΦfDáΦ̧̩̩̩Φ΄eϡ̈́ΦǫıƦŶΦfDáΦ̧̩̩̪Φ΄e΅

³ŶǳƷƦͩΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎžͨΦǟƵΦƛƄŤǳƦıƤΦ̧̩̩̩ΦȋłΦ̧̩̩̪ΦŎǼįThailand, Malaysia, Indonesia 
và Philippines theo ǽǂŎtính ŎǼįWorldbank

ùƵŎŘƶǫıƦŶfDáŎŃƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̩ǼįėƄŤǫ³įƤŘŉȋǽǃǫƤǺŎǫƄŢǳŘťǗįŎǼį=žƆƦžǔžǼ̭́ Ί̭ ̬ͨϡ΅ǽͨǂŎŘŁǫ̧̯ͨ ϡ HͧĸȒƛłƤƶǫ

ǫžłƦžǫƆŎžǗĹǫƦƸƄǫǗƶƄǟƱȋǂƄƤĳǫŌĴƦŶŎžǳƦŶǫžţŶƄǂƄͨǫƸƦŶǟŃƦǔžļƤǫǗƱƦŶƦǽǂŎžłƦŶǖǳȓǫıƦŶƛĻƦƛǽǃǫ̬ͨ ϡ̨̮̯ͨͨϡ̨ͨ ̪̮ͨϡ

ȋł̬̰ͨϡŎǺǫžŦͩ

Å ãǳȓ̨ͼ̩ ̧̩Ř̩ǽǃŎžƹǫǗǃǫȀƗţǫǖǳŃžƱŁǫŘƶƦŶǫƵǫǫȀƛƓƦžȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫͨǫǗƱƦŶƗžƄƗžǳȋǿŎŕƍŎžȋǺŕĻƦǔžǺŎžƷƄƗžƄ=žƆƦž

ǔžǼƦǂƄƛǀƦŶŎİŎŌƄŤƦǔžİǔǔžƿƦŶŕƍŎž=ƱȋƄŕΊ̨ ̰ͧ

Å ìįƦŶǖǳȓ̩ͨǫƵŎŘƶǫıƦŶfDáǫƄţǔǫǺŎǫŁƱƤƶǫŎƶǫƤƵŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤǂƄŘͨƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘţƦǫȀȋƄŤŎǫžǿŎžƄŤƦŎžƆƦž

ǟİŎžǫłƄƗžƲįΊǫƄťƦǫŤͨžƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫƗƄƦžŕƱįƦžŘŉǫǗǅƛŁƄǫǗŁƦŶǫžİƄŌƎƦžǫžǽǄƦŶƗžƄŕƍŎž=¾ėrDΊ̨ Ř̰ǽǃŎƗƄŦƤ

ǟƱİǫͧ

Å ãǳȓ̪ŎȉƦŶŎžƱǫžĹȒƤƶǫǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦƲƦŶƛŢƦǫǂƄ̨̪ͨ ϡ̮ǫǗǽǂŎƤǾŎƦťƦǫžĹǔŎǼįƦıƤƦŶƱİƄŕƱžįƄŘĻǳǫłǳƗƄƦžǫţƛł

ùáͧm=±mͨł³ƶƄȋłŎİŎǫƏƦžƛĸƦŎĺƦƛĻƦƛǽǃǫǗǁƄȋłƱǫǗŁƦŶǫžİƄǔžƱƦŶǫǀįȋƎŕƍŎž=ƱȋƄŕͨƗŞƱǫƵŎŘƶǫıƦŶfDáŶƄŃƤ̭ϡͧ

Å ¥žŞǔƛŁƄƦıƤ̩ ̧̩̩ͨȑǳžǽǂƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎƲǔžĻƦŎžȂƦŶƛŁƄǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŎİŎƦŶĸƦžłƦŶǟƄţǫŎžĳǫȋƵƦȋįȒƦͨžǳŎĻǳ

ǫǗƱƦŶȋłƦŶƱłƄƦǽǂŎǟǳȒŶƄŃƤƗžƄţƦƗžǳȋǿŎ=ƴƦŶƦŶžƄŤǔǫžǳžūǔǖǳȒƤƴǟŃƦȑǳĹǫͨǫƱłƦǖǳȓŎžƏǫıƦŶ̫̩ͨϡ ǫͨžĹǔƦžĹǫ

ǫǗƱƦŶ̪ǖǳȓƛƄťƦǫǗǽǂŎͧ

³žƎƦŎžǳƦŶͨǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗƄƦžǫţŎǼįėƄŤǫ³įƤȋĽƦƛłƤƶǫŘƄŦƤǟİƦŶǫǗƱƦŶƗžǳȋǿŎͧùǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǗƱƦŶƦıƤ

̧̩̩Ŏ̪ǼįėƄŤǫ³įƤŎȉƦŶŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŎįƱƦžĹǫǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄƤǾŎǫıƦŶ̭̪ͨϡͧ



Å=žƏǟƵŎƴƦŶƦŶžƄŤǔŎƲǟǿžƷƄǔžǺŎƤŁƦžƤųȋłƱŘĻǳƦıƤƦžǽƦŶǟįǳŘƲŎžȂƦŶƛŁƄȋťŎǳƵƄƦıƤŕƱǫİŎ

ŘƶƦŶǫȀȋƄŤŎƦžǳŎĻǳƦžłǅǫǗƱƦŶƦǽǂŎȋłƦǽǂŎƦŶƱłƄŘťǳŶƄŃƤͧùƆƦžŎžǳƦŶŎŃƦıƤ̩ ̧̩̩ͨŎžƏǟƵrráǫıƦŶ

̮̯ͨ ϡĞƱĞǫͨƱłƦƦŶłƦžŎƴƦŶƦŶžƄŤǔ̫ǖǳȓƛĻƦƛǽǃǫχ̭ ̯ͨϡĞƱĞχ̰ͨ ̯ͨϡĞƱĞχ̨ͨ ̧̰ͨϡĞƱĞȋłχ̪ ̧ͨϡĞƱĞͧ

Å=İŎŎƴƦŶǫȒŘŉŶƄŃƤȋƄŤŎƛłƤȋłžƱŁǫŘƶƦŶƤǳįžłƦŶͨǫǗƱƦŶƗžƄƦƄťƤǫƄƦƗƄƦžŕƱįƦžȋĽƦǅƤǾŎǫžĹǔ=ͧžƏ

ǟƵá±rŎǼįėƄŤǫ³įƤŎžƱǫžĹȒȑǳžǽǂƦŶǫǽǁƦŶǫǿȋǂƄŎŃžįƄŘƵƄǫİŎȑǳĹǫƗžļǳŎžǼƛǿŎƛłùǗǳƦŶãǳƵŎȋł

±ȜͧùžİƦŶ̨̩ͨŎžƏǟƵá±rŎǼįėƄŤǫ³įƤŘŉŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎ̫ ̭̫ͨ ŘƄŦƤǫǗƱƦŶǫžİƦŶ̨ ǟ̩ƱȋǂƄ̫̮̫ͨŎǼį

ǫžİƦŶ̨̨ͨŘĸȒƛłƛĻƦǫžǾžįƄƛƄŢƦǫƄţǔŎžƏǟƵƦłȒƦĴƤŕǽǂƄƦŶǽǆƦŶǫǗǳƦŶǫƆƦž̬ Ŗ̌ƄŦƤͧ

ÅĝǳžǽǂƦŶǫǗŢƦŕǿƗƄţƦǟųŎƿƦǫƄţǔŕƄŧƦǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̪ͧėƄŤŎƗƄţƤǫžŢƤŎİŎŘǁƦŘĳǫžłƦŶƤǂƄǟųȋĽƦƗžƲ

ƗžıƦŎžƱŘţƦƗžƄƦžȂƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶƦłȒƗžǅƄǟĲŎͧ
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: GSO, Investing,ABS Research
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ÅùƸƦŶƤǾŎŌİƦƛŭžłƦŶžƲįŎŃƦıƤ̩ ̧̩ǽ̩ǂŎŘŁǫ̬̭ͧ ̮̰̰ͨƦŶłƦǫƏŘƷƦŶͨǫıƦŶ̨̯̰ͨ ϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎǟͨįǳƗžƄƛƱŁƄǫǗȀȒţǳǫƵŶƄİǫžƎǫȚƛŤƦłȒǫıƦŶ̨̬ͨ ϡ̭΄ƦıƤ̧̩ ̨̩

ŶƄŃƤ̭̮ͨϡ΅ͧùǗƱƦŶǖǳȓ̫ͼ̩ ̧̩̩ͨŎžƏǫƄŢǳƦłȒǽǂŎŘŁǫ̨̬ͧ ̨̫̭ͨƦŶłƦǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ̫̯ͨϡãƱãȋłǫıƦŶ̨̮ͨ ϡ̨ ĞƱĞͧ±ǾŎǫƄŢǳŕǻƦŶžłƦŶžƲįͨŕƍŎžȋǺǫıƦŶǫȀŎǳƵƄƦıƤ

̧̩̩Ř̨ţƦǫžİƦŶͼ̯̩ ̧̩Ğ̩ƱĞŕƱƦžǳŎĻǳŎǼįƦŶǽǄƄŕĸƦǫıƦŶȋƾǫȋłžŁƦžƄŤǫȋłƱŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩Ŷ̩ƄȂįŌƵƄŎŃƦžȋĺǫŶƄİƛŝƱǫžįƦŶͧ

ÅùǗƱƦŶŘƲŕͨƱįƦžǫžǳŌİƦƛŭžłƦŶžƲįŘŁǫ̨̨ͧ ̧̯̫ͨƦŶłƦǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ̬̪ͨϡãƱãȋłǫıƦŶ̨̨ͨ ϡ̨ ĞƱĞͪŕƱįƦžǫžǳŕƍŎžȋǺƛǽǳǫǗǴͨıƦǳƵƦŶŘŁǫ̨̫̮̮ͨƦŶłƦǫȚŘƷƦŶͨ

ŶƄŃƤ̮̮ͨϡãƱãȋłǫıƦŶ̫̪̭ͨ ϡĞƱĞͪŕƱįƦžǫžǳŕǳƛƍŎžƛȂžłƦžŘŁǫ̭̬ͨ ƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨŶƄŃƤ̩̰ͨ ϡ̫ãƱãȋłǫıƦŶ̩̪ ̨̬ͨϡĞƱĞͪŕƱįƦžǫžǳŕƍŎžȋǺƗžİŎŘŁǫ̨̯ Ʀ̧ŶłƦǫȚ

ŘƷƦŶͨǫıƦŶ̨̭̬ͨ ϡãƱãȋłǫıƦŶ̨̫̩ͨ ϡĞƱĞͧ

ÅĝŞǫǫžŝƱƦŶłƦžžƱŁǫŘƶƦŶͨǫǗƱƦŶŕƱįƦžǫžǳŌİƦƛŭžłƦŶžƲįƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̩ƲƦŶłƦžžłƦŶȋĺǫǔžļƤȋıƦžƱİŶͨƄİƱŕǺŎǫıƦŶ̩̩ͨ ϡ̰ ǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎƤͪįȒƤĳŎǫıƦŶ

̨̨̰ͨϡ ǔͪžǽǁƦŶǫƄŤƦŘƄƛŁƄǫıƦŶ̨̯̪ͨ ϡ ƛͪǽǁƦŶǫžǿŎͨǫžǿŎǔžļƤǫıƦŶ̨̧ϡ ŘͪƷŕǻƦŶͨŕǺƦŶŎǺǫͨǗįƦŶǫžƄţǫŌƍŶƄįŘƎƦžǫıƦŶ̮ϡͧ
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³ıƤ2022 ,ȋƵƦŘĻǳtǽcông ǫžǿŎžƄŤƦǽǂŎŘŁǫ435 .689 ,97 ǫȚŘƷƦŶ,ŘŁǫ67,27% ƗţžƱŁŎž,ŘŁǫ75,11% ƗţžƱŁŎžùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼgiao .ėƵƦƦǽǂŎngoài là 11.637 ,28

ǫȚŘƷƦŶ, ŘŁǫ33,65% ƗţžƱŁŎž. ùȚƛŤŶƄŃƄngân ŘǽǃŎcho là ǫžĹǔhǁn so ȋǂƄƗţžƱŁŎžŘťra. ³ţǳso ȋǂƄƗţžƱŁŎžùžǼǫǽǂƦŶChính ǔžǼgiao, thì ǫȚƛŤŶƄŃƄngân ŘŁǫ

75,11%,ǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2021 (77,30%); trong ŘƲȋƵƦtrong ƦǽǂŎŘŁǫ77,74% (cùng ƗȘƦıƤ2021 ŘŁǫ83,66%),ȋƵƦƦǽǂŎngoài ŘŁǫ33,65% (cùng ƗȘƦıƤ

2021 ŘŁǫ26,77%).

Các nguyên nhân ƗžƄţƦǫƵŎŘƶŶƄŃƄngân ŎžĺƤŎžŁǔnhǽ:

ÅGiáȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶǫıƦŶcao

Å TácŘƶƦŶŎǼįŕƍŎžCovid-19 ƗžƄţƦǫžǄƄgian ǫžǿŎžƄŤƦŕǿán kéo dài .

ÅùžƄţǳȋĺǫƛƄŤǳŘĹǫŘĲǔ

Å³ıƦŶƛǿŎŎǼįŎžǼŘĻǳǫǽͨnhà ǫžĻǳkhông ŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳ

Å Công tác ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶŎžĺƤgây kéo dài ǫƄţƦŘƶŕǿán

³ıƤ2023 ƗţžƱŁŎžŶƄŃƄngân 700 .000 ǫƏŘƷƦŶǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽcông,ǫıƦŶƗžƱŃƦŶ25% (ƗžƱŃƦŶ140 .000 ǫƏŘƷƦŶ) soȋǂƄƗţžƱŁŎžƦıƤ2022 .
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ϡΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦĞƱĞ



̨̯

ĝĀ(ùΦ³m)áΦ¥m+ĀΦf"áΦ¥m¿ΦėVΦ=ĀÂrΦ³ ±

ùƸƦŶkim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam ƛĻƦŘĻǳvǽǃǫƤƵŎ700 ǫȚUSD sau khi các mƄŤǔŘƍƦžthǽǁƦŶƤŁƄEVFTA và RCEP có žƄŤǳƛǿŎ,ǫǗǅthành ŘƶƦŶƛǿŎƛǂƦ

cho công tác ȑǳĹǫΎƦžĺǔƗžļǳ. Quy mô ȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳhàng hóa ŎǼįėƄŤǫNam có xu hǽǂƦŶǫıƦŶlên trong ǟǳƵǫgiai ŘƱŁƦ10 ƦıƤǫȀ2012 Ύ2022 .ùƸƦŶkim ƦŶŁŎž

ȑǳĹǫΎƦžĺǔƗžļǳhàng hóa ƦıƤ2022 ǽǂŎŘŁǫ732 ,5 ǫȚŘƷƦŶ(+9,6% YoY). Tính riêng kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳŎŃƦıƤŘŁǫ371 .9 USD (+10.6% YoY) và ƦžĺǔƗžļǳŘŁǫ

360 .7 ǫȚUSD (+8.4% YoY).

TƸƦŶƤǾŎbán ƛŭhàng hóa và doanh thu ŕƍŎžȋǺtiêu dùng ǫıƦŶȋƾǫdo nhu ŎĻǳquay ǫǗǅƛŁƄ. Tính chung ŎŃƦıƤ2022 , con ǟƵnày ŘŁǫ5,679 .9 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ

19,8% so ȋǂƄcùng ƗȘ, trong ŘƲdoanh thu bán ƛŭhàng hóa ǫıƦŶ14.4% ŘŁǫ4.476 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨdoanh thu ŕƍŎžȋǺlǽu trú ,ıƦǳƵƦŶǫıƦŶ52.5% ŘŁǫ578 ,7 nghìn ǫȚ

ŘƷƦŶͨėǂƄxu žǽǂƦŶƤǅŎȁįtoàn ŌƶƦťƦkinh ǫţžƄŤƦǫŁƄ, doanh thu du ƛƍŎžƛȂhành ǫıƦŶŶĻƦ4 ƛĻƦsoȋǂƄcùng ƗȘŘŁǫ24,5 nghìn ǫȚŘƷƦŶ. Khách ǖǳƵŎǫţŘţƦėƄŤǫNam

ŘŉǫıƦŶŶĹǔ23 ƛĻƦ,ŎžǼȒţǳqua ŘǽǄƦŶhàng không (ǫıƦŶŶĹǔ29.5 ƛĻƦ).

³ŶǳƷƦ: ;ƶCông ThǽǁƦŶ, ABS Research
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ùƵŎŘƶǫıƦŶƛŁƤphát ŘǽǃŎŘǽǃŎƗƄŦƤsoát dǽǂƄƦŶǽǆƦŶ4%,ŘŁǫƤǺŎtiêu Řťra ŎǼįChínhǔžǼ.=žƏsó

CPI bình quân ŎžƏǫıƦŶ3,15% YoY,ŘĸȒlà ƤǾŎǫžĹǔsoȋǂƄkhu ȋǿŎ.

Å Nguyên nhân ǫıƦŶCPIŎžǼȒţǳdo trong ƦıƤ2022 , giá ȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦž34

Řǃǫͨlàm CPI chung ǫıƦŶ1,01 ŘƄŦƤǔžĻƦǫǗıƤ.

Åėťnguyên nhân làm ŶƄŃƤCPI, trong ƦıƤ2022 , giá ǫžƍǫƛǃƦŶƄŃƤ10,68% soȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎͨlàm CPI

chung ŶƄŃƤ0,36 ŘƄŦƤǔžĻƦǫǗıƤdo ŕƍŎžǫŃƛǃƦchâu Phi ŘǽǃŎƗƄŦƤsoát và ƦŶǳƷƦcung ƛǃƦŘŃƤ

ŌŃƱŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳtiêu dùng ŎǼįƦŶǽǄƄdân.

±ĳŎdù Chính ǔžǼŘŉcó các ŌƄŤƦpháp ƗƄťƤhãm ƛŁƤphát ǗĹǫǫƵǫtuy nhiên áp ƛǿŎƛŁƤphát cho ƦıƤ

ǫǂƄcòn ƛǂƦ. Giá ŎŃhàng hóa, nguyên nhiên ȋĺǫƛƄŤǳtrên ǫžţŶƄǂƄŘįƦŶcó xu žǽǂƦŶŶƄŃƤdo ǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶkinh ǫţtoàn ŎĻǳŎžĺƤƛŁƄtrong khi ŕƄŧƦŌƄţƦŎǼįŎǳƶŎxung ŘƶǫNga ΎUcraina ȋĽƦǗĹǫǔžǾŎ

ǫŁǔ. Ngoài ra,ǟǿǔžǺŎžƷƄkinh ǫţTrung ãǳƵŎcóǫžŦkéo nhu ŎĻǳƦıƦŶƛǽǃƦŶgia ǫıƦŶ.

̨̰

§0±Φám ùΦDĉÏrΦ³fĉÓ³fΦ±Ć=ΦùrSĀΦ̫ϡͨΦ=árΦ=2Φ³ ±Φù ³fΦ§S³Φ̨̪̬ͧϡ

³ŶǳƷƦ: GSO, 
ABS Research

młƦŶΦıƦΦȋłΦŕƍŎžΦȋǺΦıƦΦ
ǳƵƦŶ33,56%

³žłΦǅͨΦŘƄŤƦΦƦǽǂŎͨΦŎžĹǫΦ
ŘƵǫΦȋłΦė§ĝD̨̯̯̩ͨϡ

Giao thông
9,67%

ùžƄţǫΦŌƍΦȋłΦŘƷΦŕǻƦŶΦ
ŶƄįΦŘƎƦž6,74%

fƄİƱΦŕǺŎ
6,17%

±įȒΦƤĳŎͨΦƤȉΦƦƲƦͨΦ
ŶƄłȒΦŕŞǔ̧̬̮ͨϡ

ùžǳƵŎΦȋłΦŕƍŎžΦȋǺΦ
ȒΦǫţ5,39%

ėıƦΦžƲįͨΦŶƄŃƄΦǫǗƆͨΦ
ŕǳΦƛƍŎž4,55%

młƦŶΦžƲįΦȋłΦŕƍŎžΦ
ȋǺΦƗžİŎ3,53%

HƷΦǳƵƦŶΦȋłΦ
ǫžǳƵŎΦƛİ̩̮̪ͨϡ

ùȚΦǫǗƾƦŶΦǗƸΦžłƦŶΦžƲįΦ=árΦ̧̧̩̩Φ- 2025

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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§ƹƄvà sai sót trong cán cân thanh toán ǖǳƵŎǫţcó xu hǽǂƦŶǫıƦŶŘİƦŶƗŦǫȀŘĻǳƦıƤ

ÅùƆƦžŘţƦžţǫã̪ ͼ̩ ̧̩̩ͨƛƹƄȋłǟįƄǟƲǫǫƱłƦžŤǫžƵƦŶƛŢƦŘţƦ̨ ǫ̩ȚĀìDƛͨłƤǾŎŎįƱƗȚƛǺŎǫǗƱƦŶƦžƄťǳƦıƤǖǳįͧHƄťǳƦłȒǫžŦžƄŤƦƛǽǃƦŶƦŶƱŁƄǫŤƗžƴƦŶƦĴƤǫǗƱƦŶžŤǫžƵƦŶ

ǫłƄŎžƆƦžŎžƆƦžǫžǾŎŎƲŶƄİǫǗƍǗĹǫƛǂƦͧHĸȒƛłȒţǳǫƵŎƲǫİŎŘƶƦŶǫƄŢǳŎǿŎƛǂƦŘţƦŕǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄȋłǫȚŶƄİͧ

Å=ƱƦǟƵŘƲŎƲǫžŦŘǽǃŎŶƄŃƄǫžƆŎžƗžƄŘĳǫǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžƦıƤ̩ ̧̩ȋ̩ǂƄǗĹǫƦžƄťǳŘŁƄİƦǫžįƤƦžȉƦŶȋłǟįƄǔžŁƤƦŶžƄŢƤǫǗƾƦŶͨŎžƄţƤŘƱŁǫǫłƄǟŃƦͨŶĸȒǫžĹǫǫžƱİǫƦŶĸƦ

ǟİŎžǖǳƵŎŶƄįŌƍǔžįƦžǔžǳƄͧ

³ŶǳƷƦ: Wichart , ABS Research

§ƹƄȋłΦǟįƄǟƲǫ̧́ ͼ̮̩ ̧̨̩ΦΎ̨ ͼ̧̩ ̧̩̩̈́Φ DǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄėƄŤǫΦ³įƤ
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

DǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄŶƄŃƤƤŁƦžǟƱΦȋǂƄΦŎǻƦŶΦƗȘƦıƤΦǫǗǽǂŎnhǽng ȋĽƦǅΦƦŶǽǆƦŶan toàn

ÅHŦkìm cǽǁƦŶƛŁƤphát, NHNN ŘŉǔžŃƄbán ra ƗžƱŃƦŶ25 ǫȚUSDƦŶƱŁƄžƵƄƦžĴƤƸƦŘƍƦžǫȚgiá. TínhŘţƦŎǳƵƄƦıƤ2022 ,ŕǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄǅƤǾŎ89 ǫȚUSD,ȋĽƦduy trì trong

ƦŶǽǆƦŶan toàn .

Å Tuy nhiên, ŕƄŧƦŌƄţƦǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎžƵƦŶƛŁƤphát ŎǼį±ȜȋĽƦŎžǽįcó ŕĹǳžƄŤǳŎžĹƤŕǾǫ. Theo ŘƲNͨHNN ǟųǫıƦŶǫĻƦǟǳĹǫbán can ǫžƄŤǔƦŶƱŁƄǫŤŘŦǟĶƦsàng ŌƸsung

ƦŶǳƷƦcung ƦŶƱŁƄǫŤchoǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžǽǄƦŶxuyên žǁƦƦȂįǫͨŁƱŘƄťǳƗƄŤƦchožŤǫžƵƦŶǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘİǔǾƦŶŘĻȒŘǼƗͨƍǔǫžǄƄcác nhu ŎĻǳƦŶƱŁƄǫŤžǃǔpháp ŎǼįǫƸŎžǾŎvà

cá nhân ŶƷƤcó nhu ŎĻǳƦŶƱŁƄǫŤŘŦƦžĺǔƗžļǳcác Ƥĳǫhàng ǫžƄţǫȒţǳǔžǺŎȋǺǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh trong ƦǽǂŎvà ȑǳĹǫƗžļǳ. Qua ŘƲgͨóp ǔžĻƦbình ƸƦǫžƍǫǗǽǄƦŶvà žƹǫǗǃ

ǔžǺŎžƷƄkinh ǫţ.
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ùıƦŶcung ǫƄťƦ, ǫıƦŶžƹǫǗǃthanh ƗžƱŃƦcho žŤǫžƵƦŶNHTM
Å ³ǂƄǗƱƱƤǫƆƦŕǺƦŶͩùıƦŶžŁƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƆƦŕǺƦŶƦıƤƦįȒǫžŢƤ̨̬ͨ Ί̩ ϡ ǽͨǂŎǫƆƦžǖǳȒƤƴǫƆƦŕǺƦŶŎžƱƦťƦƗƄƦžǫţŎƲǫžŦǫıƦŶǫžŢƤ̩̫ ̧̧̧ͧǫ̧ȚŘƷƦŶͧHţƦŘĻǳǫžİƦŶ̨̩ͨǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƆƦŕǺƦŶ

̨̩̩ͨϡ ³ͧžǽȋĺȒǗƱƱƤǫƆƦŕǺƦŶƤłǫžŝƱǔžĸƦŌƸŎžƏǫƄŢǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƆƦŕǺƦŶ̨̫ϡȋĽƦŎƿƦ̨̯ͨ ϡ ŎͨƶƦŶŶĻƦ̩ϡǫıƦŶǫžŢƤǫžƎŎƲƗžƱŃƦŶ̪̯ͨ ϡǗƱƱƤǫƆƦŕǺƦŶͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶŶĻƦ̧̧̧̧̫ͧƦ̧ŶžƎƦǫȚŘƷƦŶŎžƱ

ǫžǄƄŶƄįƦǫǂƄͧ

Å mƹǫǗǃǫžįƦžƗžƱŃƦǖǳįŎİŎƦŶžƄŤǔȋǺǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǅͩùǗƱƦŶǫǳĻƦǫǗǽǂŎͨ³m³³ŘŉŌǁƤǗƿƦŶ̨̧̯ͧǫ̧ȚŘƷƦŶė³DǗįǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžƴƦŶǖǳįƦŶžƄŤǔȋǺǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǅͧ;ŢƦŎŁƦžƗȘžŁƦ̨ Ʀ̫ŶłȒǫžǽǄƦŶǫžĹȒͨ

³m³³ŘŉǔžİǫžłƦžǫžŢƤ̧̰ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶƗȘžŁƦ̰ Ʀ̨ŶłȒȋǂƄƛŉƄǟǳĹǫ̪̭ͨΊ̮ϡͼƦıƤͧėƄŤŎǔžİǫžłƦžǫžŢƤǅƗȘžŁƦ̰ Ʀ̨ŶłȒŎžƱǫžĹȒǫžƴƦŶŘƄŤǔŎǼįŎǁǖǳįƦǖǳŃƦƛȓȋťȋƄŤŎŎǳƦŶŎĹǔǫžįƦžƗžƱŃƦŕłƄžŁƦ

žǁƦŘͨŃƤŌŃƱǫžįƦžƗžƱŃƦŎžƱǫžƍǫǗǽǄƦŶǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦŎįƱŘƄŦƤŎĺƦùţǫ³ŶǳȒŢƦŘİƦͧ

Å ùıƦŶƤǳįȋłƱĀìDͩ³ŶłȒ̨̬ͼ̨ ̩ͨ³ŶĸƦžłƦŶ³žłƦǽǂŎŘŉŎžƆƦžǫžǾŎƦƄŢƤȒţǫƛŁƄǫȚŶƄİƤǳįȋłƱĀìDǫŁƄìǅŶƄįƱŕƍŎžǟįǳƗžƄŕȀƦŶƤǳįȋłƱžƷƄŘĻǳǫžİƦŶ̰ͧmƄŤƦŎİƦŎĸƦǫžįƦžǫƱİƦŘįƦŶǫƵǫƛŢƦƦžǄ

ȋƵƦeDrǫžǿŎžƄŤƦȋͨƵƦŘĻǳǫǽŶƄİƦǫƄţǔƦǽǂŎƦŶƱłƄƗͨƄťǳžƵƄͫùȚŶƄİŘţƦžƴƤƦįȒŘŉŶƄŃƤΊ̫̰ͧϡǟƱȋǂƄƤǾŎŘƏƦžžƷƄŎǳƵƄǫžİƦŶ̨̧ͨŎžƏŎƿƦǫıƦŶχ̪ ̪ͧϡǟȋŘĻǳƦıƤͧ

Å =žƏŘŁƱŎİŎ³mù±ŶƄŃƤƛŉƄǟǳĹǫžǳȒŘƶƦŶͨƛŉƄǟǳĹǫŎžƱȋįȒͩ=İŎƦŶĸƦžłƦŶŘƷƦŶǫžǳĺƦƤǾŎǫǗĻƦƛŉƄǟǳĹǫžǳȒŘƶƦŶ̰̬ͧϡͼƦıƤ̨ͧ Ʀ̭ŶĸƦžłƦŶŘŉŎįƤƗţǫŶƄŃƤǫƄťƦƛŉƄȋǂƄǟƵǫƄťƦƗžƱŃƦŶ̪̬ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶͨ

ȋǂƄƤǾŎƛŉƄǟǳĹǫŶƄŃƤǫȀ̧ͨ ϡ̬ Ί̪ ϡͼƦıƤͧ

Å ;ƸǟǳƦŶŎİŎƛƱŁƄŶƄĹȒǫǄŎƲŶƄİƤł³mù±ŎƲǫžŦŕǻƦŶŘŦȋįȒǫİƄŎžƄţǫƗžĹǳǫȀ³m³³ͩ

Å ùžƴƦŶǫǽ̨ ͼ̬̩ ̧̩ͼ̩ùùΊ³m³³ͩãǳȒŘƍƦžȋťǫİƄŎĹǔȋƵƦǫǗŢƦŎǁǟǅǫǗİƄǔžƄţǳŘĳŎŌƄŤǫŎǼįė ±=

Å ùžƴƦŶǫǽ̨ ͼ̭̩ ̧̩ͼ̩ùùΊ³m³³ͩΦãǳȒŘƍƦžȋťȋƄŤŎƛǽǳΦƗȓȋłǟȁŕǺƦŶŶƄĹȒǫǄŎƲŶƄİǫŁƄ³m³³ΦŌƸǟǳƦŶΦǫǗİƄǔžƄţǳė ±=ͨΦǫǗİƄǔžƄţǳŕƱΦ³mù±ΦŕƱΦ³žłƦǽǂŎƦĲƤŶƄȂǫǗŢƦ̬ϡ̧ΦȋƵƦΦŘƄťǳΦƛŤΦ΄ǫǗȀΦŎİŎΦƦŶĸƦΦ

žłƦŶΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄΦŘŉΦŘǽǃŎΦƤǳįΦŌĲǫΦŌǳƶŎ΅ͪΦǫǗİƄΦǔžƄţǳΦŘǽǃŎΦǔžİǫΦžłƦžΦŌǅƄΦǫƸΦŎžǾŎΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦ΄ǫǗȀΦŎİŎΦǫƸΦŎžǾŎΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦŘǽǃŎΦƗƄŦƤΦǟƱİǫΦŘĳŎΦŌƄŤǫ΅ΦȋłΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦƗžİŎͪ

³ŶǳƷƦ: Investing, ABS Research ³ŶǳƷƦ: Wichart , ABS Research

ùȚgiá ėƄŤǫΦ³įƤ NHNN ŌǁƤròng thanh ƗžƱŃƦǫǗǅΦƛŁƄΦtrong Q4/2022

̧̧̫ͨϡ 4,5%

6,00% ̭ͨϡ̧

0%

4%

8%

12%

16%

§ŉƄΦǟǳĹǫΦǫİƄΦŎžƄţǫΦƗžĹǳ§ŉƄΦǟǳĹǫΦǫİƄΦŎĹǔΦȋƵƦ

³ŶǳƷƦ: SBV, ABS Research

Lãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ėƄŤǫΦ³įƤ
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ÅùıƦŶtrǽǅƦŶtín ŕǺƦŶƦıƤ2022 ǽǂŎŘŁǫ14,5%.ĉǂŎtính, žŤ

ǫžƵƦŶngân hàng ŘŉŌǁƤra ƦťƦkinh ǫţžǁƦ1,5 ǫǗƄŤǳǫȚ

ŘƷƦŶtrong ƦıƤ2022 - ƤǾŎǫıƦŶƛǂƦƦžĹǫ5 ƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒ.

TƸƦŶŕǽƦǃtín ŕǺƦŶtoàn ƦťƦkinh ǫţǽǂŎŘŁǫȑĹǔȑƏ12 ǫǗƄŤǳ

ǫȚŘƷƦŶ.ėƄŤŎNHNN ŎĹǔthêm room tín ŕǺƦŶǔžĻƦnào giúp

ƦťƦkinh ǫţŌǂǫΖáchǫĲŎΗƛǳƷƦŶȋƵƦ.

Å Tuy nhiên, các NHTM ȋĽƦŶĳǔkhó ƗžıƦtrong ȋƄŤŎhuy ŘƶƦŶ

ǫƄťƦŶȁƄ. ŌĹǫŎžĹǔlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶliên ǫǺŎǫıƦŶcao. Tính

ŘţƦŎǳƵƄƦıƤǫͨƄťƦŶȁƄŎžŃȒvào žŤǫžƵƦŶngân hàng qua

kênh ǫƸŎžǾŎvà dân ŎǽǽǂŎŶĻƦ12 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶͨŎžƏǫıƦŶ

ƗžƱŃƦŶ6% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

Å Bên ŎŁƦžŘƲǫͨıƦŶtrǽǅƦŶcung ǫƄťƦM2 trong ŎŃƦıƤ2022

ǽǂŎŘŁǫǫȀ6,3 Ύ7,5% ǫžĹǔhǁn ǗĹǫƦžƄťǳso ȋǂƄƤǾŎbình

quân 14% trong ƤƶǫǫžĺǔƗȚtrǽǂŎŘĸȒ. Nguyên nhân do

NHNN ŌǳƶŎǔžŃƄbán ra ƗžƱŃƦŶ25 ǫȚUSD ƦŶƱŁƄǫŤŘŦkìm

hãm ŘłǫıƦŶŎǼįƛŁƤphát, ŘƷƦŶǫžǄƄ, các con ǟƵŶƄŃƄngân

ŘĻǳtǽcông ǅƤǾŎǫžĹǔƗžƄţƦcung ǫƄťƦǟǺǫŶƄŃƤ.

Åėťchính sách ŘƄťǳŎžƏƦžlãi ǟǳĹǫ: NHNN Řŉcó hai ŘǃǫǫıƦŶ

lãi ǟǳĹǫvào 22/09 và 25/10 là ƤƶǫŌƄŤƦpháp quan ǫǗƾƦŶŘŦ

ŎžƵƦŶƛŁƤphát . TrǽǂŎlàn sóng ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎǼįcác ƦťƦ

kinh ǫţƛǂƦ, USD lên giá ƤŁƦžͨgia ǫıƦŶáp ƛǿŎlên ƤĳǫŌĴƦŶ

lãi ǟǳĹǫvà ǫȚgiá trong ƦǽǂŎ.ėƄŤŎNHNN ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫlà Ƥƶǫ

ǔžŃƦǾƦŶŎžǼŘƶƦŶ, ƗƍǔǫžǄƄŘŦŶƄŃƤŌǂǫcác áp ƛǿŎƛŁƤ

phát .
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³ŶǳƷƦ: GSO, FiinPro, ABS Research ³ŶǳƷƦ: GSO, FiinPro, ABS Research

§ŉƄǟǳĹǫŘƄťǳžłƦžėƄŤǫΦ³įƤ

4,00% 4,5%

6,00% 6,0%

0%

4%

8%

12%

16%

§ŉƄΦǟǳĹǫΦǫİƄΦŎžƄţǫΦƗžĹǳ§ŉƄΦǟǳĹǫΦǫİƄΦŎĹǔΦȋƵƦ

2,5%̩ͨϡ̮

6,0%
7,2%

8,0%
9,4%̰ͨϡ̫9,4%

11,0%̨ ̨̬ͨϡ12,0%

14,5%

0,0%

5,0%

10,0%

15,0%

ùƸƦŶtín ŕǺƦŶ, ǫƄťƦŶȁƄvà cung ǫƄťƦM2 ŎǼįėƄŤǫNam

³ŶǳƷƦ: Wichart , ABS Research

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦŎİŎΦǫžİƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩
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fƄİΦǫǗƍΦŘİƱΦžŁƦΦǫȀΦǫžİƦŶΦ̨̩ͼ̧̩̩̩Φ- tháng 12/2023 

Công chúng äƄŢƦŶΦƛŭ

CÁCfr2rPHÁP ĝčLÝùm{ùäĉÑ³fTPDN

ÅìȁįŘƸƄ³ŶžƍŘƍƦž65: Giãn ǫžǄƄgian áp ŕǺƦŶƤƶǫǟƵ

ŘƄťǳƗžƱŃƦsau 1 ƦıƤŘţƦ1/1/2024 . Cho phép kéo dài

ǫžǄƄžŁƦtrái ǔžƄţǳ, cho phép DN phát hành TP hoán ŘƸƄ

tài ǟŃƦƛĹȒTPͫ

ÅNHNN žƹtrǃcác NH khó ƗžıƦȋťthanh ƗžƱŃƦdùng

trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ: Thông tǽ16/2022 /TT-NHNN

Quy ŘƍƦžȋťȋƄŤŎlǽu ký và ǟȁŕǺƦŶŶƄĹȒǫǄcó giá ǫŁƄ

NHNN ŌƸsung trái ǔžƄţǳVAMC, trái ǔžƄţǳdo NHTM do

Nhà nǽǂŎƦĲƤŶƄȂtrên 50% ȋƵƦŘƄťǳƛŤ́ǫǗȀcác ngân

hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄŘŉŘǽǃŎmua ŌĲǫŌǳƶŎ΅; trái ǔžƄţǳ

ŘǽǃŎphát hành ŌǅƄǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ́ǫǗȀcác ǫƸŎžǾŎtín

ŕǺƦŶŘǽǃŎƗƄŦƤsoát ŘĳŎŌƄŤǫ΅và doanh ƦŶžƄŤǔkhác;

Å=žƏŘŁƱcác NHTM ŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ, lãi ǟǳĹǫcho

vay : Các ngân hàng ŘƷƦŶǫžǳĺƦƤǾŎǫǗĻƦlãi ǟǳĹǫhuy

ŘƶƦŶ9.5%ͼƦıƤ. 16 ngân hàng Řŉcam ƗţǫŶƄŃƤǫƄťƦlãi

ȋǂƄǟƵǫƄťƦƗžƱŃƦŶ3.500 ǫȚŘƷƦŶͨȋǂƄƤǾŎlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤ

ǫȀ0,5% - 3%ͼƦıƤ. => Ngoài ȋƄŤŎŶƄŃƤchi phí lãi cho DN

còn ŎŃƄǫžƄŤƦƛǿŎŎĻǳmua nhà ǫžţŎžĹǔ, giúp DN ;Hì

ŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦ.

³ŶǳƷƦ: VBMA, ABS Research

ùǗǽǂŎǫžƴƦŶǫƄƦƦžƄťǳǫĺǔŘƱłƦŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦƛǂƦŌƍƗžǅƄǫƵƛƄŢƦǖǳįƦŘţƦŎİŎȋƄǔžŁƤ

ǫǗƱƦŶȋƄŤŎǔžİǫžłƦžȋłǟȁŕǺƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǫͨžƍǫǗǽǄƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŘŉŎƲ

ŎǴǟƵŎƗžƄƛǃƄǟǳĹǫǫǗİƄǔžƄţǳǫǗŢƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžǾŎĹǔƤƶǫǟƵǫǗİƄǔžƄţǳŎƲƛǴŎŎžŁƤƤǾŎ

̨Ί̨̯ ϡ̰ ǫ́žŝƱƗžŃƱǟİǫŎǼį;ìȋ̈́łŎžǾƦŶƗƄţƦŕƿƦŶȋƵƦǗǴǫǗƿƦŶǫȀŎİŎǖǳȜǫǗİƄ

ǔžƄţǳͧ

=žƏǫƆƦžǗƄŢƦŶǫǗƱƦŶǫžİƦŶ̨̧ͨƛƱŁǫǖǳȜǫǗİƄǔžƄţǳƛǂƦƦžǽù=;e±ͨ;;ƱƦŕDͨ=;eͨ

ììr;eŶƄŃƤŶĻƦ̩ ϡ̧ǫłƄǟŃƦǖǳŃƦƛȓȋǂƄǫƸƦŶŶƄİǫǗƍǫǗŢƦ̬̬ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶͧ

ùĸƤƛȓƦžłŘĻǳǫǽǫǗǅƦŢƦǫžƄţǳǫƄƦǫǽǅƦŶȋǂƄŎİŎǟŃƦǔžļƤǫǗİƄǔžƄţǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ

ȋłŎƲȑǳžǽǂƦŶŎžǳȒŦƦǟįƦŶŎİŎƗŢƦžŘĻǳǫǽƗžİŎįƦǫƱłƦžǁƦͨƦžǽŶȁƄǫƄţǫƗƄŤƤͧ

³žƄťǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŕǿƗƄţƦƗžƲŎƲǫžŦǫžįƦžǫƱİƦŎžƱƦžłŘĻǳǫǽƗžƄǫǗİƄǔžƄţǳŘİƱ

žŁƦƦıƤ̩ ̧̩̪ͨǫƸƦŶǟƵ̪ ̧̧̧̰ͧǫ̧ȚŘƷƦŶͧ

§ÐrΦìĀ(ùΦùä rΦámrTĀΦù ³fΦ±0³mΦė1Φ¥mĈ³fΦm¾2³fΦ³rV±Φùr³
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15/2ͩΦėƄŤǫΦ³įƤΦŕǆΦŌǀΦ
žŁƦΦŎžţΦǫĻƦΦǟǳĹǫΦƗžįƄΦ
ǫžİŎΦŎžǳȒţƦΦŌįȒΦǖǳƵŎΦǫţ

24/2ͩΦ³ŶįΦǔžİǫΦŘƶƦŶΦ
ŎžƄţƦΦŕƍŎžΦǖǳĸƦΦǟǿΦǫŁƄΦ
Ukraine

̨ͼ̬̪ͩΦėƄŤǫΦ³įƤΦ
ŎžƆƦžΦǫžǾŎΦƤǅΦ
ŎȁįΦŕǳΦƛƍŎž

16/3: eMDΦǫıƦŶΦ
lãi ǟǳĹǫ0.25 
ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ

ͼ̬̫ͩΦ=žǼΦǫƍŎžΦǫĺǔΦŘƱłƦΦ
ùĸƦΦmƱłƦŶΦ±ƄƦžΦŌƍΦŌĲǫ

29/3ͩΦ=žǼΦǫƍŎžΦǫĺǔΦŘƱłƦΦ
ŎžƆƦžΦǫžǾŎΦe§=ΦŌƍΦŌĲǫ

ùƵƄΦ̩̮ͼ̪ͩΦùƄƦΦŘƷƦΦ
ŎžǼΦǫƍŎžΦǫĺǔΦŘƱłƦΦ
e§=ΦŌƍΦŌĲǫ
28/3 : ùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦ
ǔžƱƦŶΦǫǀįΦƤƶǫΦƦȁįΦ
ùžǽǃƦŶΦmŃƄ

4/5 : eMDΦǫıƦŶΦ
lãi ǟǳĹǫ0.50 
ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ

15/6 : eMDΦǫıƦŶΦ
lãi ǟǳĹǫ0.75 
ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ

13/7ͩΦ=ƴƦŶΦŌƵΦƤǾŎΦ
ƛŁƤΦǔžİǫΦ±ȜΦƛĺǔΦ
ŘƏƦžΦǟįǳΦ̧̫ΦƦıƤ

΄̨ Ʀ̈́ƗƄƦžǫţƦƸƄŌĺǫ
΄̩=̈́İŎǫƄƦǫǾŎǖǳƵŎǫţ
΄̪=̈́İŎǫƄƦǫǾŎǫǗƱƦŶƦǽǂŎ

29/6 : TTCK VN 
ǫƄţǔΦǫǺŎΦƛǆΦžūƦΦ
ƦĸƦŶΦžŁƦŶΦƛŢƦΦ
ùù=¥ΦǫžŝƱΦŘİƦžΦ
ŶƄİΦŎǼįΦ±ì=rΦ

̪ͼ̧̨ͩΦ;įƦΦžłƦžΦŶƲƄΦ
ŎǾǳΦǫǗǃΦƗƄƦžΦǫţΦǫǗƍΦŶƄİΦ
̧̧̧̧̪̬ͨΦǫȚΦė³D

27/7 : eMDΦǫıƦŶΦ
lãi ǟǳĹǫ0.75 
ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ

16/9ͩΦ=žƆƦžΦǔžǼΦ
ŌįƦΦžłƦžΦƦŶžƍΦŘƍƦžΦ
̭̬ͼ̧̩̩̩ͼ³H-CP

13/12ͩΦDǿΦǫžŃƱΦǟȁįΦ
ŘƸƄͨΦŌƸΦǟǳƦŶΦ³HΦ̭̬Φ

22/9 : eMDΦǫıƦŶΦlãi ǟǳĹǫ
0.75 ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ
22/9 : NHNN ƛĻƦŘĻǳ
ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành

7/10ͩΦùƄƦΦŘƷƦΦŎžǼΦ
ǫƍŎžΦùĺǔΦŘƱłƦΦėŁƦΦ
ùžƍƦžΦážİǫΦŌƍΦŌĲǫ

ͼ̨̯ ̧ͩΦ=žǼΦǫƍŎžΦ
ùĺǔΦŘƱłƦΦėŁƦΦ
ùžƍƦžΦážİǫΦ
ŎžƆƦžΦǫžǾŎΦŌƍΦŌĲǫ

24/10 : NHNN 
ǫıƦŶΦƛŉƄΦǟǳĹǫΦ
ŘƄťǳΦžłƦžΦ
thêm 1%

ͼ̨̪ ̨ͩΦeMDΦǫıƦŶΦ
ƛŉƄǟǳĹǫ̧ͧ ̮̬Φ
ŘƄŦƤŎǁΦŌŃƦ

1/12 : =ƴƦŶΦŌƵΦŌİƱΦŎİƱΦ
á±rΦƦŶłƦžΦǟŃƦΦȑǳĹǫΦ
ėƄŤǫΦ³įƤΦŕǽǂƄΦ̧̬

7/12 : ùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦ
ŘǽįΦǗįΦŎİŎΦŎžƆƦžΦ
ǟİŎžΦƦǂƄΦƛǀƦŶΦ

25
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1.526 

DƄŧƦΦŌƄţƦΦė³rƦŕŝȑΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩

1,007

̩̮̭̮̰ͧΦ

23.882 

27.635 

22.749 

15.222 14.658 

̨̨̧̭̪ͧΦ

15.734 
̨̧̪̫̰ͧΦ

11.594 11.652 

14.253 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

ùǗǳƦŶΦŌƎƦžΦŶƄİΦǫǗƍΦŶƄįƱΦŕƍŎžΦǫžŝƱΦǫžİƦŶΦ΄ǫȚΦė³D΅

³ ±Ζ±(ùMÁT §Ï³Η=Ĉ =mĊ³fKHOÁN ėrUùNAM

Å VNIndex ŘƸŘŬƱsau ƦıƤ2021 žǽƦŶǔžĹƦ:¥ŦǫȀŘĻǳƦıƤŘţƦphiên ŎǳƵƄcùng

trong ƦıƤ2022 , VNIndex ŘŉƤĹǫŘţƦ~34% giá ǫǗƍǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ519 ŘƄŦƤǫȀ

vùng ŘƏƦž1.500 ŘƄŦƤ.ùžĺƤchíǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŶƄŃƤsâu ƦžĹǫ, VNI ŘŉȋťŘţƦvùng

880 ŘƄŦƤ,ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶŶƄŃƤ~42% ǫȀvùng ŘƏƦž. Theo ǫžƵƦŶkê, VNIndex ƛƾǫtop

ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫtrong ƦıƤ2022 trên ǫžţŶƄǂƄ.

Å Các nguyên nhân chính ƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǟǺǫŶƄŃƤŘţƦǫȀŌƵƄŎŃƦžǖǳƵŎǫţȋǂƄȋƄŤŎ

các NH trung ǽǁƦŶcác ƦǽǂŎƛǂƦǫžĲǫŎžĳǫǫƄťƦǫŤ, xung ŘƶǫNga ΎUcraina ƗžƄţƦ

giá hàng hóa ǫıƦŶvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶsuy thoái ǫŁƄƦžƄťǳƦťƦkinh ǫţƛǂƦ. Trong ƦǽǂŎ,

ȋƄŤŎchính ǔžǼǟƄţǫƛŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶTPDN và ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎȉƦŶƦžǽȋƄŤŎȋƵƦƦŶƱŁƄ

rút ròng ƗžƄţƦlãi ǟǳĹǫvà ǫȚgiá ŌƄţƦŘƶƦŶŌĹǫƛǃƄchoǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán .

Å Thanh ƗžƱŃƦǫǳƶǫŕƵŎ: ėĲƦŶbóng ŕĻƦƦžȂƦŶphiên thanh ƗžƱŃƦǫȚUSD. Dòng

ǫƄťƦnhà ŘĻǳǫǽcá nhân trong ƦǽǂŎǫƄţǔǫǺŎžƷžǅƄvà ŕĽƦŕĲǫǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžŁƤ

ƤƵŎ1500 trong ŘĻǳƦıƤ. Tuy nhiên sau ƛƱŁǫtin ȑĹǳȑŃȒra, dòng ǫƄťƦtrên ngày

càng ȋĲƦŶbóng ŕĻƦtrong ƦžȂƦŶtháng ŎǳƵƄƦıƤcho ŘţƦkhi ŎǳƵƄtháng 11,ŘĻǳ

tháng 12 ghi ƦžĺƦdòng ǫƄťƦŌĲǫŘİȒŘţƦǫȀ³HùƗžƵƄƦŶƱŁƄ. Tính cho ŎŃƦıƤ

2022 , thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶtrên HOSE có ƗžƵƄƛǽǃƦŶgiao ŕƍŎžbình quân phiên

ŘŁǫ653,96 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳvà giá ǫǗƍgiao ŕƍŎžbình quân ŘŁǫ17.004 ǫȚŘƷƦŶ;ŶƄŃƤ

ƛĻƦƛǽǃǫ11,3%ȋťƗžƵƄƛǽǃƦŶvà 21,24%ȋťgiá ǫǗƍsoȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎŘƲ.

Å Giá ǫǗƍȋƵƦhóa niêm ȒţǫŶƄŃƤƤŁƦž: Giá ǫǗƍȋƵƦhóa niêm ȒţǫŎǼįriêng ǟŃƦ

HOSEǫŁƄŎǳƵƄngày 30/12 ŘŁǫžǁƦ4,01 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ. SoȋǂƄƗţǫphiên 31/12/2021

ŘŁǫ5,8 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ, ȋƵƦhóa ŎǼįHOSE ŘŉΖŌƵŎžǁƄΗ1.8 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ, -31%

trong 1ƦıƤȋȀįqua.

̩̭
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ϡΦǫžįȒΦŘƸƄΦĞùDϡΦǫžįȒΦŘƸƄΦ̨±ϡΦǫžįȒΦŘƸƄΦ̪±ϡΦǫžįȒΦŘƸƄΦ̭±

MOEX -43.12% -0.94% 10.06% -2.30%

Nasdaq -33.10% -8.73% -1.03% -5.10%

VNINDEX -32.54% -4.04% 0.31% -12.64%

S&P 500 -19.44% -5.90% 7.08% 1.42%

Shanghai -15.13% -1.97% 2.14% -9.10%

DAX -12.35% -3.29% 14.93% 8.92%

Nikkei 225 -9.37% -6.70% 0.61% -1.13%

Dow Jones -8.78% -4.16% 16.84% 7.69%

SET 0.67% 2.04% 4.98% 6.40%

FTSE 100 0.91% -1.60% 8.09% 3.94%

ùžƵƦŶkê ŌƄţƦŘƶƦŶŎǼįƤƶǫǟƵTTCK trên TG (tính ǫȀ1/1 Ύ31/12/2022)
³mrVĀHÐù; ³fr2r=m(áDrU³äÃ³f

Å=İŎŘǃǫŘƄťǳŎžƏƦžƤŁƦžǫĺǔǫǗǳƦŶȋłƱãǳȓ̩ȋłǫžİƦŶ̰ͨǫžİƦŶ̨ ǫ̧ǗƱƦŶƦıƤ
ǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄǫžǄƄŘƄŦƤŎžƆƦžǔžǼŎƲŎİŎŘƶƦŶǫžİƄǖǳȒţǫƛƄŤǫŘŦǫžįƦžƛƾŎǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶȋƵƦ́ùáD³ͨŎžǾƦŶƗžƱİƦŕ̈́ĽƦŘţƦȋƄŤŎŌĲǫŌǂƛŉƦžŘŁƱƤƶǫǟƵŕƱįƦž
ƦŶžƄŤǔȋƄǔžŁƤȋłƦžƄťǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǔžŃƄƤǳįƛŁƄǫǗİƄǔžƄţǳǫǗǽǂŎžŁƦͧ

Å=ǻƦŶȋǂƄȋƄŤŎ³HùƦŶƱŁƄŎžǳȒŦƦǫƄťƦė³DǟįƦŶĀìDǫͨžįƦžƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶ
ǫƄťƦǫŤŎȉƦŶƦžǽǫžƍǫǗǽǄƦŶȋƵƦŎŁƦƗƄŤǫžͨƱŁǫŘƶƦŶŌİƦŶƄŃƄŎžĹǔǫǗŃƄǗƶƦŶǫǗŢƦ
ǫƱłƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǫͨĺǔǫǗǳƦŶƦžƄťǳȋłƱƦžƲƤŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŘįƦŶłƦžžįȒŌĹǫ
ŘƶƦŶǟŃƦͧDƿƦŶǫƄťƦǫǗŢƦùù=¥ǟǺǫŶƄŃƤƦŶžƄŢƤǫǗƾƦŶŕĽƦŘţƦȋƄŤŎŶƄŃƄŎžĹǔ
ŎžŞƱǟįƦŶŎİŎŎƸǔžƄţǳƗžİŎͨŌİƦŶƄŃƄŎžĹǔŎİŎŎƸŘƴƦŶƛǂƦŎǼįƦžƄťǳŕƱįƦž
ƦŶžƄŤǔƗͨžƄţƦŶƄİŎƸǔžƄţǳƛƄŢƦǫƄţǔŶƄŃƤƤŁƦžͧ

Å³žƎƦŎžǳƦŶŕͨƿƦŶǫƄťƦƤǳįͼŌİƦǗƿƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̩žƱǫžĹȒȑǳžǽǂƦŶǗǄƄŌǀùù=¥
ŎǼį³HùŎİƦžĸƦȋłƛǿŎŌĲǫŘİȒŎǼį³HùƦǽǂŎƦŶƱłƄŘͨĳŎŌƄŤǫǫǗƱƦŶ̩ǫžİƦŶ
ŎǳƵƄƦıƤͧ

3.086 
2.214 

7.419 

(4.728) (496) ΄̨ ̩̰̯ͧ΅

628 

΄̮ ̮̬̈́

2.705 

8.887 

(19.016)

(13.483)
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³HùΦŎİΦƦžĸƦΦǗǄƄΦŌǀΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶ

΄̮ ̨̈́
(1.922)

΄̪ ̨̫̫ͧ΅

798 

(2.697) (872) (996)
(386) ΄̪ ̨̮̈́

(7.697)

̧̪̫̪ͧΦ

650 
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Å Trong 2 ƦıƤ2020 -2021 và 10 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ,³HùƦŶƱŁƄbán ròng ǫƸƦŶŎƶƦŶ
75.089 ǫȚŘƷƦŶ.

Å Hai tháng ŎǳƵƄƦıƤ2022 ŎžǾƦŶƗƄţƦǟǿquay ǫǗǅƛŁƄƤŁƦžƤųŎǼį³HùƦŶƱŁƄsau 3
ƦıƤŌƍáp ŘŃƱhoàn toàn ŌǅƄdòng ǫƄťƦ³Hùcá nhân trong ƦǽǂŎ.³Hùmua ròng giá ǫǗƍ
ƛǂƦƗȚƛǺŎtrong ƦžƄťǳƦıƤŶĻƦŘĸȒ.=žǼȒţǳƛǿŎmua vào ŘţƦǫȀcác ǖǳȜETFƦŶƱŁƄ,
tiêu ŌƄŦǳlà Fubon, VanEckͫ

Å Nhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŘŉǫžǿŎžƄŤƦmua ròng trong ƦıƤȋǂƄgiá ǫǗƍžǁƦ26.7 ngàn ǫȚ

ŘƷƦŶ,ǔžĻƦƛǂƦǫžǿŎžƄŤƦtrong 2 tháng ŎǳƵƄƦıƤkhi ŘƍƦžgiá VNIndex ǅƤǾŎǫžĹǔƗȚ
ƛǺŎ. ³HùƦŶƱŁƄmua ròng ŎžǼȒţǳcác ŎƸǔžƄţǳbluechip ŘĻǳngành ƦžǽVHM, STB,
HPG, SSI,ŎžǾƦŶŎžƏǖǳȜVN Diamond, VIC, MSN, KDH, CTG,VNDͫ

Å Tính chung ŎŃƦıƤ2022 trên HOSE,ǫƸƦŶgiá ǫǗƍgiao ŕƍŎžŎǼįnhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài
ŘŁǫŶĻƦ670 ngàn ǫȚŘƷƦŶ,ŎžƄţƤžǁƦ7.9% ǫƸƦŶgiá ǫǗƍgiao ŕƍŎžŎŃŎžƄťǳmua và bán
ŎǼįtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

΄̪ ̧̨̬ͧ΅ (292)
(3.978)

̧̪̰̪ͧΦ
3.193 

2.170 

367 
1.161 

΄̩ ̪̪̪ͧ΅ (1.190)

15.974 

̨̩̯̪̪ͧΦ

 1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  11 12

DrX³Φ;rT³ΦDÌ³fΦùrV³Φ=Ĉ Φ³HùΦùäS³Φė³r³DMĝΦùä¾³fΦ³ ±Φ̧̩̩̩

³ŶǳƷƦ: FiinproͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎžͨΦHǁn ȋƍ: ǫȚŘƷƦŶ, % 28

Jul-20, 14% ³ƱȋΊ̩ ̩ͨ Φ̨̫ϡ
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Å Nhìn chung,ŎŃP/E và P/B ŎǼįVNIndex ŘįƦŶǅvùng ŘİȒ10 ƦıƤ,ŎŃ
2 ŎžƏǟƵnày ŘťǳŘŉŶƄŃƤ~40% ǫȀvùng ŘƏƦžtháng 4/2022 .

Å ùȚǟƵȋƵƦhóa ǫžƍǫǗǽǄƦŶ/ GDP ŎǼįėƄŤǫNam ŎȉƦŶǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫ
trong khu ȋǿŎ, ǅƤǾŎ½ so ȋǂƄMalaysia . HƷƦŶǫžǄƄǫȚǟƵnày ŎȉƦŶ
ŶƄŃƤƤŁƦž~50% so ȋǂƄƦıƤ2021 , trong khi trung bình các ǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶtrong khu ȋǿŎŎžƏŶƄŃƤtrong ƗžƱŃƦŶ15-20%.

̩̰
³ŶǳƷƦ: Bloomberg, ABS Research
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ùžƵƦŶΦƗŢΦŎžƏΦǟƵΦáͼMΦŎǼįΦŎİŎΦƦžƲƤΦƦŶłƦžΦŎžƆƦžΦǫǗƱƦŶΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦ̧̨̩̫Φ- 2022

Å³ıƤ̩ ̧̩̩ΦŶžƄƦžĺƦΦáͼMΦǫžĹǔƦžĹǫǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨̫ΦΎ̩ ̧̩̩ΦǅΦžĻǳžţǫΦŎİŎƦžƲƤƦŶłƦžͨΦŎƲΦŘţƦ̬ͼ̨ ̨ΦƦŶłƦžŎƲΦŎžƏǟƵáͼMΦǫžĹǔƦžĹǫǫǗƱƦŶƛƍŎžǟȁ̰ ΦƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒ

΄;HìͨΦDĻǳƗžƆͨΦ=žǾƦŶƗžƱİƦͨΦ³ŶĸƦžłƦŶͨΦùžǼȒǟŃƦͨΦùžǿŎǔžļƤ̈ͧ́

ÅmĻǳžţǫΦŎİŎƦžƲƤƦŶłƦžŎžƆƦžŘťǳŘŉΦŎžƄţǫƗžĹǳƗžİǟĸǳǟƱΦȋǂƄΦǫǗǳƦŶŌƎƦžƗžƱŃƦŶ̯ΦƦıƤǫǗǅƛŁƄͧΦ=İŎƦžƲƤƦŶłƦžŎƲΦáͼMΦŎžƄţǫƗžĹǳǟĸǳƦžĹǫŶƷƤŎƲͩΦDĻǳƗžƆͨΦ

³ŶĸƦžłƦŶͨΦ;ĹǫŘƶƦŶΦǟŃƦͨΦùžǼȒǟŃƦ́ȑǳĹǫƗžļǳ̈ͧ́

=ƲΦǫžŦǫžĹȒͨΦ̩ΦƦŶłƦžŎƲΦȋƵƦžƲįƛǂƦǫƱǔΦŘĻǳǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦŶƷƤ;ĹǫŘƶƦŶΦǟŃƦȋł³ŶĸƦžłƦŶŘťǳŘŉΦŎžƄţǫƗžĹǳǟĸǳͧΦHĸȒȋȀįƛłΦǫİŎƦžĸƦƗŞƱė³rƦŕŝȑȋťƤǾŎǫžĹǔǫǗƱƦŶ

ƦıƤ̩ ̧̩̩ͨΦȋȀįŎƲΦƗžŃƦıƦŶǫžǳΦžǴǫŕƿƦŶȋƵƦŌĲǫŘİȒΎƛłΦŘƶƦŶΦƛǿŎŎžƱǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦžƷƄǔžǺŎͧ

³ıƤ DĻǳΦƗžƆNgân hàng ùžǼȒΦǟŃƦ;Hì =žǾƦŶùžǿŎΦǔžļƤ;ŃƱΦžƄŦƤVLXD HƄŤƦ =ŃƦŶ ;İƦΦƛŭ

2014 8.03          10.01        14.16        15.67        11.34        17.06        16.78        19.82        5.01          10.10        11.79        

2015 5.76          13.68        21.30        17.94        9.98          15.81        18.21        10.26        7.30          10.73        10.50        

2016 8.15          14.05        19.20        23.32        10.73        17.09        21.82        11.58        11.43        15.54        12.62        

2017 16.04        13.69        33.45        23.99        18.64        19.14        20.68        12.21        9.96          24.96        16.22        

2018 14.73        14.71        14.54        36.16        12.58        22.36        27.72        12.44        10.73        25.12        15.07        

2019 17.34        11.55        13.48        23.85        10.30        20.51        27.29        10.33        13.99        19.50        13.55        

2020 15.53        10.66        19.92        17.07        11.48        17.74        18.54        9.35          11.35        17.21        11.69        

2021 14.65        13.14        21.39        21.60        14.88        23.34        16.74        13.66        12.14        43.16        20.08        

2022 6.35          7.89          12.49        14.89        9.30          14.19        17.45        10.30        8.94          18.38        12.47        
Trung bình giai 

ŘƱŁƦΦ̧̨̩̫ΦΊΦ̧̨̩̩
12.53        12.69        19.68        22.45        12.49        19.13        20.97        12.46        10.24        20.79        13.94        

# (6.18)         (4.80)         (7.19)         (7.56)         (3.19)         (4.94)         (3.52)         (2.16)         (1.30)         (2.41)         (1.47)         

% -49% -38% -37% -34% -26% -26% -17% -17% -13% -12% -11%
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=žǳȒŦƦΦŘƶƦŶΦŎİŎΦƦžƲƤΦƦŶłƦžΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩

Ί̯ ͨϡ̪
-8,8%

-12,9%
Ί̨ ̩̰ͨϡ
-13,4%

-16,5%
-20,5%

-21,3%
Ί̩ ̪̩ͨϡ

-24,6%
-28,1%
Ί̩ ̰̬ͨϡ

-34,4%
-36,3%

-48,6%
-49,6%
Ί̬ ̧̭ͨϡ
-51,1%

-58,7%

ėƄŧƦΦǫžƴƦŶ
=ƴƦŶΦƦŶžŤΦùžƴƦŶΦǫƄƦ

;ŃƱΦžƄŦƤ
HƄŤƦͨΦƦǽǂŎΦϦΦȑıƦŶΦŕĻǳΦƗžƆΦŘƵǫ
młƦŶΦŎİΦƦžĸƦΦϦΦfƄįΦŕǺƦŶ
ùžǿŎΦǔžļƤΦȋłΦŘƷΦǳƵƦŶ

ùǗǳȒťƦΦǫžƴƦŶ
Ngân hàng

ĞΦǫţ
DǳΦƛƍŎžΦȋłΦfƄŃƄΦǫǗƆ
ÁΦǫƴΦȋłΦǔžǺΦǫǻƦŶ

młƦŶΦϦΦDƍŎžΦȋǺΦ=ƴƦŶΦƦŶžƄŤǔ
;İƦΦƛŭ
DĻǳΦƗžƆ

ĝĸȒΦŕǿƦŶΦȋłΦėĺǫΦƛƄŤǳ
mƲįΦŎžĹǫ

ùłƄΦƦŶǳȒŢƦΦ=ǁΦŌŃƦ
;ĹǫΦŘƶƦŶΦǟŃƦ

DƍŎžΦȋǺΦǫłƄΦŎžƆƦž
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ùƱǔΦŎƸΦǔžƄţǳΦŘƲƦŶΦŶƲǔΦǫıƦŶͼ΄ŶƄŃƤ΅ΦŘƄŦƤΦȋłΦŌƄţƦΦŘƶƦŶΦŶƄİΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩

HƄŦƤΦŘƲƦŶΦŶƲǔΦ΄ŎƶǫΦǫǗİƄ΅;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŶƄİΦ΄ŎƶǫΦǔžŃƄ΅

̨̬̬̯̯̮ͧͨ

2.267,66 2.205,10

̨̧̧̨̬̰ͧͨ

1.308,53

1.064,10
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;ƄţƦΦŘƶƦŶΦƦžƲƤΦŎƸΦǔžƄţǳΦǫžŝƱΦȋƵƦΦžƲį

HĻǳΦƦıƤ=ǳƵƄΦƦıƤ;ƄţƦΦŘƶƦŶ
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤƦŶįȒǾƦŶ
ŕǺƦŶ;ìΦƄƦȋŝǟǫΦ

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì



ùm =mΦùmĊ=Φ§Ï³ΦùČΦùÅ³fΦ=*ĀΦìĀĞΦfr2±

ù ³fùäĉÒ³f

Å ³ıƤ2023 ,ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţŎǼįėƄŤǫNam ŘƵƄŕƄŤƦȋǂƄƦžƄťǳkhó ƗžıƦ, thách ǫžǾŎ.

× ùǗƄŦƦȋƾƦŶsuy ŶƄŃƤǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼįcác ƦťƦkinh ǫţƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄ, trong ŘƲcó các

ŘƵƄtác ȑǳĹǫƗžļǳvà ŘĻǳǫǽƛǂƦƦžĹǫŎǼįėƄŤǫNam Ʀžǽ±Ȝvà Châu Âu tác ŘƶƦŶtiêu

ŎǿŎŘţƦkhu ȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫhàng ȑǳĹǫƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam.

× §ŁƤphát (trang 35)ŕǿƗƄţƦǫıƦŶcao trong ƦıƤ2023 góp ǔžĻƦlàm ŶƄŃƤǫƸƦŶŎĻǳvà

suy ȒţǳŘłǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ.

× §ǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘţƦžŁƦƦıƤ2023 ǅƤǾŎ309 nghìn ǫȚŘƷƦŶgây áp ƛǿŎ

thanh ƗžƱŃƦvà ȋƵƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶȋƵƦ.

× ùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎŘƎƦžǫǗŤ.

Å Bên ŎŁƦžŘƲ, các ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶchính ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶbao ŶƷƤ:

×HļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ: các ŕǿán tiêu ŌƄŦǳƦžǽcao ǫƵŎ;ĲŎΎ

Nam, Sân bay Long Thành,ŘǽǄƦŶvành ŘįƄǅHà ³ƶƄvà TP.mƷChí Minh.

× ùǗƄŦƦkhai cácŕǿán ǫžıƤdò và khai thác ŕĻǳkhí, tiêu ŌƄŦǳlà ŕǿán Lô BΎÔ Môn.

× Trung ãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶcác quy ŘƍƦžphòng ŕƍŎžCovid 19 giúp ǫıƦŶnhu ŎĻǳȋǂƄhàng

ȑǳĹǫƗžļǳǫȀėƄŤǫNam (ŎžǼȒţǳlà nông , ǫžǼȒǟŃƦ) và ǫıƦŶƛǽǃƦŶkhách du ƛƍŎžǫȀ

Trung ãǳƵŎǫǂƄėƄŤǫNam. Tuy nhiên các caŌŤƦžCovid 19 cóǫžŦgia ǫıƦŶǫŁƄėƄŤǫNam.

× ėťphía cung,ȋƄŤŎTrung ãǳƵŎŕĻƦǫȀŌǀchính sách zero Covid giúp ŶƄŃƤchi phí ŎžǳƹƄ

cung ǾƦŶcho công ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦ,ŎžţǫŁƱŎǼįėƄŤǫNam.

× Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII ŘǽǃŎthông qua, giúp ban hành giá ŘƄŤƦƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱthúc

ŘļȒŘĻǳǫǽtrong ƛƓƦžȋǿŎnày.

× ėƄŤŎǟȁįŘƸƄ§ǳĺǫŘĹǫŘįƄcóǫžŦgiúp ŶƄŃƤchi phí ŘĹǫŘįƄcho ǟŃƦȑǳĹǫ, tiêu dùng trong

dài žŁƦ.
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§0±Φám ùΦD¾Φ=2Φ=mrΦámtΦH+ĞΦė1Φ=*ĀΦ¥N¾

§0±ám ù

Å §ŁƤǔžİǫƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̪žƍǳƦžƄťǳİǔƛǿŎǫȀƦžƄťǳȒţǳǫƵͩ

× ėƄŤŎǫǗƄŦƦƗžįƄ=žǽǁƦŶǫǗƎƦžžƹǫǗǃǔžİǫǫǗƄŦƦƗƄƦžǫţΊȑŉžƶƄ̧̩ ̩ǫ̪ǗƱƦŶŘƲŎƲȋƄŤŎ

ŶƄŃƄƦŶĸƦŎİŎŶƲƄŘĻǳǫǽŎƴƦŶŶƄİǫǗƍƛǂƦȋłŎİŎƛłƤǫıƦŶƤŁƦžǫƸƦŶŎĻǳͧ

× fƄİĀìDǫıƦŶŎįƱƦıƤ̩ ̧̩ƛ̩łƤǫıƦŶŎžƄǔžƆƦžĺǔƗžļǳƦŶǳȒŢƦƦͨžƄŢƦȋĺǫƛƄŤǳͧ

× fƄİŕĻǳǫžţŶƄǂƄŕǿŌİƱǫıƦŶǫǗƱƦŶǫžǄƄŶƄįƦǫǂƄŕƱ¾áM=ȋł³ŶįǫžƴƦŶŌİƱŎĲǫ

ŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳƤǅȋłƱŘĻǳƦıƤ̩ ̧̩̪ͧ

× =žƆƦžǔžǼŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶŶƄİŘƄŤƦŕƱŶƄİƗžƆȋłǫžįƦŘĻǳȋłƱŘŉǫıƦŶŎįƱǫžǄƄ

ŶƄįƦǖǳįͧ=ǁŎĹǳƦžƄŤǫŘƄŤƦǫžįƦȋłŘƄŤƦƗžƆŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦǫǗƱƦŶǫƸƦŶǟŃƦ

ƛǽǃƦŶŘƄŤƦǔžİǫǗįȋłǟųǫıƦŶǫǗƱƦŶ̧̩̩ŕ̪ƱƦžǳŎĻǳŘƄŤƦǟųǫıƦŶƗžƄǫƸƦŶŎĻǳ

ǫıƦŶȋłžƄŤƦǫǽǃƦŶMƛ³ƄƦƱǖǳįȒƛŁƄǫȀã̩ ͼ̩ ̧̩̪ͧùžŝƱǫƆƦžǫƱİƦŎǼįù=ù¥ͨƦţǳŶƄİ

ŘƄŤƦǫıƦŶ̯ϡƛłƤfDáŶƄŃƤ̧̪ͨ ϡ̭ȋłƛŁƤǔžİǫǫıƦŶ̧̬ͨϡ ƦͪţǳŶƄİŘƄŤƦǫıƦŶ̨̧ϡ

ǟųƛłƤfDáŶƄŃƤ̧̫ͨ ϡ̬ȋłƛŁƤǔžİǫǫıƦŶ̧̭ͨ ϡ̨ͧ

× HĻǳǫžİƦŶͼ̮̩ ̧̩ǟ̪ųŘƄťǳŎžƏƦžƤǾŎǫıƦŶƛǽǁƦŶŎǁǟǅǫžŢƤ̧̩̯ͨϡ ùͧžŝƱù=ù¥ͨ

ŘƄťǳƦłȒǟųǫİŎŘƶƦŶƛłƤƛŁƤǔžİǫǫıƦŶ̧̭ͨ ϡ̮ͧ

× ³ıƤ̩ ̧̩̪ͨŎžƆƦžǔžǼǟųǫıƦŶžƾŎǔžƆͨŕƍŎžȋǺȒǫţŎƴƦŶǫžŝƱƛƶǫǗƎƦžǟųƗžƄŘŉǫǗƎ

žƱŉƦƦžƄťǳƛĻƦͧ

× ùžƄŢƦǫįƄͨžŁƦžİƦŕƱMƛ³ƄƦƱȋłŕƍŎžŌŤƦžƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̪ƲǫžŦƛłƤǫıƦŶŶƄİƛǽǁƦŶ

ǫžǿŎǫͨžǿŎǔžļƤǫŁƄƤƶǫǟƵŘƍįǔžǽǁƦŶͧ

× ³ŶƱłƄǗįƤͨƶǫǟƵŎžƆƦžǟİŎžžƹǫǗǃŕƱįƦžƦŶžƄŤǔȋłƦŶǽǄƄŕĸƦǫǗƱƦŶǫžǄƄƗȘ=ƱȋƄŕ

ŘŉƗţǫǫžǴŎǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̩ƲǫžŦƗžƄţƦǫıƦŶŎžƄǔžƆǟŃƦȑǳĹǫŎǼįŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǫȀ

̧̩̩̪ͧ

× ±ĳǫŌĴƦŶƛŉƄǟǳĹǫȋĽƦǅƤǾŎŎįƱǫıƦŶŎžƄǔžƆȋƵƦŎžƱƦťƦƗƄƦžǫţͧ

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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Å Cán cân thanh toán ŎǼįėƄŤǫNam ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦtích ŎǿŎdo:

× Cán cân ǫžǽǁƦŶƤŁƄŕǿƗƄţƦȋĽƦǫžĳƦŶŕǽdo ȑǳĹǫƗžļǳsuy ŶƄŃƤƦžǽƦŶƦžĺǔƗžļǳ

ŎȉƦŶŶƄŃƤǫǽǁƦŶǾƦŶ.

× ėƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ǫƄţǔǫǺŎvào ròng ƦžǄxu ǫžţŎžǳȒŦƦŕƍŎžǟŃƦȑǳĹǫǫȀ

Trung ãǳƵŎsang ėƄŤǫNam ȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦ, dù cóŎžĺƤƛŁƄsoȋǂƄǫǗǽǂŎdo suy thoái .

× Dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄǫƄţǔǫǺŎxu ǫžţmua ròng trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán ėƄŤǫNam ƦžǄ

ŘƍƦžgiá ŘįƦŶǅƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ.

× ėƄŤŎNHNN ǫıƦŶŎǽǄƦŶgiám sát ȋƄŤŎŎžǳȒŦƦǫƄťƦra ƦǽǂŎngoài cóǫžŦžŁƦŎžţgiá ǫǗƍ

§ƹƄvà Sai sót ròng trên cán cân thanh toán .

× Dǿbáo ŎŃƦıƤ,ǫȚgiá VND/USD ȋťŎǁŌŃƦƸƦŘƍƦž.ùȚgiá ŎǳƵƄƦıƤǫıƦŶƗžƱŃƦŶ1-

2% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

× Cán cân thanh toán 2023 ŕǿbáo ǫžĳƦŶŕǽ4 ǫȚUSD.DǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄŎǳƵƄ2023 ǽǂŎ

tính ǅƤǾŎ86 ǫȚUSD.

CUNGùrV³VÀ LÃI ìĀ(ù

Å DǿƗƄţƦáp ƛǿŎƦǃȑĹǳgia ǫıƦŶtrong žŤǫžƵƦŶngân hàng khi kinh ǫţsuy ŶƄŃƤǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶ,ƛŁƤphát và môi ǫǗǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫcao. Trong ŌƵƄŎŃƦžŘƲ, NHNN có ǫžŦƦǂƄƛǀƦŶ

ƤƶǫǟƵǫȚƛŤan toàn žƱŁǫŘƶƦŶ(ƦžǽLDR )ͫ và gia ǫıƦŶžƹǫǗǃthanh ƗžƱŃƦcho các

NHTM.

Å Chúng tôi ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎŃƦıƤǟųǅƤǾŎ14% do nhu ŎĻǳȒţǳǫȀnhóm

khách hàng ŘǼtiêu ŎžǳļƦ,ǫžĹǔžǁƦ2022 ǅƤǾŎ14,5%.

Å ±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŕǿƗƄţƦǫıƦŶthêm +50-100 ŘƄŦƤŎǁŌŃƦtrong 6 tháng ŘĻǳ

ƦıƤƦžǽƦŶŶƄŃƤŕĻƦtrong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤkhi ƛŁƤphát žŁƦžƄŤǫ.
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Å¥ƍŎžŌŃƦƗžŃquan : Trong ƦǽǂŎ,ėƄŤǫNam ǫžǿŎžƄŤƦthành công =žǽǁƦŶtrình ǔžǺŎžƷƄvà phát ǫǗƄŦƦkinh

ǫţtrong ƦıƤ2023 , ȋǂƄŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžso ȋǂƄƦıƤ2022 . Xung ŘƶǫUkraine -Nga

ǟǂƤŘƄŘţƦžƷƄƗţǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ. CácƦťƦkinh ǫţƛǂƦžŁcánh ƤťƤ, suy thoái không kéo dài và kinh

ǫţǟǂƤǔžǺŎžƷƄǫǗǅƛŁƄƦžǄŶƄŃƤgiá hàng hóa,ŶƄŃƤƛŁƤphát .

Å¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ: ėƄŤŎŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŘŁǫžǁƦ70% so ȋǂƄƗţžƱŁŎžŎŃƦıƤ. Thiên tai ŕƍŎžŌŤƦž

không ȑŃȒra nghiêm ǫǗƾƦŶ. ùƸƦŶŎĻǳǔžǺŎžƷƄkhá ƦžǄtiêu dùng ƦƶƄŘƍįvà gia ǫıƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang

Trung ãǳƵŎ. Suy thoái kinh ǫţǫžţŶƄǂƄkhông kéo dài và cácŎǳƶŎxung Řƶǫtoàn ŎĻǳǟǂƤŎžĹƤŕǾǫ.

Å¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃquan : Trong ƦǽǂŎ,ǫƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎžĺƤǫǗŧžǁƦŕǿƗƄţƦdo ŎžƄţƦŕƍŎž

bài ǫǗȀtham ƦžȉƦŶ, sai ǔžŁƤ. Trên ǫžţŶƄǂƄ, các ŎǳƶŎxung ŘƶǫȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦvà leo thang .³ťƦkinh ǫţ

toàn ŎĻǳsuy thoái ƤŁƦžvà kéo dài .

DċΦ; ¾Φ= =Φ=m}ΦìÂΦė¢Φ±ÁΦ=mt³mΦ̧̩̩̪

¥ƍŎžŌŃƦƗžŃquan ¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ ¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃquan

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP 6.5-6.8% 6.3-6.5% 5.8-6.2%

CPI 4.20% 4.50% 5%

CácŎžƏǟƵȋƓmô khác Ʀžǽsau:

=žƏǟƵ 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023F

Cán ŎĸƦΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄ(ǫȚUSD) 2,7 7,4 11,1 19,1 4,0 11,2 4,5 

ùȚΦŶƄİΦ΄ė³DͼĀìD΅Φ 22.750 23.300 23.230 23.215 22.930 23.780 24.137

DǿΦǫǗȂΦƦŶƱŁƄΦžƵƄΦ΄ǫȚΦĀìD΅50,0 60,0 79,0 94,4 107,0 82,0 86,0 

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦ΄ϡΦĞùD΅Φ18,1 13,9 13,7 12,0 13,0 14,5 14,0 
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DċBÁO §Ðr³mĀ)³DOANH ³fmrUáNIÊMĞTù

¶ Trong 9T/2022 , ƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶ20,5% so ȋǂƄcùng ƗȘdo ƤǾŎƦťƦǫžĹǔŎǼįƦıƤ2021 ǫǗǽǂŎŃƦž

žǽǅƦŶŎǼįŕƍŎžCovid-19.

¶ Tuy nhiên,ƦžȂƦŶkhó ƗžıƦŕĻƦŌƶŎƛƶƦžǽȑǳĹǫƗžļǳȒţǳdo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

kinh ǫţtoàn ŎĻǳŎžĺƤƛŁƄ, lãi ǟǳĹǫǫıƦŶcao làm ǫıƦŶchi phí tài chính ŎǼį

các doanh ƦŶžƄŤǔ,ƛƹǫȚgiá,ǗǼƄro ǫȀǫžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtác

ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh các doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ,

ǗǼƄro gia ǫıƦŶƦǃȑĹǳngành ngân hàngͫcóǫžŦƗžƄţƦƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh

ƦŶžƄŤǔŎžĺƤƛŁƄŘİƦŶƗŦǫȀQuý 4/2022 và ŕǿƗƄţƦcó ǫžŦkéo dài ǫǂƄQuý

3/2023 .

¶ Chúng tôi ŕǿbáo LNST các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫƦıƤ2022 ǟųŎžƏǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶƗžƱŃƦŶ18% so ȋǂƄƦıƤ2021 .³ıƤ2023 , chúng tôi ŕǿbáo LNST

các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǟųŎžƏǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ12,5%, ŶƄŃƤso ȋǂƄƤǾŎ

ǫıƦŶtrung bình 16,4% trong giai ŘƱŁƦ2018 -2021 . ±ǾŎǫıƦŶŕǿbáo žƷƄ

ǔžǺŎlên 14% trong 2024 .

¶ ėĽƦcó ƤƶǫǟƵȒţǳǫƵtích ŎǿŎƦžǽŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŕǿƗƄţƦŕƄŧƦra

ƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2023 , kinh ǫţTrung ãǳƵŎƤǅŎȁįǫǗǅƛŁƄͫ

¶ Chúng tôi cho ǗĴƦŶƦıƤ2023 ǟųŎžǾƦŶƗƄţƦxu žǽǂƦŶcác doanh ƦŶžƄŤǔ

ƛǂƦŘĻǳngành ŎžƄţƤƛƓƦžthêm ǫžƍǔžĻƦǫȀcác doanh ƦŶžƄŤǔƦžǀȒţǳkém

ǔžŃƄthu žūǔquy mô và/žƱĳŎǗǄƄŌǀǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Trong các ngành ǟųcó ǟǿ

phân hóa rõ nét ȋǂƄƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành cóƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄ

ƦžǳĺƦƦƸƄǫǗƶƄsoȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔkhác.
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¶ ;ŢƦŎŁƦžŘƲͨƤƶǫǟƵƦŶłƦžŎƲǫžŦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȒţǳƦžǽƦŶłƦžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ

ǫǗǽǂŎƦžȂƦŶƗžƲƗžıƦȋĽƦŎƿƦŎžƷƦŶŎžĹǫƦͪŶłƦžȑǳĹǫƗžļǳŎȉƦŶŎƲǟǿǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶŎžĺƤƛŁƄŕƱǟǿǟǳȒȒţǳŎǼįƗƄƦžǫţǫžţŶƄǂƄͫͧ

¶ ³ŶłƦžƦŶĸƦžłƦŶŎƲǟǿǔžĸƦžƲįŕƱƤƶǫƤĳǫƛƱƦŶŁƄǗǼƄǗƱƦǃȑĹǳƦŶĸƦ

žłƦŶŶƄįǫıƦŶƦͨžǽƦŶƤĳǫƗžİŎȋĽƦŎƲƦžȂƦŶƦŶĸƦžłƦŶŎƲǫƵŎŘƶǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫƵǫŕƱŕǳȒǫǗƎŘǽǃŎŎžĹǫƛǽǃƦŶǫłƄǟŃƦͨŶƄįǫıƦŶǫžƍǔžĻƦƦžǄ

ǽǳǫžţŘĻǳƦŶłƦžƗͨȓžǃǔŘƷƦŶŌİƦŌİƱžƄŦƤŘƶŎǖǳȒťƦžͪƱĳŎŘŉƤŁƦžǫįȒ

ǫǗƆŎžƛĺǔŕǿǔžƿƦŶǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̩Ί̧̩ ̧̩̩ͨžƱĳŎŘŉȋłŘįƦŶžƱłƦǫžłƦž

ȋƄŤŎǫİƄŎǁŎĹǳͫ

38³ŶǳƷƦ: Bloomberg, CEIC data, ABS Research

DċBÁO §Ðr³mĀ)³DOANH ³fmrUáNIÊMĞTù

±ǾŎǫıƦŶƛǃƄƦžǳĺƦtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦıƤ2023 ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘţƦǫȀcác ngành :

¶ Ngành ŌŃƱžƄŦƤdo ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿbáo ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎ

cao trong ƦıƤ2023 ;

¶ Ngành ŕĻǳkhí do các ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶ&

crack spread các doanh ƦŶžƄŤǔžŁƦŶǳƷƦȋĽƦduy trì ǅƤǾŎcao do giá

ŕĻǳŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎΖƦŝƱΗcao;

¶ Ngành ŘƄŤƦŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫdo ƗȘȋƾƦŶDǿǫžŃƱQuy

žƱŁŎžŘƄŤƦVIII ǟǂƤŘǽǃŎban hành chính ǫžǾŎ& giá ŘĻǳvào Ʀžǽkhí,

than žŁƦžƄŤǫ;

¶ Ngành ėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŎȉƦŶƗȘȋƾƦŶcó ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdo giá nguyên

ƛƄŤǳŘĻǳvào Ʀžǽthan, ǖǳĳƦŶŘͫįƦŶtrên ŘłŶƄŃƤ;

¶ Ngành hàng không & du ƛƍŎžŕǿƗƄţƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶĹƦǫǽǃƦŶdo kinh ǫţ

Trung ãǳƵŎƤǅŎȁį;

¶ Ngành công ƦŶžŤthông tin ŕǿƗƄţƦȋĽƦduy trì ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ2 con

ǟƵ

¶ Ngành hàng tiêu dùng ǫžƄţǫȒţǳŎȉƦŶcó ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫǫǗǽǂŎnhu

ŎĻǳtiêu dùng ƦƶƄŘƍįȋȂƦŶŎžĲŎͫ

3.117 

2.610 2.605 

1.818 
̨̭̭̭ͧΦ1.664 

1.437 1.390 1.336 
1.137 

VHM STB HPG SSI FUEVFND VIC MSN KDH CTG VND
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΄ƦŶžƎƦΦǫȚΦė³D΅
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H{³mfr

ÅáͼMŵƱǗȌįǗŗ̩̩́ǽ̪ǂŎǫƆƦžžƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ̰̮ͨȑƦͨĴƤǟĸǳŕǽǂƄƤǾŎΊ̩

ƛĻƦŘƶƛŤŎžŎžǳļƦǖǳİƗžǾͧáͼM̧̩ ̩e̫ǽǂŎǫƆƦžǅƤǾŎ̯ͨ ȑ̭ͧ

ÅHĸȒƛłƤǾŎŘƍƦžŶƄİǫžĹǔƗȚƛǺŎǫǗƱƦŶƛƍŎžǟȁŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶƗžƱİƦ

ėƄŤǫ³įƤȋłǗĹǫžĹǔŕĽƦǫǗƱƦŶǫǗǳƦŶȋłŕłƄžŁƦͧ

Å§ƍŎžǟȁŎžƱǫžĹȒȋƄŤŎƤǳįȋłƦĲƤŶƄȂŎƸǔžƄţǳǅŎİŎȋǻƦŶŘƍƦžŶƄḬ̇Ί

̨ŗ̏ǫžǽǄƦŶȋǂƄǫžǄƄŶƄįƦŕłƄžǁƦ̨ƦıƤǫžǽǄƦŶŘŝƤƛŁƄƛǃƄƦžǳĺƦȋǽǃǫ

ǫǗƶƄǟƱȋǂƄƗŢƦžǫƄťƦŶȁƄǫƄţǫƗƄŤƤͧ

= =¥S³mH*Āùĉ¥m =

Å±ǾŎƛŉƄǟǳĹǫžǳȒŘƶƦŶƗȘžŁƦ̨ƦıƤžƄŤƦǫŁƄǔžƸŌƄţƦǫǗƱƦŶƗžƱŃƦŶ̭̮ͨ Ί

̰̬ͨ ϡͼƦıƤͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶáͼM̨̧̬ͨΊ̨ ̫̰ͨȑ ŎͨįƱžǁƦƤǾŎŘƍƦžŶƄİŎǼį

ė³rƦŕŝȑ³ͧŶƱłƄǗįͨȑǳžǽǂƦŶƛŉƄǟǳĹǫǟųŶƄŃƤŕĻƦǫȀƦȁįŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩̪

ǫǗǅŘƄǫǗƱƦŶƗžƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŕǿƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦ

ǫǗƱƦŶ̧̩̩Ɨ̫žƄţƦƗŢƦžŶȁƄǫƄťƦǫƄţǫƗƄŤƤǟųŎƲȑǳžǽǂƦŶǫǗǅƦŢƦǟƄƦžƛǄƄ

ƗŞƤžǁƦǟƱȋǂƄŘĻǳǫǽŎƸǔžƄţǳͧ

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŎƿƦƦžƄťǳƗžƲƗžıƦͨƛǽǃƦŶùáD³

ǔžİǫžłƦžƤǂƄǟųŶƄŃƤǫžĹǔžͨŁƦŎžţŎǁžƶƄŎžƱƦžłŘĻǳǫǽͧ

̪̰³ŶǳƷƦ: Bloomberg, CEIC data, ABS Research
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DÌ³fùrV³

³žłŘĻǳǫǽƦŶƱŁƄ

Å=Ń̩ ŎžƏǟƵŘƍƦžŶƄİŎǼįáͼMȋłáͼ;ėƄŤǫ³įƤŘťǳŘįƦŶǅƤǾŎǫžĹǔǫǗƱƦŶ

ƗžǳȋǿŎHƴƦŶ³įƤ ùͧǗƱƦŶƗžƄŘƲͨžƄŤǳǟǳĹǫǟȁŕǺƦŶȋƵƦä¾MŎǼį

ė³rƦŕŝȑŎįƱǫžǾ̩ǫǗƱƦŶƗžǳȋǿŎͨŎžƏǟįǳìƄƦŶįǔƱǗŝȋłǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįė³rƦŕŝȑȋĽƦǅƤǾŎǫƆŎžŎǿŎͧ

ÅDǿŌİƱƦŶǳƷƦȋƵƦƦŶƱŁƄǟųŘƲƦŶȋįƄǫǗƿƦĸƦŶŘǆȋłŕĽƦŕĲǫǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ǫǗƱƦŶ̧̩̩ǫ̪ǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŘƷƦŶĀìDȒţǳŘƄȋłǫǗƄŦƦȋƾƦŶǟǳȒǫžƱİƄǅŎİŎ

ƦǽǂŎǔžİǫǫǗƄŦƦǫǗǅƦŢƦǗǏǗłƦŶžǁƦͧ

ÅùǳȒƦžƄŢƦǫǗƱƦŶƦȁįŘĻǳƦıƤ̩ ̧̩̪ͨŕƿƦŶȋƵƦƦŶƱŁƄMùeǟųŎžƄţƤǽǳǫžţ

žǁƦŎİŎǖǳȜŘĻǳǫǽŎžǼŘƶƦŶͨƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŎƲƦžƄťǳŌƄţƦŘƶƦŶͧùȀǖǳȓ

ͼ̩̩ ̧̩ǫ̪ǗǅŘƄͨŎİŎǖǳȜŘĻǳǫǽŎžǼŘƶƦŶǟųŶƄįǫıƦŶƤǳįȋłƱŎžƱŎžǳƗȘ

ŘĻǳǫǽƤǂƄȋłŕƱŘƲŶƄįǫıƦŶȋįƄǫǗƿǫǗŢƦǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫ³įƤͧ

Å=İŎŎƸǔžƄţǳŘǽǃŎŕƿƦŶȋƵƦƦŶƱŁƄǽǳǫƄŢƦƤǳįȋłƱŕǿŌİƱƛłŎİŎŎƸ

ǔžƄţǳǫǗƱƦŶŎİŎǗƸŎžƏǟƵMùeȋłŎİŎŌƛǳŝΊŎžƄǔŘĻǳƦŶłƦžͧ
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³ŶǳƷƦ: Bloomberg, ABS Research

HƍƦžgiá ŎǼįVNIndex ŘįƦŶǫžĹǔƦžĹǫtrong khu ȋǿŎHƴƦŶNam Á



DÒNG ùrV³

Nhà ŘĻǳǫǽƦƶƄ

ÅėǂƄdòng ǫƄťƦƦƶƄ,ƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔphi ngân hàng ŘţƦžŁƦƦıƤ

2023 ǅƤǾŎ185 nghìn ǫȚŘƷƦŶ, và ȋƄŤŎǟƄţǫtín ŕǺƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ŌƵƄ

ŎŃƦžƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao ít ƦžĹǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤŕǿ

ƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎgây áp ƛǿŎthanh ƗžƱŃƦvà ȋƵƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔvà ngân

hàng .

Å Dòng ǫƄťƦƦƶƄcó ǫžŦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄchính sách ǫƄťƦǫŤǫžĲǫŎžĳǫŎǼįNHNN

khi ǔžŃƄŘƵƄŕƄŤƦȋǂƄáp ƛǿŎƛŁƤphát cao trong 6T2023 . Ngoài ra, Ʀţǳdòng

ƦŶƱŁƄǫŤǫȀtài ƗžƱŃƦȋƵƦvà tài chính gia ǫıƦŶƤŁƦž, NHNN ǟųǫıƦŶŎǽǄƦŶ

mua ƦŶƱŁƄǫŤvà ǫžǿŎžƄŤƦhút ŌǂǫǫƄťƦȋťŘŦtrung hòa ǫƄťƦǫŤ,ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦ

dòng ȋƵƦŎǼįnhà ŘĻǳǫǽƦƶƄ.

Å Dòng ǫƄťƦƦƶƄŎȉƦŶcó ǫžŦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄcác tin ǫǾŎtiêu ŎǿŎȋťǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄ

ƦžǳĺƦŎǼįƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔvà ȋƄŤŎŌĲǫŌǂliên quan ŘţƦquá trình thanh ƛƾŎ

ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎǼįŎǁquan ǖǳŃƦlý ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎŕƄŧƦra trong ƦıƤ2023 .

ÅHƄŦƤtích ŎǿŎlà ǫžǄƄŘƄŦƤžƄŤƦǫŁƄáp ƛǿŎbán ŶƄŃƄŎžĹǔŘŉŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄ

ǫžǄƄŘƄŦƤcao ƦžĹǫƦıƤ2022 , dù ǫȚƛŤcho vay margin/ȋƵƦhóa ǫıƦŶlên ǫŁƄ

vùng giá ǫžĹǔ.

Å ³ţǳžŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžƤǂƄŎǼįKRXŘǽǃŎŘǽįvào ȋĺƦhành ǫȀŶƄȂįƦıƤ2023

ǟųgiúp ǫıƦŶthanh ƗžƱŃƦchoǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

41³ŶǳƷƦ: Bloomberg, ABS Research
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ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì



ėťƤĳǫƗȜǫžǳĺǫ, ŘƲƦŶŎȁįƦıƤ2022 , VNIndex Řŉcó ƦžƍǔžƷƄǔžǺŎǫžǾƦžĹǫǫȀvùng ŘİȒ874Řͨ

ǫǽǁƦŶǾƦŶƤǾŎǫıƦŶ25,9% ǫǂƄ1.100Řvà có ƤƶǫƦžƍǔŘƄťǳŎžƏƦž-10,5% ȑǳƵƦŶǫȀ1.100ŘȑǳƵƦŶ

984Řtrong vòng 4 ǫǳĻƦ.;ǽǂŎvào ŘĻǳƦıƤ2023 , VNIndex Řŉxác ƦžĺƦƦžƍǔžƷƄǔžǺŎǫžǾ2 trong

ƦžƍǔžƷƄtrung žŁƦȋǂƄƤǺŎtiêu lênƦŶǽǆƦŶ1160Řvà xa žǁƦlà 1.215Ř.

ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤvà ƛŁƤphát cao trong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤvà ŎŃƄǫžƄŤƦŕĻƦȋť

ŎǳƵƄƦıƤ, ABS ŕǿbáo VNIndex ƦıƤ2023 có ǫžŦdao ŘƶƦŶƤŁƦžtrong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤtrong

biên Řƶ350 ŘƄŦƤvà žƷƄǔžǺŎtrong quý ŎǳƵƄƦıƤȋǂƄƤǾŎŘƄŦƤǟƵcóǫžŦǫıƦŶlên 1.275Ř.

DƄŧƦŌƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤcó 2 ƗƍŎžŌŃƦƦžǽsau:

Å¥ƍŎžŌŃƦ1 ΎƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ: =žƏǟƵVNIndex sau ƦžƍǔžƷƄtrung žŁƦlên vùng cao ƦžĹǫ1.215Ř

trong Quý 1 có ǫžŦǟųŌƄţƦŘƶƦŶtheo xu žǽǂƦŶsideway trong vùng 780-1150 ŘƄŦƤcho ŘţƦkhi

các ǗǼƄro và ŌĹǫƸƦƛǂƦŘǽǃŎŶƄŃƄǖǳȒţǫ. Trong quý ŎǳƵƄƦıƤ, VNIndex có ǫžŦǫıƦŶŘƄŦƤlên

1.275Ř.

Thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǾŎcao có ǫžŦŘŁǫ25.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên. Thanh ƗžƱŃƦtrung bình phiên

ǽǂŎŘŁǫ10.000 Ύ12.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên.

Å¥ƍŎžŌŃƦ2 ΎƗƍŎžŌŃƦȑĹǳ: VNIndex ŶƄŃƤŘƄŦƤȋťƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫ700-660ŘǗƷƄžƷƄǔžǺŎǫǗǅƛŁƄ

trong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ.

DċΦ; ¾Φė³r³DMĝΦ³ ±Φ̧̩̩̪
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=ĸǳŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽƤłŎžǴƦŶǫƴƄžǽǂƦŶǫǂƄƦıƤ̩ ̧̩̪ΦǟųȑƱįȒǖǳįƦžŎİŎŎžǼŘƄŦƤŎžƆƦžͩ

̨ =ͧĸǳŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽŎƴƦŶ

̩ ±ͧǅŎȁįùǗǳƦŶãǳƵŎ

̪ =ͧİŎŎĸǳŎžǳȒŤƦƗžİŎ



ÅHĻǳǫǽcông có tính ŕĽƦŕĲǫ& lan ǫǀįŘƵƄȋǂƄƦťƦkinh ǫţ:=ǁŎĹǳŘĻǳǫǽŎžǳȒŦƦŕƍŎžtích ŎǿŎtheo žǽǂƦŶŶƄŃƤŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽNhà ƦǽǂŎtrong ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳ

ǫǽtoàn xã žƶƄ&HĻǳǫǽcông ŘƲƦŶvai trò ƦŶǳƷƦȋƵƦƤƷƄŕͨĽƦŕĲǫcác thành ǔžĻƦkinh ǫţkhác tham gia ŘĻǳǫǽ. TheoŘƲǫͨȚǫǗƾƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽNhà ƦǽǂŎͼǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳ

ǫǽtoàn Xã žƶƄŶƄŃƤŕĻƦǫȀ39,04% (giai ŘƱŁƦ2011 -2015 ) ȑǳƵƦŶcòn 34,34% (giai ŘƱŁƦ2016 -2020 ) và ƦıƤ2021 & 2022 ǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤȑǳƵƦŶ24,6% & 25,6%.

Theo ³ŶžƍãǳȒţǫ29/2021 /QH15,ƤǺŎtiêu giai ŘƱŁƦ2021 -2025 ǫȚǫǗƾƦŶėHùcông/ ǫƸƦŶėHùtoàn XH bình quân là 16-17%.ùȚǫǗƾƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽNhà ƦǽǂŎŘƲƦŶ

góp vào GDP trong giai ŘƱŁƦ2016 -2020 duy trì quanh 11-12%,ǫȀŘƲthúc ŘļȒcác thành ǔžĻƦkinh ǫţngoài khu ȋǿŎNhà ƦǽǂŎtham gia ŘĻǳǫǽƤŁƦžžǁƦ.

Å Trong ƦžȂƦŶƦıƤqua, žƄŤǳǖǳŃȋƵƦŘĻǳǫǽŎȉƦŶŘǽǃŎnâng lên.mŤǟƵICOR΄žŤǟƵǟȁŕǺƦŶȋƵƦ΅giai ŘƱŁƦ2016 -2019 là 6,13,ǫžĹǔžǁƦžŤǟƵ6,25 ŎǼįgiai ŘƱŁƦ

2011 -2015 . Tuy nhiên,ƦıƤ2020 &ƦıƤ2021 , do ŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄtình hình DƍŎžŌŤƦžCovid-19 & bão ƛȉ(GDP cóǔžĻƦŎžĺƤƛŁƄ) nên žŤǟƵICORŎǼįƦǽǂŎta ŘļȒlên

ƤǾŎcao 14,28 & 15,54.mŤǟƵICOR 17 ƦıƤ(2005 -2021 ) là 6,89; 11 ƦıƤ(2011 Ύ2021 ) là 6,9; 6 ƦıƤ(2016 Ύ2021 ) là 7,55. Nhìn chung,žŤǟƵICORŎǼįƦǽǂŎta

còn khá cao soȋǂƄcácƦǽǂŎkhác trên ǫžţŶƄǂƄ,ǔžŃƦánh ȋƵƦŘĻǳǫǽǫžǿŎžƄŤƦŎžǽįǫžĺǫǟǿžƄŤǳǖǳŃŘͨĻǳǫǽcòn dàn ǫǗŃƄͨmanh mún, kéo dài .

Å¥ţžƱŁŎžŘĻǳǫǽcông trung žŁƦgiai ŘƱŁƦ2021 -2025 : Theo ³ŶžƍãǳȒţǫ29/2021 /QH15,ǫƸƦŶƤǾŎȋƵƦƗţžƱŁŎžŘĻǳǫǽtrung žŁƦƦŶǳƷƦNSNN giai ŘƱŁƦ2021 -

2025 là 2.870 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨǫƸƦŶŕǿán ǫžǿŎžƄŤƦlà ŶĻƦ5.000 Dǿán ΄ȋǂƄƤǾŎȋƵƦbình quân 210 ,4 ǫȚŘƷƦŶͼDǿán), ǫıƦŶ2,4 ƛĻƦso ȋǂƄgiai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎ(88 ǫȚ

ŘƷƦŶͼDǿán).Dǿbáo giai ŘƱŁƦ2021 -2025 , nţǳŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ǫıƦŶthêm 1% thì GDPǽǂŎǫıƦŶthêm 0,058%.HĸȒǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎvà cú hích ŘĳŎŌƄŤǫquan

ǫǗƾƦŶchoǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǫȀƦŶƦıƤvà ŎŃgiai ŘƱŁƦ2021 -2025 .
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×Chúng tôi cho ǗĴƦŶcâu ŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽcông ǟųǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤsáng ŎǼįƦıƤ2023 ,ǫǗƄŦƦȋƾƦŶŶƄŃƄngân ŕǿƗƄţƦƗžŃquan žǁƦƦıƤ2022 ȋǂƄcác

lý do sau:

ÅSǿŎžƏŘŁƱǖǳȒţǫƛƄŤǫŎǼįChínhǔžǼùͨžǼǫǽǂƦŶͨcác;ƶBan Ngành &ǟǿvào ŎǳƶŎǗƵǫráo ŎǼįcácŘƍįǔžǽǁƦŶcóŕǿán ŘƄqua.

ÅGiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳƦžǽǟĲǫthép , xi ƤıƦŶ,Řİxây ŕǿƦŶ, cát .ͫ .ŎȉƦŶcóŕĹǳžƄŤǳžŁƦžƄŤǫ,ǟųtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎǫǂƄȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai cácŕǿán.

Å³ŶǳƷƦcung ŘĹǫ,Řİxây ŕǿƦŶŎȉƦŶǔžĻƦnào ŘǽǃŎŶƄŃƄǖǳȒţǫkhi ChínhǔžǼŎĹǔphép khai thác cho cácƤǀƤǂƄ.

ÅRút ƦŶĲƦǫžǄƄgian khi ;ƶGiao thông ėĺƦǫŃƄŘǽǃŎŎžƏŘƍƦžǫžĻǳǫŁƄDǿán CaoǫƵŎ;ĲŎΎNam giai ŘƱŁƦ2.

×Cácŕǿán žŁǫĻƦŶgiao thông ŘİƦŶchú ý ǫžǄƄgian ǫǂƄ:

ÅùǗƄŦƦkhai các ŕǿán thành ǔžĻƦcònƛŁƄǫžǳƶŎDǿán CaoǫƵŎ;ĲŎΎNam giai ŘƱŁƦ1

ÅDǿán CaoǫƵŎ;ĲŎΎNam phía ŘƴƦŶgiai ŘƱŁƦ2

ÅDǿán sân bay ǖǳƵŎǫţLong Thành

ÅHǽǄƦŶVành ŘįƄ3 (Tp. HCM)

ÅHǽǄƦŶVành ŘįƄ4 (Hà ³ƶƄ)

×B T֥ài chính Ľ«công b k֝ԒhoӴchngân sách nhà nҼ֧cvà chi ĽӺutҼphát triԜnnŁm2023 d kֽiԒnlà 726 nghìn tĽׁ֟ng(ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ30,5 ǫȚUSD),ǫıƦŶ

ƗžƱŃƦŶ29,65% (ƗžƱŃƦŶ166 .000 ǫƏŘƷƦŶ) soȋǂƄƗţžƱŁŎžŘǽǃŎǟȁįŘƸƄƦıƤ2022 .

×Ngành xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶvà ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶǟųlà ƦžȂƦŶngành žǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎŘļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông .

̫̯
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CÁCė ³;2³PHÁP LÝ LIÊN QUAN & ±ÃùìÂCHÍNH SÁCH mÆùäÐfr2rNGÂN H*ĀTĉCÔNG³ ±2022 VÀ 2023

Å§ǳĺǫHĻǳǫǽcông 2019 ,§ǳĺǫǟƵ39/2019 /QH14

Å³ŶžƍãǳȒţǫ29/2021 /QH15 ȋť¥ţžƱŁŎžŘĻǳǫǽcông trung žŁƦgiai ŘƱŁƦ2021 - 2025

Å³ŶžƍǖǳȒţǫǟƵ124 /NQ-CP ngày 15/9/2022 ŎǼįChính ǔžǼȋťcác ƦžƄŤƤȋǺŶͨƄŃƄpháp ŎžǼȒţǳthúc ŘļȒŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông ƦžȂƦŶtháng ŎǳƵƄ

ƦıƤ2022 .

ÅãǳȒţǫŘƍƦžǟƵ548ͼãH-TTg ngày 2/5/2022 : thành ƛĺǔ6 ǫƸcông tác ƗƄŦƤtra, ŘƴƦŘƵŎͨtháo Ŷǆkhó ƗžıƦͨȋǽǂƦŶƤĲŎŘͨļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽ

công ƦıƤ2022 .

Å³ŶžƍǖǳȒţǫȋťŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽDǿán ŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶŘǽǄƦŶVành ŘįƄ3 TPHCMŘǽǃŎãǳƵŎžƶƄthông qua vào sáng 16/6/2022 ȋǂƄƤǺŎtiêu:HĻǳǫǽ

xây ŕǿƦŶǫǳȒţƦŘǽǄƦŶVành ŘįƄ3 TPHCM,ƗţǫƦƵƄTPHCMȋǂƄǫƏƦžHƷƦŶNai, ǫƏƦžBình DǽǁƦŶͨǫƏƦžLong An và các ŘƍįǔžǽǁƦŶkhác trong vùng ;ŕǿán

ŘǽǄƦŶvành ŘįƄ4 ǫŁƄHà ³ƶƄͨ3 ŕǿán ŘǽǄƦŶcao ǫƵŎKhánh Hòa-Buôn Ma ùžǳƶǫ, Biên Hòa-ėȉƦŶTàu, Châu HƵŎ- =ĻƦùžǁ- SócùǗıƦŶ.

ÅùžǽǄƦŶȋǺãǳƵŎžƶƄthông qua ŎžǼǫǗǽǁƦŶŎžǳȒŦƦŘƸƄžǁƦ4.400 hecta ŘĹǫlàm cao ǫƵŎ;ĲŎ-Nam 10/07/2022 .

ÅãǳȒţǫŘƍƦž913ͼãH-BGTVT ngày 13/07/2022 phê ŕǳȒŤǫ12 ŕǿán thành ǔžĻƦŎǼįŘǽǄƦŶcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam phía HƴƦŶ(giai ŘƱŁƦ2021 -2025 ). Trong

ŘƲ, tiêu ŌƄŦǳǔžŃƄƗŦǫǂƄlà danh ƤǺŎŕǿán ŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶTrung tâm ŘƄťǳhành ǟƵ1,ǟƵ2,ǟƵ3 ŎǼįcác hãng hàng không ǫŁƄ=ŃƦŶhàng không ǖǳƵŎ

ǫţLong Thành .

Å;ƶGiao thông ȋĺƦǫŃƄŘŉphê ŕǳȒŤǫŕǿán ŎŃƄǫŁƱͨnâng ŎĹǔǫǳȒţƦŘǽǄƦŶǟĲǫHà ³ƶƄΎTP.HCM ŘƱŁƦSài Gòn ΎNha Trang ȋǂƄǫƸƦŶƤǾŎŘĻǳǫǽŶĻƦ

1.099 ǫȚŘƷƦŶͨƦŶǳƷƦȋƵƦngân sách nhà ƦǽǂŎtrung žŁƦ2021 - 2025.

Å12 ŕǿán thành ǔžĻƦǫžǳƶŎǫǳȒţƦcao ǫƵŎ;ĲŎ- Nam phía HƴƦŶgiai ŘƱŁƦ2021 - 2025 ŘŉŘǽǃŎ;ƶGiao thông ȋĺƦǫŃƄvà các ŘƍįǔžǽǁƦŶŘƷƦŶƛƱŁǫ

ƗžǅƄcông ngày 01/01/2023 .



̨ͧΦH*ĀΦùĉΦ=Á³fΦΎ= =ΦDċΦ ³ΦH*ĀΦùĉΦ=Á³fΦùäË³fΦHrW±

ìùù DċΦ ³ ùÅ³fΦ±Ċ=ΦH*ĀΦùĉΦ
΄ùĦΦHÄ³f΅ ùrT³ΦHÃΦ΄DċΦ¥rT³΅

1 11 ŕǿán thành ǔžĻƦcao ǫƵŎ;ĲŎ- Nam (giai ŘƱŁƦ1):

1.1 =įƤΦ§ƶΦ- §įΦìǁƦ 7.700 2019 - 2022

1.2 =įƱΦ;ƷΦ- ±įƄΦìǁƦ 1.600 HŉΦhoàn thành

1.3 =Ļǳ±ȜùžǳĺƦ2 5.000 2020 - 2023

1.4 ±įƄΦìǁƦΦ- ãǳƵŎΦ§ƶΦ̫̬ 12.920 2020 - 2022

1.5 ėƓƦžmŃƱ- Phan ùžƄţǫ 10.853 2020 - 2022

1.6 Phan ùžƄţǫ- DĻǳGiây 14.360 2020 - 2022

1.7 ³ŶžƄΦìǁƦΦ- DƄŧƦΦ=žĸǳ 8.380 2021 - 2023

1.8 ãǳƵŎΦƛƶΦ̫̬Φ- ³ŶžƄΦìǁƦ 6.330 2021 - 2023

1.9 DƄŧƦChâu - Bãi ėƾǫ 13.340 2022 - 2024

1.10 Nha Trang - Cam Lâm 7.615 2022 - 2024

1.11 Cam Lâm - ėƓƦžmŃƱ 13.690 2022 - 2024

2 Sân bay Long Thành (giai ŘƱŁƦ1) 109.112 2022 - 2025

3 12 ŕǿán thành ǔžĻƦΦcao ǫƵŎ;ĲŎ- Nam (giai ŘƱŁƦ2) 146.990 2023 - 2025

4 HǽǄƦŶΦȋłƦžΦŘįƄΦ̪Φ΄ùáͧΦm=±΅ 75.378 2023 - 2026

5 HǽǄƦŶΦȋłƦžΦŘįƄΦ̫Φ΄młΦ³ƶƄ΅ 85.813 2023 - 2026

50
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̨ͧΦH*ĀΦùĉΦ=Á³fΦΎDċΦ ³Φ= ¾ΦùÂ=Φ;!=ΦΎ³ ±Φámt ΦHÁ³fΦfr rΦH¾0³Φ̩

STT DċΦ ³Φùm1³mΦám*³=mrVĀΦD1rΦDċΦ¥rT³Φ΄¥±΅
ùÅ³fΦ±Ċ=ΦH*ĀΦùĉΦ

΄ùĦΦHÄ³f΅

1 ;ŉƄΦėƾǫΦ- Hàm Nghi 35 7.643

2 Hàm Nghi - ėȉƦŶΦ ƦŶ 54 9.735 

3 ėȉƦŶΦ ƦŶΦ- Bùng 55 12.548

4 Bùng - ėŁƦΦ³ƄƦž 49 9.361

5 ėŁƦNinh - Cam §ƶ 66 9.920

6 ãǳŃƦŶΦ³ŶŉƄΦ- mƱłƄΦ³žǁƦ 88 20.470

7 mƱłƄΦ³žǁƦΦ- ãǳȒΦ³žǁƦ 70 12.401

8 ãǳȒΦ³žǁƦΦ- =žƆΦùžŁƦž 62 14.802

9 ChíùžŁƦž- Vân Phong 48 10.774

10 Vân Phong - Nha Trang 83 11.808

11 =ĻƦΦùžǁΦ- mĺǳΦfƄįƦŶ 38 10.371

12 mĺǳGiang - Cà Mau 73 17.153

³ŶǳƷƦ: ;ƶGiao thông ėĺƦǫŃƄ, ABS Research

ÅDǿán ŘǽǃŎ;ƶGTVT ŎžƏŘƍƦžǫžĻǳ,ŘŉƗžǅƄcông 12/25 gói ǫžĻǳǫŁƄ12 ŕǿán

thành ǔžĻƦvà 13 gói ǫžĻǳcòn ƛŁƄŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎƛǿįŎžƾƦnhà ŘĻǳǫžĻǳǫǗǽǂŎ

15/01/2023 &ƗžǅƄcông ǫǗǽǂŎùţǫâm ƛƍŎž.

Å Các ŘǁƦȋƍxây ƛĲǔhàng ŘĻǳ, có kinh ƦŶžƄŤƤvà ƦıƦŶƛǿŎƦžǽVCG, HHV,

C4G ǟͫųcóƦžƄťǳƛǃƄǫžţ.



ÅùƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ƦıƤ2022 nhìn chung còn ŎžĺƤ. ³ıƤ2022 , ȋƵƦŘĻǳtǽcông ǫžǿŎžƄŤƦǽǂŎŘŁǫ435 .689 ,97 ǫȚŘƷƦŶͨŘŁǫ67,27% Ɨţ

žƱŁŎžͨŘŁǫ75,11% ƗţžƱŁŎžùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼgiao .

ÅCác nguyên nhân ƗžƄţƦǫƵŎŘƶŶƄŃƄngân ŕƄŧƦra ŎžĺƤlà do:

ΎGiáȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶǫıƦŶcao

ΎTác ŘƶƦŶŎǼįŕƍŎžCovid-19 ƗžƄţƦǫžǄƄgian ǫžǿŎžƄŤƦŕǿán kéo dài .

ΎùžƄţǳȋĺǫƛƄŤǳŘĹǫŘĲǔ

Ύ³ıƦŶƛǿŎŎǼįŎžǼŘĻǳǫǽͨnhà ǫžĻǳkhông ŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳ

ΎCông tác ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶŎžĺƤgây kéo dài ǫƄţƦŘƶŕǿán
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̨ͧΦH*ĀΦùĉΦ=Á³fΦΎùrT³ΦHÃΦfr2rΦ³f'³Φ³ ±Φ̧̩̩̩Φ=Ì³Φ=m)±

³ŶǳƷƦ: ABS Research ³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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ϡΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦĞƱĞ
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̨ͧΦù|³mΦm|³mΦfr2rΦ³f'³ΦėÂ³ΦH*ĀΦùĉΦ=Á³fΦ³ ±Φ̧̩̩̩ΦùmM¾Φ;ÃΦϦΦù}³mΦùm1³m

³ŶǳƷƦ: ;ƶ¥ţžƱŁŎž& HĻǳǫǽ& GSO, ABS Research

=žƏΦǫƄŢǳΦ΄HėùͩΦǫȚΦŘƷƦŶ΅fƄŃƄΦƦŶĸƦΦȋƵƦΦ
NSNN 2022 

% hoàn thành KH 
ƦıƤΦ̧̩̩̩

=ŃΦƦǽǂŎ 435,69 75.11%

;ƶͨΦŎǁΦǖǳįƦΦùǗǳƦŶΦǽǁƦŶ 83,922 61.62%

ùǗƱƦŶΦŘƲͩ

;ƶΦfƄįƱΦǫžƴƦŶΦėĺƦΦǫŃƄ 43,903 79.75%

;ƶΦãǳƵŎΦážƿƦŶ 10,586 87.48%

;ƶΦ=ƴƦŶΦįƦ 5,731 82.38%

;ƶΦ³³ΦϦΦáùΦƦƴƦŶΦǫžƴƦ 4,034 62.66%

;ƶΦĝĸȒΦŕǿƦŶ 894 73.70%

;ƶΦùłƄΦƦŶǳȒŢƦΦȋłΦ±ƴƄΦǫǗǽǄƦŶ652 44.81%

³ŶĸƦΦžłƦŶΦ³žłΦƦǽǂŎ 480 88.09%

;ƶΦùłƄΦŎžƆƦž 456 62.15%

;ƶΦfƄİƱΦŕǺŎΦȋłΦHłƱΦǫŁƱ 401 28.67%

;ƶΦ=ƴƦŶΦǫžǽǁƦŶ 351 42.47%

;ƶΦėıƦΦžƲįͨΦùžŦΦǫžįƱΦȋłΦDǳΦƛƍŎž350 30.14%

;ƶΦ³ŶƱŁƄΦŶƄįƱ 318 48.82%

;ƶΦĞΦǫţ 229 21.68%

;ƶΦ¥ŢΦžƱŁŎžΦȋłΦHĻǳΦǫǽ 161 26.29%

HƍįΦǔžǽǁƦŶ 351,768 51.50%

=žƏtiêu ΄HėùͩΦǫȚŘƷƦŶ) fƄŃƄngân ȋƵƦNSNN 
2022 

% hoàn thành KH ƦıƤ
2022

Hà ³ƶƄ 34,747 67.36%

TP. mƷChí Minh 18,577 34.23%

ãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 13,457 119.91%

mŃƄPhòng 12,798 100.61%

;łΦäƍįΦ- ėȉƦŶΦùłǳ 10,332 131.20%

Thanh Hóa 9,316 78.16%

;ĲŎΦfƄįƦŶ 8,848 106.84%

³ŶžŤΦ Ʀ 8,312 75.53%

;ƎƦžΦHƍƦž 8,272 94.16%

HƷƦŶNai 7,831 99.34%

Long An 7,664 109.99%

Thái Nguyên 6,936 115.75%

młΦùƓƦž 6,801 97.11%

mǽƦŶΦĞŢƦ 6,761 147.93%

Hà Nam 6,480 142.32%

;ƎƦžΦážǽǂŎ 6,361 85.81%

Ninh Bình 6,207 119.12%

Thái Bình 6,050 143.13%

ėƓƦžPhúc 5,835 84.11%

ãǳŃƦŶΦ³ŶŉƄ 5,646 123.98%

;ĲŎNinh 5,423 75.46%
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̩ͧΦùäĀ³fΦãĀÂ=Φ±ÒΦ=č ΦΎù =ΦHÃ³fΦùt=mΦ=ċ=ΦHT³Φ³V³Φ¥r³mΦùTΦėrUùΦ³ ±

¥ŦǫȀngày 8/1/2023 , Trung ãǳƵŎǫƄţƦhành ƤǅŎȁįsau ƤƶǫǫžǄƄgian dài

duy trì chính sách Zero-Covid . ìǿƗƄŤƦnày ŕǿbáo tác ŘƶƦŶtích ŎǿŎlên

ƦťƦkinh ǫţėƄŤǫNam trên Ƥƶǫvài ǔžǽǁƦŶŕƄŤƦ:

2.1. NGÀNH HÀNG KHÔNG & DU §{=mmĉÒ³f§Ðr:

Có ǫžŦnói, Trung ãǳƵŎƤǅŎȁįǫǗǅƛŁƄthì ngành hàng không và du ƛƍŎžlà

ngành ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƛǂƦ.

ùǗǽǂŎŕƍŎž,ƛǽǃƦŶkhách Trung ãǳƵŎŘţƦėƄŤǫNam ŎžƄţƤ32% ǫƸƦŶƛǽǃƦŶ

khách du ƛƍŎžǖǳƵŎǫţ. Tuy nhiên, do ŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄtình hình ŕƍŎžCovid-19

& chính sách Zero Covid ŎǼįTrung ãǳƵŎnên ƛǽǃƦŶkhách du ƛƍŎžƦǽǂŎnày

ŘţƦėƄŤǫNam ŘŉŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ.

³ıƤ2020 ŎžƏcóžǁƦ959 nghìn ƛǽǃǫkhách Trung ãǳƵŎǫǂƄėƄŤǫNam, ŶƄŃƤ

83,5% soȋǂƄƦıƤ2019 và ƦıƤ2021 ǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤ94% soȋǂƄƦıƤ2020 .

§ǽǃƦŶkhách du ƛƍŎžTrung ãǳƵŎǫžǽǄƦŶŎžƄţƤtrên 34% ƛǽǃƦŶdu khách

ŘţƦǫȀChâu Á. Tuy nhiên, khi ėƄŤǫNam ŘŉƗƄŦƤsoát ǫƵǫŕƍŎžŌŤƦžvà Ƥǅ

ŎȁįǫǗǅƛŁƄ, kéo theo ƛǽǃƦŶdu khách ǫȀChâu Á gia ǫıƦŶƦžǽƦŶdo chính

sách Zero-Covid nên khách Trung ãǳƵŎŘţƦėƄŤǫNam ŎžƏŎžƄţƤ5,2% ǫƸƦŶ

ƛǽǃƦŶdu khách Châu Á ǫǂƄėƄŤǫNam.
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§ǽǃƦŶΦƗžİŎžΦŕǳΦƛƍŎžΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦŘţƦΦėƄŤǫΦ³įƤΦ̧̨̩̰-2022 

§ǽǃƦŶΦƗžİŎžΦŕǳΦƛƍŎžΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦŘţƦΦėƄŤǫΦ³įƤΦ΄ƦŶžƎƦΦƛǽǃǫΦƗžİŎž΅Φ

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦ΄ϡ΅Φ

³ŶǳƷƦ: ùƸƦŶŎǺŎDu ƛƍŎžėƄŤǫNam, ABS Research

;ǅƄȋĺȒ, Trung ãǳƵŎtháo Ōǀchính sách Zero-Covid và ƤǅŎȁįǫǗǅƛŁƄ

žǾįžūƦthúc ŘļȒƤŁƦžƤųngành hàng không và du ƛƍŎžƦǽǂŎta .
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̩ͧΦùäĀ³fΦãĀÂ=Φ±ÒΦ=č ΦΎù =ΦHÃ³fΦùt=mΦ=ċ=ΦHT³Φ³V³Φ¥r³mΦùTΦėrUùΦ³ ±

2.2.=2rùmrU³ĝĀ(ù¥m+Ā:

Trung ãǳƵŎlà ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳƛǂƦǫžǾ2 ŎǼįėƄŤǫNam ƦžǽƦŶǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang ǖǳƵŎgia này ŘįƦŶcó ǟǿsuy ŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ:

ÅKim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳhàng hóa ėƄŤǫNam sang Trung ãǳƵŎtrong ƦıƤ2022 ŘŁǫžǁƦ57,7 ǫȚUSD,ǫıƦŶ3,1% so ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ. Trong khi ŘƲ,

ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍǫǗǽǄƦŶnày ŎǼįƦǽǂŎta trong ƦıƤ2020 và 2021 ƛĻƦƛǽǃǫlà 17,8% & 14,3%.

ÅNguyên nhân ŎǼįƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫžĹǔnày là do Trung ãǳƵŎǫžǿŎžƄŤƦchính sách Zero Covid nên ȑǳĹǫƗžļǳŎǼįƦǽǂŎta ŌƍŃƦžžǽǅƦŶͨtrong ŘƲrau

ǖǳŃŶͨŁƱͨhàng ŕŤǫmay, žŁǫŘƄťǳͨŕĻǳthô, ǟŃƦǔžļƤǫȀŎžĹǫŕŭƱ...ŌƍǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦž.

ÅTrung ãǳƵŎlà ǫžƍǫǗǽǄƦŶtiêu ǫžǺŎžǼƛǿŎŎǼįƦžƄťǳngành hàng ȑǳĹǫƗžļǳŎǼįƦǽǂŎta, do ŘƲȋƄŤŎTrung ãǳƵŎƤǅŎȁįǟųmang ƛŁƄƦžƄťǳƗȘȋƾƦŶcho

các ngành hàng này.

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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=İŎΦƤĳǫΦžłƦŶΦȑǳĹǫΦƗžļǳΦǟįƦŶΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦ̨̨ùͼ̧̩̩̩Φ
ŎƲΦǫȚΦǫǗƾƦŶΦŎįƱΦ΄ϡ΅

ùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦ΄ϡ΅=İŎΦƦǽǂŎΦƗžİŎΦ΄ϡ΅
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̩ͧΦùäĀ³fΦãĀÂ=Φ±ÒΦ=č ΦΎù =ΦHÃ³fΦùt=mΦ=ċ=ΦHT³Φ³V³Φ¥r³mΦùTΦėrUùΦ³ ±

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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HƄŤƦΦǫžƱŁƄΦŎİŎΦƛƱŁƄΦȋłΦƛƄƦžΦƗƄŤƦ

±İȒΦȋƄΦǫƆƦžΦȋłΦƛƄƦžΦƗƄŤƦ

±İȒΦŃƦžͨΦƤİȒΦǖǳįȒΦǔžƄƤΦȋłΦƛƄƦžΦ
ƗƄŤƦ

±İȒΦƤƲŎΦǫžƄţǫΦŌƍΦŕǺƦŶΦŎǺΦǔžǺΦ
tùng khác

Cao su

ĝǁͨΦǟǃƄΦŕŤǫΦŎİŎΦƛƱŁƄ

fƹΦȋłΦǟŃƦΦǔžļƤΦŶƹ

fƄĻȒΦŕŞǔΦŎİŎΦƛƱŁƄ

mŃƄΦǟŃƦ

młƦŶΦǗįǳΦǖǳŃ

ìĲƦΦȋłΦŎİŎΦǟŃƦΦǔžļƤΦǫȀΦǟĲƦ

młƦŶΦŕŤǫΦƤįȒ

ùǗƄŤǳΦĀìD

=İŎΦƤĳǫΦžłƦŶΦȑǳĹǫΦƗžļǳΦǟįƦŶΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎΦ
̨̨ùͼ̧̩̩̩ΦŎƲΦŶƄİΦǫǗƍΦǫǗŢƦΦ̨ΦǫȚΦĀìD

2.2.=2rùmrU³ĝĀ(ù¥m+Ā:

±ƶǫǟƵngành ȑǳĹǫƗžļǳŎžǼƛǿŎsang ǫžƍǫǗǽǄƦŶTrung ãǳƵŎŘǽǃŎ

žǽǅƦŶƛǃƄƦžǽŕŤǫmay, ǫžǼȒǟŃƦƛͨǽǁƦŶǫžǿŎͨxi ƤıƦŶ:

Å±ƶǫǟƵƤĳǫhàng ȑǳĹǫƗžļǳŎžǼƛǿŎŎǼįėƄŤǫNam sang ǫžƍǫǗǽǄƦŶTrung

ãǳƵŎcó giá ǫǗƍtrên 1 ǫȚUSD trong 11T/2022 ǔžŃƄƗŦŘţƦƦžǽŘƄŤƦǫžƱŁƄͨ

máy tính, linh ƗƄŤƦͨcao su,ǟǃƄͨŕŤǫmay, ŶƄĻȒdép, ǫžǼȒǟŃƦŶͨƹhͨàng rau

ǖǳŃͫ

ÅùžǼȒǟŃƦ: Trung ãǳƵŎluôn ǫžǳƶŎnhóm ǫžƍǫǗǽǄƦŶtiêu ǫžǺcá tra ƛǂƦ

ƦžĹǫ. Do ŘƲTͨrung ãǳƵŎƤǅŎȁįǟųƤǅra ŎǁžƶƄgia ǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶ

ȑǳĹǫƗžļǳcá tra ŎǼįėƄŤǫNam.

Å§ǽǁƦŶǫžǿŎ: các Ƥĳǫhàng ŶŁƱͨngô, ǟĲƦͨhàng rau ǖǳŃͫ. ŕǿƗƄţƦŎȉƦŶ

ǟųǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳvào ǫžƍǫǗǽǄƦŶnày khi Trung ãǳƵŎƤǅŎȁį

ǫǗǅƛŁƄ.

ÅDŤǫmay: các Ƥĳǫhàng ȑǁǟͨǃƄŕŤǫcác ƛƱŁƄȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

Trung ãǳƵŎŎžƄţƤ46,5% giá ǫǗƍȑǳĹǫƗžļǳcác Ƥĳǫhàng này. Trong khi

ŘƲŎͨŃȑǁǟǃƄvà ŕŤǫmay Řťǳlà ƦžȂƦŶnhóm ngành có giá ǫǗƍȑǳĹǫƗžļǳ

ƛǂƦsang ǖǳƵŎgia này (tên 1 ǫȚUSD).

ÅXi ƤıƦŶ: nhóm ngành này ŕǿbáo ŎȉƦŶŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄdo ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

Trung ãǳƵŎŎžƄţƤ27,5% ŎǁŎĹǳkim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳclanker và xi

ƤıƦŶŎǼįėƄŤǫNam.
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̪ͧΦ= =Φ='ĀΦ=mĀĞU³Φ¥m =

±ÃùìÂCÂU =mĀĞU³KHÁC ám2r³m!=ùÏr³mĉ

ÅDǿǫžŃƱQuyžƱŁŎžŘƄŤƦVIIIŕǿƗƄţƦŘǽǃŎban hành chínhǫžǾŎǟųǫŁƱra žƄŤǳǾƦŶtâm lý tích ŎǿŎlên nhóm ŎƸǔžƄţǳngành ŘƄŤƦ.

ÅùƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán ƛǂƦngành DĻǳkhí:Dǿán Lô B-Ô Môn ŘŉŎžĺƤǫƄţƦŘƶžǁƦ10 ƦıƤnay.±ǂƄŘĸȒ, Ban =žƏŘŁƱNhà ƦǽǂŎcác ŕǿán ǫǗƾƦŶ

ŘƄŦƤȋťŕĻǳkhí Řŉcó ƗţǫƛǳĺƦŘƵŎthúc ;ƶ¥ţžƱŁŎžvà HĻǳǫǽPͨVN, EVN, MOECO, PTTEPŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶŘĹǳǫžĻǳ, ký žǃǔŘƷƦŶEPC cùng các

ǫžǀįǫžǳĺƦǫžǽǁƦŶƤŁƄ, phê ŕǳȒŤǫbáo cáo nghiên ŎǾǳƗžŃthi, hoàn ǫžƄŤƦǔžǽǁƦŶán thu ȑţǔȋƵƦ... ngay trong ƦžȂƦŶtháng ŘĻǳƦıƤ2023 .ėƄŤŎcác

ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ,ŘĳŎŌƄŤǫlà Dǿán Lô B-Ô Môn ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai ǟųgiúp cho các doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành thêm ȋƄŤŎlàm và ǫȀŘƲ

ƗȘȋƾƦŶǟǿŎŃƄǫžƄŤƦƗţǫǖǳŃkinh doanh .

ÅCâu ŎžǳȒŤƦlãi ǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎduy trì cao:ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao ít ƦžĹǫcho ǫǂƄžţǫQuý 2/2023 và ǟųlà ŘƄťǳƗƄŤƦlý ǫǽǅƦŶ

cho các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤvà các doanh ƦŶžƄŤǔcóƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào.

ÅCâuŎžǳȒŤƦM&A: Chúng tôi cho ǗĴƦŶsųcó xu žǽǂƦŶcác doanh ƦŶžƄŤǔƛǂƦŘĻǳngành ŎžƄţƤƛƓƦžthêm ǫžƍǔžĻƦǫȀcác doanh ƦŶžƄŤǔƦžǀȒţǳkém ǔžŃƄ

thu žūǔquy mô và/žƱĳŎǗǄƄŌǀǫžƍǫǗǽǄƦŶ.DǿƗƄţƦžƱŁǫŘƶƦŶM&A cóǫžŦŕƄŧƦra sôiŘƶƦŶtrong ƦıƤ2023 ,ŘĳŎŌƄŤǫtrong ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ngân

hàng .



ėǂƄƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅlà ƗƍŎžŌŃƦ1 ŎǼįVNIndex , chúng tôi ƗžǳȒţƦƦŶžƍŎžƄţƦƛǽǃŎŘĻǳǫǽŎžǼŘŁƱƦıƤ

nay là ŎžƄţƦƛǽǃŎgiao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶmua ǫžĹǔbán cao, ít ƦžĹǫtrong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤ.

Có 2 vùng giá ŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶcác vùng giá 870-930Řvà 780 -820Ř.

Nhà ŘĻǳǫǽƦĲƤŶƄȂtrung dài žŁƦnên ŎžǄŘǃƄvùng ŘİȒtrung Ύdài žŁƦŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ,ƦžƄťǳƗžŃ

ƦıƦŶǟųxác ƦžĺƦtrong quý 3/2023 ǅƤǾŎ780-820ŘŘŦŶƄŃƄngân .

¶ Các dòng ŎƸǔžƄţǳǽǳtiên cho Giao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶbao ŶƷƤcác dòng ŎƸǔžƄţǳcó thông tin ȋƓ

mô žƹǫǗǃ, có câu ŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽƦžǽHĻǳǫǽcông (Xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶ, VLXD), Trung ãǳƵŎƤǅ

Ŏȁį(ùžǼȒǟŃƦ, Thép, Xi ƤıƦŶ), DĻǳkhí, ³žƄŤǫŘƄŤƦ, Y ǫţ, ;ŃƱžƄŦƤ, ƤƶǫǟƵNgân hàng và

doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcó câu ŎžǳȒŤƦM&A.

¶ ėǂƄŎžƄţƦƛǽǃŎŘĻǳǫǽgiá ǫǗƍ, nhà ŘĻǳǫǽnên ǽǳtiên cácŎƸǔžƄţǳtrong các ngành có tính ŎžĹǫ

phòng ǫžǼ, có dòng ǫƄťƦŘťǳ, ǫǗŃŎƸǫǾŎǫƄťƦƤĳǫcao và ŘƍƦžgiá ǫžĹǔƦžǽHƄŤƦ, ³ǽǂŎ, DĻǳkhí, 

;ŃƱžƄŦƤ, ƤƶǫǟƵNgân hàng cóŎǁŌŃƦǫƵǫvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶƤŁƦžtrong ̧̩̩̪Φͫ

¶ CácŎƸǔžƄţǳchúng tôi ǽįthích ƦžĹǫtrong ƦıƤbao ŶƷƤ: VCB, BID, STB, BVH, VCG, C4G, 

KSB, HT1, HPG, GAS, PVD, PVS, PVT, GEG, PC1, NT2, POW, HND, QTP, IDC, KBC, GMD, VNM, 

DBC, BAF.

=mrT³Φ§ĉÐ=Φm1³mΦHÃ³fΦ³m1ΦH*ĀΦùĉΦ= Φ³m'³
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NGÀNH ùärW³ΦėË³f=ÅΦámrTĀΦ¥mĀĞT³Φ³fm{ ùärW³ΦėË³fΦ=ÅΦámrTĀ fr Φ±Ć=ΦùrSĀH ³mΦfr

NGÂN HÀNG ùäĀ³fΦ§)á

VCB

NIM duy trì ǅƤǾŎcao,ŎžĹǫlǽǃƦŶtài ǟŃƦǫƵǫ. Tín ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦž. mŁƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįVCB žƄŤƦŘįƦŶcao
ƦžĹǫtrong nhóm ngân hàng nhà ƦǽǂŎǅ18,6% trong khi BID và CTGŎžƏŘǽǃŎ
ŎĹǔžŁƦƤǾŎ10,7%. Chúng tôi ƦžĺƦŘƍƦž, ȋǂƄǫƄťƤƦıƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄ
ƦžǳĺƦǫƵǫŎȉƦŶƦžǽŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦƸƦŘƍƦžvà ƦžĺƦƛŁƄngân hàng không
ŘƷƦŶthì VCB ǟųǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎNHNN giao cho ƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao
trong cácƦıƤǫǂƄ.

94.100 MUA

STB

ùƵŎŘƶȑȁlý tài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶŘįƦŶŘǽǃŎŘļȒƤŁƦž. STB là ngân hàng có
ŕǽƦǃcho vay ƛǂƦƦžĹǫƦţǳxét trong ƗžƵƄngân hàng ǫǽnhân niêm Ȓţǫ. Các
ƦıƤŶĻƦŘĸȒǔͨžĻƦƛǂƦƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎdùng ŘŦtrích ƛĺǔŕǿ
phòng và và ȑȁlý các tài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶ. 9T/2022 ngân hàng ŘŉǫƄţƦhành ȑȁ
lý ŘǽǃŎžǁƦ13 nghìn ǫȚŘƷƦŶtài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶgiúp giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦnày žƄŤƦ
ŎžƏcòn 23.623 ǫȚŘƷƦŶ́ŎžƄţƤ4,19% ǫƸƦŶtài ǟŃƦ΅. Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶngân
hàng ǟųȑȁlý ŘǽǃŎžţǫgiá ǫǗƍcác tài ǟŃƦnày trong ƦıƤ2023 và 2024 ǫȀŘƲ
ǫŁƱǫƄťƦŘťchoƛǃƄƦžǳĺƦŌǾǫphá.

28.700 MUA

BID

Tín ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžȋǂƄƤǺŎtiêu žǽǂƦŶǫǂƄphân
khúc bán ƛŭ. ėƄŤŎŎǁŎĹǳƛŁƄtài ǟŃƦtheo žǽǅƦŶŘļȒƤŁƦžcho vay bán ƛŭǟų
giúp cho NIM ŎǼįngân hàng BID ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦǔžĻƦnào. mƄŤƦNIM ŎǼį
ngân hàng ŘŁǫ2,77% ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄquý 3/2022 . Trong khi áp ƛǿŎǫıƦŶchi
phíȋƵƦŘǽǃŎŶƄŃƤǫžƄŦǳƦžǄȋƍǫžţNHQD và ƦŶǳƷƦǫƄťƦȋƵƦgiá ǗŭǫȀKhoŌŁŎ
Nhà ƦǽǂŎ.

46.400 MUA

=mĊ³fΦ¥m¾ ³ùäĀ³fΦ§)áSSI, VND, HCM, 
VCI, MBS

Là các ŎƸǔžƄţǳǫžǳƶŎnhóm žǽǅƦŶƛǃƄƦžƄťǳƦžĹǫkhi thanh ƗžƱŃƦǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶžƷƄǔžǺŎ. Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶŎǁžƶƄŘĻǳǫǽƛǽǂǫsóng ƦŶĲƦžŁƦcho các
ŎƸǔžƄţǳnày khi ȑǳĹǫžƄŤƦcác Řǃǫsóng žƷƄtrong ǫžǄƄƗȘŘƄngang ŎǼįǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

;2¾ΦmrW± ùäĀ³fΦ§)á BVH

mǽǅƦŶƛǃƄtrong môi ǫǗǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫıƦŶƦžǄǫȚǫǗƾƦŶƦĲƤŶƄȂcác ƗžƱŃƦ
ǫƄťƦŶȁƄcao, ŎžƄţƤžǁƦ50% ǫƸƦŶtài ǟŃƦͨthu ƦžĺǔǫȀžƱŁǫŘƶƦŶŘĻǳǫǽcao
ŶĹǔ3.8 ƛĻƦthu ƦžĺǔǫǗǽǂŎǫžǳţÁp ƛǿŎchi phí ŕǿphòng ŘǽǃŎŶƄŃƤŌǂǫƦžǄ
ƛǃƄǟǳĹǫTPCP ǫıƦŶ. ¥ȘȋƾƦŶƗžŃƦıƦŶthoái ȋƵƦnhà ƦǽǂŎvà ŘƲƦƦžĺƦ
dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄ.

72.000 MUA

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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NGÀNH ùärW³ΦėË³f=ÅΦámrTĀΦ¥mĀĞT³Φ³fm{ ùärW³ΦėË³fΦ=ÅΦámrTĀ fr Φ±Ć=ΦùrSĀH ³mΦfr

VLXD ùäĀ³fΦ§)á

HPG

Giá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào žŁƦžƄŤǫ. Giá ǖǳĳƦŶǟĲǫvà than ŘǽǃŎŕǿbáo
ƛĻƦƛǽǃǫŶƄŃƤ10% - 15% và 20% - 25% vào ƦıƤ2023 ǟųŶƄŃƤáp ƛǿŎchi phí
ŘĻǳvào ǟŃƦȑǳĹǫthép . Trung ãǳƵŎƤǅŎȁįvà ŘƶƦŶthái ŶƄŃƄŎǾǳŌĹǫŘƶƦŶ
ǟŃƦǟųgiúp làm ǫıƦŶnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶthép .

25.000 MUA

PLC

mǽǅƦŶƛǃƄǫȀlàn sóng ŘĻǳǫǽcông . Ngày 01/01/2023 ,ùžǼǫǽǂƦŶChính ǔžǼ
ŘƷƦŶý choƗžǅƄcông 12 gói ǫžĻǳŘĻǳtiên ǫžǳƶŎ12 ŕǿán thành ǔžĻƦcao ǫƵŎ
;ĲŎ- Nam giai ŘƱŁƦ2021 Ύ2025 ȋǂƄƤǺŎtiêu hoàn thành giai ŘƱŁƦ1 ŎǼį
11 ŕǿán thành ǔžĻƦcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam. Giá ŕĻǳŘǽǃŎŕǿbáo ŶƄŃƤƦžūvào
ƦıƤ2023 giúp ŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ.

33.000 MUA

KSB

mǽǅƦŶƛǃƄǫȀŘĻǳǫǽcông khi ŘļȒƤŁƦžǫƄţƦŘƶcác ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤǟĲǔ
ǫǂƄͨŘĳŎŌƄŤǫlà Dǿán Sân bay ǖǳƵŎǫţLong Thành . Nhu ŎĻǳŘİxây ŕǿƦŶgia
ǫıƦŶtrong khi các ƤǀŘİŎǼįKSB có ȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄŶĻƦcác ŕǿán ǫǗƾƦŶ
ŘƄŦƤͨŘĸȒǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎthúc ŘļȒƛǃƄƦžǳĺƦcác DN Řİxây ŕǿƦŶǫžǄƄgian ǫǂƄ
trong ŘƲcó KSB.

25.300 MUA

HT1

HǽǅƦŶƛǃƄǫȀchính sách thúc ŘļȒŘĻǳtǽcông và ȋƄŤŎTrung ãǳƵŎƤǅ
ŎȁįƦťƦkinh ǫţ. ³ıƤ2023 , Chính ážǼǟųǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžŘĻǳtǽcông
và các ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤǟųŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai trong ǫžǄƄgian ǫǂƄƦžǽŕǿán
Sân bay ãǳƵŎǫţLong Thành ; Cao ǫƵŎ;ĲŎΎNam giai ŘƱŁƦ2... Thêm vào
ŘƲ, ȋƄŤŎTrung ãǳƵŎŶǆŌǀchính sách ZeroCovid , ƤǅŎȁįƦťƦkinh ǫţ
ŎȉƦŶǟųthúc ŘļȒnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ. HĸȒlà ƦžȂƦŶŘƶƦŶ
ƛǿŎǫıƦŶtrǽǅƦŶchính cho các doanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳtǽcông nhǽHT1 trong
ƦıƤ2023 .

16.000 MUA

ĝ'ĞΦ§!áΦ=ÎìÒΦ
m0Φù*³f ùt=mΦ=ċ=

C4G

CIENCO 4 có ȋƍǫžţlà doanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành trong ƛƓƦžȋǿŎxây ŕǿƦŶžŁ
ǫĻƦŶgiao thông ǫŁƄėƄŤǫNam ȋǂƄƦıƦŶƛǿŎͨthi công ŘŉŘǽǃŎƗžĵƦŶŘƍƦžqua
Ōťdày ƛƍŎžǟȁvà các công trình ƛǂƦ.
C4G có ƦžƄťǳƛǃƄǫžţƦžǄƦıƦŶƛǿŎthi công ȋǽǃǫǫǗƶƄȋǂƄƦžƄťǳkinh ƦŶžƄŤƤ
trong ƤŃƦŶžŁǫĻƦŶ.

12.800 MUA

VCG

Là doanh ƦŶžƄŤǔcó ƦıƦŶƛǿŎthi công hàng ŘĻǳǫžƍǫǗǽǄƦŶͨcó quy mô ƛǂƦ
và ǫƄťƤƛǿŎtài chính ŕƷƄdào giúp VCG cóƛǃƄǫžţtrong žƱŁǫŘƶƦŶŘĹǳǫžĻǳŕǿ
án và žǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘĻǳǫǽcông. VCGŘŉtrúng ǫžĻǳƦžƄťǳgói ǫžĻǳ
ƛǂƦtrong Dǿán ŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam ȋǂƄgiá ǫǗƍǫžĻǳŘŁǫ
žǁƦ6.500 ǫȚŘƷƦŶ.

23.500 MUA

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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;HìΦ¥=³ ùäĀ³fΦ§)á

IDC

DƄŤƦtích ŘĹǫǟĶƦsàng cho thuê ȋĽƦcòn ƦžƄťǳȋǂƄžǁƦ758ha ǫŁƄ5 KCN
ƦžǽPhú ±Ȝ2, Phú ±Ȝ2 ƤǅǗƶƦŶͨmȂǳThành, =ĻǳNghìn, ãǳţVõ. KCNmȂǳ
ùžŁƦžvà Phú ±Ȝ2 ǟųǫƄţǔǫǺŎlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ǫǽǁƦŶlai ŎǼį
doanh ƦŶžƄŤǔƦžǄȋƍtrí ŘĲŎŘƍįŎȉƦŶƦžǽgia cho thuê cao.

48.100 MUA

KBC

HƲƦŶgóp ǫǂƄǫȀcác ŕǿán ƤǂƄ. KBCŘįƦŶǫƄţƦhành ŘĻǳǫǽͨxây ŕǿƦŶŎǁǟǅ
žŁǫĻƦŶcho 2 KCNƤǂƄlà Tràng DǳŤvà Tràng Cát.ãǳȜŘĹǫǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎƤǅ
ǗƶƦŶ. Doanh ƦŶžƄŤǔŘįƦŶŘĳǫƤǺŎtiêu ǫƄţǔǫǺŎƤǅǗƶƦŶǖǳȜŘĹǫtrên toàn
lãnh ǫžƸėƄŤǫNam ȋǂƄŕƄŤƦtíchžǁƦ5.000 ha.

29.100 MUA

;HìΦD'³Φ=ĉ ùrSĀΦ=ċ=

KDH
Khang HƄťƦcó ǫƄťƤƦıƦŶtrung và dài žŁƦǫƵǫƦžǄǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫ650 ha
ǫĺǔtrung ǅkhu ȋǿŎTP.mƷChí Minh . Doanh thu ƦıƤ2022 và 2023 ŎžǼȒţǳ
ŘţƦǫȀcácŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤThe Classia và Clarita

N/A ùäĀ³fΦ§)á

NLG
Nam Long có ǫƄťƤƦıƦŶtrung và dài žŁƦǫƵǫƦžǄǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫ681 ha.
ãǳȜŘĹǫŎǼįNam Long ǫĺǔtrung vào phân khúc trung ŎĹǔvà bình dân ǟųlà
ƛǃƄǫžţkhi ǫǗƄŦƦkhai do ƦŶǳƷƦcung ǅphân khúc này ŘįƦŶkhan žƄţƤ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

HrU³ ùt=mΦ=ċ=

PC1

Trong ƦžȂƦŶƦıƤǫǂƄͨPC1 ǫƄţǔǫǺŎǫžǿŎžƄŤƦŘĻǳǫǽthêm vào các ŕǿán
ƦŶǳƷƦŘƄŤƦƤǂƄ, trong ŘƲcó cácŕǿán ǫžǼȒŘƄŤƦƦžǀcó công ǟǳĹǫ81MW .¥ţ
žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŘĻǳǫǽƦŶǳƷƦŘƄŤƦȋǂƄƤǺŎtiêu ŘţƦƦıƤ2025 ŕǿƗƄţƦǟų
ŘĻǳǫǽvà ȋĺƦhành ƗžƱŃƦŶ350 MW ŘƄŤƦNLTT.±ŃƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦžǾįžūƦ
mang ƛŁƄƦŶǳƷƦthu ǫȀƦıƤ2023 .§ƓƦžȋǿŎkhoáng ǟŃƦǫƄťƤƦıƦŶ:ŕǿán khai
thác và ŎžţŌƄţƦNickel-HƷƦŶȋǂƄǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽ2,500 ǫȚŘƷƦŶͨŕǿƗƄţƦŘƄ
vào žƱŁǫŘƶƦŶŎǳƵƄ2023 .

28.000 MUA

GEG
GEGcó hai ŕǿán ŘƄŤƦgió ŕǿƗƄţƦŘǽǃŎhoàn thành trong ƦıƤ2022 -2025 ȋǂƄ
ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ130 MW ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎcho GEGǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong
ǫǽǁƦŶlai.

18.800 MUA

POW ùǗƄŦƦȋƾƦŶƦŶĲƦžŁƦƗžŃquan khi giá khí ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦŶƄŃƤ. Dài žŁƦ,
POW žǽǅƦŶƛǃƄkhi ŕǿǫžŃƱQHŘƄŤƦVIII nâng cao vai trò ŘƄŤƦkhí. 14.500 MUA

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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HrU³ ùt=mΦ=ċ=

QTP
ìĲǔǫǗŃžţǫƦǃvay và žţǫƗžĹǳhao ùì=H. QTPǟųthanh toán žţǫƦǃvay vào
ƦıƤ2024 và ùì=HǟųžţǫƗžĹǳhao vào ƦıƤ2026 . KţǫǖǳŃkinh doanh ŘǽǃŎ
ƗȘȋƾƦŶǟųŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžƤųtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

18.000 MUA

HND

³ŶǳƷƦnhiên ƛƄŤǳthan ŘǽǃŎcông ty ký žǃǔŘƷƦŶdài žŁƦȋǂƄcác nhà cung
ŎĹǔƛǂƦtrong ƦǽǂŎlà ùĺǔŘƱłƦCông ƦŶžƄŤǔThan và khoán ǟŃƦėƄŤǫNam
(TKV) và TCT HƴƦŶ;ĲŎŘͨŃƤŌŃƱ90% nhu ŎĻǳthan hàng ƦıƤ. §ǃƄǫžţǫȀ
žţǫƗžĹǳhao ùì=H: HP1 ȋťŎǁŌŃƦŘŉžţǫƗžĹǳhao các žŁƦŶƤǺŎchính vào
ƦıƤ2021 và HP2 ǫȀ2022 ǫıƦŶǫžǄƄgian trích ƛĺǔƗžĹǳhao ǫȀ10 ƦıƤlên 15
ƦıƤ(làm ŶƄŃƤƗžĹǳhao žǁƦ300 ǫȚͼƦıƤ΅. ¥žĹǳhao ƦıƤ2021 là 1,290 ǫȚ
ŘƷƦŶ́ŶƄŃƤ477 ǫȚsoȋǂƄ2020 ) &ŕǿƗƄţƦ2022 ŎžƏƗžƱŃƦŶtrên 950 ǫȚ.

17.600 MUA

D*ĀΦ¥mt ùt=mΦ=ċ=

GAS

PVGasŕǿƗƄţƦtham gia 4 ŕǿán ƛǂƦ: Dǿán Nam CônìǁƦ2 - giai ŘƱŁƦ2, Dǿ
án LNG ùžƍėŃƄͨDǿán Lô B ΎÔ Môn, Dǿán LNG ìǁƦ±Ȝ. Trong ŘƲƤͨŃƦŶ
LNG ŘįƦŶŘǽǃŎPVGas tích ŎǿŎŘĻǳǫǽǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrung và
dài žŁƦŎǼįDN.mƄŤƦͨPVGas ŘįƦŶǫĺǔtrung ƦŶǳƷƦƛǿŎǫžǿŎžƄŤƦŘĻǳǫǽxây
ŕǿƦŶDǿán LNGùžƍėŃƄΎfH1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ1 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤ. Tính ŘţƦžƄŤƦ
ǫŁƄͨǫƄţƦŘƶDǿán Kho LNG ùžƍėŃƄhoàn thành ƗžƱŃƦŶtrên 97% ƗžƵƄƛǽǃƦŶ
công ȋƄŤŎͨŕǿƗƄţƦhoàn thành và ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶŎžĺƤƦžĹǫQ2/2023 .fH2
ȋǂƄcông ǟǳĹǫ3ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤŕǿƗƄţƦǟųȋĺƦhành ǫȀQ4/2023 .

130.000 MUA

PVS

ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦƸƦŘƍƦžǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkho ƦƸƄFSO/FPSO: giá ŕĻǳΖƦŝƱΗ
cao ǫžǄƄgian qua Řŉgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦgiá cho thuê kho ƦƸƄŎǼįPVS ,ŘĸȒŎȉƦŶlà
ƤŃƦŶŘƲƦŶgóp ǫžǾ2 vào ŎǁŎĹǳƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįPVS trong 9T2022 (21% Ŏǁ
ŎĹǳƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔͨsau ŕƍŎžȋǺŎıƦŎǾŎŃƦŶ΅.ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫȀDǿán ŘƄŤƦgió Hai
Long 2 &3 ngoài ƗžǁƄHłƄLoan ΄ŘĸȒlà Dǿán ŘĻǳtiên ŎǼįPVS trong ƛƓƦžȋǿŎ
ƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ΅.

28.000 MUA

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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D*ĀΦ¥mt ùt=mΦ=ċ=

PVD

ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan phát ŘƄcác tín žƄŤǳtích ŎǿŎ:
žƱŁǫŘƶƦŶgiàn khoan ǅKhu ȋǿŎChâu Á TBD ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦtrong ƦıƤ
nay.ÒKhuȋǿŎHƴƦŶNam Á, Malaysia ŘįƦŶŕĽƦŘĻǳyêu ŎĻǳȋťgiàn JU,ǫƄţǔ
ŘţƦlà Indonesia và ėƄŤǫNam. IHS Markit ŕǿbáo nhu ŎĻǳgiàn JUtrung bình ǅ
HƴƦŶNam Á ǟųlà 35,1 giàn vào ƦıƤ2023 ,ǫıƦŶƦžūso ȋǂƄƦıƤ2022 . IEA
ŕǿbáo ǫȀnay ǫǂƄƦıƤ2030 có ƗžƱŃƦŶ470 ǫȚUSD ŘǽǃŎŘĻǳǫǽvào ǫžǽǃƦŶ
ƦŶǳƷƦƤƹƄƦıƤ.HĸȒŘǽǃŎcoi là ŌŤŘǆcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ǫžţŶƄǂƄǫžǄƄ
gian ǫǂƄ.

23.000 MUA

PVT

ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan ƦžǄnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶnhiên ƛƄŤǳgia ǫıƦŶ& giá ŎǽǂŎtàu
ŎžǅȑıƦŶŕĻǳŘįƦŶtrong xu žǽǂƦŶǫıƦŶdo dòng ŎžŃȒǫžǽǁƦŶƤŁƄƦıƦŶ
ƛǽǃƦŶtoàn ŎĻǳthay ŘƸƄǫǗǽǂŎŎıƦŶǫžĵƦŶNga và EU. Chúng tôi cho ǗĴƦŶ
PVTrans có ǫžŦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎCông ty ŘŉǫıƦŶŎǽǄƦŶŘĻǳǫǽǫǗŭhóa ŘƶƄ
tàu trong ǫžǄƄgian qua trong ŌƵƄŎŃƦžgiá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŕĻǳǫıƦŶ.

27.000 MUA

=2³fΦ;rW³ ùäĀ³fΦ§)á

GMD
Là doanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫcó ȋƍǫžţtop ŘĻǳtrong ngành =ŃƦŶŌƄŦƦ. Chúng
tôi ǽįthích GMD do có ŎǁžƶƄƤǅǗƶƦŶcông ǟǳĹǫvà ǟǅžȂǳcác ŎŃƦŶcó ƛǃƄ
ǫžţŎŁƦžtranh ŘĳŎŌƄŤǫƦžǽGemalink và Nam HƎƦžėȉ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

VSC

VSC là doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦcó ȋƍǫžţcao ǫŁƄkhu ȋǿŎmŃƄPhòng ŎȉƦŶ
ƦžǽŎžǳƹƄgiá ǫǗƍngành Logistic ǫǽǁƦŶŘƵƄhoàn ǫžƄŤƦ. Tuy nhiên, khu ȋǿŎ
žƱŁǫŘƶƦŶchính ŎǼįVSC là mŃƄPhòng ΎžƄŤƦȋĽƦduy trì tình ǫǗŁƦŶŕǽcung,
ŎŁƦžtranh gay ŶĲǫ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

ùmĈĞΦì2³ ùäĀ³fΦ§)á

VHC

VHC là doanh ƦŶžƄŤǔŕĽƦŘĻǳȋťȑǳĹǫƗžļǳcá tra ȋǂƄžǁƦ17% ǫžƍǔžĻƦ
ȑǳĹǫƗžļǳ. VHC žƄŤƦŘįƦŶȑǳĹǫƗžļǳǫǂƄ42 ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.ėƓƦžHoàn žƄŤƦŘįƦŶ
ǫǿŎžǼƗžƱŃƦŶ70% ƦŶǳƷƦnguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào và ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎƤǅǗƶƦŶŘŦ
gia ǫıƦŶǫȚǫǗƾƦŶǫǿŎžǼƦžĴƤŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ.¥ȘȋƾƦŶdoanh thu ǫȀ
ǫžƍǫǗǽǄƦŶTrung ãǳƵŎǔžǺŎžƷƄvà ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhi Trung ãǳƵŎŕǆŌǀchính
sách Zero Covid.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

ANV

Các ŕǿán và ƗţžƱŁŎžƤǅǗƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫkhác ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶvào ŎǳƵƄ
ƦıƤ2022 và trong ƦıƤ2023 . Trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨANV ǟųǫƄţǔǫǺŎhoàn
ǫžƄŤƦvùng nuôi công ƦŶžŤcao Bình Phú ǗƶƦŶ600 ha, ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųgiúp
ǫıƦŶ240% ƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫ.¥ȘȋƾƦŶŘļȒƤŁƦžȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍǫǗǽǄƦŶ
Trung ãǳƵŎ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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=m ³Φ³ĀÁr ùt=mΦ=ċ=

DBC

³ıƤ2023 , ŕǿbáo TACN ǟųžŁƦžƄŤǫso ȋǂƄƦıƤ2022 giúp ŎŃƄǫžƄŤƦbiên
ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Các ŕǿán ŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶŕǿƗƄţƦŘƄvào
žƱŁǫŘƶƦŶŎǳƵƄƦıƤ2022 ,ŘĻǳƦıƤ2023 có ǫžŦŘŝƤƛŁƄdoanh thu cho DBC
trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. DBC có ƗţžƱŁŎžƤǅǗƶƦŶquy mô ŘłƦƛǃƦȋǂƄ4 ŕǿán ǫŁƄ
Bình ážǽǂŎͨHòa Bình, Thanh Hóa, PhúùžƾƦžĴƤnâng công ǟǳĹǫǫžƄţǫƗţȋǂƄ
ǫƸƦŶƤǾŎŘĻǳǫǽlên ŘţƦ2.167 ǫȚŘƷƦŶͨǟŃƦƛǽǃƦŶǫžǽǁƦŶǔžļƤŕǿƗƄţƦǫıƦŶ
ƗžƱŃƦŶ30% trong ƦıƤ2023 .

17.700 MUA

BAF

mǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎgiá nguyên ƛƄŤǳTACN có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤ. BAF žǽǂƦŶǫǂƄ
ƤǺŎtiêu ǟǅžȂǳ100 ǫǗŁƄŎžıƦnuôi ΄ǫƸƦŶŘłƦheo ŘŁǫ6 ǫǗƄŤǳcon), 11 nhà
máy ǟŃƦȑǳĹǫǫžǾŎıƦŎžıƦnuôi có ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1,5 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤͨ2 nhà
máy ŎžţŌƄţƦcông ǟǳĹǫ4.000 con heo/ngày cùng žŤǫžƵƦŶphân ǔžƵƄtoàn
ǖǳƵŎȋǂƄ15.200 Ŏȁįhàng ΄ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrung bình là
56%ͼƦıƤ΅.

22.000 MUA

ìĎ ùt=mΦ=ċ= VNM

ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫȀcác ŕǿán ŘįƦŶŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai ǟųŘŝƤƛŁƄƦŶǳƷƦdoanh thu
cho VNM. Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶŘĸȒǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶchính ŎǼįVNM
trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨgiúp doanh ƦŶžƄŤǔǫƄţƦŶĻƦžǁƦȋǂƄƤǺŎtiêu ƛƾǫvào top
30 doanh ƦŶžƄŤǔǟȂįhàng ŘĻǳùžţŶƄǂƄ.

90.000 MUA

f0¾ ùt=mΦ=ċ= PAN

Trong giai ŘƱŁƦ2023 -2025 , PAN ŘƍƦžžǽǂƦŶǫĺǔtrung phát ǫǗƄŦƦƤŃƦŶ
ǟŃƦȑǳĹǫ, phân ǔžƵƄŶƄƵƦŶcây ǫǗƷƦŶcó ŎžĹǫƛǽǃƦŶcao.HƷƦŶǫžǄƄ,ǫĺǔŘƱłƦ
ŎȉƦŶŘļȒƤŁƦžȑǳĹǫƗžļǳŶŁƱsang các ǫžƍǫǗǽǄƦŶƛǂƦ. ³žǄƛǃƄǫžţǫǿŎžǼ
ŶƄƵƦŶcây ǫǗƷƦŶ, PAN ƗƄŦƤsoát ŘǽǃŎŎžĹǫƛǽǃƦŶŶŁƱvà ƦžĲƤvào phân khúc
ŶŁƱŎžĹǫƛǽǃƦŶcao,ėƄŤŎŘİǔǾƦŶŘǽǃŎƦžȂƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶkhó tính ƦžǽEUǟų
giúp biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcông ty ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦ.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

; ³Φ§^ ùäĀ³fΦ§)á PNJ

Doanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành ȋǂƄgiá ǫǗƍǫžǽǁƦŶžƄŤǳcao và ȋǽǃǫǫǗƶƄso ȋǂƄŘƵƄ
ǫžǼȋťƗžŃƦıƦŶǫžƄţǫƗţǟͨŃƦȑǳĹǫvà žŤǫžƵƦŶphân ǔžƵƄdày ŘĳŎ. PNJ
ŘįƦŶŎžƄţƤƛƓƦžtrên 50% ǫžƍǔžĻƦbán ƛŭtrang ǟǾŎ. PNJǫƄţƦhành ƤǅǗƶƦŶ
thêm 2 dây ŎžǳȒťƦǟŃƦȑǳĹǫǫŁƄnhà máy Long mĺǳŘŦŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳƤǅ
ƤǂƄcácŎȁįhang sang cácŘƴǫžƍŎĹǔ2,3.

118.000 MUA

DĉÐ= ùt=mΦ=ċ= DBD

ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫȀȋƄŤŎnhà máy ŘƄťǳŎžţǫžǳƵŎŘĳŎǫǗƍung ǫžǽŘǽǃŎphê
ŕǳȒŤǫŘŁǫŎžǳļƦEU-GMP. DǿƗƄţƦƦıƤ2023 , nhà máy này ǟųŕǽǃŎphê
ŕǳȒŤǫtiêu ŎžǳļƦEU-GMP giúp ǫıƦŶƗžŃƦıƦŶŘĹǳǫžĻǳvà gia ǫıƦŶǫžƍ
ǔžĻƦǫŁƄkênh phân ǔžƵƄŎǼįDBD.

N/A ùäĀ³fΦ§)á

D ³mΦ±Ć=Φ¥mĀĞT³Φ³fm{
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NGÀNH NGÂN HÀNG 

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
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Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

=ǁžƶƄtrong khó ƗžıƦ



DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶΦŎǼįΦcác ŎƸǔžƄţǳngân hàng

Å³ıƤ2022 , các ŎƸǔžƄţǳngân hàng rung ƛĲŎƤŁƦžǫǗǽǂŎcác thông tin tiêu

ŎǿŎtác ŘƶƦŶǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán nói chung và ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼį

các ngân hàng nói riêng.

ÅmĻǳžţǫcác ŎƸǔžƄţǳngân hàng Řŉghi ƦžĺƦƤǾŎŶƄŃƤkhá ƤŁƦžǫȀŘĻǳ

ƦıƤvà ƦžƄťǳŎƸǔžƄţǳžƄŤƦŘŉgiao ŕƍŎžȋǂƄƤǾŎgiá ǫžĹǔƦžĹǫƛƍŎžǟȁ.

Å P/B trung bình ŎǼįngành žƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ1,4 ǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄƤǾŎtrung ȋƍ5

ƦıƤlà 3,4.

±ƶǫƦıƤŘĻȒŌƄţƦŘƶƦŶ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

;ƄţƦŘƶƦŶΦŎǼįΦngành Ngân hàng và VNIndex trong ƦıƤ2022

STT Mã CK 30/12/2022 ;ƄţƦŘƶƦŶ
1 tháng

;ƄţƦŘƶƦŶ
3 tháng

;ƄţƦŘƶƦŶ
6 tháng

;ƄţƦŘƶƦŶ
ǫȀŘĻǳ
ƦıƤ

1 BID 38.600 -6,1% 13,9% 15,2% 3,2%
2 VCB 80.000 -1,2% 9,3% 7,0% 1,3%
3 SSB 32.900 9,1% 7,5% 4,1% -7,4%
4 EIB 27.950 27,0% -18,3% -12,7% -17,6%
5 ACB 21.900 -0,9% -1,4% -8,8% -20,4%
6 CTG 27.250 0,0% 17,5% 4,2% -21,6%
7 VPB 17.900 6,5% -0,6% -7,4% -25,5%
8 LPB 13.100 14,4% 16,8% 15,4% -25,8%
9 NVB 19.500 7,7% 6,6% -39,8% -26,0%

10 SGB 13.283 4,5% 2,1% 0,0% -28,4%
11 MBB 17.100 -1,7% -14,5% -15,2% -29,5%
12 STB 22.500 12,5% 9,2% 4,7% -29,9%
13 OCB 18.000 17,6% 17,6% 7,1% -35,6%
14 HDB 15.950 2,6% -16,7% -16,9% -35,9%
15 BAB 13.200 -3,6% -15,4% -19,0% -37,5%
16 MSB 12.500 -3,8% -1,8% -4,4% -42,8%
17 NAB 8.335 -2,3% -13,6% -21,8% -46,0%
18 VIB 19.000 -6,2% -13,6% -11,6% -46,2%
19 VAB 7.910 14,3% -14,1% -17,2% -46,6%
20 SHB 9.950 -1,5% -8,1% -15,2% -49,1%
21 TCB 25.850 -0,2% -20,5% -27,3% -49,2%
22 TPB 21.050 -4,3% -15,8% -22,5% -50,8%
23 ABB 7.976 -1,1% -19,9% -24,1% -51,1%
24 PGB 16.188 1,8% -13,9% -9,6% -51,6%
25 KLB 12.091 -23,5% -50,9% -51,5% -52,5%
26 BVB 9.905 12,8% -15,8% -25,7% -57,4%
27 VBB 7.627 -5,2% -13,1% -27,5% -59,9%
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mŁƤƤǾŎtín ŕǺƦŶŎǼįΦcác ngân hàng ƦıƤ2022

Å Trong ƦıƤ2022 , Ngân hàng nhà ƦǽǂŎŘŉcó 2 ŘǃǫŘİƦžgiá ŎĹǔthêm žŁƦƤǾŎtín

ŕǺƦŶȋǂƄcác ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄ. Trong ŘƲ, VPB, HDB, MBB, VCB là các ngân

hàng ŘǽǃŎŎžĹǔǫžǳĺƦƦǂƄroom tín ŕǺƦŶǅƤǾŎcao ƦžĹǫdo là 4 ngân hàng tham gia

vào ȋƄŤŎtái ŎǁŎĹǳ4 ngân hàng 0ŘƷƦŶ.

ÅùƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŘŉǫıƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄngay sau khi NHNN ŎĹǔtín ŕǺƦŶ

cho các NHTM. Tuy nhiên,ǫƵŎŘƶnày ŘŉcóǟǿŎžĺƤƛŁƄtrong quý 3.

ÅDǽƦǃcho vay ŎǼįtoàn žŤǫžƵƦŶǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄQ3/2022 ŘŁǫžǁƦ11.597 ǫȚŘƷƦŶ.

Trong ŘƲ,ǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦƦžĹǫƦĴƤǅcác nhóm Công ³ŶžƄŤǔ,;Hìvà ǫžǽǁƦŶƤŁƄ.HİƦŶ

chú ý là ƤĳŎdù ƛƓƦžȋǿŎ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘįƦŶŘǽǃŎcoi là ƛƓƦžȋǿŎcóǗǼƄro cao và ŘįƦŶ

ŌƍǟƄţǫtín ŕǺƦŶƦžȂƦŶŕǽƦǃcho vay ŎǼįƛƓƦžȋǿŎnày trong ƦıƤ2022 ȋĽƦghi ƦžĺƦ

ƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶbình quân toàn žŤǫžƵƦŶ.

DǽƦǃcho vay ŎǼįΦtoàn žŤǫžƵƦŶǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤT10/2022 
mŁƦƤǾŎtín
ŕǺƦŶŘĻǳƦıƤ

mŁƦƤǾŎtín ŕǺƦŶ
ŘƄťǳŎžƏƦžƛĻƦ1

mŁƦƤǾŎtín ŕǺƦŶ
ŘƄťǳŎžƏƦžƛĻƦ2

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦ
ŕǺƦŶΦŎŃΦƦıƤ

VPB 15,0% 0,7% 11,5% 27,2%
HDB 15,0% 3,4% 5,1% 23,5%
MBB 15,0% 3,2% 5,0% 23,2%
VCB 15,0% 2,7% 0,9% 18,6%
ABB 13,0% 2,2% 15,2%
OCB 10,0% 3,1% 13,1%
ACB 10,0% 3,0% 13,0%
VIB 10,0% 3,0% 13,0%
TPB 12,0% 1,2% 13,2%
TCB 9,0% 2,7% 11,7%
EIB 10,0% 1,2% 11,2%
STB 7,0% 4,0% 11,0%
LPB 10,0% 1,0% 11,0%
BID 10,0% 0,7% 10,7%
CTG 10,0% 0,7% 10,7%
Agribank 7,0% 3,5% 10,5%
SHB 7,0% 3,2% 10,2%
MSB 9,5% 0,7% 10,2%

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶtoàn žŤǫžƵƦŶ

³ƴƦŶͨΦƛĸƤͨΦǫžǼȒΦ
ǟŃƦ, 7,66%

=ƴƦŶΦƦŶžƄŤǔ, 
18,36%

ĝĸȒΦŕǿƦŶ, 8,34%

;Hì, 20,30%

ùžǽǁƦŶΦƤŁƄ, 
23,92%

ėĺƦΦǫŃƄΦȋłΦėƄŧƦΦ
thông , 2,35%

Khác, 19,06%

³ŶǳƷƦ: Các ngân hàng , ABS Research
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Å±ĳŎdù các ngân hàng ŘŉŘǽǃŎNHNN phân ŌƸthêm room tín ŕǺƦŶtrong ǫžǄƄgian qua ƦžǽƦŶǫžǿŎǫţƤǾŎphân ŌƸnày ŎžƏǅtrong ƗžƱŃƦŶΖǖǳƱǫįΗcòn ƛŁƄŎǼįƤǺŎ
tiêu ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶ14% trong ƦıƤ2022 .

ÅùƸƦŶŕǽƦǃcho vay ŎǼįcác ngân hàng niêm ȒţǫƤĳǫŌĴƦŶchung là ǫıƦŶŎžĺƤtrong Q3/2022 do ŘŉǫıƦŶƤŁƦžǫȀŘĻǳƦıƤvà ŶĻƦžţǫroom ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ. Tuy
nhiên,ȋĽƦcó ƤƶǫǟƵngân hàng ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶkhá ƦžǄŘǽǃŎŎĹǔthêm room tín ŕǺƦŶŎȉƦŶƦžǽlà ŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤgiá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtrong danh
ƤǺŎ.

ÅDĽƦŘĻǳȋťǫžƍǔžĻƦcho vay ȋĽƦlà nhóm SOCBsȋǂƄǫƸƦŶgiá ǫǗƍcho vay khách hàng và trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘŁǫžǁƦ45% ǫƸƦŶŕǽƦǃsau ŘƲƤǂƄǫǂƄcác ngân
hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄƦžǽMBB, STB, TCB,...

ÅDǽƦǃtrái ǔžƄŤǳdoanh ƦŶžƄŤǔžƄŤƦǫŁƄŘįƦŶǫĺǔtrung ƛǂƦǅcác ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄŕĽƦŘĻǳlà MBB (49,1 nghìn ǫȚŘƷƦŶ), TCB (43,5 nghìn ǫȚŘƷƦŶ) và VPB (38,3
nghìn ǫȚŘƷƦŶ).HįƦŶchú ý, TCB là ngân hàng ghi ƦžĺƦƤǾŎŶƄŃƤgiá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔƤŁƦžƦžĹǫȋǂƄžǁƦ19 nghìn ǫȚŘƷƦŶǫȀŘĻǳƦıƤ.

ùžƍΦǔžĻƦΦcho vay ŎǼįΦcác ngân hàng niêm ȒţǫQ3/2022 Giá ǫǗƍTPDN žƄŤƦŘįƦŶΦŘǽǃŎΦcác ngân hàng ƦĲƤŶƄȂ(Nghìn ǫȚŘƷƦŶ)
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³ŶǳƷƦ: BCTC ngân hàng , ABS Research
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Chi phí trích ƛĺǔŕǿphòng và ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ9T/2022

Å Thông ǫǽ14/2021 /TT-NHNN quy ŘƍƦžȋťȋƄŤŎcho phép các ngân hàng ŘǽǃŎŎǁ

ŎĹǳƛŁƄǫžǄƄžŁƦǫǗŃƦǃƤͨƄŧƦͨŶƄŃƤlãi, phí ȋǂƄǟƵŕǽƦǃŶƵŎžͨƱĳŎlãi ŎǼįƗžƱŃƦƦǃ

phát sinh ǫǗǽǂŎngày 1/8/2021 ǫȀžƱŁǫŘƶƦŶcho vay, cho thuê tài chính và phát

sinh ƦŶžƓįȋǺǫǗŃƦǃŶƵŎžͨƱĳŎlãi trong ƗžƱŃƦŶǫžǄƄgian ǫȀngày 23/1/2020 ŘţƦ

30/6/2022 .

Å Tính ǫǂƄŎǳƵƄQ3/2022 , ǫƸƦŶƦǃnhóm 3-5 ŎǼį27 ngân hàng niêm ȒţǫǅƤǾŎ

131 ,9 nghìn ǫȚŘƷƦŶǫıƦŶ30,7% soȋǂƄŘĻǳƦıƤvà ǫıƦŶžĻǳžţǫǅǫĹǫŎŃnhóm Ʀǃ.

Bên ŎŁƦžŘƲ,ǫȚƛŤNPL ŎȉƦŶghi ƦžĺƦǫıƦŶǅžĻǳžţǫcác ngân hàng ƗŦŎŃƦžȂƦŶ

ngân hàng ǫžǽǄƦŶcó cácŎžƏǟƵan toàn cao.

ÅùǗǽǂŎáp ƛǿŎƦǃȑĹǳgia ǫıƦŶcác ngân hàng Řŉtích ŎǿŎgia ǫıƦŶgiá ǫǗƍtrích ƛĺǔŕǿ

phòng ƦžĴƤŎŃƄǫžƄŤƦǫȚƛŤŕǿphòng /ƦǃȑĹǳ. DĽƦŘĻǳƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶlà CTG

(+42%), STB (+35%), LPB (+32%).

Áp ƛǿŎƦǃȑĹǳgia ǫıƦŶsau khi Thông ǫǽ14/2021 /TT-NHNN žţǫ

žƄŤǳƛǿŎ

Giá ǫǗƍǫȚƛŤ³á§ΦŎǼįΦcác ngân hàng ǫŁƄ30/09/2022
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ùȚƛŤNPL Q3/2022 %YTD ùȚƛŤNPL Q3/2022 %YTD
ACB 1,01% 0,23% OCB 2,47% 1,14%
BAB 0,59% -0,19% PGB 2,98% 0,46%
BID 1,35% 0,35% SGB 2,13% 0,16%
BVB 3,23% -1,71% SHB 2,33% 0,65%
CTG 1,42% 0,15% SSB 1,59% -0,06%
EIB 1,90% -0,06% STB 0,90% -0,60%
HDB 1,54% -0,12% TCB 0,65% -0,01%
KLB 1,95% 0,06% TPB 0,91% 0,09%
LPB 1,40% 0,03% VAB 1,56% -0,33%
MBB 1,04% 0,14% VBB 4,33% 0,68%
MSB 1,50% -0,24% VCB 0,80% 0,16%
NAB 2,03% 0,46% VIB 2,35% 0,03%
NVB 14,72% 11,72% VPB 5,02% 0,44%
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=ǁŎĹǳnhóm ƦǃŎǼįΦtoàn žŤǫžƵƦŶ

³ŶǳƷƦ: BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research 70
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Danh ƤǺŎŘĻǳtǽtrái ǔžƄţǳcóǟǿphân hóa ŶƄȂįcác ngân hàng :

ÅMBB, TCB, SHB và VPB là các doanh ƦŶžƄŤǔcó giá ǫǗƍŘĻǳtǽvào TPDN ƛǂƦ

ƦžĹǫtrong các ngân hàng , trong ŘƲtrái ǔžƄţǳphát hành cho các doanh ƦŶžƄŤǔ

ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcao.

Å±ƶǫǟƵngân hàng có ǫȚǫǗƾƦŶtrái ǔžƄţǳǫžĹǔtrong 9 tháng /2022 ǔžŃƄƗŦŘţƦ

là ABB, ACB hay STBŶĻƦnhǽkhông ƦĲƤŶƄȂtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ.

ÅėƄŤŎƦĲƤŶƄȂǫȚǫǗƾƦŶTPDN ƛǂƦǫƄťƤļƦnguy cǁgia ǫıƦŶƦǃȑĹǳcho ngân

hàng . ĉǂŎtính có 309 nghìn ǫȚŘƷƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘİƱžŁƦtrong

2023 , trong ŘƲǔžĻƦƛǂƦlà trái ǔžƄţǳŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

ÅùƸƦŶgiá ǫǗƍTPDN các ngân hàng trong danh sách theo dõi ŎǼįchúng tôi žƄŤƦ

ǅƤǾŎ268 nghìn ǫȚŘƷƦŶ.

³ŶǳƷƦ: VBMA, BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, FiinPro, ABS Research
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ùƸƦŶžǃǔcác ƛĻƦŘƄťǳŎžƏƦžlãi ǟǳĹǫŎǼįΦ³m³³

;ƄţƦŘƶƦŶΦ³r±ΦŎǼįΦcác ngân hàng

Å Trong ƦıƤ2022 , NHNN ŘŉǫƄţƦhành 2 ƛĻƦǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ȋǂƄbiên Řƶ

1 -2% ȋǂƄcác ƤǾŎlãi ǟǳĹǫtái ŎĹǔȋƵƦ, lãi ǟǳĹǫŎžƄţǫƗžĹǳvà ƤǾŎǫǗĻƦlãi ǟǳĹǫ

ǫƄťƦŶȁƄ.HƶƦŶthái này ŎǼįngân hàng nhà ƦǽǂŎŘŉƗžƄţƦcho các ngân hàng

ǫžǽǁƦŶƤŁƄǫƄţƦhành ǫıƦŶƤǾŎlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶngay sau ŘƲ.

Å Tuy nhiên,ȋƄŤŎlãi ǟǳĹǫŘĻǳra không ŌƄţƦŘƶƦŶƦžƄťǳƗžƄţƦcho biên lãi ǫžǳĻƦ

và NIM ŎǼįcác ngân hàng ŌƍŃƦžžǽǅƦŶ. Trung bình NIM ŎǼį10 bank ƛǂƦƦžĹǫ

ghi ƦžĺƦŶƄŃƤ3 ŘƄŦƤŎǁŌŃƦsoȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

Lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶgia ǫıƦŶǫǗǽǂŎŘƶƦŶthái ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘƄťǳ

hành ŎǼįngân hàng nhà ƦǽǂŎ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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Mã CK NIM Q3/2021 NIM Q3/2022 +/-
NVB 1,05% 2,03% 0,98%
TCB 5,47% 5,79% 0,32%
VPB 7,39% 7,70% 0,32%
KLB 2,61% 2,89% 0,28%
TPB 4,07% 4,32% 0,25%
CTG 2,84% 3,02% 0,18%
BID 2,77% 2,92% 0,15%
VAB 1,85% 1,86% 0,01%
NAB 3,14% 3,12% -0,02%
BAB 2,01% 1,98% -0,03%
BVB 2,26% 2,21% -0,05%
STB 2,68% 2,60% -0,08%
ACB 4,19% 4,09% -0,10%
VCB 3,27% 3,17% -0,11%
OCB 3,80% 3,69% -0,11%
VIB 4,50% 4,38% -0,12%
SHB 3,82% 3,68% -0,14%
SSB 3,14% 2,87% -0,27%
ABB 3,06% 2,77% -0,29%
HDB 4,83% 4,44% -0,39%
VBB 2,00% 1,60% -0,40%
MBB 5,54% 5,09% -0,46%
LPB 4,12% 3,53% -0,59%
MSB 4,34% 3,66% -0,68%
EIB 3,07% 2,26% -0,81%
SGB 3,49% 2,60% -0,89%
PGB 2,91% 2,00% -0,91%
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Chênh ƛŤŎžǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶvà huy ŘƶƦŶQ3/2022 so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ
ÅùƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋƵƦhuy ŘƶƦŶžƄŤƦŘįƦŶŎžĺƤžǁƦso ȋǂƄŕǽƦǃtín ŕǺƦŶ

ƗžƄţƦcho cácǫƏƛŤan toàn tài chính ŎǼįngân hàng ƤĹǫcân ŘƵƄ.

Å Bên ŎŁƦžŘƲ, áp ƛǽŎmua ƛŁƄtrái ǔžƄţǳǫǗǽǂŎžŁƦŎȉƦŶlàm gia ǫıƦŶgánh ƦĳƦŶ

trong ȋƄŤŎhuy ŘƶƦŶǫƄťƦŶȁƄŘŦŘŃƤŌŃƱǫȚƛŤLDRŎǼįcác ngân hàng .

ÅùȚƛŤLDRŘǁƦŶƄŃƦ(ƛĹȒǫƸƦŶtín ŕǺƦŶchia cho ǫƸƦŶhuy ŘƶƦŶ΅ŘįǟƵcác ngân

hàng ǫıƦŶlên so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ.±ƶǫǟƵngân hàng trong Q3/2022 ghi ƦžĺƦǫȚƛŤ

LDRŘǁƦŶƄŃƦǫıƦŶǗĹǫcao soȋǂƄcác ngân hàng khác ƦžǽVPB, SSB, TCB.

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

Mã ŎƸǔžƄţǳùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶǫƸƦŶtín ŕǺƦŶ(% YTD) ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶhuy ŘƶƦŶKH (% YTD)

HDB 18,0% 10,8%
MBB 17,2% 6,1%
VCB 16,7% 5,1%
VPB 14,8% 8,4%
VAB 13,2% -3,7%
SSB 12,9% 5,6%
OCB 12,9% 4,1%
VIB 12,5% 3,9%
TPB 11,7% 10,0%
ACB 11,4% 5,3%
SGB 11,1% 1,3%
BAB 11,1% 4,8%
VBB 10,8% 5,2%
NAB 10,7% 4,2%
TCB 10,6% 3,8%
EIB 10,4% 5,7%

MSB 10,3% 1,4%
BVB 9,5% -1,8%
BID 9,3% 3,6%
CTG 9,2% 3,6%
STB 8,9% 8,0%
LPB 8,5% 6,1%
SHB 6,8% 2,1%
NVB 6,8% -0,3%
KLB 6,3% -18,1%
ABB 2,8% 7,2%
PGB -1,0% 3,0%
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¥ţǫthúc quý 3/2022 ,ǫƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶŎǼį27 ngân hàng niêm ȒţǫŘŉŘŁǫ

ngǽǆƦŶ138 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+28% YoY) và ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţŘŁǫ48 nghìn ǫȚ

ŘƷƦŶ(+50% YoY).±ĳŎdù ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţcó ǟǿǫıƦŶtrǽǅƦŶso ȋǂƄcùng ƗȘdo

ƤǾŎƦťƦǫžĹǔtrong ŌƵƄŎŃƦžŕƍŎžŌŤƦžnhǽng so ȋǂƄquý ƛƄťƦtrǽǂŎŘįƦŶcó xu

hǽǂƦŶǟǺǫŶƄŃƤ.§ǃƄƦžǳĺƦquý 3/2022 ŶƄŃƤ5% soȋǂƄquý 1/2022 .

Å 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 Řŉcó 7 ngân hàng ghi ƦžĺƦƛǃƄƦžǳĺƦtrên 10.000 ǫȚ

ŘƷƦŶlà Vietcombank (24.940 ǫȚŘƷƦŶ), Techcombank (20.800 ǫȚŘƷƦŶ),

VPBank (19.837 ǫȚŘƷƦŶ), MB (18.192 ǫȚŘƷƦŶ), BIDV (17.677 ǫȚŘƷƦŶ),

VietinBank (15.764 ǫȚŘƷƦŶ) và ACB (13.503 ǫȚŘƷƦŶ).

Å=ǁŎĹǳthu ƦžĺǔŎǼįcác ngân hàng ȋĽƦŘǽǃŎŘƲƦŶgóp chính ǫǂƄǫȀžƱŁǫŘƶƦŶ

tín ŕǺƦŶ. Tuy nhiên các žƱŁǫŘƶƦŶngoài lãi ŎȉƦŶŘŉghi ƦžĺƦǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

ŘİƦŶƗŦŘŦŘƲƦŶgóp vào ŎǁŎĹǳdoanh thu .
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³ŶǳƷƦ: FiinPro, ABS Research
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ùžǳΦǫȀΦƛŉƄ ùžǳΦǫȀΦŕƍŎžΦȋǺ

ùžǳΦǫȀΦžƱŁǫΦŘƶƦŶΦƗžİŎùžǳΦǫȀΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŎžǾƦŶΦƗžƱİƦ

ùžǳΦǫȀΦŶƲǔΦȋƵƦͨΦƤǳįΦŎƸΦǔžĻƦ
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘƎƦžǫǗŤtác ŘƶƦŶǫǂƄƗžŃƦıƦŶthanh toán ŎǼįcác

ƗžƱŃƦvay liên quan ŘįƦŶŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcao trong ŎǁŎĹǳcho vay ŎǼįcác

ngân hàng .

Å³ǃȑĹǳǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶŌǅƄcác ǗǼƄro ǫǂƄǫȀǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųgia

ǫıƦŶáp ƛǿŎtrích ƛĺǔŕǿphòng và bào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác ngân hàng .

Å Thanh ƗžƱŃƦǫŁƄcác ngân hàng ƦžǀǫƄţǔǫǺŎŶĳǔkhó ƗžıƦƗžƄţƦcho áp ƛǿŎ

gia ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǟǿcân ŌĴƦŶŎǼįngành .

äǼƄro

ùȚƛŤƦǃȑĹǳ́³á§΅ΦŎǼįΦtoàn ngành

Å±ǾŎǫǗĻƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎǽǳtiên žǁƦŘƵƄȋǂƄcác

ngân hàng cóƦťƦǫŃƦŶǫƵǫvà ŘİǔǾƦŶcácŎžƏtiêu ŎǼįngân hàng nhà ƦǽǂŎ.

Å³ŶžƍŘƍƦž65 ǟȁįŘƸƄǟųŘǽǃŎthông qua trong ƦȁįŘĻǳƦıƤ, giúp các ngân

hàng cóǫžŦǫžǄƄgian ȑȁlý ȋĹƦŘťTPDN.

Å Thành công trong ȋƄŤŎǫıƦŶȋƵƦǟųgiúp các ngân hàng duy trì ǫǗƄŦƦȋƾƦŶ

ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdài žŁƦ,ŶƄŃƤáp ƛǿŎǫıƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ.

Å±ƶǫǟƵngân hàng tham gia tái ŎǁŎĹǳngân hàng không ŘƷƦŶcó ǫžŦŘǽǃŎ

ƦǂƄroom ƦŶƱŁƄtheo EVFTAƦžǽVPB và HDB.

ùǗƄŦƦȋƾƦŶ

1,37%

1,61%
1,44% 1,51% 1,53%

0,00%

0,60%

1,20%

1,80%

Q3/2021 Q4/2021 Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022

Mã CK ėƵƦžƄŤƦǫŁƄ ėƵƦŕǿƗƄţƦ Hình ǫžǾŎphát hành

BID 50. 585 61.208 ùǗŃŎƸǫǾŎvà phát hành ǫıƦŶȋƵƦ
ƤǂƄ9%

VCB 47.325 55.891 ùǗŃŎƸǫǾŎ, cóǫžŦphát hành ǫıƦŶ
ȋƵƦƤǂƄ6,5%

VPB 45.057 79.334 ùǗŃŎƸǫǾŎvà phát hành cho
³Hù³³

SHB 26.674 36.459 ùǗŃŎƸǫǾŎ, phát hành thêm và
ESOP

HDB 20.273 25.303 ùǗŃŎƸǫǾŎ

OCB 13.699 17.808 =ƸǔžƄţǳǫžǽǅƦŶ

EIB 12.355 14.814 ùǗŃŎƸǫǾŎ

ABB 9.409 10.400 ùǗŃŎƸǫǾŎvà ESOP

¥ţžƱŁŎžǫıƦŶȋƵƦŎǼįΦƤƶǫǟƵngân hàng
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Chúng tôi ƦžĺƦŘƍƦžtrong ƦıƤ2023 ngành ngân hàng ȋĽƦǟųǫƄţǔǫǺŎŶĳǔkhó ƗžıƦdo các áp ƛǿŎliên quan ǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà chi phí huy ŘƶƦŶȋƵƦ

ǫıƦŶcao. Chúng tôi ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįtoàn ngành ǟųǅƤǾŎ10% so ȋǂƄƦıƤ2022 .HƄŦƤƦžĹƦŎǼįngành ǟųǫǂƄǫȀnhóm ngân hàng ǖǳƵŎdoanh do

ǫǗƄŦƦȋƾƦŶNIM ǫƵǫžǁƦvà ǫȚƛŤcho vay ;Hìvà ŘĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔǫžĹǔžǁƦcác NHTM ǫǽnhân ; và STB vì cóƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘƶǫŌƄţƦsau giai ŘƱŁƦ

tái ŎǁŎĹǳ.

±ƶǫǟƵŶƄŃŘƍƦžchúng tôi dùng ŘŦŘƍƦžgiá cho các ngân hàng bao ŶƷƤ:

Å ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦg trong ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦǅƤǾŎ13-14% do áp ƛǿŎǫȀƛŁƤphát ȋĽƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄǟųȋĽƦcòn cao và NHNN ǟųǫƄţǔǫǺŎǟȁŕǺƦŶcác ŌƄŤƦ

pháp ǫžĲǫŎžĳǫǫƄťƦǫŤŘŦƗƄŦƤsoát . BênŎŁƦžŘƲ, các ƗžƱŃƦvay liên quan ǫǂƄƛƓƦžȋǿŎŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcóǫžŦǟųŘǽǃŎgiám sát ŎžĳǫŎžųžǁƦ. Các ngành ƦŶžťliên quan

ǫǂƄǟŃƦȑǳĹǫvà ȑǳĹǫƗžļǳŘťǳŘǽǃŎŕǿŘƱİƦǟųŶƄŃƤǫƵŎǫȀƦıƤ2023.³žȂƦŶngân hàng ŕǿƗƄţƦcó ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao trong ngành ǟųlà: VCB, MBB,

HDB và VPB.

Å NIM ŎǼįcác ngân hàng ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023 ȋǂƄǫƵŎŘƶ-21 bps ȋǂƄcác NHTM và -10 bps ȋǂƄnhóm SOCBs khi chi phí huy ŘƶƦŶduy trì ǅƤǾŎ

cao và lãi ǟǳĹǫŘĻǳra ȋĽƦŘǽǃŎƗƄŦƤsoát , không ǫžŦǫıƦŶǫǽǁƦŶǾƦŶ.

ÅùȚƛŤƦǃȑĹǳtoàn ngành ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶlênƤǾŎ1,76% trong khi ǫȚƛŤbao ǔžǼƦǃȑĹǳǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎ125%.

³ŶǳƷƦ: ABS Research

Mã Giá 30/12/2022
2022E 2023F 2022E 2023F

LNTT % LNTT % P/E P/B ROE P/E P/B ROE

TCB 25.850 27.199 17,0% 28.929 6,4% 4,2 0,8 20,9% 3,9 0,7 18,3%

ACB 21.900 17.038 42,0% 19.496 14,4% 4,2 1,0 27,2% 3,8 0,8 23,3%

BID 38.600 23.215 71,4% 27.946 20,4% 13,0 1,9 19,8% 12,5 1,6 17,5%

CTG 27.250 21.172 20,4% 24.339 15,0% 7,7 1,2 16,7% 6,7 1,0 16,3%

MBB 17.100 22.446 35,8% 25.838 15,1% 3,6 0,8 25,4% 3,1 0,6 23,0%

VCB 80.000 37.509 36,9% 44.694 19,2% 12,6 2,7 24,2% 12,5 2,6 22,8%

VPB 17.900 25.324 76,3% 20.854 -17,7% 7,0 1,3 20,9% 8,6 1,2 14,5%

STB 22.500 6.432 46,2% 11.205 74,2% 8,5 1,1 13,6% 4,9 0,9 19,9%

DċΦám¿³f
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh trong 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫȋǂƄǫƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶŘŁǫ49.420 ǫȚŘƷƦŶ(ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ18% YoY). Trong ŘƲ,ŘƲƦŶgóp chính ǫǂƄǫȀžƱŁǫ

ŘƶƦŶtín ŕǺƦŶȋǂƄ38.437 ǫȚŘƷƦŶ(+22% YoY). CácžƱŁǫŘƶƦŶngoài lãi cùng ghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ7% YoYŘƲƦŶgóp 10.983 ǫȚŘƷƦŶvào ǫƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ

ȋǂƄǟǿŘƲƦŶgóp chính ǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ƦŶƱŁƄžƵƄ(ŘŁǫ4.581 ǫȚŘƷƦŶǫıƦŶ43% YoY)và žƱŁǫŘƶƦŶŕƍŎžȋǺ(ŘŁǫ4.508 ǫȚŘƷƦŶŶƄŃƤ10% YoY).

V Tín ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦž.mŁƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįVCB žƄŤƦŘįƦŶcao ƦžĹǫtrong nhóm ngân hàng nhà ƦǽǂŎǅ18,6% trong khi

BID và CTGŎžƏŘǽǃŎŎĹǔžŁƦƤǾŎ10,7%. Chúng tôi ƦžĺƦŘƍƦž,ȋǂƄǫƄťƤƦıƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫƵǫŎȉƦŶƦžǽŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦƸƦŘƍƦžvà ƦžĺƦƛŁƄngân hàng

không ŘƷƦŶthì VCBǟųǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎNHNN giao choƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao trong cácƦıƤǫǂƄ.

V NIM ŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎcao.ùȚƛŤNIM Q3/2022 ŎǼįVCB ŘŁǫ3,27% (ǫıƦŶ3 ŘƄŦƤŎǁŌŃƦYoY).ùȚƛŤNIM ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao cho ǫžĹȒ

VCB ít Ŏžƍǳtác ŘƶƦŶǫȀxu žǽǂƦŶǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎǼįtoàn ngành . Chi phí huy ŘƶƦŶŎǼįngân hàng ŎžƏǫıƦŶ6 ŘƄŦƤŎǁŌŃƦsoȋǂƄƤǾŎǫıƦŶ10 ŘƄŦƤŎǁŌŃƦŎǼįtoàn

ngành . Chúng tôi ƦžĺƦŘƍƦž, VCBǟųcóǫžŦǫƄţǔǫǺŎduy trì ŘǽǃŎǫȚƛŤNim ǅƤǾŎcáo trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

V=žĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦǫƵǫ.ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįVCB ƤĳŎdù có ǫıƦŶǫȀƤǾŎ0,64% lên ƤǾŎ0,8% ƦžǽƦŶŘĸȒȋĽƦŘǽǃŎcoi là ƤǾŎǫžĹǔƦžĹǔtrong ngành . Bên ŎŁƦžŘƲ,

VCB ŎȉƦŶǗĹǫtích ŎǿŎtrích ƛĺǔkhi ǫȚƛŤbao ǔžǼƦǃȑĹǳŎǼįngân hàng ŘįƦŶǅƤǾŎcao ƦžĹǫtrong toàn žŤǫžƵƦŶȋǂƄ402% ƤĳŎdù ghi ƦžĺƦǟǺǫŶƄŃƤȋǂƄƤǾŎ

506% ǫŁƄQ2/2022 .

äĈrROH*ĀTĉ

VäǼƄro ƦǃȑĹǳȋĽƦcòn žƄŤƦŕƄŤƦ.±ĳŎdù ǫȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįVCB duy trì ǅƤǾŎǫžĹǔƦžǽƦŶƦţǳxét ȋťgiá ǫǗƍthì giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦŶƦǃnày ŘŉǫıƦŶ34% trong vòng 1

quý ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ9 nghìn ǫȚŘƷƦŶ. BênŎŁƦžŘƲ,ŕǽƦǃcho vay ƛƓƦžȋǿŎŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎȉƦŶŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ4% ǫƸƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįVCB.

NGÂN HÀNG TMCP³f¾0rTHĉÎ³fėrUùNAM (VCB ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ) 80.000 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 94.100 ė³H(+17,6%)
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=m}ΦùrSĀ 2022E 2023F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 67.143 75.281 

%YoY 18,4% 12,1%

NIM 3,6% 3,4%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 37.509 44.694 

% YoY 36,9% 19,2%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 6.348 6.405 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 29.405 31.304 

NPL (%) 0,67 0,90 

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 400 400 

ROA (%) 1,9% 1,9%

ROE (%) 24,2% 22,8%

ámĆΦ§Ć=

ùƆƦΦDǺƦŶ
80%

mƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦȋǺΦ
11%

¥ƄƦžΦŕƱįƦžΦƦŶƱŁƄΦ
žƵƄΦȋłΦȋłƦŶΦ6%

Khác 3%

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶĹƦǫǽǃƦŶȋǂƄTOI ŘŁǫ18,3 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+39,9% YoY) và LNST ŘŁǫ3,3 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+28,8% YoY).

LNSTǫıƦŶƤŁƦžǫǂƄǫȀƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ17,3% và 99% ŎǼįthu ƦžĺǔǫȀlãi (11,1 nghìn ǫȚŘƷƦŶ) và thu Ʀžĺǔngoài lãi (7,6 nghìn ǫȚŘƷƦŶ). NIM ŎǼį

ngân hàng trong ƗȘŎȉƦŶŘŉǫıƦŶǫǗǽǅƦŶlênƤǾŎ2,68% soȋǂƄƤǾŎ2,6% ŎǼįƦıƤ2021 .

VùƵŎŘƶȑȁlý tài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶŘįƦŶŘǽǃŎŘļȒƤŁƦž. STB là ngân hàng có ŕǽƦǃcho vay ƛǂƦƦžĹǫƦţǳxét trong ƗžƵƄngân hàng ǫǽnhân niêm Ȓţǫ.

Các ƦıƤŶĻƦŘĸȒǔͨžĻƦƛǂƦƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎdùng ŘŦtrích ƛĺǔŕǿphòng và và ȑȁlý các tài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶ. 9T/2022 ngân hàng Řŉ

ǫƄţƦhành ȑȁlý ŘǽǃŎžǁƦ13 nghìn ǫȚŘƷƦŶtài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶgiúp giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦnày žƄŤƦŎžƏcòn 23.623 ǫȚŘƷƦŶ(ŎžƄţƤ4,19% ǫƸƦŶtài ǟŃƦ). Chúng

tôi ƗȘȋƾƦŶngân hàng ǟųȑȁlý ŘǽǃŎžţǫgiá ǫǗƍcác tài ǟŃƦnày trong ƦıƤ2023 và 2024 ǫȀŘƲǫŁƱǫƄťƦŘťcho ƛǃƄƦžǳĺƦŌǾǫphá.

V=žĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦǫƵǫ.ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįSTBžƄŤƦŘįƦŶduy trì ǅƤǾŎ0,9% ǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄtrung bình ngành là 1,43%. BênŎŁƦžŘƲ,ǫȚǫǗƾƦŶtín ŕǺƦŶ

cho vay ŎǼįSTBŘƵƄȋǂƄcácƛƓƦžȋǿŎǗǼƄro Ʀžǽ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ŘĻǳǫǽTPDNǗĹǫǫžĹǔŎžƏŎžƄţƤƛĻƦƛǽǃǫ2,1% và 0% ȋťŕǽƦǃcho vay.

äĈrROH*ĀTĉ

VùƵŎŘƶȑȁlý tài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶǟųlâu žǁƦŕǿƗƄţƦ.mƄŤƦǫŁƄSTBŘįƦŶcòn 2 tài ǟŃƦǫžţŎžĹǔquan ǫǗƾƦŶŕǿƗƄţƦŘǽǃŎdùng ŘŦȑȁlý các tài ǟŃƦcóȋĹƦ

Řťlà ŎƸǔžĻƦSTBŘǽǃŎŎĻƤŎƵǫŁƄVAMC và KCN Phong Phú. Do ȒţǳǫƵphúc ǫŁǔnên quá trình thanh lý 2 tài ǟŃƦnày có ǫžŦǟųƤĹǫǫžǄƄgian ƦžƄťǳ

žǁƦsoȋǂƄchúng tôi ŕǿtính.

NGÂN HÀNG TMCP SÀI GÒN THĉÎ³fTÍN (STBΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ) 22.500 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 28.700 ė³H(+27,6%)
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=m}ΦùrSĀ 2022E 2023F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 28.316 34.726 

%YoY 59,9% 22,6%

NIM 3,5% 4,3%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 6.432 11.205 

% YoY 46,2% 74,2%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 2.644 4.606 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 20.818 25.424 

NPL (%) 0,90 0,90 

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 119 107 

ROA (%) 0,9% 1,4%

ROE (%) 13,6% 19,9%

ámĆΦ§Ć=

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

NGÂN HÀNG TMCP H*ĀΦùĉΦė1Φám ùΦùärW³ėrUùΦ³ ±Φ΄BID ΎHOSE) - MUA

fƄİΦǫŁƄΦƦŶłȒΦ̧̪ͼ̨̩ͼ̧̩̩̩ͩΦ̧̧̪̯̭ͧΦė³HΦ- fƄİΦƤǺŎΦǫƄŢǳΦ̨ΦƦıƤͩΦ̧̧̫̭̫ͧΦė³HΦ΄χ̧̩̩ͨϡ΅

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫȋǂƄǫƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ9T/2022 ŘŁǫ51.913 ǫȚŘƷƦŶ(+10% Yoy) và ƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţŘŁǫ17.677 ǫȚ

ŘƷƦŶ(+65% YoY).§ǃƄƦžǳĺƦghi ƦžĺƦǫıƦŶƤŁƦžǔžĻƦƛǂƦlà ƦžǄchi phí ŕǿphòng ǗǼƄro ŶƄŃƤsau giai ŘƱŁƦƦıƤ2021 ngân hàng Řŉtích ŎǿŎtrích

ƛĺǔŕǿphòng ǗǼƄro tín ŕǺƦŶquy mô ƛǂƦ.§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţ2022 FǽǂŎtính ǟųŘŁǫ23.215 ǫȚŘƷƦŶǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ71% soȋǂƄƦıƤ

2021 .

VCácŎžƏǟƵtài chính ŎǼįBIDŘŉcái ǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦsoȋǂƄǫǗǽǂŎ. ROEǫıƦŶǫȀ9% ƦıƤ2020 lên 19,8% ƦıƤ2022 trong khi ǫȚƛŤƦǃȑĹǳŶƄŃƤǫȀ1,76%

ȑǳƵƦŶ0,9% cùng ƗȘ.ùȚƛŤŕǿphòng bao ƦǃȑĹǳǅƤǾŎcao 214% ŎǳƵƄquý 3/2022 .

VTín ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžȋǂƄƤǺŎtiêu žǽǂƦŶǫǂƄphân khúc bán ƛŭ.ėƄŤŎŎǁŎĹǳƛŁƄtài ǟŃƦtheo žǽǅƦŶŘļȒƤŁƦžcho vay bán

ƛŭǟųgiúp cho NIM ŎǼįngân hàng ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦǔžĻƦnào.mƄŤƦNIM ŎǼįngân hàng ŘŁǫ2,77% ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄquý 3/2022 . Trong khi áp ƛǿŎǫıƦŶ

chi phíȋƵƦŘǽǃŎŶƄŃƤǫžƄŦǳƦžǄȋƍǫžţNHQD và ƦŶǳƷƦǫƄťƦȋƵƦgiá ǗŭǫȀKhoŌŁŎNhà ƦǽǂŎ.

V¥ţžƱŁŎžǫıƦŶȋƵƦ9% ǟųžƹǫǗǃǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdài žŁƦ. HĳŎŌƄŤǫŘƍƦžgiá ŎǼįBID ŘŉŶƄŃƤso ȋǂƄǫǗǽǂŎŘĸȒȋǂƄP/B 2023 FǅƤǾŎ1,6x

trong khi ROE 2023 FǅƤǾŎ17.5%.

äĈrRO

VäǼƄro ƦǃȑĹǳȋĽƦcòn žƄŤƦŕƄŤƦ.±ĳŎdù ǫȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįBID duy trì ǅƤǾŎǫžĹǔƦžǽƦŶƦţǳxét ȋťgiá ǫǗƍthì giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦŶƦǃnày ŘŉǫıƦŶǫıƦŶ

žǁƦ6 nghìn ǫȚŘƷƦŶǫȀŘĻǳƦıƤcho ǫžĹȒŘŉcó áp ƛǿŎƦžĹǫŘƍƦžlênŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦŎǼįngân hàng .
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=m}ΦùrSĀ 2022E 2023F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 67.585 76.217 

%YoY 8,1% 12,8%

NIM 3,0% 2,8%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 23.215 27.946 

% YoY 71,4% 20,4%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 2.958 3.086 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 20.410 23.489

NPL (%) 1,8% 1,7%

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 115% 113%

ROA (%) 1,0% 1,0%

ROE (%) 19,8% 17,5%



ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
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Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

³f1³mΦ=mĊ³fΦ¥m¾ ³
=ǳƶŎΦŎžǁƄΦȋĽƦΦǫǗƱƦŶΦǫįȒΦŎİŎΦƴƦŶΦƛǂƦ



HrW±Φ³m(³Φ³f1³mΦ=mĊ³fΦ¥m¾ ³Φ̧̩̩̩ΦΎ±ÃùΦ³ ±Φ¥m¿Φ¥m ³

HrQUA ùmÑr¥ĤHUY HOÀNG

Å Qua ƤƶǫƦıƤ2021 huy hoàng ȋǂƄBank Ύ=žǾƦŶΎThép, VNIndex ŌǽǂŎvào pha
ŘƄťǳŎžƏƦžǫȀŘƏƦžtháng 4/2022 .

Å Cùng ȋǂƄxu žǽǂƦŶdowntrend ŎǼįtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶͨcác ŎƸǔžƄţǳŎžǾƦŶkhoán ǫžĺƤ
chí còn ŘƄťǳŎžƏƦžsâu žǁƦsoȋǂƄVNIndex do ŘĳŎthù ngành .HƍƦžgiá các ŎƸǔžƄţǳ
CTCKtheo ǔžǽǁƦŶpháp P/EŘįƦŶǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong 4ƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒ.

Å Qua ǫžƵƦŶkê ƗţǫǖǳŃkinh doanh 2022 , 8 công ty ŎžǾƦŶkhoán ΄Ζ=ù=¥Η΅ŶƷƤcó
MBS, VCI, HCM, VND, SSI΄Řŉniêm Ȓţǫ΅và VPS, TCBS,MASC΄Ŏžǽįniêm Ȓţǫ΅là các
CTCK hàng ŘĻǳǫžƍǫǗǽǄƦŶͨŎžƄţƤŘţƦȑĹǔȑƏ65% doanh ǫžǳͼƛǃƄƦžǳĺƦžƱŁǫŘƶƦŶ
ŎǼįtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Do ŘƲcͨhúng tôi cho ǗĴƦŶ8 CTCK nói trên ŘǼŘƄťǳƗƄŤƦǫǗǅ
thành ƤĽǳŘŁƄŕƄŤƦŎǼįngành .
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MBS VCI HCM VND SSI  VNINDEX

MBS VCI HCM VND SSI VNINDEX

Return YTD -59.1% -57.0% -54.0% -57.7% -62.0% -34.2%

Beta 2022 2.33           1.89           1.80           1.81           1.73           

Các ŎƸǔžƄţǳngành ŎžǾƦŶkhoán có ƤǾŎBeta >1 (ŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžžǁƦso ȋǂƄ

xu žǽǂƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶ). Chính vì ȋĺȒ,ƤĳŎdù ǫžǿŎǫţžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ȋĽƦ

có ƛǃƄƦžǳĺƦ(ǫžĺƤchí có Công ty ȋĽƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦ)ƦžǽƦŶŌƄţƦŘƶƦŶ

giá ŎƸǔžƄţǳŎǼįcác Công ty ŎžǾƦŶkhoán ǫȀŘĻǳƦıƤŘţƦnay ȋĽƦŶƄŃƤ

ƤŁƦžžǁƦsoȋǂƄƤǾŎŶƄŃƤŎǼįVNIndex .
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Å Doanh thu ŎǼį88 CTCK trong 9 tháng ŘĻǳƦıƤŶƄŃƤǫȀ52,05 ngàn ǫȚȑǳƵƦŶcòn

47,05 ngàn ǫȚ(-10% svck). ìǺǫŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫǅƤŃƦŶǫǿdoanh khi doanh thu

ƤŃƦŶnày ŶƄŃƤ-188% svck, theo ŘƲlà ƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄȋǂƄdoanh thu ǟǺǫŶƄŃƤ-53%

svck, doanh thu cho vay margin và khác ǟǺǫŶƄŃƤƦžūƛĻƦƛǽǃǫ-5% và -1% svck.

Å Doanh thu žƱŁǫŘƶƦŶmôi ŶƄǂƄvà cho vay margin ƛĻƦƛǽǃǫŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶlên ŘţƦ

45% và 51% trong ǫƸƦŶdoanh thu ŎǼįCTCKtrong 9T2021 và 9T2022 .

Å Doanh thu žƱŁǫŘƶƦŶŶƄŃƤ10% svck 2021 , tuy nhiên LNTT toàn ngành ǟǺǫŶƄŃƤ

ŘţƦ34% svck. Lý do chính ŶƷƤcó ǟǿgia ǫıƦŶŎǼįchi phí lãi vay ǫıƦŶcao do ǫžǄƄ

ƗȘǫƄťƦǗŭŘƄqua ƗžƄţƦbào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįCTCK,ŎȉƦŶƦžǽǫžƍǫǗǽǄƦŶkhó ƗžıƦͨ

ƛǃƄǟǳĹǫžƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh ǟǺǫŶƄŃƤͨcácƗžƱŃƦƛƹǫǿdoanh ǫıƦŶlên.
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ÅVNIndex ŶƄȂȋȂƦŶŘǽǃŎŘłǫıƦŶkèm thanh ƗžƱŃƦǫƵǫvà ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟƵ
ƛǽǃƦŶnhà ŘĻǳǫǽcá nhân trong ƦǽǂŎƤǅtài ƗžƱŃƦŘŁǫŘƏƦžcho ŘţƦ
tháng 4/2022 , ǟǿƗƄŤƦFLCŕƄŧƦra ƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžĹƤŕǾǫgiai ŘƱŁƦ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶvà ŌǽǂŎvào ǫžǄƄƗȘdowntrend . Nhìn chung sau ǟǿƗƄŤƦtrên,
tâm lý nhà ŘĻǳǫǽŕĻƦŎžǳȒŦƦsang pha loǟǃvà ǫžĺƦǫǗƾƦŶ.

Å³ıƤ2022 ghi ƦžĺƦǟǿǟǺǫŶƄŃƤŎǼįƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄŎǼįǫĹǫŎŃCTCKŎŃǅ
doanh thu môi ŶƄǂƄƛĽƦtrong biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ.

ÅùıƦŶǫǗǽǅƦŶǟƵƛǽǃƦŶtài ƗžƱŃƦ³Hùcá nhân ƤǅƤǂƄŶƄŃƤƤŁƦžtrong 6
tháng ŎǳƵƄƦıƤvà thanh ƗžƱŃƦŎŁƦƗƄŤǫlà ƦžȂƦŶlý do ŶƄŃƄthích cho ǟǿ
khó ƗžıƦŎǼįƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄtrong ƦıƤ2022 .
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NHÌN ùm(ĞGÌ QUA PHÍ MÔI frÏrͮ

Å¥žƱŃƦŶ65% ǫžƍǔžĻƦmôi ŶƄǂƄŘǽǃŎƦĲƤŌǅƄcác CTCK top ŘĻǳ. Trong
ŘƲ3 ông ƛǂƦVPS, SSI và VND ƦĲƤŶƄȂȋƍtrí top 3 duy trì trong ƦžƄťǳƦıƤ
qua. Các CTCKǟȁŕǺƦŶcác công ŎǺŎŁƦžtranh trong ƤŃƦŶnày ŕŧǫžĹȒ
ƦžĹǫlà ȋťGiá (giá phí ŕƍŎžȋǺ,ǟȁŕǺƦŶŌǅƄcác CTCKƦžǽVPS và TCBS,
MASC) hay ìŃƦǔžļƤ(ŎžĹǫƛǽǃƦŶǫǽȋĹƦŎǼįmôi ŶƄǂƄ,ŘƶŘįŕŁƦŶŎǼįžŤ
sinh thái ǟŃƦǔžļƤƦžǽSSI,VND..,)

Å±ǾŎphí ƦŶžƄŤǔȋǺmôi ŶƄǂƄtrung bình có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤlà ƗţǫǖǳŃǫȀ
ǟǿŎŁƦžtranh ngày càng gay ŶĲǫŶƄȂįCTCK ŘŦtranh giành ǫžƍǔžĻƦ
ŎȉƦŶƦžǽxu žǽǂƦŶǟȁŕǺƦŶE-broker ngày càng ǔžƸŌƄţƦ.

³ŶǳƷƦͩΦm¾ìM

³ŶǳƷƦͩeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž³ŶǳƷƦͩeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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ìÒmĎĀQUY MÔ KHÁCH HÀNG §Ï³LÀ §ÐrùmT=0³mTRANH ±0³m±d³m(ù=Ĉ CÁC CTCKH*ĀNGÀNH

Å Các CTCK top ŘĻǳcóǫŤǔkhách hàng ȋȂƦŶŎžĲŎvà quy mô ŘƴƦŶŘŃƱŘǽǃŎǫžŦžƄŤƦqua ǟƵŕǽtài ǟŃƦǖǳŃƦlý ŎǼįkhách hàng (AUM) và ǟƵŕǽǫƄťƦŶȁƄ
ŎǼįkhách hàng (CASA). Theo ǽǂŎtính ŎǼįABS Research,ǫŁƄ30/9/2022 , 7 CTCKƦƸƄŌĺǫŘǽǃŎchúng tôi trình bày phía ŕǽǂƄŎžƄţƤƛĻƦƛǽǃǫlà 54% và
62% ǫƸƦŶǟƵŕǽAUM và CASA trên toàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶžŤsinh thái ŘĻȒŘǼcác ǟŃƦǔžļƤtài chính ŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳŘįdang ŎǼįnhà ŘĻǳǫǽlà ƛǃƄǫžţŎŁƦžtranh ƤŁƦžƤųƦžĹǫŎǼį
các CTCK top ŘĻǳŎȉƦŶƦžǽlà rào ŎŃƦgia ƦžĺǔŘƵƄȋǂƄcác CTCK quy mô Ʀžǀ. Và ŘĳŎŌƄŤǫ, các CTCK này ǟųžǽǅƦŶƛǃƄƦžƄťǳƦžĹǫkhi thanh
ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶgia ǫıƦŶ.

Å Tuy nhiên trong Q4/20222 ,Řŉcó làn sóng nhà ŘĻǳǫǽrút ȋƵƦƗžǀƄcác ǟŃƦǔžļƤtrái ǔžƄţǳ,ǖǳȜtrái ǔžƄţǳdo các CTCK phân ǔžƵƄ.HƄťǳnày cóǫžŦtác
ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦAUM các CTCK.
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Lãi cho vay 9 tháng 2022 Lãi cho vay 9 tháng 2021

ùäÒTHÀNH KÊNHD,³ėÂ³THAY ùmT³f!³m0³ùͨrV±+³³mrVĀäĈrRO

ÅThanh ƗžƱŃƦtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶsuy ŶƄŃƤ,ƦžǽƦŶdoanh thu cho vay margin ŎǼįcác CTCKǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŶĻƦ30% svck 2021 (ǫȀƗžƱŃƦŶ9.744 ǫȚVND lên
12.630 ǫȚVND). Doanh thu ƤŃƦŶnày có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤŕĻƦqua ǫȀƦŶquý ƦžǽƦŶȋĽƦghi ƦžĺƦǅƤǾŎcao svck 2021 .

ÅìƵŕǽcho vay margin toàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫıƦŶƦžūtrong Q3.2022 ƤĳŎdù thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶsuy ŶƄŃƤ.mƄŤƦǫǽǃƦŶnày ȑŃȒra ǫŁƄƤƶǫǟƵCTCK có
ŘƶƦŶthái bán ŶƄŃƄŎžĹǔŎƸǔžƄţǳtrong tháng 11 ƦžǽMBS, MASC, Yuanta, TVI,ͫ

Å³ŶžƄŤǔȋǺcho vay margin theo deal mang ƛŁƄdoanh thu ƛǂƦcho các CTCK trong ƦıƤ2022 và ŘƷƦŶǫžǄƄlà ƦŶǳƷƦȋƵƦthay ǫžţcho trái ǔžƄţǳvà ngân
hàng trong giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦŌǅƄcác ǟǿƗƄŤƦƦžǽTân Hoàng Minh, ėŁƦùžƍƦžPhát . Tuy nhiên ƦŶžƄŤǔȋǺnày ǫƄťƤļƦǗǼƄro ǗĹǫƛǂƦcho CTCK và ǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán khi ǫžǿŎǫţŎžǾƦŶminh ŌĴƦŶȋƄŤŎhàng ƛƱŁǫông ƛǂƦ;HìŌƍcác CTCK bán ŶƄŃƄŎžĹǔtrong tháng 11/2022 .

³ŶǳƷƦͩeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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ė,³LÀ ±2³fKINH DOANH CÓmrUĀìĀ(ùSINH §Ñrm(áD,³

Å Các CTCKŘĳŎŌƄŤǫcác CTCK top ŘĻǳǫžǿŎžƄŤƦǫıƦŶȋƵƦŘƄťǳƛŤliên ǫǺŎƦžĴƤƤǅǗƶƦŶquy mô cho vay margin qua các ƦıƤ.HƷƦŶǫžǄƄǫȚƛŤŘƿƦŌļȒ
ŎȉƦŶŘǽǃŎǫıƦŶŕĻƦqua các ƦıƤvà ŶƄŃƤŕĻƦȋťƤǾŎan toàn trong ƦıƤ2022 do ǫžƍǫǗǽǄƦŶŕƄŧƦŌƄţƦȑĹǳŘƄ. Ngoài ra, các CTCK top ŘĻǳcó xu
žǽǂƦŶǟȁŕǺƦŶŘƿƦŌļȒtài chínhƦžƄťǳžǁƦƤǾŎtrung bình trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘŦǫƵƄŘįhóa ƛǃƄƦžǳĺƦ.

Å Trên ǫžǿŎǫţ, các CTCKŎŁƦžtranh trong ƤŃƦŶcho vay margin không ŎžƏŕǿįtrên lãi ǟǳĹǫmà còn ǔžǺǫžǳƶŎvào ƤǾŎŘƶǗǼƄro cóǫžŦŎžĹǔƦžĺƦŘǽǃŎ
ŎǼįbên cho vay (các CTCK)Ʀžǽroom tín ŕǺƦŶvà ƤǾŎgiá cho vay.

Å CóǫžŦŘİƦžgiá ƤǾŎŘƶžƄŤǳǖǳŃŎǼįžƱŁǫŘƶƦŶcho vay margin qua ȋƄŤŎso sánh Net Interest Margin (NIM)ŶƄȂįcác CTCK. Các công ty ŎžǾƦŶkhoán
có ȋƵƦƦǽǂŎngoài ƦžǽMASC có ƛǃƄǫžţƦŶǳƷƦȋƵƦǗŭnên có ǫžŦŎŁƦžtranh ŘǽǃŎȋǂƄcác CTCKƛǂƦƦžǽVPS, SSI, VNDͫùȀŘƲ,Řǽįra ŘǽǃŎƤǾŎlãi
ǟǳĹǫcho vay ǅƤǾŎŎŁƦžtranh ƦžĹǫǫžƍǫǗǽǄƦŶ,ŎžƏƗžƱŃƦŶ8% Ύ9%.

Å Là ƤŃƦŶdoanh thu có ƤƵƄliên quan ǫǽǁƦŶŘƵƄŎžĳǫŎžųȋǂƄƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄ, do ŘƲcác CTCK có ǫžƍǔžĻƦcho vay margin ƛǂƦŘƷƦŶǫžǄƄŎȉƦŶlà các
CTCKǫžƵƦŶƛƓƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶǅƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄ.

³ŶǳƷƦͩeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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Lãi ǟǳĹǫcho vay và ŘƄvay ǽǂŎtính

§ŉƄΦǟǳĹǫΦŎžƱΦȋįȒChi phí lãi vay
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ėįȒΦ³mΦϦΦǫƸΦŎžǾŎΦǫǗƱƦŶΦƦǽǂŎėįȒΦ³mΦϦΦǫƸΦŎžǾŎΦƦǽǂŎΦƦŶƱłƄėįȒΦǫǗİƄΦǔžƄţǳ
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ùċDOANH f"áKHÓ TRONG³ ±2022

Å Nhìn trên góc ŘƶǫƸƦŶquát ,žƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh Řťǳmang ƛŁƄƛǃƄƦžǳĺƦ
cho các công ty ŎžǾƦŶkhoán ŌĹǫƗŦǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong giai ŘƱŁƦuptrend
hay downtrend ƦžǄvào ƛǃƄǫžţȋťthông tin ŎȉƦŶƦžǽƗƄţƦǫžǾŎŘĻǳǫǽ.

Å §ǃƄƦžǳĺƦžƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh Ŷĳǔkhó ƗžıƦkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌǽǂŎvào
giai ŘƱŁƦdowntrend, danh ƤǺŎǫǿdoanh ŎǼįcác CTCK có xu žǽǂƦŶ
ŎžǳȒŦƦŕƍŎžsang các tài ǟŃƦcó ít ǗǼƄro ŌƄţƦŘƶƦŶžǁƦŎƸǔžƄţǳƦžǽ
ŎžǾƦŶŎžƏǫƄťƦŶȁƄvà trái ǔžƄţǳ.

Å VCI và HCM là 2 CTCK có ƛǃƄǟǳĹǫǫǿdoanh ǫƵǫƦžĹǫtrong nhóm các
CTCKƦžǄvào ȋƄŤŎduy trì ŎǁŎĹǳdanh ƤǺŎvào các ŎƸǔžƄţǳǫƵǫŎȉƦŶ
ƦžǽŎžƄţƦƛǽǃŎŘĻǳǫǽžǃǔlý trong ǫžǄƄƗȘǫžƍǫǗǽǄƦŶkhó ƗžıƦ.
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HDG FLC VHM MSN KDH MWG PAC CTR VNM KBC FPT GMD STB VPB NVL REE PNJ MBB GEX EIB

ùƱǔΦŎƸΦǔžƄţǳΦƤǳįͼ΄ŌİƦ΅ΦǗƿƦŶΦŎǼįΦǫǿΦŕƱįƦžΦ=ù=¥ΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩Φ΄ǫȚΦė³D΅Φ

HrW±Φ³m(³Φ³f1³mΦ=mĊ³fΦ¥m¾ ³Φ̧̩̩̩ΦΎ±2³fΦùċΦD¾ ³m

Note: DȂΦƛƄŤǳΦǫǿΦŕƱįƦžΦǫǗŢƦΦm¾ìMΦƦŶȀƦŶΦŎĺǔΦƦžĺǫΦǫȀΦƦŶłȒΦ̧̪ͼ̪ͼ̧̩̩̩ΦŘţƦΦ̨̭ͼ̬ͼ̧̩̩̩
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ǫžŝƱΦƦŶłƦžΦ΄ǫȚΦė³D΅

Φ;Hì  Tài chính  Khác

±2³fIB CÒN³mrVĀDĉH{PHÁT ùärW³

ÅDoanh thu ǫȀƤŃƦŶNgân hàng ŘĻǳǫǽ(IB)ŎǼįcác CTCK trong ƦıƤ2021 và 2022 ǔžĻƦƛǂƦǫžǳƶŎȋťƛƓƦžȋǿŎǫǽȋĹƦphát hành DCM ΄ŎǺǫžŦlà trái
ǔžƄţǳ΅.³ƸƄŌĺǫlà TCBS,khi công ty này ȋƵƦŘŉŕĽƦŘĻǳtrong ŎǳƶŎŘǳįphát ǫǗƄŦƦcác ǟŃƦǔžļƤŎĹǳtrúc và bán ƛŭtrái ǔžƄţǳͨǫƄţǔsau ŘƲlà VND ŎȉƦŶ
Řŉphát ǫǗƄŦƦžŤǫžƵƦŶbán trái ǔžƄţǳhoàn ǫžƄŤƦtrong ǫžǄƄgian ŶĻƦŘĸȒ. Tuy nhiên, các ǟǿƗƄŤƦliên quan ŘţƦtrái ǔžƄţǳtrong ƦıƤ2022 ŘŉƗžƄţƦquy
mô phát hành và giao ŕƍŎžtrái ǔžƄţǳŶƄŃƤƤŁƦžtrong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ.

Å±ƶǫCTCK có tên ǫǳƸƄtrong žƱŁǫŘƶƦŶtrong žƱŁǫŘƶƦŶIB có ǫžŦnói ŘţƦVCI,ȋƵƦŕĽƦŘĻǳtrong ƤŃƦŶIB ǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam ȋǂƄƦžƄťǳdeal phát
hành ECM và ǫǽȋĹƦM&A trong ƦıƤ2021 ƦƸƄǫƄţƦŶƦžǽ:ùǽȋĹƦIPO và niêm Ȓţǫtrên HOSE cho DXS ǫžǽǁƦŶȋǺƗžƱŃƦŶ150 ǫǗƄŤǳUSD và ȋƵƦhóa
công ty ƗžƱŃƦŶ500 ǫǗƄŤǳUSD,ùǽȋĹƦcho VPBŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶ49% ǔžĻƦȋƵƦgóp ǫŁƄFE CREDITcho Sumitomo Mitsui Financial Group có giá ǫǗƍƗȚƛǺŎ
ǫȀǫǗǽǂŎǫǂƄnay ŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶM&A trong ƛƓƦžȋǿŎtài chính ǫŁƄėƄŤǫNam (1,4 ǫȚUSD)ͫTuy nhiên ŘƲƦŶgóp doanh thu ŎǼįƤŃƦŶIB ǫŁƄVCI ȋĽƦcòn
ŎžǽįƛǂƦdo ŘĳŎthù žƱŁǫŘƶƦŶnày ghi ƦžĺƦdoanh thu cóŘƶǫǗŧ.

ÅNhìn chung, žƄŤƦǫŁƄžƱŁǫŘƶƦŶIBŎǼįcác CTCKėƄŤǫNam ŎžǽįŘǽǃŎphát ǫǗƄŦƦdo ǫžƍǫǗǽǄƦŶȋƵƦcòn ŎžǽįŘǽǃŎphát ǫǗƄŦƦhoàn ŎžƏƦžͨŘĸȒlà ƤŃƦŶcó
ŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦtrong dài žŁƦ.

³ŶǳƷƦͩeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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ùǽΦȋĹƦΦ̰ù̧̩̩̩ùǽΦȋĹƦΦ̰ù̧̨̩̩
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Dǿįvào các ƛǳĺƦŘƄŦƤchính Ʀžǽsau :

ÅHƍƦžgiá các ŎƸǔžƄţǳngành ŎžǾƦŶkhoán và ŘƍƦžgiá VNIndex ŘįƦŶǅƤǾŎǫžĹǔ;

ÅThanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘŉŎžŁƤƤǾŎŘİȒƦŶĲƦžŁƦtrong 2022 và cóŕĹǳžƄŤǳŌĺǫǫıƦŶǫǗǅƛŁƄvào ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎǳƵƄƦıƤ;

ÅCácȒţǳǫƵtiêu ŎǿŎtrong kinh ǫţȋƓmô ŘŉŘǽǃŎǔžŃƦánh ǔžĻƦƛǂƦvào ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán

ÅDòng ȋƵƦƦŶƱŁƄǟųquay ƛŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǂƄƦƸƄ/ŎĺƦbiên ƦžǄǫǗƄŦƦȋƾƦŶlãi ǟǳĹǫUSDŘŁǫŘƏƦžvà ŘƍƦžgiá ǗŭŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam

Chúng tôi Řǽįra các ŶƄŃŘƍƦž:

ÅDǿbáo ŘƄŦƤǟƵVNIndex trong ƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅǟųdao ŘƶƦŶtrong biên ŘƶǗƶƦŶǫȀ780 Ύ1150 ŘƄŦƤvà žƷƄǔžǺŎȋťvùng 1.275 ŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2023 .
Thanh ƗžƱŃƦŎǼįVNIndex ǟųŕĻƦžƷƄǔžǺŎƦžūǫȀQ3/2022 ,ȋťƤǾŎtrung bình 10 - 12 nghìn ǫȚVND/phiên.

ÅTâm lý nhà ŘĻǳǫǽŕĻƦŎžĹǔƦžĺƦȋƄŤŎǟƄţǫŎžĳǫcác chính sách ǖǳŃƦlý ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶžƷƄǔžǺŎgiúp ǫǿdoanh ŎžǾƦŶkhoán ŕŧǫžǅžǁƦƦıƤ2022 .

Å³ŶžƄŤǔȋǺkinh doanh trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ(ǫǽȋĹƦphát hành , phân ǔžƵƄ, mua bán ƛŁƄ,ǖǳŃƦlý ǖǳȜtrái ǔžƄţǳ)ǟųcó ǟǿsuy ŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄƦıƤ
2020 -2021 , ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦKQKDŎǼįƦžƄťǳCTCKƛǂƦƦžǽTCBS, VPS, VNDSͫCác CTCK này ǟųǫĺǔtrung žǁƦvào ƦŶžƄŤǔȋǺkinh doanh ŎƸǔžƄţǳ
ǫǗǳȒťƦǫžƵƦŶƗžƄţƦƤǾŎŘƶŎŁƦžtranh trong ƤŃƦŶnày nói chung càng gay ŶĲǫžǁƦ.

ùȀŘƲ,ŶƄŃŘƍƦždoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄvà cho vay margin ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦžūǅƤǾŎ5%, doanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔƤŃƦŶǫǿdoanh ŘƄ
ngang ,ƛǃƄǟǳĹǫƤŃƦŶnày ŘŁǫƗžƱŃƦŶ5%,ƤŃƦŶǫǽȋĹƦ& khác suy ŶƄŃƤ10%.§ǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác CTCK top ŘĻǳƦıƤ2023 ǟųcó xu žǽǂƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ
Ʀžū/ŘƄngang svck 2022 .

ėǂƄcác ƛǳĺƦŘƄŦƤvà ŶƄŃŘƍƦžƦžǽtrên , ABS Research Řǽįra ƗžǳȒţƦƦŶžƍTRUNG §)áȋǂƄnhóm ngành ŎžǾƦŶkhoán và ƗžǳȒţƦƦŶžƍtheo dõi , trading
³f!³m0³khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶcó sóng žƷƄȋǂƄcác ŎƸǔžƄţǳSSI, VND, HCM, VCI, MBS do tính ƦžŁȒŎǼįŎƸǔžƄţǳvà các ŎƸǔžƄţǳtrên ǫžǳƶŎnhóm žǽǅƦŶƛǃƄ
ƦžƄťǳƦžĹǫkhi thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶžƷƄǔžǺŎ.
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Ngành ;ŃƱΦmƄŦƤ
ĞţǳǫƵtích ŎǿŎvà tiêu ŎǿŎŘįƦxen

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì



ÅHƍƦžgiá ŎǼįngành ŌŃƱžƄŦƤėƄŤǫNam ŶƄŃƤtrung bình 18% so ȋǂƄŘĻǳ

ƦıƤvào ƦıƤ2022,ǫžĹǔžǁƦƤǾŎŶƄŃƤ16,3% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤŎǼįŎžƏǟƵ

VNIndex . Chi ǫƄţǫŌƄţƦŘƶƦŶcác ŎƸǔžƄţǳnhǽsau: BMI (-51% YTD); BIC (-

10% YTD); MIG (-38% YTD); BVH (-17% YTD); PVI (-2% YTD); PTI (-15%

YTD) và VNR (-38% YTD).

Å Sau 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ,žĻǳžţǫcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤtrên sàn

Řťǳghi ƦžĺƦǫıƦŶtrǽǅƦŶdoanh thu phí ŌŃƱžƄŦƤǫžǳĻƦŘŁǫ2 con ǟƵ

ƦŶƱŁƄǫǗȀPGI (+1,26%), ABI (+5,69%), BLI (+7,76%). AIC là doanh ƦŶžƄŤǔ

ŘŁǫǫıƦŶtrǽǅƦŶdoanh thu phíĹƦtǽǃƦŶƦžĹǫ(+69,78%).

Å ABI có žƄŤǳǖǳŃkinh doanh ŎƵǫlõi ǫƵǫƦžĹǫkhi ǫȚƛŤƗţǫžǃǔǫžĹǔƦžĹǫso

ȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔtrên sàn 90,7%, trong khi ǫȚƛŤƗţǫžǃǔcao ƦžĹǫǫŁƄ

PTIŘŁǫ117 ,1%

Å PTI là doanh ƦŶžƄŤǔduy ƦžĹǫtrên sàn ghi ƦžĺƦƛƹǫžǳĻƦ-348 ǫȚŘƷƦŶcho

9 tháng ƦıƤ2022 do chi phí ŌƷƄthǽǄƦŶǫıƦŶƤŁƦžliên quan ǫǂƄgói ŌŃƱ

žƄŦƤtai ƦŁƦΖėȂƦŶTâm ƦΗ

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ=Ĉ Φ³f1³mͩΦùäĀ³fΦ§)á
DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành ŌŃƱΦžƄŦƤȋǂƄΦė³r

³ŶǳƷƦ: ABS Research
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¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦ̰ùͼ̧̩̩̩

³ŶǳƷƦ: BCTC, ABS Research

Sàn Doanh thu phí
ŌŃƱΦžƄŦƤǫžǳĻƦ YoY%

ùƸƦŶΦŎžƄΦŌƷƄΦ
ǫžǽǄƦŶΦŌŃƱΦ
žƄŦƤ

ùȚΦƛŤΦŌƷƄΦ
ǫžǽǄƦŶ

ùȚƛŤchi phí
kinh doanh

ùȚƛŤ
Ɨţǫžǃǔ

Doanh 
thu tài
chính

YoY%
mƄŤǳΦ

ǟǳĹǫΦŘĻǳΦ
ǫǽ

ROA ROE

¥žƵƄphi nhân ǫžƾ

BMI HOSE 3.080,0 21,6% 938.6 30,5% 65,2% 95,7% 241,9 15,6% 9,2% 3,9% 12,2%

BIC HOSE 1.739,9 28,0% 560.2 32,2% 67,6% 99,8% 248,0 -5,4% 7,5% 4,4% 11,2%

MIG HOSE 1.779,5 15,9% 669.9 37,6% 60,4% 98,0% 144,7 -8,4% 5,8% 2,8% 11,6%

PGI HOSE 1.931,8 1,3% 883.1 45,7% 50,6% 96,3% 57,7 -8,7% 2,4% 3,8% 14,2%

PTI HNX 3.282,6 11,4% 1.580,5 48,1% 69,0% 117,1% 116,0 -21,3% 3,4% -3,1% -13,6%

PVI HNX 3.750,2 23,3% 1.602,3 42,7% 52,6% 95,3% 668,6 15,3% 8,0% 2,9% 9,3%

ABI UPCOM 1.387,7 5,7% 518.1 37,3% 53,4% 90,7% 95,8 2,3% 4,7% 4,5% 11,9%

AIC UPCOM 1.492,6 69,8% 486,5 32,6% 76,3% 108,9% 131,8 176,8% 12,9% 0,4% 1,2%

BLI UPCOM 722,0 7,8% 223,6 31,0% 62,1% 93,1% 126,2 53,9% 11,6% 4,2% 13,0%

BVH HOSE 29.496,4 10,8% 26.208,9 88,9% 20,1% 109,0% 7.261,1 10,0% 7,2% 0,9% 7,6%

PRE HNX 754,8 40,2% 346,6 45,9% 47,5% 93,4% 101,2 15,4% 7,9% 2,9% 16,6%

¥žƵƄtái ŌŃƱΦžƄŦƤ

VNR HNX 984,4 -3,8% 264,4 26,9% 61,5% 88,4% 194,6 -40,3% 7,6% 4,4% 9,8%

PVI HNX 3.750,2 23,3% 1.602,3 42,7% 52,6% 95,3% 668,6 15,3% 8,0% 2,9% 9,3%
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ùıƦŶtrǽǅƦŶdoanh thu phí ŌŃƱΦžƄŦƤhàng ƦıƤ
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ùȚƛŤŌƷƄthǽǄƦŶŌŃƱΦžƄŦƤ

³ŶǳƷƦ: IAV, ABS Research

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶphí ŌŃƱžƄŦƤ

¥ţǫthúc 3 quý 2022 ,ǫƸƦŶdoanh thu phíŌŃƱžƄŦƤtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶtích ŎǿŎ16,9% ƦžǄ

ƤǾŎƦťƦǫžĹǔcùng ƗȘƦıƤngoái . Trong ŘƲdͨoanh thu phí ŌŃƱžƄŦƤphi nhân ǫžƾǽǂŎŘŁǫ49.792 ǫȚ

ŘƷƦŶͨǫıƦŶǫǽǅƦŶ19,1% YoY và ȋǽǃǫƤǾŎǫǗǽǂŎǫžǄƄƗȘŘŁƄŕƍŎž12-15%.±ŃƦŶŌŃƱžƄŦƤǟǾŎƗžǀŝͨcháy

ƦƸhͨàng không ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcao ƦžĹǫͨƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ29.5%, 25% và 27,8%. Doanh thu phí

ŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾŘŁǫǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƸƦŘƍƦž16,2% YoY tuy có ǟǿǟǺǫŶƄŃƤƦžūȋťǟƵƛǽǃƦŶžǃǔ

ŘƷƦŶkhai thác ƤǂƄtrong 9 tháng -5,2%. Các ǟĵƦǔžļƤŌŃƱžƄŦƤliên Ɨţǫchung và ŌŃƱžƄŦƤžƹƦžǃǔ

ŘǽǃŎǽįŎžǳƶƦŶvà ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcaoƦžĹǫͨƛĻƦƛǽǃǫŎžƄţƤ51,3% và 24,4%ŎǁŎĹǳǟŃƦǔžļƤ.

ùȚƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶvà chi phí ŌƷƄhoàn ǫıƦŶcao

Ngành ŌŃƱžƄŦƤŘŉqua giai ŘƱŁƦǫžǳĺƦƛǃƄƦıƤ2021 khi ŎŃƦǽǂŎǫžǿŎžƄŤƦgiãn cách xã žƶƄͨcác

ǔžǽǁƦŶǫƄŤƦgiao thông ít ƛǽǳthông, ǟƵȋǺtai ƦŁƦŶƄŃƤƤŁƦžͨcác žƱŁǫŘƶƦŶgiao ǫžǽǁƦŶgián ŘƱŁƦͨ

ƦŶǽǄƄdân ŎȉƦŶžŁƦŎžţŘƄkhám ǟǾŎƗžǀŝŕĽƦŘţƦǫȚƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶŶƄŃƤƤŁƦž. Sau khi ŎžŁƤŘİȒquý

1/2022 ,ǫȚƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶŌĲǫŘĻǳǫıƦŶǫǗǅƛŁƄͨǫƄŤƤŎĺƦȋťƤǾŎǫǗǽǂŎŘŁƄŕƍŎž. 2 ƦŶžƄŤǔȋǺŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶ

doanh thu ƛǂƦƦžĹǫƤŃƦŶŌŃƱžƄŦƤphi nhân ǫžƾlà ŌŃƱžƄŦƤxeŎǁŶƄǂƄvà ŌŃƱžƄŦƤǟǾŎƗžǀŝghi ƦžĺƦǫȚ

ƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶcao ƦžĹǫ47% và 31%.

³žȂƦŶŘƄŦƤsáng §ǳĺǫKinh doanh ;ŃƱžƄŦƤ2022

§ǳĺǫKinh doanh ;ŃƱžƄŦƤŘŉŘǽǃŎ;ƶTài chính (BTC) ǟȁįŘƸƄvà có žƄŤǳƛǿŎǫȀƦıƤ2023 . Các ŘƄťǳ

ƗžƱŃƦƤǂƄgiúp doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤnâng cao tính ǫǿŎžǼtrong ȋƄŤŎxây ŕǿƦŶ, phát ǫǗƄŦƦcác ǟŃƦ

ǔžļƤŌŃƱžƄŦƤvà ŎžƏǔžŃƄŘıƦŶký ȋǂƄBTCȋťphǽǁƦŶpháp và cǁǟǅtính phí. Các công ty ŌŃƱžƄŦƤcó

ƦžƄťǳƛǿįŎžƾƦkhi phân ŌƸdanh ƤǺŎŘĻǳtǽhǁn khi không còn ŎĹƤŘĻǳtǽra nǽǂŎngoài khi ŘİǔǾƦŶŘǼ

các ŘƄťǳƗƄŤƦȋťtài chính và ǖǳŃƦlý ƦŶƱŁƄžƵƄ. Tuy nhiên,Ƥĳǫkhác, ŌƶƛǳĺǫƤǂƄŎȉƦŶŌƸsung các quy

ŘƍƦžǟƄţǫŎžĳǫhǁn ȋǂƄkênh bancassurance và ŘŁƄlý ǔžŃƄŶƄŃƤchi phí ǫǗŃƦıƤŘĻǳȋǂƄcác žǃǔŘƷƦŶ

phân ǔžƵƄ. Ngoài ra các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤŎȉƦŶkhông ŘǽǃŎphép ŘĻǳtǽŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.
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ùƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžkênh phân ǔžƵƄbancasuarance

Bancasurance ǫƄţǔǫǺŎlà kênh phân ǔžƵƄžƄŤǳǖǳŃcho các công ty ŌŃƱžƄŦƤ.ùȚǫǗƾƦŶphân ǔžƵƄqua kênh bancasurance ŎžƄţƤ26,7% ǫƸƦŶdoanh thu phí ŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾͨǫıƦŶƦžū

so ȋǂƄƤǾŎ23% ƦıƤ2021 . Trong ŘƲƦţǳtính riêng doanh thu phí khai thác ƤǂƄͨkênh ngân hàng ŘŉŎžƄţƤǫǂƄ49,5% ǫƷƦŶdoanh thu trong 9 tháng ŘĻǳƦıƤnay. ³ıƤ2022 ŎȉƦŶ

ŎžǾƦŶƗƄţƦƦžƄťǳǫžǽǁƦŶȋǺžǃǔtác ƤǂƄŶƄȂįngân hàng và các công ty ŌŃƱžƄŦƤžƄŦƤƦžĴƤthúc ŘļȒkênh phân ǔžƵƄnày, có ǫžŦƗŦŘţƦƦžǽ: FWD chính ǫžǾŎký Ɨţǫphân ǔžƵƄŌŃƱ

hiêm qua žŤǫžƵƦŶŶĻƦ2.300 chi nhánh và phòng giao ŕƍŎžtrên toàn ǖǳƵŎŎǼįAgribank, Shinhan Life ǫǗƄŦƦkhai mô hình kinh doanh ŌŃƱžƄŦƤliên Ɨţǫngân hàng ȋǂƄShinhan Bank,

Hanwha Life và Vietinbank ký ƗţǫŎžƄţƦƛǽǃŎžǃǔtác phân ǔžƵƄŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾ.§ǳĺǫkinh doanh ŌŃƱžƄŦƤǟȁįŘƸƄcóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2023 ŌƸsung thêm các quy ŘƍƦžȋťyêu ŎĻǳtrình Řƶ

ŎǼįcán ŌƶǔžǺtrách žƱŁǫŘƶƦŶǫǽȋĹƦŘŁƄlý ŌŃƱžƄŦƤͨcác ŘƄťǳƗƄŤƦȋťžŤǫžƵƦŶthông tin ƗţǫƦƵƄvà ǫžƄţǫƛĺǔquy trình giám sát ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤȋǂƄŘŁƄlý ǫƸŎžǾŎ. Các quy

ŘƍƦžƤǂƄŘǽǃŎphát ǫǗƄŦƦtheo žǽǂƦŶǫıƦŶŎǽǄƦŶtrách ƦžƄŤƤŎǼįngân hàng trong ȋƄŤŎphân ǔžƵƄŌŃƱžƄŦƤͨtránh tình ǫǗŁƦŶǫǽȋĹƦsai, chèn ép khách hàng tham gia ŌŃƱžƄŦƤ.³žȂƦŶ

ǟȁįŘƸƄƤǂƄgiúp nâng cao uy tín ŎǼįkênh phân ǔžƵƄbancasuarance, giúp ngành ŌŃƱžƄŦƤphát ǫǗƄŦƦan toàn và ŌťƦȋȂƦŶ.

=ŁƦžtranh trong ngành ŌŃƱžƄŦƤΎƦžǽǄƦŶǫžƍǔžĻƦdoanh thu phí ŌŃƱžƄŦƤcho doanh ƦŶžƄŤǔƦžǀ

ėťƤŃƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾͨManulife tuy cóǟǿǟǺǫŶƄŃƤƦžūȋťǫžƍǔžĻƦtheo ǫƸƦŶdoanh thu phí ŌŃƱžƄŦƤƦžǽƦŶȋĽƦŘǾƦŶŘĻǳngành ȋťdoanh thu phí khai thác ƤǂƄƛͨȉȒƗţ9 tháng

ŘĻǳƦıƤŘŁǫ6.862 ǫȚŘƷƦŶ.;ŃƱėƄŤǫnhân ǫžƾduy trì ǫžƍǔžĻƦƸƦŘƍƦžtrong khi Prudential ŘİƦžƤĹǫ1,15% ǫžƍǔžĻƦ.³žȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒŎžǾƦŶƗƄţƦǟǿŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǁŎĹǳǫžƍǔžĻƦǫȀ

các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾtop ŘĻǳsang các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤƦžǀžǁƦ. Các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžký ƤǂƄcác ǫžǀįǫžǳĺƦbancasuarance, ŘĻǳǫǽ

ǾƦŶŕǺƦŶcông ƦŶžŤtrong các khâu ŎžıƤsóc khách hang, ŶƄŃƄǖǳȒţǫŌƷƄǫžǽǁƦŶƦžĴƤnâng cao ȋƍǫžţŎǼįmình trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶŎŁƦžtranh ƗžƵŎƛƄŤǫ.±ŃƦŶŌŃƱžƄŦƤphi

nhân ǫžƾŎȉƦŶghi ƦžĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤƦžǀgiành thêm ǫžƍǔžĻƦƦžǽƦŶxu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǁŎĹǳkhông rõ ràng ƦžǽŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾ.
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Prudential 19,2% 18,06% 16,91% -1,15%

Dai-ichi life 12,0% 11,69% 12,35% 0,66%
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ùƄţǔǫǺŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀƦťƦlãi ǟǳĹǫcao

ùǗǽǂŎƦžȂƦŶnguy ŎǁȋťƛŁƤphát, chu ƗȘǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘǽǃŎŕǿbáo ǟųǫƄţǔǫǺŎǫƄţǔŕƄŧƦchoŘţƦgiai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤ2023 .;ŃƱžƄŦƤlà ngành ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄkhi lãi ǟǳĹǫǫıƦŶdo ǫȚǫǗƾƦŶ

ƦĲƤŶƄȂǫƄťƦƤĳǫvà các ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄcao. Trên báo cáo tài chính ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤͨcác ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄŘįƦŶŎžƄţƤŎǁŎĹǳƛǂƦtrong ǫƸƦŶtài ǟŃƦǫͨȀ25% ŘţƦžǁƦ60%.

ùŁƄƤƶǫǟƵdoanh ƦŶžƄŤǔͨthu ƦžĺǔǫȀžƱŁǫŘƶƦŶŘĻǳǫǽŎͨžǼȒţǳlà các ƗžƱŃƦlãi ǫƄťƦŶȁƄͨǫžĺƤchí còn ŘįƦŶgánh ƛƹcho žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ŌŃƱžƄŦƤŎƵǫlõi.2ƦžžǽǅƦŶtích ŎǿŎǫȀ

ȋƄŤŎǫıƦŶlãi ǟǳĹǫǫǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤǟųŘǽǃŎǔžŃƦánh rõ nét žǁƦtrong ƦıƤ2023 do có ŘƶǫǗŧtrong ȋƄŤŎtái ký ƛŁƄcác žǃǔŘƷƦŶǫƄťƦŶȁƄ.ėǂƄǫȚǫǗƾƦŶcác ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄ

trung bình ŎžƄţƤ47% ǫƸƦŶtài ǟŃƦvà lãi ǫȀǫƄťƦŶȁƄŘƲƦŶgóp 81% ǫƸƦŶthu ƦžĺǔǫǗǽǂŎǫžǳţͨABS ǽǂŎtính 1% ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫǫƄťƦŶȁƄǟųtrung bình ǫıƦŶ6.7% ƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţcho

các doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤ.

ùǗƄŦƦȋƾƦŶkém ƗžŃquan trong žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ŎƵǫlõi

Doanh thu phí ƤǂƄǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ŎƵǫlõi ŎǼįcác công ty ŌŃƱžƄŦƤͨŘĳŎŌƄŤǫlà ŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾcóǫžŦŌƍŃƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎtrong môi ǫǗǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫcao khi ƦŶǽǄƄdân ǽǳ

tiên ŶȁƄǫƄťƦvào ngân hàng ŘŦƛĹȒlãi ǫǾŎthì žǁƦlà tham gia vào các žǃǔŘƷƦŶŌŃƱžƄŦƤ. Áp ƛǿŎƛŁƤphát cùng ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţŎžĺƤŕĻƦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƗžŃƦıƦŶchi tiêu žĻǳbao

ŎǼįƦŶǽǄƄdân, ŕĽƦǫǂƄnhu ŎĻǳcác ǟŃƦǔžļƤŌŃƱžƄŦƤǟǾŎƗžǀŝvà nhân ǫžƾcóǫžŦŌƍŶƄŃƤsút trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.ėťƤŃƦŶbán buôn ȋǂƄcác ǟŃƦǔžļƤŌŃƱžƄŦƤtài ǟŃƦvà ŌŃƱžƄŦƤ

hàng hóa, ǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh doanh không quá tích ŎǿŎkhi dòng ȋƵƦŘĻǳǫǽcông ǫĲŎƦŶžųƦͨžƱŁǫŘƶƦŶǫžǽǁƦŶƤŁƄȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳͨƗžŃƦıƦŶthu hút dòng ȋƵƦFDIŎžĺƤƛŁƄdo tình ǫǗŁƦŶ

khó ƗžıƦkéo dài ǫȀcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƵƄtác .ùȚƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶcác žǃǔŘƷƦŶŌŃƱžƄŦƤphi nhân ǫžƾcó xu žǽǂƦŶǫıƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄŌĲǫŘĻǳǫȀgiai ŘƱŁƦƤǅŎȁįsau ŘŁƄŕƍŎž. Chi phí ŘťƦbù

gia ǫıƦŶdo áp ƛǿŎƛŁƤphát và ȋƄŤŎƗžƄţǳƦŁƄŘťƦbù ŌŃƱžƄŦƤkhông còn Ōƍgián ŘƱŁƦdo giãn cách xã žƶƄƗžƄţƦǫȚƛŤŌƷƄǫžǽǄƦŶtrên ŘłǫıƦŶȋťƤǾŎǫǗǽǂŎŕƍŎžžƱĳŎǫžĺƤchí cao žǁƦ.

DƄŧƦŌƄţƦlãi ǟǳĹǫ ùƸƦŶtài ǟŃƦvà cǁŎĹǳǫȚƛŤǫƄťƦŶȁƄ HƲƦŶgóp ƛǃƄƦžǳĺƦžƱŁǫŘƶƦŶΦtài chính
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PHÂN TÍCH SWOT

(S) Strengths - HƄŦƤƤŁƦž

Duy trì ǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶcao: ±ŃƦŶŌŃƱΦžƄŦƤphi nhân ǫžƾghi ƦžĺƦΦǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶcao, ŘŁǫǫıƦŶtrǽǅƦŶCAGR cao ƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam Á 17 % 

trong 10 ƦıƤqua. AM Best ŕǿbáo ŘłǫıƦŶtrǽǅƦŶnày ǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎduy trì trong ǫžǅƄgian ǫǂƄƦžǄcác chính sách žƹǫǗǃdoanh ƦŶžƄŤǔǔžǺŎžƷƄkinh doanh 

sau ŘŁƄŕƍŎž, các ŕǿán ŘĻǳtǽƛǂƦ, žƱŁǫŘƶƦŶΦȑǳĹǫƦžĺǔkhâu ŘǽǃŎthúc ŘļȒ,..

HįŕŁƦŶcác ǟŃƦǔžļƤŌŃƱΦžƄŦƤ: Các công ǫȒΦŌŃƱΦžƄŦƤƦƹƛǿŎǫžƄţǫƗţcác ǟŃƦǔžļƤƤǂƄ, ŘįŕŁƦŶvà phù žǃǔȋǂƄΦnhu ŎĻǳkhách hang. ìƵlǽǃƦŶcác ǟŃƦ

ǔžļƤŌŃƱΦžƄŦƤphi nhân ǫžƾtrên ǫžƍtrǽǄƦŶŘŉΦlênǫǂƄhǁn 850 ƛƱŁƄ.

HįŕŁƦŶcác kênh phân ǔžƵƄ:  ngoài các kênh ŘŁƄlý và bancassurance là 2 kênh phân ǔžƵƄŎžǼƛǿŎ, các ǟŃƦǔžļƤŌŃƱΦžƄŦƤphi nhân ǫžƾŎƿƦΦŘǽǃŎchào bán

trên các sàn thǽǁƦŶƤŁƄŘƄŤƦǫȁ, kênh online và žǃǔtác ȋǂƄΦcác Insurtech .

(W) Weaknesses ΎHƄŦƤȒţǳ

mƱŁǫŘƶƦŶΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŎƵǫlõi không mang ƛŁƄƦžƄťǳƛǃƄƦžǳĺƦ:  mƱŁǫŘƶƦŶΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŌŃƱΦžƄŦƤŎƵǫlõi duy trì biên ƛǃƄƦžǳĺƦkhiêm ǫƵƦ, ǫžĺƤchíƛƹ, Nguyên

do chính cho tình ǫǗŁƦŶnày là ŌǅƄȋƄŤŎŎŁƦžtranh không lành ƤŁƦž, Řǳįnhau ŶƄŃƤphí, ǫıƦŶhoa hông , ǫıƦŶchi phí ŘŦΦlôi kéo khách hàng mà xem Ʀžūcông

tác ǖǳŃƦǫǗƍǗǼƄro.

(O) Opportunities ΎCǁžƶƄ

Danh ƤǺŎŘĻǳtǽan toàn , hǽǅƦŶƛǃƄǫȀΦƦťƦlãi ǟǳĹǫcao: CácƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄvà trái ǔžƄţǳƦıƤǔžĻƦΦƛǂƦcǁŎĹǳdanh ƤǺŎŘĻǳtǽŎǼįΦcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱΦ

žƄŦƤphi nhân ǫžƾvà ŘǽǃŎhǽǅƦŶƛǃƄǫȀΦchính sách ǫƄťƦǫŤǫžĲǫŎžĳǫǫȀΦngân hàng nhà nǽǂŎ. 

Môi trǽǄƦŶkinh doanh ǫžǳĺƦƛǃƄ: ėƄŤǫ³įƤΦŘǽǃŎŘİƦžgiá là ǫžƍtrǽǄƦŶžĹǔŕĽƦƦžǄǫȚƛŤxâm ƦžĺǔŌŃƱΦžƄŦƤǫžĹǔ, các žƱŁǫŘƶƦŶΦƗƄƦžΦǫţthǽǁƦŶƤŁƄŘǽǃŎ

thúc ŘļȒƦžǄǫĺƦŕǺƦŶcǁžƶƄǫȀΦeù ͨΦŘĻǳtǽcông, ǫƵŎŘƶgia ǫıƦŶǫĻƦŶƛǂǔtrung lǽu nhanh và ngǽǄƄdân có ý ǫžǾŎhǁn trong ȋƄŤŎtham gia ŌŃƱΦžƄŦƤphòng

ƦŶȀįǗǼƄro.

Làn sóng M&A:  Thoái ȋƵƦǫŁƄcác doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱΦžƄŦƤŘŉΦƦĴƤtrong ƗţžƱŁŎžŎǼįΦNhà nǽǂŎǫȀΦƦžƄťǳƦıƤƦįȒͧΦ=ǻƦŶΦȋǂƄΦȋƄŤŎǟȁįŘƸƄΦƛǳĺǫƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŌŃƱΦ

žƄŦƤcho phép nǽǂŎngoài ǟǅžȂǳ100% và nâng cao tính ǫǿΦŎžǼ, minh ŌŁŎžŎǼįΦǫžƍtrǽǄƦŶŌŃƱΦžƄŦƤlà ŎžĹǫxúc tác cho làn song M&A ŶƄȂįcác công ǫȒΦŌŃƱΦ

žƄŦƤƦƶƄvà ŘƵƄtác nǽǂŎngoài ƦžĴƤnâng cao ƦıƦŶƛǿŎŎŁƦžtranh , žƄŤǳǖǳŃchuyên môn và ǖǳŃƦlý.

(T) Threats ΎThách ǫžǾŎ

Tình ǫǗŁƦŶǫǗǺŎƛǃƄŌŃƱΦžƄŦƤ: ùǗǺŎƛǃƄŌŃƱΦžƄŦƤluôn là thách ǫžǾŎƛǂƦȋǂƄΦcác ŕƱįƦžΦŌŃƱΦžƄŦƤ. mƄŤƦnay các trǽǄƦŶžǃǔǫǗǺŎƛǃƄŌŃƱΦžƄŦƤngày càng ǫǗǅlên

tinh vi, táo ŌŁƱvà khó ǫžļƤŘƍƦžhǁn.

=ŁƦžtranh trong ngành gia ǫıƦŶ: =ŁƦžtranh trong ngành càng ǫǗǅnên ƗžƵŎƛƄŤǫȋǂƄΦǟǿȑǳĹǫžƄŤƦŎǼįΦcác tân binh thông qua các thǽǁƦŶȋǺΦ±Ϧ ͧΦùžƍΦǔžĻƦΦ

trong ngành ƦžȂƦŶƦıƤqua ŎȉƦŶcó ƦžƄťǳǟǿthay ŘƸƄͧΦCác công ǫȒΦŌŃƱΦžƄŦƤŎŁƦžtranh nhau không ŎžƏthông qua ȋƄŤŎžŁphí ŌŃƱΦžƄŦƤ, ǫıƦŶchi phí, Ƥǅ

ǗƶƦŶŘƄťǳƗžƱŃƦŌŃƱΦžƄŦƤŘƷƦŶǫžǄƄcho ra ƤĲǫƦžȂƦŶǟŃƦǔžļƤtích žǃǔƦžƄťǳǖǳȒťƦƛǃƄŘŦΦnâng cao ǫǗŃƄƦŶžƄŤƤkhách hàng . 

ĞţǳǫƵthiên tai, ŕƍŎžŌŤƦž: CácȒţǳǫƵthiên tai ŕƍŎžŌŤƦžŌĹǫƦŶǄcó tác ŘƶƦŶΦtiêu ŎǿŎŘţƦǫȚƛŤŘťƦbù và ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔŌŃƱΦžƄŦƤ
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

ù)áH¾1³;2¾ėrUù(BVH ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 46.600 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 72.000 ė³H

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V HǽǅƦŶƛǃƄtrong môi trǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫıƦŶƦžǄǫȚǫǗƾƦŶƦĲƤŶƄȂcác ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄcao,ŎžƄţƤhǁn 50% ǫƸƦŶtài ǟŃƦ, thu ƦžĺǔǫȀžƱŁǫŘƶƦŶŘĻǳtǽcao ŶĹǔ

3.8 ƛĻƦthu ƦžĺǔtrǽǂŎǫžǳţ

V Áp ƛǿŎchi phí ŕǿphòng ŘǽǃŎŶƄŃƤŌǂǫƦžǄƛǃƄǟǳĹǫTPCPǫıƦŶ

V ¥ȘȋƾƦŶƗžŃƦıƦŶthoái ȋƵƦnhà nǽǂŎvà ŘƲƦƦžĺƦdòng ȋƵƦƦŶƱŁƄ

V Doanh ƦŶžƄŤǔŌŃƱžƄŦƤduy ƦžĹǫtrên sàn có ŎŃƤŃƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾvà phi nhân ǫžƾ, ȋǂƄƤŃƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾŎžƄţƤ19.25% ǫžƍǔžĻƦͨƤŃƦŶ

ŌŃƱžƄŦƤphi nhân ǫžƾŎžƄţƤ14.6% ǫžƍǔžĻƦ

V ABSŕǿbáo doanh thu phíŌŃƱžƄŦƤƦıƤ2023 ŎǼįBVH ŘŁǫ47.175 ǫȚŘƷƦŶ, trong ŘƲƤŃƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾŘŁǫ36.830 ǫȚŘƷƦŶ,ƤŃƦŶphi nhân ǫžƾŘŁǫ10.345

ǫȚŘƷƦŶ. CácǫȚƛŤŌƷƄthǽǄƦŶ,ǫȚƛŤchi phí cóǟǿǫıƦŶƦžūsoȋǂƄƦıƤ2022 .

äĈrROH*ĀTĉ

V=ŁƦžtranh gay ŶĲǫtrên ǫžƍtrǽǄƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾvà phi nhân ǫžƾƗžƄţƦƛǃƄƦžǳĺƦdoanh ƦŶžƄŤǔǟǺǫŶƄŃƤ

V NHNN ƦŶǽƦŶƛƶtrình ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫ,ŃƦžhǽǅƦŶǫǂƄdoanh thu tài chính ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ



=žƏtiêu 
BVH

2021 2022F 2023F
DƱįƦžΦǫžǳΦǔžƆΦŌŃƱΦžƄŦƤΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅ 39.504 43.470 47.175 
Nhân ǫžƾ(ǫȚŘƷƦŶ) 30.557 33.820 36.830 
%YoY 10,68% 8,9%
Phi nhân ǫžƾ(ǫȚŘƷƦŶ) 8.947 9.650 10.345 
%YoY 7,86% 7,2%
§ǃƄƦžǳĺƦròng (ǫȚŘƷƦŶ) 1.989 1.820 2.475
%YoY -8,5% 35,99%
ùȚƛŤƗţǫžǃǔ 104% 110% 112%
ùȚΦƛŤΦŶƄȂΦƛŁƄ 91% 91,3% 91,7%

mƄŤǳΦǟǳĹǫΦŘĻǳΦǫǽ 6,2% 6,8% 7,2%
ROAA 1,3% 1,15% 1,28%
ROAE 9,1% 8,3% 10,3%
EPS (ŘƷƦŶ) 2.555 2.452 3.334 
BVPS (ŘƷƦŶ) 28.527 29.572 32.461 
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±ŃƦŶŌŃƱžƄŦƤnhân ǫžƾ ±ŃƦŶŌŃƱžƄŦƤphi nhân ǫžƾ
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³f1³mΦė)ùΦ§rUĀΦĝ'ĞΦDċ³f

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

¥ȘΦȋƾƦŶǫȀΦŘĻǳǫǽcông
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦΦŌƄţƦΦŶƄİΦŎƸΦǔžƄţǳngành ė§ĝDΦȋǂƄΦVNIndex

Å=ƸǔžƄţǳthép ngành ėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶghi ƦžĺƦƤǾŎŶƄŃƤsâu cùng ȋǂƄŌƄţƦ

ŘƶƦŶŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶchung.

Å Các ŎƸǔžƄţǳtiêu ŌƄŦǳtrong ngành Řťǳghi ƦžĺƦŶƄŃƤŘƄŦƤƤŁƦžžǁƦso ȋǂƄ

VNIndex Ʀžǽngành Thép là HPG (-61%), HSG (-69%), NKG (-68%); ngành Xi

ƤıƦŶlà HT1 (-57%).

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ=Ĉ Φ³f1³mͩΦùrSĀΦ=ċ=
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;ƄţƦΦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸΦǔžƄţǳėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ

STT Mã CK 30/12/2022 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ̨Φ
tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ̭Φ
tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦǫȀΦ
ŘĻǳΦƦıƤ

1 HPG 18,000 -1% -25% -19% -61%
2 VGC 33,800 -7% -50% -36% -41%
3 VCS 56,200 3% -25% -24% -52%
4 HSG 11,550 0% -48% -28% -69%
5 BMP 60,000 3% -8% 4% 2%
6 HT1 10,350 1% -36% -33% -57%
7 NTP 32,000 0% -27% -14% -47%
8 TVN 5,100 -7% -43% -38% -70%
9 NKG 12,250 4% -46% -31% -68%

10 FIC 21,500 10% -17% -6% -33%
11 GAB 196,400 0% 0% 0% 0%
12 DNP 24,000 0% -4% -4% 19%
13 SHI 14,950 3% 2% 3% -5%
14 DTL 26,500 7% 1% 3% -45%
15 POM 5,500 17% -30% -22% -62%
16 CVT 41,450 -10% -10% -1% -8%
17 BCC 8,200 -5% -45% -41% -67%
18 ACC 11,200 -4% -35% -21% -69%
19 VLB 24,000 -20% -32% -33% -55%
20 BDT 30,800 -9% -30% -15% -30%
21 TMG 52,800 2% -19% -16% -10%
22 TIS 4,900 -4% -40% -36% -62%
23 VIT 19,000 12% 6% -9% -19%
24 KTL 50,000 57% 178% 74% 77%
25 BTS 6,600 -3% -24% -14% -45%
26 LBM 41,100 -3% -10% -56% -51%
27 SMC 9,670 -6% -52% -47% -77%

³ŶǳƷƦ: ABS Research



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦùmNá

ÅìŃƦȑǳĹǫthép thành ǔžļƤ11 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ŘŁǫ27,12 ǫǗƄŤǳǫĹƦ,ŶƄŃƤ11,3% svck 2021 . Bán hàng thép thành ǔžļƤŘŁǫ25,1 ǫǗƄŤǳǫĹƦ,ŶƄŃƤ

6,8% svckƦıƤ2021 . Trong ŘƲȑǳĹǫƗžļǳŘŁǫ5,763 ǫǗƄŤǳǫĹƦ,ŶƄŃƤ19,3% svck ƦıƤngoái .

ÅNhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶthép ȒţǳŘŉŕĽƦǫǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔthép có xu žǽǂƦŶŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫvà ŶƄŃƤgiá bán ŘĻǳra trong ƦıƤ2022 .ìǿ

ŶƄŃƤǫƵŎŎǼįƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳ,ǫƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎžĺƤvà ŘĳŎŌƄŤǫǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhó ƗžıƦlàm suy Ȓţǳnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶthép ŎŃ

ƦƶƄŘƍįƛĽƦȑǳĹǫƗžļǳ.

ìŃƦΦƛǽǃƦŶΦǟŃƦȑǳĹǫΦthép thành ǔžļƤƦıƤ2022

³ŶǳƷƦͩΦmƄŤǔžƶƄΦthép ėƄŤǫNam (VSA), ABS Research

ìŃƦΦƛǽǃƦŶΦbán hàng thép thành ǔžļƤƦıƤ2022
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦùmNá

Å Trong ƦıƤ2022 , giá thép ǫžţŶƄǂƄŘŉŶƄŃƤƗžƱŃƦŶ24% ǫȀŘĻǳƦıƤǫȀƤƵŎ720 USD/ǫĹƦȋťƤƵŎ550 USD/ǫĹƦdo nhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶthép Ȓţǳ. Giá bán thép ŎǼįcác

doanh ƦŶžƄŤǔėƄŤǫNam ŎȉƦŶcóŌƄţƦŘƶƦŶǫǽǁƦŶǫǿ. Giá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ǫıƦŶƤŁƦžtrong ƦıƤ2022 do ŃƦžžǽǅƦŶŎǼįƛŁƤphát, ǫȚgiá và ŘǾǫgãy ŎžǳƹƄcung

ǾƦŶǫȀǫžǄƄgian ŕƍŎžŌŤƦžvà ŎžƄţƦtranh Nga-Ukraine làm ŶƄŃƤƤŁƦžbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác nhà ǟŃƦȑǳĹǫthép .

ÅBiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƄŃƤdo giá bán ŶƄŃƤtrong khi giá ŘĻǳvào ǫıƦŶŕĽƦǫǂƄcác ǟƵdoanh ƦŶžƄŤǔǟŃƦȑǳĹǫŘŉǔžŃƄŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦȑǳĹǫ:

o Thép Pomina (POM) ŕȀƦŶžƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫǫȀngày 23 /09 /2022 .

o Thép Hòa Phát (HPG) ŕȀƦŶ4 lò cao trên ǫƸƦŶǟƵ7 lò cao ǫȀtháng 11 /2022 và ŘįƦŶcân ƦžĲŎŕȀƦŶthêm 1 lò cao vào tháng 12 .

o Formusa Hà ùƓƦžŎĲǫŶƄŃƤŕĻƦǟŃƦƛǽǃƦŶǫȀtháng 11 , giai ŘƱŁƦŘĻǳŎĲǫŶƄŃƤ15 % ǟŃƦƛǽǃƦŶǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam .

ÅHƵƄȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔcó tính ǫžǽǁƦŶƤŁƦžcao,ȋƄŤŎgiá thép có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤǫȀŘĻǳƦıƤƗžƄţƦcác doanh ƦŶžƄŤǔǫžǽǁƦŶƤŁƄtrong tình ǫǗŁƦŶhàng ǫƷƦkho Ōƍ

ŶƄŃƤgiá theo ǫžǄƄgian làm ǫıƦŶchi phíŕǿphòng hàng ǫƷƦkho.

;ƄţƦΦŘƶƦŶgiá thép ǫžţΦŶƄǂƄΦ΄ĀìDͼǫĹƦ)

³ŶǳƷƦͩΦùǗįŕƄƦŶΦŝŎƱƦƱƤƄŎǟͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

;ƄţƦΦŘƶƦŶgiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào

 400

 650

 900

 1.150

01/2021 04/2021 07/2021 10/2021 01/2022 04/2022 07/2022 10/2022
 50

 200

 350

 500

01/2021 04/2021 07/2021 10/2021 01/2022 04/2022 07/2022 10/2022

ùžįƦΦ΄ĀìDͼǫĹƦ΅ãǳĳƦŶΦǟĲǫΦ΄ĀìDͼǫĹƦ΅

108



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦĝrΦ± ³f

Å§ȉȒƗţ11 tháng 2022 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫxi ƤıƦŶtoàn ngành ŘŁǫ98,8

ǫǗƄŤǳǫĹƦ,ǫıƦŶ6,8% svck ȋǂƄǔžĻƦǫıƦŶŎžǼȒţǳŘţƦǫȀclinker.ìŃƦƛǽǃƦŶ

xi ƤıƦŶŶƄŃƤ0,3% svck do ȋƄŤŎtiêu ǫžǺŘĻǳra ŎžĺƤ. Toàn ngành ŎžƏcó

ƗžƵƄVICEM cóǟŃƦƛǽǃƦŶxi ƤıƦŶǫıƦŶ6,7% svck, cònƗžƵƄliên doanh ŎžƏ

ǫıƦŶ0,9% svck.

ìŃƦΦƛǽǃƦŶΦǟŃƦȑǳĹǫΦȑƄΦƤıƦŶ11 tháng các ƦıƤŶĻƦŘĸȒ(ǫǗƄŤǳǫĹƦ) =ǁŎĹǳΦǟŃƦȑǳĹǫΦȑƄΦƤıƦŶtheo nhóm doanh ƦŶžƄŤǔ

³ŶǳƷƦͩΦùƸƦŶΦŎǺŎmŃƄquanͨΦùƸƦŶΦŎǺŎùžƵƦŶkê, mƄŤǔžƶƄΦĝƄΦƤıƦŶėƄŤǫNam, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦĝrΦ± ³f

Å±ǾŎtiêu ǫžǺtoàn ngành xi ƤıƦŶȋĽƦǅƤǾŎǫžĹǔnguyên nhân là ǫƄţƦŘƶthi công žŁǫĻƦŶcông ŎžĺƤ, ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ƦǽǂŎŎȉƦŶŘįƦŶtrong giai ŘƱŁƦ

khó ƗžıƦŕĽƦǫǂƄƦžƄťǳŕǿán thi công ŎžĺƤvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶTrung ãǳƵŎkhó ƗžıƦ.ėƄŤŎǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺvà ȑǳĹǫƗžļǳkhông theo ƗƍǔǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫǟųŕĽƦǫǂƄ

áp ƛǿŎhàng ǫƷƦkho ǫıƦŶcao và làm ǫıƦŶáp ƛǿŎŎŁƦžtranh ŶƄȂįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành .

Å 11 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƦƶƄŘƍįxi ƤıƦŶŘŁǫ51,9 ǫǗƄŤǳǫĹƦ,ǫıƦŶ1,9% svck.ìǾŎtiêu ǫžǺǅǫžƍǫǗǽǄƦŶƦƶƄŘƍįŘŉliên ǫǺŎŶƄŃƤǫȀtháng 3 ǫǂƄtháng

9, và ŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶƤƄťƦ;ĲŎ(-10,2% svck) trong khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶƤƄťƦNam (+15,1% svck)ŕƄŧƦŌƄţƦtích ŎǿŎ.

ÅìŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳghi ƦžĺƦŶƄŃƤ31,1% svck,ŎžǼȒţǳǫȀǟŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang Trung ãǳƵŎŶƄŃƤ62,7% svck do chính sách zero Covid và tình hình Ȓţǳkém

ŎǼįngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǫŁƄƦǽǂŎnày.

ìŃƦΦƛǽǃƦŶΦǟŃƦȑǳĹǫΦȋłΦtiêu ǫžǺxi ƤıƦŶ11 tháng 2022 (ǫǗƄŤǳǫĹƦ)

³ŶǳƷƦͩΦùƸƦŶΦŎǺŎmŃƄquanͨΦùƸƦŶΦŎǺŎùžƵƦŶkê, mƄŤǔžƶƄΦĝƄΦƤıƦŶėƄŤǫNam, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎH Φĝ'ĞΦDċ³f

ÅCác doanh ƦŶžƄŤǔkhai thác Řİniêm Ȓţǫtrên sàn ǟǅžȂǳcác ƤǀŘİ

ǅŎǺƤƤǅTân Cang và ùžƄŤƦTân (KSB, DHA, VLB, DND) žǽǅƦŶƛǃƄ

ǫȀŕǿán sân bay Long Thành, HƷƦŶNai do có ƛǃƄǫžţȋťƤĳǫȋƍtrí

ƦĴƤŶĻƦ.

ÅDǿán sân bay Long Thành ƗžǅƄcông ŘĻǳƦıƤ2021 và ŕǿƗƄţƦ

hoàn thành ƦıƤ2025 .

CácƤǀkhai thác ŘİŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫ

Công ty ±ǀŘİ HƍįΦŘƄŦƤ =ƴƦŶΦǟǳĹǫΦ΄Ƥ̪ͼƦıƤ)

KSB

ùĸƦΦ±Ȝ ;ĲŎΦùĸƦΦĀȒŢƦͨΦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ1.500.000 

ážǽǂŎΦėƓƦžážǴΦfƄİƱͨΦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ1.200.000 

ùžƄŤƦTân 7 ėƓƦžΦ=ȁǳͨΦHƷƦŶΦ³įƄ280.000 

fƿΦùǗǽǄƦŶùƓƦžΦfƄįͨΦùžįƦžΦmƲį180.000 

Bãi Giang Nghi §ƶŎ, ³ŶžŤAn 150.000 

DHA

ùžŁƦžΦážǴΦė̩ƓƦž=ȁǳ, HƷƦŶNai 818.000 

Tân Can 3 Biên Hòa, HƷƦŶNai 490.000 

Núi Gió mǂƦΦãǳŃƦͨΦ;ƎƦžΦážǽǂŎ300.000 

VLB

ùžŁƦžPhú 1 ėƓƦžΦ=ȁǳͨΦHƷƦŶΦ³įƄ1.800.000 

ùžƄŤƦΦùĸƦΦ̩ėƓƦžΦ=ȁǳͨΦHƷƦŶΦ³įƄ1.500.000 

Soklu 2 ùžƵƦŶΦ³žĹǫͨΦHƷƦŶΦ³įƄ400.000 

Soklu 5 ùžƵƦŶΦ³žĹǫͨΦHƷƦŶΦ³įƄ500.000 

Tân Cang 1 ;ƄŢƦΦmƿįͨΦHƷƦŶΦ³įƄ1.500.000 

DND
Tân Cang 5 Biên HòaͨΦHƷƦŶΦNai 1.000.000 

ùžƄŤƦTân 5 ėƓƦžΦ=ȁǳͨΦHƷƦŶΦ³įƄ354.000 

C32 ùĸƦΦ±Ȝ ;ĲŎΦùĸƦΦĀȒŢƦͨΦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ1.000.000 

NNC ±ȉƄTàu ùĸƦΦ§ĺǔͨΦ;ƎƦžΦážǽǂŎ1.000.000 

CTI
Xuân Hòa ĝǳĸƦΦ§ƶŎͨΦHƷƦŶΦ³įƄ750.000 

ùžƄŤƦTân 10 Biên HòaͨΦHƷƦŶΦNai 2.000.000 

Dǿán sân bay Long Thành

³ŶǳƷƦ: VNExpress, ABS Research 111



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎKQKD NGÀNH THÉP

Å9 tháng 2022 , doanh thu các doanh ƦŶžƄŤǔngành Thép ghi ƦžĺƦǫıƦŶ

ƦžūsoȋǂƄŎȉƦŶƗȘ: HPG (+10%), HSG (+2%), NKG (-2%). Tuy nhiên ƛǃƄ

ƦžǳĺƦtrong 9 tháng 2022 ƛŁƄǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžsoȋǂƄcùng ƗȘƦžǽ: HPG

(-61%), HSG (-94%), NKG (-84%).

ÅBiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ƦıƤ2022 ŶƄŃƤƤŁƦžǫȀ8% Ύ10% soȋǂƄ

cùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎvà Řŉǅvùng ǫžĹǔtrong ƦžƄťǳƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒ.

Doanh thu 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅

§ǃƄƦžǳĺƦǫžǳĻƦ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅
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³ŶǳƷƦͩΦ;İƱΦŎİƱΦtài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (%)
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥ã¥DΦ³f1³mΦĝrΦ± ³f

Å9 tháng 2022 , doanh thu các doanh ƦŶžƄŤǔngành Xi ƤıƦŶghi ƦžĺƦ

ǫıƦŶso ȋǂƄŎȉƦŶƗȘ: HT1 (+31%), BCC (+6%), BTS (+10%). Tuy nhiên ƛǃƄ

ƦžǳĺƦtrong 9 tháng 2022 ƛŁƄǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄcùng ƗȘƦžǽ: HT1 (-

36%), BCC (-0%).

ÅBiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ƦıƤ2022 ǟǺǫŶƄŃƤvà ǫƄţǔǫǺŎŎžƏduy trì ǅ

ƤǾŎ2% - 3%.

Doanh thu 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅

§ǃƄƦžǳĺƦǫžǳĻƦ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅

³ŶǳƷƦͩΦ;İƱΦŎİƱΦtài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (%)
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎùäĀ³fΦ§)á

ĞTĀΦùÂ H ³mΦfr ùärW³ΦėË³f

ùǗƄŦƦȋƾƦŶƦťƦΦƗƄƦžΦǫţtoàn ŎĻǳsuy Ȓţǳ

Ngành ǟŃƦȑǳĹǫΦcông ƦŶžƄŤǔȋłΦŌĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦŕǿƗƄţƦΦǟųǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳ
trong ƦıƤ2023 do chính sách ǫžĲǫŎžĳǫǫƄťƦǫťŎǼįcác NHTW trên toàn 
ǫžţΦŶƄǂƄΦƦžĴƤƗƄŦƤsoát ƛŁƤphát. Chúng tôi ŕǿƗƄţƦΦŶƄİΦȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶΦǟų
ŶƄŃƤΦ̨̧ϡΦ- 15% vào ƦıƤ2023 ǔžŃƦánh ǫǗƄŦƦȋƾƦŶnày.

ùrSĀΦ=ċ=

HĻǳǫǽcông

Chúng tôi cho ǗĴƦŶŘĻǳǫǽcông ǟųlà ŘƄŦƤtích ŎǿŎΦtrong ƦıƤ2023 cho
ngành ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶΦkhi giá ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶΦŘŉΦžŁǫƦžƄŤǫ. Cácŕǿán
ǫǗƾƦŶΦŘƄŦƤtrong ǫžǄƄΦgian ǫǂƄlà sân bay ǖǳƵŎǫţLong Thành, cao ǫƵŎ;ĲŎ
Nam Ύgiai ŘƱŁƦ̩ͨ ΦŘǽǄƦŶΦvành ŘįƄ4 (Hà ³ƶƄ΅ͨΦŘǽǄƦŶΦvành ŘįƄ3 (TP.HCM).

ùt=mΦ=ċ=

;ĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅ

Ngành ŌĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅΦȋĽƦΦŘįƦŶtrong giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦΦȋłΦkhó có
ǫžŦžƷƄǔžǺŎnhanh ǫǗǅƛŁƄtrong ƦıƤ2023, vìȋĺȒchúng tôi cho ǗĴƦŶnhu
ŎĻǳȋĺǫƛƄŤǳǟȁŕǺƦŶΦȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶΦǫȀΦƤŃƦŶƦłȒΦȋĽƦΦǟųǫžĹǔΦtrong ƦıƤ
2023.

ùrSĀΦ=ċ=

Trung ãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶchính sách Zero-COVID

Trung ãǳƵŎǟųƤǅŎȁįbiên ŶƄǂƄΦȋłΦŕǆŌǀcác ŌƄŤƦpháp phòng ŕƍŎžCOVID-
19 ƗŦǫȀΦngày 8/1/2023 ǟųƗžǁƄŕĺȒƛŁƄnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶΦȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶΦ
ȋłƱΦƦǽǂŎΦnày. Ngoài ra Trung ãǳƵŎcóǫžŦcó các ŌƄŤƦpháp ΖŶƄŃƄŎǾǳΗΦǫžƍΦ
ǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦƦǽǂŎnày. 

ùt=mΦ=ċ=
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀ

CTCPùĺǔŘƱłƦHòa Phát (HPG ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 18.000 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu : 25.000 ė³H(Upside : 38,89%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

ÅGiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào žŁƦžƄŤǫ: Giá ǖǳĳƦŶǟĲǫvà than ŘǽǃŎŕǿbáo ƛĻƦƛǽǃǫŶƄŃƤ10% - 15% và 20% - 25% vào ƦıƤ2023 ǟųŶƄŃƤáp ƛǿŎchi

phíŘĻǳvào ǟŃƦȑǳĹǫthép .

ÅTrung ãǳƵŎƤǅŎȁįvà ŘƶƦŶthái ŶƄŃƄŎǾǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųgiúp làm ǫıƦŶnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶthép .

ÅÁp ƛǿŎǫȚgiá ŶƄŃƤ:ėƄŤŎǫȚgiá USDǫıƦŶƤŁƦžŘŉƗžƄţƦHPG ghi ƦžĺƦƛƹžǁƦ1.200 ǫȚliên quan ǫǂƄǫȚgiá vào Q3/2022 . Theo ƗţžƱŁŎž, FedǟųǫıƦŶ

lãi ǟǳĹǫŎžĺƤžǁƦvào ƦıƤ2023 ǟųŶƄŃƤáp ƛǿŎǫȚgiá ŘƵƄȋǂƄėƄŤǫNam và làm ŶƄŃƤáp ƛǿŎƛƹǫȚgiá ŎǼįHPG.

ÅùǗƄŦƦȋƾƦŶdài žŁƦtích ŎǿŎ: HPG là doanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành thép , cóƛǃƄǫžţŎŁƦžtranh ƦžǄquy mô ƛǂƦvà quy trình ǟŃƦȑǳĹǫkhép kín,ƦĲƤŶƄȂžǁƦ

35 % ǫžƍǔžĻƦthép xây ŕǿƦŶǅėƄŤǫNam.Dǿán khu liên žǃǔDung ãǳĹǫ2 có quy mô 5.6 ǫǗƄŤǳǫĹƦ/ƦıƤthép HRCǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎphát ǫǗƄŦƦŎǼįHPG

khi hoàn thành trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶthép ƦƶƄŘƍįŘįƦŶǫžƄţǳƦŶǳƷƦthép HRC.

äĈrROH*ĀTĉ

ÅùǗƄŦƦȋƾƦŶƦťƦkinh ǫţsuy ȒţǳƦĳƦŶžǁƦŕǿƗƄţƦ.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋĽƦŘįƦŶkhó ƗžıƦȋťdòng ǫƄťƦvà pháp lý. CácŌƄŤƦpháp ŎǾǳǫǗǃŘŉŘǽǃŎŘǽįra và ǫžǿŎžƄŤƦtuy nhiên ȋĽƦŎžǽįcóƦžƄťǳ

ŘƄŦƤtích ŎǿŎ.
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

VìǅžȂǳƦžƄťǳƤǀŘİŎžĹǫƛǽǃƦŶcao và có ȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄƦžǽƤǀŘİTân ±Ȝ(công ǟǳĹǫ1.500.000 m3ͼƦıƤͨkhai thác ŘţƦƦıƤ2029 ),ƤǀážǽǂŎėƓƦž(1.200 .000

m3ͼƦıƤͨŘţƦ2023 ),ƤǀùžƄŤƦTân (280 .000 m3ͼƦıƤͨŘţƦ2035 ), GòùǗǽǄƦŶ(180 .000 m3ͼƦıƤͨŘţƦ2045 ) &ƤǀBãi Giang (150 .000 m3ͼƦıƤͨŘţƦ2043 ).

VmǽǅƦŶƛǃƄǫȀŘĻǳǫǽcông khi ŘļȒƤŁƦžǫƄţƦŘƶcác ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤǟĲǔǫǂƄͨŘĳŎŌƄŤǫlà Dǿán Sân bay ǖǳƵŎǫţLong Thành . Nhu ŎĻǳŘİxây ŕǿƦŶgia ǫıƦŶtrong

khi cácƤǀŘİŎǼįKSB cóȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄŶĻƦcác ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤͨŘĸȒǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎthúc ŘļȒƛǃƄƦžǳĺƦcác DN Řİxây ŕǿƦŶǫžǄƄgian ǫǂƄtrong ŘƲcó KSB.

V KţžƱŁŎžǫıƦŶǟǅžȂǳCTCP Xây ŕǿƦŶvà ìŃƦȑǳĹǫėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶBiên Hòa (VLB) trong quá trình thoái ȋƵƦNhà ƦǽǂŎƦžĴƤM&A cácƤǀŘİ(ǽǂŎtính ǫǗȂƛǽǃƦŶ

ŘİŎǼįVLB là 250 ǫǗƄŤǳǫĹƦŘİǫ̈́ŁƱƛǃƄǫžţǫıƦŶtrǽǅƦŶdài žŁƦ.

VùƄťƤƦıƦŶǫȀkhu công ƦŶžƄŤǔHĹǫ=ǳƵŎΎTân Uyên ȋǂƄŕƄŤƦtích quy žƱŁŎžŘŁǫ553 ha ŎǼįKSB.

äĈrROH*ĀTĉ

V³ǃvay ƛǂƦƗžƄţƦchi phí lãi vay ǫıƦŶcao, làm bào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Tính ŘţƦžţǫquý 3/2022 ,ǫƸƦŶƦǃvay ƦŶĲƦvà dài žŁƦŎǼįKSB là 1,143 ǫȚ

ŘƷƦŶ.

V§ǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫǫŁƄcông ty tính ŘţƦngày 31/09/2022 là ǗĹǫǫžĹǔͨŎžƏƗžƱŃƦŶ51 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƏŎžƄţƤhǁn 1% ǫƸƦŶtài ǟŃƦ. Bên ŎŁƦžŘƲcͨác ƗžƱŃƦǔžŃƄthu ŎǼį

doanh ƦŶžƄŤǔǫıƦŶƤŁƦžvà ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦtrong cǁŎĹǳǫƸƦŶtài ǟŃƦ́ȑĹǔȑƏ65%) trong khi trích ƛĺǔŕǿphòng ǫžĹǔͨŘƄťǳnày ǫƄťƤļƦǗǼƄro cho ŎǁŎĹǳtài ǟŃƦ

ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Ngoài ra, Công ty không ǫǗŃŎƸǫǾŎŌĴƦŶǫƄťƦƤĳǫtrong ba ƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒǫȀƦıƤ2020 .

CTCP KHOÁNG ì2³VÀ XÂY Dċ³fBÌNH DĉÎ³f(KSBΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 18.700 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu : 25.300 ė³H(Upside : 35,29%)
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V HT1 là doanh ƦŶžƄŤǔxi ƤıƦŶcó ȋƍǫžţƛǂƦƦžĹǫǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦNam ȋǂƄ2 nhà máy xi ƤıƦŶvà 3 ǫǗŁƤƦŶžƄťƦ. ėǂƄȋƍtrí Řƍįlý ǫžǳĺƦƛǃƄǫŁƄƦžȂƦŶkhu ȋǿŎcó ƤŁƦŶlǽǂƄ

phân ǔžƵƄƛǂƦ, HT1 ŕĽƦŘĻǳȋťǟƵlǽǃƦŶnhà phân ǔžƵƄtrên toàn khu ȋǿŎcùng ǫžƍtrǽǄƦŶtiêu ǫžǺǫǗŃƄǗƶƦŶǫȀƤƄťƦTrung ǫǂƄƤƄťƦNam.

V Doanh thu 9T/2022 ŎǼįHT1 ǫıƦŶtrǽǅƦŶƗžŃquan ƦžǽƦŶLNST ƛŁƄŶƄŃƤso ȋǂƄcùng ƗȘ. =ǺǫžŦ, Ɨţǫthúc 9T/2022 , doanh thu ǫžǳĻƦŎǼįHT1 ŘŁǫ6.603 ǫȚŘƷƦŶ, ǫıƦŶ

31% so ȋǂƄ9T/2021 ƦžǄǟŃƦlǽǃƦŶǔžǺŎžƷƄvà giá bán ǫıƦŶǫȀƤǾŎƦťƦǫžĹǔŎǼįƦıƤ2021 . Tuy nhiên , LNST 9T/2022 ŎžƏŘŁǫ204 ǫȚŘƷƦŶ, ŶƄŃƤ36% so ȋǂƄcùng ƗȘŌǅƄ

giá than ŘĻǳvào ǫıƦŶcao gây áp ƛǿŎlên biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Biên LNG ŎǼįHT1 ŘŉŶƄŃƤǫȀ14,4% (9T/2021 ) ȑǳƵƦŶcòn 10,3% (9T/2022 ).

V ùȚƛŤŘƿƦŌļȒD/E ŶƄŃƤtheo ǫžǄƄgian là ƤƶǫŘƄŦƤtích ŎǿŎŘƵƄȋǂƄtình hình tài chính ŎǼįŎǼįHT1. ¥ŦǫȀƦıƤ2017 ŘţƦnay, ǫȚƛŤD/E ŎǼįHT1 ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦrõ ǗŤǫ,

ŶƄŃƤǫȀƤǾŎ0,9x (2017 ) ȑǳƵƦŶcòn 0,3x (30/09/2022 ). HƄťǳnày giúp doanh ƦŶžƄŤǔŶƄŃƤŌǂǫáp ƛǿŎchi ǫǗŃlãi vay trong ŌƵƄŎŃƦžlãi ǟǳĹǫǫıƦŶcao ƦžǽžƄŤƦnay .

V ìŃƦlǽǃƦŶtiêu ǫžǺŎǼįHT1 không ŌƍŃƦžhǽǅƦŶƦžƄťǳŌǅƄƦŶǳƷƦcung ŎǼįǫžƍtrǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ. HƄťǳnày là do ǟŃƦlǽǃƦŶtiêu ǫžǺǫȀǫžƍtrǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎǼį

HT1 ŎžƏŎžƄţƤ30%, còn ƛŁƄ70% ŘţƦǫȀkhu ȋǿŎdân sinh ȋǂƄnhu ŎĻǳƸƦŘƍƦž. NhǽȋĺȒ, ǫǗƄŦƦȋƾƦŶtiêu ŎǿŎŎǼįngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅtrong giai ŘƱŁƦnày không gây

ŃƦžhǽǅƦŶƤŁƦžǫǂƄtình hình žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ŎǼįHT1 trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

V ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫȀȋƄŤŎgiá than ŘĻǳvào ŘŉžŁƦžƄŤǫ. Giá than žƄŤƦǫŁƄŘŉŶƄŃƤ18% so ȋǂƄŘƏƦž, ŘĸȒlà ŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎgiúp biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįHT1 có ǫžŦŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶ

trong ƦıƤ2023 .

V HǽǅƦŶƛǃƄǫȀchính sách thúc ŘļȒŘĻǳtǽcông và ȋƄŤŎTrung ãǳƵŎƤǅŎȁįƦťƦkinh ǫţ. ³ıƤ2023 , Chính ážǼǟųǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžŘĻǳtǽcông và các ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤ

ǟųŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai trong ǫžǄƄgian ǫǂƄƦžǽŕǿán Sân bay ãǳƵŎǫţLong Thành ; Cao ǫƵŎ;ĲŎΎNam giai ŘƱŁƦ2... Thêm vào ŘƲ,ȋƄŤŎTrung ãǳƵŎŶǆŌǀchính sách ZeroCovid ,

ƤǅŎȁįƦťƦkinh ǫţŎȉƦŶǟųthúc ŘļȒnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ. Trung ãǳƵŎžƄŤƦŘįƦŶŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ50% ǟŃƦlǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳxi ƤıƦŶŎǼįėƄŤǫNam, ȑǳĹǫƗžļǳ

xi ƤıƦŶsang Trung ãǳƵŎtrong 9T/2022 ŘŉŶƄŃƤŶĻƦ63% do ŃƦžhǽǅƦŶŌǅƄchính sách ZeroCovid . NhǽȋĺȒ,ȋǂƄȋƄŤŎTrung ãǳƵŎƤǅŎȁį, chúng tôi ƗȘȋƾƦŶvào ȋƄŤŎȑǳĹǫ

Ɨžļǳsang ǫžƍtrǽǄƦŶnày ǟųžƷƄǔžǺŎ, ŘŝƤƛŁƄƗţǫǖǳŃkinh doanh tích ŎǿŎcho HT1 trong ƦıƤ2023 .

äĈrRO H*ĀTĉ

V äǼƄro ŌƄţƦŘƶƦŶgiá than ŘĻǳvào . Giá than ŘĻǳvào tuy ŘŉŶƄŃƤƦžūso ȋǂƄŘƏƦžnhǽng ȋĽƦŘįƦŶneo ǅƤǾŎcao, là nguy cǁcó ǫžŦŃƦžhǽǅƦŶƤŁƦžǫǂƄƗţǫǖǳŃkinh

doanh ŎǼįHT1 trong ǫžǄƄgian ǫǂƄdo giá than ŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ50% ǫȚǫǗƾƦŶgiá ȋƵƦŎǼįHT1.

V äǼƄro nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺsuy ŶƄŃƤdo ŃƦžhǽǅƦŶŌǅƄƛŁƤphát ƗžƄţƦgiá xi ƤıƦŶŘĻǳra ŶƄŃƤƦžĴƤǔžŃƦánh ǫžǿŎǫǗŁƦŶnày .

CTCP XI± ³fVICEM HÀ TIÊN (HT1 ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 10.350 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu : 16.000 ė³H(+55%)



ùÅ³fCÔNG TY HÓA D*ĀPETROLIMEX (PLCΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 22.500 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu : 33.000 ė³H(+46,7%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

VmǽǅƦŶƛǃƄǫȀlàn sóng ŘĻǳǫǽcông. Ngày 01/01/2023 ,ùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼŘƷƦŶý cho ƗžǅƄcông 12 gói ǫžĻǳŘĻǳtiên ǫžǳƶŎ12 ŕǿán thành ǔžĻƦcao

ǫƵŎ;ĲŎ- Nam giai ŘƱŁƦ2021 Ύ2025 ȋǂƄƤǺŎtiêu hoàn thành giai ŘƱŁƦ1 ŎǼį11 ŕǿán thành ǔžĻƦcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam.

VėƍǫžţŘĻǳngành ,ŎžƄţƤ30% ǫžƍǔžĻƦƦžǿįŘǽǄƦŶtrên ŎŃƦǽǂŎȋǂƄžŤǫžƵƦŶnhà máy, nhà ȑǽǅƦŶtrên toàn ǖǳƵŎ.HƵƄǫžǼŎŁƦžtranh ŎžǼȒţǳlà các

công ty ƦǽǂŎngoài , vìȋĺȒPLCǟųcóƛǃƄǫžţsân nhà.

VGiáŕĻǳŘǽǃŎŕǿbáo ŶƄŃƤƦžūvào ƦıƤ2023 giúp ŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ

äĈrROH*ĀTĉ

VùƄţƦŘƶŘĻǳǫǽcông ǫƄţǔǫǺŎŎžĺƤ.

VùȚƛŤƦǃvay cao ȋǂƄD/EǅƤǾŎ0,98xǫŁƱáp ƛǿŎchi phí tài chính và là con dao 2 ƛǽǆƄƦţǳǫƄţƦŘƶŘĻǳǫǽcông ŎžĺƤžǁƦƗţžƱŁŎž.
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=ÅΦámrTĀĉ THÍCH

=žƏtiêu
HPG KSB

2022 2023F 2022 2023F

Doanh thu 143.541 144.254 936   1.076   

%YoY -4,1% 0,4% 33,3% 15,0%

Biên LNG (%) 14,0% 14,5% 38,8% 40,8%

LNST 10.600 13.167 186,5 223,8

% YoY -67,5% 17,4% 33,2% 20,0%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1.832 2.150 2.445   3.056   

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 16.985 19.135 25.331   26.002

³ǃ/VCSH 0,47 0,47 59,4% 60,1%

ùȚǟǳĹǫŎƸǫǾŎ(%) 3,3% 3,3% 11,0% 11,5%

ROA (%) 6,2% 6,5% 5,3% 5,6%

ROE (%) 11,8% 11,2% 11,9% 12,2%

119



=žƏtiêu
HT1 PLC

2022 2023F 2022 2023F

Doanh thu 8.753 10.504 7.425 7.930

%YoY 24% 20% 8% 7%

Biên LNG (%) 10% 13% 11,6% 11,6%

LNST 247 394 130 169

% YoY -40% 60% -24% 41%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1.218 1.032 1.889 1.997

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 13.845 14.877 18.480 18.910

ùȚǟǳĹǫŎƸǫǾŎ(%) 4,03% 5,6% 8.9% 8,9%

ROA (%) 4% 5,2% 3,2% 3,4%

ROE (%) 7% 8,7% 10,9% 11,3%
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³f1³mΦĝ'ĞΦ§!áΦ=ÎΦìÒΦm0Φù*³f

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

HƲƦsóng ŘĻǳǫǽcông
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦΦŌƄţƦΦŶƄİΦŎƸΦǔžƄţǳngành xây ƛĲǔ=ìmùΦȋǂƄΦVNIndex

Å=ƸǔžƄţǳngành xây ƛĲǔŎǁǟǅžŁǫĻƦŶŌƄţƦŘƶƦŶŶƄŃƤƤŁƦžŎȉƦŶȋǂƄǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶchung do các loƦŶŁƄȋťƦťƦkinh ǫţchung,ǫƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông

còn ŎžĺƤ, ǫžƄţǳhút ƦŶǳƷƦnguyên ȋĺǫƛƄŤǳcho žƱŁǫŘƶƦŶxây ƛĲǔvà chi phí

nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ǫıƦŶcao.

Å CácŎƸǔžƄţǳtiêu ŌƄŦǳtrong ngành Řťǳghi ƦžĺƦŶƄŃƤƤŁƦžƦžǽ: VCG (-65%),

CII (-73%), HHV (-61%), DPG (-62%), FCN (-68%).

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ=Ĉ Φ³f1³mͩΦùrSĀΦ=ċ=
;ƄţƦΦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸΦǔžƄţǳxây ƛĲǔŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ

STT Mã CK 30/12/2022 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦŘƶƦŶ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

1 VCG 17,250 11% -23% -1% -65%

2 CTR 50,400 2% -32% -19% -29%

3 HUT 14,100 -11% -51% -44% -33%

4 CC1 12,200 2% -12% -32% 12%

5 CII 12,900 -11% -46% -19% -73%

6 HHV 9,420 6% -28% -7% -61%

7 C4G 9,500 8% -29% -5% -30%

8 DPG 28,500 4% -39% -41% -62%

9 FCN 9,400 8% -38% -25% -68%

10 LCG 7,460 10% -34% -16% -65%

11 CTI 12,700 7% -13% -2% -54%

12 G36 5,800 -15% -42% -32% -77%

13 HTI 16,200 -4% -15% -8% -15%

49,3%

68,7%

0%

50%

100%

150%

ĝĸȒΦƛĲǔΦ=ìmùVNINDEX

³ŶǳƷƦ: ABS Research



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ³f1³mΦĝ'ĞΦ§!áΦ=ÎΦìÒΦm0Φù*³f

Å9 tháng 2022 , doanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔxây ƛĲǔŎǁǟǅ

žŁǫĻƦŶghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶso ȋǂƄŎȉƦŶƗȘƦıƤ2021 . Các doanh

ƦŶžƄŤǔtiêu ŌƄŦǳghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦlà VCG (+171%), HHV

(+10%), C4G (+86%), DPG (+24%).

ÅBiên ƛǃƄŶƶǔǫžǳĻƦ9 tháng ƦıƤ2022 ghi ƦžĺƦŶƄŃƤƦžūso ȋǂƄƦıƤ

ǫǗǽǂŎdo chi phí ŘĻǳvào cao do chi phí nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ǫıƦŶ

cao trong ƦıƤ2022 .

Doanh thu 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅

§ǃƄƦžǳĺƦǫžǳĻƦ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (ǫȚŘƷƦŶ΅

³ŶǳƷƦͩΦ;İƱΦŎİƱΦtài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 (%)
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ùärW³ΦėË³fΦΦ̧̩̩̪ΦΎ¥m2QUAN

Chúng tôi cho ǗĴƦŶŘĻǳǫǽcông ǟųŘǽǃŎŶƄŃƄngân tích ŎǿŎtrong ƦıƤ2023 và là ŘƶƦŶƛǿŎƤŁƦžƤųcho các doanh ƦŶžƄŤǔxây ƛĲǔ.Dǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤǟų

ŘǽǃŎchú tâm vào ƦıƤ2023 là cao ǫƵŎ;ĲŎΎNam phía HƴƦŶgiai ŘƱŁƦ2.;ƶGTVTŘŉŘǽǃŎǖǳȒťƦŎžƏŘƍƦžnhà ǫžĻǳgiúp rút ƦŶĲƦǫžǄƄgian ǫžǿŎžƄŤƦ

ŕǿán.mƄŤƦnay Řŉcó 12/25 gói ǫžĻǳŎǼįŕǿán cao ǫƵŎ;ĲŎΎNam phía HƴƦŶgiai ŘƱŁƦ2 ŘǽǃŎƗžǅƄcông xây ŕǿƦŶ. 13 gói ǫžĻǳcòn ƛŁƄŘįƦŶŘǽǃŎƤǅ

ǫžĻǳvà ǟųǟǂƤŘǽǃŎthi công ǫǗǽǂŎùţǫNguyên HİƦ.

Các doanh ƦŶžƄŤǔxây ƛĲǔcó kinh ƦŶžƄŤƤvà ƗžŃƦıƦŶthi công cao,ǫƄťƤƛǿŎtài chính ǫƵǫǟųcóƛǃƄǫžţŘǽǃŎƛǿįŎžƾƦlàm nhà ǫžĻǳthi công và žǽǅƦŶƛǃƄ

ǫžţǫȀxu žǽǂƦŶŘĻǳǫǽcông. Các doanh ƦŶžƄŤǔxây ƛĲǔniêm Ȓţǫtiêu ŌƄŦǳŘŉtrúng ŘǽǃŎƦžƄťǳgói ǫžĻǳtrong ŕǿán cao ǫƵŎ;ĲŎNam phía HƴƦŶgiai

ŘƱŁƦ2 là:

ÅVCG: Tham gia 3 gói ǫžĻǳtrong ŘƲcó 11-XL ŘƱŁƦBãi ėƾǫΎHàm Nghi ΄ù±Hù6.044 ǫȚliên danh ȋǂƄùƸƦŶcông ty 319 ), XL-02 ŘƱŁƦVân

Phong ΎNha Trang ΄ù±Hù3.539 ǫȚliên danh ȋǂƄùĺǔŘƱłƦìǁƦmŃƄ)

ÅC4G: Tham gia gói ǫžĻǳXL-01

ÅNgoài ra còn có HHV, LCG,DPGŎȉƦŶtham gia ƦžĺƦcác gói ǫžĻǳtrong ŕǿán
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀ

ùÅ³fCÔNG TY=Åám*³ĝĀ(ù³m)á¥m+ĀVÀ XÂY Dċ³fėrUùNAM (VCG - HOSE) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/10/2022 ): 17.250 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 23.500 ė³H(+36%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VLà doanh ƦŶžƄŤǔcóƦıƦŶƛǿŎthi công hàng ŘĻǳǫžƍǫǗǽǄƦŶ, có quy mô ƛǂƦvà ǫƄťƤƛǿŎtài chính ŕƷƄdào giúp VCG cóƛǃƄǫžţtrong žƱŁǫŘƶƦŶŘĹǳǫžĻǳ

ŕǿán và žǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘĻǳǫǽcông. VCGŘŉtrúng ǫžĻǳƦžƄťǳgói ǫžĻǳƛǂƦtrong Dǿán ŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam ȋǂƄgiá ǫǗƍǫžĻǳ

ŘŁǫžǁƦ6.500 ǫȚŘƷƦŶ.

VÒƤŃƦŶphát ǫǗƄŦƦŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ, VCGǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫlênǫǂƄ2.000 ha ǫŁƄƦžƄťǳǫƏƦžthành ƛǂƦtrên ŎŃƦǽǂŎ. Cácŕǿán ǫƄťƤƦıƦŶǟųŘŝƤƛŁƄdòng ǫƄťƦ

trong ǫžǄƄgian ǫǂƄlà ¥HùHŁƄƛƶHòa Bình (ãǳŃƦŶNinh) và KDCmŃƄYên (ãǳŃƦŶNinh)ȋǂƄȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄ.Dǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤCát Bà ΎAmanita có quy

mô 172 ha ΄ù±Hù11.000 ǫȚŘƷƦŶ΅ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdoanh hu và ƛǃƄƦžǳĺƦchính cho giai ŘƱŁƦ2023 Ύ2024 và ƗȘȋƾƦŶǟųǫŁƱǫžǽǁƦŶžƄŤǳ

cho VCGǅƤŃƦŶnày.

VGiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘǽǃŎŕǿbáo ǟųžŁƦžƄŤǫsoȋǂƄƦıƤ2022 ǟųgiúp VCGŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ.

VVCG cóŎžǳƹƄgiá ǫǗƍtrong žƱŁǫŘƶƦŶxây ƛĲǔkhá hoàn ǫžƄŤƦǫȀnguyên ȋĺǫƛƄŤǳǫǂƄxây ƛĲǔǟųgiúp VCG cóƛǃƄǫžţtrong ȋƄŤŎŎžǼŘƶƦŶžƱŁǫŘƶƦŶkinh

doanh .

äĈrRO

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƦťƦkinh ǫţsuy ȒţǳƦĳƦŶžǁƦŕǿƗƄţƦ.

VfƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦdo ǫžƄţǳžǺǫnguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào và pháp lý.

VùȚƛŤƦǃvay cao ȋǂƄD/EǅƤǾŎ1,3x ΄ǫžǄƄŘƄŦƤǫǗǽǂŎ2021 ŎžƏǅƤǾŎ0,6x) ǟųgia ǫıƦŶǗǼƄro tài chính và gánh ƦĳƦŶlãi vay do ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫȋĽƦ

ŘįƦŶǅƤǾŎcao.
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀ

CTCPùĺǔHƱłƦCIENCO 4 (C4GΎUPCOM)

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/10/2022 ): 9.500 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 12.800 ė³H(+34%) - MUA

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V ėƍǫžţŕĽƦŘĻǳ: CIENCO 4 có ȋƍǫžţlà doanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành trong ƛƓƦžȋǿŎxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶgiao thông ǫŁƄėƄŤǫNam ȋǂƄƦıƦŶƛǿŎͨthi công Řŉ

ŘǽǃŎƗžĵƦŶŘƍƦžqua Ōťdày ƛƍŎžǟȁvà các công trình ƛǂƦ.

V ¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦž:§ǳȜƗţ9 tháng ŘĻǳƦıƤCͨienco4 ghi ƦžĺƦdoanh thu là 2.047 ǫȚŘƷƦŶǫıƦŶ37%,ƛǃƄƦžǳĺƦsau

ǫžǳţlà 110 ǫȚŘƷƦŶŶĹǔ1,96 ƛĻƦso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2021 . ėťŎǁŎĹǳdoanh thu trong 9 tháng, ƤŃƦŶxây ŕǿƦŶŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦƦžĹǫlà 59%

(1.198 ǫȚŘƷƦŶ΅.ùƄţǔtheo là ƤŃƦŶŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘŁǫ335 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ16% và ŶĹǔ8,8 ƛĻƦsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ.

V =ǁŎĹǳtài chính ŎŃƄǫžƄŤƦ: Trong ƦıƤ2022 , doanh ƦŶžƄŤǔŘŉŌƸsung thêm ŘǽǃŎžǁƦ1.123 ǫȚŘƷƦŶvào ƦŶǳƷƦȋƵƦkinh doanh ŎǼįmình ŌĴƦŶhình

ǫžǾŎphát hành thêm ŎƸǔžƄţǳcho ŎƸŘƴƦŶžƄŤƦžȂǳȋǂƄǫȚƛŤ1:1 và giá chào bán ǅƤǾŎ10.000ŘͼŎǔ.HƄťǳnày ǟųgiúp C4G có ǫžŦŎžǼŘƶƦŶŘǽǃŎ

ƦŶǳƷƦȋƵƦƦžĴƤǔžǺŎȋǺžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh trong ǫžǄƄgian ǫǂƄŎȉƦŶƦžǽchi ǫǗŃcácƦŶžƓįȋǺtài chínhŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.

V mǽǅƦŶƛǃƄchínhǫȀlàn sóng ŘĻǳǫǽcông ǫıƦŶƤŁƦž: C4G cóƦžƄťǳƛǃƄǫžţƦžǄƦıƦŶƛǿŎthi công ȋǽǃǫǫǗƶƄȋǂƄƦžƄťǳkinh ƦŶžƄŤƤtrong ƤŃƦŶžŁǫĻƦŶ.

äĈrRO

V=ǁŎĹǳtài ǟŃƦƦžƄťǳǗǼƄro: khi giá ǫǗƍƗžƱŃƦǔžŃƄthu ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦtrong ŎǁŎĹǳǫƸƦŶtài ǟŃƦȋǂƄžǁƦ3.408 ǫȚŘƷƦŶǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ40% ŎǁŎĹǳǫƸƦŶ

tài ǟŃƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.HƄťǳƗžƄţƦcho giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦǔžŃƄthu thêm ǗǼƄro là doanh ƦŶžƄŤǔžƄŤƦŶĻƦƦžǽkhông trích ƛĺǔŕǿphòng ȋǂƄgiá ǫǗƍcác

ƗžƱŃƦnày.

VGiá ǫǗƍƦǃvay ȋĽƦduy trì ǅƤǾŎcao:ƤĳŎdù ǫȚƛŤƦǃvay ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔghi ƦžĺƦŶƄŃƤtrong ǫžǄƄgian ȋȀįǗƷƄƦžǄquá trình ǫıƦŶȋƵƦƦžǽƦŶƦţǳ

xét ȋťgiá ǫǗƍthì ƗžƱŃƦnày ȋĽƦǅƤǾŎcao và ȋĽƦǟųgây ra gánh ƦĳƦŶǫǗŃlãi cho doanh ƦŶžƄŤǔtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄkhi KQKDȋĽƦŎžǽįtheo ƗƍǔǫƵŎŘƶ

ǫıƦŶȋƵƦ.
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=žƏtiêu
VCG C4G

2022 2023 2022 2023

Doanh thu 9.053 11.878 2.997 3.447 

%YoY 57,7% 31,2% 65,4% 15,0%

Biên LNG (%) 11% 11% 18% 18%

LN ròng 996 1107 175 207

% YoY 145,3% 11,2% 186,9% 18,3%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 2.190 2.435 2.103 2.487 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 15.814 18.249 13.207 15.694 

³ǃ/VCSH 1,5 1,5 1,5 1,5 

ùȚǟǳĹǫŎƸǫǾŎ(%) 4 4 4 4

ROA (%) 6% 5% 2% 2%

ROE (%) 14% 13% 9% 8%

ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì
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DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳtrong ngành

Å Ngành ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦlà Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶngành ŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶƤŁƦž

ƦžĹǫtrong ƦıƤ2022 do tác ŘƶƦŶǫȀcác thông tin ŌĲǫŶƄȂcác lãnh ŘŁƱǫĺǔ

ŘƱłƦƛǂƦŎȉƦŶƦžǽǗǼƄroǫȀtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔgia ǫıƦŶ.

Å Tuy nhiên , Ʀţǳxét riêng trong ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔthì

žƄŤƦcác ŎƸǔžƄţǳtrong ngành ŘįƦŶcó ƦžȂƦŶǟǿžƷƄǔžǺŎŘİƦŶƗŦǫȀ1

tháng qua . Các ŎƸǔžƄţǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžĹǫcó ǫžŦƗŦŘţƦITA

(+29,5%), TID (+28,4%), KBC (+20,9%),...

Å P/E và P/B trung bình ŎǼįngành žƄŤƦŘįƦŶƛĻƦƛǽǃǫǅƤǾŎ14,5 và 1,3.

±ƶǫΦƦıƤΦŘĻȒΦŌƄţƦΦŘƶƦŶ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįngành ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà VNIndex trong ƦıƤ2022

Raw beta: 0,84
Adjusted beta: 0,90

Mã CK 31/12/2022 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

BCM 80.600 -0,2% -10,3% 21,3% 23,5%
SZG 32.600 5,2% 0,5% -6,7% 18,9%
VRG 33.875 9,3% 0,4% 2,7% 16,9%
CCI 28.500 23,9% 14,7% -2,4% 14,9%
TIX 34.750 8,6% 13,0% 10,6% 8,6%
HPI 29.300 22,6% 31,5% 45,8% 5,0%
SZB 26.500 -4,0% -12,3% -20,9% -13,8%
SZL 47.500 1,7% -5,8% -9,6% -21,5%
MH3 40.000 1,3% -8,9% -29,5% -34,4%
TLP 7.600 5,2% -4,0% -24,5% -37,6%
NTC 110.135 -1,0% -30,1% -31,0% -43,9%
KBC 24.200 14,4% -16,6% -26,0% -47,4%
IDV 29.200 -7,0% -21,5% -30,8% -49,1%
IDC 31.700 -11,9% -36,2% -35,0% -50,6%
TID 26.367 8,6% -33,6% -25,1% -53,0%
SIP 67.791 -6,2% -37,8% -32,7% -53,1%
PXA 1.244 3,7% -20,8% -11,1% -53,9%
TIP 17.450 4,5% -20,7% -23,3% -56,8%
PIV 1.101 0,1% -10,1% -31,2% -57,7%
LHG 21.350 2,2% -14,9% -34,9% -58,2%
SZC 26.200 -13,5% -35,9% -40,7% -62,2%
ITA 4.050 5,2% -22,1% -46,9% -76,6%
PXL 4.877 -14,8% -39,5% -46,0% -77,6%
LGL 3.070 -9,7% -43,1% -38,7% -77,9%
BII 2.100 -4,5% -34,4% -53,3% -84,4%

-33%

-50%-55%

-45%

-35%

-25%

-15%

-5%

5%

04/01 04/02 04/03 04/04 04/05 04/06 04/07 04/08 04/09 04/10 04/11 04/12

VNIndex ³ŶłƦžΦ;ĹǫΦHƶƦŶΦìŃƦ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùm ĞΦHÅrΦ±ÏrΦùä¾³fΦ=mt³mΦì =m

Thay ǫžţcho ³ŶžƍŘƍƦžǟƵ82/2018ͼ³H-CPȋťǖǳŃƦlý khu công ƦŶžƄŤǔvà khu kinh ǫţlà ³ŶžƍŘƍƦžǟƵ35/2022ͼ³H-CP quy ŘƍƦžȋťǖǳŃƦlý khu công ƦŶžƄŤǔvà khu

kinh ǫţchính ǫžǾŎcóžƄŤǳƛǿŎƗŦǫȀngày 15/7/2022 .³ŶžƍŘƍƦžƤǂƄnày ŘǽǃŎkìȋƾƦŶǟųgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦmôi ǫǗǽǄƦŶŘĻǳǫǽͨkinh doanh, ŶƄŃƤŌǂǫǫžǼǫǺŎhành chính cho

doanh ƦŶžƄŤǔͫ

= =ΦHrW±Φ=mt³mΦ=Ĉ Φ³fm{ΦH{³mΦ̪̬ͼ̧̩̩̩ͼ³H-CP 

ėťthành ƛĺǔKhu
công ƦŶžƄŤǔ(KCN)

Å Bãi Ōǀquy ŘƍƦžȋťƛĺǔ, ŘƄťǳŎžƏƦž, ŌƸsung và phê ŕǳȒŤǫquy žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦKhu công ƦŶžƄŤǔ, Khu kinh ǫţ. Thay ǫžţŌĴƦŶquy ŘƍƦžȋť

ǔžǽǁƦŶΦžǽǂƦŶxây ŕǿƦŶͨΦǔžǽǁƦŶΦán phát ǫǗƄŦƦžŤǫžƵƦŶKhu công ƦŶžƄŤǔ, Khu kinh ǫţŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦtheo quy ŘƍƦžŎǼįpháp ƛǳĺǫȋť

quy žƱŁŎž.

Å Bãi ŌǀǫžǼǫǺŎthành ƛĺǔkhu công ƦŶžƄŤǔ. Khu công ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎxác ŘƍƦžlà ŘŉŘǽǃŎthành ƛĺǔƗŦǫȀngày ŎĹǔcóǫžļƤǖǳȒťƦǖǳȒţǫ

ŘƍƦžžƱĳŎŎžĹǔǫžǳĺƦŎžǼǫǗǽǁƦŶΦŘĻǳǫǽΦvà/žƱĳŎcácŎžǾƦŶƦžĺƦkhác.

Khu công ƦŶžƄŤǔžƹ
ǫǗǃ, chuyên ngành , 

công ƦŶžŤcao

Å Nhà ƦǽǂŎƗžǳȒţƦkhích và cóŌƄŤƦpháp žƹǫǗǃcácǫƸŎžǾŎ, cá nhân ŘĻǳǫǽΦƤǂƄžƱĳŎŎžǳȒŦƦŘƸƄtoàn ŌƶžƱĳŎƤƶǫǔžĻƦkhu công 

ƦŶžƄŤǔŘŉŘǽǃŎthành ƛĺǔsang žƱŁǫŘƶƦŶtheo ƛƱŁƄhình KCN žƹǫǗǃ, KCN chuyên ngành , KCN công ƦŶžŤcao.

Å±ƄŧƦ, ŶƄŃƤǫƄťƦthuê ŘĹǫͨΦǽǳΦǫƄŢƦΦȋįȒΦȋƵƦtín ŕǺƦŶͨΦŘǽįΦvào danh ƤǺŎthu hút ŘĻǳǫǽ.

Khu công ƦŶžƄŤǔ
sinh thái

Å±ƄŧƦ, ŶƄŃƤǫƄťƦthuê ŘĹǫͨΦǽǳΦǫƄŢƦΦȋįȒΦȋƵƦtín ŕǺƦŶͨΦŘǽįΦvào danh ƤǺŎthu hút ŘĻǳǫǽ.

ÅĉǳΦǫƄŢƦΦȋįȒΦȋƵƦǽǳΦŘŉƄǫȀƦžƄťǳǖǳȜŎǼįėƄŤǫNam.

ÅĉǳΦǫƄŢƦΦǫžįƤΦŶƄįΦcácŎžǽǁƦŶΦtrình žƹǫǗǃƗȜǫžǳĺǫͨΦŎžǽǁƦŶΦtrình xúc ǫƄţƦŘĻǳǫǽ.

ÅĉǳΦǫƄŢƦΦŎǳƦŶΦŎĹǔthông tin có liên quan ȋťǫžƍǫǗǽǄƦŶcông ƦŶžŤ, ƗžŃƦıƦŶΦžǃǔtác ŘŦǫžǿŎžƄŤƦŎƶƦŶsinh công ƦŶžƄŤǔtrong ƛƓƦžȋǿŎ

žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫ, kinh doanh ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.

mƹǫǗǃchuyên gia, 
ƦŶǽǄƄlao ŘƶƦŶ

Å Chuyên gia, ƦŶǽǄƄlao ŘƶƦŶŘǽǃŎphép ǫŁƤtrúͨΦƛǽǳΦtrú ǅΦŎǁΦǟǅƛǽǳΦtrú ǫŁƄkhu công ƦŶžƄŤǔŘŦǔžǺŎȋǺžƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫ, kinh doanh 

ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔvà ǫžǿŎžƄŤƦtheo quy ŘƍƦž. ùǗǽǄƦŶžǃǔŎĻƦǫžƄţǫ, chuyên gia, ǖǳŃƦlý, giám ŘƵŎƦŶǽǄƄƦǽǂŎŘǽǃŎphép ǫŁƤtrú ǫŁƄ

doanh ƦŶžƄŤǔtrong khu công ƦŶžƄŤǔ

Å Nhà ƦǽǂŎƗžǳȒţƦkhíchǫƸŎžǾŎ, cá nhân ŘĻǳǫǽΦȑĸȒΦŕǿƦŶnhà ǅΦŘŦcho cácŘƵƄǫǽǃƦŶlà ƦŶǽǄƄlao ŘƶƦŶlàm ȋƄŤŎtrong khu công ƦŶžƄŤǔ, 

khu kinh ǫţthuê, mua, thuê mua
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DƄŤƦtích ŘĹǫcông ƦŶžƄŤǔvà ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦNam

Å³ŶǳƷƦcung KCN ǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶǫƵǫǫĺǔtrung ŎžǼȒţǳǅƤƄťƦNam ȋǂƄǫƸƦŶ

ŕƄŤƦtích ŘĹǫcông ƦŶžƄŤǔŘŁǫ27.780ha (+10% YoY). Các ƦŶǳƷƦcung ƤǂƄcó ǫžŦƗŦ

ŘţƦƦžǽ: KCN VSIP 3 (1.000ha), KCN ėƄŤǫPhát (911ha ŘĹǫKCN cho thuê), Amata

Long Thành (410ha),.... Bên ŎŁƦžŘƲ, tƸƦŶŕƄŤƦtích KCN ǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦ;ĲŎŘŁǫ

13.600ha (+1% YoY) ȋǂƄǟǿgia ƦžĺǔŎǼįKCN ùžǳĺƦThành (250ha) và KCN An

Phát 1 (180ha).

Å Nhu ŎĻǳthuê ŘƵƄȋǂƄnhà kho và nhà ȑǽǅƦŶxây ǟĶƦtrong ƦǽǂŎŎȉƦŶŘįƦŶcó

ŕĹǳžƄŤǳgia ǫıƦŶ.³ŶǳƷƦcung NXXSŎŃƦǽǂŎŘŁǫ6,8 ǫǗƄŤǳm2 ȋǂƄtȚƛŤƛĹǔŘĻȒbình

quân ǅƤǾŎ89% (+0,2% YoY). Giá cho thuê ƸƦŘƍƦž4,6 USD/m2 /tháng .³ŶǳƷƦcung

nhà kho xây ǟĶƦǫıƦŶƤŁƦžŘŁǫ6,52 ǫǗƄŤǳm2 (+42,6% YoY)ȋǂƄtȚƛŤƛĹǔŘĻȒŘŁǫ

77% (-5% YoY). Giá cho thuê trung bìnhŘŁǫ4,5 USD/m2/tháng (+7,5% YoY).

ìƵƛǽǃƦŶŕǿİƦΦžƄŤƦΦŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai thi công
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DƄŤƦtích ŘĹǫcông ƦŶžƄŤǔvà ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦ;ĲŎ

³ŶǳƷƦ: Houselink , CBRE, ABS Research 131
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fr Φ=m¾ΦùmĀSΦùrTáΦùĆ=Φ³M¾ΦÒΦ±Ċ=Φ= ¾

Giá cho thuê ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcông ƦŶžƄŤǔǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶ

Theo ǟƵƛƄŤǳǫȀCBRE,ùŁƄƤƄťƦ;ĲŎͨgiá cho thuê trung bình ŎǳƵƄQ3 ŘŁǫ111

USD/m2ͼƗȘthuê (+5% YoY), trong khi phía Nam trung bình ŘŁǫ125USD/m2ͼƗȘ

thuê (+10,7% YoY). Giá cho thuê phía Nam ǫžǽǄƦŶcao žǁƦdo giá GPMB cao

žǁƦ.ùȚƛŤƛĹǔŘĻȒǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦ;ĲŎŶƄŃƤƦžūŘŁǫ80% (-0,2% YoY),ǫȚƛŤƛĹǔ

ŘĻȒkhu ȋǿŎphía Nam ŘŁǫƤǾŎ88% (+3% YoY).

³ŶǳƷƦ: Colliers, ABS Research
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Å¥ţǫthúc quý 3/2022 , các doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu ŎƶƦŶƦŶžƄŤǔŘťǳ

báo lãi. Tuy nhiên, ŌǾŎtranh ƛǃƄƦžǳĺƦƛŁƄcó ǟǿphân hóa rõ nét ȋǂƄgam

màu sáng žǁƦnghiêng ȋťcác doanh ƦŶžƄŤǔcó ǟĶƦǖǳȜŘĹǫǫǗƵƦŶǟĶƦsàng

cho thuê, trong khi gam màu ǫƵƄƛŁƄǔžǼlên các doanh ƦŶžƄŤǔcó ŕƄŤƦtích

KCNŘŉƛĹǔŘĻȒ.

Å IDC, VGC, BCM là ƦžȂƦŶdoanh ƦŶžƄŤǔghi ƦžĺƦƤǾŎƛǃƄƦžǳĺƦcao ƦžĹǫ

trong ngành ƦžǄȋĽƦcònƦžƄťǳǖǳȜŘĹǫcho thuê.

ÅùȚǫǗƾƦŶ³ǃvay/ùƸƦŶtài ǟŃƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔžƄŤƦŘįƦŶgiao ŘƶƦŶ

quanh ƤǾŎ20% Ύ30% trong ŘƲcao ƦžĹǫlà SZC (37,9%) và BCM (30,8%)
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³ŶǳƷƦ: FiinPro, ABS Research

¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ùƸƦŶtài ǟŃƦvà Ʀǃvay ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành
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³ŶǳƷƦ: ABS Research
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪Φ- ù ³fΦùäĉÒ³fΦ=m)±Φ§0r

Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ƦıƤ2023 ƦžǽƦŶǫƵŎŘƶŎžĺƤƛŁƄso ȋǂƄǫǗǽǂŎŘĸȒ.

CácȒţǳǫƵžƹǫǗǃbao ŶƷƤ:

Å Các ǫžţƤŁƦžȋĽƦǟųǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎduy trì :ėƄŤǫNam có ǟǾŎhút ȋȂƦŶŎžĲŎƦžǄȋƍtrí ŶĻƦTrung ãǳƵŎͨgiá thuê ŘĹǫǫžĹǔͨchi phí ƦıƦŶƛǽǃƦŶŎŁƦžtranh và lao

ŘƶƦŶlành ƦŶžť.

Å CácŎǁǟǅžĺǳŎĻƦvà ŕƍŎžȋǺǔžǺǫǗǃtrong khu công ƦŶžƄŤǔŘįƦŶŌĲǫŘĻǳŘǽǃŎŘĻǳǫǽphát ǫǗƄŦƦžǁƦ.

ÅùƄţǔǫǺŎphát ǫǗƄŦƦžŁǫĻƦŶƦžĴƤthu hút ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngo ài:ėƄŤŎŘļȒƤŁƦžŘĻǳǫǽvà ŎǁǟǁžŁǫĻƦŶgiao thông, phát ǫǗƄŦƦƗţǫƦƵƄgiao thông ŶƄȂįcác vùng và

khu ȋǿŎŎŃƦŶŌƄŦƦŎǼįchính ǔžǼtrong ǫžǄƄgian qua Řŉgiúp ėƄŤǫNam ŎŃƄǫžƄŤƦǫžǾžŁƦŶŎŁƦžtranh ȋǂƄcác ǖǳƵŎgia trong khu ȋǿŎͨthu hút thêm ȋƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎ

ǫƄţǔ(FDI) choƦťƦkinh ǫţŘͨĳŎŌƄŤǫlà trong ƛƓƦžȋǿŎcông ƦŶžƄŤǔ.

Å Nhân ǗƶƦŶmô hình KCN sinh th ái:ėƄŤŎra ŘǄƄƦŶžƍŘƍƦž35/2022ͼ³H-CP quy ŘƍƦžŎǺǫžŦȋťmô hình khu công ƦŶžƄŤǔsinh thái là ǫƄťƦŘťŘŦnhân ǗƶƦŶmô hình

này trên ŎŃƦǽǂŎ.

Bên ŎŁƦžŘƲ,ȋĽƦǟųcó 1 ǟƵkhó ƗžıƦmà ngành ŶĳǔǔžŃƄƦžǽ:

Å CácƦťƦkinh ǫţƛǂƦsuy ŶƄŃƤǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗžƄţƦkhu ȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫhàng ȑǳĹǫƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam Ŷĳǔkhó ƗžıƦ,ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦnhu ŎĻǳǟŃƦǔžļƤKCN.

Å³ŶǳƷƦcung ƤǂƄŎžĺƤƛŁƄdo quá trình phê ŕǳȒŤǫcác ǫžǼǫǺŎpháp lý Ōƍkéo dài .mƄŤƦnay, ȋƄŤŎquy žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦKCNŎžǼȒţǳdo ŘƍįǔžǽǁƦŶǖǳȒţǫŘƍƦž.

ėƄŤŎŌƄţƦŘƶƦŶcác nhân ǟǿŎĹǔcao ŎǼįƦžƄťǳŘƍįǔžǽǁƦŶtrong ƦıƤqua Řŉlàm ŎžĺƤquy trình phê ŕǳȒŤǫŎǼįƦžƄťǳŕǿán. HƄťǳnày gây ra tình ǫǗŁƦŶŶƄŃƄ

phóng ƤĳǫŌĴƦŶŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦvà ŎžƷƦŶchéoȋťquy žƱŁŎžžƱĳŎžŁǫĻƦŶbên ngoài KCN.

Å Áp ƛǿŎŎŁƦžtranh gia ǫıƦŶȋǂƄcác ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎ. Ngành xe ŘƄŤƦvà bán ŕĽƦtrong ǫǽǁƦŶlai ǟųǟųŘƍƦžhình ŌƵƄŎŃƦžŘĻǳǫǽǫŁƄASEAN. Do ǫƄťƤƦıƦŶȋť

thu hút ȋƵƦŘĻǳǫǽFDIŎǼįhai ngành này trong các ƦıƤǫǂƄǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶcao, các ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎŘŉtích ŎǿŎŘļȒƤŁƦžhút ȋƵƦFDI cho ǟŃƦȑǳĹǫxeŘƄŤƦ. Tuy

nhiên, ėƄŤǫNam ŘįƦŶŎžĺƤžǁƦsoȋǂƄcácƦǽǂŎkhác trong xu žǽǂƦŶnày, ƗžƄţƦchoėƄŤǫNam cóǫžŦŌƍŶƄŃƤǟǾŎžĹǔŕĽƦtrong ȋƄŤŎthu hút dòng ȋƵƦFDI.

Å Trung ãǳƵŎŕǿƗƄţƦǟųƤǅŎȁįǫǗǅƛŁƄǫȀngày 08/01/2023 ǟųǔžĻƦnào làm ŎžĺƤƛŁƄǫƵŎŘƶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎžǳƹƄcung ǾƦŶ.



135

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

ùÅ³fCÔNG TY IDICO (IDC ΎHNX) ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 31.700 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 48.100 ė³H(+51,7%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶĹƦǫǽǃƦŶȋǂƄdoanh thu ŘŁǫ7 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+119 % YoY) và LNSTŘŁǫ2,3 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+337 % YoY). LNSTǫıƦŶ

ƤŁƦžǫǂƄǫȀȋƄŤŎthay ŘƸƄchính sách Ɨţtoán ghi ƦžĺƦdoanh thu sang ghi ƦžĺƦƤƶǫƛĻƦ. Chúng tôi ŕǿkiên ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįIDCǟųǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎ

cao trong cácƦıƤǫǂƄ.

VDƄŤƦtích ŘĹǫǟĶƦsàng cho thuê ȋĽƦcòn ƦžƄťǳȋǂƄžǁƦ758ha ǫŁƄ5 KCNƦžǽPhú ±Ȝ2, Phú ±Ȝ2 ƤǅǗƶƦŶ,mȂǳThành ,=ĻǳNghìn ,ãǳţVõ. Các KCNŎǼįIDC

Řťǳcó chi phíŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶǫžĹǔgiúp doanh ƦŶžƄŤǔcó thêm ƦžƄťǳƛǃƄǫžţŎŁƦžtranh soȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành .

V KCN mȂǳùžŁƦžvà Phú ±Ȝ2 ǟųǫƄţǔǫǺŎlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ǫǽǁƦŶlai ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔƦžǄȋƍtrí ŘĲŎŘƍįŎȉƦŶƦžǽgia cho thuê cao. Hai khu

ŎƶƦŶƦŶžƄŤǔcóƛǃƄǫžţŎŁƦžtranh khi ƦĴƤtrong khu ŎŃƦŶCái Mép ΎùžƍėŃƄ. Chúng tôi ŕǿƗƄţƦgiá thuê ǫŁƄ2 KCNǟųduy trì ŘłǫıƦŶƦžǄȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄcung Ʀžǽ

nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽǅkhu ȋǿŎnày ȋĽƦǅƤǾŎcao.

V CácƤŃƦŶkinh doanh khác ƦžǽŘƄŤƦ, BOT ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎŘƲƦŶgóp tích ŎǿŎvà ƸƦŘƍƦžcho KQKD ŎǼįIDC.

äĈrROH*ĀTĉ

V Các công ty con và công ty liên ƗţǫžƱŁǫŘƶƦŶkém žƄŤǳǖǳŃ.mƄŤƦIDCŘįƦŶǟǅžȂǳ3 công ty ǫžǼȒŘƄŤƦvà 4 công ty xây ŕǿƦŶ.

V Chi phí ŘťƦbù các ŕǿán ǫǽǁƦŶlai có xu žǽǂƦŶǫıƦŶƤŁƦžǟųŃƦžžǽǅƦŶŘţƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcácŕǿán ƤǂƄIDC.

VäǼƄro liên quan ŘţƦȋƄŤŎŎžĺƤǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai ŎǼįcácŕǿán trong ǫǽǁƦŶlai.



136

=ǁŎĹǳDoanh thuámĆΦ§Ć=

¥ţǫǖǳŃkinh doanh =ǁŎĹǳƦǃvay ŎǼįΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

2021 2022 2023
Doanh thu ǫžǳĻƦ 4.301 7.742 8.516
§ǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ 737 3.407 3.747
LNST 578 2.744 2.770
ùƸƦŶtài ǟŃƦ 16.076 22.352 24.040
³ǃvay 3.532 6.054 4.987
VCSH 5.028 8.072 10.841
ROE (%) 9,1 41,9 29,3
ROA (%) 3,0 14,3 11,9
Biên LN Ŷƶǔ(%) 17,1 44,0 44,0
Thanh toán žƄŤƦhành 1,6 1,4 1,4
Thanh toán nhanh 1,4 1,2 1,2
Thanh toán ǫƄťƦƤĳǫ 0,2 0,2 0,2
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ùÅ³fCÔNG TY PHÁT ùärW³HÁùm{KINH ;!=(KBCΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 24.200 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 29.100 ė³H(+20,2%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦǫǂƄǫȀcác ŕƄŧƦŌƄţƦŌĹǫƛǃƄcho ǫžƍǫǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ƦǽǂŎƗžƄţƦcho doanh thu ŎǼįKBCǟǺǫŶƄŃƤŎžƏ

ŘŁǫ1,3 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(-5801 % YoY). Tuy nhiên,ƦžǄghi ƦžĺƦƗžƱŃƦlãi ǫȀȋƄŤŎŘİƦžgiá ƛŁƄtài ǟŃƦŘŉgiúp LNSTŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔǫıƦŶƤŁƦžlên ƤǾŎ2,1 nghin

ǫȚŘƷƦŶ(+194% YoY). Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįcông ty trong ƦıƤ2023 ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄsau khi ghi ƦžĺƦthêm doanh thu ǫǂƄǫȀcác

khu công ƦŶžƄŤǔžƄŤƦnay ȋǂƄdoanh thu 2023 ŕǿƗƄţƦŘŁǫ3.184 ǫȚŘƷƦŶ(+50% YoY).

VDƄŤƦtích ŘĹǫKCN ƛǂƦǫĺǔtrung ǅcác thành ǔžƵchính . mƄŤƦǫŁƄ, KBCŘįƦŶǖǳŃƦlý ƤƶǫŕƄŤƦtích ;HìKCN ƛǂƦžǁƦ4,713 ha ǫĺǔtrung ŎžǼȒţǳǅ±ƄťƦ;ĲŎ.

Ngoài ra KBCŎȉƦŶcóƦžȂƦŶkhu công ƦŶžƄŤǔƛǂƦǅHCMƦžǽTân Phú Trung žƄŤƦŘįƦŶcóǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒcao ƦžĹǫkhu ȋǿŎƤƄťƦNam.

VHƲƦŶgóp ǫǂƄǫȀcác ŕǿán ƤǂƄ. KBCŘįƦŶǫƄţƦhành ŘĻǳǫǽ, xây ŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶcho 2 KCNƤǂƄlà Tràng DǳŤvà Tràng Cát.DǿƗƄţƦ, sau khi hoàn ǫžƄŤƦ, 2 ŕǿ

án này ǟųmang ƛŁƄƦŶǳƷƦthu ƛǂƦcho KBC trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

VãǳȜŘĹǫǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶ. Doanh ƦŶžƄŤǔŘįƦŶŘĳǫƤǺŎtiêu ǫƄţǔǫǺŎƤǅǗƶƦŶǖǳȜŘĹǫtrên toàn lãnh ǫžƸėƄŤǫNam ȋǂƄŕƄŤƦtích žǁƦ5.000 ha.

äĈrROH*ĀTĉ

V Áp ƛǿŎlên dòng ǫƄťƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔkhi KBCŘįƦŶcóƗţžƱŁŎžmua ƛŁƄ100 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳǖǳȜvà chi ǫǗŃŎƸǫǾŎŌĴƦŶǫƄťƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

VäǼƄro trái ǔžƄţǳ. =ǁŎĹǳƦǃvay ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔžƄŤƦŎžƄţƤǔžĻƦƛǂƦlà trái ǔžƄţǳvà giá ǫǗƍŘİƱžŁƦtrong 1 ƦıƤǫǂƄlà ƛǂƦƦžĹǫtrong ngành ,ȋǂƄcác ŘǃǫŘİƱ

žŁƦliên ǫƄţǔvà T2/2023 : 400 ǫȚ, T6/2023 : 2,500 ǫȚ,

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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2021 2022 2023
Doanh thu ǫžǳĻƦ 4.246 2.548 8.917
§ǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ 2.467 1.478 4.458
LNST 954 2.534 2.684
ùƸƦŶtài ǟŃƦ 30.604 36.584 37.922
³ǃvay 7.054 9.535 8.702
VCSH 16.171 19.070 21.754
ROE (%) 5,8 14,4 13,1
ROA (%) 2,9 7,5 7,2
Biên LN Ŷƶǔ(%) 58,1 58,0 50,0
Thanh toán žƄŤƦhành 3,9 3,2 3,6
Thanh toán nhanh 2,2 1,9 2,4
Thanh toán ǫƄťƦƤĳǫ 0,4 0,5 0,9

 -
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 4.000

 6.000

2019A 2020A 2021A

ėįȒΦƦŶĲƦΦžŁƦėįȒΦŕłƄΦžŁƦ

58,96% 57,53%

32,03%

58,10%

0%

35%

70%

0

1.500

3.000

4.500

2018 2019 2020 2021

DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ§ǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔLNST Biên LNG

=žƱΦǫžǳŢΦ;HìΦ¥=³, 
51,4%

=žǳȒŦƦΦƦžǽǃƦŶΦ
;Hì, 26,5%

Doanh thu cung 
ŎĹǔΦŕƍŎžΦ, 22,0%

Khác, 0,1%

ámĆΦ§Ć= =ǁŎĹǳDoanh thu

¥ţǫǖǳŃkinh doanh =ǁΦŎĹǳΦƦǃΦȋįȒΦŎǼįΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦΦŌƄţƦΦŶƄİΦŎƸΦǔžƄţǳngành ŌĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦȋǂƄΦVNIndex

Å Nhóm ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘŉcó ƤǾŎŶƄŃƤƤŁƦžžǁƦVNIndex tính ŘĻǳƦıƤdo Ŷĳǔ

ƦžƄťǳŌĹǫƛǃƄȋťchính sách ǫƄťƦǫŤŘŉƦžĲƤǫžĵƦŶvào ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ. Ngoài ra

trong ƦžƍǔŶƄŃƤŎǼįŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcòn cóǟǿȑǳĹǫžƄŤƦŎǼįƛǿŎbán ŶƄŃƄ

ŎžĹǔȋǂƄǟƵƛǽǃƦŶƛǂƦŎǼįlãnh ŘŁƱcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎȉƦŶƗžƄţƦ

giá ŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŶƄŃƤsâu žǁƦsoȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung.

Å 2 ŎƸǔžƄţǳNVL (-84%) và PDR (-86%) có ƤǾŎŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫdo 2 doanh

ƦŶžƄŤǔnày Ŏžƍǳáp ƛǿŎƛǂƦǫȀȋƄŤŎphát hành ƛǽǃƦŶƛǂƦtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ.

CácŎƸǔžƄţǳƛǂƦkhác ŎȉƦŶcóƤǾŎŶƄŃƤƛǂƦƦžǽVIC (-47%), VHM (-44%), KDH

(-51%), DIG (-86%), DXG (-64%).

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ=Ĉ Φ³f1³mͩΦùrSĀΦ=ċ=
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;ĹǫΦŘƶƦŶΦǟŃƦVNIndex

;ƄţƦΦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸΦǔžƄţǳŌĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦ

STT Mã CK 30/12/2022 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦŘƶƦŶ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

1 VHM 48,000 -10% -21% -23% -44%
2 VIC 53,800 -18% -16% -27% -47%
3 NVL 14,000 -40% -83% -81% -84%
4 SSH 71,000 1% -14% -12% -31%
5 KDH 26,500 -3% -28% -32% -51%
6 KBC 24,200 20% -30% -26% -61%
7 NLG 31,000 13% -26% -13% -52%
8 IDC 31,700 -9% -49% -37% -57%
9 PDR 13,600 -7% -75% -74% -86%

10 DIG 14,300 -15% -62% -60% -86%
11 DXG 12,750 -7% -51% -35% -64%
12 HDG 31,400 0% -42% -44% -53%
13 SJS 45,500 -4% -35% -37% -44%
14 VCR 22,500 -10% -36% -28% -55%
15 CEO 17,800 -11% -43% -32% -77%
16 AGG 30,400 -13% -16% -20% -42%
17 ITA 4,050 -1% -41% -47% -77%
18 HDC 28,900 -19% -48% -22% -71%
19 VC3 28,100 -9% -33% -37% -51%
20 NTC 113,200 -4% -37% -33% -47%
21 IJC 12,100 -6% -46% -34% -62%
22 SZC 26,200 -12% -51% -42% -63%
23 ASM 7,700 -12% -52% -49% -67%
24 OGC 8,400 6% -46% -30% -25%
25 SCR 5,500 -14% -53% -39% -75%
26 HPX 4,600 -53% -82% -83% -87%
27 HPI 23,300 -3% 36% 16% -16%



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥m¿Φ¥m ³Φ;Ĉ Φė'Ğ

ÅTín ŕǺƦŶngân hàng :ùǗǽǂŎƦžȂƦŶŎŃƦžbáo ŎǼįNHNN ȋťȋƄŤŎdòng tín ŕǺƦŶŘįƦŶŎžŃȒquá ƦžƄťǳvào ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ,ƗŦǫȀquý 2/2022 ƦžƄťǳngân

hàng ŘŉcóŘƶƦŶthái ŕȀƦŶŎĹǔtín ŕǺƦŶƤŃƦŶcho vay ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà tình ǫǗŁƦŶnày sau ŘƲŘŉkéo dài ŎŃƦıƤ2022 .

ÅTrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ:ùžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔǅtrong ǫǗŁƦŶthái bi quan khi ³HùƤĹǫƦƄťƤtin còn ǫƸŎžǾŎphát hành eƦŶŁƄȋƄŤŎphát

hành ƤǂƄ,ŎĹǔǫĺǔmua ƛŁƄǫǗŃƄǔžƄţǳŘŉphát hành do loǟǃȋťȋƄŤŎsai quy ŘƍƦž.

ÅėƵƦŎžǼǟǅžȂǳ: ėƄŤŎgiá ŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶchung ŶƄŃƤƤŁƦžƗžƄţƦhuy ŘƶƦŶȋƵƦǫȀkênh này ǫǗǅnên kém žĹǔŕĽƦžǁƦ.

Ngoài ra ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎȉƦŶŎžǾƦŶƗƄţƦtình ǫǗŁƦŶcác lãnh ŘŁƱdoanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŌƍbán ŶƄŃƄŎžĹǔŎȉƦŶcho ǫžĹȒǟǿkhó ƗžıƦȋťdòng ǫƄťƦǫŁƄ

các doanh ƦŶžƄŤǔnày.

ÅPháp lý ŕǿán:mƄŤƦnay chính ǖǳȒťƦcác ŘƍįǔžǽǁƦŶǗĹǫǫžĺƦǫǗƾƦŶtrong ȋƄŤŎphê ŕǳȒŤǫŕǿán ŘĻǳǫǽdo lo ƦŶŁƄȋǽǂƦŶƤĲŎquy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫlàm

ƦŶǳƷƦcung ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŌƍžŁƦŎžţvà dòng ȋƵƦŌƍΖǫĲŎΗǫŁƄŘĸȒ.

ÅNhu ŎĻǳmua nhà ŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄlãi ǟǳĹǫcao: Trong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2022 , các ngân hàng liên ǫǺŎŎžŁȒŘǳįǫıƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶvà kéo theo ŘƲ

là lãi ǟǳĹǫcho vay ŘǽǃŎŘļȒlên ƤǾŎcao Řŉlàm ŶƄŃƤnhu ŎĻǳvay mua nhà ŘƄƗžƄţƦcác ŎžǼŘĻǳǫǽŎļƦǫǗƾƦŶžǁƦtrong ȋƄŤŎƤǅbán ŕǿán. Do

ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcó tính chu ƗȘcao, khi ƦťƦkinh ǫţŶƄŃƤǫƵŎŎȉƦŶlàm ƦŶǽǄƄmua nhà ǫǗǅnên ǫžĺƦǫǗƾƦŶžǁƦ. Ngoài ra, cácǟǿƗƄŤƦŎžǼŘĻǳǫǽliên

ǫƄţǔŌƍȑȁǔžŁǫdo sai ǔžŁƤtrong ƦıƤ2022 ŎȉƦŶŃƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎǫǂƄtâm lý chung ŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

ÅNguy ŎǁŘƸȋǆžƄŤƦžȂǳ: Các khó ƗžıƦžƶƄǫǺƗžƄţƦƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦlâm vào tình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳthanh ƗžƱŃƦdo tình hình ŎžǳȒŦƦŌƄţƦ

quá nhanh .³žƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔǔžŃƄŶƄŃƤquy mô Ʀžǽthanh lý tài ǟŃƦ,ŎĲǫŶƄŃƤnhân viên ŘŦcóǫžŦǟƵƦŶsót trong ŌƵƄŎŃƦžžƄŤƦǫŁƄ.

KHÓ ¥m ³=mÄ³f=m(ùͨNGUY=ÎHÅėÓ: HUYHÃ³fėÂ³;{m0³=mTPͨHÁP LÝDċÁN KHÓ ¥m ³
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³ŶžƍǖǳȒţǫǟƵ18-NQ/TW ngày 16/6/2022 và DǿǫžŃƱƛǳĺǫŘĹǫŘįƄǟȁįŘƸƄΦŘǽįΦra ƦžƄťǳthay ŘƸƄΦcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫΦŘƶƦŶǟŃƦ

ĞTĀΦùÂ H ³mΦfr

Bǀkhung giá ŘĹǫvà xác ŘƍƦžgiá theo ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. UBND ŎĹǔǫƏƦžŘƄťǳ

ŎžƏƦžŌŃƦŶgiá ŘĹǫcho phù žǃǔkhi giá ŘĹǫǔžƸŌƄţƦtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶcó

ŌƄţƦŘƶƦŶ.

ėƄŤŎŌǀkhung giá ŘĹǫ, ǟųtrao ǖǳȒťƦŎžǼŘƶƦŶcho các ŘƍįǔžǽǁƦŶban hành ŌŃƦŶgiá ŘĹǫphù žǃǔȋǂƄǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶkhi khung giá ŘĹǫžƄŤƦǫŁƄŘǽǃŎǔžŃƦŃƦžlà không theo Ɨƍǔgiá ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

VìȋĺȒ, giá ȋƵƦŘĹǫŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųxu žǽǂƦŶǫıƦŶkhi giá ŘĹǫǫžƍǫǗǽǄƦŶŘǽǃŎáp ŕǺƦŶ.

HİƦžǫžǳţcao žǁƦŘƵƄȋǂƄƦŶǽǄƄǟǅžȂǳƦžƄťǳŘĹǫͨnhà ǅ Chúng tôi ŎžǽįŘİƦžgiá cao ƗžŃƦıƦŶȋĹƦŘťnày ŘǽǃŎƛǳĺǫhóa do žƄŤƦǫŁƄȋĽƦcòn ƦžƄťǳƛǳƷƦŶý ƗƄţƦ.ėĹƦ

Řťnày ŘŉŘǽǃŎŘĳǫra ǫǗǽǂŎŘƲŘŦžŁƦŎžţtình ǫǗŁƦŶŘĻǳŎǁ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦƦžǽǅ³ŶžƍǖǳȒţǫ19 Trung ǽǁƦŶ6

khóa XI ƦıƤ2012 hay =žƏǫžƍ01 ȋťƤƶǫǟƵŶƄŃƄpháp ŘļȒƤŁƦžphát ǫǗƄŦƦvà ǖǳŃƦlý ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìƦıƤ

2008 , tuy nhiên ŎȉƦŶtrong tình ǫǗŁƦŶǫǽǁƦŶǫǿvà ŎžǽįŘǽǃŎƛǳĺǫhóa.

Hǽįra quy ŘƍƦžȋťŘĹǳgiá ǖǳȒťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫ, ŘĹǳǫžĻǳŕǿán có ǟȁ

ŕǺƦŶŘĹǫvà žŁƦŎžţȋƄŤŎgiao ŘĹǫ, cho thuê ŘĹǫkhông thông qua ŘĹǳ

giá

GiúpǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǫǗǅnên minh ŌŁŎžvà công ŌĴƦŶžǁƦŘŦȋĺƦŕǺƦŶžƄŤǳǖǳŃƦŶǳƷƦǖǳȜŘĹǫ.

Các ŘƄŦƤƦƸƄŌĺǫkhác: =ǁǟǅtôn giao ǟȁŕǺƦŶŘĹǫvào ƤǺŎŘƆŎžkhác

ǔžŃƄǫǗŃǫƄťƦthuê ŘĹǫtheo quy ŘƍƦž;³ŶǽǄƄdân Ōƍthu žƷƄŘĹǫǟųcó quy

ŘƍƦžȋťŌƷƄǫžǽǄƦŶ,žƹǫǗǃtái ŘƍƦžŎǽ; quy ŘƍƦžŎžţŘƶǟȁŕǺƦŶŘĹǫxây

ŕǿƦŶcông trình trên không , công trình ƦŶĻƤ, ŘĹǫhình thành ǫȀžƱŁǫ

ŘƶƦŶƛĹƦŌƄŦƦ

Các quy ŘƍƦžŘǽǃŎŘǽįra ƦžĴƤǫƵƄǽǳhóa ƦŶǳƷƦǖǳȜŘĹǫ,ŶƄŃƤtranh ŎžĹǔŘŦƦŶǳƷƦǖǳȜŘĹǫŘǽǃŎǟȁŕǺƦŶ

žƄŤǳǖǳŃvà ŌťƦȋȂƦŶ.

ùƄţƦŘƶΦhoàn thành §ǳĺǫŘĹǫŘįƄǟȁįŘƸƄ

ùrT³ΦHÃ ùmÑrΦfr ³ΦùärW³Φ¥m r
ùƸŎžǾŎΦƛĹȒȓΦƗƄţƦΦŎǼįnhân dân Tháng 01 Ύ02/2023
ùƸΦŎžǾŎΦƛĹȒΦȓΦƗƄţƦΦŎİŎΦŘŁƄΦŌƄŦǳΦãǳƵŎΦžƶƄ19/05/2023 Ύ19/06/2023
ážƵƄΦžǃǔΦȋǂƄΦŎİŎΦŎǁΦǖǳįƦΦŎǼįΦãǳƵŎΦžƶƄΦžƱłƦΦǫžƄŤƦΦŕǿΦİƦΦ§ǳĺǫΦHĹǫΦŘįƄΦ
΄ǟȁįΦŘƸƄ΅

Tháng 08 - 09/2023

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ= =Φ=mt³mΦì =mΦ2³mΦmĉÒ³fΦ§Ï³
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³fm{H{³m65 NHANH CHÓNGùm!ù=m"ùùm{ùäĉÑ³fTRÁI ámrTĀDOANH ³fmrUá

HrW±³m(³2022 Ύùm{ùäĉÑ³fTRÁI ámrTĀDOANH ³fmrUá

Quy ŘƍƦžƤǂƄ³ŶžƍŘƍƦž65 Tác ŘƶƦŶ

Nâng tiêu ŎžǳļƦxác ŘƍƦžnhà ŘĻǳǫǽŎžǾƦŶkhoán chuyên ƦŶžƄŤǔ: Thêm quy ŘƍƦž

ȋťȋƄŤŎduy trì danh ƤǺŎítƦžĹǫ2 ǫȚbình ǖǳĻƦ180 ngày ƛƄťƦƗť.

ìȁįŘƸƄƤŤƦžgiá trái ǔžƄţǳthành 100 ǫǗƄŤǳŘƷƦŶͼǫǗİƄǔžƄţǳ΄ǫǗǽǂŎŘĹȒlà 100 ngàn

ŘƷƦŶͼǫǗİƄǔžƄţǳ΅.

HĸȒlà quy ŘƍƦžǗĹǫcao ŘƵƄȋǂƄ³Hùcá nhân , làm ŶƄŃƤƤŁƦžnhu ŎĻǳmua TPDN

phát hành riêng ƛŭŎǼį³Hùcá nhân .ùǗǽǂŎŘƲ,³Hùcá nhân ƦĲƤŶƄȂžǁƦ30% trái

ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

Quy ŘƍƦžŎžĳǫŎžųžǁƦȋťžƷǟǁvà ǔžǽǁƦŶǫžǾŎphát hành . ;ǳƶŎmua ƛŁƄTPDN

ǫǗǽǂŎžŁƦtheo yêu ŎĻǳ³HùƦţǳvi ǔžŁƤquy ŘƍƦž.

Quá trình phát hành ŘǽǃŎyêu ŎĻǳcao žǁƦvì ȋĺȒǫƸŎžǾŎphát hành ŎĻƦcó ƦıƦŶ

ƛǿŎǫžǿŎvà cóžƷǟǁminh ŌŁŎž. CácŎǁquan hành pháp ŎȉƦŶcóŘƶƦŶthái rà soát ,

thanh tra žƱŁǫŘƶƦŶphát hành trái ǔžƄţǳŘŦthanh ƛƾŎǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Tuy nhiên,ŘƶƦŶ

thái quá nhanh và gay ŶĲǫŘŉgây ra tâm lý bi quan ,ƤĹǫƦƄťƤtin trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ.

ùǗǽǂŎkhó ƗžıƦƦžȂƦŶkhó ƗžıƦŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ, ŎžƏvài tháng sau khi ban hành ³ŶžƍŘƍƦž65, ;ƶTài chính Řŉtrình ŕǿǫžŃƱǟȁįŘƸƄ

³ŶžƍŘƍƦž65 ƦžĴƤcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶthêm ǫžǄƄgian ŘŦthích nghi ȋǂƄcác quy ŘƍƦžƤǂƄvà tháo Ŷǆkhó ƗžıƦtrong ƦŶĲƦžŁƦ.

Sau ǟǿbùng ƦƸŎǼįtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔvào ƦıƤ2021 ŘĳŎŌƄŤǫǫǂƄǫȀcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ,ƦıƤ2022 ŎžǾƦŶƗƄţƦcác ŘƶƦŶthái ǖǳȒţǫƛƄŤǫŎǼįcác Ŏǁ

quan ŎžǾŎnıng ȑȁlý các hành vi vi ǔžŁƤtrong žƱŁǫŘƶƦŶphát hành trái ǔžƄţǳŘŉǫŁƱcúΖǟžƱŎƗΗŘƵƄȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳ.ùƄţǔsau ŘƲ³ͨŶžƍŘƍƦž65 ban hành vào

tháng 9/2022 ŘŉŶĻƦƦžǽŘƲƦŶƛŁƄŎŃƦžŎȁįchào bán trái ǔžƄţǳriêng ƛŭŘͨĳŎŌƄŤǫcho nhà ŘĻǳǫǽcá nhân trong khi nhóm này ƦĲƤŶƄȂžǁƦ30% ƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳphát

hành lúc ŌĹȒŶƄǄ.ùžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳǗǁƄvào tình ǫǗŁƦŶtiêu ŎǿŎkhi doanh ƦŶžƄŤǔŎĹǔǫĺǔrà soát và mua ƛŁƄtrái ǔžƄţǳͨƛǽǃƦŶphát hành trái ǔžƄţǳƤǂƄŶĻƦƦžǽkhông

có, nhà ŘĻǳǫǽƤĹǫƦƄťƤtin và tháo ŎžŁȒƗžǀƄǫžƍǫǗǽǄƦŶnày.
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HrW±³m(³2022 Ύùm{ùäĉÑ³fTRÁI ámrTĀDOANH ³fmrUá

Quy ŘƍƦž ³ŶžƍŘƍƦž̭̬ ͼ̧̩̩̩ͼ³H-CP DǿǫžŃƱ HİƦžgiá

Xác ŘƍƦžǫǽcách nhà ŘĻǳǫǽ

chuyên ƦŶžƄŤǔ

HŃƤŌŃƱdanh ƤǺŎƦĲƤŶƄȂcó giá ǫǗƍtrung bình ǫȀ2 ǫȚ

ŘƷƦŶǫƵƄǫžƄŦǳtrong vòng 180 ngày ŌĴƦŶtài ǟŃƦŎǼį

nhà ŘĻǳtǽ, không bao ŶƷƤǫƄťƦvay

Hoãn ǫžǿŎžƄŤƦtrong vòng 1 ƦıƤ,ŎžǳȒŦƦǫȀ

16/09/2022 sang 01/01/2024 áp ŕǺƦŶ³Ŷžƍ

ŘƍƦž

äĹǫŎĻƦǫžƄţǫŘŦtránh ŶƄŃƤƤŁƦžǟƵlǽǃƦŶ

³Hù=³duy trì ŎĻǳŘĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳtrên ǫžƍ

trǽǄƦŶ.

ĝţǔžŁƦŶtín ƦžƄŤƤŌĲǫŌǳƶŎ YêuŎĻǳƗţǫǖǳŃȑţǔžŁƦŶtín ƦžƄŤƤkhi

1) ùƸƦŶgiá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳtheo ƤŤƦžgiá huy ŘƶƦŶtrong

ƤƹƄ12 tháng > 500 ǫȚŘƷƦŶvà > 50% VCSH

2) ùƸƦŶdǽƦǃtrái ǔžƄţǳtheo ƤŤƦžgiá tính ŘţƦǫžǄƄ

ŘƄŦƤŘıƦŶký chào bán > 100% VCSH

Hoãn ǫžǿŎžƄŤƦtrong vòng 1 ƦıƤ,ŎžǳȒŦƦǫȀ

16/09/2022 sang 01/01/2024 áp ŕǺƦŶ³Ŷžƍ

ŘƍƦžŘƵƄȋǂƄphát hành trái ǔžƄţǳriêng ƛŭ.

Tinh ŶƄŃƦcác ŘƄťǳƗƄŤƦphát hành, ŘƷƦŶǫžǄƄ

ŘŦǫžƍǫǗǽǄƦŶcó ǫžǄƄgian thích ǾƦŶcác ŎžƏ

tiêu ȋťŌƶȑţǔžŁƦŶtín ƦžƄŤƤ.

ùžǄƄgian phân ǔžƵƄtrái ǔžƄţǳKhông vǽǃǫquá 30 ngày ƗŦǫȀngày công ŌƵthông tin,

ǫƸƦŶǫžǄƄgian chào bán trái ǔžƄţǳthành ƦžƄťǳŘǃǫ,

không quá 6 tháng ƗŦǫȀngày phát hành ŎǼįŘǃǫchào

bán ŘĻǳtiên

Hoãn ǫžǿŎžƄŤƦtrong vòng 1 ƦıƤ,ŎžǳȒŦƦǫȀ

16/09/2022 sang 01/01/2024 áp ŕǺƦŶ³Ŷžƍ

ŘƍƦž

Giúp các doanh ƦŶžƄŤǔcó ǫžǄƄgian ŎǼƦŶŎƵ

ǫƄťƤƛǿŎtài chính, ǫıƦŶtính žĹǔŕĽƦŎǼįtrái

ǔžƄţǳphát hành ȋǂƄcác nhà ŘĻǳǫǽ

Thay ŘƸƄƗȘžŁƦtrái ǔžƄţǳ Doanh ƦŶžƄŤǔkhông ŘǽǃŎthay ŘƸƄƗȘžŁƦtrái ǔžƄţǳŘŉ

phát hành

HǽǃŎthay ŘƸƄƗȘžŁƦͨhoán ŘƸƄtrái ǔžƄţǳŘŉ

phát hành, kéo dài ǫžǄƄžŁƦǫƵƄŘįkhông

quá 2 ƦıƤ. Vi֓cgia hӴnphӶiĽҼ֯ccác chֳ

s hֻ֫utrái phiԒuĽӴidi֓ntrên 65% t֡ngs֝

trái phiԒulҼuhành chӸpthuԀn.

HƹǫǗǃdoanh ƦŶžƄŤǔŶƄŃƤƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳ

ŘİƱžŁƦŘŁǫŘƏƦž2 ƦıƤǫǂƄvà có ƗžŃƦıƦŶ

huy ŘƶƦŶȋƵƦǔžǺŎȋǺžƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫͨ

kinh doanh và ŎǁŎĹǳƛŁƄcác ƗžƱŃƦƦǃ

ùžǀįǫžǳĺƦȋťȋƄŤŎŎžǳȒŦƦŘƸƄ

ƗžƱŃƦthanh toán ŶƵŎ, lãi trái

ǔžƄţǳŘţƦžŁƦthành ƗžƱŃƦ

vay / tài ǟŃƦkhác

Không có quy ŘƍƦž HǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦtheo các quy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫ

có liên quan

±ǅra ŎǁŎžţlinh žƱŁǫtrong ȋƄŤŎŎžǳȒŦƦŘƸƄ

trái ǔžƄţǳthành tài ǟŃƦžƱĳŎcác ƗžƱŃƦvay,

ŶƄŃƤnguy ŎǁȋǆƦǃ́ ŘĳŎŌƄŤǫlà các ŕƱŁƦž

ƦŶžƄŤǔtrong ƛƓƦžȋǿŎŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ)
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HrW±³m(³2022 - ùm{ΦùäĉÑ³fΦ;(ùΦHÃ³fΦì2³Φm1Φ³Ãr

ÅÒǫžƍǫǗǽǄƦŶHà ³ƶƄͨƛǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄtrong ƦıƤ2022 ǅƤǾŎǫžĹǔso ȋǂƄgiai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎŕƍŎžŌŤƦž. Theo CBRE, trong 9 tháng 2022 , có žǁƦ11.800 ŎıƦ

žƶƤǅbán ƤǂƄvà ǫıƦŶ3% so ȋǂƄcùng ƗȘ2021 . Các khó ƗžıƦȋťƗžŃƦıƦŶhuy ŘƶƦŶȋƵƦͨlãi ǟǳĹǫcao và ȋĹƦŘťpháp lý ŕǿán ŘŉƗžƄţƦcác ŎžǼŘĻǳŶĳǔkhó

ƗžıƦtrong ȋƄŤŎŎǁŎĹǳdòng ǫƄťƦŘŦphát ŕǿán và dè ŕĳǫžǁƦtrong ȋƄŤŎƤǅbán. Do ƛǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄŘįƦŶǗĹǫžŁƦŎžţͨŕǿƗƄţƦdoanh ǟƵbán nhà ǫŁƄHà

³ƶƄǟųȋǽǃǫƛǽǃƦŶƤǅbán ƤǂƄtrong ƦıƤnay.

Å Trong 3 quý ŘĻǳƦıƤ2022 ,ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦHà ³ƶƄŎžƏghi ƦžĺƦƛǽǃƦŶƤǅbán ƤǂƄǫȀphân khúc trung ŎĹǔvà cao ŎĹǔ. Trong ŘƲ, phân khúc cao ŎĹǔ

ŎžƄţƤǫǂƄ67% ǫƸƦŶŎıƦžƶƤǅbán. XužǽǂƦŶnày ŘŉŘǽǃŎhình thành ǫȀƦȁįŎǳƵƄƦıƤŎǼį2021 và ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎtrong ƦıƤ2022 Řŉlàm ƦŶǳƷƦcung ŎıƦžƶphân

khúc bình dân ǫžƄţǳžǺǫ.ùǗǽǂŎtình ǫǗŁƦŶnày ƦžƄťǳŎžǼŘĻǳǫǽƛǂƦŘŉthông báo ƦžƄťǳŕǿán phát ǫǗƄŦƦphân khúc nhà ǅxã žƶƄtuy nhiên ǫžǼǫǺŎpháp lý ȋĽƦŘįƦŶ

là ŎŃƦŌǽǂŎǫȀkhâu ŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽ.

ÅGiá bán ŎıƦžƶǅǫžƍǫǗǽǄƦŶǟǁŎĹǔghi ƦžĺƦǫıƦŶ23% so ȋǂƄŎȉƦŶƗȘƦıƤǫǗǽǂŎͨŎžǼȒţǳdo ƛǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄǫĺǔtrung ǅphân khúc cao ŎĹǔvà tình

ǫǗŁƦŶƦŶǳƷƦcung khan žƄţƤ.

§ǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄ

³ŶǳƷƦ: CBRE

fƄİΦǟǁΦŎĹǔΦŌƎƦžΦǖǳĸƦ
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HrW±³m(³2022 - ùm{ΦùäĉÑ³fΦ;(ùΦHÃ³fΦì2³ΦmÄΦ=mtΦ±r³m

ÅÒǫžƍǫǗǽǄƦŶmƷChí Minh, ƛǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄghi ƦžĺƦžǁƦ19.200 ŎıƦtrong 9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ,ǫıƦŶ142% so ȋǂƄŎȉƦŶƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ.

§ǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄnày ŘŉŶĻƦŌĴƦŶƤǾŎǫǗǽǂŎŕƍŎžŌŤƦžvà ǫĺǔtrung vào quý 2 ŎžǼȒţǳǫĺǔtrung ǫŁƄkhu ȋǿŎùžǼHǾŎŘţƦǫȀŕǿán

Vinhomes Grand Park ȋǂƄžǁƦ10.500 ŎıƦƤǅbán ƤǂƄ. Tuy nhiên quý 3/2022 ŎžƏghi ƦžĺƦžǁƦ2.800 ŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄŶƄŃƤ80% soȋǂƄquý ǫǗǽǂŎ.

³ŶǳƷƦcung ƤǂƄtrong ƦıƤ2022 ŎžǼȒţǳǫĺǔtrung ǫŁƄphân khung cao ŎĹǔ(ŎžƄţƤ76% ƦŶǳƷƦcung ƤǂƄ) và phân khúc bình dân ǫƄţǔǫǺŎkhông có

ƦŶǳƷƦcung ƤǂƄǫȀƦıƤ2019 .

Å±ǾŎgiá bán ǟǁŎĹǔǫŁƄquý 3/2022 ghi ƦžĺƦǫıƦŶ12% so ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤngoái do ƛǽǃƦŶŎıƦžƶƤǅbán ƤǂƄǫĺǔtrung ǅphân khúc cao ŎĹǔ. Theo

CBRE,ǫžƍǫǗǽǄƦŶȋĽƦŘįƦŶcó ǟǿžĹǔǫžǺtích ŎǿŎƤĳŎdù ŌƵƄŎŃƦžgiá nhà ǫıƦŶ. Nhu ŎĻǳmua nhà ǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶmƷChí Minh ȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎtích

ŎǿŎtrong ŌƵƄŎŃƦžƦŶǳƷƦcung ŘįƦŶcònǗĹǫžŁƦŎžţdo các khó ƗžıƦchung ŎǼįŎŃngành .

§ǽǃƦŶΦŎıƦΦžƶΦƤǅΦŌİƦΦƤǂƄ fƄİΦǟǁΦŎĹǔΦŌƎƦžΦǖǳĸƦ

³ŶǳƷƦ: CBRE
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HrW±³m(³2022 Ύ¥ã¥DΦ= =ΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦ;(ùΦHÃ³fΦì2³

ÅėǂƄȋƄŤŎǫƄţƦŘƶƤǅbán ŎžĺƤƛŁƄ, các doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦniêm Ȓţǫghi ƦžĺƦdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦŶƄŃƤsoȋǂƄŎȉƦŶƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ. Trong 9

tháng ŘĻǳƦıƤ2022 , toàn ngành ghi ƦžĺƦdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţƛĻƦƛǽǃǫŶƄŃƤ27% và ŶƄŃƤ25% soȋǂƄcùng ƗȘ.

ÅTrong ƦıƤ2022 ŎȉƦŶŎžǾƦŶƗƄţƦƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔbán ŕǿán ŕǽǂƄhình ǫžǾŎbán buôn và ŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿán qua hình ǫžǾŎŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶ

công ty con ŘŦŶƄŃƤáp ƛǿŎthanh ƗžƱŃƦŎȉƦŶƦžǽlàm ǫıƦŶƛǃƄƦžǳĺƦ,Ʀžǽ: Vinhomes (VHM) ghi ƦžĺƦžǁƦ8.900 ǫȚlãi ǫȀŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶƗžƱŃƦŘĻǳ

ǫǽ(ŎžƄţƤ44% ƛǃƄƦžǳĺƦ9 tháng 2022 ), PDR ghi ƦžĺƦžǁƦ1.240 ǫȚlãi ǫȀŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŎƸǔžĻƦtrong công ty con (ŎžƄţƤ89% ƛǃƄƦžǳĺƦ9 tháng

2022 ).
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DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ
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HrW±³m(³2022 - ù|³mΦm|³mΦù1rΦ=mt³mΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦ;(ùΦHÃ³fΦì2³

Các doanh ƦŶžƄŤǔcó ƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦcao trong 3 ƦıƤǫǂƄ(2023 Ύ2025 )
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ÅCác kênh huy ŘƶƦŶȋƵƦŘťǳŌƍǫĲŎƗžƄţƦƦžƄťǳ

doanh ƦŶžƄŤǔǗǁƄvào tình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳȋƵƦͨkhông

ŘǼȋƵƦŘŦǫƄţǔǫǺŎphát ǫǗƄŦƦŕǿán và có nguy Ŏǁ

ȋǆƦǃ.

ÅHĳŎŌƄŤǫlà các doanh ƦŶžƄŤǔcó ǫȚƛŤtrái ǔžƄţǳ

phát hành cao ŘįƦŶǔžŃƄŎžƍǳáp ƛǿŎthanh toán

ƦŶĲƦžŁƦǗĹǫƛǂƦ. HŉȑǳĹǫžƄŤƦtình ǫǗŁƦŶdoanh

ƦŶžƄŤǔŘłƤphán ȋǂƄŎžǼƦǃŘŦŘťƦŶžƍgiãn Ʀǃ,

ǟȁŕǺƦŶtài ǟŃƦŘŦǫǗŃƗžƱŃƦvay.

Tình hình ƦǃǔžŃƄǫǗŃŎǼįcác DN ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦƛǂƦvào Q2.2023

STT Mã CK ³ǃΦŘİƱΦžŁƦ
vào Q2.2023

% trên
ǫƸƦŶƦǃ

Trái ǔžƄţǳŘİƱΦžŁƦ
Q2.2023 ùȚΦƛŤΦDͼMùƄťƦΦȋłΦǫǽǁƦŶΦ

ŘǽǁƦŶΦǫƄťƦ
ϡΦ³ǃΦŘİƱΦžŁƦ

Q2.2023
ùȚƛŤthanh toán
ƦŶĲƦžŁƦ

äǼƄΦro ȋťƗžŃ
nâng ǫǗŃƦǃ

1 VHM 21,583 54% 3,340 0.3 14,743 68% 0.3 ùžĹǔ

2 DIG 803 15% 0 0.7 982 122% 1.6 Trung bình

3 DXG 3,064 51% 1,479 0.4 1,077 35% 1.0 Trung bình

4 PDR 1,497 28% 1,139 0.5 51 3% 1.2 Cao

5 NLG 1,625 35% 407 0.4 3,902 240% 2.0 ùžĹǔ

6 KDH 1,029 17% 0 0.6 2,711 263% 4.4 ùžĹǔ

7 NVL 17,300 24% 4,600 1.6 21,168 122% 1.7 Cao

³ŶǳƷƦͩΦ;İƱΦŎİƱΦǫłƄΦŎžƆƦžΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž148



ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎùrSĀΦ=ċ=

ÅChúng tôi ŘİƦžgiá ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhông cóƦžƄťǳǫǗƄŦƦȋƾƦŶtrong ƦıƤ2023 ȋǂƄƦžƄťǳkhó ƗžıƦkéo dài ǫȀŶƄȂįƦıƤ2022 ȋĽƦŘįƦŶtrong giai ŘƱŁƦ

ŘťȑǳĹǫŶƄŃƄpháp và Ŏžǽįcó ƦžƄťǳhành ŘƶƦŶŎǺǫžŦŘŦƗžǁƄthông ƛǽǃƦŶhàng ǫƷƦkho ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦžƄŤƦǫŁƄ. Trong ƦŶĲƦžŁƦ, tình hình ŎǁŎĹǳdòng ǫƄťƦ

ŘŦŶƄŃƄǖǳȒţǫáp ƛǿŎǫǗŃƦǃƦŶĲƦžŁƦmang tình ǟƵƦŶcòn ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ. SauŘƲŎĻƦcóŶƄŃƄpháp ƗžǁƄthông pháp lý và ƦŶǳƷƦȋƵƦŘŦ

ǫƄţǔǫǺŎphát ǫǗƄŦƦŕǿán.

ÅChúng tôi ŕǿƗƄţƦlãi ǟǳĹǫǟųŕȀƦŶǫıƦŶtuy nhiên ŎžǽįǫžŦŶƄŃƤtrong 2023 do áp ƛǿŎƗƄŦƤsoát ƛŁƤphát toàn ŎĻǳ. Lãi ǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎŶƄȂǅƤĳǫŌĴƦŶcao ǟų

ŶƄŃƤnhu ŎĻǳmua nhà và ǫıƦŶáp ƛǿŎchi phí tài chính cho doanh ƦŶžƄŤǔ.

Å³ŶǳƷƦcung trong ƦıƤ2023 ŘǽǃŎŕǿbáo ngang ȋǂƄgiai ŘƱŁƦCovid-19 ȋǂƄƗžƱŃƦŶžǁƦ20 nghìn ŎıƦƤǅbán ƤǂƄƤƹƄƦıƤ. XužǽǂƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶǟųǫƄţǔǫǺŎ

ŘļȒƤŁƦžphát ǫǗƄŦƦcác khu Řƴǫžƍvùng venƦžǽmǽƦŶYênǅHà ³ƶƄvà TP.ùžǼHǾŎǅTP.mƷChí Minh.³ŶǳƷƦcung ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋĽƦcònžŁƦŎžţǟųƗžƄţƦ

giá nhà ǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǟųcóƛǃƄcho các doanh ƦŶžƄŤǔcóŕǿán ǟĶƦsàng Ƥǅbán.

ÅChínhǔžǼvà cácŎǁquan ǖǳŃƦlý Řŉcó cácŘƶƦŶthái ŘŦŶƄŃƄǖǳȒţǫtình ǫǗŁƦŶkhó ƗžıƦžƄŤƦnay Ʀžǽ:

ÅThành ƛĺǔTƸcông tác ŎǼįùžǼǫǽǂƦŶȋťŶƄŃƄǖǳȒţǫƦžȂƦŶȋǽǂƦŶƤĲŎtrong ǫžǿŎžƄŤƦcác ŕǿán ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ:ùƸcông tác ŘįƦŶǫžǿŎžƄŤƦŌǽǂŎŘĻǳ

là rà soát và báo cáo các ŕǿán ŘįƦŶtrong tình ǫǗŁƦŶȋǽǂƦŶƤĲŎȋťpháp lý ŘŦtháo Ŷǆkhó ƗžıƦ.HƴƦŘƵŎcác ŘƍįǔžǽǁƦŶͨngân hàng và doanh

ƦŶžƄŤǔǫǗƄŦƦkhai Hťán ŘĻǳǫǽnhà ǅxã žƶƄͨnhà ǅcông nhân ŘŦkhai thông phân khúc này.

ÅùžǿŎžƄŤƦcác ŶƄŃƄpháp žƹǫǗǃǫžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳ: Các ŶƄŃƄpháp ŘįƦŶŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦlà ǟȁįŘƸƄƦŶžƍŘƍƦž65, NHNN žƹǫǗǃcác NH khó ƗžıƦȋť

thanh ƗžƱŃƦdùng trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔvà =žƏŘŁƱcác NHTM ŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ, lãi ǟǳĹǫcho vay.

¥ţǫƛǳĺƦ: Chúng tôi ƦžĺƦǫžĹȒžƄŤƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǽįcó ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦcác ȋĹƦŘťkhó ƗžıƦvà ȋĽƦǅǫǗŁƦŶthái ǗǼƄro cao. Chúng tôi ŘİƦžgiá tiêu ŎǿŎȋťngành

;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦ, vìȋĺȒcácŎƸǔžƄţǳŘǽǃŎǽǳtiên là ŎƸǔžƄţǳcóƦžƄťǳŕǿán ŘŉcóǫƄţƦŘƶpháp lý ǫƵǫͨƗžŃquan và có tình hình tài chính lành ƤŁƦž.

ùÄ³ù0rHWPHÁT ùärW³ͨĉĀTIÊNDċÁN H8HOÀN THÀNH PHÁP LÝ VÀ ì%³SÀNG ±ÒBÁN
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= =Φfr2rΦám áΦmÆΦùäÐΦùm{ΦùäĉÑ³fΦùä rΦámrTĀΦD¾ ³mΦ³fmrUá

fr2rPHÁP HVĝĀ(ùùÅ³fùmW

ÅKhôi ǔžǺŎƦƄťƤtin nhà ŘĻǳtǽvà nhu ŎĻǳmua TP DN:

ΎCác ǫƸŎžǾŎtrung gian (ngân hàng , CTCK,ǖǳȜTP) ŎĻƦŎžƍǳ

Ŏžţtài ŎžĳǫŎžųhǁn. Có ǫžŦŎĻƦƗžǅƄǫƵƤƶǫǟƵǫƸŎžǾŎtrung

gian vi ǔžŁƤ.

Ύ=ĻƦƦǂƄƛǀƦŶƤƶǫǟƵǫȚƛŤan toàn žƱŁǫŘƶƦŶŎǼįNHTM (nhǽ

LDR,žƱĳŎǫȚƛŤȋƵƦƦŶĲƦžŁƦcho vay trung dài žŁƦ)ŘŦŶƄŃƤ

ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžƍtrǽǄƦŶ(thay vì dùng ƤŤƦžƛŤƦžhành

chính).

ÅmƹǫǗǃƦŶǳƷƦȋƵƦcho DN ŌĴƦŶcách tái cǁŎĹǳƦǃtheo ŎǁŎžţǫžƍ

trǽǄƦŶ: ãǳȜŶƄŃƄŎǾǳ(dù không nên dùng quá ƤǾŎc̈́ó ǫžŦmua ƛŁƄ

các ǖǳȜŘĹǫŎǼįcác DN khó ƗžıƦcho ƤǺŎŘƆŎžphát ǫǗƄŦƦnhà ǅxã

žƶƄ.ėǂƄcác DN ǫƵǫŶĳǔkhó ƗžıƦdòng ǫƄťƦƦŶĲƦžŁƦ, các NH ŎĻƦžƹ

ǫǗǃthanh ƗžƱŃƦtheo hǽǂƦŶŕĽƦŎǼįnhà nǽǂŎͫ

ÅmƹǫǗǃnhu ŎĻǳmua ;Hì:fƄŃƤlãi ǟǳĹǫcho vay mua nhà,ŶƄŃƤgiá

nhà ǅǫŁƄcác TP ƛǂƦƦžǽTP. HCM, Hà ³ƶƄȋǂƄȋƄŤŎƦǂƄƛǀƦŶcác quy

ŘƍƦžpháp lýͫ

fr2rPHÁP H ³fùmċ=mrU³

ÅìȁįŘƸƄ³ŶžƍŘƍƦž65: Giãn ǫžǄƄgian áp ŕǺƦŶƤƶǫǟƵŘƄťǳƗžƱŃƦ

sau 1 ƦıƤŘţƦ1/1/2024 . Cho phép kéo dài ǫžǄƄžŁƦtrái ǔžƄţǳ, cho

phép DN phát hành TP hoán ŘƸƄtài ǟŃƦƛĹȒTPͫ

ÅNHNN žƹtrǃcác NH khó ƗžıƦȋťthanh ƗžƱŃƦdùng trái ǔžƄţǳ

doanh ƦŶžƄŤǔ: Thông tǽ16/2022 /TT-NHNN Quy ŘƍƦžȋťȋƄŤŎlǽu ký

và ǟȁŕǺƦŶŶƄĹȒǫǄcó giá ǫŁƄNHNN ŌƸsung trái ǔžƄţǳVAMC, trái

ǔžƄţǳdo NHTM do Nhà nǽǂŎƦĲƤŶƄȂtrên 50% ȋƵƦŘƄťǳƛŤ́ǫǗȀcác

ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄŘŉŘǽǃŎmua ŌĲǫŌǳƶŎ΅; trái ǔžƄţǳŘǽǃŎphát

hành ŌǅƄǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ́ǫǗȀcác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘǽǃŎƗƄŦƤsoát

ŘĳŎŌƄŤǫ΅và doanh ƦŶžƄŤǔkhác;

Å=žƏŘŁƱcác NHTM ŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ, lãi ǟǳĹǫcho vay : Các

ngân hàng ŘƷƦŶǫžǳĺƦƤǾŎǫǗĻƦlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ9.5%/ƦıƤ. 16

ngân hàng Řŉcam ƗţǫŶƄŃƤǫƄťƦlãi ȋǂƄǟƵǫƄťƦƗžƱŃƦŶ3.500 ǫȚ

ŘƷƦŶͨȋǂƄƤǾŎlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤǫȀ0,5% - 3%/ƦıƤ. Chúng tôi ŘİƦžgiá

ngoài ȋƄŤŎŶƄŃƤchi phí lãi cho DN ŘƄťǳnày còn ŎŃƄǫžƄŤƦƛǿŎŎĻǳmua

nhà ǫžţŎžĹǔ, giúp DN ;HìŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦ.
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀ

CTCPH*ĀùĉVÀ KINH DOANH NHÀ KHANG HrV³(KDH - HOSE)ΎTRUNG§)á

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VKhang HƄťƦcóǫƄťƤƦıƦŶtrung và dài žŁƦǫƵǫƦžǄǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫ650 ha ǫĺǔtrung ǅkhu ȋǿŎTP.mƷChí Minh.

VDoanh thu ƦıƤ2022 và 2023 ŎžǼȒţǳŘţƦǫȀcácŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤThe Classia và Clarita .HĸȒlà cácŕǿán ǫžĹǔǫĻƦŶ, cao ŎĹǔǅTPùžǼHǾŎǟųgiúp Khang

HƄťƦŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦvào ƦıƤ2023 . Chúng tôi ǽǂŎtính Doanh thu và §ǃƄƦžǳĺƦƦıƤ2023 ŎǼįKDH ƛĻƦƛǽǃǫlà 2.812 ǫȚ(+4% svck) và 1.125 (-29%)

ǫǽǁƦŶŘǽǄƦŶȋǂƄEPSƦıƤ2023 ŘŁǫ1.569 ŘƷƦŶͼŎƸǔžƄţǳ.

VKhang HƄťƦcó tình hình tài chính lành ƤŁƦžȋǂƄD/EŎžƏǅƤǾŎ0,6x và áp ƛǿŎǫǗŃƦǃtrái ǔžƄţǳǫžĹǔ.

äĈrRO

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƦťƦkinh ǫţsuy ȒţǳƦĳƦŶžǁƦŕǿƗƄţƦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƦŶǳƷƦŎĻǳ.

VCác kênh ȋƵƦȋĽƦŌƍǫžĲǫŎžĳǫ, lãi vay cao ŕĽƦǫǂƄáp ƛǿŎtài chính ŘŬƦĳƦŶ.

VDǿán ŎžĺƤǫǗƄŦƦkhai do ǫžǼǫǺŎpháp lý,ǫƄŦƤļƦǗǼƄro cho cácŕǿán Ŏžǽįhoàn ǫžƄŤƦǫžǼǫǺŎpháp lý.
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀ

CTCPH*ĀùĉNAM LONG (NLG - HOSE)ΎTRUNG§)á

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VNam Long cóǫƄťƤƦıƦŶtrung và dài žŁƦǫƵǫƦžǄǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫ681 ha.ãǳȜŘĹǫŎǼįNam Long ǫĺǔtrung vào phân khúc trung ŎĹǔvà bình dân ǟųlà ƛǃƄǫžţ

khi ǫǗƄŦƦkhai do ƦŶǳƷƦcung ǅphân khúc này ŘįƦŶkhan žƄţƤ.

VDoanh thu ƦıƤ2022 và 2023 ǫƄţǔǫǺŎƗžŃquan ƦžǄbàn giao các ŕǿán =ĻƦùžǁMͨizuki, Valora Southgate . Chúng tôi ǽǂŎtính Doanh thu và §ǃƄƦžǳĺƦ

ƦıƤ2023 ŎǼįNLGƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ2.961 ǫȚ(-35% svck) và 444 ǫȚ(-9% svck),ǫǽǁƦŶŘǽǄƦŶȋǂƄEPSƦıƤ2023 ŘŁǫ1.156 ŘƷƦŶͼŎƸǔžƄţǳ.

VNam Long có tình hình tài chính lành ƤŁƦžȋǂƄD/EŎžƏǅƤǾŎ0,4x và áp ƛǿŎǫǗŃƦǃtrái ǔžƄţǳǫžĹǔ.

äĈrRO

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƦťƦkinh ǫţsuy ȒţǳƦĳƦŶžǁƦŕǿƗƄţƦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƦŶǳƷƦŎĻǳ.

VCác kênh ȋƵƦȋĽƦŌƍǫžĲǫŎžĳǫ, lãi vay cao ŕĽƦǫǂƄáp ƛǿŎtài chính ŘŬƦĳƦŶ.

VDǿán ŎžĺƤǫǗƄŦƦkhai do ǫžǼǫǺŎpháp lý,ǫƄŦƤļƦǗǼƄro cho cácŕǿán Ŏžǽįhoàn ǫžƄŤƦǫžǼǫǺŎpháp lý.
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=žƏtiêu
KDH NLG

2022 2023 2022 2023

Doanh thu 2.703 2.812 4.540 2.961

%YoY -25% 4% -34% -35%

Biên LNG (%) 65% 65% 39% 39%

LN ròng 1.594 1125 486 444

% YoY 33% -29% -55% -9%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 2.224 1.569 1.265 1.156

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 18.066 19.635 23.112 24.269 

³ǃ/VCSH 0,6 0,5 0,4 0,4

ùȚǟǳĹǫŎƸǫǾŎ(%) 0% 0% 4% 4%

ROA (%) 7% 4% 2% 2%

ROE (%) 12% 8% 5% 5%

ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ



³f1³mΦHrU³
ùǗƄŦƦΦȋƾƦŶΦǫȀΦŘƄŤƦΦƗžƆΦϦΦŘƄŤƦΦƦıƦŶΦƛǽǃƦŶΦǫİƄΦǫŁƱ

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì



DrX³;rT³GIÁ =ÅámrTĀNGÀNH HrU³³ ±2022 TRÁI =mrVĀ

ÅDƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành ŘƄŤƦƦıƤ2022 nhìn chung có ǟǿphân hóa, trái ŎžƄťǳ. Nhóm ŎƸǔžƄţǳǫžǼȒŘƄŤƦȋǂƄƤƶǫƦıƤǫžǳĺƦƛǃƄǫȀŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦcó ŕƄŧƦ

ŌƄţƦkhá tích ŎǿŎsoȋǂƄngành ŎȉƦŶƦžǽsoȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung.³žƄťǳŎƸǔžƄţǳǫžǼȒŘƄŤƦcóǟǿǫıƦŶgiá khá ǫƵǫƦžǽHJS(+26,35% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ), VSH (+9,72%),

REE(+2,14%) tͫrong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶkhông ƤĹȒǫžǳĺƦƛǃƄvà VN-Index ǟǺǫŶƄŃƤ34%.

Å Nhóm ŘƄŤƦkhí cóǟǿtrái ŎžƄťǳkhi NT2 ǫıƦŶ6,65% soȋǂƄŘĻǳƦıƤȋǂƄƗţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 tích ŎǿŎtrong khi POW ƛŁƄǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦž43% do ƗţǫǖǳŃkinh

doanh cóǟǿŘƄȑǳƵƦŶǫǗǽǂŎŌƵƄŎŃƦžgiá khí & than ŘĻǳvào ǫıƦŶcao và nhà máy ŘƄŤƦCà Mau 1 và 2 ŘŁƄtu.

Å Nhóm ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan có ǟǿǟǺǫŶƄŃƤgiá ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶchung ȋǂƄQTP (-36,1%), HND (-33%) .ͫ Các doanh ƦŶžƄŤǔƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ŎȉƦŶǔžŃƄŎžƍǳƦžƄťǳ

ŃƦžžǽǅƦŶǫǗǽǂŎŌƵƄŎŃƦžgiá than ǫžţŶƄǂƄǫıƦŶcao trong ƦıƤqua & chi phí tài chính gia ǫıƦŶǫǗǽǂŎǟǿŌƄţƦŘƶƦŶkhông ǫžǳĺƦƛǃƄŎǼįǫȚgiá.

Å Nhóm ŘƄŤƦgió trong ƦıƤqua ŘįƦŶŎžǄchính sách giá nên giá ŎƸǔžƄţǳŎȉƦŶkhông ŘǽǃŎƛŁŎquan khi GEG(-36,13%), PC1 (-50%)ͫ

³ŶǳƷƦ: ABS Research
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TÌNH HÌNH ì2³ĝĀ(ù& TIÊUùmĆHrU³³ ±2022

Å§ȉȒƗţ10T/2022 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶŘŁǫŶĻƦ226 ǫȚkWh, ǫıƦŶ6,1%svck.ùƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦ10T là 79.351 MW, ǫıƦŶƦžūsvck.³žƄŤǫŘƄŤƦthan

ŎžƄţƤ32,5%,ǫžǼȒŘƄŤƦ28,2%,ŘƄŤƦkhí 11,3%,ŘƄŤƦNLTT 27,2%

Å Nhu ŎĻǳŘƄŤƦƦıƦŶtrên toàn ǖǳƵŎghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ6,5% soȋǂƄcùng ƗȘtrong 8 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 , cao žǁƦƦžƄťǳsoȋǂƄƤǾŎǫıƦŶ3,8% trong ƦȁįŘĻǳ

ƦıƤ.ìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺŘƄŤƦbình quân toàn žŤǫžƵƦŶtrong tháng 9/2022 ŕǿƗƄţƦŘŁǫ754 ,8 ǫǗƄŤǳkWh/ngày, ǫıƦŶ18,6% soȋǂƄcùng ƗȘ.±ƄťƦ;ĲŎ&±ƄťƦNam là 2

khu ȋǿŎtiêu ǫžǺŘƄŤƦƛǂƦƦžĹǫŎŃƦǽǂŎ(90% ǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺŘƄŤƦŎŃƦǽǂŎ).

HrU³THAN &ùmĈĞHrU³ė,³H¿³fVAI TRÒ=mĈH0¾

Å§ȉȒƗţ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ,ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan và ǫžǼȒŘƄŤƦȋĽƦŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶŎžǼŘŁƱkhi ŘƲƦŶgóp 38,7% & 35,9% ŎǁŎĹǳǟŃƦƛǽǃƦŶͨƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ(NLTT)

ŎžƄţƤ13,5% &ƦžƄŤǫŘƄŤƦkhíŎžƄţƤ10,7%.

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

³ŶǳƷƦ: EVN, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: EVN, PGV, GSO, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

GIÁ THANH TOÁN TOÀN ám*³ùm{ùäĉÑ³fHrU³(FMP)
ù ³f±0³mSOėÏr³ ±2021

Å Do tác ŘƶƦŶǫȀtình ǫǗŁƦŶǫžǄƄǫƄţǫLa Nina, ƛǽǃƦŶƤǽįŕƷƄdào nên ǟŃƦƛǽǃƦŶ

ǫžǼȒŘƄŤƦŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶtrong ƦıƤ2022 , trong khi ŘƲǟŃƦƛǽǃƦŶ

ŘƄŤƦthan & khí cóǔžĻƦsuy Ȓţǳdo tác ŘƶƦŶŌǅƄgiá than & giá khíǫıƦŶ.

Å±ĳǫŌĴƦŶgiá bán ŘƄŤƦcác ƛƱŁƄhình ǫžǼȒŘƄŤƦ, ŘƄŤƦthan và ŘƄŤƦkhí ŘťǳǫıƦŶ

soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2021 .

ÅGiá thanh toán toàn ǔžĻƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄŤƦ(FMP) bình quân 10 tháng ƦıƤ2022

ǫıƦŶ45% svck. Tháng 10/2022 , giá FMP bình quân ŘŁǫ1.567 ,88 ŘƷƦŶ/kWh,

cao žǁƦŶĻƦ68% svck.
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³ŶǳƷƦ: IRI & Vietdata , ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

ùmĈĞHrU³Ζ§S³³fÁrΗ³mÑHrVĀ¥rU³ùmĈĞė ³ùmĀ)³§Ðr

Å³ıƤ2022 ,žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫLa Nina ŘŉǫŁƱŘƄťǳƗƄŤƦǫžǳĺƦƛǃƄcho ƛƱŁƄhình ǫžǼȒ

ŘƄŤƦǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶ. Theoŕǿbáo ŎǼįùƸƦŶŎǺŎKhíǫǽǃƦŶǫžǼȒȋıƦ,ƛǽǃƦŶ

ƤǽįŎǁŌŃƦǫŁƄkhu ȋǿŎ;ĲŎŌƶƦıƤ2022 ŘǽǃŎŕǿbáo cao žǁƦtrung bình ƦıƤ

ngoái ǫȀ10 - 25% ȋǂƄxác ǟǳĹǫžǁƦ60%. Các khu ȋǿŎTrung ŌƶNͨam Ōƶvà Tây

Nguyên ŎȉƦŶcóƛǽǃƦŶƤǽįcao,ŘĳŎŌƄŤǫǫŁƄƤƶǫǟƵkhu ȋǿŎƦžǽTrung Trung Ōƶvà

Nam Trung Ōƶcó ǫžŦcao žǁƦ15 - 35% so ȋǂƄcùng ƗȘȋǂƄxác ǟǳĹǫȑŃȒra ǫȀ70 -

90%.

ÅìŃƦƛǽǃƦŶǫžǼȒŘƄŤƦ9T/2022 ŘŁǫ73.3 ǫȚkWh, trong ŘƲQ3 ŘŁǫ31,7 ǫȚkWh, ǫıƦŶ

26% soȋǂƄQ2, trong khi Q2ǫıƦŶ52% soȋǂƄQ1.

Å Giá bán ŘƄŤƦcác Nhà máy ǫžǼȒŘƄŤƦŎȉƦŶcóƤǾŎǫıƦŶǫƵǫsoȋǂƄƦıƤngoái .
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³mrUùHrU³THAN SUYfr2±ì2³§ĉÐ³f

ÅìŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶŎǼįƦžƄŤǫŘƄŤƦthan có ǔžĻƦsuy ŶƄŃƤtrong 9T/2022 do ǫžǼȒ

ŘƄŤƦǫžǳĺƦƛǃƄnênŘǽǃŎǽǳtiên và ƦŶǳƷƦcung than ƦƶƄŘƍįŎȉƦŶžŁƦŎžţ.

ÅùƸƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦthan 9T/2022 ŘŁǫ79 ǫȚkWh, trong ŘƲQ3 ŘŁǫ23,2 ǫȚkWh

ŶƄŃƤ15% sv Q2, và Q2ŶƄŃƤ4% sv Q1.

Å Giá bán ŘƄŤƦthan ŎǼįcác Nhà máy ŘƄŤƦthan trong 9T/2022 ǫıƦŶ22-44% svck tùy

ǫȀƦŶnhà máy.

Å±ĳŎdù giá than trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžţŶƄǂƄǫıƦŶƤŁƦžƦžǽƦŶgiá bán than ŘĻǳvào cho

các nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦƛǂƦȋĽƦŎƵŘƍƦžȋǂƄgiá theo žǃǔŘƷƦŶŘŉký ȋǂƄTKVǫȀŘĻǳ

ƦıƤnên ŎȉƦŶkhông ŌƍŃƦžžǽǅƦŶƦžƄťǳ. Tuy nhiên,ƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔƦžƄŤǫŘƄŤƦ

than ŘƵƄƤĳǫȋĹƦŘťƛƹǫȚgiá ǫȀcácƗžƱŃƦvay ƦŶƱŁƄǫŤ.

³ŶǳƷƦ: TKV & Vietdata , ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

HǁƦΦȋƍͩΦŘƷƦŶͼƗĘž
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³mrUùHrU³KHÍ

ÅìŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦkhí 9T/2022 là 21,9 ǫȚkWh .

ÅGiá bán các nhà máy ŘƄŤƦkhí bình quân 9T/2022 ǫıƦŶ14-20% svck tùy ǫȀƦŶnhà máy. Tuy nhiên,ƤǾŎǫıƦŶnày ŎȉƦŶŎžƏbù ŘĲǔǟǿǫıƦŶgiá khíŘĻǳvào ǫǗǽǂŎŎǳƶŎ

ŎžƄţƦNga - Ukraine .

³ŶǳƷƦ: Macrotrends & Vietdata , ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

HǁƦΦȋƍͩΦŘƷƦŶͼƗĘž

HǁƦΦȋƍͩΦĀìDͼƤƤ;ǫǳ HǁƦΦȋƍͩΦĀìDͼƤƤ;ǫǳ
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HrU³³ ³f§ĉÐ³fTÁI ù0¾(NLTT)

ÅìŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦNLTT 9T/2022 là 27,6 ǫȚkWh, ǫıƦŶ22% svck.

ÅmƄŤƦnay, cácŕǿán ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄȋĺƦhành sau ngày 31/12/2022 và cácŕǿán ŘƄŤƦgió ȋĺƦhành sau ngày 31/10/2021 ŘįƦŶŎžǄŎǁŎžţgiá ŘƄŤƦƤǂƄ.

Å±ǂƄŘĸȒ, ;ƶCông ǫžǽǁƦŶŘŉban hành Thông ǫǽ15/2022 /TT-BCT quy ŘƍƦžǔžǽǁƦŶpháp xây ŕǿƦŶkhung giá phát ŘƄŤƦcho nhà máy ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄvà ŘƄŤƦgió

ŎžǳȒŦƦǫƄţǔ, TT này cóžƄŤǳƛǿŎvào ngày 25/11/2022 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶquy trình và ǫžǼǫǺŎŘŦxây khung giá ŘƄŤƦƤǂƄǟųŎĻƦƦžƄťǳǫžǄƄgian , không ǫžŦƤƶǫǟǂƤ

ƤƶǫŎžƄťǳ.

ÅHƵƄȋǂƄŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ,žƄŤƦŎŃƦǽǂŎcó 175 ŕǿán ŘŉŘǽǃŎphê ŕǳȒŤǫquy žƱŁŎžȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ15.301 MW, trong ŘƲcó 124 ŕǿán ȋǂƄcông ǟǳĹǫ8.736 MW ŘŉŘƄ

vào ȋĺƦhành .

ÅHƵƄȋǂƄŘƄŤƦgió, công ǟǳĹǫcác ŕǿán ŘƄŤƦgió ŘŉŘǽǃŎŌƸsung quy žƱŁŎžlà 11.921 MW và có 146 ŕǿán Řŉký žǃǔŘƷƦŶmua bán ŘƄŤƦ(PPA) ȋǂƄcông ǟǳĹǫ

8.171 ,47 MW .

³ŶǳƷƦ: Vietdata , ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎùmĈĞΦHrU³ΦΖùäā³fΦ±ć ΗΦ³mÑΦHrVĀΦ¥rU³ΦùmĈĞΦė ³ΦùmĀ)³Φ§Ðr

ážĸƦΦŌƸΦŎİŎΦŕǿΦİƦΦŘƄŤƦΦŶƄƲΦϦΦŘƄŤƦΦƤĳǫΦǫǗǄƄ

161



;Ċ=TRANH §Ðr³mĀ)³9T/2022 CÁC DN NGÀNH HrU³LÀ ±ÃùGAM MÀU SÁNG

Å;ǾŎtranh ƛǃƄƦžǳĺƦ9T2022 các DN ngành ŘƄŤƦnhìn chung khá sáng ǟǼį. Các DN ǫžǼȒŘƄŤƦƦžǄžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦnên có ¥ţǫǖǳŃkinh doanh khá

tích ŎǿŎƦžǽCHP, BHA, HNA, VSH, BSA .ͫ Các DN ŘƄŤƦthan, ŘƄŤƦkhí dù ŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄȒţǳǫƵŘĻǳvào ƦžǽƦŶnhìn chung ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎȉƦŶkhá ƛŁŎ

quan , dù ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhông žĹǔŕĽƦƦžǽcác DN ǫžǼȒŘƄŤƦƦžǽHND, BTP, QTP, NT2 ³ͫžǽƦŶbên ŎŁƦžŘƲ,ŎȉƦŶcó ƤƶǫǟƵDN có ƛǃƄƦžǳĺƦ9T2022 Ŏžǽį

ƗžŃquan ƦžǽPGV, POW, NBP, KHPͫ

Åėťtình hình tài chính,ƦžƄťǳDN ngành ŘƄŤƦcó ǫȚƛŤƦǃvay/TTSǅƤǾŎkhá cao ƦžǽPGV, XMP, GEG,VSHͫCác DN cóǫȚƛŤƦǃvay cao ǟųǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄchi phí

tài chính gia ǫıƦŶkhi lãi ǟǳĹǫŘįƦŶcó xu žǽǂƦŶǫıƦŶ. Bên ŎŁƦžŘƲ,ƦžƄťǳDN có Ʀǃvay ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD ƦžǽPGV, POW, HND, QTP, REE& PC1 ŎȉƦŶǟųǔžŃƄŘƵƄ

ƤĳǫȋǂƄǗǼƄroǫȚgiá khi ǫȚgiá trong ǫžǄƄgian qua ŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžǫǗǽǂŎǟǿǫıƦŶgiá ŎǼįŘƷƦŶUSD trên ǫǗǽǄƦŶǖǳƵŎǫţ.

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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³ǃΦȋįȒΦ̰ùͼ̧̨̩̩³ǃΦȋįȒͼùùì

±ƶǫǟƵDN có Ʀǃvay USD cao ΄HėùͩΦǫȚŘƷƦŶ)

Mã CK ³ǃvay
USD ³ǃvay % Ʀǃ

ƦŶƱŁƄǫŤ
Chi phí 

tài chính %YOY

PGV 35,679 41,200 86.6% 2,209 135.0%

POW 2,701 9,951 27.1% 541 7.0%

HND 1,549 1,588 97.5% 154 27.0%

QTP 813 1,833 44.4% 161 6.0%

REE 2,122 11,520 18.4% 696 38.0%

PC1 3,997 11,348 35.2% 602 173.0%

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦ³f1³mΦHrU³Φ̧̩̩̩
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³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

Mã CK Tên Công ty DTT 9T/2021 DTT 9T/2022 %YOY LNST 9T/2021 LNST 9T/2022 %YOY
CHP ùžǼȒŘƄŤƦ±ƄťƦTrung 370 725 95,9% 15 317 2013,3%
BHA ùžǼȒŘƄŤƦ;ĲŎHà 202 319 57,9% 22 150 581,8%
HNA ùžǼȒŘƄŤƦmǼįNa 491 842 71,5% 85 410 382,4%
VSH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦėƓƦžΦìǁƦΦ- Sông Hinh 977 2122 117,2% 195 882 352,3%
BSA ùžǼȒŘƄŤƦBuôn HƴƦ 185 274 48,1% 27 102 277,8%
HND ³žƄŤǫŘƄŤƦmŃƄPhòng 6.809 8.273 21,5% 183 578 215,8%
SVH ùžǼȒŘƄŤƦSông Vàng 29 48 65,5% 9 25 177,8%
SBH ùžǼȒŘƄŤƦSông Ba mŁ 362 673 85,9% 130 358 175,4%
SBA Sông Ba JSC 172 299 73,8% 54 145 168,5%
NTH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³ǽǂŎΦùǗƱƦŶ 62 97 56,5% 20 49 145,0%
AVC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ ΦėǽǁƦŶ 423 744 75,9% 189 454 140,2%
SMA ùžƄţǫŌƍážǺtùng Sài Gòn 48 62 29,2% 11 25 127,3%
BTP ³žƄŤǫŘƄŤƦBà äƍį 720 368 -48,9% 41 89 117,1%
QTP ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 6238 8155 30,7% 396 745 88,1%
SP2 ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìȁΦáİƦΦ̩ 131 158 20,6% 27 49 81,5%
TMP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦùžİŎΦ±ǁ 512 802 56,6% 242 438 81,0%
NT2 HƄŤƦΦƛǿŎΦ³žǁƦΦùǗŁŎžΦ̩ 4.515 6.863 52,0% 413 724 75,3%
TBC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦùžİŎΦ;ł 385 538 39,7% 173 295 70,5%
GEG HƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 938 1.597 70,3% 211 349 65,4%
GHC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 206 240 16,5% 75 124 65,3%
SHP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦ³įƤ 439 560 27,6% 169 277 63,9%
VPD ážİǫΦǫǗƄŦƦΦHƄŤƦΦƛǿŎΦėƄŤǫΦ³įƤ 432 524 21,3% 135 219 62,2%
DNH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦHįΦ³žƄƤ-młƤΦùžǳĺƦ-HįΦ±Ƅ 1651 2251 36,3% 873 1.356 55,3%
SEB HƄŤƦΦƤƄťƦΦùǗǳƦŶ 199 269 35,2% 102 152 49,0%
ISH ùžǼȒŘƄŤƦSrok Phu Miêng 156 191 22,4% 60 85 41,7%
PPC ³žƄŤǫŘƄŤƦážŃ§ŁƄ 3.346 3.540 5,8% 223 304 36,3%
DRL ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ- HƄŤƦΦƛǿŎΦ̪ 61 81 32,8% 36 47 30,6%
SJD ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ=ĻƦΦHǁƦ 288 363 26,0% 112 145 29,5%
GSM ùžǼȒΦŘƄŤƦΦmǽǁƦŶΦìǁƦ 97 120 23,7% 31 40 29,0%
DNC HƄŤƦΦƦǽǂŎΦmŃƄΦážƿƦŶ 437 505 15,6% 20 25 25,0%
S4A ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìŢΦìįƦΦ̫ 174 208 19,5% 65 81 24,6%
HJS ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³ĺƤΦ±ǳ 125 139 11,2% 39 48 23,1%
DTK Vinacomin Power 9.273 8.262 -10,9% 596 696 16,8%
XMP ùžǼȒŘƄŤƦXuân Minh 56 58 3,6% 12 14 16,7%
QPH ùžǼȒŘƄŤƦãǳţPhong 82 84 2,4% 46 51 10,9%
POW HƄŤƦƛǿŎDĻǳkhíėƄŤǫNam 20.967 20.566 -1,9% 2.033 1.591 -21,7%
NBP ³žƄŤǫŘƄŤƦNinh Bình 650 596 -8,3% 25 19 -24,3%
PGV ùƸƦŶCông ty Phát ŘƄŤƦ3 28.397 34.931 23,0% 2.549 1.736 -31,9%
KHP HƄŤƦƛǿŎKhánh Hòa 3.323 3.879 16,7% 41 8 -80,5%

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦ³f1³mΦHrU³Φ̧̩̩̩

ùmÂ³fKÊ¥TùãĀ2KINH DOANH 9T/2022 CÁC DN NGÀNH HrU³
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³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

Mã CK ³ǃvay 9T/2021 TTS 9T/2022 ³ǃvay /TTS

PGV 41.200 70.484 58,5%
XMP 249 432 57,6%
GEG 7.781 16.157 48,2%
BHA 837 1.767 47,4%
SP2 326 713 45,7%
VSH 4.355 9.677 45,0%
KHP 954 2.206 43,2%
BSA 567 1.493 38,0%
DTK 6.102 16.784 36,4%
GHC 574 1.591 36,1%
SVH 100 279 35,8%
CHP 1.106 3.178 34,8%
S4A 320 967 33,1%
SMA 119 407 29,2%
GSM 164 639 25,7%
SBA 307 1.254 24,5%
QTP 1.833 8.868 20,7%
DNH 1.721 8.348 20,6%
TMP 430 2.220 19,4%
VPD 404 2.087 19,4%
POW 9.951 56.503 17,6%
HND 1.588 9.279 17,1%
HNA 643 3.925 16,4%
SJD 227 1.437 15,8%
SHP 279 1.841 15,2%
BTP 241 1.691 14,3%
TBC 180 1.645 10,9%
NT2 631 7.340 8,6%

Mã CK ³ǃvay 9T/2021 TTS 9T/2022 ³ǃvay /TTS

PGV 41.200 70.484 58,5%
POW 9.951 56.503 17,6%
GEG 7.781 16.157 48,2%
DTK 6.102 16.784 36,4%
VSH 4.355 9.677 45,0%
QTP 1.833 8.868 20,7%
DNH 1.721 8.348 20,6%
HND 1.588 9.279 17,1%
CHP 1.106 3.178 34,8%
KHP 954 2.206 43,2%
BHA 837 1.767 47,4%
HNA 643 3.925 16,4%
NT2 631 7.340 8,6%
GHC 574 1.591 36,1%
BSA 567 1.493 38,0%
TMP 430 2.220 19,4%
VPD 404 2.087 19,4%
SP2 326 713 45,7%
S4A 320 967 33,1%
SBA 307 1.254 24,5%
SHP 279 1.841 15,2%
XMP 249 432 57,6%
BTP 241 1.691 14,3%
SJD 227 1.437 15,8%
TBC 180 1.645 10,9%
GSM 164 639 25,7%
SMA 119 407 29,2%
SVH 100 279 35,8%

ùmÂ³fKÊ³ÐVAY 9T/2022 CÁC DN NGÀNH HrU³

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦ³f1³mΦHrU³Φ̧̩̩̩
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Dċùm2¾QUYm¾0=mHrU³VIII

ÅDǿǫžŃƱQH ŘƄŤƦVIII Tháng 12/2022 nâng ǫȚǫǗƾƦŶŘƄŤƦgió,ŶƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶŘƄŤƦthan, theo ŘƲŘƄŤƦgió ǫıƦŶlên 18% vào 2030 (DǿǫžŃƱTháng 3/2022 là 13%), trong

khi ŘƲŘƄŤƦthan ŶƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp còn 19% vào 2030 (ŕǿǫžŃƱtháng 3/2020 là 27%).

ÅDȀƦŶphát ǫǗƄŦƦŘƄŤƦkhí sau 2035 , theo ŘƲŘƄŤƦkhí ǟųŎžƏŘƲƦŶgóp 10% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶvào ƦıƤ2045 (trong khi ŕǿǫžŃƱtháng 3/2022

là 25%).

ùärW³ΦėË³fΦΎùrV±Φ³ ³fΦHrU³Φ¥mtΦϦΦHrU³Φ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦù rΦù0¾

³ŶǳƷƦͩΦDǿΦǫžŃƱΦãmΦŘƄŤƦVIII, ABS Research

DċΦùm2¾ΦãmΦHrU³Φėrrr

Phiên ŌŃƦ Tháng 03/2022 Tháng 04/2022 Tháng 12/2022

§ƱŁƄΦžƎƦžΦǔžİǫΦŘƄŤƦ2022 2030 2045 2030 2045 2030 2045

HƄŤƦΦŶƄƲ 6% 13% 22% 12% 29% 18% 30%
HƄŤƦΦƤĳǫΦǫǗǄƄ21% 14% 21% 11% 23% 10% 24%
HƄŤƦΦƗžƆ 9% 23% 25% 25% 19% 25% 10%
ùžǼȒΦŘƄŤƦ 28% 17% 7% 20% 9% 18% 8%
HƄŤƦΦǫžįƦ 33% 27% 17% 26% 9% 19% 7%
Khác 3% 6% 8% 6% 11% 10% 21%
ùƸƦŶ 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

D ³mΦ±Ć=Φ= =Φ³m1Φ± ĞΦHrU³Φ¥mtΦùä¾³fΦ³ĉÏ=Φ΄HėùͩΦ±Ę΅

³ÃrΦDĀ³f 2021 -2025 2026 -2030 ³fĀÄ³Φ¥mt
DǳƦŶΦãǳĹǫΦr 750 Cá voi xanh
DǳƦŶΦãǳĹǫΦrr 750 Cá voi xanh
DǳƦŶΦãǳĹǫΦrrr 750 Cá voi xanh
±ƄťƦΦùǗǳƦƦŶΦr 750 Cá voi xanh
±ƄťƦΦùǗǳƦƦŶΦrr 750 Cá voi xanh
ãǳŃƦŶΦùǗƍ 340 Báo Vàng
Ô Môn II 1,050 Lô B
Ô Môn III 1,050 Lô B
Ô Môn IV 1,050 Lô B
Ô Môn I 660 Lô B
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³ŶǳƷƦ: ;ƶCông ǫžǽǁƦŶ& Investing, ABS Research
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ùmĈĞΦHrU³ΦϦΦHrU³Φùm ³Φfr2±ΦD*³Φė rΦùäÌΦùmM¾ΦãĀĞΦm¾0=mΦHrU³Φėrrr

DǿΦŌİƱΦ§ǽǃƦŶΦǫžįƦΦ³žĺǔΦƗžļǳcho ƦžłΦƤİȒΦŘƄŤƦΦ΄ǫǗƄŤǳΦǫĹƦ΅ùƄŢǳΦǫžǺΦǫžįƦΦƦƶƄΦŘƍįΦȋłΦǫƄŢǳΦǫžǺΦǫžįƦΦŎžƱΦŘƄŤƦΦ΄ǫǗƄŤǳΦǫĹƦ΅fƄİΦǫžįƦΦ³ŝȌ=įǟǫƛŝΦ̨ΦƦıƤΦǖǳįΦ΄ĀìDͼǫĹƦ΅

ùmĈĞHrU³

Theo ŕǿbáo ŎǼįùƸƦŶŎǺŎKhíǫǽǃƦŶǫžǼȒȋıƦͨENSO có ƗžŃƦıƦŶǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅǫǗŁƦŶthái La Nina ǫȀnay ŘţƦžţǫQ1/2023 . Do ŘƲ,ȋťƦŶĲƦžŁƦƦıƤ2023 ǫžǼȒŘƄŤƦǟų

không còn ŘǽǃŎŘƄťǳƗƄŤƦǫžǄƄǫƄţǫǼƦŶžƶƦžǽƦıƤ2022 .ėťdài žŁƦ,ǫƄťƤƦıƦŶǫžǼȒŘƄŤƦŎȉƦŶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤŕĻƦ.mƄŤƦǫžǼȒŘƄŤƦŘįƦŶŎžƄţƤ28.5% ŎǁŎĹǳǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ

ƦŶǳƷƦŘƄŤƦƦžǽƦŶtheo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ǫžǼȒŘƄŤƦǟųŶƄŃƤŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶȑǳƵƦŶ18% vào ƦıƤ2030 và 8% vào ƦıƤ2045 . Bên ŎŁƦžŘƲǫͨžǼȒŘƄŤƦŎȉƦŶŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄŘƄťǳ

ƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦǫͨžǄƄǫƄţǫ.

³mrUùHrU³THAN

Trong 9 tháng 2022 ,ƦŶǳƷƦŘƄŤƦnày ŘƲƦŶgóp 38.7% ŎǁŎĹǳhuy ŘƶƦŶŘƄŤƦŎǼįtoàn žŤǫžƵƦŶ(ŘǾƦŶŘĻǳtrong các ƛƱŁƄhình phát ŘƄŤƦ). Trong ƦŶĲƦžŁƦŘͨƄŤƦthan ȋĽƦlà

ƦŶǳƷƦŘƄŤƦŘƲƦŶvai trò ŎžǼŘŁƱ. Tuy nhiên,ŘƄŤƦthan ŎȉƦŶǔžĻƦnào ŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄxu žǽǂƦŶgiá than ǫıƦŶcao, vìŘƄťǳnày cóǫžŦlàm ŶƄŃƤƛǽǃƦŶƦžĺǔƗžļǳthan và ǫȀŘƲ

ŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƦŶǳƷƦcung than cho ŘƄŤƦ.³ıƤ2022 , giá than trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžţŶƄǂƄǫıƦŶƤŁƦždo ŘǾǫgãy ŎžǳƹƄcung ǾƦŶǫǗǽǂŎŎıƦŶǫžĵƦŶNga-Ukraine .±ĳŎdù giá than

trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžţŶƄǂƄǫıƦŶƤŁƦžƦžǽƦŶgiá bán than ŘĻǳvào cho các nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦƛǂƦȋĽƦŎƵŘƍƦžȋǂƄgiá theo žǃǔŘƷƦŶŘŉký ȋǂƄTKVǫȀŘĻǳƦıƤnên ŎȉƦŶkhông Ōƍ

ŃƦžžǽǅƦŶƦžƄťǳ.³žǽƦŶŘţƦƦıƤ2023 ,ȋƄŤŎký ƛŁƄžǃǔŘƷƦŶcó ǫžŦǟųƗžƄţƦgiá ŘĻǳvào ŘƄťǳŎžƏƦžcao žǁƦŘͨĳŎŌƄŤǫcác nhà máy ŘƄŤƦƤǂƄǟȁŕǺƦŶhoàn toàn ƦŶǳƷƦthan

ƦžĺǔƗžļǳtrong ŌƵƄŎŃƦžgiá than dù ŘŉžŁƦžƄŤǫƦžǽƦŶŕǿbáo ȋĽƦduy trì ǅƤǾŎcao trong ƦıƤ2023 .ėťdài žŁƦ,ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ŎȉƦŶƦžǽǫžǼȒŘƄŤƦŶƄŃƤŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶ

góp theo QH ŘƄŤƦVIII.mƄŤƦ,ƛƱŁƄhình này ŘįƦŶŎžƄţƤ32.2% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶƦžǽƦŶtheo QH ŘƄŤƦVIII,ǫȚǫǗƾƦŶŘƄŤƦthan ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 19% (2030 ) và

7% (2045 ).
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Å ³žƄŤǫŘƄŤƦkhí & ŘƄŤƦNLTT có ǫǗƄŦƦȋƾƦŶsáng theo ŕǿǫžŃƱQuy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII.

ùȚǫǗƾƦŶ2 loai hình ŘƄŤƦnày ǟųŘǽǃŎnâng lên 25% & 28% vào ƦıƤ2030 . Tuy

nhiên,ŘƄŤƦkhíǟųŕȀƦŶphát ǫǗƄŦƦǫȀƦıƤ2035 .

Å TheoŕǿǫžŃƱQH ŘƄŤƦVIII, các nhà máy ŘƄŤƦkhíŕǿƗƄţƦŘǽǃŎŘĻǳǫǽtrong giai ŘƱŁƦ

2021 -2025 là Ô Môn II, III, IV (ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ3.150 MW) & trong giai ŘƱŁƦ2026 -

2030 là các nhà máy ŘƄŤƦDung ãǳĹǫI, II, III,±ƄťƦTrung I, II (ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ3.750

MW) .

Å Không ŎžƏtrong dài žŁƦ, trong ƦŶĲƦžŁƦƦıƤ2023 ŘƄŤƦkhí ŕǿƗƄţƦŎȉƦŶǟųcó

ƦžƄťǳǫžǳĺƦƛǃƄkhi giá khí ŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎxu žǽǂƦŶŶƄŃƤ. Theo ŘƲ, WB ŕǿbáo giá

khí ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦǅƤǾŎtrung bình 4.8 USD/MMBtu, ŶƄŃƤ8% svck. Goldman

Sachs ŕǿbáo giá khí Châu Âu có ǫžŦŶƄŃƤ30% trong vài tháng ǫǂƄvà ǟųǅƤǾŎ85

Euro/MWh vào Q1/2023 .

³ŶǳƷƦ: DǿǫžŃƱQH ŘƄŤƦVIII & EIA, ABS Research
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ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦǫžįƦ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦƗžƆΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦǫİƄΦǫŁƱΦ Khác

Å ùƸƦŶcông ǟǳĹǫŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄvà ŘƄŤƦgió theo ŕǿǫžŃƱQH ŘƄŤƦVIII ŘţƦƦıƤ2030 là

16,491 MW & 21,480 MW . ùƄťƤƦıƦŶphát ǫǗƄŦƦŘƄŤƦNLTT ǫžǄƄgian ǫǂƄlà ǗĹǫƛǂƦ.

HĳŎŌƄŤǫ, VƄŤǫNam žƄŤƦlà ƦǽǂŎcó ǫƄťƤƦıƦŶŘƄŤƦgió ƛǂƦƦžĹǫkhu ȋǿŎH³ . Theo

Global Wind Atlas ǽǂŎtính, žǁƦ39% ŕƄŤƦtích ŎǼįėƄŤǫNam có ǫƵŎŘƶgió trung bình

hàng ƦıƤtrên 6 m/s ǅŘƶcao 65 m và žǁƦ8% ŕƄŤƦtích ŘĹǫƛƄťƦŎǼįėƄŤǫNam có ǫƵŎ

Řƶgió trung bình hàng ƦıƤtrên 7 m/s. HƄťǳnày ǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄǫƄťƤƦıƦŶtài nguyên

gió là 512 GW và 110 GW.ùƄťƤƦıƦŶƗȜǫžǳĺǫŎǼįŘƄŤƦgió trên ŌǄvào ƗžƱŃƦŶ42 GW

phù žǃǔȋǂƄŕǿán ŘƄŤƦgió quy mô ƛǂƦ. ±ǂƄŘĸȒ, Thông ǫǽ15/2022 /TT-BCT giúp tháo

Ŷǆnút ǫžĲǫchính sách ŘƵƄȋǂƄcác ŕǿán ŘƄŤƦNLTT trong žǁƦ1 ƦıƤqua. Tuy nhiên,

ȋƄŤŎtính toán xây ŕǿƦŶkhung giá cho các ŕǿán ŘƄŤƦNLTTǟųƤĹǫkhá ƦžƄťǳǫžǄƄgian .

Chúng tôi cho ǗĴƦŶƦžȂƦŶdoanh ƦŶžƄŤǔcó Ōťdày kinh ƦŶžƄŤƤ, có ƛǃƄǫžţquy mô ȋť

ȋƵƦvà có chi phíŘĻǳǫǽŎŁƦžtranh ǟųcóƦžȂƦŶƛǃƄǫžţƦžĹǫŘƍƦžtrong ngành .

Å Chúng tôi ƦžĺƦǫžĹȒƤƶǫǟƵDN žǽǅƦŶƛǃƄǫȀǫƄťƤƦıƦŶŘƄŤƦkhí & ŘƄŤƦNLTTƦžǽ: PGV,

POW, NT2, TV2, BCG, GEG,REE,HDG, PC1 Tͫuy ŘƄŤƦthan trong dài žŁƦǟųthu žūǔǫȚ

ǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp trong ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶƦžǽƦŶtrong ƦŶĲƦžŁƦ,

ŘƄŤƦthan ǟųȋĽƦŶƄȂvai trò ŎžǼŘŁƱvà ƤƶǫǟƵDN ŘƄŤƦthan ŶĻƦƦŶǳƷƦthan & huy

ŘƶƦŶŘǽǃŎgiá ǗŭǟųȋĽƦcóƛǃƄǫžţƦžǽHND, QTP.

=ǁΦŎĹǳΦŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦƦŶǳƷƦΦŘƄŤƦΦƦıƤΦ̧̨̩̩ΦȋłΦŕǿΦƗƄţƦΦ2030 & 2045 (%)

dollars per million British thermal units
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DĉH{ù ³fùäĉÒ³fGIÁ HrU³CÒN§Ï³

Å Theo Business Wire, nhu ŎĻǳŘƄŤƦhàng ƦıƤŎǼįėƄŤǫNam ŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶ

ǫȀ10% ŘţƦ12% ƤƹƄƦıƤtrong ǫžĺǔƗȚǫǂƄͨŘǽįėƄŤǫNam ǫǗǅthành Ƥƶǫ

trong ƦžȂƦŶǖǳƵŎgia ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhanh ƦžĹǫǅChâu Á ȋťƤǾŎtiêu ǫžǺ

ŘƄŤƦ.

Å Theo ŕǿǫžŃƱQuy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII, ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦǫžǽǁƦŶǔžļƤŎǼįėƄŤǫ

Nam ǽǂŎtính ŘŁǫƗžƱŃƦŶ491 ǫȚkWh vào ƦıƤ2030 , và 877 ǫȚkWh vào

ƦıƤ2045 .

Åėťgiá ŘƄŤƦͨDǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶgiá ŘƄŤƦVƄŤǫNam trong ǫžǄƄgian ǫǂƄŕǿbáo

ȋĽƦcòn ǗĹǫƛǂƦ. Theo ǫžƵƦŶkê ŎǼįGlobal Petrol Prices, ėƄŤǫNam là Ƥƶǫ

trong ƦžȂƦŶƦǽǂŎcó giá ŘƄŤƦbình quân ǅƤǾŎǫžĹǔ. Giá ŘƄŤƦŎǼįėƄŤǫNam

žƄŤƦǫŁƄlà 0.08 USD/kWh và còn ǫžĹǔžǁƦǗĹǫƦžƄťǳƦţǳsoȋǂƄgiá ŘƄŤƦbình

quân ŎǼįǫžţŶƄǂƄǫǾŎ0.14 USD/kWh .
³ŶǳƷƦ: Global Petro Prices, ABS Research
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;ãΦùžţΦŶƄǂƄ

EVNŘťȑǳĹǫǫıƦŶgiá ŘƄŤƦbán ƛŭ:

ÅHƄťǳŎžƏƦžgiá bán ƛŭŘƄŤƦŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦtheo ǖǳȒţǫŘƍƦž24/2017 ŎǼįùžǼǫǽǂƦŶ.

ÅGiá bán ƛŭŘƄŤƦbình quân ŘǽǃŎChínhǔžǼ;ͨƶCông ùžǽǁƦŶcho phép ŘƄťǳŎžƏƦžŶĻƦƦžĹǫǫȀngày 20-3-2019 và ŶƄȂnguyên ŘţƦǫžǄƄŘƄŦƤžƄŤƦnay, ŶĻƦŌƵƦƦıƤ.

ÅùȀŘĻǳƦıƤ2022 , giá nhiên ƛƄŤǳǫžţŶƄǂƄvà trong ƦǽǂŎǫıƦŶŘƶǫŌƄţƦlàm cho chi phí ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦvà mua ŘƄŤƦŎǼįEVNǫıƦŶǗĹǫcao,ŘĳŎŌƄŤǫgiá than ƦžĺǔƗžļǳ

ǫıƦŶžǁƦba ƛĻƦ.

Å EVNŘŉŘťȑǳĹǫǫıƦŶgiá ŘƄŤƦvà ŘįƦŶŎžǄǖǳȒţǫŘƍƦž.

ùärW³ΦėË³fΦΎùrV±Φ³ ³fΦHrU³Φ¥mtΦϦΦHrU³Φ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦù rΦù0¾
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CTCPùĺǔŘƱłƦPC1 (PC1-HOSE) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 20.200 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 28.000 ė³H(+38,61%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V ėƍǫžţƛǂƦtrong ngành xây ƛĲǔŘƄŤƦ:ėǂƄȋƍǫžţǟƵ1 trong xây ƛĲǔngành ŘƄŤƦͨcóƦıƦŶƛǿŎǫƸƦŶǫžĻǳEPCŕǿán ŘƄŤƦgió, doanh thu ƤŃƦŶxây ƛĲǔŘƄŤƦcó ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƤų

ƦıƤ2021 và ǫƄţǔǫǺŎduy trì doanh thu ǅƤǾŎcao trong 9T/2022 . Trong 9T/2022 ,ƤŃƦŶnày ŘƲƦŶgóp trên 3,367 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ56% ŎǁŎĹǳdoanh thu, tuy nhiên ƛŁƄŶƄŃƤƤŁƦž

60% svck do cùng ƗȘ2021 có ǟǿŘƶǫŌƄţƦdoanh thu khi ŘĸȒlà giai ŘƱŁƦcao ŘƄŦƤthi công các žǃǔŘƷƦŶEPCŕǿán ŘƄŤƦgió ŘĳŎŌƄŤǫcó Dǿán Liên §ĺǔͨPhong Huy, Phong HƄťƦ

ŘŦƗƍǔphát ŘƄŤƦǫǗǽǂŎ31/10. Trong trung và dài žŁƦǫͨƄťƤƦıƦŶƤŃƦŶxây ƛĲǔŘƄŤƦȋĽƦcòn ǗĹǫƛǂƦ.

V §ƓƦžȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦŘƲƦŶgóp ŎžǼŘŁƱvào ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįPC1: Trong 9T/2022 , doanh thu bán ŘƄŤƦŎǼįPC1 ŘǾƦŶsau ƤŃƦŶxây ƛĲǔŘƄŤƦvà ŘŁǫ1,244 ǫȚŘƷƦŶ́ŎžƄţƤ21% Ŏǁ

ŎĹǳdoanh thu), ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƤų148% svck và ŘƲƦŶgóp ŘţƦ62% ŎǁŎĹǳƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŎǼįPC1.mƄŤƦͨPC1 ŘįƦŶȋĺƦhành các nhà máy ǫžǼȒŘƄŤƦvà ŘƄŤƦgió ȋǂƄǫƸƦŶcông

ǟǳĹǫlên ǫǂƄ315 MW , trong ŘƲcó 3 ŕǿán ŘƄŤƦgió ȋǂƄcông ǟǳĹǫ144 MW . Trong ƦžȂƦŶƦıƤǫǂƄͨPC1ǫƄţǔǫǺŎǫžǿŎžƄŤƦŘĻǳǫǽthêm vào các ŕǿán ƦŶǳƷƦŘƄŤƦƤǂƄͨtrong ŘƲcó các

ŕǿán ǫžǼȒŘƄŤƦƦžǀcó công ǟǳĹǫ81MW .¥ţžƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŘĻǳǫǽƦŶǳƷƦŘƄŤƦȋǂƄƤǺŎtiêu ŘţƦƦıƤ2025 ŕǿƗƄţƦǟųŘĻǳǫǽvà ȋĺƦhành ƗžƱŃƦŶ350 MW ŘƄŤƦNLTT.

V ±ŃƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦžǾįžūƦmang ƛŁƄƦŶǳƷƦthu ǫȀƦıƤ2023 .mƄŤƦCông ty ŘįƦŶǫžǿŎžƄŤƦ2 ŕǿán ƛǂƦlà PCC1 ėƓƦžmǽƦŶvà PCC1 ùžıƦŶLong, bên ŎŁƦžŘƲ2 ŕǿán ǫžĹǔǫĻƦŶ

là HƍƦžCông và YênùžǽǄƦŶ. Các Dǿán này žǾįžūƦmang ƛŁƄƦŶǳƷƦthu trong giai ŘƱŁƦ2023 -2025 . PC1 ŎȉƦŶŘĻǳǫǽvào Công ty Western Pacific (DN chuyên phát ǫǗƄŦƦŌŘǟ

kcn).mƄŤƦWP ŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai ŕǿán KCN Yên Phong 2A (155ha),ŕǿƗƄţƦmang ƛŁƄdoanh thu ǫȀ2023 .

V §ƓƦžȋǿŎkhoáng ǟŃƦǫƄťƤƦıƦŶ:ŕǿán khai thác và ŎžţŌƄţƦNickel-HƷƦŶȋǂƄǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽ2,500 ǫȚŘƷƦŶͨŕǿƗƄţƦŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶŎǳƵƄ2023 .

äĈrRO

V ³ǃvay cao:ùƸƦŶƦǃvay ŎǼįPC1 žţǫQ3/2022 là 11,348 ǫȚŘƷƦŶͨtrong ŘƲ35.2% là ŌĴƦŶUSD (ƗžƱŃƦŶ3,997 ǫȚŘƷƦŶ),Ʀǃvay/TTS là 53%.HƿƦŌļȒcao ǟųlàm ǫıƦŶchi phí lãi vay

ƦžĹǫlà trong ŌƵƄŎŃƦžxu žǽǂƦŶlãi ǟǳĹǫŘįƦŶǫıƦŶͨǫȀŘƲlàm bào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦDN. Bên ŎŁƦžŘƲ,Ʀǃvay USDƦžƄťǳŎȉƦŶǟųǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄǗǼƄro ǫȚgiá.

V Các ƗžƱŃƦǔžŃƄthu ƛǂƦƦžǽƦŶtrích ƛĺǔŕǿphòng ǫžĹǔ.ùŁƄ30/9, PC1 có 3,551 ǫȚŘƷƦŶǔžŃƄthu ƦŶĲƦžŁƦ,ŎžƄţƤ17% ŎǁŎĹǳTTSƦžǽƦŶcông ty ŎžƏtrích ƛĺǔcó žǁƦ10 ǫȚŘƷƦŶ,

ŘƄťǳnày ǫƄťƤļƦǗǼƄro cho ŎǁŎĹǳtài ǟŃƦ.
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CTCPHƄŤƦGia Lai (GEG-HOSE) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ( 30/12/2022 ) 16,000 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 18.800 ė³H(+17,5%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ƗžŃquan . Doanh thu ǫžǳĻƦŘŁǫŶĻƦ1,597 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶ70.3%svck, LNSTŘŁǫ349 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶ65.4%svck. Trong ƗȘ, doanh thu tài chính

ŎȉƦŶǫıƦŶƤŁƦžǫȀ29.5ǫȚ(9T/2021 ) lên 190 ǫȚ(trong ŘƲcó 165 .5ǫȚŘƷƦŶlà ǫȀlãi ŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŎƸǔžĻƦ΅.

V GEGŘįƦŶȋĺƦhành 12 nhà máy ǫžǼȒŘƄŤƦ.±ŃƦŶǫžǼȒŘƄŤƦƗȘȋƾƦŶduy trì ƸƦŘƍƦžtrong ƦıƤ2022 do žƄŤƦǫǽǃƦŶLa Nina ŕǿƗƄţƦkéo dài ŘţƦžţǫQ1/2023 .

V±ŃƦŶŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄduy trì doanh thu ƸƦŘƍƦž:mƄŤƦnay GEGŘįƦŶȋĺƦhành 5 nhà máy ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄȋǂƄȋƍtrí ǫžǳĺƦƛǃƄvà žŤǫžƵƦŶáp mái ȋǂƄcông ǟǳĹǫ300 MWp ghi

ƦžĺƦ381 ǫǗƄŤǳkWh trong ƦıƤ2021 . Các nhà máy ŘťǳŘǽǃŎžǽǅƦŶƤǾŎgiá FIT cao ƦžĹǫ9.35 Cents/kWh trong vòng 20 ƦıƤ. VìȋĺȒͨdoanh thu ǟųduy trì ƸƦŘƍƦžtrong

cácƦıƤǫǂƄ. Trong ǫǽǁƦŶlai GEGǟųǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦthêm 73 ǫǗƄŤǳƗĘžͼƦıƤͨsau khi ŕǿán ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄHǾŎmǳŤ2ŘƄvào ȋĺƦhành ȋǂƄcông ǟǳĹǫ49 MWp .

V§ǃƄƦžǳĺƦŘƶǫŌƄţƦǫȀƤŃƦŶŘƄŤƦgió: 3 ŕǿán ŘƄŤƦgió ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ125MW, trong ŘƲcó 1 ŕǿán trên ŌǄžǽǅƦŶƤǾŎgiá 8.5 cent/kWh và 2 ŕǿán ŶĻƦŌǄžǽǅƦŶƤǾŎ

giá bán 9.8 cent/kWh ŘįƦŶȋĺƦhành khá ƸƦŘƍƦžvà žĻǳƦžǽkhông ŌƍŎĲǫŶƄŃƤcông ǟǳĹǫ. Ngoài ra GEGcòn hai ŕǿán ŘƄŤƦgió ŕǿƗƄţƦŘǽǃŎhoàn thành trong ƦıƤ2022 -

2025 ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ130 MW ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎcho GEGǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ǫǽǁƦŶlai.HƲlà ŕǿán Tân Phú HƴƦŶ1 (100MW) và ŕǿán VPL;ţƦTrefH2 (30MW) .

mƄŤƦǫŁƄùáH1 ǫžǳƶŎŕǿán ŘƄŤƦgió ŎžǳȒŦƦǫƄţǔͨŘŉký žǃǔŘƷƦŶPPA ȋǂƄEVN,Řŉcó trong quy žƱŁŎžƦžǽƦŶŎžǽįphát ŘƄŤƦƗƍǔǫžǄƄžŁƦ31/10/2021 ŘŦžǽǅƦŶgiá FIT 1,

ngoài ra còn 1ǫǗǺ4.8 MW ǫŁƄŕǿán VPLŎȉƦŶǫžǳƶŎŕŁƦŶnày.

äĈrRO

V;ƄţƦŘƶƦŶlãi ǟǳĹǫ:ùȚƛŤvay ƦǃŎǼįGEGcó xu žǽǂƦŶǫıƦŶnhanh ƦžĴƤŎžŁȒƦǽǂŎrút cho các ŕǿán ŘƄŤƦgió và ŘƄŤƦƤĳǫ.ùƸƦŶvay ƦǃǫŁƄ30/9/2022 là ƗžƱŃƦŶ7,781 ǫȚ

ŘƷƦŶͨŎžƄţƤ48.2%ŎǁŎĹǳǫƸƦŶtài ǟŃƦ.HƄťǳnày ǟųlàm ŶƄŃƤƛǃƄƦžǳĺƦƦţǳlãi ǟǳĹǫǫıƦŶƤŁƦž.

VäǼƄro chính sáchŘƄŤƦgió ŎžǳȒŦƦǫƄţǔ. Cácŕǿán không ƗƍǔžǽǅƦŶgiá FITǔžŃƄŘǃƄcác chính sách ǫƄţǔtheo, và ŘƄťǳnày ǟųlàm ǫıƦŶthêm chi phíŘĻǳǫǽ.

VäǼƄroŎĲǫŶƄŃƤcông ǟǳĹǫ
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ùƸƦŶCông ty HƄŤƦƛǿŎDĻǳkhí ėƄŤǫNam ΎCTCP (POW -HOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 10.650 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 14.500 (+36,1%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V Là nhà ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦƛǂƦǫžǾ4 ǫŁƄėƄŤǫNam, POW žƄŤƦǟǅžȂǳvà ȋĺƦhành 6 nhà máy ŘƄŤƦȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlà 4,205 MW, trong ŘƲ3 nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦkhí

(2,700MW), 01 nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan (1,200 MW) và 02 nhà máy ǫžǼȒŘƄŤƦcông ǟǳĹǫ305 MW . Trong giai ŘƱŁƦ2022 -2025 , POW ǫƄţǔǫǺŎŘĻǳǫǽthêm 02 nhà

máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦkhí là NT3&4 ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1,500 MW ,ǟǅžȂǳ33% ŎƸǔžĻƦŕǿán LNGãǳŃƦŶNinh (quy mô ŕǿán giai ŘƱŁƦ1 ŕǿƗƄţƦƗžƱŃƦŶ1,500 MW ȋǂƄ

ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽŶĻƦ2 ǫȚUSD) . DǿƗƄţƦnhà máy NT3 ǟųŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶǫžǽǁƦŶƤŁƄǫȀ2024 , nhà máy NT4 ǫȀ2025 & ŕǿán LNGãǳŃƦŶNinh ŕǿƗƄţƦŘƄvào

žƱŁǫŘƶƦŶtrong giai ŘƱŁƦ2024 -2026 . Ngoài ra cònŘĻǳǫǽƗžƱŃƦŶ50MW ƦŶǳƷƦŘƄŤƦNLTT.

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9 tháng 2022 ŎžǽįƗžŃquan .ùƸƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶphát ŘƄŤƦcác nhà máy ŎǼįPOW ŎžƏŘŁǫ10.1 ǫȚkWh, ŶƄŃƤ25%svck. Trong ŘƲ, nhà máy Cà

Mau 1&2 ŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶdo ŘŁƄtu và ŌƍǫžƄţǳkhí, còn nhà máy ėȉƦŶÁng ǫžƄţǳthan trong 6 tháng ŘĻǳƦıƤ& trong tháng 09 ǫƸmáy ǟƵ1 ǔžŃƄŕȀƦŶŘŦȑȁlý ǟǿ

ŎƵ. Giá bán ŘƄŤƦbình quân ŎǼįPOW trong ƗȘǫıƦŶ20.6%svck. Doanh thu 9T/2022 ŘŁǫ20,566 ǫȚŘƷƦŶ, ŶƄŃƤƦžū1,9%svck. §ǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţ9T/2022 ŘŁǫ

1,591 ǫȚŘƷƦŶ,ŶƄŃƤ21.7%svck.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƦŶĲƦžŁƦƗžŃquan khi giá khíƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦŶƄŃƤ. Dài žŁƦ, POW žǽǅƦŶƛǃƄkhi ŕǿǫžŃƱQHŘƄŤƦVIII nâng cao vai trò ŘƄŤƦkhí.

äĈrRO

VäǼƄro ǫȚgiá:žƄŤƦnay ǫȚƛŤƦǃvay ŎǼįPOW ŘŉŶƄŃƤƦžƄťǳ,ǫŁƄ30/9,Ʀǃvay ŎǼįPOW ƗžƱŃƦŶ9,951 ǫȚŘƷƦŶ,ǫȚƛŤƦǃvay/ǫƸƦŶtài ǟŃƦŘŁǫ17.6%. Tuy nhiên,žƄŤƦ

POW cóƗžƱŃƦŶ2,701 ǫȚŘƷƦŶƦǃvay ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD,ŎžƄţƤ27.1% ǫƸƦŶƦǃvay.HƄťǳnày ǟųƗžƄţƦcho POW ǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄǗǼƄroǫȚgiá ŌƄţƦŘƶƦŶ.

VäǼƄro gián ŘƱŁƦǟŃƦȑǳĹǫ.
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CTCPHƄŤƦƛǿŎDĻǳkhí ³žǁƦùǗŁŎž2 (NT2-HOSE) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 28.850 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 33.000 VND (+14.8%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V KQKD 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžǄǟŃƦƛǽǃƦŶǔžǺŎžƷƄvà giá bán trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄŤƦǫıƦŶcao. Doanh thu ǫžǳĻƦ9T/2022 ŘŁǫ6,863 ǫȚŘƷƦŶ(+52.0% svck,

hoàn thành 84.4% KHƦıƤv̈́à LNSTŘŁǫ724 ǫȚŘƷƦŶ(+75%svck, hoàn thành 155% KHƦıƤ΅. Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŎŃƄǫžƄŤƦlên ƤǾŎ14.8% soȋǂƄƤǾŎ11.6% cùng

ƗȘ.

V Chi phí ãǳŃƦlý doanh ƦŶžƄŤǔǫıƦŶƤŁƦžŶĹǔ3 ƛĻƦcùng ƗȘlên ŘţƦ247 ǫȚŘƷƦŶdo trong Q3/2022 , NT2 ǫƄţƦhành trích ƛĺǔƗžƱŃƦŶ187 ǫȚŘƷƦŶƗžƱŃƦǔžŃƄthu

khó ŘƿƄdo liên quan ŘţƦȋƄŤŎEVNŎžĺƤthanh toán ǔžĻƦchi phíȋĺƦŎžǳȒŦƦnguyên ƛƄŤǳŘǽǃŎƗţǫŎžǳȒŦƦvào giá bán ŘƄŤƦtrong žǃǔŘƷƦŶPPA.

V Tài chính lành ƤŁƦž: NT2 cóƛǽǃƦŶǫƄťƦǫƄťƦŕƷƄdào ΄žǁƦ804 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ10.96% ŎǁŎĹǳTTS),ǫȚƛŤŘòn ŌļȒǫžĹǔ(cóžǁƦ630 ǫȚŘƷƦŶƦǃvay ƦŶĲƦžŁƦŎͨžƄţƤ

8.6% ŎǁŎĹǳTTS).ùȚƛŤchi ǫǗŃŎƸǫǾŎŌĴƦŶǫƄťƦcao và ƸƦŘƍƦžquanh 20-25%.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶŘƄŤƦkhí 2023 sáng ǟǼįdo ƗȘȋƾƦŶgiá khíŘĻǳvào ŶƄŃƤ. NT2Řŉthanh toán žţǫƦǃvay dài žŁƦǫȀƦıƤ2021 &žţǫƗžĹǳhao ùì=H.

äĈrRO

VäǼƄro gián ŘƱŁƦǟŃƦȑǳĹǫ.³ıƤ2023 , NT2 cóƛƍŎžŘŁƄtu nên ǟųŃƦžžǽǅƦŶǔžĻƦnào ǫǂƄƗţǫǖǳŃkinh doanh .

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, GEG, POW, NT2, HND, QTP

172



CTCP³žƄŤǫŘƄŤƦãǳŃƦŶNinh (QTP-UpCom ) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ) 13.000 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 18.000 VND (+38,46%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VQTPŘįƦŶǟǅžȂǳ04 ǫƸmáy phát ŘƄŤƦȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1,200 MW và là Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶnhà máy ŘƄŤƦthan có công ǟǳĹǫƛǂƦƦžĹǫƤƄťƦ;ĲŎ. Nhà máy ãǳŃƦŶ

Ninh 1 (2x300 MW) ŘǽǃŎȋĺƦhành ǫȀƦıƤ2012 ; Nhà máy ãǳŃƦŶNinh 2 (2x300 MW) ŘǽǃŎȋĺƦhành ǫȀƦıƤ2013 .§ǃƄǫžţŎǼįQTP là vƍtrí nhà máy ǫžǳĺƦƛǃƄͨ

ŶĻƦƦŶǳƷƦthan, ƛŁƄký hǃǔŘƷƦŶdài žŁƦȋǂƄTKV΄ŎƸŘƴƦŶƛǂƦ΅.

V KţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžǄǟŃƦƛǽǃƦŶǫıƦŶƦžūvà giá ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄŤƦǫıƦŶcao. Doanh thu ǫžǳĻƦ9T/2022 ŘŁǫ8,155 ǫȚŘƷƦŶ(+30.7%

svck, hoàn thành 81.5% KHƦıƤv̈́à LNSTŘŁǫ744 ǫȚŘƷƦŶ(+88% svck, hoàn thành 171% KHƦıƤ΅. LǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŘŁǫ997 ǫȚŘƷƦŶ(+78.3% svck), biên ƛǃƄƦžǳĺƦ

ŶƶǔŎŃƄǫžƄŤƦlênƤǾŎ12.2% soȋǂƄƤǾŎ9.0% ŎǼįcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎdo giá bán ŘƄŤƦtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎŁƦžtranh ǫıƦŶƤŁƦžsoȋǂƄcùng ƗȘ.

VìĲǔǫǗŃžţǫƦǃvay và žţǫƗžĹǳhao ùì=H. QTPǟųthanh toán žţǫƦǃvay vào ƦıƤ2024 và ùì=HǟųžţǫƗžĹǳhao vào ƦıƤ2026 . KţǫǖǳŃkinh doanh ŘǽǃŎƗȘ

ȋƾƦŶǟųŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžƤųtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

äĈrRO

VäǼƄro ǫȚgiá:³ǃvay ŎǼįQTPŘŉŶƄŃƤƤŁƦžcòn 1,833 ǫȚŘƷƦŶ(17.1% ŎǁŎĹǳTTS),giúp chi phí lãi vay ŶƄŃƤƤŁƦž. Tuy nhiên công ty có 813 ǫȚŘƷƦŶƦǁvay ŌĴƦŶ

USD (ŎžƄţƤ44.4% ŎǁŎĹǳƦǃvay).HƷƦŶUSDǫıƦŶgiá ƤŁƦžƗžƄţƦQTP ghi ƦžĺƦƗžƱŃƦƛƹ60 ǫȚŘƷƦŶdo ŘİƦžgiá ƛŁƄcác ƗžƱŃƦvay cóŶƵŎƦŶƱŁƄǫŤtrong 9 tháng

2022 .

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, GEG, POW, NT2, HND, QTP
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CTCP³žƄŤǫŘƄŤƦmŃƄPhòng (HND -UpCom ) - MUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 13.000 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 17.600 VND (+35,38%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V HND žƄŤƦcó 2 nhà máy là ƦžƄŤt ŘƄŤƦmŃƄPhòng 1 và 2 ǫŁƄùžǼȒNguyên - mŃƄPhòng.³ıƤ2011 Nhà máy 1 ŘŉŘƄvào ȋĺƦhành ǫžǽǁƦŶƤŁƄƦͨıƤ2013 nhà máy 2

ǫƄţǔǫǺŎŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶ.ėǂƄcông ǟǳĹǫ1200 MW (4x300),ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦǟŃƦȑǳĹǫhàng ƦıƤŘŁǫtrên 7.2 ǫȚkwh, góp ǔžĻƦvào ƸƦŘƍƦžžŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia.

V³ŶǳƷƦnhiên ƛƄŤǳthan ŘǽǃŎcông ty ký žǃǔŘƷƦŶdài žŁƦȋǂƄcác nhà cung ŎĹǔƛǂƦtrong ƦǽǂŎlà ùĺǔŘƱłƦCông ƦŶžƄŤǔThan và khoán ǟŃƦėƄŤǫNam (TKV) và

TCTHƴƦŶ;ĲŎŘͨŃƤŌŃƱ90% nhu ŎĻǳthan hàng ƦıƤ.

V KţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ƗžŃquan : doanh thu ŘŁǫ8,273 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ22%svck.§ǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ŘŁǫ579 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ216% svck.

§ǃƄƦžǳĺƦŶƶǔlà 794 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ147% svck, biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŘŁǫ9.6% soȋǂƄƤǾŎ4.7% ŎǼįcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ.

V§ǃƄǫžţǫȀžţǫƗžĹǳhao ùì=H: HP1 ȋťŎǁŌŃƦŘŉžţǫƗžĹǳhao các žŁƦŶƤǺŎchính vào ƦıƤ2021 và HP2 ǫȀ2022 ǫıƦŶǫžǄƄgian trích ƛĺǔƗžĹǳhao ǫȀ10 ƦıƤlên

15 ƦıƤ(làm ŶƄŃƤƗžĹǳhao žǁƦ300 ǫȚͼƦıƤ΅. KžĹǳhao ƦıƤ2021 là 1,290 ǫȚŘƷƦŶ́ŶƄŃƤ477 ǫȚsoȋǂƄ2020 ) &ŕǿƗƄţƦ2022 ŎžƏƗžƱŃƦŶtrên 950 ǫȚ.

äĈrRO

VäǼƄro ǫȚgiá: ǫƸƦŶƦǃvay ǫŁƄ30/9/2022 là 1,588 ǫȚŘƷƦŶ(ŎžƄţƤ17.1% ŎǁŎĹǳTTS) và ŎžǼȒţǳlà Ʀǃvay là ŌĴƦŶUSD (98% ŎǁŎĹǳƦǃvay). Chi phí tài chính

9T/2022 là 154 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ27% svck.HţƦtháng 4/2024 , HND ǟųǫǗŃžţǫƗžƱŃƦƦǃvay này.

VäǼƄro thanh ƗžƱŃƦǫžĹǔ.¥žƵƄƛǽǃƦŶgiao ŕƍŎžbình quân trong 10 phiên ǫǗǅƛŁƄŘĸȒŎžƏƗžƱŃƦŶtrên 10,000 ŘǁƦȋƍ/phiên.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, GEG, POW, NT2, HND, QTP
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

=žƏtiêu (ùȚŘƷƦŶ)
PC1 POW GEG

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F

Doanh thu 9,308 11,635 13,381 28,165 33,799 41,910 2,135 2,625 3,256 

%YoY -5.29% 25.00% 15.00% 14.68% 20.00% 24.00% 54.55% 23.00% 24.00%

;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅16.40% 18.04% 18.95% 12.80% 14.08% 14.78% 47.61% 52.37% 54.99%

§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ 334 626 756 1,661 2,433 3,168 426 535 690 

%YoY -5.29% 87.50% 20.75% -7.62% 46.47% 30.20% 50.57% 25.46% 28.96%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1,236 2,317 2,797 709 1,039 1,353 1,324 1,662 2,143 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 20,590 21,619 22,700 12,729 13,264 13,940 10,946 11,723 12,614 

³ǃͼė=ìmΦ΄ϡ΅ 224.80% 220.00% 210.00% 74.38% 78.00% 82.00% 230.12% 232.42% 234.74%

ROA (%) 1.57% 2.85% 3.38% 2.94% 4.05% 4.91% 2.64% 3.07% 3.65%

ROE (%) 5.10% 9.11% 10.47% 5.13% 7.21% 8.93% 8.71% 10.20% 12.23%

=žƏtiêu (ùȚŘƷƦŶ)
NT2 QTP HND

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
Doanh thu 8,573 7,501 8,476 10,571 9,831 9,635 10,936 10,171 9,968 
%YoY 39.41% -12.50% 13.00% 23.34% -7.00% -2.00% 21.16% -7.00% -2.00%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅16.18% 17.80% 18.69% 10.93% 10.98% 11.31% 9.76% 10.70% 11.07%
§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ 810 731 826 844 863 889 751 769 792 
%YoY 51.75% -9.71% 13.00% 46.03% 2.30% 3.00% 64.99% 2.30% 3.00%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 2,814 2,541 2,871 1,876 1,919 1,976 1,503 1,537 1,583 
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 15,472 16,228 17,022 13,652 13,706 13,834 12,698 12,736 12,851 
³ǃͼė=ìmΦ΄ϡ΅ 64.79% 61.55% 58.48% 44.36% 43.47% 42.16% 46.15% 44.77% 42.53%
ROA (%) 11.04% 9.69% 10.64% 9.52% 9.76% 10.05% 8.10% 8.34% 8.65%
ROE (%) 18.19% 15.66% 16.87% 13.74% 14.00% 14.29% 11.83% 12.07% 12.32%
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³ŶǳƷƦ: ABS Research
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DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŕĻǳkhí ȋǂƄΦė³- Index (%)

Å³ıƤ2022 ,ŎžƏǟƵVN-Index ŘŉŶƄŃƤ34%.DƄŧƦŌƄţƦnhóm ŎƸǔžƄţǳŕĻǳkhí có ǔžĻƦtích ŎǿŎžǁƦdo cóƤƵƄǫǽǁƦŶquan ƤĺǫǫžƄţǫȋǂƄgiá ŕĻǳ.±ǾŎŘƶŶƄŃƤcác ŎƸ

ǔžƄţǳPVD, PVS, PVT, PVC cóǔžĻƦítžǁƦsoȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung,ǫžĺƤchíŎƸǔžƄţǳGAS còn cóŕƄŧƦŌƄţƦkhá tích ŎǿŎkhi ǫıƦŶtrên 3%.

Å Tuy nhiên,ƤƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳǫžǳƶŎnhóm žŁƦŶǳƷƦƦžǽBSR, PLX, OILƛŁƄŕƄŧƦŌƄţƦtiêu ŎǿŎžǁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶdo ŎǁŎžţŕǿǫǗȂhàng ǫƷƦkho trong khi giá ŕĻǳsau khi ŘŁǫ

ŘƏƦžvào tháng 3/2022 ŘŉǟǺǫŶƄŃƤ.

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŕĻǳkhí tích ŎǿŎžǁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶƦžǄƤƵƄǫǽǁƦŶquan ȋǂƄgiá ŕĻǳ

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ
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DrX³;rT³GIÁ D*Ā³ ±2022 ΎùäÄrìĆùKHÔNG Å³H{³m:

Å Giá ŕĻǳǫıƦŶƤŁƦžtrong 6 tháng ŘĻǳƦıƤ:ùƄţǔƦƵƄŘłǫıƦŶtrong ƦıƤ2021 , giá ŕĻǳtrong

6 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 ǫƄţǔǫǺŎΖƛŝƱǫžįƦŶΗdo lo ƦŶŁƄƦŶǳƷƦcung ǫžƄţǳžǺǫƗŦǫȀkhi ȑŃȒra

ŎǳƶŎxung ŘƶǫNga-Ukraine và các ƛŤƦžǫǗȀƦŶǔžŁǫŎǼįEUȋǂƄNga.=ıƦŶǫžĵƦŶlên cao Řŉ

ŘļȒgiá ŕĻǳǫžţŶƄǂƄǫƄţƦsát ƤƵŎ140 USD/thùng vào tháng 3/2022 .

ÅDƄŧƦŌƄţƦkhông ƸƦŘƍƦžͨgiá ŕĻǳliên ǫƄţǔǟǺǫŶƄŃƤƗŦǫȀtháng 6/2022 : NžȂƦŶlo ƦŶŁƄȋť

suy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳcùng ŘƶƦŶthái ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŎǼįcác NHTW trên ǫžţŶƄǂƄ& ȋƄŤŎ

Trung ãǳƵŎáp các ŌƄŤƦpháp ŎžƵƦŶŕƍŎžCovid-19 ŘŉƗžƄţƦgiá ŕĻǳŎžƍǳƦžƄťǳǟǾŎép và ǫǺǫ

ŶƄŃƤtrong Quý 3/2022 & Quý 4/2022 . Giá ŕĻǳthô WTI và giá ŕĻǳBrent bình quân tháng

11/2022 ŘŉŶƄŃƤȋť84,34 USD/thùng & 91,42 USD/thùng, ŶƄŃƤƛĻƦƛǽǃǫ26,53% và 25,50%

soȋǂƄƤǾŎgiá trung bình trong tháng 6/2022 ΎƤǾŎcao ƦžĹǫǫȀŘĻǳƦıƤ.

ÅmƄŤƦ, giá ŕĻǳWTI Ɨţǫthúc ngày 15/12/2022 ŘįƦŶdao ŘƶƦŶquanh 75 USD/thùng & giá ŕĻǳ

Brent dao ŘƶƦŶquanh 80 USD/thùng .

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎfr ΦD*ĀΦϦΦ¥mtΦ;rT³ΦHÃ³fΦ¥m¿Φ§ĉÑ³f

³ŶǳƷƦ: Macrotrends, ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiá khí ǫǿΦnhiên
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DrX³;rT³GIÁ KHÍ ³ ±2022 Ύù ³fCAO &H0ùH}³mTRONG THÁNG 8/2022

Å Giá khí ŘƵǫǫǿnhiên ŘŉǫıƦŶlên 10 USD/MMBtu vào tháng 8/2022 ,ƤǾŎcao ƦžĹǫtrong žǁƦ

14 ƦıƤ.±ƶǫƛƱŁǫŘǃǫƦĲƦŶnóng trong mùa hè trên ƗžĲǔƦǽǂŎ±ȜŘŉŘļȒnhu ŎĻǳǫȀcác nhà

máy ŘƄŤƦŎžŁȒŌĴƦŶkhíŘƵǫlên ƤǾŎcao ƦžĹǫƤƾƄǫžǄƄŘŁƄͨvà nhu ŎĻǳȑǳĹǫƗžļǳLNGŎǼį±Ȝ

ǫıƦŶlên trong ŌƵƄŎŃƦžlo ƦŶŁƄȋťtình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳžǺǫŎǼįChâu Âu làm ǫıƦŶáp ƛǿŎžƄŤƦcó

trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

Å Tuy nhiên, giá khíŘƵǫǫǿnhiên ŘŉŶƄŃƤŘİƦŶƗŦǫȀtháng 9, do ƦŶǳƷƦcung ǫŁƄ±ȜǫıƦŶͨŘƷƦŶ

ǫžǄƄȋǂƄgiá ǫžĹǔžǁƦǅChâu Âu ǫǗǽǂŎƗţžƱŁŎžŎžƵƦŶƗžǼƦŶžƱŃƦŶŎǼįEU. Bên ŎŁƦžŘƲŕͨǿ

ǫǗȂkhí ŘƵǫŎǼįcác ƦǽǂŎChâu Âu ŘįƦŶŘǽǃŎlàm ŘĻȒȋǂƄǫƵŎŘƶnhanh žǁƦŕǿƗƄţƦͨcho dù

ƦŶǳƷƦcung khíŘƵǫǫȀNga ŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔ.
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³ŶǳƷƦ: Fiinpro,ABS Research

Tình hình ƗţǫǖǳŃkinh doanh các DN ŕĻǳkhí 9T/2022

Å Các DN trong ngành nhìn chung có doanh thu 9T/2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗžŃquan soȋǂƄcùng ƗȘ.³žƄťǳDN cóǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdoanh thu ŶĻƦŶĹǔŘƴƄsvckƦžǽBSR,OIL, PLX.

ÅėťƛǃƄƦžǳĺƦ, ŌǾŎtranh ƛǃƄƦžǳĺƦngành ŎȉƦŶcó ǟǿtrái ŎžƄťǳkhi ƤƶǫǟƵcó ƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗžŃquan ƦžǽGAS (+71,87%svck), BSR (222 ,63% svck), PVT
(+38,01%svck) trong khi ƤƶǫǟƵDN ƛŁƄcóǟǿǟǺǫŶƄŃƤȋťǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦƦžǽPLX (-79,34%svck), PVS (-21,11%svck), OIL (-17,3%svck), PVC (-20,29%svck). Bên ŎŁƦž
ŘƲ, PVD ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎcông ŌƵƛƹtrong 9T/2022 . Các DN ƦžǽPLX, OIL cóƛǃƄƦžǳĺƦròng ŶƄŃƤƤŁƦžsvck do ǔžŃƄtrích ƛĺǔƤŁƦžhàng ǫƷƦkho trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶȑıƦŶ
ŕĻǳtrong ƦǽǂŎƦıƤ2022 cóƦžƄťǳkhó ƗžıƦ.

Tình hình tài chính các DN ŕĻǳkhí 9T/2022

ÅmǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶlãi ǟǳĹǫǫıƦŶ:ƤƶǫǟƵDoanh ƦŶžƄŤǔngành ŕĻǳkhí có ƛǽǃƦŶǫƄťƦkhá ŕƷƄdào ƦžǽGAS, BSR, PLX, OILͫŘŉŘįƦŶvà ǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶlãi ǟǳĹǫ
ŘįƦŶǫıƦŶlên.³ŶǽǃŎƛŁƄ, các doanh ƦŶžƄŤǔcóƦǃvay cao ƦžǽPVD, PVC, PVTǟųŎžƍǳáp ƛǿŎkhi lãi ǟǳĹǫǫıƦŶ.

ÅùȚgiá:HįǔžĻƦcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành Řťǳcó doanh thu ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD nên ǟųbù ŘĲǔǔžĻƦnào cho ƗžƱŃƦƛƹǫȚgiá do ŘİƦžgiá ƛŁƄƗžƱŃƦvay ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD.
DoŘƲ,ǗǼƄro ŌƄţƦŘƶƦŶǫȚgiá không ƦžƄťǳ.³žǽƦŶchúng tôi ŎȉƦŶƛǽǳý,ƤƶǫǟƵDN cóǫȚƛŤƦǃvay ŘƷƦŶUSD cao žǁƦƦžǽPVD, PVTǟųŎžƍǳǗǼƄro ǫȚgiá cao žǁƦcác DN khác
trong ngành . BênŎŁƦžŘƲ,ƤƶǫǟƵDN žŁƦŶǳƷƦƦžǽPLX, OILŎȉƦŶŎžƍǳǗǼƄroǫȚgiá cao žǁƦdo giá ȑıƦŶŘĻǳvào neo theo ŘƷƦŶUSD trong khi giá bán ra ŌĴƦŶŘƷƦŶVND.
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ù ³fùäĉÒ³fNHU =*ĀD*ĀTOÀN =*ĀDċ¥rT³=m)±§0rVÀO ³ ±

2023 :

Å=ǁquan ³ıƦŶƛǽǃƦŶǖǳƵŎǫţ(IEA) ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhu ŎĻǳŕĻǳƤǀǫžţŶƄǂƄ

ƦıƤ2023 ǟųŎžĺƤƛŁƄ. Theo IEA,ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhu ŎĻǳŕĻǳƦıƤ2022 ŘŉǫıƦŶlên

2.3ǫǗƄŤǳthùng /ngày ,ŘǽįǫƸƦŶnhu ŎĻǳtrong ƦıƤlênƤǾŎ99,9ǫǗƄŤǳthùng/ngày .

Å Trong ƦıƤ2023 , nhu ŎĻǳŕĻǳŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶthêm 1,7ǫǗƄŤǳthùng/ngày lên 101.6

ǫǗƄŤǳthùng/ngày . Nhu ŎĻǳŎǼįTrung ãǳƵŎŕǿƗƄţƦǫıƦŶŶĻƦ1 ǫǗƄŤǳthùng /ngày

vào ƦıƤ2023 ǫǗǽǂŎǟǿƦǂƄƛǀƦŶchính sách Zero-Covid ŎǼįƦǽǂŎnày, trong khi ǟǺǫ

ŶƄŃƤ400 .000 thùng /ngày vào ƦıƤ2022 . Trong khi ŘƲ, nhu ŎĻǳǅƤƶǫǟƵkhu ȋǿŎ

ƛŁƄǫıƦŶƤŁƦžƤƶǫcách ŘİƦŶƦŶŁŎnhiên,ŘĳŎŌƄŤǫlà ǅ(ƦHƶvà Trung HƴƦŶ.

ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎ=Ā³fΦ=*ĀΦ¥m¿ΦH¾ ³ΦH{³mͨΦfr ΦD*ĀΦDċΦ; ¾ΦùrTáΦùĆ=ΦìĀĞΦĞTĀ

³ŶǳƷƦ: OPEC, ABS Research

OPECǫıƦŶŕǿbáo nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀƦıƤ2023

ÅùıƦŶǫǗǽǅƦŶnhu ŎĻǳŕĻǳtoàn ŎĻǳǽǂŎtính ǫıƦŶ2,5 ǫǗƄŤǳthùng /ngày vào ƦıƤ

2022 (nâng ƤǾŎǫƸƦŶnhu ŎĻǳŕĻǳtoàn ŎĻǳlên 99,6 ǫǗƄŤǳthùng /ngày ), trong ŘƲ

cácƦǽǂŎǫžǳƶŎOECDǫıƦŶ1,4ǫǗƄŤǳthùng /ngày & cácƦǽǂŎngoài OECDǫıƦŶ1,2

ǫǗƄŤǳthùng /ngày .

Å³ıƤ2023 , OPECŕǿbáo nhu ŎĻǳŕĻǳtoàn ŎĻǳǫıƦŶ2,2 ǫǗƄŤǳthùng /ngày , trong

ŘƲcác ƦǽǂŎOECDǫıƦŶ0,3 ǫǗƄŤǳthùng /ngày & các ƦǽǂŎngoài OECDǫıƦŶ1.9

ǫǗƄŤǳthùng /ngày ȋǂƄǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžĹǫǫȀTrung ãǳƵŎ&(ƦHƶ.ėƄŤŎŶƄŃƄ

ǖǳȒţǫxung ŘƶǫŘƍįchính ǫǗƍǅHƴƦŶÂu và ǟǿƦǂƄƛǀƦŶchính sách zero-Covid ŎǼį

Trung ãǳƵŎcó ǫžŦmang ƛŁƄƤƶǫǟƵŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎtrong ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhu ŎĻǳ

ŕĻǳtoàn ŎĻǳ.

³mĀΦ=*ĀΦD*ĀΦ±ÍΦùmTΦfrÏrΦ2021 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 2022F 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 2023F
=žĸǳΦ±Ȝ 24,32 24,77 24,98 25,35 25,19 25,08 25,00 25,24 25,66 25,45 25,34 
Châu Âu 13,13 13,15 13,43 14,09 13,90 13,65 13,19 13,46 14,12 13,95 13,68 
=žĸǳΦ ΦùžİƄΦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 7,38 7,85 6,99 7,25 7,82 7,47 7,88 7,03 7,29 7,83 7,51 
ùƸƦŶOECD 44,83 45,77 45,40 46,69 46,91 46,20 46,07 45,73 47,07 47,23 46,53 
ùǗǳƦŶΦãǳƵŎ 14,97 14,74 14,42 14,69 15,32 14,79 14,63 15,37 15,34 15,92 15,32 
(ƦHƶ 4,77 5,18 5,16 4,95 5,35 5,16 5,41 5,44 5,21 5,59 5,41 
=İŎΦƦǽǂŎΦ=žĸǳΦ ΦƗžİŎ 8,63 9,09 9,27 8,73 8,85 8,98 9,42 9,61 9,10 9,20 9,33 
±ȜLatin 6,23 6,32 6,36 6,55 6,40 6,41 6,48 6,48 6,70 6,54 6,55 
ùǗǳƦŶΦHƴƦŶ 7,79 8,06 8,13 8,50 8,17 8,22 8,45 8,46 8,84 8,46 8,55 
Châu Phi 4,22 4,51 4,15 4,25 4,53 4,36 4,71 4,34 4,43 4,72 4,55 
Nga 3,61 3,67 3,42 3,45 3,59 3,53 3,65 3,44 3,62 3,77 3,63 
Khác 1,96 2,01 1,90 1,73 1,99 1,91 2,02 1,91 1,77 2,03 1,93 
ùƸƦŶNON-OECD 52,18 53,58 52,81 52,85 54,20 53,36 54,77 55,05 55,01 56,23 55,27 
Toàn ǫžţŶƄǂƄ 97,01 99,35 98,21 99,54 101,11 99,56 100,84 100,78 102,08 103,46 101,80 

³mĀΦ=*ĀΦD*ĀΦ±ÍΦùmTΦfrÏrΦ HėùͩΦǫǗƄŤǳthùng /ngày
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±ÃùΦìÂΦDċΦ; ¾ΦΦėVΦ³mĀΦ=*ĀΦùrSĀΦùmĆΦD*ĀΦ=Ĉ Φ=ÎΦãĀ ³ΦãĀ2³Φ§ğΦùmÁ³fΦùr³Φ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦ±ĨΦ΄Mr ΅

³ŶǳƷƦ: EIA, ABS Research
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎ=Ā³fΦ=*ĀΦ¥m¿ΦH¾ ³ΦH{³mͨΦfr ΦD*ĀΦDċΦ; ¾ΦùrTáΦùĆ=ΦìĀĞΦĞTĀ
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³fĀÄ³CUNGD*ĀDċBÁO DÈD"ùùäĉÏ=CÁCHÃ³fTHÁI CAN ùmrUá=Ĉ OPEC+:

Å Sau khi ŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶtrong ƦıƤ2020 do giá ŕĻǳȑǳƵƦŶǫžĹǔtrong ŘŁƄŕƍŎžCovid-19, OPECvà các ŘƵƄtác (OPEC+)ŘŉŌĲǫŘĻǳǫıƦŶƦžūǟŃƦƛǽǃƦŶtrong ƦıƤ2021 và

ŘƄťǳŎžƏƦžchính sách žĴƦŶtháng .

ÅmƄŤƦǫŁƄͨǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳŎǼįOPEC+ŘŉǔžǺŎžƷƄȋťƤǾŎǫǗǽǂŎŕƍŎžCovid-19,ƦžǽƦŶtrên ǫžǿŎǫţ23 ǖǳƵŎgia ǫžǳƶŎOPEC+ŘťǳŘįƦŶŎžĺǫȋĺǫtìm cách hoàn thành ŎžƏtiêu. Tuy

nhiên,±ȜkêuŶƾƄŘƷƦŶminh Saudi Arabia, Ƥƶǫtrong các thành viên ŎžǼŎžƵǫŎǼįOPEC+,nâng ǟŃƦƛǽǃƦŶŘŦƗƄťƤŎžţƛŁƤphát ǫıƦŶnhanh, ŎžǼȒţǳdo giá ƦıƦŶƛǽǃƦŶǫıƦŶ

cao. Trong ŎǳƶŎžƾǔŕƄŧƦra ŘĻǳtháng 8, OPEC+ŘŉǖǳȒţǫŘƍƦžǫıƦŶƦžūǟŃƦƛǽǃƦŶthêm 100 .000 thùng/ngày trong tháng 9.

Å LoƦŶŁƄkinh ǫţtoàn ŎĻǳsuy thoái & nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀcóǔžĻƦȒţǳŘƄͨOPEC+ŘĻǳtháng 10 ŘŉǖǳȒţǫŘƍƦžŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶƤŁƦžƦžĹǫǫȀƦıƤ2020 (2ǫǗƄŤǳthùng/ngày) .

Å OPECŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǫžţŶƄǂƄƦıƤ2022 ŘŁǫ2,8% và ŕǿbáo ƦıƤ2023 là 2,5%. Chúng tôi choǗĴƦŶǫǗǽǂŎƦžȂƦŶŕĹǳžƄŤǳsuy ȒţǳŎǼįkinh ǫţtoàn ŎĻǳ& nhu ŎĻǳ

ŕĻǳŕǿƗƄţƦŎžĺƤƛŁƄ, OPECcóǫžŦcóƦžȂƦŶŘƶƦŶthái ǫžĲǫŎžĳǫƦŶǳƷƦcung ŘŦžƹǫǗǃgiá ŕĻǳ.

Å OPECǽǂŎtính 13 thành viên ŎǼįžƾǟųŎĻƦcung ŎĹǔtrung bình 28,93 ǫǗƄŤǳthùng /ngày trong Quý 1/2023 , cao žǁƦsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 , trong khi ŘƲƦŶǳƷƦcung ngoài

ƗžƵƄǟųǫıƦŶthêm 1,5ǫǗƄŤǳthùng /ngày lên 67,1ǫǗƄŤǳthùng /ngày (ƦŶǳƷƦcung ƦıƤ2022 ŎǼįƗžƵƄngoài OPEClà 65,6ǫǗƄŤǳthùng /ngày ).

ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎ=Ā³fΦ=*ĀΦ¥m¿ΦH¾ ³ΦH{³mͨΦfr ΦD*ĀΦDċΦ; ¾ΦùrTáΦùĆ=ΦìĀĞΦĞTĀ

³ŶǳƷƦ: EIA & OPEC, ABS Research
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Algeria 904 913 984 1.014 1.039 1.042 1.041 1.022 

Angola 1.247 1.117 1.152 1.171 1.155 1.131 1.064 1.102 

Congo 289 265 264 268 267 278 260 259 

Equatorial Guinea 114 98 92 90 90 87 73 69 

Gabon 191 182 199 190 199 202 205 207 

IR Iran 1.991 2.392 2.529 2.556 2.566 2.555 2.561 2.559 

Iraq 4.076 4.049 4,286 4.438 4.540 4.546 4.582 4.465 

Kuwait 2.439 2.419 2.614 2.692 2.801 2.822 2.806 2.685 

Libya 367 1.143 1.063 750 992 1.157 1.166 1.133 

Nigeria 1.578 1.372 1.376 1.210 1.064 1.015 1.066 1.158 

Saudi Arabia 9.204 9.114 10.164 10.451 10.893 11.008 10.878 10.474 

UAE 2.804 2.727 2.954 3.045 3.168 3.192 3.186 3.037 

Venezuela 512 555 684 714 667 661 682 656 

T֡ngOPEC 25.716 26.346 28.361 28.589 29.441 29.696 29.570 28.826 

ìŃƦlǽǃƦŶcung ŕĻǳŎǼįΦ¾áM=
HėùͩΦǫǗƄŤǳthùng /ngày

³ŶǳƷƦcung ŕĻǳǫžţŶƄǂƄ(ǫǗƄŤǳthùng /ngày )
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NGA Dċ¥rT³ùm!ù=m"ù³fĀÄ³CUNG³m#±H áùä2§U³mùäČ³fám0ù=Ĉ EU

Å Nga žƄŤƦlà ƦǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳŕĻǳƛǂƦǫžǾ2 ǫžţŶƄǂƄ. IEAŕǿŘƱİƦǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳŎǼįƦǽǂŎnày ǟųŶƄŃƤ1,4 ǫǗƄŤǳthùng/ngày vào ƦıƤ2023 ,ǫƄţǔǫǺŎǫžĲǫŎžĳǫkhi ƤǾŎ

ǫǗĻƦgiá ŕĻǳdo G7, Liên minh châu Âu (EU) và Úc áp ŘĳǫcóžƄŤǳƛǿŎvào ngày 5/12 ƦžĴƤžŁƦŎžţdoanh thu ǫžǄƄŎžƄţƦŎǼįMoscow . Theo ŘƲ, EU và các ƦǽǂŎG7 Řŉ

ƦžĹǫtrí áp giá ǫǗĻƦŘƵƄȋǂƄŕĻǳNga ǅƤǾŎ60 USD/thùng . Theo ŎǁŎžţgiá ǫǗĻƦnày, các công ty ŌŃƱžƄŦƤͨǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŎȉƦŶƦžǽtàu ŎžǅŕĻǳŎǼįG7 và EUŎžƏ

ŘǽǃŎphép cung ŎĹǔŕƍŎžȋǺȋĺƦŎžǳȒŦƦŕĻǳNga Ʀţǳnó ŘǽǃŎmua ŌĴƦŶžƱĳŎǫžĹǔžǁƦgiá ǫǗĻƦ.HŦŘİǔǫǗŃ, Nga Řŉtuyên ŌƵkhông ŎžĹǔƦžĺƦƤǾŎgiá ǫǗĻƦtrên

và ǟųkhông bán ŕĻǳchoŌĹǫƗȘƦǽǂŎnào áp ŕǺƦŶƤǾŎgiá ŘƲǫͨžĺƤchíƦǽǂŎnày cònŘŝŕƾįŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶ.

Å Ngoài ra,ƛŤƦžŎĹƤȋĺƦǟĲǔǫǂƄŎǼįEUŘƵƄȋǂƄcácǟŃƦǔžļƤŕĻǳŎǼįNga, ngoài ŕĻǳthô , cóžƄŤǳƛǿŎǫȀ5/2/2023 ,ǟųƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžƄţǳžǺǫŕĻǳdiesel &ŕĻǳǟǽǅƄ.

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶƦžȂƦŶŘƶƦŶthái ŎǼįNga & EU cóǫžŦǟųƗžƄţƦƦŶǳƷƦcung ŕĻǳǫȀNga ǟǺǫŶƄŃƤ(ƗžƱŃƦŶ7%) và làm ǫıƦŶthêm ǟǾŎép lênǫžƍǫǗǽǄƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶ

toàn ŎĻǳ.ėťphía Nga, ƦǽǂŎnày cóǫžŦǟųǫƄţǔǫǺŎŎžǳȒŦƦžǽǂƦŶȑǳĹǫƗžļǳŕĻǳǫȀChâu Âu sang các ƦǽǂŎChâu Á và làm thay ŘƸƄdòng ŎžŃȒƦıƦŶƛǽǃƦŶtoàn ŎĻǳ

trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

³ŶǳƷƦ: IEA & Bruegel, ABS Research
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎ=Ā³fΦ=*ĀΦ¥m¿ΦH¾ ³ΦH{³mͨΦfr ΦD*ĀΦDċΦ; ¾ΦùrTáΦùĆ=ΦìĀĞΦĞTĀ
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³ŶǳƷƦ: EIA, ABS Research
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GIÁ D*Ā³ ±2023 DċBÁO ùrTáùĆ=SUYĞTĀ

Ç ùıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţ& nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŕĻǳŕǿbáo ŎžĺƤƛŁƄtrong ƦıƤ2023 . Trong khi ŘƲ, ƦŶǳƷƦcung ŕĻǳŕǿbáo ǟųkhó ǫıƦŶdo các

ƦǽǂŎOPEC+ŕǿbáo ǟųcó ƦžȂƦŶŘƶƦŶthái can ǫžƄŤǔƦžĴƤžƹǫǗǃgiá ŕĻǳ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶgiá ŕĻǳƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫǗƷƄ

ǟǺǫvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶcó ǔžĻƦȒţǳŘƄso ȋǂƄƦıƤ2022 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶgiá ŕĻǳBrent ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦǟųŘŁǫ95 USD/thùng .

Ç Các ǫƸŎžǾŎƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄŎȉƦŶŘťǳžŁǫǗƄŦƦȋƾƦŶgiá ŕĻǳƦıƤ2023 so ȋǂƄƦıƤ2022 :

Å Goldman Sachsŕǿbáo, trong ƦıƤ2023 , giá ŕĻǳBrent ǟųǅƤǾŎtrung bình 98 USD/thùng , còn ŕĻǳWTI là 92 USD/thùng , trong ŘƲgiá ŕĻǳ2

quý ŘĻǳƦıƤǟųǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳvà ǔžǺŎžƷƄvào 2 quý ŎǳƵƄƦıƤ.

Å Bank of America ŕǿbáo giá ŕĻǳƦıƤ2023 ǟųŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦž&ǅƤǾŎtrung bình 100 USD/thùng .

Å =ǁquan Thông tin ³ıƦŶƛǽǃƦŶ±Ȝ(EIA)ŕǿbáo giá ŕĻǳBrent ŕǿƗƄţƦtrung bình ǅƤǾŎ92 USD/thùng trong ƦıƤ2023 .

³ŶǳƷƦ: OPEC, ABS Research

³mĎ³fĞTĀùÂmÆùäÐGIÁ D*Ā

Å Nhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶnhiên ƛƄŤǳcóǫžŦǫıƦŶvào mùa HƴƦŶkhi nhu ŎĻǳnhiên ƛƄŤǳǟǽǅƄĹƤǫıƦŶcao,ŘĳŎŌƄŤǫlà ǫŁƄChâu Âu.

Å Trung ãǳƵŎŘįƦŶŕĻƦƦǂƄƛǀƦŶchính sách Zero-Covid ŘŦthúc ŘļȒǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţvà ǫžǽǁƦŶƤŁƄǫͨȀŘƲlàm ǫıƦŶnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶŕĻǳ.mƄŤƦǖǳƵŎgia này ŘįƦŶŘǾƦŶǫžǾhai ȋť

tiêu ǫžǺŕĻǳ(ŎžƄţƤ15% nhu ŎĻǳŕĻǳtoàn ŎĻǳ).

Å ³ŶǳƷƦcung cóƗžŃƦıƦŶžŁƦžūǔkhi OPEC+ǫžĺƦǫǗƾƦŶǫǗǽǂŎŘİƦžgiá nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŕĻǳcóǫžŦsuy ŶƄŃƤvào ƦıƤǫǂƄ. ±ǂƄŘĸȒ, OPEC+ƤǂƄŘĸȒŘŉra ǖǳȒţǫŘƍƦžŎĲǫŶƄŃƤ2 ǫǗƄŤǳ

thùng/ngày, ƤǾŎŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫƗŦǫȀƦıƤ2020 .³žȂƦŶŘƶƦŶthái can ǫžƄŤǔŎǼįǫƸŎžǾŎnày cóǫžŦžƹǫǗǃgiá ŕĻǳ.

Å =ıƦŶǫžĵƦŶNga - Ukraine cùng các ŌƄŤƦpháp ǫǗȀƦŶǔžŁǫͼŎĹƤȋĺƦŎǼį±Ȝvà ǔžǽǁƦŶTây ŘƵƄȋǂƄNga ŎȉƦŶlà Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶnguyên nhân ƛǂƦŘļȒǫıƦŶgiá ŕĻǳ(và ŎŃkhí ŘƵǫ΅.

LŤƦžŎĹƤƦžĺǔƗžļǳŕĻǳthô ŎǼįNga ŎǼįEU và ƤǾŎǫǗĻƦŎǼįG7 ŘƵƄȋǂƄgiá ŕĻǳȑǳĹǫƗžļǳŌĴƦŶŘǽǄƦŶŌƄŦƦŎǼįNga ǅƤǾŎ60 USD/thùng có žƄŤǳƛǿŎvào 5/12 và ƛŤƦžŎĹƤƦžĺǔ

Ɨžļǳcác ǟŃƦǔžļƤŕĻǳkhác ŎǼįNga ŎǼįEU cóžƄŤǳƛǿŎvào 5/2/2023 ,ǟųƗžƄţƦcho ƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳŕĻǳŎǼįNga ŕǿbáo cóǫžŦŶƄŃƤŘƄǫͨȀŘƲŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶ

toàn ŎĻǳ.

Å Ngoài ra,ƦžȂƦŶƤƵƄlo ǫȀŌŁƱŘƶƦŶgia ǫıƦŶǫŁƄLybia, ǗǼƄro do bão ŎͫȉƦŶlà ƦžȂƦŶȒţǳǫƵžƹǫǗǃgiá ŕĻǳ.

±ÃùìÂäĈrRO LÀM fr2±GIÁ D*Ā:

Å LoƦŶŁƄȋťsuy thoái toàn ŎĻǳkhi FED & các NHTW trên ǫžţŶƄǂƄŎĲǫŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŘŦŘƵƄphó ƛŁƤǔžŁǫ,ǟųƗžƄţƦnhu ŎĻǳƦıƦŶƛǽǃƦŶŶƄŃƤŘƄ. Bên ŎŁƦžŘƲ,ŘƷƦŶUSDƤŁƦžlên ŎȉƦŶ

ƗžƄţƦgiá các hàng hóa ǫǗǅnên ǗŭžǁƦͨtrong ŘƲcóŕĻǳ.

Å ±Ȝvà Iran ŘŁǫŘǽǃŎǫžǀįǫžǳĺƦžŁǫnhân, ǟŃƦƛǽǃƦŶŎǼįIran ǟųǫıƦŶlên và tác ŘƶƦŶǫǂƄgiá ŕĻǳ.

ùƸŎžǾŎŕǿbáo Giá ŕĻǳBrent 
2023F (USD/ thùng )

Goldman Sachs 98

WB 92

EIA 92

BOA 100
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NHU =*ĀTIÊUùmĆKHÍ TOÀN =*ĀKHIÊMùÂ³

ÅùǗǽǂŎgiai ŘƱŁƦŎžƄţƦtranh Nga-Ukraine, EUŘŉƦžĺǔƗžļǳ155 ǫȚm3 (Gm3) khíǫǿnhiên ǫȀNga (bao ŶƷƤ140 Gm3 ŌĴƦŶŘǽǄƦŶƵƦŶŕĽƦkhí và ƗžƱŃƦŶ15 Gm3 ŕǽǂƄŕŁƦŶ

LNG),ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶȋǂƄƗžƱŃƦŶ45%ǫƸƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶƦžĺǔƗžļǳvà ŶĻƦ40%ƛǽǃƦŶkhíŘƵǫtiêu ǫžǺŎǼįcácãǳƵŎgia Thành viên.

ÅùȀkhi ŎǳƶŎŎžƄţƦȑŃȒra, viŤŎNga ŎĲǫŶƄŃƤdòng khí ŘƵǫǫǿnhiên ŘţƦChâu Âu ŘŉŘļȒgiá ǖǳƵŎǫţlên cao, làm gián ŘƱŁƦdòng ŎžŃȒǫžǽǁƦŶƤŁƄŕͨĽƦŘţƦtình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳ

nhiên ƛƄŤǳǫǗĻƤǫǗƾƦŶǅƤƶǫǟƵƦťƦkinh ǫţƤǂƄƦƸƄvà ŘįƦŶphát ǫǗƄŦƦ.HŦbù ŘĲǔchoƛǽǃƦŶkhíŘƵǫNga ŘŉŌƍŎĲǫŶƄŃƤͨEUŘŉǫıƦŶŎǽǄƦŶƦžĺǔƗžļǳkhíŘƵǫǫǿnhiên hóa ƛǀƦŶ

(LNG). Theo IEA,ƦžĺǔƗžļǳLNGŎǼįchâu Âu ǟųǫıƦŶžǁƦ60 ǫȚmét ƗžƵƄ(bcm) trong ƦıƤnay, caožǁƦŶĹǔŘƴƄsoȋǂƄǔžĻƦcònƛŁƄŎǼįǫžţŶƄǂƄ.

Å Theo=ǁquan ³ıƦŶƛǽǃƦŶãǳƵŎǫţ(IEA),ƤǾŎtiêu ǫžǺkhíŘƵǫtoàn ŎĻǳŕǿƗƄţƦΩΩǟųŶƄŃƤ0,8% vào ƦıƤ2022 do ƤǾŎŶƄŃƤƗȚƛǺŎ10% ǅchâu Âu và nhu ŎĻǳkhông thay ŘƸƄǅ

khu ȋǿŎchâu Á - Thái Bình DǽǁƦŶ. TiêuǫžǺkhíŘƵǫtoàn ŎĻǳŘǽǃŎŕǿbáo ŎžƏǫıƦŶ0,4% trong ƦıƤ2023 ,ƦžǽƦŶkhông ŎžĲŎŎžĲƦ. MƾƄŌƄţƦŘƶƦŶǟųtùy ǫžǳƶŎvào ŘƶƦŶthái

ŎǼįNga và ŕƄŧƦŌƄţƦŎǼįgiá ƦıƦŶƛǽǃƦŶ.

Å IEAŘŉŕǿŘƱİƦkho khí ŘƵǫŎǼįEUǟųŘĻȒŕǽǂƄ20% vào tháng 2 ƦţǳƦŶǳƷƦcung LNGȋĽƦƤŁƦžtrong ǫǗǽǄƦŶžǃǔƦŶǳƷƦcung ŎǼįNga sang châu Âu hoàn toàn ƦŶȀƦŶ

žƱŁǫŘƶƦŶǫȀngày 1 tháng 11,ƦžǽƦŶcóǫžŦȑǳƵƦŶƤǾŎ5% vào tháng 2ƦţǳƦŶǳƷƦcung LNGƦžǀŕĻƦ.

ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎm0ΦùärW³ΦėË³fΦfr Φ¥mtΦ̧̩̩̪

³ŶǳƷƦ: IEA, ABS Research

Nhu ŎĻǳkhí ǫǿΦnhiên toàn ŎĻǳ2015 Ύ2025 Kho ŕǿǫǗȂkhí ŘƵǫǫǿnhiên ŎǼįEU ĝǳĹǫƦžĺǔƗžļǳLNG theo khu ȋǿŎ2015 Ύ2023
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³fĀÄ³CUNG KHÍ HÂùTOÀN =*ĀDċ¥rT³ù ³fTRONG³ ±2023 KHI ±ĨfrĎVAI TRÒ=mĈH0¾

Å³ŶǳƷƦcung khíǫǿnhiên toàn ŎĻǳƦıƤ2021 ǫıƦŶ4,1%. IEAŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶkhí toàn ŎĻǳƦıƤ2022 âm Ʀžūkhi ǟŃƦƛǽǃƦŶŎǼįNga ŶƄŃƤ.

Å Theo ŕǿbáo ŎǼįIEA, Khu ȋǿŎ;ĲŎ±ȜǟųŕĽƦŘĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟŃƦȑǳĹǫkhí toàn ŎĻǳkhi ŌƸsung 85 bcm trong giai ŘƱŁƦ2021 Ύ2025 . Khu ȋǿŎnày ǽǂŎŎžƄţƤ40%

ƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫǫıƦŶthêm và trên 50% ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶtoàn ŎĻǳ. Trong khi, Trung HƴƦŶŘƲƦŶgóp vào ǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫtoàn ŎĻǳ70 bcm trong giai ŘƱŁƦ

2021 -2025 .

Å Khu ȋǿŎChâu Á Thái Bình DǽǁƦŶǫıƦŶ4% giai ŘƱŁƦ2021 -2025 và ŘŁǫ681 bcm vào ŎǳƵƄgiai ŘƱŁƦͨtrong ŘƲTrung ãǳƵŎǫıƦŶ12% so ȋǂƄƦıƤ2021 lên ƤǾŎ230

bcm vào ƦıƤ2025 .

³ŶǳƷƦ: IEA, ABS Research

mǃǔŘƷƦŶLNG žƱŁǫŘƶƦŶΦ̧̨̩̮ΦΎ2025 ìŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫkhí ǫǿnhiên toàn ŎĻǳǫǂƄ
ƦıƤ2025 theo khu ȋǿŎ

ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̪ΦΎm0ΦùärW³ΦėË³fΦfr Φ¥mtΦ̧̩̩̪
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m0ùärW³ėË³fGIÁ KHÍ HÂù³ ±2023

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶkhíŘƵǫǫžǄƄgian ǫǂƄȋĽƦkhá ŃƤŘŁƤǫǗǽǂŎ

nhu ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhiêm ǫƵƦtrong khi ƦŶǳƷƦcung ŕǿƗƄţƦcóǔžĻƦǫıƦŶƦžū.±ƶǫ

ǟƵcácǫƸŎžǾŎƛǂƦŎȉƦŶžŁŕǿbáo ǫǗƄŦƦȋƾƦŶgiá khíŘƵǫtrong ƦıƤ2023 .

Å Goldman Sachs ŕǿbáo giá khí ǫǿnhiên ǫŁƄchâu Âu có ǫžŦŶƄŃƤ30% trong vài

tháng ǫǂƄͨkhi các ǖǳƵŎgia trong khu ȋǿŎǫŁƤǫžǄƄƗƄŦƤsoát ŘǽǃŎȋĹƦŘťƦŶǳƷƦ

cung. Goldman Sachs ŕǿbáo giá khí ǟųŶƄŃƤȋťƤǾŎ85 Euro/MWh vào quý

1/2023 ,ǫǗǽǂŎkhi ǫıƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄvào mùa hè.

Å EIAŕǿbáo giá khí ŘƵǫǫǿnhiên ǟųŌĲǫŘĻǳŶƄŃƤsau tháng 1/2023 khi ƤǾŎƛǽǳǫǗȂ

ŎǼį±ȜǫƄţƦŶĻƦŘţƦƤǾŎtrung bình 5 ƦıƤǫǗǽǂŎŘƲǔͨžĻƦƛǂƦlà do ǟŃƦƛǽǃƦŶkhí

ŘƵǫǫǿnhiên ŎǼį±ȜǫıƦŶlên. EIA dǿbáo ȋťgiá giao ngay ŎǼįkhí ŘƵǫǫǿnhiên

ŎžǳļƦƤǀHenry Hub trung bìnhžǁƦ6 USD/MMbtu trong quý ŘĻǳtiên ƦıƤ2023 .

Å Trong khi ŘƲ, WB ŕǿbáo giá khí ŘƵǫǫǿnhiên ŎǼį±Ȝcó ǫžŦǅƤǾŎtrung bình 5,20

USD/MMBtu vào ƦıƤ2022 , 4,80 USD vào ƦıƤ2023 và 4,20 USD vào ƦıƤ2024 .

HƵƄȋǂƄLNG, WB ŕǿŘƱİƦnó ǟųǅƤǾŎtrung bình 19 USD/MMBtu vào ƦıƤ2022 ,

ŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 14 USD vào ƦıƤ2023 và 13,3 USD vào ƦıƤ2024 .
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³ŶǳƷƦ: EIA, ABS Research

Giá khí ǫǿΦnhiên Henry Hub (dollars per million 
British thermal units)

Cung ŎĻǳ& thǽǁƦŶƤŁƄkhí ŘƵǫǫǿΦnhiên ŎǼįΦ±Ȝ
(billion cubic feet per day)

Giá khí ǫǿΦnhiên ŎǼįΦ±Ȝ(dollars per thousand cubic feet)
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KHÂU ùmĉÐ³f³fĀÄ³ΎùärW³ėË³fùČGIÁ D*ĀΖ³M¾= ¾Η& §Ā)ùD*ĀKHÍ ìč HÅr

ÅùƄťƤƦıƦŶŕĻǳkhí ŎǼįėƄŤǫNam là ǗĹǫƛǂƦ. Theo báo cáo ŎǼįchính ǔžǼÚc ƦıƤ2017 thì ǫǗȂƛǽǃƦŶthiên nhiên ŕĻǳthô ŎǼįėƄŤǫNam là 4,4 ǫȚthùng và ǫǗȂƛǽǃƦŶ

khí ŘƵǫlà 704 ǫȚmét ƗžƵƄͨƛǂƦǫžǾba ǅHƴƦŶNam Á, sau Indonesia và Malaysia . Trong ŘƲcͨác ƤǀŕĻǳkhí ŎžǼȒţǳǫĺǔtrung ǅ;Ŧ=ȁǳLong, còn khí ŎžǼȒţǳǫĺǔ

trung ǅ;ŦNam CônìǁƦ;ͨŦMalay ùžƸChu,;Ŧ=ȁǳLong,;ŦSông mƷƦŶ.

Å Tuy nhiên , sŃƦƛǽǃƦŶkhai thác ŕĻǳkhí ŘįƦŶtrên Řłsuy ŶƄŃƤ.ìŃƦƛǽǃƦŶkhai thác ŕĻǳthô ŶƄŃƤbình quân 10%ͼƦıƤtrong giai ŘƱŁƦ2015 Ύ2021 trong khi ǟŃƦ

ƛǽǃƦŶkhí các ƤǀHƴƦŶNam ;ƶŶƄŃƤ5% - 20%ͼƦıƤ.ìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳthô ƦžĺǔƗžļǳǫıƦŶbình quân 151%ͼƦıƤtrong giai ŘƱŁƦnày. Nguyên nhân là do các Ƥǀcó

ŘƲƦŶgóp ǟŃƦƛǽǃƦŶƛǂƦŘťǳŘŉkhai thác ŘǽǃŎ15 Ύ35 ƦıƤŘͨįƦŶǅgiai ŘƱŁƦkhai thác ŎǳƵƄŘǄƄƤǀ́ Ƥǀ;ŁŎžmƸHͨŁƄHùng, Lan Tây, Lan Hǀ..), trong khi ŘƲžƱŁǫ

ŘƶƦŶkhai thác, ǫžıƤdò ŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦͨȋǽǂƦŶƤĲŎnên ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai các Dǿán ǫžıƤdò khai thác ŘįƦŶŌƍŎžĺƤǫǗŧ. Trên ǫžǿŎǫţȋͨƄŤŎthu hút ŘĻǳǫǽƦǽǂŎ

ngoài vào ėƄŤǫNam trong ƛƓƦžȋǿŎǫžıƤdò khai thác ƦžȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒŶĻƦƦžǽΖŶƄĽƤchân ǫŁƄŎžƹΗ. Trong giai ŘƱŁƦ2016 Ύ2020, PVN ŎžƏký ŘǽǃŎ8 žǃǔŘƷƦŶ

ŕĻǳkhíƤǂƄŎͨžǽįŌĴƦŶ1/3 soȋǂƄgiai ŘƱŁƦ2010 Ύ2015 (27 žǃǔŘƷƦŶŕĻǳkhíƤǂƄ΅.

Å§ǳĺǫŕĻǳkhí ǟȁįŘƸƄŘǽǃŎthông qua vào tháng 11 ȋȀįqua ǟųǫŁƱhành lang pháp lý cho cácžƱŁǫŘƶƦŶtrong ƛƓƦžȋǿŎŕĻǳkhí.

ÅùǗƄŦƦȋƾƦŶgiá ŕĻǳcó ǔžĻƦsuy Ȓţǳtrong ƦıƤ2023 ƦžǽƦŶŕǿƗƄţƦȋĽƦΖƦŝƱΗǅƤǾŎcao,ǟųthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶcác ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŕĻǳkhí.

ùärW³ΦėË³fΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦėrUùΦ³ ±ΦùmM¾Φ=mĀÆrΦfr Φùä{

³ŶǳƷƦ: PVN & GSO, ABS Research
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±ÃùΦìÂΦDċΦ ³Φ§Ï³Φ³f1³mΦD*ĀΦ¥mt

ùärW³ΦėË³fΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦėrUùΦ³ ±ΦùmM¾Φ=mĀÆrΦfr Φùä{

Dǿán =žǼŘĻǳǫǽ
ùƸƦŶėHùΦ

ŕǿƗƄţƦ
ìŃƦƛǽǃƦŶŕǿƗƄţƦ

ùžǄƄgian khai

thác ŕǿƗƄţƦ
ùƄţƦŘƶŕǿán

ìǽǫȁ

ǫǗĲƦŶgiai

ŘƱŁƦ2

PVEP (50%), Perenco=ȁǳ

Long (23,25%), KNOC 

(14,25%), SK (9%), khác 

(3,5%)

2 ǫȚUSD
24 ǫȚm3 khí (1,5 ǫȚm3 

khí/ƦıƤ)
2021 -2023

V Dòng khí ŘĻǳtiên giai ŘƱŁƦ2A ŘŉŘƄvào khai thác tháng 6/2021 .mHmua bán khíŘŉ

ŘǽǃŎkýƗţǫŶƄȂįcác ŘƵƄtác vào tháng 8/2021 .

V GiaiŘƱŁƦ2BŕǿƗƄţƦcho dòng khíŘĻǳtiên vào Q4/2023 .

Lô B ΎÔ 

Môn

PVN (42,38%), MOECO 

(25,62%), PVEP (23,5%), 

PTTEP (8.5%)

8,1 ǫȚUSD

ùǗȂƛǽǃƦŶthu žƷƄŕǿƗƄţƦ

là 3.785 ǫȚŌƶƗžƵƄ(107 ǫȚ

m3) khí và 12,65 ǫǗƄŤǳ

thùng condensate 

2026

V Các ŘƄŦƤƦŶžųƦtrong khâu žŁƦŶǳƷƦ(ǟǿŎžĺƤǫǗŧtrong phê ŕǳȒŤǫŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽ

Nhà Máy ³žƄŤǫŘƄŤƦÔ Môn III)ŘŉƗžƄţƦcho Dǿán ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦŎžǽįŘŁǫŘǽǃŎǖǳȒţǫ

ŘƍƦžŘĻǳǫǽŎǳƵƄcùng (FID).

V DǿƗƄţƦŎžĺƤƦžĹǫtháng 6/2026 ǟųcó ǖǳȒţǫŘƍƦžFID và ŎžĺƤƦžĹǫQ4/2026 ǟųcó

dòng khíŘĻǳtiên (theo ƗţǫƛǳĺƦƤǂƄƦžĹǫŎǼį;ƶCông ǫžǽǁƦŶ).

Cá Voi

Xanh
ExxonMobil (63,75%) 10 ǫȚUSD 150 ǫȚm3 khí 2028

V Hŉhoàn thành ǫžƄţǫƗţvà ƗȜǫžǳĺǫban ŘĻǳcho Dǿán vào tháng 5/2020 và žƄŤƦŘįƦŶ

hoàn ǫžƄŤƦƗţžƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŎǳƵƄcùng.

V ãǳȒţǫŘƍƦžsau cùng ȋťŘĻǳǫǽǟųcòn tùy ǫžǳƶŎƤƶǫǟƵȒţǳǫƵkhác ƦžǽƦžĺƦŘǽǃŎǟǿ

ŎžĹǔǫžǳĺƦŎǼįŎǁquan ǫžļƤǖǳȒťƦǖǳŃƦlý ngành ŕĻǳkhíŎǼįėƄŤǫNam, ǟǿŘŃƤŌŃƱ

ǫȀŎǁquan Chính ǔžǼ,ǫžǀįǫžǳĺƦȋťgiá bán khí ŘƵǫkhi ŘŉŘǽǃŎkhai thác , tính ŎŁƦž

tranh ȋťkinh ǫţ.DǿƗƄţƦdòng khíŘĻǳtiên ǟųŘǽǁŎkhai thác ǟǂƤƦžĹǫvào ƦıƤ2028 .

Nam Du Ύ

U Minh
Jadestone N/A

202 ǫȚŌƶƗžƵƄ(6 ǫȚm3) 

khí và 7 ǫǗƄŤǳthùng

condensate

2025

V Ngày 26/2, ùĺǔŘƱłƦƦıƦŶƛǽǃƦŶJadestone Energy cho ŌƄţǫ, žƾŘįƦŶlàm ȋƄŤŎȋǂƄ

Petrovietnam ŘŦǫžƵƦŶƦžĹǫžƷǟǁǟŃƦȑǳĹǫkhí.HĸȒlà ŌǽǂŎŘĻǳtiên ŘŦhoàn ǫĹǫžǃǔ

ŘƷƦŶmua bán khí,ǫƄţƦǫǂƄŘŁǫŘǽǃŎǟǿŎžĹǔǫžǳĺƦŎǼįchính ǔžǼŘƵƄȋǂƄƗţžƱŁŎžphát

ǫǗƄŦƦƤǀ.

V DǿƗƄţƦŘţƦƦıƤ2025 ƤǂƄcho dòng khíŘĻǳtiên.

Kèn ;Ļǳ ENI  (50%), ESSAR (50%) N/A

200-255 ǫȚm3 khíǫŁƄŎžƹ

& 400-500 ǫǗƄŤǳthùng

condensate

N/A
V HįƦŶtrong quá trình ǫžıƤdò. Hai ŶƄţƦŶŘĻǳtiên ŘŉŘǽǃŎkhoan vào tháng 7/2019 &

tháng 7/2020 .

³ŶǳƷƦ: ABS Research 190



KHÂU TRUNG ³fĀÄ³ΎùärW³ėË³fùČLNG CÓùmW;{2³mmĉÒ³fKHI GIÁ LNG TOÀN =*Āù ³fCAO TRONG KHI ė)³ù2rD*ĀKHÍ mĉÒ³f§ÐrùČìċ

ù ³fGIÁ =ĉÏ=:

±2³fĝčLÝ VÀ PHÂN ámÂrKHÍ ±Í- ùärW³ėË³fùČLNG CÓùmW;{2³mmĉÒ³fùäĉÏ=H1ù ³fGIÁ LNG TOÀN =*Ā:

ÅùŁƄkhâu trung ƦŶǳƷƦͨŘƵƄȋǂƄƤŃƦŶȑȁlý & phân ǔžƵƄkhíƤǀžͨƄŤƦPVGas là ŘǁƦȋƍcó toàn ǖǳȒťƦkhai thác, phân ǔžƵƄkhí và các ǟŃƦǔžļƤcác ƤǀŕĻǳkhí do PVN

ŎžƏŘƍƦž& là ŘǁƦȋƍduy ƦžĹǫcó ŘĻȒŘǼžŤǫžƵƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶkhí, bao ŶƷƤžŤǫžƵƦŶthu khí ǫŁƄƦŶǳƷƦͨŘǽǄƦŶƵƦŶphân ǔžƵƄȋĺƦŎžǳȒŦƦͨžŤǫžƵƦŶƛǽǳǫǗȂvà nhà

máy ǟŃƦȑǳĹǫkhí;ŶƄȂȋƍǫžţǟƵ1 ȋťcung ŎĹǔLPGȋǂƄžǁƦ60% ǫžƍǔžĻƦtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶLPGėƄŤǫNam.

ÅmƄŤƦnay, ǟŃƦƛǽǃƦŶkhíǫŁƄcácƤǀkhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤvà ŌĲǫŘĻǳȑǳĹǫžƄŤƦtình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳžǺǫ. Trong khi ŘƲͨtheo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ƤŃƦŶŘƄŤƦ

khí ǟųnâng ŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp trong žŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia, ǫȀƤǾŎžƄŤƦǫŁƄlà 13,04% lên 21% vào ƦıƤ2030 . Bên ŎŁƦžŘƲcͨác ŕǿán ƛǂƦŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai Ʀžǽ

Lô B ΎÔ Môn & Cá Voi Xanh ŎȉƦŶŎžƏŘǼcung ŎĹǔcho ƤƶǫǟƵnhà máy ŘƄŤƦŘŉquy žƱŁŎžkhi ŘƄvào ȋĺƦhành ǫžǽǁƦŶƤŁƄ. Theo ǔžǽǁƦŶán cung ŎĹǔkhí cho ǟŃƦ

ȑǳĹǫŘƄŤƦŘţƦƦıƤ2030 , VN ǟųǫžƄţǳžǺǫƗžƱŃƦŶ5.4 ǫȚm3 ƗžƆͼƦıƤdo ǟǿsuy ŶƄŃƤŎǼįcác Ƥǀlâu ƦıƤ. Do ŘƲLͨNGƦžĺǔƗžļǳǟųlà ƦŶǳƷƦŌƸsung quan ǫǗƾƦŶ

trong dài žŁƦ. Nhu ŎĻǳƦžĺǔƗžļǳLNGǟųthúc ŘļȒȋƄŤŎxây ŕǿƦŶžŤǫžƵƦŶcác kho ŎžǾį.

ùärW³ΦėË³fΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦėrUùΦ³ ±ΦùmM¾Φ=mĀÆrΦfr Φùä{

³ŶǳƷƦ: ABS Research

Dǿán Công ǟǳĹǫ(ǫǗƄŤǳ

ǫĹƦ/ƦıƤ)

ėĺƦhành

Kho LNG ùžƍėŃƄ 1-3 2023 -2025

Kho LNG ìǁƦ±Ȝ- fHΦ̨ 1-3 2022 -2025

Kho LNG Tây Nam ;ƶ- fHΦ̨ 1 2022 -2025

Kho LNG HƴƦŶNam ;ƶ 4-6 2022 -2025

Kho LNG Thái Bình 0,2-0,5 2026 -2030

Kho LNG Tây Nam ;ƶ- fH̩ 2 2026 -2030

Kho LNG ìǁƦ±Ȝ- fHΦ̩ 3 2027 -2030

Kho LNG mŃƄPhòng 1-3 2030 -2035

Kho LNG Khánh Hòa 3 2030 -2035

Kho LNG ìǁƦ±Ȝ- fHΦ̪ 3 2031 -2035

Quy žƱŁŎžcác kho ŎŃƦŶLNG ǫŁƄėƄŤǫNam
Å Theo Quy žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžƄŤǔkhí VN ŘţƦƦıƤ2025 ,ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦ

ƦıƤ2035 thì ŘţƦƦıƤ2035 , VN ǟųcó 7 kho ŎžǾįŘǽǃŎquy žƱŁŎžȋǂƄǫƸƦŶ

công ǟǳĹǫlên ǫǂƄ26 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤ. Trong giai ŘƱŁƦŘţƦƦıƤ2025 ,ŕǿƗƄţƦcó 4

ŕǿán ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai, trong ŘƲDǿán LNG ùžƍėŃƄ& Dǿán LNG ìǁƦ±Ȝgiai

ŘƱŁƦ1 có ŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi PVGas ŘįƦŶŘļȒnhanh ŘĻǳǫǽ. Kho LNG ùžƍ

ėŃƄgiai ŘƱŁƦ1 žƄŤƦŘŉŘŁǫ97,08% ǫƄţƦŘƶvà ŕǿƗƄţƦhoàn thành trong 6

tháng ŘĻǳƦıƤ2023 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ1 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤ& giai ŘƱŁƦ2 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ

là 3 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤŕǿƗƄţƦhoàn thành vào Q4/2023 . Còn Dǿán LNG ìǁƦ±Ȝ

giai ŘƱŁƦ1 ŕǿƗƄţƦhoàn thành vào Q4/2023 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶǫƄţƦŘƶcác

Dǿán LNG có ǫžţŘįƦŶcó ŕĹǳžƄŤǳŎžĺƤƛŁƄdo tình hình giá LNG trên ǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶǫžţŶƄǂƄǫıƦŶcao ǫǗǽǂŎnhu ŎĻǳƦžĺǔƗžļǳLNGŎǼįEU gia ǫıƦŶ.
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KHÂU TRUNG ³fĀÄ³ΎùärW³ėË³fùČLNG CÓùmW;{2³mmĉÒ³fKHI GIÁ LNG TOÀN =*Āù ³fCAO TRONG KHI ė)³ù2rD*ĀKHÍ mĉÒ³f§ÐrùČìċ

ù ³fGIÁ =ĉÏ=±2³fė)³ù2rD*ĀKHÍ ΎmĉÒ³f§ÐrùČGIÁ =ĉÏ==mÒD*Āù ³f

ÅmƄŤƦnay, PVTrans ŘįƦŶlà ŘǁƦȋƍŎžƄţƤ100% ǫžƍǔžĻƦȋĺƦǫŃƄŕĻǳthô và LPGƦƶƄŘƍįvà 30% ǫžƍǔžĻƦǟŃƦǔžļƤŕĻǳ. Nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǟŃƦǔžļƤƛƾŎŕĻǳǫȀNhà

máy ƛƾŎŕĻǳDung ãǳĹǫͨNghi ìǁƦvà ǫȀ2023 thêm Long ìǁƦǟųthúc ŘļȒnhu ŎĻǳȋĺƦǫŃƄŕĻǳtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Å=ǳƶŎŎžƄţƦNga-Ukraine và các ƛŤƦžŎĹƤ/ǫǗȀƦŶǔžŁǫŎǼįEUŘƵƄȋǂƄŕĻǳŎǼįNga ŎȉƦŶƦžǽcác ŘƶƦŶthái ŘİǔǫǗŃŎǼįNga ŘŉŘͨįƦŶvà ǟųlàm thay ŘƸƄdòng ŎžŃȒ

ǫžǽǁƦŶƤŁƄƦıƦŶƛǽǃƦŶtoàn ŎĻǳ.ĝǳĹǫƗžļǳŕĻǳŎǼįNga ŘŉŎžǳȒŦƦžǽǂƦŶǫȀEU sang các ƦǽǂŎChâu Á, ƗžƄţƦquãng ŘǽǄƦŶȋĺƦŎžǳȒŦƦǫǗǅnên dài žǁƦvà ǫžĲǫ

ŎžĳǫƦŶǳƷƦcung theo ǫǗƾƦŶǫŃƄvà ŘļȒgiá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄlênƤǾŎcao ƗȚƛǺŎ.

ùärW³ΦėË³fΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦėrUùΦ³ ±ΦùmM¾Φ=mĀÆrΦfr Φùä{

³ŶǳƷƦ: Fearnpulse.com, ABS Research

Giá cǽǂŎtàu ŎžǅŕĻǳǫıƦŶlên ƤǾŎƗȚƛǺŎ
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KHÂU m0³fĀÄ³Ύùm{ùäĉÑ³fPHÂN ámÂrĝ ³fD*ĀDċBÁO TÍCH=ċ=mÎ³TRONG KHI CRACK SPREAD CÁC NHÀ MÁY §Ë=D*Āė,³Ò±Ċ=CAO:

ÅìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳƦƶƄŘƍįŎǼįVN ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶbình quân 3%ͼƦıƤtrong giai ŘƱŁƦ2015 -2019 và ǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺkhí hóa ƛǀƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶbình quân 10,5%ͼƦıƤ.

Tuy nhiên, ƦıƤ2020 , do ŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄDƍŎžCovid-19 nên nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳͨkhíŘƵǫǟǺǫŶƄŃƤ1,2% & 4,3%svck.³ıƤ2021 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎ

ƗžƱŃƦŶ20,5 ǫǗƄŤǳǫĹƦͨtrong ŘƲƦžĺǔƗžļǳƗžƱŃƦŶ7 ǫǗƄŤǳǫĹƦͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶƗžƱŃƦŶ34%.³žǽȋĺȒcó ǫžŦǫžĹȒͨǫȚǫǗƾƦŶƦžĺǔƗžļǳȑıƦŶŕĻǳŎǼįėƄŤǫNam ŘŉŶƄŃƤǫȀƤǾŎ

trên 90% vào ƦžȂƦŶƦıƤ2000 ,ȋťƗžƱŃƦŶ70% vào ƦžȂƦŶƦıƤ2020 , và ŘţƦnay ŎžƏcònƗžƱŃƦŶ35%.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶƤĳǫhàng ȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎtrong ƦıƤ2022 cóƦžƄťǳŌƄţƦŘƶƦŶ.³ŶǳƷƦcung ȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶǫȀȋƄŤŎNhà máy ƛƾŎŕĻǳNghi ìǁƦ́ŘǁƦȋƍ

ŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ35-40% ǫƸƦŶcung) ŘŉŶƄŃƤƤŁƦžcông ǟǳĹǫǟŃƦȑǳĹǫ(trong tháng 1 và tháng 02 ŘŉŶƄŃƤcông ǟǳĹǫȑǳƵƦŶƤǾŎ85%, 60% và 55%), cóǫžǄƄŘƄŦƤƦŶȀƦŶǟŃƦ

ȑǳĹǫdo ǟǿŎƵƗȜǫžǳĺǫ. Trong khi ŘƲƦͨŶǳƷƦȑıƦŶŕĻǳǫȀƦžĺǔƗžļǳŶĳǔkhó ƗžıƦdo giá ǫıƦŶƤŁƦžŎͨŁƦžtranh ƛǂƦkhi ƦŶǳƷƦcung ŎĹǔŌƍgián ŘƱŁƦdo xung Řƶǫȋȉtrang

ŶƄȂįNga và Ukraine . Bên ŎŁƦžŘƲ,ȋƄŤŎŎžĺƤŘƄťǳŎžƏƦžcác chi phí ŎĹǳthành giá ŎǁǟǅȑıƦŶŕĻǳŘŉƗžƄţƦcác nhà phân ǔžƵƄŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦ,ǫȀŘƲƗžƄţƦƦŶǳƷƦcung

ƦƶƄŘƍįŌƍǫžƄţǳžǺǫ.

Å;ǽǂŎsang ƦıƤ2023 , chúng tôi cho ǗĴƦŶƦžȂƦŶkhó ƗžıƦǫžƍǫǗǽǄƦŶȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎcóǫžŦŘǽǃŎtháo Ŷǆvà ǟųtích ŎǿŎžǁƦ.±ǂƄŘĸȒ, ChínhǔžǼŘŉban hành ŎǁŎžţŘŦ

PVN ȑȁlý ȋĹƦŘťtài chính ŘƵƄȋǂƄ§ƾŎhóa ŕĻǳNghi ìǁƦ.HƄťǳnày có ǫžŦgiúp cho žƱŁǫŘƶƦŶŎǼįNghi ìǁƦǫǗǅnên ƸƦŘƍƦžžǁƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ, làm ŶƄŃƤáp ƛǿŎƦžĺǔ

Ɨžļǳ.Dǿbáo nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳŎǼįėƄŤǫNam cóǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkép 5.5%/ƦıƤtrong giai ŘƱŁƦ2022 -2030 .

Å§ƾŎŕĻǳ: crack spread các ǟŃƦǔžļƤƛƾŎŕĻǳŘŉǫıƦŶƤŁƦžtrên toàn ŎĻǳƗŦǫȀkhi ȑŃȒra ŎǳƶŎŎžƄţƦNga-Ukraine . Bên ŎŁƦžŘƲ, các Nhà máy ƛƾŎŕĻǳǫŁƄTrung ãǳƵŎžƱŁǫ

ŘƶƦŶcông ǟǳĹǫǫžĹǔdo chính sách Zero-Covid.¥ŦǫȀtháng 7/2022 , crack spread ȑıƦŶŘŉŶƄŃƤŘİƦŶƗŦƦžǽƦŶcrack spread ŕĻǳdiesel ȋĽƦǅƤǾŎcao. ChínhŘƄťǳnày ƗžƄţƦ

cho các Doanh ƦŶžƄŤǔƛƾŎŕĻǳƦžǽBSR cóƗţǫǖǳŃkinh doanh ƗžŃquan trong 9T/2022 .

ùärW³ΦėË³fΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦėrUùΦ³ ±ΦùmM¾Φ=mĀÆrΦfr Φùä{

³ŶǳƷƦ: EIA, GSO, ABS Research
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ùÅ³fCÔNG TY KHÍ ėrUùNAM ΎCTCP (GAS-HOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 101 .500 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 130 .000 ė³H(+28%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V Là Doanh ƦŶžƄŤǔŘǾƦŶŘĻǳȋťcung ŎĹǔLPGǫŁƄėƄŤǫNam ȋǂƄǫžƍǔžĻƦ70%.

V ¥ţǫǖǳŃkinh doanh ŎŃƄǫžƄŤƦdo giá ŕĻǳǫıƦŶcao:§ȉȒƗţ9T/2022 , doanh thu ŎǼįGASŘŁǫ78.672 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ33,76%svck, LNSTŘŁǫŶĻƦ11.726 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ71,87%svck. Biên

§ǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŎŃƄǫžƄŤƦlên 20,9% soȋǂƄcùng ƗȘ17,78%.§ȉȒƗţƦıƤ2022 , doanh thu ŎǼįGASŕǿƗƄţƦŘŁǫtrên 100 nghìn ǫȚ(+27%svck) và ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţŕǿƗƄţƦŘŁǫtrên 13.300

ǫȚŘƷƦŶ(+50,25% svck).HĸȒlà ƤǾŎdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦcao ƦžĹǫƗŦǫȀkhi thành ƛĺǔŎǼįGAS. Tuy nhiên,ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįGASŘŉcóǟǿǟǺǫŶƄŃƤƗŦǫȀquý 3/2022 ǫǗǽǂŎŕƄŧƦ

ŌƄţƦgiá khíŶƄŃƤƤŁƦž..³ŶǳƷƦƛǿŎtài chính ȋȂƦŶchãi:§ǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào ŎžƄţƤtrên 42,24% ŎǁŎĹǳTTS (ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ36 nghìn ǫȚŘƷƦŶŶƷƤŎŃǫƄťƦŶȁƄngân hàng ).ùȚƛŤŘƿƦŌļȒǫžĹǔͨ

Ʀǃvay/TTS là 10,54%.

V PVGas ŕǿƗƄţƦtham gia 4 ŕǿán ƛǂƦ: Dǿán Nam Côn ìǁƦ2 - giai ŘƱŁƦ2, Dǿán LNGùžƍėŃƄͨDǿán Lô B ΎÔ Môn, Dǿán LNGìǁƦ±Ȝ. Trong ŘƲƤͨŃƦŶLNGŘįƦŶŘǽǃŎPVGas tích

ŎǿŎŘĻǳǫǽǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrung và dài žŁƦŎǼįDN. mƄŤƦͨPVGas ŘįƦŶǫĺǔtrung ƦŶǳƷƦƛǿŎǫžǿŎžƄŤƦŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶDǿán LNG ùžƍėŃƄΎfH1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ1 ǫǗƄŤǳ

ǫĹƦͼƦıƤ. TínhŘţƦžƄŤƦǫŁƄͨǫƄţƦŘƶDǿán Kho LNGùžƍėŃƄhoàn thành ƗžƱŃƦŶtrên 97% ƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎͨŕǿƗƄţƦhoàn thành và ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶŎžĺƤƦžĹǫQ2/2023 .fH2 ȋǂƄcông

ǟǳĹǫ3 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤŕǿƗƄţƦǟųȋĺƦhành ǫȀQ4/2023 . Ngoài ra, còn có Dǿán Kho LNGìǁƦ±ȜȋǂƄǫƸƦŶėHùlà 1,3 ǫȚUSD, công ǟǳĹǫ3,6 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤͨŕǿƗƄţƦhoàn thành vào Q4/2023 .

Theo QH phát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžƄŤǔkhí VN ŘţƦƦıƤ2025 ,ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2035 thì ŘţƦƦıƤ2035 , VN ǟųcó 7 kho ŎŃƦŶLNGȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlà 26 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤvà žƄŤƦcó 2 Dǿán

là Dǿán Kho LNGùžƍėŃƄ& Dǿán Kho LNGìǁƦ±ȜŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai ŘǴƦŶquy žƱŁŎž.

äĈrROH*ĀTĉ

V ìŃƦƛǽǃƦŶkhí các ƤǀKhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤͨŘĳŎŌƄŤǫlà các ƤǀƛǂƦŘŉkhai thác lâu ƦıƤƦžǽƤǀ;ŁŎžmƸƤͨǀLan Tây ΎLan Hǀ. Theo ǔžǽǁƦŶán cung ŎĹǔkhí cho

ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦŎǁǟǅŘͨţƦƦıƤ2030 ,ėƄŤǫNam ǟųǫžƄţǳžǺǫǫȀ5,4 ǫȚm3 ƗžƆͼƦıƤdo suy ŶƄŃƤcác Ƥǀkhí lâu ƦıƤ.äǼƄro giá ŕĻǳŶƄŃƤcó ǫžŦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǫƄţƦŘƶcác Dǿán ƛǂƦŎǼį

ngành . Bên ŎŁƦžŘƲ, giá LNG trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžţŶƄǂƄǫıƦŶcao do ŎıƦŶǫžĵƦŶŶƄȂįNga và EUŎȉƦŶƗžƄţƦcho các Dǿán LNGŎǼįPVGASŌƍŎžĺƤǫƄţƦŘƶ.

V ³ǃȑĹǳǔžŃƄthu khó ŘƿƄ:ǫŁƄ30/9/2021 , Công ty có trên 1.590 ǫȚŘƷƦŶƦǃȑĹǳǔžŃƄthu khó ŘƿƄ&³ǃvay có xu žǽǂƦŶǫıƦŶǫǗǅƛŁƄŘŦŎžǳļƦŌƍcho giai ŘƱŁƦŘĻǳǫǽƤǂƄcóǫžŦlàm ǫıƦŶ

gánh ƦĳƦŶlãi cho công ty.
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ùÅ³fCTCPD{=mėĆ¥ĨùmĀ)ùD*ĀKHÍ ėrUùNAM (PVS ΎHNX) ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 21.400 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 28.000 ė³H(+30,84%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V PTSCŘǽǃŎŘİƦžgiá là ùƸƦŶCông ty hàng ŘĻǳtrong ƛƓƦžȋǿŎcung ŎĹǔcác ŕƍŎžȋǺƗȜǫžǳĺǫŕĻǳkhí ǫŁƄėƄŤǫNam. PTSCǫžƍǔžĻƦŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ90% ŕƍŎžȋǺtàu

chuyên ŕǺƦŶǔžǺŎȋǺžƱŁǫŘƶƦŶǫžıƤdò và khai thác ŕĻǳkhíǫŁƄėƄŤǫNam. PTSCŘįƦŶǟǅžȂǳǖͨǳŃƦlý ŘƶƄtàu ŕƍŎžȋǺŕĻǳkhíƛǂƦƦžĹǫėƄŤǫNam ȋǂƄǫƸƦŶǟƵ20 tàu .

V Tình hình tài chính lành ƤŁƦž:ƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào ȋǂƄžǁƦ9.997 ǫȚŘƷƦŶ́ŎžƄţƤ39,71% ŎǁŎĹǳTTS),ǫȚƛŤŘƿƦŌļȒǫžĹǔ́Ʀǃvay ƦŶĲƦvà dài žŁƦǫŁƄ30/9/2022 là

1.358 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ5,39% ŎǁŎĹǳTTS). Công ty cóƛƍŎžǟȁchi ǫǗŃŎƸǫǾŎŌĴƦŶǫƄťƦkhá ŘťǳŘĳƦ.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦƸƦŘƍƦžǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkho ƦƸƄFSO/FPSO: giá ŕĻǳΖƦŝƱΗcao ǫžǄƄgian qua Řŉgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦgiá cho thuê kho ƦƸƄŎǼįPVS ,ŘĸȒŎȉƦŶlà ƤŃƦŶŘƲƦŶ

góp ǫžǾ2 vào ŎǁŎĹǳƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįPVS trong 9T2022 (21%ŎǁŎĹǳƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ, sau ŕƍŎžȋǺŎıƦŎǾŎŃƦŶ΅.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶǫȀDǿán ŘƄŤƦgió Hai Long 2 &3 ngoài ƗžǁƄHłƄLoan ΄ŘĸȒlà Dǿán ŘĻǳtiên ŎǼįPVS trong ƛƓƦžȋǿŎƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ΅.

V CácDǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai : khi giá ŕĻǳΖneoΗǅƤǾŎcao, cácDǿán ƛǂƦtrong ngành ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶƦžǽ:Dǿán Nam CônìǁƦgiai ŘƱŁƦ

2 ΄±ǀìǽǫȁǫǗĲƦŶΎgiai ŘƱŁƦ2),Dǿán Lô B - Ô môn, Dǿán Cá Voi xanh ,ͫ trong ŘƲDǿán Lô BΎÔ Môn cóƦžȂƦŶŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi các Dǿán ǅkhâu žŁƦŶǳƷƦŘǽǃŎ

ŘļȒnhanh . Các Dǿán này ǟųŘŝƤƛŁƄƦžƄťǳȋƄŤŎlàm cho các Công ty ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦƦžǽPVS.

äĈrROH*ĀTĉ

VGiáŕĻǳŌĹǫƸƦŘƍƦžvà theo xu žǽǂƦŶŶƄŃƤdo ƦžȂƦŶloƦŶŁƄȋťsuy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳlàm Ȓţǳnhu ŎĻǳŕĻǳkhí.

V Cácŕǿán ƛǂƦŎžĺƤǫƄţƦŘƶ
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ùÅ³f=ù=áė)³ù2rD*Ā¥mt́áėùΎm¾ìMΊ̈́±Ā

fƄİžƄŤƦǫŁƄ̪́ͼ̧̨ ͼ̩̩ ̧̩̩̩ͩ̈́ ̧̩ͧ ̧ȩ̇³HΎfƄİƤǺŎǫƄŢǳ̨ƦıƤ̧̩̮ͩͧ ̧ȩ̇³H́ χ̩̩̮ͨ ϡ̪΅

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V áėùŎƲȋƍǫžţƛłŕƱįƦžƦŶžƄŤǔȋĺƦǫŃƄŕĻǳȋłƗžƆƛǂƦƦžĹǫėƄŤǫ³įƤ̨ͩ ̧ϡ̧ǫžƍǔžĻƦȋĺƦŎžǳȒŦƦŕĻǳǫžƴͨƗžƱŃƦŶ̪ ϡ̧ǫžƍǔžĻƦŕĻǳǟŃƦǔžļƤȋł̨ ̧ϡ̧ǫžƍǔžĻƦ§áfǫžƍǫǗǽǄƦŶƦƶƄŘƍįͧ

áėùǗįƦǟǟǅžȂǳŘƶƄǫłǳžƄŤƦŘŁƄŶƷƤ̪ Ŏ̭žƄţŎͨŘįŎžǼƦŶƛƱŁƄͧáėùǗįƦǟŘŉƗžƴƦŶƦŶȀƦŶŘĻǳǫǽȋłǫǗŭžƲįŘƶƄǫłǳͨŕǿƗƄţƦǫǂƄŎǳƵƄ̧̩̩̩ͨŘƶƄǫłǳǟųŘŁǫ̫ ǫ̧łǳͧmƄŤƦ̧̯ϡ ŘƶƄǫłǳŎǼį

áėùǗįƦǟŘįƦŶžƱŁǫŘƶƦŶǫǗŢƦŎİŎǫǳȒţƦǖǳƵŎǫţȋłžĻǳžţǫŘǽǃŎƗȓƗţǫǫžŝƱžƎƦžǫžǾŎžǃǔŘƷƦŶǫžǳŢǫłǳŘƍƦžžŁƦ̨Ί̩ ƦıƤͧ

V ùƎƦžžƎƦžǫłƄŎžƆƦžƛłƦžƤŁƦžͩƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄŕłƱŎžƄţƤ̩̬̰ͨ ϡ̪ŎǁŎĹǳùùì̪́ ͼ̧̰ͼ̩ ̧̩Ŏ̩Ʋ̪̭̰ͧǫ̬ȚŘƷƦŶͧ̈́§ȉȒƗţƦıƤ̩ ̧̩̩ͨŕƱįƦžǫžǳŕǿƗƄţƦŘŁǫ̨̰ͧ ̬ǫ̧ȚŘƷƦŶ́χ̩̩̭ͨ ϡ̬ǟȋŎƗ΅ȋłƛǃƄ

ƦžǳĺƦǟįǳǫžǳţŕǿƗƄţƦŘŁǫ̨̧ͧ ̰ǫ̫ȚŘƷƦŶ́χ̪ϡ̨ǟȋŎƗͨžƱłƦǫžłƦž̩̩ϡ̯ƗţžƱŁŎžƦıƤ̈ͧ́

V ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎǖǳįƦƦžǄƦžǳŎĻǳǟȁŕǺƦŶƦžƄŢƦƛƄŤǳŶƄįǫıƦŶϦŶƄİŎǽǂŎǫłǳŎžǅȑıƦŶŕĻǳŘįƦŶǫǗƱƦŶȑǳžǽǂƦŶǫıƦŶŕƱŕƿƦŶŎžŃȒǫžǽǁƦŶƤŁƄƦıƦŶƛǽǃƦŶǫƱłƦŎĻǳǫžįȒŘƸƄǫǗǽǂŎ

ŎıƦŶǫžĵƦŶ³ŶįȋłMĀͧ=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶáėùǗįƦǟŎƲǫžŦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎ=ƴƦŶǫȒŘŉǫıƦŶŎǽǄƦŶŘĻǳǫǽǫǗŭžƲįŘƶƄǫłǳǫǗƱƦŶǫžǄƄŶƄįƦǖǳįǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŶƄİŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŕĻǳǫıƦŶͧ

äĈrä¾H*Āùĉ

V äǼƄǗƱŌƄţƦŘƶƦŶŶƄİŕĻǳϦǗǼƄǗƱŎŁƦžǫǗįƦžͧ

V §ƱƦŶŁƄǟǳȒǫžƱİƄƗƄƦžǫţŎƲǫžŦƛłƤŶƄŃƤƦžǳŎĻǳǟȁŕǺƦŶƦžƄŢƦƛƄŤǳǫͨȀŘƲŶƄŃƤƦžǳŎĻǳȋĺƦŎžǳȒŦƦͧ

V =žǴƦŶǫƴƄŎȉƦŶƛǽǳȓŎİŎƗžƱŃƦǔžŃƄǫžǳŎǼįáėùŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶŎįƱǫǗƱƦŶŎǁŎĹǳùùìͧùŁƄ̧̪ͼ̰ͼ̩ ̧̩̩ͨáėùŎƲ̨̩̫ͧǫ̫ȚŘƷƦŶǔžŃƄǫžǳƦŶĲƦȋłŕłƄžŁƦŎͨžƄţƤŶĻƦ̨ ϡ̬ ŎǁŎĹǳùùìͨ

ǫǗƱƦŶƗžƄ=ƴƦŶǫȒƤǂƄŎžƏǫǗƆŎžƛĺų̧̌ ̯̩ͨǫȚŘƷƦŶͧėƄŤŎǫǗƆŎžƛĺǔŕǿǔžƿƦŶǫžĹǔŎƲǫžŦƗžƄţƦŎžƱŎǁŎĹǳǫłƄǟŃƦŎǼįáėùŶĳǔǗǼƄǗƱƦţǳƗžİŎžžłƦŶŶĳǔƗžƲƗžıƦǫǗƱƦŶǫžįƦžǫƱİƦͧ

V äǼƄǗƱƛŉƄǟǳĹǫȋłǗǼƄǗƱǫȚŶƄİͩǫȚƛŤƦǃȋįȒͼùùìŎǼįáėùŕǻǫžĹǔƦžǽƦŶǟƱȋǂƄŎİŎD³ŎǻƦŶƦŶłƦžŕĻǳƗžƆǫžƎȋĽƦǅƤǾŎŎįƱͧùƸƦŶƦǃȋįȒǫŁƄ̧̪ͼ̰ŘįƦŶƛǂƦžǁƦǫƸƦŶǫƄťƦϦǫȚƛŤƦǃ

ȋįȒͼùùìŘįƦŶƛł̧̩̯ͨ ϡ̫ ΄̪̰ͧ ̰ǫ̬ȚŘƷƦŶ΅ŘͨƄťǳƦłȒŎƲǫžŦƗžƄţƦŎžƄǔžƆƛŉƄȋįȒǫıƦŶƗžƄƛŉƄǟǳĹǫǫǗƱƦŶȑǳžǽǂƦŶǫıƦŶ;ͧŢƦŎŁƦžŘƲͨǗǼƄǗƱŌƄţƦŘƶƦŶǫȚŶƄİŎȉƦŶŎƲŃƦžžǽǅƦŶǔžĻƦƦłƱŕƱ

ŘİƦžŶƄİƛŁƄƗžƱŃƦȋįȒŌĴƦŶĀìDͧ

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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ùÅ³fCTCP KHOAN &D{=mėĆKHOAN D*ĀKHÍ (PVD ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(30/12/2022 ): 17.850 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 23.000 ė³H(+28,85%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V =žƄţƤǫžƍǔžĻƦƛǂƦtrong ƛƓƦžȋǿŎŕƍŎžȋǺkhoan và các ŕƍŎžȋǺliên quan ŘţƦkhoan ŕĻǳkhí ǫŁƄėƄŤǫNam:ȋǂƄ04 giàn ǫǿnâng, 01 giàn ŘĹǫƛƄťƦvà 01 giàn ƦǽǂŎsâu, PVDrilling Řŉvà

ŘįƦŶŎžƄţƤƛƓƦž50% ŕƍŎžȋǺkhoan và 70% ŕƍŎžȋǺƗȜǫžǳĺǫŶƄţƦŶkhoan trong ƦǽǂŎ. Các ŕƍŎžȋǺƗȜǫžǳĺǫkhác: PV Drilling ŘįƦŶŎžƄţƤƛƓƦžƗžƱŃƦŶ80% - 100% ǫžƍǔžĻƦcác ŕƍŎžȋǺ

ƦžǽŕƍŎžȋǺcung ǾƦŶnhân ƛǿŎͨŕƍŎžȋǺǫƄŤƦren và ǾƦŶŎǾǳǟǿŎƵtràn ŕĻǳ.

V §ǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào & ǫȚƛŤŘƿƦŌļȒǫžĹǔ:ùŁƄǫžǄƄŘƄŦƤ30/9/2021 ,ƛǽǃƦŶǫƄťƦŎǼįPVD khá ŕƷƄdào, ŎžƄţƤ11,07% ŎǁŎĹǳTTS (ƗžƱŃƦŶ2.314 ǫȚŘƷƦŶ),ŘƄťǳnày ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄkhi lãi

ǟǳĹǫŘįƦŶtrong xu žǽǂƦŶǫıƦŶ.³ǃvay ŎǼįCông ty có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤŕĻƦtrong giai ŘƱŁƦ2017 -2021 .ùȚƛŤƦǃvay/TTS là 18,67% (ǫŁƄ30/9/2022 ȋǂƄǫƸƦŶƦǃvay là 3.901 ǫȚŘƷƦŶ).

V ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan phát ŘƄcác tín žƄŤǳtích ŎǿŎ:žƱŁǫŘƶƦŶgiàn khoan ǅKhu ȋǿŎChâu Á TBD ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦtrong ƦıƤnay.ÒKhu ȋǿŎHƴƦŶNam Á,

Malaysia ŘįƦŶŕĽƦŘĻǳyêu ŎĻǳȋťgiàn JU,ǫƄţǔŘţƦlà Indonesia và ėƄŤǫNam. IHS Markit ŕǿbáo nhu ŎĻǳgiàn JU trung bình ǅHƴƦŶNam Á ǟųlà 35,1 giàn vào ƦıƤ2023 ,ǫıƦŶƦžūso

ȋǂƄƦıƤ2022 . IEAŕǿbáo ǫȀnay ǫǂƄƦıƤ2030 cóƗžƱŃƦŶ470 ǫȚUSDŘǽǃŎŘĻǳǫǽvào ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦƤƹƄƦıƤ.HĸȒŘǽǃŎcoi là ŌŤŘǆcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ǫžţŶƄǂƄǫžǄƄgian ǫǂƄ.

V Các giàn khoan ŎǼįPVDrilling ŘťǳŘŉcó ȋƄŤŎlàm cho ƦıƤ2023 ,ŘİƦŶchú ý là giàn III và giàn II. Chúng tôi cho ǗĴƦŶžƄŤǳǟǳĹǫǟȁŕǺƦŶgiàn ŎȉƦŶƦžǽŘǁƦgiá cho thuê ǟųǫıƦŶlên

trong ƦıƤ2023 .

V Các Dǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai : khi giá ŕĻǳΖneoΗǅƤǾŎcao, các Dǿán ƛǂƦtrong ngành ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶƦžǽ:Dǿán Nam Côn ìǁƦgiai ŘƱŁƦ2 ΄±ǀìǽǫȁ

ǫǗĲƦŶΎgiai ŘƱŁƦ2),Dǿán Lô B - Ô môn, Dǿán Cá Voi xanh ,ͫ trong ŘƲDǿán Lô BΎÔ Môn cóƦžȂƦŶŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi các Dǿán ǅkhâu žŁƦŶǳƷƦŘǽǃŎŘļȒnhanh . Các Dǿán này

ǟųŘŝƤƛŁƄƦžƄťǳȋƄŤŎlàm cho các Công ty ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦƦžǽPVD.

äĈrROH*ĀTĉ

V GiáŕĻǳŌĹǫƸƦŘƍƦžvà theo xu žǽǂƦŶŶƄŃƤdo ƦžȂƦŶloƦŶŁƄȋťsuy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳlàm Ȓţǳnhu ŎĻǳŕĻǳkhí. Cácŕǿán ƛǂƦŎžĺƤǫƄţƦŘƶ.

V äǼƄro liên quan ƗžƱŃƦƦǃȑĹǳǔžŃƄthu khó ŘƿƄ:ǫŁƄ30/9, PVD ŘįƦŶcóžǁƦ193 ǫȚŘƷƦŶƦǃȑĹǳ, trong ŘƲcóƗžƱŃƦtrên 93 ǫȚŘƷƦŶŘţƦǫȀKrisEnergy Campuchia ,žƄŤƦCông ty Řŉtrích

ƛĺǔŕǿphòng trên 45 ǫȚŘƷƦŶcho ƗžƱŃƦnày. Bên ŎŁƦžŘƲ,žƄŤƦƗžƱŃƦvay ŌĴƦŶUSDǟųŌƍŃƦžžǽǅƦŶkhông cóƛǃƄŌǅƄǫȚgiá ǫıƦŶ.
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

=žƏtiêu (ùȚŘƷƦŶ)
GAS PVT

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
Doanh thu 100.324 95.308 98.644 9.158 9.652 10.019 
%YoY 24,23% -5,00% 3,50% 22,75% 5,40% 3,80%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅ 20,29% 19,28% 17,35% 17,47% 18,41% 18,78%
§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ 13.350 13.343 13.613 1.093 1.181 1.202 
%YoY 50,80% -0,05% 2,02% 65,73% 8,00% 1,81%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 6.975 6.972 7.112 3.378 3.649 3.715 
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 30.311 31.826 33.417 17.692 18.164 19.072 
³ǃͼė=ìmΦ΄ϡ΅ 46,90% 48,00% 49,00% 86,65% 87,00% 89,00%
ROA (%) 15,66% 14,80% 14,28% 7,67% 7,52% 7,21%
ROE (%) 23,01% 21,91% 21,28% 14,32% 14,06% 13,63%

=žƏtiêu (ùȚŘƷƦŶ)
PVS PVD

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F

Doanh thu 14.766 17.689 19.069 5.383 6.191 6.376 

%YoY 3,87% 19,80% 7,80% 34,98% 15,00% 3,00%

;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅ 5,12% 5,38% 5,49% 9,16% 10,54% 10,33%

§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ 661 920 973 (11) 294 325 

%YoY -2,34% 39,07% 5,73% -130,00% N/A 10,59%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1.384 1.924 2.035 (20) 529 585 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 26.977 27.772 28.633 25.527 25.685 25.903 

³ǃͼė=ìmΦ΄ϡ΅ 95,26% 95,00% 94,50% 47,26% 48,00% 49,30%

ROA (%) 2,63% 3,55% 3,65% -0,05% 1,06% 1,16%

ROE (%) 5,13% 6,93% 7,11% -0,08% 2,06% 2,26%
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤΦƦŶįȒΦǾƦŶΦ
ŕǺƦŶΦ ;ìΦƄƦȋŝǟǫΦ

ùžįƤΦŶƄįΦǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦΦƤƄŧƦΦ
ǔžƆΦǫǗŢƦΦĩįƛƱΦŎǼįΦ ;ì

³f1³mΦ=2³fΦ;rW³
³ƄťƤΦǫƄƦΦŕłƄΦžŁƦ



HrW±Φ³m(³Φ³f1³mΦ- DrX³Φ;rT³Φ=ÅΦámrTĀΦ=2³fΦ;rW³Φùä¾³fΦ̧̩̩̩

¥mÒrH*Ā(³ùĉÐ³f=ͨm)±§0r=ĀÂr³ ±

Å ABS Research theo dõi và ǽįthích doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦcó ȋƍǫžţŘĻǳngành, ǟǅ

žȂǳŎžǳƹƄgiá ǫǗƍhoàn ǫžƄŤƦvà ƗžŃƦıƦŶƤǅǗƶƦŶcông ǟǳĹǫvà biên ƛǃƄƦžǳĺƦ. GMD

và VSC là 2 ŎƸǔžƄţǳngành =ŃƦŶŌƄŦƦŘǽǃŎchúng tôi ƛǿįŎžƾƦŘŦtheo dõi ŘĻǳǫǽ.

ÅėťŕƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳͨnhìn chung trong 2022 giá 2 ŎƸǔžƄţǳngành =ŃƦŶŘǽǃŎ

chúng tôi ƛǿįŎžƾƦcó ŕƄŧƦŌƄţƦtích ŎǿŎžǁƦso ȋǂƄVNIndex . Trong ƦȁįŘĻǳƦıƤgͨiá

2 ŎƸǔžƄţǳtrên duy trì ǫǗŁƦŶthái ǫıƦŶƦžǄǫƄţǔǫǺŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀƛǽǳƛǽǃƦŶhàng hóa

žƷƄǔžǺŎǫȀƤǾŎƦťƦǫžĹǔvà ŎžŁƤŘƏƦžǫŁƄtháng 6. Trong ǫžǄƄgian còn ƛŁƄŎǼį2022 ,

GMD và VSCŌǽǂŎvào pha ŘƄťǳŎžƏƦžvà ŕĻƦŎžŁƤǫǂƄvùng ŘƍƦžgiá žĹǔŕĽƦ.
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 GMD  VSC  PHP  SGP  VNIndex

Mã ŎƸΦǔžƄţǳ (+/- ) %

VNIndex -34%

GMD -2%

VSC -21%

PHP -38%

SGP -60%

ùžƵƦŶΦƗŢΦŌƄţƦΦŘƶƦŶΦŶƄİΦŎƸΦǔžƄţǳΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̩ΦŎǼįΦŎƸΦ
ǔžƄţǳΦƦŶłƦžΦ=ŃƦŶΦŌƄŦƦΦǟƱΦȋǂƄΦė³rƦŕŝȑ

³ŶǳƷƦͩΦeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

³ŶǳƷƦͩΦeƄƄƦǔǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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HrW±Φ³m(³Φ³f1³mΦ- ì2³Φ§ĉÐ³fΦm1³fΦm¿

Å³ıƤ2022 , theo ǫžƵƦŶkê ǫȀùƸƦŶŎǺŎHàng žŃƄǫƸƦŶƗžƵƄƛǽǃƦŶhàng hóa

thông qua ŎŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫNam 11 tháng ƦıƤ2022 ǽǂŎŘŁǫžǁƦ670 ǫǗƄŤǳǫĹƦͨ

ǫıƦŶ4% svck ƦıƤ2021 . Trong ŘƲƗͨžƵƄƛǽǃƦŶhàng container thông qua ŎŃƦŶ

ŌƄŦƦǽǂŎŘŁǫŶĻƦ23 ǫǗƄŤǳTEU,ǫıƦŶ5% svck ƦıƤ2021 - ƤƶǫǔžĻƦƦžǄvào

ȋƄŤŎso sánh ȋǂƄƦťƦǫžĹǔŎǼįƦıƤcao ŘƄŦƤŕƍŎžŌŤƦž.

ÅìƵƛƄŤǳǫžƵƦŶkê ghi ƦžĺƦǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎŎǼįƛǽǳƛǽǃƦŶhàng hóa qua

žŤǫžƵƦŶ=ŃƦŶŌƄŦƦtrong ǟǳƵǫƦȁįŘĻǳƦıƤͨtuy nhiên ǫƵŎŘƶnày ŘŉŎžĺƤƛŁƄ

trong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤdo ƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻƦŘŉŕĻƦΖǫžĹƤŘƿƦΗǫȀŃƦžžǽǅƦŶ

ŎǼįsuy thoái Ύnguyên nhân chính làm suy Ȓţǳnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶhàng hóa.
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³fĀĞΦ=Î H ³mΦfr ΦäĈrΦä¾ f¿=Φ³m|³Φ=Ĉ Φ ;ìΦäMìM ä=m

̨ͧΦãǳȒťƦΦǫžǽǁƦŶΦƛǽǃƦŶΦ

ŎǼįΦƗžİŎžΦžłƦŶ
Cao

ėǂƄŘĳŎthù ngành ŎŃƦŶŌƄŦƦͨƤƹƄhãng tàu ŌƄŦƦŘťǳcóΖŎŃƦŶƦžłΗΎŎŃƦŶmà hãng tàu ǫžǽǄƦŶxuyên làm hàng .

Thông ǫžǽǄƦŶͨdoanh thu ǫȀƤƶǫhãng tàu cóǫžŦŎžƄţƤŘţƦžǁƦ50% ǫƸƦŶdoanh thu ŎǼįƤƶǫŎŃƦŶͨdo ŘƲǖǳȒťƦ

ƛǿŎǫȀphía khách hàng trong ngành =ŃƦŶŌƄŦƦkhá ƛǂƦ.

VíŕǺ:ȋǂƄǫǗǽǄƦŶžǃǔŎŃƦŶGemalink ŎǼįGMDΎliên doanh ȋǂƄhãng tàu ƛǂƦCMA ΎCGM. Tuy GMD ƦĲƤŶƄȂŘţƦ

65.13% ȋƵƦŎƸǔžĻƦŎǼįGemalink ƦžǽƦŶŎžƏƦĲƤ50% ǫȚƛŤǖǳȒťƦŌƄŦǳǖǳȒţǫ.

̩ͧΦ ǔΦƛǿŎΦŎǼįΦŘƵƄΦǫžǼΦ

ŎŁƦžΦǫǗįƦž
Cao

ABSŘİƦžgiá áp ƛǿŎǫȀȋƄŤŎŎŁƦžtranh ŶƄȂįcác ŘƵƄǫžǼcùng ngành trong ngành =ŃƦŶŌƄŦƦlà ǫǽǁƦŶŘƵƄcao.HĳŎ

ŌƄŤǫlà ǫŁƄkhu ȋǿŎŎŃƦŶŌƄŦƦmŃƄPhòng ȋǂƄžŤǫžƵƦŶŎŃƦŶǫǽǁƦŶŘƵƄdày ŘĳŎΎȋƵƦŘŉǫƷƦǫŁƄǫȀquá ƗžǾŘŦƛŁƄvà

ŎŁƦžtranh vô cùng gay ŶĲǫȋťgiá. Khu ȋǿŎCái Mép ΎùžƍėŃƄͨáp ƛǿŎŎŁƦžtranh ŶƄȂįcác ŎŃƦŶŘŉcó ƦžǽƦŶȋĽƦ

ŕȀƦŶƛŁƄǅȋƄŤŎŎŁƦžtranh ȋťcông ǟǳĹǫ. Do ŘƲcͨhúng tôi ǽįthích các doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦniêm Ȓţǫcó các

=ŃƦŶƦǽǂŎsâu žƱŁǫŘƶƦŶǫŁƄkhu ȋǿŎphía Nam ΎƦǁƄchúng tôi ŘİƦžgiá là có ƦžƄťǳŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦžǁƦ.

̪ͧΦ ǔΦƛǿŎΦǫȀΦŘƵƄΦǫžǼΦŶƄįΦ

ƦžĺǔΦƦŶłƦž
ùžĹǔ

Theo ãH1597 ngày 22/9/2021 ŎǼįùžǼǫǽǂƦŶChính ážǼȋťquy žƱŁŎž=ŃƦŶŌƄŦƦͨ02 ȋƍtrí ŎŃƦŶŌƄŦƦŘǽǃŎȑţǔ

ƛƱŁƄŘĳŎŌƄŤǫlà ŎŃƦŶŌƄŦƦmŃƄPhòng và ŎŃƦŶŌƄŦƦBà äƍįΎėȉƦŶTàu ŘŉŘǽǃŎǟƄţǫŎžĳǫquy žƱŁŎž. mĻǳƦžǽ

không ȑǳĹǫžƄŤƦŕǿán ƤǅƤǂƄŎŃƦŶŌƄŦƦmà ǔžĻƦƛǂƦlà ƤǅǗƶƦŶcông ǟǳĹǫŎŃƦŶžƄŤƦcó. Do ŘƲcͨhúng tôi ǽį

thích các doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦniêm Ȓţǫcó các ŕǿán ƤǅǗƶƦŶcông ǟǳĹǫƛǂƦkèm ȋƍǫžţŘƍįlý ŘĲŎŘƍį.

4. Nguy ŎǁŎǼįǟŃƦ

ǔžļƤͼŕƍŎžȋǺthay ǫžţ
ùžĹǔ Chúng tôi ƦžĺƦǫžĹȒžƄŤƦǫŁƄŎžǽįcó ŶƄŃƄpháp nào có ǫžŦthay ǫžţhoàn toàn ŘǽǃŎ=ŃƦŶŌƄŦƦtrong ŎžǳƹƄgiá ǫǗƍ

ngành Logistic .

̬ͧΦãǳȒťƦΦǫžǽǁƦŶΦƛǽǃƦŶΦ

ŎǼįΦƦžłΦŎǳƦŶΦŎĹǔ
N/A N/A
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ùžƵƦŶΦƗŢΦǫŁƄΦƗžǳΦȋǿŎΦmŃƄΦážƿƦŶΦ΄ĀìD΅

=İŎΦŎŃƦŶΦƗžǳΦȋǿŎΦǔžƆįΦǫǗƱƦŶΦŎĻǳΦ;ŁŎžΦHĴƦŶ

=ŃƦŶΦ=žǻįΦėų 35

=ŃƦŶΦfǗŝŝƦΦáƱǗǫ 33

=ŃƦŶΦmŃƄΦ Ʀ 45

=ŃƦŶΦ³įƤΦmŃƄ 38

=ŃƦŶΦHƱŁƦΦĝİ 38

=İŎΦŎŃƦŶΦƗžǳΦȋǿŎΦǔžƆįΦƦŶƱłƄΦŎĻǳΦ;ŁŎžΦHĴƦŶ

=ŃƦŶΦùĸƦΦėȉ 38

=ŃƦŶΦėráΦfǗŝŝƦΦǔƱǗǫ 33

=ŃƦŶΦHƎƦžΦėȉ 36

=ŃƦŶΦ³įƤΦHƎƦžΦėȉ 38

Giá ǫƵƄΦǫžƄŦǳΦǫžŝƱΦƗžǳƦŶ 33

fƄİΦǫƵƄΦŘįΦǫžŝƱΦƗžǳƦŶ 53

;ŃƦΦŘƷΦŎİŎΦ=ŃƦŶΦ=ƱƦǫįƄƦŝǗΦƗžǳΦȋǿŎΦ=İƄΦ±ŞǔΦΎùžƍΦėŃƄ

;ŃƦΦŘƷΦŎİŎΦ=ŃƦŶΦ=ƱƦǫįƄƦŝǗΦƗžǳΦȋǿŎΦmŃƄΦážƿƦŶ

ùžƵƦŶΦƗŢΦǫŁƄΦƗžǳΦȋǿŎΦ=İƄΦ±Şǔ΄ĀìD΅

=ŃƦŶΦfŝƤįƛƄƦƗ 60

=ŃƦŶΦ=±rù 58

=ŃƦŶΦììrù 60

Giá ǫƵƄΦǫžƄŦǳΦǫžŝƱΦƗžǳƦŶ 52

fƄİΦǫƵƄΦŘįΦǫžŝƱΦƗžǳƦŶ 60

Tham ŎžƄţǳŘţƦgiá ŕƍŎžȋǺ

ŌƵŎȑţǔŌƵŎŕǆcontainer

20ft có hàng ƦžĺǔƗžļǳͨ

ȑǳĹǫƗžļǳͨǫŁƤƦžĺǔͨtái

ȑǳĹǫǫȀTàu (Sà lan) Bãi

ŎŃƦŶtheo Thông ǫǽ

54/2018 /TT-BGTVT ngày

14/11/2018

-> =ŁƦžtranh gay ŶĲǫǅ2

khu ȋǿŎŘǽǃŎǫžŦžƄŤƦqua

giá ŕƍŎžȋǺ.

=ŃƦŶΦ³įƤΦmŃƄ

=ŃƦŶΦĝįƦž

=ŃƦŶΦ=žǻįΦėų

ùĸƦΦ=ŃƦŶΦ̨̩̯

=ŃƦŶΦmŃƄΦ Ʀ

ùĸƦΦ=ŃƦŶΦ̨̯̰

áùì=ΦHƎƦžΦėȉ

=ŃƦŶΦHƎƦžΦėȉ

=ŃƦŶΦùĸƦΦėȉėr±=ΦHƎƦžΦėȉ

=ŃƦŶΦ³įƤΦmŃƄΦHƎƦžΦėȉ

=ŃƦŶΦĝįƦžΦėrá

=ŃƦŶΦ±ráM=

=ŃƦŶΦ³įƤΦHƎƦžΦėȉ

=ŃƦŶΦmrù=Φ§ŁŎžΦmǳȒŤƦ

=ŃƦŶΦ
Gemalink

=ŃƦŶΦìłƄΦfƿƦΦΎSSA 
(SSIT)

=ŃƦŶΦùĸƦΦ=ŃƦŶΦ=İƄΦ
Mép (TTCT)

=ŃƦŶΦãǳƵŎΦǫţΦ=İƄΦ
Mép (CMIT)

=ŃƦŶΦù=rùΦ-
TCTT

³ŶǳƷƦͩΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž203
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ÅėťƗţǫǖǳŃkinh doanh, 02 doanh ƦŶžƄŤǔngành ŎŃƦŶŌƄŦƦniêm ȒţǫŘĻǳngành

ƦžǽGMD và VSC (theo quan ŘƄŦƤŎǼįchúng tôi) cóƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫtrong

5 ƦıƤŶĻƦŘĸȒƛͨĻƦƛǽǃǫŘŁǫCAGR là 32% và 25%.HĳŎŌƄŤǫGMD cóƤǾŎǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶŘĳŎŌƄŤǫǫƵǫtrong ƦıƤ2021 và 2022 ƦžǄŘƲƦŶgóp ƛǂƦŎǼįŎŃƦŶƦǽǂŎ

sâu Gemalink ǫŁƄkhu ȋǿŎCái Mép Ύkhu ŎŃƦŶƦǽǂŎsâu ǫĹǔƦĺǔƦžĹǫŎǼįėƄŤǫ

Nam trong ƦžȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒ.

ÅėťŘƍƦžgiá, ŎžƏǟƵP/EŎǼįGMD và VSCŘŉŘƄťǳŎžƏƦžȋťgiai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎŕƍŎž

COVID và žƄŤƦǫžĹǔžǁƦtrung bình ngành .
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ùärW³ΦėË³fͼäĈrΦä¾Φ³f1³mΦ=2³fΦ;rW³Φ̧̩̩̪Φ

ĞTĀΦùÂ ³m)³ΦĝNù ãĀ ³ΦHrW±Φ=Ĉ Φ ;ìΦėVΦ
ù =ΦHÃ³fΦHT³Φ³f1³m

Xu žǽǂƦŶƦǂƄƛǀƦŶZero COVID ŎǼį

Trung ãǳƵŎ

ùȀŘĻǳtháng 12/2022 , Trung ãǳƵŎŕĻƦcông ŌƵƤƶǫǟƵŌƄŤƦpháp ƦǂƄƛǀƦŶŌƄŤƦpháp ŎžƵƦŶŕƍŎž

sau ŶĻƦ3 ƦıƤkiên trì ȋǂƄchính sách Zero Covid.HƄťǳnày mang ƛŁƄƗȘȋƾƦŶcho ǟǿǔžǺŎžƷƄŎžǳƹƄ

cung ǾƦŶtoàn ŎĻǳvà ǟǿƛŁŎquan cho nhà ŘĻǳǫǽ.

TíchŎǿŎΎƦŶĲƦͼǫǗǳƦŶžŁƦ

Tình ǫǗŁƦŶŕǽǫžȀįȋǀcontainer ǗƹƦŶ

ŕƷƦȋťcácŎŃƦŶǫŁƄėƄŤǫNam.

Sau khi ŶƄŃƄǫǀįŘǽǃŎtình ǫǗŁƦŶǫĲŎƦŶžųƦǅŎŃƦŶvà ǫžƄţǳžǺǫcontainer, các ȋǀcontainer ŘįƦŶŌƍ

ŕǽǫžȀįvà có xu žǽǂƦŶŘƸȋťėƄŤǫNam do ŎǽǂŎphí ƛǽǳkho container žƄŤƦŘįƦŶǫžĹǔ.mƄŤƦtheo

ǫžƵƦŶkê,ŕƄŤƦtích ŎžĹǫȑţǔǅcác kho bãi ŎǼįcác =ŃƦŶžƄŤƦŘŉǅƤǾŎŶĻƦǫƵƄŘįcông ǟǳĹǫͨcác

doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƦŶŌƄŦƦŘįƦŶŘłƤphán ȋǂƄhãng tàu ŘŦǫıƦŶphíƛǽǳkho container ǗƹƦŶ.

TíchŎǿŎΎƦŶĲƦžŁƦ

ìƵƛǽǃƦŶžƄŤǔŘƍƦžFTA mà ėƄŤǫNam

ký ƗţǫǫıƦŶŕĻƦqua cácƦıƤ

CácžƄŤǔŘƍƦžǫžǽǁƦŶƤŁƄǟųcó tác ŘƶƦŶtích ŎǿŎŘţƦžƱŁǫŘƶƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam khi

tiêu dùng toàn ŎĻǳǔžǺŎžƷƄ.

TíchŎǿŎΎdài žŁƦ

ėƵƦFDI tham gia vào ėƄŤǫNam và xu

žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎžǳƹƄgiá ǫǗƍǫȀ

Trung ãǳƵŎvào ėƄŤǫNam

FDIǫıƦŶŎǽǄƦŶŶƄŃƄngân vào ėƄŤǫNam ǫĺǔtrung vào ƛƓƦžȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫcông ƦŶžƄŤǔŎȉƦŶƦžǽǟǿ

ŕƍŎžŎžǳȒŦƦŎǼįƤƶǫǟƵnhà ǟŃƦȑǳĹǫƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄvào ėƄŤǫNam mang ƛŁƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶcho ȋƄŤŎ

ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶhàng hóa ȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳ.

TíchŎǿŎΎdài žŁƦ

Giá ŕƍŎžȋǺ=ŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫNam ŘįƦŶ

ŌƍƗžƵƦŶŎžţǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong

khu ȋǿŎvà quy žƱŁŎž=ŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫ

Nam theo ãH1597 ngày 22/9/2021

mƄŤƦgiá ŕƍŎžȋǺ=ŃƦŶŌƄŦƦǅėƄŤǫNam ŘįƦŶtrong ƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong khu ȋǿŎͨdo ŘƲȋƄŤŎcó ƛƶ

trình ǫıƦŶphíŕƍŎžȋǺǟųlà ŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦ.

TíchŎǿŎΎdài žŁƦ

Nhu ŎĻǳtiêu dùng toàn ŎĻǳsuy Ȓţǳ

ŕĽƦŘţƦnhu ŎĻǳȋĺƦŎžǳȒŦƦŶƄŃƤ

Do ŃƦžžǽǅƦŶǫȀƛŁƤphát cao và suy thoái kinh ǫţǫžţŶƄǂƄͨnhu ŎĻǳtiêu dùng trên toàn ŎĻǳŘŉcó

ŕĹǳžƄŤǳŎžĺƤƛŁƄǫȀƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2022 ,ŕĽƦŘţƦƛǽǳƛǽǃƦŶhàng hóa thông qua ŎŃƦŶŌƄŦƦŶƄŃƤ.

Tiêu ŎǿŎΎƦŶĲƦͼǫǗǳƦŶžŁƦ

=ŁƦžtranh gay ŶĲǫǫŁƄkhu ȋǿŎmŃƄ

Phòng làm ȋƄŤŎǫıƦŶgiá ŕƍŎžȋǺǫŁƄkhu

ȋǿŎnày ǫǗǅnên khóƗžıƦ

Chúng tôi ŘİƦžgiá ȋƄŤŎgiá ŕƍŎžȋǺ=ŃƦŶŌƄŦƦǫŁƄkhu ȋǿŎmŃƄPhòng ȋƵƦŘŉsát ȋǂƄƤǾŎǫƵƄǫžƄŦǳ

trong khung giá quy ŘƍƦždo ŎŁƦžtranh gay ŶĲǫǟųƗžƄţƦȋƄŤŎǫıƦŶgiá ŕƍŎžȋǺǫŁƄkhu ȋǿŎnày ŌĹǫ

ƗžŃthi trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Tiêu ŎǿŎΎtrung žŁƦ
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XUmĉÏ³f³Ïr§Í³fZERO COVID =Ĉ TRUNGãĀÂ=

Å ùȀŘĻǳtháng 12/2022 , Trung ãǳƵŎŘŉphát ŘƄƦžȂƦŶtín žƄŤǳȋťȋƄŤŎƦǂƄƛǀƦŶgiãn
cách phòng ŎžƵƦŶŕƍŎžCOVID, mang ƛŁƄhy ȋƾƦŶtháo Ŷǆnút ǫžĲǫcho ŎžǳƹƄgiá ǫǗƍ
toàn ŎĻǳ. HƄťǳnày góp ǔžĻƦlàm ŶƄŃƤŃƦžžǽǅƦŶŎǼįƛŁƤphát chi phí ŘļȒͨgiúp
ŶƄŃƤƛŁƤphát và ƗžǁƄthông ŘǽǃŎdòng ŎžŃȒŎǼįhàng hóa toàn ŎĻǳŎȉƦŶƦžǽƛǽǃƦŶ
hàng hóa ŘǽǃŎgiao ǫžǽǁƦŶȋǂƄėƄŤǫNam. Theo ǫžƵƦŶkê ǟƵƛƄŤǳǫȀGSO,ǫƸƦŶkim
ƦŶŁŎžhàng hóa XNK ŶƄȂįVN & TQ ŘƲƦŶgóp trung bình ƗžƱŃƦŶ25% ǫƸƦŶkim
ƦŶŁŎžȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįŎŃƦǽǂŎͨtrong ƤƵƄquan žŤnày, VN là ƦǽǂŎƦžĺǔsiêu,
ǔžĻƦƛǂƦlà nguyên ȋĺǫƛƄŤǳǟŃƦȑǳĹǫvà hàng nông ǟŃƦ.

ABS ŘİƦžgiá các doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫNam ǟųŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄdo ǟŃƦƛǽǃƦŶ
các ŎŃƦŶtrung ŎžǳȒŦƦcho ǫǳȒţƦȋĺƦŎžǳȒŦƦ³ƶƄÁ ŎǼįVN ŘǽǃŎǔžǺŎžƷƄŎȉƦŶƦžǽ
ƛǽǳƛǽǃƦŶhàng hóa ȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳǖǳŃ=ŃƦŶŌƄŦƦȋǂƄTQ ǔžǺŎžƷƄvà ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ.

TÌNH ùä0³fėÍCONTAINERäÆ³fHÅėVėrUùNAM

Å Sau ƦıƤ2021 ǫžƄţǳžǺǫcontainer ǗƹƦŶthì ȋǂƄtác ŘƶƦŶǫȀnhu ŎĻǳȋĺƦǫŃƄŌƄŦƦ

ŶƄŃƤƤŁƦžͨƛǽǃƦŶƛǂƦcontainer ǗƹƦŶŘįƦŶŕǽǫžȀįcó xu žǽǂƦŶŘƸȋťėƄŤǫNam do

phí ƛǽǳkho bãi Ǘŭ.DĽƦŘţƦtrong ƦŶĲƦžŁƦcác doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦŶĳǔtình

ǫǗŁƦŶƛĹǔŘĻȒkho bãi ŌǅƄcontainer ǗƹƦŶƦžǽƦŶdoanh thu bù ȋťkhông ǫǽǁƦŶȑǾƦŶ.

Å Tuy nhiên,žƄŤƦtheo Báo Giao thông, các doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦŘŉcóŘƶƦŶthái

ŘłƤphán ȋǂƄcác hãng tàu ȋťƤǾŎphíƛǽǳkho bãi, Ʀţǳthành công ǟųcóǫžŦmang

ƛŁƄthêm ƦŶǳƷƦthu trong giai ŘƱŁƦkhóƗžıƦ.

ABS cho ǗĴƦŶƦţǳŘłƤphán thành công ȋťƤǾŎphí ƛǽǳkho bãi ȋǂƄcontainer ǗƹƦŶ

žǃǔlý và cân ŘƵƄŘǽǃŎŕƄŤƦtích ƛǽǳkho phù žǃǔͨcác doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƦŶŌƄŦƦǟų

có ƦŶǳƷƦthêm ƦŶǳƷƦthu .
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ùȚΦǫǗƾƦŶΦŎǼįΦǫƸƦŶΦƗƄƤΦƦŶŁŎžΦĝ³¥ΦžłƦŶΦžƲįΦȋǂƄΦùãͼ
ǫƸƦŶΦƗƄƤΦƦŶŁŎžΦĝ³¥ΦŎŃΦƦǽǂŎ

fƄİΦŎǽǂŎΦ
ƛǽǳΦŌŉƄΦ
container 
ǗƹƦŶΦ̧̩ŵǫ

ėƄŤǫΦ³įƤΦ
΄mŃƄΦážƿƦŶ΅

ėƄŤǫΦ³įƤΦ
(Cái Mép)

Singapore Philippines (không 
ǔžŃƄΦ=ŃƦŶΦ=ŝŌǳͨΦ
Davao, General 
Santos)

X ngày 
ŘĻǳ 1 USD /ngày

2.8 USD/
ngày

36.8 
USD/ngày

15.81 USD/ngày

Ngày X+1 
ǫǗǅΦŘƄ

1.25 USD
/ngày 31.98 USD/ngày

ùžǄƄΦŶƄįƦΦ
ƤƄŧƦΦǔžƆ±ƄŧƦΦǔžƆΦ̬ΦƦŶłȒΦŘĻǳ

±ƄŧƦΦǔžƆΦ̪Φ
ƦŶłȒΦŘĻǳ±ƄŧƦΦǔžƆΦ̫ΦƦŶłȒΦŘĻǳ

³ŶǳƷƦͩΦfì¾ͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

³ŶǳƷƦͩΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž206
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XUmĉÏ³fėÂ³FDIHÅėVėrUùNAM VÀ ù ³fùäĉÒ³fXNK ³mÑCÁCmrUáH{³mFTA =ĕ³f³mĉ=mĀĞW³D{=m=mĀÆrGIÁ ùä{ùČTRUNGãĀÂ=

ÅėƵƦǫžǿŎžƄŤƦFDI 9 tháng 2022 ŘŁǫƗȚƛǺŎtrong vòng 5 ƦıƤǫǗǅƛŁƄͨƤƶǫǔžĻƦdo ǟǾŎnén ǫȀƦıƤ2021 vìŕƍŎžŌŤƦžCovid.ùȚƛŤǫžǿŎžƄŤƦtrên ȋƵƦŘıƦŶký cao cho
ǫžĹȒǟǿǖǳȒţǫtâm ŎǼįdòng ȋƵƦƦŶƱŁƄkhi tham gia vào ǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam.

Å Bên ŎŁƦžŘƲƛͨǽǃƦŶȋƵƦŘıƦŶký FDI tuy ŶƄŃƤȋťƤĳǫgiá ǫǗƍsoȋǂƄcác ƦıƤǫǗǽǂŎƦžǽƦŶǫȚǫǗƾƦŶŕǿán ŘĻǳǫǽtrong ƛƓƦžȋǿŎcông ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦŎžţǫŁƱ́ƛƓƦžȋǿŎ
ŃƦžžǽǅƦŶƛǂƦƦžĹǫǫǂƄƗžƵƄƛǽǃƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳqua =ŃƦŶŌƄŦƦ΅có xu žǽǂƦŶǫıƦŶlên cho ǫžĹȒǫƄťƤƦıƦŶphát ǫǗƄŦƦȋťȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam trong dài
žŁƦ.

ÅėƄŤŎėƄŤǫNam liên ǫǺŎký Ɨţǫcác žƄŤǔŘƍƦžǫžǽǁƦŶƤŁƄǫǿdo (Free Trade Agreement ΎFTA) ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎƗžǁƄthông dòng ŎžŃȒhàng hóa qua =ŃƦŶŌƄŦƦ. Theo
ǫžƵƦŶkêŘţƦžţǫngày 31/12/2022 ,ėƄŤǫNam ŘŉkýƗţǫthành công 15 žƄŤǔŘƍƦžFTA.

Theo quan ŘƄŦƤŎǼįABS, chúng tôi cho ǗĴƦŶcác ȒţǳǫƵtrên ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎcho các doanh ƦŶžƄŤǔtrong và ngoài ƦǽǂŎŘļȒƤŁƦžgiao ǫžǽǁƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳͨ
góp ǔžĻƦgia ǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶhàng hóa thông qua ŎŃƦŶŌƄŦƦgiúp các doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƦŶŌƄŦƦŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄtrong dài žŁƦ.
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³ŶǳƷƦͩΦfì¾ͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž³ŶǳƷƦͩΦfì¾ͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž ³ŶǳƷƦͩΦ±árͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

ėƵƦΦǫžǿŎΦžƄŤƦΦeDrΦ̰ΦǫžİƦŶΦ̧̩̩̩ΦŘŁǫΦƗȚΦƛǺŎ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦǫȚΦǫǗƾƦŶΦƦŶłƦžΦeDrΦŘıƦŶΦƗȓΦŘĻǳΦǫǽ
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DĉH{ù ³fKHUNG GIÁ PHÍ D{=mėĆìdLÀ HÃ³f§ċ=ù ³fùäĉÒ³fDOANH
THU =Ĉ CÁC DOANH ³fmrUá=2³f;rW³TRONGùmÑrGIAN ùÏr

Å Theo ǫžƵƦŶkêǫȀmƄŤǔžƶƄ=ŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫNam (VPA), giá phí ŕƍŎžȋǺŎŃƦŶŌƄŦƦŎǼį
ėƄŤǫNam žƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong khu ȋǿŎ.HƄŦƦhình,ƤǾŎphí žƄŤƦǫŁƄŎǼį
các ŎŃƦŶǫŁƄėƄŤǫNam ŘįƦŶǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄŎŃƦŶPhnompenh ŎǼįCampuchia Ύ
ŎŃƦŶsông ȋǂƄƤǾŎŘĻǳǫǽǫžĹǔžǁƦ.

ÅėƄŤŎŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶkhung giá phí ŕƍŎžȋǺŎŃƦŶŌƄŦƦŘŉŘǽǃŎŘťȑǳĹǫ. Chúng tôi ƗȘ
ȋƾƦŶȋƄŤŎnày ǟųŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦtrong trung žŁƦ.

ABS ƗȘȋƾƦŶȋƄŤŎǫıƦŶgiá ŕƍŎžȋǺǟųtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎŘţƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƦŶ
ŌƄŦƦǫŁƄkhu ȋǿŎCái Mép ΎùžƍėŃƄ́ƤǾŎphí žƄŤƦǫŁƄŘŉŘįƦŶǅƤǾŎƗƍŎžǫǗĻƦtrong
khung giá ŘǽǃŎquy ŘƍƦžtrong Thông ǫǽ54/2018 /TT-BGTVT do ;ƶGTVT ban hành
ngày 14/11/2018 )

QUY m¾0=m=2³f;rW³ù*±NHÌN 2030 THEO ãH1579 NGÀY 22/9/2021 =ĕ³f
³mĉĉĀùmTėVė{TRÍH{LÝì%³CÓ=Ĉ ėrUùNAM

Å Theo ãH1579 ngày 22/9/2021 ŎǼįùžǼǫǽǂƦŶChính ážǼban hành, xác ŘƍƦžŎŃƦŶ
ŌƄŦƦkhu ȋǿŎmŃƄPhòng và Bà äƍįΎėȉƦŶTàu là khu ȋǿŎŎŃƦŶŌƄŦƦŘĳŎŌƄŤǫŎǼįėƄŤǫ
Nam.

Å HƷƦŶǫžǄƄͨǫŁƄHŁƄžƶƄHŃƦŶƛĻƦǫžǾXIII,ǫƏƦžBà äƍįΎėȉƦŶTàu ŎȉƦŶxác ŘƍƦžȋƄŤŎxây
ŕǿƦŶžŤǫžƵƦŶ=ŃƦŶCái Mép ΎùžƍėŃƄlà žŤǫžƵƦŶŎŃƦŶƤȉƄƦžƾƦŎǼįėƄŤǫNam trên

ŌŃƦŘƷŎŃƦŶŌƄŦƦǖǳƵŎǫţ.

Å Vƍtrí Řƍįlý ŎǼįėƄŤǫNam mang ǫĻƤŎžƄţƦƛǽǃŎkhi ŘƲƦŶvai trò Ŏȁįngõ ƗţǫƦƵƄƦžƄťǳ
vùng Řƍįlý khác nhau. Theo ŌŃƦŶȑţǔžŁƦŶŎǼįLloyd's List, ėƄŤǫNam có 3 ŎŃƦŶƛƾǫ
top 100 ŎŃƦŶΖŌĺƦǗƶƦƦžĹǫΗǫžţŶƄǂƄ΄ŎŃƦŶTP. HCM 22nd, ŎŃƦŶCái Mép 32nd, ŎŃƦŶ
mŃƄPhòng 38 th)

ABS cho ǗĴƦŶcác ȒţǳǫƵtrên là ŘƶƦŶƛǿŎphát ǫǗƄŦƦdài žŁƦŎǼįngành .

130 111 92
65 60

HongKong =ŃƦŶΦìƄƦŶįǔƱǗŝIndonesia =įƤǔǳŎžƄįΦ΄ŎŃƦŶΦ
Phnompenh)

ėƄŤǫΦ³įƤΦ΄ŎŃƦŶΦ=İƄΦ
±ŞǔͨΦùžƍΦėŃƄ΅

HťΦȑǳĹǫΦǫıƦŶΦŶƄİΦŕƍŎžΦȋǺΦŌƵŎΦŕǆΦŎƱƦǫįƄƦŝǗΦǫŁƄΦŕǿΦǫžŃƱΦùùΦǖǳȒΦŘƍƦžΦǟȁįΦŘƸƄTT
54/2018/TT -BGTVT ƦıƤΦ̧̧̩̩

±ǾŎΦǫıƦŶΦŘťΦȑǳĹǫ 2021 2022 2023

¥žǳΦȋǿŎΦr 10% 10% 10%

¥žǳΦȋǿŎΦrrͨΦ§ŁŎžΦmǳȒŤƦ 10% 10%

Cái Mép - ùžƍΦėŃƄ 10% 10%

³ŶǳƷƦͩΦė==rͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

=įƱΦǫƵŎΦ;ƄŢƦΦ
Hòa ΎėȉƦŶΦùłǳ

ãǳƵŎΦƛƶΦ̨̬

ãǳƵŎΦƛƶΦ̬̭

DǿΦİƦΦŘǽǄƦŶΦƛƄŢƦΦ
ŎŃƦŶΦ=İƄΦ±ŞǔΦùžƍΦėŃƄ

DǿΦİƦΦŎĻǳΦ
ážǽǂŎΦ Ʀ

ãǳȒΦžƱŁŎžΦŶƄįƱΦǫžƴƦŶΦƗžǳΦȋǿŎΦ;łΦäƍįΦΎėȉƦŶΦùłǳΦžƹΦǫǗǃΦƦŶłƦžΦ§ƱŶƄǟǫƄŎ

³ŶǳƷƦͩΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

fƄİΦŕƍŎžΦȋǺΦȑţǔΦŕǆΦŎƱƦǫįƄƦŝǗΦ̧̩ΦŵŝŝǫΦǫžĹǔΦƦžĹǫΦǫǗƱƦŶƗžǳΦȋǿŎΦ΄ĀìD΅
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äĈrΦä¾Φ³f1³mΦ=2³fΦ;rW³

äǼƄro chu ƗȘkinh ǫţǫžţŶƄǂƄŘƄȑǳƵƦŶlàm ǟǺǫŶƄŃƤnhu ŎĻǳtiêu dùng

Å ChƏǟƵƦƄťƤtin tiêu dùng CCIŘįƦŶǅvùng ǫžĹǔƦžĹǫtrong vòng 1 ƦıƤcho
ǫžĹȒǟǿŌƍquan ŎǼįƦŶǽǄƄdân ȋťǫǽǁƦŶlai ŎǼįƦťƦkinh ǫţvà xu žǽǂƦŶǫžĲǫ
Ŏžĳǫchi tiêu. Theo ABS, ŎžƏǟƵnày ƗžŃƦıƦŶȋĽƦǟųŎžǽįŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦhoàn
toàn khi ƛŁƤphát ǅcácƦǽǂŎƛǂƦƦžǽ±ȜȋĽƦŘįƦŶneoǅƤǾŎcao.

Å Bên ŎŁƦžȋƄŤŎchu ƗȘkinh ǫţŘƄvào giai ŘƱŁƦsuy thoái, ŎžƄţƦŕƍŎžquân ǟǿŎǼį
Nga và Ukraine ȋĽƦŎžǽįcó ŕĹǳžƄŤǳŘƄvào žƷƄƗţǫͨƗžƄţƦcác ƦǽǂŎcho ƦťƦ
kinh ǫţchâu Âu thêm ǔžĻƦáp ƛǿŎ.

ėƄŤŎ2 ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳƛǂƦŎǼįėƄŤǫNam là ±Ȝvà Châu Âu suy thoái kinh
ǫţvà Ŏžƍǳáp ƛǿŎƛŁƤphát ǟųŃƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎcho ĝǳĹǫƦžĺǔƗžļǳŎǼįėƄŤǫ
Nam

=0³mTRANH GAY f!ùù0rCÁC =2³fKHU ėċ=m2rPHÒNG ¥mrT³ėrU=

ù ³fGIÁ TRONG LÀ ;(ù¥m2THI TRONG TRUNGm0³

ÅėǂƄtình ǫǗŁƦŶcung ȋǽǃǫŎĻǳǫŁƄkhu ȋǿŎŎŃƦŶmŃƄPhòng ƦžǽžƄŤƦǫŁƄͨchúng

tôi không ƗȘȋƾƦŶȋťȋƄŤŎǫıƦŶkhung giá quy ŘƍƦžcó ǫžŦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄŎǺƤ

ŎŃƦŶǅŘĸȒdo ŎŁƦžtranh gay ŶĲǫȋťgiá.

ÅėƄŤŎquy žƱŁŎžƛŁƄcác ŎǺƤŎŃƦŶvà di ŕǄƄcác ŎŃƦŶcó ƛƍŎžǟȁlâu ŘǄƄra ƗžǀƄ

ƦƶƄthành mŃƄPhòng có ǫžŦŕƄŧƦra trong ǫžǄƄgian dài, ƗžƄţƦȋƄŤŎŶƄŃƄǖǳȒţǫ

ƛǽǃƦŶcung ŕǽǫžȀįŌƍŎžĺƤƛŁƄ.

ABS cho ǗĴƦŶcác doanh ƦŶžƄŤǔ=ŃƦŶŌƄŦƦŎžǼȒţǳžƱŁǫŘƶƦŶǫŁƄkhu ȋǿŎmŃƄ

Phòng ǟųkhó có ǫžŦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎnâng khung giá quy ŘƍƦžcho ŕƍŎžȋǺ

=ŃƦŶŌƄŦƦtrong ǫǽǁƦŶlai trung žŁƦ.

=ŃƦŶ ùȚΦƛŤΦƛĹǔΦŘĻȒΦŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦƦıƤΦ̧̨̩̩

³įƤΦmŃƄΦr=D 72%

=ŃƦŶΦ³įƤΦmŃƄ 82%

=ŃƦŶΦ³įƤΦHƎƦžΦėȉ 70%

ùžƵƦŶkê ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒcông ǟǳĹǫŎǼįƤƶǫǟƵŎŃƦŶkhu ȋǿŎmŃƄ
Phòng trong ƦıƤ2021

³ŶǳƷƦͩΦėá ͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

³ŶǳƷƦͩΦrƦȋŝǟǟǫƄƦŶ

=žƏΦǟƵΦ³ƄťƤΦǫƄƦΦǫƄŢǳΦŕǻƦŶΦ΄==r΅
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CTCP GEMADEPT (GMD - HOSE)

Giá ŘƲƦŶŎȁįǫŁƄ30/12/2022 : 45.400 VND

Giá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 50.500 VND (+11%)΄ǫǗǽǂŎphát hành cho ŎƸŘƴƦŶžƄŤƦžȂǳ)Ύ¥m2QUAN

42.900 VND (sau phát hành cho ŎƸŘƴƦŶžƄŤƦžȂǳ)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VìǅžȂǳŎžǳƹƄgiá ǫǗƍhoàn ǫžƄŤƦtrong ngành logistic, ǔžĻƦƛǂƦthông qua các công ty liên doanh, liên ƗţǫŶƷƤ: Logistic ô tô, logistic hàng ƛŁƦžͨȋĺƦǫŃƄŘǽǄƦŶŌƄŦƦΎ

ǫžǼȒͨtrung tâm phân ǔžƵƄhàng hóa,ŎŃƦŶhàng hóa hàng không, ȋĺƦǫŃƄhàng siêuǫǗǽǄƦŶsiêuǫǗƾƦŶ.

V KQKD 9T2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžsoȋǂƄcùng ƗȘ9T2021 ,ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ83% svck 9T2021 .

VùƄťƤƦıƦŶǫıƦŶdo ƤǅǗƶƦŶcông ǟǳĹǫǫŁƄŕǿán Gemalink giai ŘƱŁƦ2 và Nam HƎƦžėȉgiai ŘƱŁƦ2 ΎȋƵƦlà 2 ŎŃƦŶƛǂƦvà cóȋƍtrí trong khu ȋǿŎ. Ngoài ra Công ty

còn cóƗţžƱŁŎžgia ǫıƦŶǔžĻƦȋƵƦgóp ǫŁƄŎŃƦŶƦƶƄŘƍįážǽǂŎLong ŘŦgia ǫıƦŶǫžƍǔžĻƦvà ŎǼƦŶŎƵȋƍǫžţtrong ngành .

V=žǼǫǗǽǁƦŶthanh lý ŎƸǔžĻƦǫŁƄ=ŃƦŶNam mŃƄHƎƦžėȉmang ƛŁƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶƦŶĲƦžŁƦkhi mang ȋťƗžƱŃƦƛǃƄƦžǳĺƦvà ǫƄťƦƤĳǫŘƶǫŌƄţƦͨǫǗǽǂŎƤĲǫŶƄŃƄǖǳȒţǫ

ŘǽǃŎnhu ŎĻǳȋťȋƵƦŘĻǳǫǽǫŁƄcácŕǿán ŎǼįGMD.

V Ngành có ƦžȂƦŶǫƄťƤƦıƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong dài žŁƦƦžǽžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎžǳƹƄgiá ǫǗƍǫȀTrung ãǳƵŎͨǫıƦŶǫǗǽǅƦŶXNK do dòng ȋƵƦFDI và žƄŤǔŘƍƦž

FTA,ƛƶtrình ǫıƦŶgiá ŕƍŎžȋǺͫ

äĈrRO

V2ƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎǫȀsuy thoái kinh ǫţvà ƗžǼƦŶžƱŃƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶŕĽƦŘţƦnhu ŎĻǳtiêu dùng và luân ŎžǳȒŦƦhàng hóa ǟǺǫŶƄŃƤ.

VäǼƄro ƦŶžƄŤǔȋǺthoái ȋƵƦǫŁƄDǿán ȋǽǄƦcao suǫŁƄCambodia ȋĽƦŎžǽįŘǽǃŎhoàn ǫĹǫtrong ƦıƤ2023 , Công ty ǫƄţǔǫǺŎŌƍŘƾƦŶȋƵƦǫŁƄŕǿán này.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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CTCP VICONSHIP (VSC - HOSE)ΎTRUNG§)á

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

VìǅžȂǳŎžǳƹƄgiá ǫǗƍhoàn ǫžƄŤƦtrong ngành logistic, ƦžĹǫlà ǫŁƄkhu ȋǿŎmŃƄPhòng qua các ŘƶƦŶthái M&A ƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2022 . Công ty còn có các tham

ȋƾƦŶƤǅǗƶƦŶquy mô ƦžǽƤǅcông ty con trong khu ȋǿŎTP.HCM.

V Là doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƦŶŌƄŦƦcó ȋƍǫžţtop ŘĻǳǅkhu ȋǿŎmŃƄPhòng, ǟǅžȂǳ2 ŎŃƦŶŘİǔǾƦŶtiêu ŎžǳļƦŎŃƦŶxanh là VIP Green và Green Port žƱŁǫŘƶƦŶǅcông

ǟǳĹǫcao.

V KQKD 9T2022 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦžūso ȋǂƄcùng ƗȘ9T2021 ,ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ6% svck 9T2021 .=ǁŎĹǳtài chính lành ƤŁƦžkhông Ʀǃvay và ǟǅžȂǳ

ƛǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫŕƷƄdào,ǫŁƄ30/9 ƛǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫnày ŎžƄţƤ21% ǫȚǫǗƾƦŶǫƸƦŶtài ǟŃƦ.HƄťǳnày giúp VSCžǽǅƦŶƛǃƄtrong ǫžǄƄƗȘlãi ǟǳĹǫǫıƦŶcao.

V Ngành có ƦžȂƦŶǫƄťƤƦıƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong dài žŁƦƦžǽžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎžǳƹƄgiá ǫǗƍǫȀTrung ãǳƵŎͨǫıƦŶǫǗǽǅƦŶXNK do dòng ȋƵƦFDI và žƄŤǔŘƍƦž

FTA,ƛƶtrình ǫıƦŶgiá ŕƍŎžȋǺͫ

äĈrRO

V2ƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎǫȀsuy thoái kinh ǫţvà ƗžǼƦŶžƱŃƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶŕĽƦŘţƦnhu ŎĻǳtiêu dùng và luân ŎžǳȒŦƦhàng hóa ǟǺǫŶƄŃƤ.

V TìnhǫǗŁƦŶŕǽcung,ŎŁƦžtranh gay ŶĲǫǫŁƄmŃƄPhòng ŕǿƗƄţƦȋĽƦŎžǽįŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

=žƏΦǫƄŢǳ
GMD VSC

2021 2022F 2023F (*) 2021 2022F 2023F

Doanh thu 3,206 3,805 4,025 1,892 2,103 2,313

% ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦsvck 23% 19% 6% 12% 11% 10%

;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅36% 41% 37% 32% 30% 29%

§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţ721 1,179 1,230 414 444 488 

% ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦsvck 64% 64% 4% 40% 7% 10%

EPS (VND/cp) 2,031 3,551 3,061 3,182 3,412 4,438 

BVPS (VND/cp) 23,375 27,285 23,525 27,231 29,643 34,081 

³ǃͼė=ìmΦ΄ϡ΅ 27% 23% 17% 0% 0% 0%

ROA (%) 13% 21% 19% 48% 44% 48%

ROE (%) 11% 14% 11% 14% 14% 15%

(*) Chúng tôi không ŕǿphóng ƦŶžƄŤǔȋǺthanh lý ŎƸǔžĻƦŎǼįGMD ǫŁƄCTCP=ŃƦŶNam mŃƄHƎƦžėȉvào KQKDƦıƤ2023 do tính ǔžǾŎǫŁǔȋťgiá ǫǗƍ
ŎȉƦŶƦžǽǫžǄƄŘƄŦƤthanh lý.



³f1³mΦùmĈĞΦì2³

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

ùıƦŶtrǽǅƦŶŎžĺƤƛŁƄǟƱΦȋǂƄΦƤǾŎƦťƦcao ŎǼįΦƦıƤ2022
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DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

Å³ıƤ2022 ,ŌƄţƦŘƶƦŶgiá ŎǼįngành ǫžǼȒǟŃƦėƄŤǫNam ǫıƦŶtrung bình 13,7%

so ȋǂƄŘĻǳƦıƤtͨích ŎǿŎžǁƦƤǾŎŶƄŃƤ16,3% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤŎǼįŎžƏǟƵ

VNIndex . CácŎƸǔžƄţǳcóƤǾŎǫıƦŶǫƵǫƦžĹǫbao ŶƷƤVHC (+31,5% YTD); ANV

(+18,4% YTD). Bên ŎŁƦžŘƲ,ƤƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳŶƄŃƤso ȋǂƄŘĻǳƦıƤnhǽng ȋĽƦ

tích ŎǿŎžǁƦVNIndex Ʀžǽ: FMC (-0,6% YTD); MPC (-2,5% YTD). CŃhai nhà ȑǳĹǫ

Ɨžļǳtôm và cá tra ŘťǳŘŉŘŁǫŘǽǃŎƦžȂƦŶƗţǫǖǳŃǗĹǫƗžŃquan trong 6 tháng

ŘĻǳƦıƤ. Tuy ƛŁƤphát trong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤŎȉƦŶŘŉcó ƦžȂƦŶtác ŘƶƦŶ

tiêu ŎǿŎǫǂƄngành ǫžǼȒǟŃƦ, nhǽng tính chung ŎŃƦıƤ, các doanh ƦŶžƄŤǔȋĽƦ

ŘŁǫŘǽǃŎƛǃƄƦžǳĺƦŘƶǫŌƄţƦsoȋǂƄƦıƤ2021 .

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ=Ĉ Φ³f1³mͩΦùt=mΦ=ċ=
DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành ǫžǼȒǟŃƦȋǂƄΦė³r
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎù ³fΦùäĉÒ³fΦámrΦ±8
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HǁƦȋƍ: ùȚUSD

Kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦėƄŤǫNam qua các ƦıƤ

Å³ıƤ2022 ,ȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶtích ŎǿŎƦžǄƦťƦkinh ǫţǔžǺŎžƷƄƤŁƦžƤųsau ŘŁƄŕƍŎžvà ǟǿǫıƦŶgiá ŎǼįcác Ƥĳǫhàng ǫžǼȒǟŃƦdo

ǫžƄţǳžǺǫƦŶǳƷƦcung . Tuy trong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤ, ȑǳĹǫƗžļǳŘŉcó ŕĹǳžƄŤǳsuy ȒţǳŌǅƄƦžȂƦŶlo ƦŶŁƄȋťƛŁƤphát ƦžǽƦŶƦžǄƗţǫǖǳŃvǽǃǫǫǗƶƄtrong ƦžȂƦŶ

tháng ŘĻǳƦıƤ,ƗţǫǖǳŃchung ŎŃƦıƤ2022 ŘŉŘŁǫƗȚƛǺŎĹƦtǽǃƦŶ.³ıƤ2022 , kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŎǼįŎŃnǽǂŎŘŁǫ10,8 ǫȚUSD,ǫıƦŶ21,3% so ƦıƤ

2021 ΎƤƶǫconǟƵƗȚƛǺŎŘƵƄȋǂƄȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŎǼįėƄŤǫNam trong 25 ƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒ.

ÅĝǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŎǼįėƄŤǫNam ȋĽƦŘįƦŶtrên Řłphát ǫǗƄŦƦƤŁƦžƤųȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶtrung bình CAGR 10,4%/ƦıƤ. Theo mƄŤǔžƶƄùžǼȒǟŃƦėƄŤǫNam,

žƄŤƦėƄŤǫNam ŘįƦŶŘǾƦŶǫžǾ3 trên ǫžţŶƄǂƄȋťȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦ,ŎžƏsau Trung ãǳƵŎvà Na Uy.ėǂƄƗţǫǖǳŃŘĻȒtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2022 ,ŕǿƗƄţƦėƄŤǫNam ǟų

ŎžƄţƤ7% ǫžƍǔžĻƦǫžǼȒǟŃƦtoàn ŎĻǳ.

ĝǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦƦıƤ2022 ghi ƦžĺƦΦŕĹǳƤƵŎĹƦtǽǃƦŶ, ǫıƦŶtrǽǅƦŶphi mã ƦžǄǟǿžƷƄǔžǺŎƤŁƦžƤųsau ŘŁƄŕƍŎžtoàn ŎĻǳ

³ŶǳƷƦ: Vasep, ABS Research

Kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦƦıƤ2022 
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎHĉÒ³fΦ§ÐrΦùČΦfr ΦĝĀ(ùΦ¥m+ĀΦù ³fΦ±0³m

Giá tôm ȑǳĹǫƗžļǳbình quân (USD/ǫĹƦ) Giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳbình quân (USD/ǫĹƦ)

Å Xung ŘƶǫŶƄȂįNga và Ukraine ŕƄŧƦra trong ƦıƤ2022 ŘŉƗžƄţƦƦŶǳƷƦcung

toàn ŎĻǳŌƍŘǾǫgãy ,ƦžǄŘƲmà giá tôm và cá tra ȑǳĹǫƗžļǳŎǼįėƄŤǫNam ǫıƦŶ

ƤŁƦžso ȋǂƄcùng ƗȘ, thúc ŘļȒkim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŘŁǫƗȚƛǺŎtrong

ƦıƤ2022 .

ÅGiá tôm ȑǳĹǫƗžļǳghi ƦžĺƦƤǾŎŘƏƦžvào tháng 8/2022 ,ŘŁǫ10.300 USD/ǫĹƦ

tuy nhiên ŘŉžŁƦžƄŤǫngay sau ŘƲ,ŶƄŃƤȋť9.281 USD/ǫĹƦ(-4,6% svck). Trong

khi ŘƲ, giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳŘŉŶƄȂŘǽǃŎƦžƍǔǫıƦŶƸƦŘƍƦžǫȀŘĻǳƦıƤ, tuy Řŉ

cóŕĹǳžƄŤǳžŁƦžƄŤǫnhǽng ȋĽƦŘŁǫ2.647 USD/ǫĹƦ(+9,3% svck).

GIÁ TÔM VÀ CÁ TRA ĝĀ(ù¥m+ĀTRONG ³ ±2022 ù ³f

±0³mSOėÏrCÙNG¥Ĥ

³ŶǳƷƦ: Vasep, Vietdata , ABS Research

0,0

0,2

0,4

0,6

Jan-22 Mar-22 May-22 Jul-22 Sep-22 Nov-22

Tôm Cá tra

Kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳtôm và cá tra theo tháng (ǫȚUSD)



217

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎCÎ=(ĀΦĝĀ(ùΦ¥m+ĀΦùmM¾Φùm{ΦùäĉÑ³f

ÅĝǳĹǫƗžļǳtôm ghi ƦžĺƦǫıƦŶtrǽǅƦŶƤŁƦžtrong 5 tháng ŘĻǳƦıƤƦžǄȑǳĹǫƗžļǳbùng ƦƸ, nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǫıƦŶcao ƗžƄţƦgiá bán ǫıƦŶƤŁƦžcùng ȋǂƄȋƄŤŎdoanh

ƦŶžƄŤǔŘļȒƤŁƦžǫǗŃƦǃŘǁn hàng sau Řǃǫgiãn cách xã žƶƄŎǳƵƄƦıƤ2021 . Trong khi ŘƲ,ȑǳĹǫƗžļǳcá tra bùng ƦƸƦžǄǫǗǅthành ǟŃƦǔžļƤthay ǫžţcho cá minh

thái khi ƦŶǳƷƦcung cá minh thái ŌƍŃƦžhǽǅƦŶŌǅƄŎžƄţƦtranh ŶƄȂįNga và Ukraine . Giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳŘţƦcác ǫžƍtrǽǅƦŶǫıƦŶtrung bình ƗžƱŃƦŶ40% soȋǂƄǫžǄƄ

ŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2021 .

Å Tuy nhiên,ȋťŎǳƵƄƦıƤ,ȑǳĹǫƗžļǳŎŃtôm và cá tra ŎǼįėƄŤǫNam Řťǳcó ŕĹǳžƄŤǳŎžȂƦŶƛŁƄŌǅƄƛŁƤphát ǫıƦŶcao ǅcác ǫžƍtrǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ,ŘĳŎŌƄŤǫlà ±Ȝ. Kim

ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳtôm ǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤ10% trong tháng 12, trong khi kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳcá tra ǫıƦŶ21% soȋǂƄtháng 11 nhǽng ȋĽƦŶƄŃƤ23% svck.HƄťǳnày ƗžƄţƦ

kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦtháng 12 ŎžƏŘŁǫ780 ǫǗƄŤǳ,ŘƄngang soȋǂƄtháng 11 ΎƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong ƦıƤ2022 (ǫǗȀtháng 2 do cóŕƍǔùţǫNguyên HİƦ).

±Ȝlà ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦžĺǔƗžļǳtôm ƛǂƦƦžĹǫtrong khi Trung ãǳƵŎŕĽƦŘĻǳȋťƦžĺǔƗžļǳcá tra ǫŁƄėƄŤǫNam

³ŶǳƷƦ: Vasep, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Å HǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎȑǳĹǫƗžļǳbùng ƦƸƤŁƦžƤų, ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįcác

doanh ƦŶžƄŤǔǫžǼȒǟŃƦŘťǳghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶtích ŎǿŎ. Các doanh

ƦŶžƄŤǔnhǽVHC, ANV ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶmanh ƦžĹǫȋǂƄdoanh thu ǫıƦŶ69%

và 54% so ȋǂƄcùng ƗȘ, LNSTǫıƦŶ1,8 ƛĻƦvà 6,6 ƛĻƦso ȋǂƄcùng ƗȘƦžǄȋƍǫžţ

ŘĻǳngành ȋǂƄŎžǳƹƄgiá ǫǗƍkhép kín.

Å Bên ŎŁƦžŘƲ, các doanh ƦŶžƄŤǔkhác ŎȉƦŶŘťǳghi ƦžĺƦdoanh thu ǫıƦŶtrǽǅƦŶ

ƤŁƦžtheo xu hǽǂƦŶchung ŎǼįngành : MPC (+56%), IDI (+44%), FMC (+20%),

CMX (+52%).

±ƶǫƦıƤbùng ƦƸdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác doanh

ƦŶžƄŤǔǫžǼȒǟŃƦƦžǄȑǳĹǫƗžļǳǫıƦŶphi mã

CǁŎĹǳtài chính ŎǼįΦƤƶǫǟƵdoanh ƦŶžƄŤǔ
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³ŶǳƷƦ: Investing .com, ABS Research

ÅĝǳĹǫƗžļǳŎžĺƤƛŁƄdo ƛŁƤphát .§ŁƤphát ǫŁƄ±Ȝvà Châu Âu tuy ŘŉžŁƦžƄŤǫtrong tháng 11 nhǽng ȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎǗĹǫcao, quanh vùng ŘƏƦžŎǼį40 ƦıƤǫǗǅƛŁƄ

ŘĸȒ.§ŁƤphát ǅcác ǫžƍtrǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳƦŶĹƤŕĻƦvào ƦťƦkinh ǫţchung,ƗžƄţƦnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺsuy Ȓţǳ,ǔžŃƦánh ǫǗǿŎǫƄţǔvào kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦ

ŎǼįėƄŤǫNam trong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤ2022 và ƗžŃƦıƦŶǟųkéo dài sang ŎŃƦıƤ2023 . Thêm vào ŘƲ, chúng tôi cho ǗĴƦŶȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦǟųŎžƍǳáp ƛǿŎǫȀƤǾŎ

ƦťƦcao, cóǫžŦǟųŘƄngang và không ŘŁǫŘǽǃŎƗţǫǖǳŃǫıƦŶtrǽǅƦŶŘƶǫŌƄţƦnhǽƦıƤ2022 .

Å Không còn hǽǅƦŶƛǃƄƦŶĲƦžŁƦǫȀȋƄŤŎǫȚgiá ǫıƦŶcao.ùȚgiá USD/VND ŘŉǫıƦŶȋƾǫǫȀŶƄȂįtháng 10/2022 , dao ŘƶƦŶquanh ƤƵŎ24.800 .HƄťǳnày giúp các doanh

ƦŶžƄŤǔǫžǼȒǟŃƦŘǽǃŎhǽǅƦŶƛǃƄkhi ȑǳĹǫƗžļǳthu ȋťŘƷƦŶUSD. Tuy nhiên,ǫȚgiá ŘţƦǫžǄƄŘƄŦƤžƄŤƦǫŁƄŘŉcó xu hǽǅƦŶŶƄŃƤ,ŶƄŃƤ5,5% so ȋǂƄŘƏƦž. Vì ȋĺȒ,ŘĸȒ

không còn là ƛǃƄǫžţŘƵƄȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

ĝǳĹǫƗžļǳŘŉcó ŕĹǳžƄŤǳŎžĺƤƛŁƄtrong ƦžȂƦŶtháng ŎǳƵƄƦıƤ2022 và ƗžŃƦıƦŶǟųkéo dài sang ŎŃƦıƤ2023

§ŁƤphát ǫŁƄ±Ȝvà EU ȋĽƦŘįƦŶΦǅΦƤǾŎcao ùȚgiá ĀìDͼė³DΦŘŉΦŶƄŃƤǫȀΦƤǾŎcao ƛƍŎžǟȁ
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Chi phí ȋĺƦ
ŎžǳȒťƦ Chi phí bán hàng CP ȋĺƦŎžǳȒŦƦ/

CP bán hàng

VHC 233 289 81%

ANV 74 97 76%

FMC 158 190 83%

IDI 210 262 80%

ASM 210 311 68%

ACL 11 20 55%

CǽǂŎȋĺƦǫŃƄcontainer có xu hǽǂƦŶŶƄŃƤsau chu ƗȘǫıƦŶƤŁƦžChi phí ȋĺƦŎžǳȒŦƦŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcao trong chi phí bán hàng

ÅHƶƦŶƛǿŎǫıƦŶtrǽǅƦŶǫȀǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎkhi ƦǂƄƛǀƦŶZero Covid .mƄŤƦnay, Trung ãǳƵŎvà Hongkong ŘįƦŶŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ16% kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒ

ǟŃƦŎǼįėƄŤǫNam. Qua ŘƲ,ȋƄŤŎgiao thǽǁƦŶkinh ǫţŶƄȂįėƄŤǫNam và Trung ãǳƵŎǟųŘǽǃŎthúc ŘļȒ. Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦsang ǫžƍtrǽǄƦŶnày trong

ƦıƤ2023 ǟųŘŁǫƗţǫǖǳŃtích ŎǿŎΎlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶtrǽǅƦŶchính trong ƦıƤ2023 khi các ǫžƍtrǽǄƦŶƦžǽ±Ȝvà Châu Âu ŘįƦŶŎžƍǳáp ƛǿŎƛŁƤphát ƦĳƦŶƦť.

ÅGiá cá tra ȋĽƦcó ƗžŃƦıƦŶneo ǅƤǾŎcao ƦžǽƦıƤ2022 do ƦŶǳƷƦcung ȋĽƦcòn žŁƦŎžţvà ŘĸȒlà Ƥĳǫhàng bình dân ȋĽƦŘǽǃŎtiêu ǫžǺŘťǳtrong khi giá tôm

žƄŤƦŘŉžŁƦžƄŤǫvà ŕǿƗƄţƦǟųŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023 do nhu ŎĻǳsuy ŶƄŃƤǅcác nǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳ.

Å Chi phí ȋĺƦŎžǳȒŦƦžŁƦžƄŤǫŶƄŃƤŌǂǫáp ƛǿŎchi phí cho các doanh ƦŶžƄŤǔ. Trong ƦıƤ2022 , giá ȑıƦŶŕĻǳǫıƦŶƤŁƦždo ƦžȂƦŶŌĹǫƸƦchính ǫǗƍcùng ȋǂƄȋƄŤŎcǽǂŎ

ȋĺƦǫŃƄneo ǅƤǾŎcao Řŉgây áp ƛǿŎlên chi phí ȋĺƦŎžǳȒŦƦΎŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcao ƦžĹǫtrong chi phí bán hàng ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦ. Tuy nhiên,

žƄŤƦgiá ȑıƦŶŕĻǳvà cǽǂŎȋĺƦǫŃƄcontainer ŘťǳŘŉcó xu hǽǂƦŶŶƄŃƤsau Ƥƶǫchu ƗȘǫıƦŶƤŁƦž.HƄťǳnày có ǫžŦgiúp các doanh ƦŶžƄŤǔŌǂǫgánh ƦĳƦŶȋťchi phí

và ƤǅǗƶƦŶbiên ƛǃƄƦžǳĺƦtrong ƦıƤ2023 .

¥ȘȋƾƦŶvào ǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎkhi Trung ãǳƵŎƤǅŎȁįƦťƦkinh ǫţ

³ŶǳƷƦ: Drewry Supply Chain Advisors, ABS Research
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V VHC là doanh ƦŶžƄŤǔŕĽƦŘĻǳȋťȑǳĹǫƗžļǳcá tra ȋǂƄžǁƦ17% ǫžƍǔžĻƦȑǳĹǫƗžļǳ. VHC žƄŤƦŘįƦŶȑǳĹǫƗžļǳǫǂƄ42 ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Trong ŘƲ3ͨ ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ȑǳĹǫƗžļǳƛǂƦƦžĹǫŎǼįėƓƦžHoàn ƛĻƦƛǽǃǫlà ±Ȝ(42%), Trung ãǳƵŎ(15%), Châu Âu (10%).ėƓƦžHoàn žƄŤƦŘįƦŶǫǿŎžǼƗžƱŃƦŶ70% ƦŶǳƷƦnguyên ƛƄŤǳ

ŘĻǳvào và ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎƤǅǗƶƦŶŘŦgia ǫıƦŶǫȚǫǗƾƦŶǫǿŎžǼƦžĴƤŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ.

V VHC là doanh ƦŶžƄŤǔcó ƦťƦǫŃƦŶtài chính lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫŕƷƄdào, Ʀǃvay ít . 9T/2022 ,ƛǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫŎǼįVHC ŎžƄŦƤƗžƱŃƦŶ18% ǫƸƦŶ

tài ǟŃƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.³ǃvay ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤ30/09/2022 ŘŁǫ2.671 ǫȚŘƷƦŶͨǫȚƛŤŘƿƦŌļȒD/E ǅƤǾŎ0.3 ǫžĹǔžǁƦƦžƄťǳso ȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔcùng

ngành trung bình 0.9x.

V Doanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦ9T/2022 ŎǼįVHC ŕĽƦŘĻǳtrong các doanh ƦŶžƄŤǔȑǳĹǫƗžļǳcá tra , ƛĻƦlǽǃǫŘŁǫ10.755 ǫȚŘƷƦŶvà 1.815 ǫȚŘƷƦŶ, tǽǁƦŶ

ŘǽǁƦŶȋǂƄƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶ69% và 180 %.

V ¥ȘȋƾƦŶdoanh thu ǫȀǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎǔžǺŎžƷƄvà ǫıƦŶtrǽǅƦŶkhi Trung ãǳƵŎŕǆŌǀchính sách Zero Covid .

äĈrROH*ĀTĉ

VäǼƄro giá cá tra ŶƄŃƤŌǅƄǫƷƦkho cao ǅcác nǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳvà nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŶƄŃƤdo lo ƦŶŁƄȋťƛŁƤphát .

VäǼƄro ȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎkhông ǫıƦŶtrǽǅƦŶƦžǽƗȘȋƾƦŶdo Trung ãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶphong ǫǀįtheo ǫȀƦŶgiai ŘƱŁƦ.

VäǼƄro ǫıƦŶtrǽǅƦŶǫžĹǔdo ƤǾŎƦťƦcao ŎǼįƦıƤ2022 .

CTCPė¢³mHOÀN (VHC ΎHOSE)ΎTRUNG§)á
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V ANV là Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶdoanh ƦŶžƄŤǔȑǳĹǫƗžļǳcá tra ƛǂƦƦžĹǫėƄŤǫNam ȋǂƄŎžǳƹƄgiá ǫǗƍkhép kín trong nuôi ǫǗƷƦŶvà ŎžţŌƄţƦǫžǼȒǟŃƦ. Navico

žƄŤƦǟǅžȂǳ250 ha vùng nuôi ǫǗǳȒťƦǫžƵƦŶcùng 600 ha vùng nuôi công ƦŶžŤcao ǫŁƄBình Phú, cung ŎĹǔŘţƦ180 .000 ǫĹƦcá nguyên ƛƄŤǳƤƹƄƦıƤ.HƷƦŶ

ǫžǄƄͨcông ty không ƦŶȀƦŶŘĻǳǫǽhoàn ǫžƄŤƦquy trình khép kín ǫȀžŤǫžƵƦŶǽǁƤŶƄƵƦŶͨǟŃƦȑǳĹǫǫžǾŎıƦvͨùng nuôi cá tra, nhà máy ŎžţŌƄţƦŘƴƦŶƛŁƦžͨ

nhà máy ŎžţŌƄţƦbao bì, nhà máy ǔžǺǔžļƤ...

V §ǃƄǫžţǫȀŎžǳƹƄgiá ǫǗƍkhép kín. ³žǄƛǃƄǫžţŘƲ, ANV luôn ǫƵƄǽu ŘǽǃŎƦŶǳƷƦchi phí ŘĻǳvào giúp biên ƛǃƄƦžǳĺƦŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶ.HĳŎŌƄŤǫ, trong ƦıƤ2022 ,

biên LNGŎǼįANV ŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶǫȀ14,3% (9T/2021 ) lên 29,3% (9T/2022 ).

V Các ŕǿán và ƗţžƱŁŎžƤǅǗƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫkhác ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶvào ŎǳƵƄƦıƤ2022 và trong ƦıƤ2023 . Trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨANV ǟųǫƄţǔǫǺŎhoàn ǫžƄŤƦ

vùng nuôi công ƦŶžŤcao Bình Phú ǗƶƦŶ600 ha, ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųgiúp ǫıƦŶ240 % ƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫ.

V ¥ȘȋƾƦŶŘļȒƤŁƦžȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎ. Doanh thu ȑǳĹǫƗžļǳsang Trung ãǳƵŎŎžƄţƤŶĻƦ10% doanh thu ŎǼįANV . ėǂƄȋƄŤŎTrung

ãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶchính sách Zero Covid,ƤǅŎȁįƦťƦkinh ǫţ,ƗȘȋƾƦŶdoanh thu ŎǼįANV ǫŁƄǫžƍtrǽǄƦŶnày ǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

äĈrROH*ĀTĉ

VäǼƄro giá cá tra ŶƄŃƤŌǅƄǫƷƦkho cao ǅcác nǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳvà nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŶƄŃƤdo lo ƦŶŁƄȋťƛŁƤphát .

VäǼƄro ȑǳĹǫƗžļǳsang ǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎkhông ǫıƦŶtrǽǅƦŶƦžǽƗȘȋƾƦŶdo Trung ãǳƵŎƦǂƄƛǀƦŶphong ǫǀįtheo ǫȀƦŶgiai ŘƱŁƦ.

VäǼƄro ǫıƦŶtrǽǅƦŶǫžĹǔdo ƤǾŎƦťƦcao ŎǼįƦıƤ2022 .

CTCP NAM ėrUù(ANV ΎHOSE)ΎTRUNG§)á
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=žƏtiêu
VHC ANV

2022F 2023F 2022F 2023F

Doanh thu 13.722 14.870 4.751 5.160

%YoY 52% 8% 36% 9%

Biên LNG (%) 23% 23% 28% 28%

LNST 2.196 2.366 687 749

% YoY 100% 8% 433% 9%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 11.977 12.903 5.980 7.572 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 42.479 53.535 22.919 29.490 

³ǃ/VCSH 0,4 0,3 0,6 0,5

ùȚǟǳĹǫŎƸǫǾŎ(%) 2,5% 2,7% 3,8% 3,8%

ROA (%) 22% 18% 13% 13%

ROE (%) 32% 27% 26% 23%

ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay ǾƦŶ
ŕǺƦŶABS invest 

Tham gia room ǫǽȋĹƦƤƄŧƦ
phí trên Zalo ŎǼįΦ ;ì

Khó ƗžıƦŘŉΦǫžǿŎǟǿŘƄΦǖǳįͮ
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DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

Å;ƄţƦŘƶƦŶgiá ngành ŎžıƦnuôi ƛǃƦėƄŤǫNam ŶƄŃƤtrung bình 17,6% soȋǂƄŘĻǳ

ƦıƤvào ƦıƤ2022, cao žǁƦƤǾŎŶƄŃƤ16,3% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤŎǼįŎžƏǟƵ

VNIndex .=ƸǔžƄţǳžƱŁǫŘƶƦŶǫƵǫƦžĹǫtrong ngành là BAF (+29,4% YTD). Trong

khi ŘƲ, các ŎƸǔžƄţǳcòn ƛŁƄtrong ngành Řťǳcó ƤǾŎŶƄŃƤƤŁƦžhǁn so ȋǂƄ

VNIndex : DBC (-27,1% YTD); HAG (-19,6% YTD); MML (-19,5% YTD). HĸȒlà

ƤƶǫƦıƤtǽǁƦŶŘƵƄkhó ƗžıƦŘƵƄȋǂƄcác ŎƸǔžƄţǳngành ŎžıƦnuôi ƛǃƦŌǅƄchi

phí các ȒţǳǫƵŘĻǳvào ǫıƦŶcao do ŘǾǫgãy ŎžǳƹƄcung ǾƦŶƦžǽƦŶgiá ƛǃƦŘĻǳ

ra ƛŁƄkhông cóƦžƄťǳŌƄţƦŘƶƦŶ,ǫžĺƤchíŶƄŃƤ7% soȋǂƄƦıƤ2021 .

¥TùΦãĀ2Φm¾0ùΦHÃ³fΦ³f1³mͩΦùrSĀΦ=ċ=

³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành ŎžıƦnuôi ƛǃƦvà VNIndex
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥m¿Φ¥m ³ΦùrTáΦ³ÂrΦ¥m¿Φ¥m ³

Giá ƤƶǫǟƵnguyên ƛƄŤǳTACN (Uscents /bu) (56lb/ bu)

Å Xung ŘƶǫŶƄȂįNga và Ukraine ŘŉƗžƄţƦŎžǳƹƄcung ǾƦŶtoàn ŎĻǳŌƍŘǾǫgãy , giá

ǫžǾŎıƦŎžıƦnuôi ŘĻǳvào ǫıƦŶƤŁƦžso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2021 . Cao ŘƄŦƤvào

tháng 6, giá 3 ƛƱŁƄnguyên ƛƄŤǳǫžǾŎıƦŘĻǳvào ngô, lúa ƤȘ,ŘĺǳtǽǁƦŶƛĻƦlǽǃǫ

ǫıƦŶŘţƦ36%/42%/26% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ.HƄťǳnày gây áp ƛǿŎƦĳƦŶƦťǫǂƄbiên

ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔ. Trung bình ŎŃƦıƤ, giá nguyên ƛƄŤǳTACN

ǫıƦŶƗžƱŃƦŶ19% so ȋǂƄƦıƤ2021 .

Giá TACN ŘĻǳvào ǫıƦŶcao bào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįΦcác doanh 

ƦŶžƄŤǔŎžıƦnuôi

³ŶǳƷƦ:ùžƍtrǽǄƦŶhàng hóa, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̩ΦΎ¥m¿Φ¥m ³ΦùrTáΦ³ÂrΦ¥m¿Φ¥m ³

ÅGiá ƛǃƦkhông có ŌƄţƦŎžǳȒŦƦƗžǅƄǟĲŎtrong khi giá TACN ŘĻǳvào ǫıƦŶcao

ŘŉƗžƄţƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŎžıƦnuôi ƛǃƦŶĳǔkhó ƗžıƦŎžƷƦŶŎžĹǫtrong

ƦıƤ2022 .³ıƤ2022 , giá ǫžƍǫƛǃƦŎžƏghi ƦžĺƦŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžvào giai ŘƱŁƦ

ŎǳƵƄtháng 7 ΎŘĻǳtháng 8, có ǫžǄƄŘƄŦƤŘŁǫƤƵŎ70.000 ė³H. Tuy nhiên,ƤǾŎ

ǫıƦŶnày không ŶƄȂŘǽǃŎlâu, giá ǫžƍǫƛǃƦŘŉŶƄŃƤngay sau ŘƲvà dao ŘƶƦŶ

quanh vùng 55.000 ė³H. Giá ƛǃƦtrung bình trong ƦıƤ2022 ŕǿƗƄţƦǅƤǾŎ

58.000 ė³H(-7% soȋǂƄcùng ƗȘ).

Giá ǫžƍǫƛǃƦƦıƤ2022 nhìn chung dao ŘƶƦŶtrong ƗžƱŃƦŶǫȀ

55.000 Ύ60.000 ė³H

³ŶǳƷƦ: Pig333 , Sunjin, ABS Research

Giá ƛǃƦǫŁƄėƄŤǫNam ƦıƤ2022 DƄŧƦŌƄţƦgiá ǫžƍǫƛǃƦ2 ƤƄťƦ;ĲŎΎNam

Giá ǫžƍǫƛǃƦǫŁƄTrung ãǳƵŎ2022








































































