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ù¿±Φù!ùΦ³ÃrΦDĀ³fΦ; ¾Φ= ¾ΦΦΦ

ė¢MÔ 2023

Å Kinh ǫţǫžţŶƄǂƄ2023 ŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŎǼįƦžƄťǳŎǳƶŎxung Řƶǫquân ǟǿ
ŕƄŧƦra trên ƦžƄťǳkhu ȋǿŎ, ƦžƄťǳǫžŃƤžƾį- thiên tai ŕƄŧƦra ǫǗĻƤǫǗƾƦŶdo
ŌƄţƦŘƸƄkhí žĺǳgia ǫıƦŶ,ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫcao, USD ǫıƦŶgiá, gây ra ƦžȂƦŶ
tác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎŘƵƄȋǂƄžŤǫžƵƦŶkinh ǫţtoàn ŎĻǳ. IMF ŕǿbáo tıƦŶǫǗǽǅƦŶ
kinh ǫţǫžţŶƄǂƄŎžĺƤƛŁƄǫȀ3,5% ƦıƤ2022 ȑǳƵƦŶ3,0% ƦıƤ2023 và ŕǿbáo
còn 2,9% ƦıƤ2024 .

Å TrǽǂŎŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦkinh ǫţkéo dài ǫȀŎǳƵƄ2022 , Chính ǔžǼŘŉtích ŎǿŎ
ǫǗƄŦƦkhai ƦžƄťǳŶƄŃƄpháp žƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ, trong khuôn ƗžƸChǽǁƦŶtrình žƹ
ǫǗǃphát ǫǗƄŦƦkinh ǫţ- xã žƶƄ2023 ŘŉŘǽǃŎŘťra ǫȀŎǳƵƄ2022 và ƦžƄťǳŶƄŃƄ
pháp khác.=ǺǫžŦ:

ü Chính sách ǫƄťƦǫŤ: NHNN 4 ƛĻƦŘƄťǳŎžƏƦžlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ,Řǽa Ƥĳǫ
ŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžƍtrǽǄƦŶŶƄŃƤ~2,5% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ. Lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ
ŶƄŃƤȋťƤǾŎǫžĹǔƛƍŎžǟȁ.

ü Chính sách tài khóa : HļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân các gói ŘĻǳtǽcông giá ǫǗƍ
hǁn 700 nghìn ǫȚŘƷƦŶ, gia žŁƦ/ƤƄŧƦ/ŶƄŃƤcác ƛƱŁƄǫžǳţ, ŎŃƄcách ǫƄťƦ
lǽǁƦŶǫıƦŶlǽǁƦŶŎǁǟǅ...

ü Các quy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫžƹǫǗǃǫžƍtrǽǄƦŶTPDN,žƹǫǗǃdoanh ƦŶžƄŤǔ.

ü Chính sách ŘƵƄƦŶƱŁƄ: Nâng ŎĹǔquan žŤŎžƄţƦlǽǃŎtoàn ŕƄŤƦȋǂƄ±Ȝ
và ³žĺǫ;ŃƦ, ký mƄŤǔŘƍƦžthǽǁƦŶƤŁƄǫǿdo ȋǂƄIsrael (VIFTA)ͫ

Å¥ţǫǖǳŃ: GDP ŎŃƦıƤ2023 ŎǼįėƄŤǫNam ŘŁǫƗžƱŃƦŶ430 ǫȚUSD, ǫıƦŶ
5,05% so ȋǂƄƦıƤtrǽǂŎ,ǫžǳƶŎnhóm ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcao ƦžĹǫkhu ȋǿŎvà ǫžţŶƄǂƄ.
±ǾŎǫıƦŶGDPŘŉcao ŕĻƦqua các quý,ǟŃƦȑǳĹǫcông ƦŶžƄŤǔvà xây ŕǿƦŶŘŉ
žƷƄǔžǺŎliên ǫǺŎǫȀquý 2/2023 choǫǂƄŎǳƵƄƦıƤ.

ÅėƵƦǫžǿŎžƄŤƦŎǼįŕǿán ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ǽǂŎŘŁǫƗžƱŃƦŶ23,18 ǫȚUSD,ǫıƦŶ
3,5% soȋǂƄƦıƤ2022 .HĸȒŎȉƦŶlà ƤǾŎŶƄŃƄngân ƗȚƛǺŎǫȀǫǗǽǂŎǫǂƄnay .

ÅĝǳĹǫƗžļǳŎŃƄǫžƄŤƦƗŦǫȀtháng 9/2023 , ǫıƦŶŕĻƦqua ǫȀƦŶtháng . Giá ǫǗƍ
ȑǳĹǫƗžļǳtrong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤŘŉǫıƦŶ+15% so ȋǂƄ6T ŘĻǳƦıƤ.ĝǳĹǫsiêu
thǽǁƦŶƤŁƄhàng hóa ǽǂŎŘŁǫƤǾŎcao ƗȚƛǺŎ28 ǫȚUSD,ŶĹǔ2,3 ƛĻƦƤǾŎ
ŘŁǫŘǽǃŎƦıƤ2022 .

Å CPIǫıƦŶ3,25% so ȋǂƄƦıƤtrǽǂŎ, ŘŁǫƤǺŎtiêu < 4,5% mà ãǳƵŎžƶƄŘťra.
ùıƦŶtrǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŘŁǫ13,7%, ǫžĹǔhǁn ƤǺŎtiêu 14%, song ȋĽƦcó ǫžŦ
coi là tích ŎǿŎtrong ŌƵƄŎŃƦžnhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶȒţǳ. ±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy
ŘƶƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫhǁn 10 ƦıƤ. ùȚgiá trên ǫžƍtrǽǄƦŶǫǿdo
ǫıƦŶ2,93% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤlên ƤǾŎ24.770 VND/USD, trong ngǽǆƦŶƤǺŎ
tiêu ŎǼįchính ǔžǼ.

ùm{ùäĉÑ³f=mĊ³fKHOÁN ėrUùNAM 2023

Å SauƦıƤ2022 ŎžƏǟƵǫžƍǫǗǽǄƦŶchung ŶƄŃƤ34%, và ǫŁƱŘİȒtháng 11/2022 ,
ŘİƦžŕĹǳǟǿžƱŃƦŶƛƱŁƦƛĻƦǫžǾ2 trong ƛƍŎžǟȁTTCK Viêt Nam, ƦıƤ2023 là
pha žƷƄǔžǺŎŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ. ¥ţǫthúc phiên giao ŕƍŎžŎǳƵƄcùng ŎǼįƦıƤ
2023 , VNIndex ŘƲƦŶŎȁįǅƤǾŎ1129 ,93 ŘƄŦƤ, ǫıƦŶ+12,2% so ȋǂƄŎǳƵƄ
ƦıƤǫǗǽǂŎ. KLGD ŘŁǫ158 .525 ǫȚŎƸǔžƄţǳŘǽǃŎgiao ŕƍŎž, ǫıƦŶƦžūso ȋǂƄ
ƦıƤ2022 là khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫŁƱŘƏƦž,ǫžŦžƄŤƦǫžƍǫǗǽǄƦŶȋĽƦthu hút ŘǽǃŎǟǿ
quan tâm dòng ǫƄťƦ.

Å=ǳƵƄ2023 , ŎžƏǟƵP/E ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦlên ƤǾŎ13,63x ǫȀƤǾŎ10,8x ŎǳƵƄ
ƦıƤtrǽǂŎ. Tuy nhiên, ŎžƏǟƵP/B žƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ1,68x, so ȋǂƄ1,62x ŎǳƵƄ
ƦıƤtrǽǂŎ,ȋĽƦŘįƦŶǅvùng ŘİȒ10 ƦıƤ.

ÅùžƍtrǽǄƦŶtích ƛȉȒvà giao ŕƍŎžtǽǁƦŶŘƵƄŃƤŘŁƤtrong 5 tháng ŘĻǳƦıƤ,
khi nhà ŘĻǳǫǽcòn mang ƦžƄťǳtâm lý hoài nghi sau quá trình downtrend
ŎǼįƦıƤ2022 . Trong ƗžƱŃƦŶǫžǄƄgian này, chính ǔžǼliên ǫǺŎŘǽa ra các
chính sách žƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ,ƸƦŘƍƦžȋƓmô, giúp các doanh ƦŶžƄŤǔtháo Ŷǆ
khó ƗžıƦ...,ƦžǄŘƲdòng ǫƄťƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŕĻƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ.
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ù¿±Φù!ùΦ³ÃrΦDĀ³fΦ; ¾Φ= ¾

ùm{ùäĉÑ³f=mĊ³fKHOÁN ėrUùNAM 2023 (ǫƄţǔ)
ÅHţƦgiai ŘƱŁƦǫƄţǔtheo, trên ƦťƦlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà các chính sách žƹǫǗǃkinh
ǫţ, VN-Index Řŉcó ǟǿŌǾǫphá ƗžǀƄƦťƦvà ŘŁǫŘƏƦžǫŁƄƤƵŎ1255 ,11 ŘĻǳ
tháng 9 (ǫıƦŶžǁƦ381 ŘƄŦƤ, tǽǁƦŶǾƦŶ+43,6% so ȋǂƄƤǾŎŘİȒtháng
11/2022 và +20,2% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ).¥žƵƄƛǽǃƦŶgiao ŕƍŎžbình quân duy trì ǅ
ƦŶǽǆƦŶcao 15-16 ǫȚŎƸǔžƄţǳ/tháng . Trong ŘƲtiêu ŌƄŦǳlà nhóm ŎƸǔžƄţǳ
ngành =žǾƦŶkhoán ȋƵƦžǽǅƦŶƛǃƄǫǗǿŎǫƄţǔǫȀȒţǳǫƵlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ, cóƤǾŎžƷƄ
ǔžǺŎƤŁƦžƦžĹǫ+194 % (SSI +160%, FTS +165%...), nhóm ŎƸǔžƄţǳTài
nguyên ŎǁŌŃƦcó ƤǾŎžƷƄǔžǺŎ+71.5%, nhóm ŎƸǔžƄţǳngành Công ƦŶžŤ
ŶƄȂŘǽǃŎŘłǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ(FPT +50%), nhóm DĻǳkhí ǫıƦŶ+27%, nhóm Ngân
hàng ǫıƦŶ+6.2%...

Å Tuy nhiên, ŘĳŎŘƄŦƤquá trình žƷƄǔžǺŎluôn ǫƄťƤļƦƦžƄťǳȒţǳǫƵŌĹǫƦŶǄ,
dòng ǫƄťƦluân ŎžǳȒŦƦǗĹǫnhanh ŶƄȂįcác ngành , các nhóm ŎƸǔžƄţǳ.ùȀŶƄȂį
tháng 9,ǫžƍtrǽǄƦŶŘŃƱŎžƄťǳŘƄťǳŎžƏƦžnhanh trong vòng 8 ǫǳĻƦȋǂƄbiên Řƶ
230 ŘƄŦƤ, ƛŁƄƤƶǫƛĻƦƦȂįŘŉƛĹȒŘƄžĻǳžţǫƦƹƛǿŎžƷƄǔžǺŎtrong ǔžĻƦƛǂƦ
ƦıƤ2023 khi các ǟƵƛƄŤǳcho ǫžĹȒƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳȋĽƦŶĳǔƦžƄťǳkhó
ƗžıƦtrong khi cácƗȘȋƾƦŶŘŉŘǽǃŎǔžŃƦánh vào giá. DXYǫıƦŶlên trên 107 ,
ƛǃƄǟǳĹǫtrái ǔžƄţǳchính ǔžǼ±ȜǫıƦŶlên trên 5%,ƤǾŎcao ƦžĹǫtrong vòng
16 ƦıƤgây áp ƛǿŎƛǂƦǫǂƄǫȚgiá,ŌǳƶŎNHNN hút ǫƄťƦqua kênh tín ǔžƄţǳ.

ÅùžƍtrǽǄƦŶŘŉcho ǫžĹȒǟǿǔžǺŎžƷƄvà ŕĻƦƸƦŘƍƦžǫȀŘĻǳtháng 11 trǽǂŎŌƵƄ
ŎŃƦžDXYžŁƦžƄŤǫ. Bên ŎŁƦžŘƲ, FEDŎȉƦŶŕȀƦŶǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘƷƦŶǫžǄƄŘǽa
ra các ŕǿbáo ȋťȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2024 . Quá trình žƷƄǔžǺŎ
ŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶǫȀtháng 11/2023 ŘǽǃŎŕĽƦŕĲǫŌǅƄnhóm ŎƸǔžƄţǳngân hàng,
trong khi ŘƲžĻǳžţǫcác nhóm ngành khác ŘƄngang žƱĳŎtrong ǫǗŁƦŶthái
ŶƄŃƤgiá.

Å Dòng ǫƄťƦŘţƦǫȀƗžƵƄƦŶƱŁƄtham gia mua ròng ƛǂƦǫȀtháng 11/2022 Řŉ
quay ǫǗǅƛŁƄbán ròng liên ǫǺŎtháng 4/2023 . Theo ŘłŶƄŃƤŎǼįƤĳǫŌĴƦŶlãi
ǟǳĹǫVND trong khi FedȋĽƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶlãi ǟǳĹǫ, giá ǫǗƍbán ròng ǫıƦŶƤŁƦž
trong Q4,ŘŁǫƗȚƛǺŎ9,96 nghìn ǫȚŘƷƦŶtrong tháng 12.

Å§ȉȒƗţŎŃƦıƤ2023 ,ƗžƵƄƦŶƱŁƄbán ròng hǁn 24 nghìn ǫȚŘƷƦŶ,ŘƵƄƛĺǔȋǂƄȋƄŤŎ
mua ròng ŶĻƦ29 nghìn ǫȚė³Htrong ƦıƤtrǽǂŎ.HƄťǳnày ŎȉƦŶǔžŃƦánh xu
hǽǂƦŶŕƍŎžŎžǳȒŦƦdòng ȋƵƦrõ nét ǫȀcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǂƄƦƸƄsang các ǫžƍ
ǫǗǽǄƦŶphát ǫǗƄŦƦkhi cóǟǿkhác nhau ȋťchính sách ǫƄťƦǫŤŶƄȂįcácǖǳƵŎgia.

Å Dòng ǫƄťƦǫȀǫƸŎžǾŎtrong ƦǽǂŎ,ƗžƵƄǫǿdoanh công ty ŎžǾƦŶkhoán và dòng
ǫƄťƦǫȀnhà ŘĻǳǫǽcá nhân là ŘƄŦƤsáng trong ǟǿǔžǺŎžƷƄŎǼįVN-Index trong
2023 .

ùärW³ėË³fė¢MÔ 2024
Å Các xung ŘƶǫŘƍįchính ǫǗƍǫŁƄchâu Âu, Trung HƴƦŶcó ǫžŦkéo dài , ƗžƄţƦgiá
ŕĻǳneoǅƤǾŎcao và nhu ŎĻǳtrú ļƦvào USD và vàng ǫıƦŶlên.

Å§ŁƤphát ŘŉǔžĻƦnào žŁƦžƄŤǫǫŁƄ±Ȝ. Fed ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųžŁlãi ǟǳĹǫ3 ƛĻƦ
trong ƦıƤ2024 ,ƤƹƄƛĻƦ0,25%. Tuy nhiên, lãi ǟǳĹǫsau khi ŶƄŃƤŎŃ3 ƛĻƦȋĽƦ
ǟųǅƤǾŎcao 4,50 Ύ4,75%/ƦıƤgây khó cho ȋƄŤŎŘƄťǳhành ǫȚgiá ŎǼįėƄŤǫ
Nam

Å Lãi ǟǳĹǫŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎlà ȒţǳǫƵquan ǫǗƾƦŶžƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ.

Å Chúng tôi ŕǿbáo GDP 2024 ǫıƦŶ6,0-6,2% trong ƗƍŎžŌŃƦcǁǟǅ,ȋǂƄƛŁƤphát ǅ
ƤǾŎ3,5% và ǫȚgiá ǫıƦŶƗžƱŃƦŶ2,5-3% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

ÅHĻǳtǽcông ǟųǫƄţǔǫǺŎlà ŘƶƦŶƛǿŎchính cho ǫıƦŶtrǽǅƦŶ. Ngoài lǽǃƦŶȋƵƦ
trong chǽǁƦŶtrình ŘĻǳtǽcông 2023 chǽa ŶƄŃƄngân žţǫŎžǳȒŦƦsang 2024 ,
chính ǔžǼŘįƦŶxem xét ƦžƄťǳŕǿán ƤǂƄǟȁŕǺƦŶȋƵƦvay nǽǂŎngoài , ǫǗƄŦƦ
khai các ŕǿán ǫžıƤdò và khai thác ŕĻǳkhí, tiêu ŌƄŦǳlà ŕǿán Lô B ΎÔ Môn.
CácƗţžƱŁŎžŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶlǽǃƦŶxanh ǟųŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦ.

Å Các ngành ȑǳĹǫƗžļǳcó ǫžŦhǽǅƦŶƛǃƄǫȀǟǿǔžǺŎžƷƄkinh ǫţǫŁƄ±Ȝvà Châu
Âu,ŎȉƦŶnhǽǫȀcác gói kích thích kinh ǫţŎǼįTrung ãǳƵŎ.

Å FDI ŕǿbáo ȋĽƦduy trì ǫıƦŶtrǽǅƦŶƦžǄȋƍtrí ŎžƄţƦlǽǃŎŎǼįėƄŤǫNam trong
ŎžǳƹƄcung ǾƦŶtoàn ŎĻǳ.

Å Tuy nhiên, tiêu dùng và ŘĻǳtǽtǽnhân ŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶtrǽǅƦŶǫžĹǔdo thu
ƦžĺǔƗžŃŕǺƦŶȒţǳkém và giá ŎŃneo cao.
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Å Chúng tôi ŕǿbáo LNST các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫƦıƤ2023 ǟųŶƄŃƤƗžƱŃƦŶ
6-8% so ȋǂƄƦıƤ2022 ,ƦžǄcó LNST ƗžƵƄTài chính ǫıƦŶtrong khi các doanh
ƦŶžƄŤǔPhi tài chính ŶƄŃƤƤŁƦž.³ıƤ2024 , chúng tôi ŕǿbáo LNST các doanh
ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǟųžƷƄǔžǺŎlên 8-10%.

Å ±ǾŎlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶƗȘžŁƦ1 ƦıƤžƄŤƦǫŁƄǔžƸŌƄţƦtrong ƗžƱŃƦŶ4,2-
5.7%/ƦıƤ,ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶP/E 17,5-23,8x, cao žǁƦƤǾŎŘƍƦžgiá 2024 FŎǼįVN-
Index ŕǿphóng ǅƤǾŎ11.5x.ėǂƄȋƄŤŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔ
ŕǿƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦtrong 2024 , kênh ŶȁƄǫƄťƦǫƄţǫƗƄŤƤǟųcàng sinh ƛǄƄkém žǁƦso
ȋǂƄŘĻǳǫǽŎƸǔžƄţǳ.

Å ùžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦdo quy ŘƍƦžƤǂƄǫžĲǫ
ŎžĳǫŘƄťǳƗƄŤƦ³HùƗžƄţƦŶƄŃƤǟƵlǽǃƦŶ³Hùcá nhân tham gia.ùžƍtrǽǄƦŶŌĹǫ
ŘƶƦŶǟŃƦcòn khó ƗžıƦdo ƤĳǫŌĴƦŶgiá žƄŤƦǫŁƄcòn cao, dòng ȋƵƦǫǗƄŦƦkhai
ƦžƄťǳŕǿán ŌƍŎžĺƤƛŁƄdo các ŎžǼŘĻǳtǽkhó ƗžıƦ, ngân hàng žŁƦŎžţŶƄŃƄ
ngânͫTrong ŌƵƄŎŃƦžkhông có ƦžƄťǳcác kênh ŘĻǳtǽthay ǫžţ,ŕǿƗƄţƦdòng
ǫƄťƦƦƶƄǟųtham gia tích ŎǿŎvào ǫžƍtrǽǄƦŶŎƸǔžƄţǳƦıƤ2024 .

Å Tuy nhiên,ȋǂƄchênh ƛŤŎžlãi ǟǳĹǫƛǂƦŶƄȂįUSD và VND, ŎƶƦŶȋǂƄnhu ŎĻǳǫžţ
ŶƄǂƄtrú ĹƦvào USD và vàng ŶƄȂįcác ŌĹǫƸƦŘƍįchính ǫǗƍ, USD và vàng có ǫžŦ
là ƦžȂƦŶkênh ŘĻǳtǽthu hút ȋƵƦnhà ŘĻǳtǽcá nhân trong ƦıƤ2024 .

ÅDǿbáo dòng ǫƄťƦŎǼįTTCK ƦıƤ2024 ǟųƸƦŘƍƦžžǁƦƦıƤ2023 và có xu
žǽǂƦŶgia ǫıƦŶthanh ƗžƱŃƦgiao ŕƍŎž.=ǺǫžŦ:

ü Dòng ǫƄťƦƦƶƄǟųlà dòng ǫƄťƦchính tham gia ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦžǄȒţǳǫƵlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ.
Các ǫƸŎžǾŎtrong ƦǽǂŎ, ǫǿdoanh CTCK và ³Hùcá nhân là ƛǿŎŘǆtrong giai
ŘƱŁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄťǳŎžƏƦžŎǳƵƄǫȀtháng 9/2023 và ȋĽƦŘįƦŶǫƄţǔǫǺŎduy trì
giao ŕƍŎžƸƦŘƍƦž. Các CTCKȋĽƦcònƦžƄťǳdǽŘƍįǫıƦŶdǽƦǃcho vay ký ǖǳȜ.

DċΦ; ¾Φ= =Φ=m}ΦìÂΦė¢Φ±ÁΦ=mt³mΦ̧̩̩̫

¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃ
quan

¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ
¥ƍŎžŌŃƦƗžŃ

quan

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP 5.7-5.9% 6.0-6.2% 6.2-6.5%
CPI 3.80% 3.50% 3.20%

CácŎžƏǟƵȋƓmô khác Ʀžǽsau:

üėǂƄchính sách ǫƄťƦǫŤtrái ŎžƄťǳŎǼįėƄŤǫNam so ȋǂƄcác ƦťƦkinh ǫţƛǂƦ, có ǫžŦ
dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄŘĻǳtǽgián ǫƄţǔvào ǫžƍtrǽǄƦŶėƄŤǫNam ǟųkhông ƤŁƦžƤų, ít
ƦžĹǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 ,žƱĳŎcho ŘţƦkhi ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫtrong nǽǂŎ
ǫıƦŶlênŘİƦŶƗŦ.

ü Tuy nhiên, ƦıƤ2024 ,±Ȝvà EUǟųƦǂƄƛǀƦŶŕĻƦchính sách ǫƄťƦǫŤ, dù lãi ǟǳĹǫ
ȋĽƦǅƤǾŎcao ƦžǽƦŶxu žǽǂƦŶǟųlà ŶƄŃƤŎŃsang các ƦıƤsau. Trong khi ŘƲ,
Trung ãǳƵŎŘŉvà ŘįƦŶǫžǿŎžƄŤƦchính sách ǫƄťƦǫŤƦǂƄƛǀƦŶ,ǫıƦŶcung ǫƄťƦ. Do
ŘƲŕǿbáo dòng ǫƄťƦǫȀ³HùƦŶƱŁƄǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦso ȋǂƄ2023 . Nhà ŘĻǳǫǽ
ƦǽǂŎngoài žƄŤƦŘŉŎžȂƦŶƛŁƄŘłbán ròng và ǫǗǅƛŁƄmua ròng ŶĻƦŘĸȒ.

ü Các ŶƄŃƄpháp nâng žŁƦŶTTCKėƄŤǫNam và ȋĺƦhành žŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžKRX
là ȒţǳǫƵžĹǔŕĽƦdòng ǫƄťƦnhanh ǫȀcácǖǳȜETFtrong ƦŶĲƦhan.

ü LǽǃƦŶȋƵƦƦŶƱŁƄtham gia các thǽǁƦŶȋǺmua bán sáp Ʀžĺǔdoanh ƦŶžƄŤǔ,
mua bán ŕǿán ŕǿƗƄţƦǟųŕƷƄdào.



Câu ŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽmà chúng tôi žǽǂƦŶǫǂƄƦıƤ2024 ŎžǼȒţǳxoay quanh các

ŎžǼŘƄŦƤchính sau:

1) Ngành Ngân hàng và =žǾƦŶkhoán hǽǅƦŶƛǃƄǫȀƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ.

Lãi ǟǳĹǫǫžĹǔŎŃƄǫžƄŤƦKQKD,ƗžŃƦıƦŶǫǗŃƦǃvà nhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶŎǼįngǽǄƄ

vay; ŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦvà ŘƍƦžgiá ŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Các ŎƸǔžƄţǳtiêu ŌƄŦǳlà

Ngân hàng : VCB, STB, ACB, MBB,=žǾƦŶkhoán : HCM, VCI, BSI.

2)=žǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh ΎXu ǫžţǫĹǫȒţǳ

=žǳȒŦƦŘƸƄxanh ŘįƦŶlà ȋĹƦŘťŘǽǃŎŎŃǫžţŶƄǂƄquan tâm & là xu ǫžţǫĹǫȒţǳ

žƄŤƦnay. HƵƄȋǂƄėƄŤǫNam, Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII ŘǽǃŎban hành žƷƄtháng

5/2023 có ǫžŦcoi là ŌǽǂŎƦŶƱĳǫcho ngành ŘƄŤƦvà žǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶxanh . Câu ŎžǳȒŤƦngành ŘƄŤƦƦıƤ2024 theo chúng tôi ǫǗƾƦŶtâm là các

Dǿán žŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦͨŎǺǫžŦlà Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài

΄ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄ΅. Các DN ŕǿƗƄţƦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀcâu ŎžǳȒŤƦnày là PC1,

TV2, VNE. Bên ŎŁƦžŘƲ, ƦıƤ2024 , ŘƄŤƦthan và ŘƄŤƦkhí ǟųȋĽƦƗžŃquan do

ŘǽǃŎǽǳtiên huy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦŘƄŤƦthay cho ǫžǼȒŘƄŤƦkhi mà žƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino

ŕǿƗƄţƦȋĽƦǫƄţǔǫǺŎkéo dài ǫǂƄƦȁįƦıƤ2024 . Các DN ŘƄŤƦthan, ŘƄŤƦkhí ŘİƦŶ

quan tâm là QTP, NT2, POWͫ

3) Câu ŎžǳȒŤƦngành ŕĻǳkhí 2024 ΎmǽǂƦŶǫǂƄcác ŕǿán ƛǂƦǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ:

ėƄŤŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶcác ŕǿán ƛǂƦngành ŕĻǳkhí là ǗĹǫŎĹǔǫžƄţǫkhi mà ƦŶǳƷƦ

khí ǫŁƄcác ƤǀžƄŤƦŘįƦŶsuy ŶƄŃƤtrong khi nhu ŎĻǳkhí ǔžǺŎȋǺcho ŘƄŤƦlà ǗĹǫ

ƛǂƦ.mƄŤƦŘįƦŶcó ƦžƄťǳŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶƦžǽìǽùȁ

ùǗĲƦŶfH2, Kình ³ŶǽùǗĲƦŶ, Lô B ΎÔ Mônͫtrong ŘƲtheo chúng tôi ǫǗƾƦŶtâm

ƦıƤ2024 ǟųžǽǂƦŶǫǂƄDǿán Lô B ΎÔ Môn (ŎžǳƹƄŕǿán ŘƄŤƦkhí ƛǂƦƦžĹǫVN

žƄŤƦnay).Dǿán này ŕǿƗƄţƦcóǖǳȒţǫŘƍƦžŘĻǳǫǽŎǳƵƄcùng (FID) trong ƦıƤ 7

ù'±ΦHrW±ΦH*ĀΦùĉΦ̧̩̩̫

2024 và ǟųcho dòng khí ŘĻǳtiên vào ŎǳƵƄƦıƤ2026 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶǗĹǫ

ƦžƄťǳDN žǽǅƦŶƛǃƄǫȀƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎƛǂƦŎǼįDǿán Lô BΎÔ Môn: PVS, PXS

(thi công EPC),PVD và PVC (cung ŎĹǔŕƍŎžȋǺkhoan ǫžıƤdò và hóa ŎžĹǫdung

ŕƍŎžkhoan), PVB ΄ŌƾŎƵƦŶ΅ͨGAS (phân ǔžƵƄkhí cho các nhà máy ŘƄŤƦkhí). Bên

ŎŁƦžŘƲPV Gas ŎȉƦŶŘǽǃŎcho là žǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG khi tham

gia cung ŎĹǔkhí LNG cho các Nhà máy ŘƄŤƦkhí LNG.

4)³ŶǳƷƦȋƵƦFDIǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶΎ;HìKCNžǽǅƦŶƛǃƄ:

FDIŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶƦžǄcác žƄŤǔŘƍƦžkinh ǫţvà ėƄŤǫNam là ŘƄŦƤsáng

cho xu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǳƹƄcung ǾƦŶtoàn ŎĻǳ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶcác DN

;HìKCNǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶnày ǔžŃƄƗŦŘţƦ: IDC, VGC

5) Câu ŎžǳȒŤƦngành CNTT 2024 ΎùƄţƦvào ngành ǟŃƦȑǳĹǫcông ƦŶžŤcao

trên ƦťƦkinh doanh duy trì ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ.

ėƄŤǫNam là ƦǽǂŎcóǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǟƵnhanh ƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam

Á & ngày càng có vai trò ƛǂƦtrong ngành công ƦŶžŤǔžĻƦƤťƤǫžţŶƄǂƄkhi liên

ǫǺŎŎŃƄǫžƄŤƦǫžǾžŁƦŶvà ƛƾǫTop 30 ǫžţŶƄǂƄȋťgia công ǔžĻƦƤťƤ. Bên ŎŁƦžŘƲ,

Chính ǔžǼŎȉƦŶŘļȒƤŁƦžquá trình ŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵvà ǟŃƦȑǳĹǫchip và bán ŕĽƦ.

DN CNTTžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu ǫžţnày: FPT. Ngành Hóa ŎžĹǫcó DGCŎȉƦŶhǽǅƦŶƛǃƄǫȀ

nhu ŎĻǳgia ǫıƦŶnguyên ƛƄŤǳchoǟŃƦȑǳĹǫchip.

6);Hìdân ŎǽΎPhân khúc ΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗƗžŃquan ƦžǄȋƓmô ǫžǳĺƦƛǃƄ

ùžƍǫǗǽǄƦŶ;HìǫžǄƄgian qua ŘŉƦžĺƦŘǽǃŎƦžƄťǳchính sách žƹǫǗǃǫȀChínhǔžǼ.

Bên ŎŁƦžŘƲ,ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤžƹǫǗǃƦŶǽǄƄmua và ƦŶǽǄƄbán. Chúng tôi

cho ǗĴƦŶtrong ƦıƤ2024 , phân khúc nhà ǅΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųlà xu

žǽǂƦŶphát ǫǗƄŦƦchính. DN tiêu ŌƄŦǳŎĻƦchú ý: NLG, KDH.



ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţŕĻƦžƷƄǔžǺŎtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2024 , lãi ǟǳĹǫduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ,ȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳ
ǔžǺŎžƷƄǫƵǫhǁn 2023 ,ǫǗƄŦƦȋƾƦŶFed žŁlãi ǟǳĹǫ3 ƛĻƦtrong 2024 và ŶƄŃƤŘİƦŶƗŦlãi ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2025 ,
ƛŁƤphát và ǫȚgiá trong ƗžŃƦıƦŶƗƄŦƤsoát ŎǼįchính ǔžǼ,ėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤŘţƦŘĻǳǫǽžĹǔŕĽƦŎǼį
dòng ȋƵƦFDIͫ ABS ŕǿbáo VNIndex ƦıƤ2024 ǫıƦŶȋǽǃǫŘƏƦžƦıƤ2023 và žǽǂƦŶǫǂƄƤǺŎtiêu 1320 -1340 -
1358 ŘƄŦƤtrong ƗƍŎžŌŃƦŎžǼŘŁƱ.±ǾŎŘƍƦžgiá ŘǽǃŎnâng lên ƦžǄvào ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦŎǼįŎŃKQKDŎǼįdoanh
ƦŶžƄŤǔvà dòng ǫƄťƦǫžƍtrǽǄƦŶ,ǫǗťƦƦťƦƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔ.

¥ƍŎžŌŃƦ1 - TíchŎǿŎΎ¥ƍŎžŌŃƦǽu tiên

Trong ƗƍŎžŌŃƦnày,ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán ėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎŘłǔžǺŎžƷƄƦƵƄǫƄţǔǫȀƦıƤ2023 ,ŘŁǫƤǾŎǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶ15-20% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ.Dǿbáo ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫƄţǔǫǺŎžǽǂƦŶǫǂƄchinh ǔžǺŎvùng ŘƏƦžtrung žŁƦŎǼįƦıƤ
2023 ǫŁƄ1256 ŘƄŦƤǫžǄƄŘƄŦƤŶƄȂQ2/2024 , và ǫƄţǔǫǺŎžǽǂƦŶǫǂƄvùng giá 1320 -1340 -1358 (và có ǫžŦlên ǫǂƄ
1390 ŘƄŦƤ) trong ǫžǄƄgian ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2024 .

Trong biên ŘƶȋĺƦŘƶƦŶ338 ŘƄŦƤ+/- ǫȀ1020 -1358 ŘƄŦƤ, ǟųȋĽƦǫƄťƤļƦƦžȂƦŶpha ŘƄťǳŎžƏƦžnhanh , ŌĹǫ
ǫžǽǄƦŶ, do ȒţǳǫƵƗȘȋƾƦŶȋťŘƍƦžgiá trong Ƥƶǫchu ƗȘƤǂƄŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄtrǽǂŎƤǾŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼį
doanh ƦŶžƄŤǔ.

¥ƍŎžŌŃƦ2- Tiêu ŎǿŎ

¥ƍŎžŌŃƦnày ȑŃȒra trong ŌƵƄŎŃƦžtoàn ŎĻǳbùng ƦƸcác ŎǳƶŎxung Řƶǫlan ǗƶƦŶra ƦžƄťǳkhu ȋǿŎǫǗƾƦŶŘƄŦƤ;

thiên tai ŕƄŧƦra ǫǗĻƤǫǗƾƦŶtrên ǔžŁƤvi ƛǂƦ, Fed trì hoãn ȋƄŤŎžŁlãi ǟǳĹǫcǁŌŃƦŘţƦžţǫƦıƤ2024 và/žƱĳŎǫƄţǔ

ǫǺŎnâng lãi ǟǳĹǫŎǁŌŃƦ; kinh ǫţ±Ȝ, Trung ãǳƵŎͨChâu Âu ͫǔžǺŎžƷƄȒţǳ, gây ŃƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦdòng

ȋƵƦŘĻǳǫǽtoàn ŎĻǳ.

±ǾŎŘİȒŘƄŦƤǟƵtháng 11/2022 ǫŁƄvùng giá 870 ǟųŎžǽįŘǽǃŎxét là ŘİȒdài han. TTCKǗĹǫcó ǫžŦŎĻƦƗƄŦƤ

ŘƍƦžƛŁƄvùng giá 870-800 ƤƶǫƛĻƦƦȂį.

DċΦ; ¾Φė³r³DMĝΦ³ ±Φ̧̩̩̫
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ėǂƄŕǿbáo ¥ƍŎžŌŃƦ1, ǫžƍǫǗǽǄƦŶtích ŎǽŎtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄxu žǽǂƦŶǫıƦŶŎžǼŘŁƱ, ƦžǽƦŶȋĽƦǫƄťƤļƦ

ƦžȂƦŶpha ŘƄťǳŎžƏƦžnhanh và ŌĹǫƦŶǄ, chúng tôi ŘťȑǳĹǫ=žƄţƦlǽǃŎGiao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶȋǂƄnhà ŘĻǳtǽcá

nhân . Theo ŘƲ, nhà ŘĻǳtǽnên ŶƄŃƄngân ǫŁƄcác vùng žƹǫǗǃtrung žŁƦŎǼįVN-Index ǫŁƄ1130 và 1080 ŘƄŦƤ

trong ƦžȂƦŶƦžƍǔŘƄťǳŎžƏƦžŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶvà žŁǫȚǫǗƾƦŶǅcác ƦŶǽǆƦŶkháng ŎǿƤŁƦžŎǼį¥ƍŎžŌŃƦ1 ǅ

1255 và 1320 -1340 -1358 ŘƄŦƤ.

Các dòng ŎƸǔžƄţǳquan tâm ŘǽǃŎŘťŎĺǔtrong ǔžĻƦTâm ŘƄŦƤŘĻǳtǽ, và danh ƤǺŎƗžǳȒţƦƦŶžƍŎƸǔžƄţǳǅ

ǔžĻƦsau ŎǼįbáo cáo. TheoŘƲchúng tôi chú ǫǗƾƦŶvào các ngành hǽǅƦŶƛǃƄǫȀ:

üMôi trǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà ǟȁįŘƸƄ§ǳĺǫ: nhǽNgân hàng (VCB, STB, ACB, MBB),=žǾƦŶkhoán (HCM, VCI,

BSI),;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦdân cǽ(VHM, NLG, KDH)

ü Chính ǔžǼŘļȒƤŁƦžŘĻǳtǽcông nhǽXây ŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ(VCG, HHV) và Thép ΎėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ

(HPG, NKG, HSG, VLB)

ü Xu hǽǂƦŶgia ǫıƦŶFDI và ȑǳĹǫƗžļǳžƷƄǔžǺŎnhǽ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦKCN (IDC, VGC),=ŃƦŶŌƄŦƦΎlogistics

(HAH, PVT), Hàng ȑǳĹǫƗžļǳ(VHC, ANV).

ü Xu žǽǂƦŶƦıƦŶlǽǃƦŶxanh nhǽHƄŤƦ(PC1, POW, NT2),ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán ŕĻǳkhí ƛǂƦnhǽNgành

DĻǳkhí (GAS, PVS, PVD)ͫ

ü Ngành CNTT và Hóa ŎžĹǫȋǂƄxu hǽǂƦŶphát ǫǗƄŦƦǟŃƦȑǳĹǫchip và bán ŕĽƦ(FPT,DGC).

ü El Nino ŕǿbáo ŕƄŧƦra trong ǔžĻƦƛǂƦƦıƤ2024 ,ƗƄţƦ³žƄŤǫŘƄŤƦ(QTP),và HǽǄƦŶ(QNS) hǽǅƦŶƛǃƄ.

ü Và cácŎƸǔžƄţǳƦƸƄŌĺǫŎǼįcác ngành : FRT,DGW, MSH, STK,DBC, PANͫ

=mrT³Φ§ĉÐ=Φm1³mΦHÃ³fΦ³m1ΦH*ĀΦùĉΦ= Φ³m'³
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ù|³mΦm|³mΦ¥r³mΦùTΦė¢Φ±ÁΦùmTΦfrÏr

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

H1ΦmÄrΦámĆ=Φ=m)±Φ§0r



Å Kinh ǫţǫžţŶƄǂƄ2023 ŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŎǼįƦžƄťǳŎǳƶŎxung Řƶǫquân

ǟǿŕƄŧƦra trên ƦžƄťǳkhu ȋǿŎ(Nga ΎUkraine, Israel ΎHamaz , ŎıƦŶǫžĵƦŶ

trên ;ƄŦƦHǀͫ),ƦžƄťǳǫžŃƤžƾį- thiên tai ŕƄŧƦra ǫǗĻƤǫǗƾƦŶdo ŌƄţƦŘƸƄkhí

žĺǳgia ǫıƦŶ.

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫcao, USDǫıƦŶgiá, gây ra ƦžȂƦŶtác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎŘƵƄȋǂƄ

žŤǫžƵƦŶkinh ǫţtoàn ŎĻǳ.ìŃƦlǽǃƦŶŶƄŃƤƗžƄţƦgiá ŎŃƦžƄťǳƤĳǫhàng nông

ǟŃƦŎžǼŎžƵǫǫıƦŶƤŁƦž.=ıƦŶǫžĵƦŶtrên ;ƄŦƦHǀlàm gián ŘƱŁƦǫǳȒţƦȋĺƦ

ǫŃƄžǳȒţǫƤŁŎžŎǼįǫžţŶƄǂƄ, làm ǫıƦŶgiá ȋĺƦŎžǳȒŦƦvà giá hàng hóa.

ÅmƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫtoàn ŎĻǳsuy ŶƄŃƤdo nhu ŎĻǳtiêu dùng ǔžǺŎžƷƄȒţǳ

sau ŘŁƄŕƍŎž. =žƏǟƵPMI ǟŃƦȑǳĹǫǫŁƄchâu Âu và Trung ãǳƵŎliên ǫǺŎdǽǂƄ

ƦŶǽǆƦŶ50,ǫžŦžƄŤƦǟŃƦȑǳĹǫsuy ŶƄŃƤŕĻƦqua các tháng .
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¥r³mΦùTΦùmTΦfrÏrΦfr2±ΦùÂ=Φ³mĉDċΦ; ¾

³ŶǳƷƦ: IMF, ǟƵƛƄŤǳŎǼįASEAN do ADB ǽǂŎtính, ABS Research ³ŶǳƷƦ: IHS Markit, ABS Research

6.0 5.7 
5.2 

8.1 

1.7 

3.3 3.5 

2.1 

3.3 3.0 

1.0 

5.7 

3.0 
2.1 

0.7 

5.0 

2.0 

4.7 

2.9 

1.5 1.2 

4.2 

1.0 

5.0 

ùžţΦŶƄǂƄ±Ȝ EU ùǗǳƦŶΦãǳƵŎ³žĺǫΦ;ŃƦASEAN

Dǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţcho các ƦťƦkinh ǫţƛǂƦvà
toàn ŎĻǳ(%)

2021 2022 2023F 2024F
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ùƸƦŶΦžǃǔ ìŃƦΦȑǳĹǫ DƍŎžΦȋǺ

=žƏǟƵPMI toàn ŎĻǳ

Th12-21 Th12-22 Th12-23

Å Rào ŎŃƦthǽǁƦŶƤŁƄtoàn ŎĻǳngày càng gia ǫıƦŶ, do ǟǿphân ƤŃƦžkinh ǫţ

ŶƄȂįcác ƗžƵƄnǽǂŎŌƍchia ǗųŌǅƄcác xung Řƶǫchính ǫǗƍvà ȋƄŤŎtái ǟĲǔȑţǔŎžǳƹƄ

cung ǾƦŶtoàn ŎĻǳŘŉŘƄŘǽǃŎƤƶǫŎžĳƦŶŘǽǄƦŶdài ,Řǽa ǟŃƦȑǳĹǫȋťbên trong

các ǫžƍtrǽǄƦŶtiêu ǫžǺ.

ÅùıƦŶtrǽǅƦŶthǽǁƦŶƤŁƄtoàn ŎĻǳŘǽǃŎIMFƦžĺƦŘƍƦžŶƄŃƤǫȀ5,2% ƦıƤ2022

ȑǳƵƦŶ2,0% ƦıƤ2023 , ǫžĹǔžǁƦƦžƄťǳso ȋǂƄƤǾŎtrung bình 4,9% ŎǼįgiai

ŘƱŁƦ2000 - 2019 .

Å Trong ƦıƤ, ǫžţŶƄǂƄghi ƦžĺƦùžǀįǫžǳĺƦȋťžŁƦŎžţnhiên ƛƄŤǳhóa ǫžŁŎž

(COP28) ŘǽǃŎthông qua. Ngoài ra, có làn sóng doanh ƦŶžƄŤǔȋǆƦǃtrên toàn

ŎĻǳvà ƗžǼƦŶžƱŃƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǫŁƄTrung ãǳƵŎvà ƦžƄťǳnǽǂŎtrên ǫžţŶƄǂƄ.

Å IMFŕǿbáo tıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǫžţŶƄǂƄŎžĺƤƛŁƄǫȀ3,5% ƦıƤ2022 ȑǳƵƦŶ3,0%

ƦıƤ2023 và ŕǿbáo còn 2,9% ƦıƤ2024 .



Å NHTĉcác ƦťƦkinh ǫţƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄǫƄţǔǫǺŎǫžǿŎžƄŤƦchu ƗȘǫžĲǫŎžĳǫǫƄťƦǫŤ

ƤŁƦžƤųƦžĹǫtrong ƦžƄťǳǫžĺǔƗȚqua.=ǺǫžŦ, trong ƦıƤ2023 , FEDŘŉ4 ƛĻƦ

ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫcǁŌŃƦ, ƤƹƄƛĻƦ0,25%, lên ǫƵƄŘį5,50% - ƤǾŎcao ƦžĹǫhǁn 20

ƦıƤqua. NHTĉChâu Âu (ECB)žƷƄtháng 7/2023 ŎȉƦŶǫıƦŶlãi ǟǳĹǫlên 3,75%,

ƤǾŎcao ƦžĹǫtrong 23 ƦıƤqua. NHTĉAnh ŎȉƦŶǫıƦŶlãi ǟǳĹǫlên 5,25%,ƤǾŎ

cao ƦžĹǫtrong vòng 15 ƦıƤqua.

Å NgǽǃŎƛŁƄ, Trung ãǳƵŎǫžǿŎžƄŤƦchính sách ǫƄťƦǫŤƦǂƄƛǀƦŶŘŦžƹǫǗǃkinh ǫţ,

nâng ǫȚƛŤthâm žǺǫtài khóa lênƤǾŎcao ƦžĹǫba ǫžĺǔƗȚ.

Å¥ţǫǖǳŃƗžŃquan . §ŁƤphát ǅ±ȜŘŉŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 3,2% ŎǳƵƄ2023 và ŕǿ

ƗƄţƦǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎƤǺŎtiêu 2% vào ƦıƤ2026 . LŁƤphát ǅkhu ȋǿŎEU

ŎȉƦŶŘŉŶƄŃƤŶĻƦ3/4 ƗŦǫȀƤǾŎŘƏƦžǫžƄţǫƛĺǔcách ŘĸȒžǁƦ1 ƦıƤ(11,1%) và

ŘŉŘţƦŶĻƦhǁnƤǺŎtiêu ŎǼįECB (2%),ŕǿƗƄţƦŘŁǫŘǽǃŎtrong ƦıƤ2025 .
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³ŶǳƷƦ: Investing, ABS Research

³ŶǳƷƦ: Euromonitor International Macro Model ( ŎĺǔƦžĺǫngày 5/10/2023), ABS Research
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=mt³mΦámĈΦ³ÆΦ§ċ=Φùmā=ΦH+ĞΦù ³fΦΦùäĉÒ³fΦ¥r³mΦùT

TrǽǂŎŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦkinh ǫţkéo dài ǫȀŎǳƵƄ2022 , ChínhǔžǼŘŉtích ŎǿŎǫǗƄŦƦkhai
ƦžƄťǳŶƄŃƄpháp žƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ, trong khuôn ƗžƸChǽǁƦŶtrình žƹǫǗǃphát ǫǗƄŦƦ
kinh ǫţ- xã žƶƄ2023 ŘŉŘǽǃŎŘťra ǫȀŎǳƵƄ2022 và ƦžƄťǳŶƄŃƄpháp khác.=ǺǫžŦ:

- Chính sách ǫƄťƦǫŤ: NHNN 4 ƛĻƦŘƄťǳŎžƏƦžlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành , Řǽa ƤĳǫŌĴƦŶlãi
ǟǳĹǫǫžƍtrǽǄƦŶŶƄŃƤ~2,5% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ. Lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŶƄŃƤȋťƤǾŎǫžĹǔ
ƛƍŎžǟȁ.

- Chính sách tài khóa : HļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân các gói ŘĻǳtǽcông giá ǫǗƍhǁn 700
nghìn ǫȚŘƷƦŶ, gia žŁƦ/ƤƄŧƦ/ŶƄŃƤcác ƛƱŁƄǫžǳţ,ŎŃƄcách ǫƄťƦlǽǁƦŶǫıƦŶlǽǁƦŶŎǁ
ǟǅ...

- Các quy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫžƹǫǗǃǫžƍtrǽǄƦŶTPDN,žƹǫǗǃdoanh ƦŶžƄŤǔ.

- Chính sách ŘƵƄƦŶƱŁƄ: Nâng ŎĹǔquan žŤŎžƄţƦlǽǃŎtoàn ŕƄŤƦȋǂƄ±Ȝvà ³žĺǫ;ŃƦ,
ký mƄŤǔŘƍƦžthǽǁƦŶƤŁƄǫǿdo ȋǂƄIsrael (VIFTA)ͫ

- ¥ţǫǖǳŃ: GDP ŎŃƦıƤ2023 ŎǼįėƄŤǫNam ŘŁǫƗžƱŃƦŶ430 ǫȚUSD, ǫıƦŶ5,05%
so ȋǂƄƦıƤtrǽǂŎ,ǫžǳƶŎnhóm ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcao ƦžĹǫkhu ȋǿŎvà ǫžţŶƄǂƄ. Dù Ŏžǽį
ŘŁǫƤǺŎtiêu Řťra là 6-6,5% ƦžǽƦŶŘĸȒlà ƤǾŎtích ŎǿŎtrong ŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţǫžţ
ŶƄǂƄsuy Ȓţǳ.HƄŦƤsáng là ƤǾŎǫıƦŶGDPŘŉcao ŕĻƦqua các quý,ǟŃƦȑǳĹǫcông
ƦŶžƄŤǔvà xây ŕǿƦŶŘŉžƷƄǔžǺŎliên ǫǺŎǫȀquý 2/2023 choǫǂƄŎǳƵƄƦıƤ.
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§ƓƦžȋǿŎ Chính sách
͵Φ³ŶžƍΦǖǳȒţǫΦǟƵΦ̪̪ͼ³ã-CP;

;ĹǫΦŘƶƦŶΦǟŃƦ͵Φ³ŶžƍŘƍƦž̨̧ͼ̧̩̩̪ͼ³H-CP;
͵ΦùžƴƦŶΦǫǽΦ̧̩ͼ̧̩̩̪ͼùù-NHNN;
͵Φ³ŶžƍŘƍƦž08/2023 -³H-CP;

ùžƍΦǫǗǽǄƦŶΦǫǗİƄΦǔžƄţǳ͵ΦùžƴƦŶΦǫǽΦ̧̪ͼ̧̩̩̪ͼùù-NHNN;

mƹǫǗǃdoanh ƦŶžƄŤǔ

͵ΦfƄįΦžŁƦͼΦƤƄŧƦͼΦŶƄŃƤΦŎİŎΦƛƱŁƄΦǫžǳţΦ΄ė ùͨΦ;ŃƱΦȋŤΦƤƴƄΦǫǗǽǄƦŶͨΦ
ǫƄťƦΦǫžǳŢΦŘĹǫ΅ͩΦ³ŶžƍΦŘƍƦžΦǟƵΦ̫̫ͼ̧̩̩̪ͼ³H-=áͪΦãǳȒţǫΦŘƍƦžΦ
̩̬ͼ̧̩̩̪ͼãH-ùùŶͪΦ³ŶžƍΦŘƍƦžΦǟƵΦ̪̭ͼ̧̩̩̪ͼ³H-=áͪΦ³ŶžƍΦŘƍƦžΦǟƵΦ
̨̩ͼ̧̩̩̪ͼ³H-=áͪΦãǳȒţǫΦŘƍƦžΦ̧̨ͼ̧̩̩̪ͼãH-ùùŶͪΦ³ŶžƍΦǖǳȒţǫΦ
30/2022/UBTVQH15;
͵ΦùžƴƦŶΦǫǽΦ̧̭ͼ̧̩̩̪ͼùù-NHNN;

Chính sách khác ͵ΦùŁƄ¥ȘžƾǔǫžǾ̭ͨ ΦãǳƵŎΦžƶƄkhoá XV Řŉthông qua ƦžƄťǳȋıƦ
ŌŃƦƛǳĺǫquan ǫǗƾƦŶ(7 §ǳĺǫvà 9 ³ŶžƍǖǳȒţǫ);
͵ΦãǳƵŎΦžƶƄΦŘŉΦǫžƴƦŶΦǖǳįΦ³ŶžƍΦǖǳȒţǫΦȋťΦȋƄŤŎΦİǔΦŕǺƦŶΦǫžǳţΦǫžǳΦ
ƦžĺǔΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦŌƸΦǟǳƦŶΦǫžŝƱΦǖǳȒΦŘƍƦžΦŎžƵƦŶΦȑƲƄΦƤƿƤΦŎǁΦ
ǟǅΦǫžǳţΦǫƱłƦΦŎĻǳͪ

Các chính sách ŎǼįãǳƵŎΦžƶƄvà Chính ǔžǼžƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ

³ŶǳƷƦ: NHNN, ABS Research

±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶnhóm NHTM ƛǂƦŶƄŃƤƤŁƦž

³ŶǳƷƦ: Wichart.vn, ABS Research
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research

³ŶǳƷƦ: ABS Research, ǟƵƛƄŤǳƦıƤ2023 và 2024F ŎǼįThailand, Malaysia, 
Indonesia và Philippines theo ǽǂŎtính ŎǼįWorldbank

Å Quý 1/2023 ŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫıƦŶcao kéo dài ǫȀ2 tháng ŎǳƵƄƦıƤǫǗǽǂŎ,ǫžƍǫǗǽǄƦŶ
;HìŘƎƦžǫǗŤ, DN ǟŃƦȑǳĹǫΎȑǳĹǫƗžļǳǫžƄţǳŘǁƦhàng , áp ƛǿŎtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘİƱžŁƦŘŬƦĳƦŶ
lênƦťƦkinh ǫţͫNgành ŕƍŎžȋǺlà ŘƄŦƤsáng do tính mùa ȋǺ, cóƦžƄťǳƗȘƦŶžƏƛŧǫţǫtrong quý.

Å Quý 2/2023 là khi ƤƶǫƛƱŁǫcác ŶƄŃƄpháp ŘǽǃŎŘǽįra ƦžĴƤtháo Ŷǆkhó ƗžıƦƦžǽ: lãi ǟǳĹǫŌĲǫŘĻǳŶƄŃƤ,
các quy ŘƍƦžliên quan ŘţƦTPDN và ƦǃȑĹǳngân hàng ŘǽǃŎƦǂƄƛǀƦŶ; giãn ,ŶƄŃƤǫžǳţ, phí,ͫ HĻǳǫǽcông
ǫǗǅthành ƛǿŎkéoǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ.

Å Sang Quý 3 và Quý 4, GDPŘǽǃŎžƹǫǗǃŌǅƄƦŶǳƷƦȋƵƦŘĻǳǫǽcông,ǟŃƦȑǳĹǫ- ȑǳĹǫƗžļǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǗǅ
ƛŁƄsvckͫCác ngành ŕƍŎžȋǺliên quan ŘţƦǟŃƦȑǳĹǫ,ǫžǽǁƦŶƤŁƄŎȉƦŶǔžǺŎžƷƄǫƵǫtrong 2 quý ŎǳƵƄƦıƤ.
±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤȋťƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ. TínŕǺƦŶŘǽǃŎcác ngân hàng ŶƄŃƄngân ƤŁƦž,ƦžĹǫlà trong
các tháng ŎǳƵƄƦıƤ.

Å Công ƦŶžƄŤǔǔžǺŎžƷƄnhanh qua ǫȀƦŶquý,ŎŃƦıƤǫıƦŶ3,02%, trong ŘƲ, công ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦ,ŎžţǫŁƱ
ǫıƦŶ3,62%. Ngành ŕƍŎžȋǺǫıƦŶtrǽǅƦŶƤŁƦžƦžĹǫtrong các ngành ,ƦžǄcác ngành bán buôn bán ƛŭ,
ȋĺƦǫŃƄΎkho bãi , tài chínhΎngân hàng ΎŌŃƱžƄŦƤ,ŕƍŎžȋǺlǽu trú và ıƦǳƵƦŶͫ

ÅHĳŎŌƄŤǫ, ngành nông ƦŶžƄŤǔlà ngành žƄţƤhoi duy trì ŘǽǃŎǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcao žǁƦso ȋǂƄƦıƤ
ngoái xuyên ǟǳƵǫŎŃƦıƤ,ƦžǄgiá ǫǗƍȑǳĹǫƗžļǳcác Ƥĳǫhàng nông ǟŃƦchính ǫıƦŶƤŁƦž+18% svck (ƦƸƄ
Ōĺǫlà rau ǖǳŃvà ŶŁƱ). Trong ŌƵƄŎŃƦžŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳƗžƄţƦŶƄŃƤǟŃƦlǽǃƦŶvà ǫıƦŶgiá nông ǟŃƦtrên
ǫžţŶƄǂƄ,ėƄŤǫNam ǫĺƦhǽǅƦŶƛǃƄǫžţlà ƤƶǫnǽǂŎǟŃƦȑǳĹǫnông ƦŶžƄŤǔ,ŘįƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžtheo mô hình
ΖǟŃƦȑǳĹǫžȂǳŎǁΗŘŦǫıƦŶgiá ǫǗƍgia ǫıƦŶŎǼįǟŃƦǔžļƤ.
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Å Tính chung ŎŃƦıƤ2023 ,=žƏǟƵǟŃƦȑǳĹǫtoàn ngành công ƦŶžƄŤǔ(IIP)ǫıƦŶ1,5% YoY, là ƤǾŎǫıƦŶǫžĹǔ

ƦžĹǫǫȀ2010 ŘţƦnay. IIP các tháng ŘŉŌĲǫŘĻǳǫıƦŶso ȋǂƄcùng ƗȘǫȀquý 2, sau khi cóǟǿǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦž

trong quý 1.HƶƦŶƛǿŎchính ŘţƦǫȀcác ngành công ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦŎžţǫŁƱ,ǫıƦŶliên ǫǺŎǫȀtháng 6/2023

cho ŘţƦžţǫƦıƤȋǂƄƤǾŎǫıƦŶngày càng cao.³ƸƄŌĺǫƦžĹǫlà các ngành ŎžţŌƄţƦǫžǿŎǔžļƤ,ŕŤǫmay, hóa

ŎžĹǫ/phân bón, cao su,Ʀžǿį,ǟĲǫthép ,ŘƷƦƶƄǫžĹǫ,.v.v.

Å Trong khi ŘƲ, ngành khai khoáng liên ǫǺŎǟǺǫŶƄŃƤso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 ,ŎŃƦıƤ-3,9% svck do ǟǿǟǺǫ

ŶƄŃƤŎǼįžƱŁǫŘƶƦŶkhai thác than và ŕĻǳkhí. Trong khi ŘƲ,žƱŁǫŘƶƦŶkhai thác ǖǳĳƦŶkim ƛƱŁƄǫƄţǔǫǺŎ

žƷƄǔžǺŎ+9,5% svckƦžǄgiá ǖǳĳƦŶǟĲǫžƷƄǔžǺŎƤŁƦžsvck.

Å Tuy nhiên,ƤǾŎŘƶžƷƄǔžǺŎǟŃƦȑǳĹǫȋĽƦcòn Ȓţǳ.=žƏǟƵPMI trung bình ŎǼįƦıƤ2023 ǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫƗŦ

ǫȀǫžǄƄŘƄŦƤbùng phát ŘŁƄŕƍŎžCOVID-19 vào ƦıƤ2020 ,ǫžţžƄŤƦǟǾŎƗžǀŝngành ǟŃƦȑǳĹǫŎǼįėƄŤǫNam

Ȓţǳtrong žĻǳžţǫǫžǄƄgian ŎǼįƦıƤ2023 .
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research

³ŶǳƷƦ: Investing.com, ABS Research
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ìŃƦΦȑǳĹǫΦǔžǽǁƦŶΦǫƄŤƦΦȋĺƦΦǫŃƄΦͫ
mƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦȋǺΦžƹΦǫǗǃΦƗžįƄΦͫ
¥žįƄΦǫžİŎΦŕĻǳΦǫžƴΦȋłΦƗžƆΦŘƵǫΦͫ
ìŃƦΦȑǳĹǫΦǟŃƦΦǔžļƤΦǫȀΦƗžƱİƦŶΦͫ
¥žįƄΦǫžİŎΦǫžįƦΦŎǾƦŶΦȋłΦǫžįƦΦͫ
=;ΦŶƹΦȋłΦǟȑΦǟǔΦǫȀΦŶƹͨΦǫǗŝͨΦƦǾįΦͫ

ìŃƦΦȑǳĹǫΦǫǗįƦŶΦǔžǺŎΦ
ìŃƦΦȑǳĹǫΦƤİȒΦƤƲŎͨΦǫžƄţǫΦŌƍΦͫ

=ƴƦŶΦƦŶžƄŤǔΦŎžţΦŌƄţƦͨΦŎžţΦǫŁƱΦͫ
ìŃƦΦȑǳĹǫΦǟŃƦΦǔžļƤΦŘƄŤƦΦǫȁͨΦͫ

ìŃƦΦȑǳĹǫΦŶƄĹȒΦȋłΦǟŃƦΦǔžļƤΦǫȀΦͫ
ìŃƦΦȑǳĹǫΦŕįΦȋłΦŎİŎΦǟŃƦΦǔžļƤΦͫ
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      Khai khoáng khác

ìŃƦΦȑǳĹǫΦǫžįƦΦŎƵŎͨΦǟŃƦΦǔžļƤΦͫ
ùƱłƦΦƦŶłƦžΦŎƴƦŶΦƦŶžƄŤǔΦ

ùžƱİǫΦƦǽǂŎΦȋłΦȑȁΦƛȓΦƦǽǂŎΦǫžŃƄΦ
rƦͨΦǟįƱΦŎžŞǔΦŌŃƦΦŶžƄΦŎİŎΦƛƱŁƄΦ
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ìŃƦΦȑǳĹǫΦǫžǳƵŎͨΦžƱİΦŕǽǃŎΦȋłΦͫ
¥žįƄΦǫžİŎͨΦȑȁΦƛȓΦȋłΦŎǳƦŶΦŎĹǔΦͫ
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DŤǫΦ
ìŃƦΦȑǳĹǫΦŶƄǽǄƦŶͨΦǫǼͨΦŌłƦͨΦŶžţΦ
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=žƏǟƵIIP ƦıƤ2023 theo ngành (%YoY)



Å³ıƤ̩ ̧̩̪ͨǫƸƦŶƤǾŎŌİƦƛŭžłƦŶžƲįȋłŕƱįƦžǫžǳŕƍŎžȋǺǫƄŢǳŕǻƦŶǫžŝƱŶƄİžƄŤƦžłƦžǽǂŎŘŁǫ̭̩ͧ ̨̪̯ͨƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ̰̭ͨϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ΄ƦıƤ̧̩ ̩ǫ̩ıƦŶ

̩ϡ̧΅ͨƦţǳƛƱŁƄǫǗȀȒţǳǫƵŶƄİǫıƦŶ̨̮ͨϡ΄ƦıƤ̧̩ ̩ǫ̩ıƦŶ̨̯̬ͨ ϡ΅ͧùǗƱƦŶŘƲͩ

üDƱįƦžǫžǳŌİƦƛŭžłƦŶžƲįƦıƤ̩ ̧̩ǽ̪ǂŎŘŁǫ̫̯ͧ ̬̯̭ͨƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ̮ϡ̯ǫƸƦŶƤǾŎȋłǫıƦŶ̯̭ͨϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ΄ƛƱŁƄǫǗȀȒţǳǫƵŶƄİǫıƦŶ̭̰ͨϡ΅ͧùǗƱƦŶ

ŘƲƦͨžƲƤžłƦŶȋĺǫǔžļƤȋıƦžƱİŶͨƄİƱŕǺŎǫıƦŶ̨̫̫ͨ ϡ ƛͪǽǁƦŶǫžǿŎͨǫžǿŎǔžļƤǫıƦŶ̨̨̮ͨ ϡ ŘͪƷŕǻƦŶͨŕǺƦŶŎǺǫͨǗįƦŶǫžƄţǫŌƍŶƄįŘƎƦžǫıƦŶ̮̬ͨϡ ƤͪįȒƤĳŎǫıƦŶ

̨̮ͨ ϡͪ

üDƱįƦžǫžǳŕƍŎžȋǺƛǽǳǫǗǴͨıƦǳƵƦŶƦıƤ̩ ̧̩ǽ̪ǂŎŘŁǫ̭̮ ̪̬ͨƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ̨̧̯ͨϡǫƸƦŶƤǾŎȋłǫıƦŶ̨̮̫ͨ ϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎͧ

üDƱįƦžǫžǳŕǳƛƍŎžƛȂžłƦžƦıƤ̩ ̧̩ǽ̪ǂŎŘŁǫ̪̮̯ͨƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ̧̭ͨ ϡǫƸƦŶƤǾŎȋłǫıƦŶ̬̬̩ͨ ϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎͧ

üDƱįƦžǫžǳŕƍŎžȋǺƗžİŎƦıƤ̩ ̧̩ǽ̪ǂŎŘŁǫ̭̭ ̨̰ͨƦŶžƎƦǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ̨̧̭ͨϡǫƸƦŶƤǾŎȋłǫıƦŶ̨̧̫ͨ ϡǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎͧ
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³ŶǳƷƦ: GSO, FiinPro, ABS Research
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ùƸƦŶΦƤǾŎΦŌİƦΦƛŭΦžłƦŶΦžƲį;İƦΦƛŭΦžłƦŶΦžƲį

DƍŎžΦȋǺΦƛǽǳΦǫǗǴͨΦıƦΦǳƵƦŶDƍŎžΦȋǺΦƗžİŎ

DƍŎžΦȋǺΦƛȂΦžłƦžΦ- RHS



Å³ıƤ2023 , chính sách tài khóa ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫǗǅthành ƤƶǫŘƶƦŶƛǿŎŎžǼŎžƵǫŎǼį

ǫıƦŶtrǽǅƦŶkinh ǫţ. ChínhǔžǼŘĳǫƗţžƱŁŎžŶƄŃƄngân hǁn 700 .000 ǫƏŘƷƦŶǫƸƦŶȋƵƦ

ŘĻǳǫǽcông,ǫıƦŶƗžƱŃƦŶ25% (ƗžƱŃƦŶ140 .000 ǫƏŘƷƦŶ) soȋǂƄƗţžƱŁŎžƦıƤ2022 .

Å¥ţǫǖǳŃ,ȋƵƦŘĻǳtǽcông ǫžǿŎžƄŤƦǽǂŎŘŁǫ579.848 ,8 ǫȚŘƷƦŶ,ŘŁǫ81,87% ƗţžƱŁŎž

ùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼgiao, cao hǁn ǫȚƛŤǫžǿŎžƄŤƦƦıƤtrǽǂŎ.ìƵȋƵƦŶƄŃƄngân ǫıƦŶ

ƤŁƦž33,1% soȋǂƄcùng ƗȘ.

ÅHŦŘŁǫŘǽǃŎthành tích này, Chính ǔžǼŘŉcžǼŘƶƦŶ,ǖǳȒţǫƛƄŤǫǫžǿŎžƄŤƦƦžƄťǳŶƄŃƄ

pháp ŘŦŘļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông.³žƄťǳŕǿán ƛǂƦŘŉŘǽǃŎƗžǅƄcông

nhǽ:

üDǿán ŘǽǄƦŶcaoǫƵŎ;ĲŎNam (giai ŘƱŁƦ1 và 2)

ü Sân bay Long Thành

üHǽǄƦŶvành ŘįƄ3 (TP.mƷChí Minh)

üHǽǄƦŶvành ŘįƄ4 (Hà ³ƶƄ)ͫ 18
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³ŶǳƷƦ: ;ƶTài chính, ABS Research ³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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ėƵƦŘĻǳǫǽcông ǫžǿŎžƄŤƦ(2017 - 2023)

ėƵƦΦŘĻǳΦǫǽΦŎƴƦŶΦǫžǿŎΦžƄŤƦùȚΦƛŤΦǫžǿŎΦžƄŤƦΦǟƱΦȋǂƄΦƗţΦžƱŁŎž

ϡΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǟȋŎƗ

Å³ıƤ2023 , ngân sách nhà nǽǂŎthu ŘŁǫ1,62 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ(+14,8% svck), chi ngân

sách ǽǂŎŘŁǫ2,08 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ(+16,3% svck), trong ŘƲŎžǼȒţǳdo chi ŘĻǳtǽphát

ǫǗƄŦƦ727 nghìn ǫȚ, ǫıƦŶƤŁƦž+38,1% svck. Tuy nhiên, ǫȚƛŤŌƶƄchi ngân sách ƦıƤ

2023 ŕǽǂƄ4% soƤǾŎ4,42%ãǳƵŎžƶƄcho phép.

Å Chính sách tài khóa còn ƦžƄťǳdǽŘƍį: ³ǃcông ŘţƦŎǳƵƄƦıƤ2023 ƗžƱŃƦŶ37%

GDP,ǫžĹǔžǁƦƦžƄťǳsoƤǾŎǫǗĻƦ60% mà ãǳƵŎžƶƄŘťra.³ǃChính ǔžǼƗžƱŃƦŶ34%

GDP,ǫžĹǔžǁƦƦžƄťǳso ȋǂƄƤǾŎǫǗĻƦ50%.=ǁŎĹǳƦǃtích ŎǿŎͨŕǽƦǃtrong ƦǽǂŎǫıƦŶ

lên,ƦǃƦǽǂŎngoài ŶƄŃƤŕĻƦ.

Å Theo ;ƶTài chính, vǂƄƤǾŎƦǃǫžĹǔso ǫǗĻƦƦžǽžƄŤƦnay và ŎǁŎĹǳƦǃǫžǳĺƦƛǃƄsau

ƤƶǫǫžǄƄgian ŎǁŎĹǳƛŁƄƦǃcông, ėƄŤǫNam có ƦžƄťǳŕǽŘƍįǫƄţǔǫǺŎvay Ʀǃcông ŘŦ

ǫǗƄŦƦkhai vay ȋƵƦcho ƦžȂƦŶŕǿán ƛǂƦlà ŘƶƦŶƛǿŎŎǼįƦťƦkinh ǫţǫͨŁƱra žƄŤǳǖǳŃ

kinh ǫţnhanh ƦžĹǫvà ŌťƦȋȂƦŶƦžĹǫ.



ėÂ³ΦeDrΦfr2rΦ³f'³ΦH0ùΦ¥ĦΦ§Ć=

=ǁŎĹǳvƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ŘıƦŶký
giai ŘƱŁƦ2019 -2023 (Hȋǫ:ùȚUSD)

³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research

ėƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ǫžǿŎžƄŤƦ9 tháng
các ƦıƤ2019 -2023 (Hȋǫ:ùȚUSD)
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=ǁŎĹǳvƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài
2023 theo ŘƵƄtác

Å TƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài (FDI) tính ŘţƦngày 20/12/2023 ŘŁǫŶĻƦ36,61 ǫȚUSD,ǫıƦŶ32,1% so ȋǂƄcùng ƗȘ.ėƵƦǫžǿŎžƄŤƦŎǼįŕǿán ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ǽǂŎŘŁǫ

ƗžƱŃƦŶ23,18 ǫȚUSD,ǫıƦŶ3,5% soȋǂƄƦıƤ2022 .HĸȒŎȉƦŶlà ƤǾŎŶƄŃƄngân ƗȚƛǺŎǫȀǫǗǽǂŎǫǂƄnay . Riêng vƵƦŘĻǳǫǽthông qua góp ȋƵƦmua ŎƸǔžĻƦŘŁǫžǁƦ8,5

ǫȚUSD,ǫıƦŶ65,7% soȋǂƄcùng ƗȘ, tích ŎǿŎtrong ŌƵƄŎŃƦždòng ȋƵƦtoàn ŎĻǳŎžǳȒŦƦŕƍŎžƗžǀƄcácǫžƍtrǽǄƦŶƤǂƄƦƸƄvà ŎĺƦbiên.

Å Ngành ŎžţŌƄţƦ,ŎžţǫŁƱȋĽƦlà ƛƓƦžȋǿŎŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦƦžĹǫtrong ȋƵƦŘĻǳtǽFDI, thu hút žǁƦ23,5 ǫȚUSD,ŎžƄţƤ64,2% ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽŘıƦŶký và ǫıƦŶ39,9%

soȋǂƄcùng ƗȘ. Ngành kinh doanh ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘǾƦŶǫžǾ2 ȋǂƄǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽŶĻƦ4,67 ǫȚUSD,ŎžƄţƤžǁƦ12,7%ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽŘıƦŶký,ǫıƦŶ4,8% svck.

Å VƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ǫƄţǔǫǺŎǫĺǔtrung ƦžƄťǳvào cácǫƏƦžͨthành ǔžƵcóƦžƄťǳƛǃƄǫžţtrong thu hút ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài (cóŎǁǟǅžŁǫĻƦŶǫƵǫͨƦŶǳƷƦnhân ƛǿŎƸƦŘƍƦžͨ

ƦƹƛǿŎŎŃƄcách ǫžǼǫǺŎhành chính và ƦıƦŶŘƶƦŶtrong công tác xúc ǫƄţƦŘĻǳǫǽͫ),ƦžǽTPHCM,mŃƄPhòng, ãǳŃƦŶNinh, ;ĲŎGiang, Thái Bình, Hà ³ƶƄͨ;ĲŎNinh,

³ŶžŤAn, BìnhDǽǁƦŶͨHƷƦŶNai. Riêng 10 ŘƍįǔžǽǁƦŶnày ŘŉŎžƄţƤǫǂƄ78,6%ǟƵŕǿán ƤǂƄvà 74,4% ǟƵȋƵƦŎǼįŎŃƦǽǂŎtrong ƦıƤ2023 .

Å Singapore ,³žĺǫ;ŃƦvà Hong Kong là 3 ŘƵƄtác ŕĽƦŘĻǳvťǟƵȋƵƦŘĻǳtǽvào ėƄŤǫNam ŎŃƦıƤ2023 ȋǂƄǟƵȋƵƦǫıƦŶƤŁƦž,ƛĻƦlǽǃǫŘŁǫ+5,4%, +37,3% và +110%

soȋǂƄcùng ƗȘ.
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mƱŁǫŘƶƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳhàng hóa ŎǼįėƄŤǫNam trong 2023 ŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŎǼįŘłŶƄŃƤǫıƦŶtrǽǅƦŶkinh ǫţǫžţŶƄǂƄ. Giá ǫǗƍȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳhàng hóa

ŎǼįėƄŤǫNam ƛĻƦŘĻǳtiên suy ŶƄŃƤsau giai ŘƱŁƦ10 ƦıƤ2012 Ύ2022 liên ǫǺŎǫıƦŶ. Tính chung ŎŃƦıƤ2023 ,ǫƸƦŶkim ƦŶŁŎžȑǳĹǫ,ƦžĺǔƗžļǳhàng hóa ǽǂŎŘŁǫ683

ǫȚUSD,ŶƄŃƤ6,6% soȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ, trong ŘƲȑǳĹǫƗžļǳǽǂŎŘŁǫ355 ,5 ǫȚUSD,ŶƄŃƤ4,4%;ƦžĺǔƗžļǳŘŁǫ327 ,5 ǫȚ,ŶƄŃƤ8,9%.

Giá ǫǗƍȑǳĹǫƗžļǳŶƄŃƤƤŁƦžtrong 8 tháng ŘĻǳƦıƤǅƦžƄťǳnhóm ngành hàng hóa có giá ǫǗƍƛǂƦƦžǽŘƄŤƦǫžƱŁƄ,ŘƄŤƦǫȁ,ŕŤǫmay, máy móc ǫžƄţǫŌƍ, da giày ,Ŷƹ,ǫžǼȒ

ǟŃƦͫTuy nhiên, tình hình ŕĻƦŎŃƄǫžƄŤƦƗŦǫȀtháng 9/2023 ,ǫıƦŶŕĻƦqua ǫȀƦŶtháng . GiáǫǗƍȑǳĹǫƗžļǳtrong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤŘŉǫıƦŶ+15% soȋǂƄ6TŘĻǳƦıƤ.ĝǳĹǫsiêu

thǽǁƦŶƤŁƄhàng hóa ǽǂŎŘŁǫƤǾŎcao ƗȚƛǺŎ28 ǫȚUSD,ŶĹǔ2,3 ƛĻƦƤǾŎŘŁǫŘǽǃŎƦıƤ2022 .³žĺǔsiêuŕƍŎžȋǺ2023 ǅƤǾŎ9,74 ǫȚUSD,ŶƄŃƤ-24,8% svck.

±ĳǫhàng nông ǟŃƦlà ŘƄŦƤsáng ŎǼįžƱŁǫŘƶƦŶȑǳĹǫƗžļǳƦıƤ2023 ,ƦƸƄŌĺǫlà ŶŁƱ, rau ǖǳŃ, cao su, cà phê,ŘƄťǳͫȋǂƄcác ǫžƍtrǽǄƦŶƦžĺǔƗžļǳƛǂƦlà Trung ãǳƵŎͨ

ASEANͫ

ėťǫžƍtrǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ,ŘƄŦƤtích ŎǿŎlà ėƄŤǫNam Řŉthu žūǔŘǽǃŎthâm žǺǫthǽǁƦŶƤŁƄȋǂƄcác ŘƵƄtác Trung ãǳƵŎ(-17,6% svck), Asean (-37,2% svck), Hàn ãǳƵŎ(-

23,3% svck).ÒŎžƄťǳngǽǃŎƛŁƄ,ǫžĳƦŶdǽthǽǁƦŶƤŁƄȋǂƄ2 ŘƵƄtác ȑǳĹǫƗžļǳƛǂƦƦžĹǫlà ±Ȝ(-12,6% svck) và EU (-7,6% svck)Ōƍthu žūǔdo ƦžƄťǳnguyên nhân nhǽnhu

ŎĻǳŶƄŃƤ, hàng hóa công ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦŎǼįėƄŤǫNam ŌƍƤĹǫǟǾŎŎŁƦžtranhͫTrung ãǳƵŎlà ǫžƍtrǽǄƦŶduy ƦžĹǫȑǳĹǫƗžļǳcóǫıƦŶtrǽǅƦŶ.

³ŶǳƷƦ: GSO, FiinPro, ABS Research
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(ǫȚUSD)

ĝǳĹǫΦƗžļǳ³žĺǔΦƗžļǳ=İƦΦŎĸƦΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄΦ΄ǫǗǺŎΦǔžŃƄ΅



ùƆƦžŎžǳƦŶŎŃƦıƤ̩ ̧̩̪ͨŎžƏǟƵ=árǫıƦŶ̩̪ͨ ϡ̬ǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎͨŘŁǫƤǺŎǫƄŢǳώ̫̬ͨ ϡƤłãǳƵŎžƶƄŘť

Ǘįͧ

Å=árŌƎƦžǖǳĸƦƦıƤ̩ ̧̩ǫ̪ıƦŶǟƱȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎŕƱƤƶǫǟƵƤĳǫǟƵƤĳǫžłƦŶͨŶƄİŎŃŕƱƦžłƦǽǂŎ

ǖǳŃƦƛȓŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶƦžǽŕƍŎžȋǺŶƄİƱŕǺŎǫͨžǳƵŎȋłŕƍŎžȋǺȒǫţƤͨǾŎƛǽǁƦŶŎǁǟǅƤǂƄŶͨƄİ

ŌİƦƛŭŘƄŤƦŌƎƦžǖǳĸƦͨͧͧͧ³ŶƱłƄǗįŎͨžƏǟƵŶƄİƛǽǁƦŶǫžǿŎǫıƦŶŕƱŶƄİŶŁƱǫıƦŶǫžŝƱŶƄİŶŁƱȑǳĹǫ

ƗžļǳͪŶƄİȋĺǫƛƄŤǳȑĸȒŕǿƦŶǫıƦŶǫžŝƱŶƄİƦŶǳȒŢƦƦžƄŢƦȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳȋłƱͧͧ ͧ

Å³ŶǽǃŎƛŁƄŎͨžƏǟƵŶƄİƦžƲƤȑıƦŶŕĻǳǫǗƱƦŶƦǽǂŎƦıƤ̩ ̧̩Ŷ̪ƄŃƤ̨̨̧ͨϡ̩ǟƱȋǂƄƦıƤ̩ ̧̩̩ͨŶƄİŶįǟ

ŶƄŃƤ̭̰ͨ ϡ̫ǫžŝƱŌƄţƦŘƶƦŶŎǼįŶƄİǫžţŶƄǂƄŶƄǴǔƛłƤŶƄŃƤŎžƏǟƵŶƄİŕƍŎžȋǺŶƄįƱǫžƴƦŶȋł=árͧ

Å§ŁƤǔžİǫŎǁŌŃƦǫıƦŶ̨̫ͨ ϡ̭ ŎͨįƱžǁƦƤǾŎǫıƦŶ=árŌƎƦžǖǳĸƦŎžǳƦŶ΄ǫıƦŶ̪̩ͨ ϡ̬ Ŏ̈́žǼȒţǳŕƱŶƄİ

ȑıƦŶŕĻǳȋłŶƄİŶįǟŶƄŃƤŶƄǴǔƗƄťƤŎžţǫƵŎŘƶǫıƦŶŎǼį=árƦžǽƦŶŘǽǃŎƛƱŁƄǫǗȀǫǗƱƦŶŕįƦžƤǺŎ

ǫƆƦžƛŁƤǔžİǫŎǁŌŃƦͧ³ŶǽǃŎƛŁƄƛͨǽǁƦŶǫžǿŎͨǫžǿŎǔžļƤǫǽǁƄǟƵƦŶͨƦıƦŶƛǽǃƦŶŕͨƍŎžȋǺȒǫţȋłŶƄİƱ

ŕǺŎŎȉƦŶƛłƦžȂƦŶȒţǳǫƵƛłƤǫıƦŶƤŁƦž=árȋłŎȉƦŶŘǽǃŎƛƱŁƄǫǗȀƗžǀƄŕįƦžƤǺŎǫƆƦžƛŁƤǔžİǫŎǁ

ŌŃƦͧ
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³ŶǳƷƦ: GSO, ABS Research
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ùƵŎŘƶǫıƦŶƛŁƤphát và CPI ėƄŤǫNam (2020 - 2022) 

CPI (MoM) CPI (YoY) - RHS §ŁƤΦǔžİǫΦŎǁΦŌŃƦΦ΄ĞƱĞ΅Φ- RHS
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³ŶǳƷƦͩΦ³m³³ͨΦĘƄŎžįǗǫͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

NHNN ŌƵƦƛĻƦŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành trong 2023
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ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶ2023 ŘŁǫ13,7% svck

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦžǳȒΦŘƶƦŶ
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Å³ıƤ̩ ̧̩̪ͨǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƆƦŕǺƦŶŘŁǫ̨̪̮ͨϡ ǫͨžĹǔžǁƦƤǺŎǫƄŢǳ̨ϡ̫ ǟͨƱƦŶȋĽƦŎƲǫžŦ

ŎƱƄƛłǫƆŎžŎǿŎǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžƦžǳŎĻǳǫƆƦŕǺƦŶȒţǳͧùƸƦŶŕǽƦǃǫƆƦŕǺƦŶŎǼįƦťƦƗƄƦžǫţ

ŘŁǫŶĻƦ̨̪̭ͨ ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶͨǫžŝƱŘƲǽǂŎǫƆƦž̨̪ͨ ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶŘŉŘǽǃŎŌǁƤǗįƦťƦƗƄƦž

ǫţǫǗƱƦŶ̧̩̩̪ͧ

ÅùıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƆƦŕǺƦŶǫǗƎǫǗŤǟƱȋǂƄŎİŎƦıƤǫǗǽǂŎͨǅƤǾŎǫžĹǔǫǗƱƦŶ̮ǫžİƦŶŘĻǳƦıƤȋł

ŎžƏǫıƦŶǫƵŎŕĻƦǫǗƱƦŶ̩ǖǳȓŎǳƵƄƦıƤͨŘĳŎŌƄŤǫǫǗƱƦŶǫžİƦŶ̨̩ͨǟįǳƗžƄ³m³³ŶƄįƱ

ǫžŢƤžŁƦƤǾŎǫıƦŶǫƆƦŕǺƦŶŎžƱŎİŎ³mù±ͧ

ÅùǗǽǂŎƦžȂƦŶƗžƲƗžıƦŎǼįǫƆƦŕǺƦŶȋłŎŃƦťƦƗƄƦžǫţͨ³m³³ŘŉƛƄŢƦǫǺŎ̫ƛĻƦŘƄťǳ

ŎžƏƦžŶƄŃƤŎİŎƤǾŎƛŉƄǟǳĹǫŘƄťǳžłƦžͨȋǂƄƤǾŎŶƄŃƤ̧̬ͨΊ̧̩ͨϡͼƦıƤͨŘŦžƹǫǗǃǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶͧHţƦŎǳƵƄƦıƤͨƛŉƄǟǳĹǫǫƄťƦŶȁƄȋłŎžƱȋįȒƤǂƄŎǼįŎİŎ³mù±ŘŉŶƄŃƤƗžƱŃƦŶ

žǁƦ̩̬ͨ ϡͼƦıƤǟƱȋǂƄŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩̩ͧ§ŉƄǟǳĹǫžǳȒŘƶƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫžǁƦ

̨ Ʀ̧ıƤǖǳįͧ



Å Tháng 8/2023 ,ǫƸƦŶǫƄťƦŶȁƄŎǼįdân cǽvà ǫƸŎžǾŎkinh ǫţŘŉǫıƦŶsvck vǽǃǫƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶ

ŎǼįtín ŕǺƦŶ, ƛĻƦŘĻǳtiên ƗŦǫȀtháng 5/2021 . Tháng ŎǳƵƄƦıƤ2023 ,ǫƸƦŶǫƄťƦŶȁƄŌĺǫǫıƦŶ

ƤŁƦž, ǽǂŎ+14,3% svck, trong ŌƵƄŎŃƦžlãi ǟǳĹǫǫƄťƦŶȁƄliên ǫƄţǔŶƄŃƤƤŁƦžvà žƄŤƦŘŉȋť

ƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ. HƄťǳnày trái ngǽǃŎȋǂƄtình hình ƦıƤ2022 , khi các NHTM Ŷĳǔkhó ƗžıƦ

trong ȋƄŤŎhuy ŘƶƦŶǫƄťƦŶȁƄŌĹǫŎžĹǔlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶliên ǫǺŎǫıƦŶcao.

ÅùƄťƦŶȁƄǫıƦŶcao do ƤƶǫǟƵnguyên nhân sau:

üùžĳƦŶdǽthǽǁƦŶƤŁƄŘŁǫƗȚƛǺŎhǁn 28 ǫȚUSD cùng lǽǃƦŶȋƵƦFDIŶƄŃƄngân ŕƷƄdào

ƗžƄţƦNHNN mua vào ƤƶǫlǽǃƦŶƛǂƦƦŶƱŁƄǫŤvà bǁmǫƄťƦVND ra ǫžƍtrǽǄƦŶ.

ü Chính ǔžǼǫıƦŶcǽǄƦŶŶƄŃƄngân ŘĻǳtǽcông giúp lǽǃƦŶǫƄťƦngân sách lâu nay ƦĴƤ

trong žŤǫžƵƦŶngân hàng ŘǽǃŎŘǽa vào kinh ǫţŘŦlǽu thông .

ü=žƏriêng trong tháng ŎǳƵƄƦıƤ,ƤƶǫlǽǃƦŶƛǂƦtín ŕǺƦŶ,ǽǂŎ563 .000 ǫȚŘƷƦŶŘǽǃŎŶƄŃƄ

ngân , giúp ŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦŎǼįngǽǄƄdân và doanh ƦŶžƄŤǔ.

23
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³ŶǳƷƦ: NHNN, Wichart , ABS Research
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ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶvà huy ŘƶƦŶ(%YoY)

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦžǳȒΦŘƶƦŶ
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±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫhǁn 10 ƦıƤ
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³ŶǳƷƦͩΦeƄƄƦáǗƱͨΦrƦȋŝǟǫͧŎƱƤͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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ùȚgiá ŶƄȂǅΦƤǾŎcao trong Q4 dù DXY ŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤ

Giá USD mua vào Giá USD bán ra DXY

Å TínhŘţƦngày 29/12, DXYŘŁǫƤƵŎ101 ,33,ǫıƦŶ0,77% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

ÅùȚgiá USD tham ŎžƄţǳǫŁƄìǅgiao ŕƍŎžNgân hàng Nhà ƦǽǂŎmua vào - bán ra ŘƄ

ngang ,ŎǳƵƄtháng 12 ǅƤǾŎ23.400 ŘƷƦŶ- 25.009 Trong ŌƵƄŎŃƦžlãi ǟǳĹǫǫƄťƦŶȁƄǫƄţǔ

ǫǺŎŘƷƦŶ. Trong khi ŘƲ,ǫȚgiá trên ǫžƍtrǽǄƦŶǫǿdo ǫıƦŶ2,93% soȋǂƄŘĻǳƦıƤlên ƤǾŎ

24.770 VND/USD,ȋĽƦtrong ngǽǆƦŶƤǺŎtiêu ŎǼįChínhǔžǼ.

ÅùȚgiá ŕƄŧƦŌƄţƦtheo ŘłǫıƦŶŎǼįDXY trong 3 quý ŘĻǳƦıƤ. Tuy nhiên, trong Q4, DXY

ŘƄngang và ŶƄŃƤƤŁƦžnhǽng ǫȚgiá ȋĽƦneo cao và ǫıƦŶƦžūŎžǼȒţǳdo chênh ƛŤŎž

lãi ǟǳĹǫtrong ƦǽǂŎvà lãi ǟǳĹǫŘƷƦŶUSD trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶǖǳƵŎǫţngày càng thu žūǔ.

Å Do lãi ǟǳĹǫŶƄŃƤȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎvà giá vàng ǫžţŶƄǂƄǫıƦŶƤŁƦžtrong 2 tháng

ŎǳƵƄƦıƤ, giá vàng ƤƄţƦŶSJCŘŉƦžŃȒȋƾǫ, ǫıƦŶlên ƤǾŎcao ƦžĹǫquanh 80 ǫǗƄŤǳ

ŘƷƦŶ/lǽǃƦŶ,ǫıƦŶ8,7% soȋǂƄtháng trǽǂŎ,ǫǗǽǂŎkhi žŁƦžƄŤǫƦžȂƦŶngày ŎǳƵƄƦıƤ.

Giá vàng trong nǽǂŎŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžtrong các tháng ŎǳƵƄƦıƤ

³ŶǳƷƦ: Webgia.com, ABS Research
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DċΦùäĎΦ³f¾0rΦmÂrΦmÄrΦámĆ=Φ³m\

ÅDǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄŎŃƄǫžƄŤƦùͩžŝƱ³m³³ŕͨǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄžƷƄǔžǺŎǫǗƱƦŶƦȁįŘĻǳƦıƤƛŢƦƤǾŎŎįƱƦžĹǫ

̯̰̩ͨ ǫȚĀìDŎǳƵƄǫžİƦŶ̭ͧ³ŶǳȒŢƦƦžĸƦŕƱŎİƦŎĸƦǫžįƦžǫƱİƦǫƸƦŶǫžŦŕǽǁƦŶͨŘŁǫ̨̬ͨ ǫ̫ȚĀìDǫǗƱƦŶ

ǖǳȓ̨ͨǟįǳŘƲǫıƦŶƛŢƦ̧̪ͨ ǫ̫ȚĀìDǫǗƱƦŶǖǳȓ̩ͧùǳȒƦžƄŢƦǫǗƱƦŶǖǳȓ̪ȋłŘĻǳǖǳȓ̫ͨƤǾŎŕǿǫǗȂŶƄŃƤ

ƦžūŕƱŎİƦŎĸƦǫƸƦŶǫžŦŘŁǫŶƄİǫǗƍĸƤ̨ ̫ͨ ǫ̬ȚĀìDǫǗƱƦŶǖǳȓ̪ͧ

Å±ĳŎŕǻǫǗƱƦŶã̪ ŎͨİƦŎĸƦȋŉƦŶƛįƄŘŁǫƤǾŎŎįƱ̰̭ͨ ǫ̮ȚĀìDƦžǄȑǳĹǫǟƄŢǳŶƄİǫǗƍƛǂƦͨŎİƦŎĸƦǫłƄŎžƆƦž

ƛŁƄĸƤ̩ ̫ͨ ǫ̬ȚĀìDͧ±ĳŎŕǻeDrǫǗǿŎǫƄţǔȋłƱǗƿƦŶ̬̰ͨ ǫ̩ȚĀìDŎͨİŎƦŶĸƦžłƦŶȋłŎİƦžĸƦǫǗƱƦŶƦǽǂŎ

ǫıƦŶŶȁƄǫƄťƦǗįƦǽǂŎƦŶƱłƄǗƿƦŶžǁƦ̮ ǫȚĀìDŘͨƷƦŶǫžǄƄǫǗŃƦǃǗƿƦŶŶžƄƦžĺƦ̨̨ͨ ǫ̯ȚĀìDͧ

Å³ŶƱłƄǗįƗͨžƱŃƦƤǺŎ§ƹƄȋłǟįƄǟƲǫǫıƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄǫǗƱƦŶã̪ ͼ̩ ̧̩ƛ̪ŢƦ̯̭ͨ ǫ̯ȚĀìDƛͨłƤǾŎŎįƱƗȚ

ƛǺŎǫžǾ̪ǫǗƱƦŶƦžƄťǳƦıƤǖǳįͧHƄťǳƦłȒǫžŦžƄŤƦƛǽǃƦŶƦŶƱŁƄǫŤƗžƴƦŶƦĴƤǫǗƱƦŶžŤǫžƵƦŶǫłƄŎžƆƦž

ŎžƆƦžǫžǾŎŎƲŶƄİǫǗƍǗĹǫƛǂƦͨǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžƦžǳŎĻǳĀìDȋłȋłƦŶǫıƦŶŎįƱŕƱƛŉƄǟǳĹǫĀìDǅƤǾŎŎįƱ

ȋłŎİŎŌĹǫƸƦŘƍįŎžƆƦžǫǗƍŕƄŧƦǗįǫǗŢƦǫžţŶƄǂƄͧ

³ŶǳƷƦ: NHNN, FiinPro, ABS Research
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žłƦžͧ³ŶĸƦžłƦŶƛłŌŢƦƤǳįƛŁƄùáD³ƛǂƦƦžĹǫͨŎžƄţƤŶĻƦƤƶǫƦȁįǫƸƦŶŶƄİ
ǫǗƍƤǳįƛŁƄǫǗǽǂŎžŁƦͧ

ùǗƄŦƦƗžįƄmŤǫžƵƦŶŶƄįƱŕƍŎžùáD³ǗƄŢƦŶƛŭǫĺǔǫǗǳƦŶŘĻǳǫƄŢƦŎǼįėƄŤǫ
³įƤͩ³ŶłȒ̨̰ͼ̮ͼ̩ ̧̩̪ͨžŤǫžƵƦŶƦłȒŘƄȋłƱžƱŁǫŘƶƦŶͧHţƦŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩Ř̪ŉ
ŎƲ̮ ̭ǫ̧ǗİƄǔžƄţǳŎǼįžǁƦ̧̩ŗ́ƱįƦžƦŶžƄŤǔŘıƦŶƗȓͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶƗžƱŃƦŶ
ͼ̩̪ŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŎȉƦŶƦžǽǫǗİƄǔžƄţǳǫǗŢƦǫžƍǫǗǽǄƦŶãͧǳȒƤƴŶƄįƱŕƍŎžͨ
žƄŤƦƦįȒǫǗǳƦŶŌƎƦžƤƶǫǔžƄŢƦƛłǫǗŢƦ̧̪ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶͨƛłƤǾŎƗžİŎįƱͧ

¥žƵƄƛǽǃƦŶùáD³ǗƄŢƦŶƛŭŘİƱžŁƦƛǂƦǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͨƗžƱŃƦŶ̨̧̨̪̪ͧǫ̨Ə
ŘƷƦŶͨǫǗƱƦŶŘƲǖǳȓ̨ƗžƱŃƦŶ̫̫̯ͧ ̧ǫ̧ƏŘƷƦŶͨǖǳȓ̩ƗžƱŃƦŶ̯̪̩ͧ ̧ǫ̧ƏŘƷƦŶͨ
ǖǳȓ̪ƗžƱŃƦŶ̮̩̫ͧ ̧ǫ̧ƏŘƷƦŶͨǖǳȓ̫ƗžƱŃƦŶ̨̧̧̰̮ͧǫ̧ƏŘƷƦŶͧ

¥žǳȋǿŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋłŎİŎǫƸŎžǾŎǫƆƦŕǺƦŶŎƲǫƏƛŤŘİƱžŁƦ
ǫǗİƄǔžƄţǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƛǂƦƦžĹǫǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͨȋǂƄǫƏƛŤƛĻƦƛǽǃǫƛł̪̫̰ͨϡȋł
̩̰̮ͨϡͧ

³ŶǳƷƦ: ;ƶTài chính, VBMA, ABS Research

Chính ǔžǼban hành ³ŶžƍŘƍƦž08 vào tháng 3-2023 ŘŦŶǆȋǽǂƦŶcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ
trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtheo žǽǂƦŶlùi ǫžǄƄŘƄŦƤǫžǿŎžƄŤƦȑţǔžŁƦŶtín ƦžƄŤƤ
doanh ƦŶžƄŤǔ, doanh ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎŘłƤphán ȋǂƄnhà ŘĻǳǫǽŘŦgia žŁƦcác gói trái
ǔžƄţǳ, thanh toán ŌĴƦŶhàng hóa ,ͫ và lùi ǫžǄƄŘƄŦƤáp ŕǺƦŶquy ŘƍƦžȋťnhà ŘĻǳ
ǫǽchuyên ƦŶžƄŤǔtham gia ŘĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ. (xem thêm báo cáo chi
ǫƄţǫŎǼįchúng tôi ǫŁƄŘĸȒ).

Phát hành trái ǔžƄţǳ: Theo ;ƶTài chính, tính ǫǂƄ15/12/2023 , có 78 doanh ƦŶžƄŤǔ
phát hành trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔriêng ƛŭȋǂƄǫƸƦŶƗžƵƄƛǽǃƦŶphát hành ŘŁǫ
ƗžƱŃƦŶ237 .400 ǫƏŘƷƦŶ, ŶƄŃƤ28,6% so ȋǂƄcùng ƗȘ. Trong ŘƲ, 99,6% ŘǽǃŎphát
hành sau ǫžǄƄŘƄŦƤ³ŶžƍŘƍƦž08 có žƄŤǳƛǿŎ,ȋǂƄƗžƵƄƛǽǃƦŶphát hành tháng sau
Řťǳcao žǁƦtháng ǫǗǽǂŎ. Nhà ŘĻǳǫǽcá nhân ŎžƏmua 6,8% ǫƸƦŶƛǽǃƦŶTPDN phát
hành

¥žƵƄƛǽǃƦŶmua ƛŁƄtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔǫǗǽǂŎžŁƦtrong ƦıƤ2023 ŘŁǫžǁƦ
231 .000 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ8,5% soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 ,ŌĴƦŶŶĻƦ85% giá ǫǗƍphát

ùm{ΦùäĉÑ³fΦùä rΦámrTĀΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦΖm0Φ= ³mΦ±V±Η
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fƄİΦǫǗƍΦùáD³ΦǗƄŢƦŶΦƛŭΦŘİƱΦžŁƦΦ̧̩̩̪Φ- 2024

2023 2024

DƱįƦžΦƦŶžƄŤǔ fƄİΦǫǗƍΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅
³ŶłƦžΦ;Hì
Công ty TNHH Capitaland Tower  12,240               
=ƴƦŶΦǫȒΦù³mmΦŘĻǳΦǫǽΦȋłΦǔžİǫΦǫǗƄŦƦΦŘƴΦǫžƍΦmǽƦŶΦĞŢƦΧ7,200                 
=ƴƦŶΦǫȒΦù³mmΦŘĻǳΦǫǽΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦƦƶƄΦǫžĹǫΦ§ǳȑǳǗȒΦ§ƄȋƄƦŶ4,800                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦŘĻǳΦǫǽΦȋłΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦ³įƤΦ Ʀ 4,700                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦŘĻǳΦǫǽΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦȋłΦǔžİǫΦǫǗƄŦƦΦŘƴΦǫžƍΦ³ŶƴƄΦìįƱΦážǽǁƦŶΦ³įƤ4,695                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦǫƄţǔΦȋĺƦΦȋłΦŌĹǫΦŘƶƦŶΦǟŃƦΦùĸƦΦ§ƄŢƦΦážİǫΦùĸƦΦ=ŃƦŶ4,000                 
Công ty CP Sài Gòn Capital  3,000                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦážǴΦùžƾΦ§įƦŕ 1,900                 
Công ty CP Vinamland 1,500                 
Ngành Tài chính
³ŶĸƦΦžłƦŶΦù±=áΧážǽǁƦŶΦHƴƦŶ 1,800                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦŎžǾƦŶΦƗžƱİƦΦäƷƦŶΦėƄŤǫ 1,482                 
=ƴƦŶΦǫȒΦ=áΦŎžǾƦŶΦƗžƱİƦΦùƄŢƦΦážƱƦŶ 1,000                 
Công ty CP hàng không Vietjet  600                    

±ƶǫǟƵŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔǔžİǫžłƦžùáD³ΦǗƄŢƦŶƛŭǫƄŢǳŌƄŦǳ̧̩ ̩̪

https://www.abs.vn/thay-gi-tu-nghi-dinh-08-ve-thi-truong-trai-phieu-doanh-nghiep/
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS
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01/02 : FED ǫıƦŶlãi
ǟǳĹǫ25 ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

05/03 : 08/2023ͼ³H-CP
ėťȋƄŤŎkéo dài ǫžǄƄ
žŁƦǫǗŃƦǃtrái ǔžƄţǳ

̨ͼ̨̧ ̪̪ͩͼ̪³ãΊ=áėť
ƤƶǫǟƵŶƄŃƄǔžİǔǫžİƱ
ŕǆƗžƲƗžıƦŎžƱ;Hì

15/03 : NHNN ŶƄŃƤlãi
ǟǳĹǫtái ŎžƄţǫƗžĹǳ100
ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

22/03: FED ǫıƦŶlãi
ǟǳĹǫ25 ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

31/03 : NHNN ŶƄŃƤlãi
ǟǳĹǫtái ŎĹǔȋƵƦ50
ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

̧ͼ̧̪ ̫ͩ Φ̨̧ͼ̩ ̧̩ͼ̪³HΊ=áͩΦ
ìȁįŘƸƄͨΦŌƸǟǳƦŶΦ§ǳĺǫHĹǫ
ŘįƄͧΦãHΦ̪̪ͼ̯ãHΊùùŶͩΦážŢ
ŕǳȒŤǫHťİƦȑĸȒŕǿƦŶƦžł
ǅΦȑŉžƶƄŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨̩ΦΊ
̧̧̩̪

14/04 : 12/2023ͼ³H-CP
Gia žŁƦǫžǄƄžŁƦƦƶǔ
ǫžǳţvà ǫƄťƦthuê ŘĹǫ
ƦıƤ2023

23/04 : Thông tǽ 02/2023 /TT-
NHNN: =ǁŎĹǳƛŁƄǫžǄƄgian ǫǗŃƦǃ
và ŶƄȂnguyên nhóm Ʀǃ
Thông tǽ03/2023 /TT-NHNN: Cho
phép ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘǽǃŎmua ƛŁƄ
trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ

03/05 : FED ǫıƦŶlãi
ǟǳĹǫ25 ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

̨ͼ̧̬ ̬ͩãǳȒţǫŘƍƦž
̧̬ͼ̧ãHΊùùŶážŢ
ŕǳȒŤǫãǳȒžƱŁŎž
ŘƄŤƦėrrr

25/05 : NHNN ŶƄŃƤlãi
ǟǳĹǫtái ŎĹǔȋƵƦ50
ŘƄŦƤŎǁŌŃƦ

15/06 : FED ŕȀƦŶ
ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫsau 10
ƛĻƦ

17/06 : NHNN ŶƄŃƤlãi
ǟǳĹǫtái ŎĹǔȋƵƦvà tái
ŎžƄţǫƗžĹǳƛĻƦ4

̪ͼ̧̧ ̭ͩfƄŃƤǫžǳţė ù
ǫĄ̏ ϡ̧ ȑǳƵƦŶ̯ϡ ŘţƦ
žţǫƦıƤ̩ ̧̩̪

19/07 : Khai trǽǁƦŶžŤ
ǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžtrái
ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ
riêng ƛŭ

26/07 : FED ǫƄţǔǫǺŎ
ǫıƦŶlãi ǟǳĹǫ25
ŘƄŦƤcǁŌŃƦ

21/08 : HoSE ǫƸŎžǾŎ
žƾǔbàn ǫǗƄŦƦkhai žŤ
ǫžƵƦŶKRX

̨ͼ̧̧ ̰ͩmƱį¥ȘΊėƄŤǫ
³įƤǫǗǅǫžłƦžŘƵƄǫİŎ
ŎžƄţƦƛǽǃŎǫƱłƦŕƄŤƦ

21/09 : NHNN phát
hành ŶĻƦ10.000 ǫȚ
ŘƷƦŶtín ǔžƄţǳƗȘžŁƦ
28 ngày

03/10 : 25/2023ͼãH-TTg
fƄŃƤ30% ǫƄťƦthuê ŘĹǫ
ŎǼįƦıƤ2023

07/10 : ³Ƹ ra ǟǿƗƄŤƦ
xung ŘƶǫHamas - Israel

̨ͼ̧̨ ̨ͩĀ;=¥³³ŕǿƗƄţƦ
ǫǗƄŦƦƗžįƄmHù§ŕǿįǫǗŢƦ
ŎžƏǟƵė³̨ ̧ ǫ̧ǗƱƦŶǖǳȓ
ͼ̨̩ ̧̩̫

27/11: ėƄŤǫNam - ³žĺǫ
;ŃƦǫǗǅthành ŘƵƄtác
ŎžƄţƦƛǽǃŎtoàn ŕƄŤƦ

29/11 : ãǳƵŎžƶƄ
ŘƷƦŶý ǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤ
ǫžǳţVAT ŘţƦžţǫ
30/06/2024

29/12 : GDP ƦıƤ
2023 ŎǼįėƄŤǫNam
ǫıƦŶ5.05%

̨ͼ̧̧ ̪ͩìė;ǔžİǟŃƦ

(1) Các tin ǫǾŎǖǳƵŎǫţ
(2) Các tin ǫǾŎtrong ƦǽǂŎ
(3) NHNH ŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫ
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̩̰

±Ãù³ ±H*Ğùm ³fùä*±=Ĉ VNINDEX

Å ùžƍtrǽǄƦŶtích ƛȉȒvà giao ŕƍŎžtǽǁƦŶŘƵƄŃƤŘŁƤtrong 5 tháng ŘĻǳƦıƤ. Trong ƗžƱŃƦŶǫžǄƄgian này, chính ǔžǼliên ǫǺŎŘǽa ra các chính sách žƹǫǗǃƦťƦkinh ǫţ,

giúp các doanh ƦŶžƄŤǔtháo ŕǆkhó ƗžıƦvà ŘĳŎŌƄŤǫƗŦŘţƦlà 2 ƛĻƦŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫtái ŎĹǔȋƵƦvà tái ŎžƄţǫƗžĹǳ.HţƦgiai ŘƱŁƦǫƄţǔtheo, trǽǂŎƦžȂƦŶƗȘȋƾƦŶǔžǺŎ

žƷƄkinh ǫţ, VNIndex ŘŉcóǟǿŌǾǫphá ƗžǀƄƦťƦvà ŘŁǫŘƏƦžǫŁƄƤƵŎ1255 ,11 trong ŘĻǳtháng 9 (ǫıƦŶ211 ŘƄŦƤ, tǽǁƦŶǾƦŶ+20,2% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ).

Å Tuy nhiên,ŘţƦŶƄȂįtháng 9,ǫžƍtrǽǄƦŶŘŃƱŎžƄťǳkhi các ǟƵƛƄŤǳcho ǫžĹȒƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳȋĽƦŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦtrong khi các ƗȘȋƾƦŶŘŉŘǽǃŎǔžŃƦánh

vào giá. DXYǫıƦŶlên trên 107 ,ƛǃƄǟǳĹǫtrái ǔžƄţǳchính ǔžǼ±ȜǫıƦŶlên trên 5%,ƤǾŎcao ƦžĹǫtrong vòng 16 ƦıƤgây áp ƛǿŎƛǂƦǫǂƄǫȚgiá,ŌǳƶŎNHNN hút ǫƄťƦ

qua kênh tín ǔžƄţǳ. TheoŘƲ, VNIndex liên ǫǺŎcóƦžȂƦŶphiên ŘƄťǳŎžƏƦžƤŁƦž,Řǽa ŘƄŦƤǟƵΖǫǗǅƛŁƄȋŁŎžȑǳĹǫphátΗ.

Å ùžƍtrǽǄƦŶŘŉchoǫžĹȒǟǿǔžǺŎžƷƄvà ŕĻƦƸƦŘƍƦžǫȀŘĻǳtháng 11 trǽǂŎŌƵƄŎŃƦžDXYžŁƦžƄŤǫ. Bên ŎŁƦžŘƲ, FEDŎȉƦŶŕȀƦŶǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘƷƦŶǫžǄƄŘǽa ra các ŕǿbáo ȋť

ȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2024 .¥ţǫthúc phiên giao ŕƍŎžŎǳƵƄcùng ŎǼįƦıƤ2023 , VNIndex ŘƲƦŶŎȁįǅƤǾŎ1129 ,93 ŘƄŦƤ,ǫıƦŶ+12,2% soȋǂƄŎǳƵƄƦıƤtrǽǂŎ.

ùžƵƦŶkê ŌƄţƦŘƶƦŶŎǼįƤƶǫǟƵTTCK trên TG trong ƦıƤ2023

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, Investing.com, ABS Research
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Å Thanh ƗžƱŃƦcó ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦƦȁįŎǳƵƄƦıƤ. Giá ǫǗƍgiao ŕƍŎžtrung bình/phiên ŎǼį

VNIndex duy trì ǅƤǾŎǫžĹǔǫȀŎǳƵƄƦıƤ2022 , ŶƄŃƤ~60% svck do ƤǾŎƦťƦcao ŎǼį

ƦıƤtrǽǂŎ.HţƦtháng 6/2023 , thanh ƗžƱŃƦŌĲǫŘĻǳǫıƦŶtrǽǅƦŶ, GTGD trung bình ŘŁǫ

17.001 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶ+38,5% so ȋǂƄtháng trǽǂŎŘƲ. Trong 3 tháng ǫƄţǔtheo, liên ǫǺŎlà

ƦžȂƦŶǟǿbùng ƦƸthanh ƗžƱŃƦvà ŎŃŘƄŦƤǟƵ. GTGD trung bình/phiên ŘŁǫŘƏƦž23.437

ǫȚŘƷƦŶvào tháng 9,ǫıƦŶ+73,7% svck.HĸȒŎȉƦŶlà ƤǾŎcao ƦžĹǫƗŦǫȀtháng 4/2022 .

Å TrǽǂŎǟǿǟǺǫŶƄŃƤŘƄŦƤƤŁƦžǫȀVNIndex ǫȀŎǳƵƄtháng 9, tâm lý ǗǄƄŌǀǫžƍtrǽǄƦŶŎǼį

nhà ŘĻǳtǽŘǽǃŎǔžŃƦánh rõ ǗŤǫkhi GTGD trung bình tháng 10 ŎžƏŘŁǫ14.392 ǫȚŘƷƦŶ,

ŶƄŃƤ-38,6% so ȋǂƄŘƏƦž. ±ĳŎdù ȋĺȒ, thanh ƗžƱŃƦŘŉǔžǺŎžƷƄvà tǽǁƦŶŘƵƄƸƦŘƍƦž

trong 2 tháng ŎǳƵƄƦıƤ, GTGD trung bình duy trì ǫıƦŶtrǽǅƦŶdǽǁƦŶsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ

2022 .
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VN - Index VN30 VNMID VNSML

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ùȚΦǫǗƾƦŶgiao ŕƍŎžŎǼį³Hùqua các ƦıƤÅ Nhà ŘĻǳtǽcá nhân trong nǽǂŎȋĽƦŘƲƦŶvai trò chính ȋǂƄ84,3% ǫȚ

ǫǗƾƦŶgiao ŕƍŎžtrong ƦıƤ2023 . Bên ŎŁƦžŘƲlà ǟǿtham gia ŎǼįǫƸŎžǾŎ

trong nǽǂŎȋǂƄ7,1% và ƗžƵƄƦŶƱŁƄ(bao ŶƷƤŎŃnhà ŘĻǳtǽcá nhân và ǫƸ

ŎžǾŎ)ȋǂƄ8,6%.

Å Nhìn chung ŎŃƦıƤ2023 , nhà ŘĻǳtǽcá nhân mua ròng tǽǁƦŶŘƵƄtích

ŎǿŎȋǂƄgiá ǫǗƍ3,81 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+98,4% svck), giúp nâng ŘǆŘƄŦƤǟƵ

VNIndex . Trong khi ŘƲ,ǫƸŎžǾŎtrong nǽǂŎcó xu hǽǂƦŶbán ròng và ŘŃƱ

ŎžƄťǳgom ròng ƤŁƦžƤųvào tháng 12.
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XU HĉÏ³fRÚTùrV³¥mÍrùm{TRĉÑ³f=Ĉ ¥mÂr³f¾0r

Å Sau khi ǫžǿŎžƄŤƦmua ròng ȋǂƄgiá ǫǗƍƛǂƦtrong hai tháng ŎǳƵƄƦıƤ2022 và

tháng 1 ŘĻǳƦıƤ2023 , nhà ŘĻǳtǽnǽǂŎngoài liên ǫǺŎbán ròng 9 tháng liên

ǫƄţǔƗŦǫȀtháng 4/2023 . LǽǃƦŶbán ròng ǫıƦŶƤŁƦžtrong Quý 4, khi lãi ǟǳĹǫ

ǫŁƄ±ȜǅƤǾŎcao, DXY và ƛǃƄǟǳĹǫTPCP±ȜǫıƦŶcao ƗȚƛǺŎ.

Å§ȉȒƗţŎŃƦıƤ2023 ,ƗžƵƄƦŶƱŁƄbán ròng hǁn 24 nghìn ǫȚŘƷƦŶ,ŘƵƄƛĺǔȋǂƄȋƄŤŎ

mua ròng ŶĻƦ29 nghìn ǫȚė³Htrong ƦıƤtrǽǂŎ.HƄťǳnày ŎȉƦŶǔžŃƦánh xu

hǽǂƦŶŕƍŎžŎžǳȒŦƦdòng ȋƵƦtrên ǫžƍtrǽǄƦŶkhi cóǟǿkhác nhau ȋťchính sách

kinh ǫţŶƄȂįcác ǖǳƵŎgia. Các báo cáo ǖǳƵŎǫţŎȉƦŶcho ǫžĹȒͨǟǿŕƍŎžŎžǳȒŦƦ

dòng ȋƵƦrõ nét ǫȀcácǫžƍǫǗǽǄƦŶƤǂƄƦƸƄsang cácǫžƍǫǗǽǄƦŶphát ǫǗƄŦƦ.
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H{³mΦfr Φė³- INDEX

VN-INDEXH ³fÒVÙNG H{³mGIÁ ùm(á

ü =žƏǟƵP/E ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦlên ƤǾŎ13,63x ǫȀƤǾŎ10,8x ŎǳƵƄƦıƤtrǽǂŎ. Dǿ

phóng P/E 2023 FȋǂƄLNSTŎŃƦıƤ2023 ǟųǅƤǾŎ12.4x.

ü Tuy nhiên, ŎžƏǟƵP/B žƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ1,68x, so ȋǂƄ1,62x ŎǳƵƄƦıƤtrǽǂŎ, ȋĽƦ

ŘįƦŶǅvùng ŘİȒ10 ƦıƤ.

ü ùȚǟƵȋƵƦhóa ǫžƍǫǗǽǄƦŶ/GDPŎǼįėƄŤǫNam ŎȉƦŶǅƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫtrong khu ȋǿŎ,

ǅƤǾŎ½ soȋǂƄMalaysia .HƷƦŶǫžǄƄǫȚǟƵnày ŎȉƦŶŶƄŃƤƤŁƦž~50% soȋǂƄƦıƤ

2021 , trong khi trung bình các ǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong khu ȋǿŎŎžƏŶƄŃƤtrong ƗžƱŃƦŶ

15-20%.
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ùžƵƦŶkê ŎžƏǟƵP/E ŎǼįcác nhóm ngành chính trong giai ŘƱŁƦ2015 - 2023

Å Các nhóm ngành phân hóa ƤŁƦžtrong ƦıƤ2023. Có 4/11 ngành cóƤǾŎP/E ǫıƦŶƤŁƦžso ȋǂƄƦıƤtrǽǂŎŘƲ, (ėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ, =žǾƦŶkhoán , Bán ƛŭ, và ùžǿŎ

ǔžļƤ). Trong khi có 7/11 ngành cóƤǾŎŘƍƦžgiá P/E ŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄ2022, žĻǳžţǫlà các nhóm ngành chính, cóȋƵƦhóa ƛǂƦ. 

Å Các nhóm ngành ȋƵƦhóa ƛǂƦŘťǳŘŉŎžƄţǫƗžĹǳkhá sâu so ȋǂƄtrung bình ƗžƱŃƦŶ6 ƦıƤtrǽǂŎŘƲ. Các nhóm ngành có P/E ŎžƄţǫƗžĹǳsâu ƦžĹǫŶƷƤcó: ;ĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦ, DĻǳkhí, =ŃƦŶ, Ngân hàng .

Å CóǫžŦǫžĹȒ, 2 ngành cóȋƵƦhóa ƛǂƦtop ŘĻǳǫžƍΦǫǗǽǄƦŶŶƷƤ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà Ngân hàng ŘťǳŘŉŎžƄţǫƗžĹǳsâu. HĸȒǟųlà tác nhân cóƗžŃƦıƦŶthu hút dòng ȋƵƦ

ŌĲǫŘİȒΎlà ŘƶƦŶƛǿŎchoǫžƍΦǫǗǽǄƦŶžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024.

̪̫

³ıƤ DĻǳΦƗžƆ
Ngân 
hàng

;Hì
ùžǿŎΦ
ǔžļƤ

;ŃƱΦ
žƄŦƤ

VLXD HƄŤƦ ;İƦΦƛŭ=ŃƦŶ
³ƴƦŶΦžŃƄΦ
ǟŃƦ

=žǾƦŶΦ
khoán

2017 16.25 13.69 23.99 19.14 20.69 16.78 9.96 16.18 8.48 33.45 13.18
2018 14.71 14.70 36.17 22.34 27.69 12.73 10.72 15.08 17.52 14.60 11.18
2019 17.34 11.55 23.86 20.51 27.27 13.06 13.99 13.55 21.01 13.48 9.59
2020 20.27 10.66 17.08 17.74 18.54 11.64 11.35 11.69 19.16 19.92 10.83
2021 20.20 13.14 21.53 23.30 16.73 17.49 12.14 20.08 14.93 21.36 14.88
2022 13.03 10.35 21.68 15.85 16.37 18.63 12.01 18.87 11.06 20.66 10.66
2023 10.73 8.77 14.59 18.29 15.98 24.13 11.17 28.01 9.67 -3.79 27.43

Trung bình giai 
ŘƱŁƦΦ̧̨̩̬ΦΊΦ̧̩̩̩

16.97 12.35 24.05 19.81 21.22 15.06 11.69 15.91 15.36 20.58 11.72

=žŢƦžΦƛŤŎž(6.23) (3.58) (9.46) (1.52) (5.24) 9.08 (0.53) 12.10 (5.69) (24.36) 15.71 
% -37% -29% -39% -8% -25% 60% -4% 76% -37% -118% 134%
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NGÀNH ùärW³ΦėË³f=ÅΦámrTĀΦ¥mĀĞT³Φ³fm{ fr Φ±Ć=ΦùrSĀH ³mΦfr Giá ǫŁƄngày
30/12/2022

Giá ǫŁƄngày
29/12/2023

ùıƦŶ/fƄŃƤ(%) 
giá ŎǳƵƄƦıƤ

2023 so ȋǂƄŎǳƵƄ
ƦıƤ2022

fƄİΦŎįƱΦƦžĹǫΦŘŁǫΦ
ŘǽǃŎΦƦıƤΦ̧̩̩̪

ùıƦŶ/fƄŃƤ(%) 
giá cao ƦžĹǫ
ƦıƤ2023 so 
ȋǂƄŎǳƵƄƦıƤ

2022

NGÂN HÀNG ùäĀ³fΦ§)á

VCB 94,1 MUA 67,7 80,3 18,5% 93,7 38,3%

STB 28,7 MUA 22,5 28,0 24,2% 33,7 49,8%

BID 46,4 MUA 34,3 43,4 26,7% 44,1 28,7%

=mĊ³fΦ¥m¾ ³ ùäĀ³fΦ§)á

SSI

N/A ùäĀ³fΦ§)á

17,0 32,8 92,6% 37,0 117,3%

VND 13,5 22,3 64,8% 25,6 89,6%

HCM 13,4 23,8 77,9% 25,4 90,2%

VCI 22,9 42,8 86,7% 50,7 121,4%

MBS 10,7 22,7 112,2% 25,0 133,7%

;2¾ΦmrW± ùäĀ³fΦ§)á BVH 72 MUA 45,5 39,5 -13,2% 50,6 11,2%

VLXD ùäĀ³fΦ§)á

HPG 25 MUA 18,0 28,0 55,3% 29,4 63,3%

PLC 33 MUA 22,5 31,0 37,8% 41,5 84,4%

KSB 25,3 MUA 18,7 26,8 43,0% 34,5 84,5%

HT1 16 MUA 10,0 12,0 19,9% 17,1 70,5%

ĝ'ĞΦ§!áΦ=ÎΦìÒΦ
m0Φù*³f ùt=mΦ=ċ=

C4G 12,8 MUA 8,7 11,8 34,7% 15,6 78,3%

VCG 23,5 MUA 15,7 24,7 57,5% 29,7 89,1%

;HìΦ¥=³ ùäĀ³fΦ§)á
IDC 48,1 MUA 28,9 52,1 80,3% 53,2 84,1%

KBC 29,1 MUA 24,2 31,8 31,2% 36,6 51,2%

;HìΦD'³Φ=ĉ ùrSĀΦ=ċ=
KDH N/A ùäĀ³fΦ§)á 24,1 31,4 30,3% 34,5 43,2%

NLG N/A ùäĀ³fΦ§)á 30,8 36,7 19,0% 40,8 32,3%
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NGÀNH ùärW³ΦėË³f=ÅΦámrTĀΦ¥mĀĞT³Φ³fm{ fr Φ±Ć=ΦùrSĀH ³mΦfr fƄİΦǫŁƄΦƦŶłȒΦ
30/12/2022

fƄİΦǫŁƄΦƦŶłȒΦ
29/12/2023

ùıƦŶ/fƄŃƤ(%) 
giá ŎǳƵƄƦıƤ

2023 so ȋǂƄŎǳƵƄ
ƦıƤ2022

fƄİΦŎįƱΦƦžĹǫΦŘŁǫΦ
ŘǽǃŎΦƦıƤΦ̧̩̩̪

ùıƦŶ/fƄŃƤ(%) 
giá cao ƦžĹǫ
ƦıƤ2023 so 
ȋǂƄŎǳƵƄƦıƤ

2022

HrU³ ùt=mΦ=ċ=

PC1 28 MUA 17,6 28,8 64,0% 29,6 68,3%

GEG 18,8 MUA 15,1 12,9 -14,9% 16,7 10,9%

POW 14,5 MUA 10,7 11,3 5,6% 14,2 33,3%

QTP 18 MUA 10,8 14,7 36,1% 16,3 51,0%

HND 17,6 MUA 11,8 14,0 18,8% 15,2 29,2%

D*ĀΦ¥mt ùt=mΦ=ċ=

GAS 130 MUA 81,6 75,5 -7,5% 93,3 14,2%

PVS 28 MUA 21,0 38,0 80,9% 41,2 96,2%

PVD 23 MUA 17,9 28,3 58,5% 29,9 67,5%

PVT 27 MUA 21,7 26,4 21,4% 30,9 41,9%

=2³fΦ;rW³ ùäĀ³fΦ§)á
GMD N/A ùäĀ³fΦ§)á 44,0 70,5 60,1% 73,8 67,6%

VSC N/A ùäĀ³fΦ§)á 27,6 29,0 5,1% 35,4 28,2%

ùmĈĞΦì2³ ùäĀ³fΦ§)á
VHC N/A ùäĀ³fΦ§)á 58,2 62,0 6,6% 71,9 23,6%

ANV N/A ùäĀ³fΦ§)á 21,8 31,1 42,8% 40,5 86,0%

=m ³Φ³ĀÁr ùt=mΦ=ċ=
DBC 17,7 MUA 14,1 27,4 94,3% 28,4 101,1%

BAF 22 MUA 18,4 25,9 40,9% 26,6 45,0%

ìĎ ùt=mΦ=ċ= VNM 90 MUA 73,1 67,6 -7,5% 80,6 10,3%

f0¾ ùt=mΦ=ċ= PAN N/A ùäĀ³fΦ§)á 15,0 20,2 35,1% 24,0 60,5%

; ³Φ§^ ùäĀ³fΦ§)á PNJ 118 MUA 87,6 86,0 -1,9% 93,3 6,5%

DĉÐ= ùt=mΦ=ċ= DBD N/A ùäĀ³fΦ§)á 37,5 54,2 44,7% 60,0 60,1%
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS
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ù ³fùäĉÒ³f:ė¢MÔ ùČ³f;ĉÏ=mÄrámĆ=

Å³ıƤ2024 , Chính ǔžǼƦƹƛǿŎthúc ŘļȒǫıƦŶtrǽǅƦŶtrong ŌƵƄŎŃƦžėƄŤǫNam

ǫƄţǔǫǺŎŘƵƄŕƄŤƦȋǂƄƦžƄťǳkhó ƗžıƦ, thách ǫžǾŎ.

Á Trên ǫžţŶƄǂƄ:

ü Các xung ŘƶǫŘƍįchính ǫǗƍǫŁƄchâu Âu, Trung HƴƦŶcóǫžŦkéo dài ,ƗžƄţƦgiá ŕĻǳ

neoǅƤǾŎcao và nhu ŎĻǳtrú ļƦvào USD và vàng ǫıƦŶlên.

ü§ŁƤphát ŘŉǔžĻƦnào žŁƦžƄŤǫǫŁƄ±Ȝ. Fed ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųžŁlãi ǟǳĹǫ3 ƛĻƦ

trong ƦıƤ2024 ,ƤƹƄƛĻƦ0,25%. Tuy nhiên, lãi ǟǳĹǫsau khi ŶƄŃƤŎŃ3 ƛĻƦȋĽƦǟų

ǅƤǾŎcao 4,50 Ύ4,75%/ƦıƤ. DXY và ƛǃƄǟǳĹǫtrái ǔžƄţǳKhoŌŁŎ±ȜŕǿƗƄţƦǫƄţǔ

ǫǺŎneo cao trong ƦıƤ2024 .HƄťǳnày tác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎǫǂƄǫıƦŶtrǽǅƦŶkinh ǫţ

±Ȝ2024 ,ŘǽǃŎŕǿbáo ŶƄŃƤso ȋǂƄ2023 do tác ŘƶƦŶkéo dài ŎǼįmôi trǽǄƦŶlãi

ǟǳĹǫcao ǫǂƄŘĻǳtǽ, tiêu dùng .

üHƷƦŶǫžǄƄŘƄťǳnày có ŃƦžžǽǅƦŶƛǂƦǫǂƄǫȚgiá và chính sách ǫƄťƦǫŤŎǼįėƄŤǫ

Nam vìƗžƄţƦdòng ȋƵƦŘĻǳǫǽtài chính ǖǳƵŎǫţǫƄţǔǫǺŎrút ra ƗžǀƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ƤǂƄƦƸƄtrong ŘƲcó ėƄŤǫNam, ŘŦŎžǳȒŦƦsang các kênh ŘĻǳǫǽkhác ŌĴƦŶUSD

(và vàng ) cóƛǃƄƦžǳĺƦcao hǁn.

üùŁƄKhu ȋǿŎEU,ƛŁƤphát ŘŉǔžĻƦnào žŁƦžƄŤǫ, tuy nhiên, xung ŘƶǫǫŁƄ;ƄŦƦHǀ

ŘįƦŶŘǽa ƛŁƄnguy cǁgián ŘƱŁƦŎžǳƹƄǟŃƦȑǳĹǫvà ǫıƦŶƛŁƤphát ǫǗǅƛŁƄvìƗžƄţƦ

giá ŎǽǂŎȋĺƦŎžǳȒŦƦcao žǁƦvà ǫžǄƄgian ȋĺƦŎžǳȒŦƦŌƍkéo dài žǁƦ.

ü Kinh ǫţTrung ãǳƵŎŎĻƦƦžƄťǳǫžǄƄgian žǁƦŘŦǔžǺŎžƷƄǫǗǅƛŁƄ, ƤĳŎdù Chính

ǔžǼTrung ãǳƵŎŘįƦŶtích ŎǿŎǫǗƄŦƦkhai ƦžƄťǳgói kích thích kinh ǫţ.

Á Trong ƦǽǂŎ:

ü ChínhǔžǼƦžĺƦŘƍƦžŌƵƄŎŃƦž2024 khó ƗžıƦȋĽƦƦžƄťǳhǁn ǫžǳĺƦƛǃƄ.³ŶžƍǖǳȒţǫ

01/2024 ŎǼįchính ǔžǼnêu Ōĺǫǽu tiên ǫıƦŶtrǽǅƦŶkinh ǫţtrong khi ³ŶžƍǖǳȒţǫ

02/2024 ƦžĹƦƤŁƦžyêu ŎĻǳŎŃƄǫžƄŤƦmôi ǫǗǽǄƦŶkinh doanh žƹǫǗǃŘĻǳǫǽtǽ

nhân . Do ŘƲ,ŎŃchính sách tài khóa và chính sách ǫƄťƦǫŤŘťǳǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎǫžǿŎ

thi ǅƤǾŎǫƵƄŘįŘŦžƹǫǗǃkinh ǫţ.

üHĻǳtǽcông ǟųǫƄţǔǫǺŎlà ŘƶƦŶƛǿŎchính cho ǫıƦŶtrǽǅƦŶ. Ngoài lǽǃƦŶȋƵƦtrong

chǽǁƦŶtrình ŘĻǳtǽcông 2023 chǽa ŶƄŃƄngân žţǫŎžǳȒŦƦsang 2024 , chính ǔžǼ

ŘįƦŶxem xét ƦžƄťǳŕǿán ƤǂƄǟȁŕǺƦŶȋƵƦvay nǽǂŎngoài nhǽDǿán ŘǽǄƦŶǟĲǫ

cao ǫƵŎ;ĲŎ- Nam, Dǿán ŘǽǄƦŶǟĲǫCôn Minh ΎmŃƄPhòngͫùǗƄŦƦkhai các ŕǿán

ǫžıƤdò và khai thác ŕĻǳkhí, tiêu ŌƄŦǳlà ŕǿán Lô B ΎÔ Môn. Các ƗţžƱŁŎž

ŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶlǽǃƦŶxanh ǟųŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦ.

ü Các ngành ȑǳĹǫƗžļǳcó ǫžŦhǽǅƦŶƛǃƄǫȀǟǿǔžǺŎžƷƄkinh ǫţǫŁƄ±Ȝvà Châu Âu,

ŎȉƦŶnhǽǫȀcác gói kích thích kinh ǫţŎǼįTrung ãǳƵŎ.

ü FDIŕǿbáo ȋĽƦduy trì ǫıƦŶtrǽǅƦŶƦžǄȋƍtrí ŎžƄţƦlǽǃŎŎǼįėƄŤǫNam trong ŎžǳƹƄ

cung ǾƦŶtoàn ŎĻǳ.

ü Tuy nhiên, tiêu dùng và ŘĻǳtǽtǽnhân ŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶtrǽǅƦŶǫžĹǔdo thu Ʀžĺǔ

ƗžŃŕǺƦŶȒţǳkém và giá ŎŃneo cao. Chính sách tài khóa ŘįƦŶǫĺǔtrung vào các

ŶƄŃƄpháp ǫıƦŶŎǽǄƦŶŘĻǳtǽ, tuy nhiên ȋĽƦcòn ƦžƄťǳdǽŘƍįchính sách kích thích

tiêu dùng tǽnhân thông qua chính sách ǫžǳţ(vd ǫıƦŶƤǾŎŶƄŃƤǫǗȀgia ŎŃƦžǫžǳţ

TNCN),ǫıƦŶǫǗǃŎĹǔxã žƶƄͫ,ƦţǳŘǽǃŎáp ŕǺƦŶǟųgiúp ǫıƦŶtiêu dùng và ŘĻǳtǽ

tǽnhân ŘİƦŶƗŦ.
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Xác ǟǳĹǫLa Nina
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¥ƄŦǳkhížĺǳLa Nina
¥ƄŦǳkhížĺǳTrung tính
¥ƄŦǳkhížĺǳEl Nino

§0±PHÁT

Á§ŁƤphát ƦıƤ2024 có nguy cǁquay ƛŁƄdo:

ü³ıƤ2024 , chính ǔžǼǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶžƾŎphí,ŕƍŎžȋǺy ǫţcông theo ƛƶtrình . Giá
ȑıƦŶŕĻǳneo cao. Thiên tai, žŁƦhán do El Nino và thiên tai ŕƍŎžŌŤƦžcóǫžŦƗžƄţƦ
giá lǽǁƦŶǫžǿŎ,ǫžǿŎǔžļƤǫıƦŶcao. GiáŘƄŤƦcóǫžŦǫƄţǔǫǺŎŌƍŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶthêm
do giá bán ȋĽƦdǽǂƄgiá thành .³žƄťǳŘƍįphǽǁƦŶŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶgiá nǽǂŎbán ƛŭ.

ü Cung ǫƄťƦvà tín ŕǺƦŶŕǿbáo ǫıƦŶƤŁƦž~14.5% svck. Giá USDǫıƦŶcao làm ǫıƦŶ
chi phíƦžĺǔƗžļǳnguyên , nhiên ȋĺǫƛƄŤǳ.

ü=ıƦŶǫžĵƦŶǅ;ƄŦƦHǀ,ȋƵƦŎžƄţƤ40% ƗžƵƄlǽǃƦŶȋĺƦǫŃƄǫǳȒţƦchâu Á Ύchâu Âu,
ƗžƄţƦchi phí ȋĺƦǫŃƄŌƄŦƦǫıƦŶ, làm ǫıƦŶchi phí ƦžĺǔƗžļǳnguyên , nhiên ȋĺǫƛƄŤǳ,
ŶƄŃƤǟǾŎŎŁƦžtranh ŎǼįhàng hóa ȑǳĹǫƗžļǳ.

ü Giá vé BOTŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶǫŁƄ48 ǫǗŁƤthu phí ƗžƄţƦǫıƦŶchi phí ȋĺƦŎžǳȒŦƦ
ƦƶƄŘƍį,ǫıƦŶgiá hàng hóa.

üHĻǳtháng 7/2023 ChínhǔžǼŘŉŘƄťǳŎžƏƦžƤǾŎǫıƦŶƛǽǁƦŶŎǁǟǅthêm 20,8%.HĻǳ
tháng 7/2024 , ChínhǔžǼǟųŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶƤǾŎƛǽǁng ǫƵƄǫžƄŦǳvùng thêm 6%. Do
ŘĸȒlà ƤǾŎƛǽǁng áp ŕǺƦŶcho khu ȋǿŎdoanh ƦŶžƄŤǔtǽnhân ,ŕǿƗƄţƦǟųlàm ǫıƦŶ
chi phíǟŃƦȑǳĹǫvà giá thành ǟŃƦǔžļƤ.

ùm{TRĉÑ³fTRÁI ámrTĀDOANH ³fmrUá

ü±ƶǫƛǽǃƦŶƛǂƦtrái ǔžƄţǳdoanh nghiêp ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ,ƦıƦŶƛǽǃƦŶŘͫŉŘǽǃŎ
ŘłƤphán gia žŁƦtrong ƦıƤ2023 theo sau ³ŶžƍŘƍƦž08.ùžǄƄžŁƦgia žŁƦǫƵƄŘį
là 2 ƦıƤ, cho ŘţƦ2025 .ùƸƦŶgiá ǫǗƍTPDN (ŎŃphát hành riêng ƛŭvà công chúng)
ŘİƱžŁƦƦıƤ2024 ǟųlên ƤǾŎƗȚƛǺŎlà 329 .500 ǫȚŘƷƦŶ(cao žǁƦ2023 là 271 .400
ǫȚŘƷƦŶ), gây áp ƛǿŎlênǫžƍtrǽǄƦŶtài chính.

ü³ƄťƤtin trên ǫžƍtrǽǄƦŶTPDN ȋĽƦchǽa quay ǫǗǅƛŁƄƤŁƦžƤųkhi ŎžƏcó 6% nhà
ŘĻǳtǽmua TPDN phát hành ƤǂƄƦıƤ2023 là³Hùcá nhân .
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³ŶǳƷƦ: NHNN, ABS Research

³ŶǳƷƦ: HNX, ;ƶNgân ƗžƵ±Ȝ, ABS Research
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CUNGùrV³VÀ LÃI ìĀ(ù

üėǂƄǟǿžƹǫǗǃŎǼįchính ǔžǼvà ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ, chúng tôi ŕǿbáo ǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎŃƦıƤ2024 ǟųǅƤǾŎ14,5 - 15%, cao hǁn ƤǾŎ13,7% ƦıƤ
2023 .ėǂƄngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ, tín ŕǺƦŶǟųǫıƦŶŎŃǅphân khúc kinh doanh
;HìƛĽƦvay tiêu dùng mua nhà do lãi ǟǳĹǫcho vay mua nhà ŘŉŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ
ȋťquanh 6,5-7,5%/ƦıƤcho giai ŘƱŁƦ2-3 ƦıƤŘĻǳ.

ü±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŕǿƗƄţƦduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ, có
ǫžŦŎžƍǳáp ƛǿŎǫıƦŶlên khi nhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶǫıƦŶǫǗǅƛŁƄ,žƱĳŎkhi ƦǃȑĹǳǫıƦŶ
lên (ŕǿƗƄţƦtrong 6T ŎǳƵƄƦıƤ2024 ).HĳŎŌƄŤǫƦţǳdòng ȋƵƦŘĻǳtǽgián ǫƄţǔ
Ōƍrút ra ƗžǀƄėƄŤǫNam ȋǂƄƗžƵƄƛǽǃƦŶƛǂƦ, NHNN ŌǳƶŎǔžŃƄǫıƦŶlãi ǟǳĹǫŘŦ
ŌŃƱȋŤǫȚgiá,ǫǽǁƦŶǫǿƦžǽžƷƄQ4/2022 .

ùĦGIÁ VÀ DċùäĎ³f¾0rmÂr

Å Cán cân thanh toán ŎǼįėƄŤǫNam ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦŎžƍǳƦžƄťǳáp ƛǿŎ

ü Cán cân vãng lai ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫžĳƦŶdǽtrong 2024 ƦžǄȑǳĹǫƗžļǳŎŃƄ
ǫžƄŤƦ.

ü Lãi ǟǳĹǫUSD các ƗȘžŁƦƦŶĲƦŘįƦŶcao žǁƦŘİƦŶƗŦlãi ǟǳĹǫVND cùng ƗȘ
žŁƦ.HƄťǳnày Řŉthúc ŘļȒcác ngân hàng và cá nhân trong nǽǂŎǫıƦŶŶȁƄǫƄťƦ
ra nǽǂŎngoài ròng trong Q3/2023 ȋȀįqua và ŘƄťǳnày có ǫžŦȋĽƦǫƄţǔǫǺŎ
trong các quý sau ŘƲ. ¥žƱŃƦƤǺŎ§ƹƄvà sai sót ǫıƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄtrong
Q3/2023 ŎȉƦŶthǽǄƦŶǫžŦžƄŤƦdòng ȋƵƦUSD rút ra ƗžǀƄėƄŤǫNam ƤƹƄkhi có
chênh ƛŤŎžlãi ǟǳĹǫ.

ü Chúng tôi ŕǿbáo ǫȚgiá trong 2024 ǟųǫıƦŶƗžƱŃƦŶ2-3%,ȋǂƄŕǿǫǗȂƦŶƱŁƄžƵƄ
ŎǳƵƄ2024 ǫıƦŶthêm 3 ǫȚUSD soȋǂƄ2023 .
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¥ƍŎžŌŃƦkém ƗžŃquan ¥ƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ ¥ƍŎžŌŃƦƗžŃquan

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP 5.7-5.9% 6.0-6.2% 6.2-6.5%

CPI 3.80% 3.50% 3.20%

CácŎžƏǟƵȋƓmô khác Ʀžǽsau:

=žƏǟƵ 2018 2019 2020 2021 2022 2023F 2024F

Cán ŎĸƦΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄ(ǫȚUSD) 7,4 11,1 19,1 4,0 11,2 28,5 10,0

ùȚΦŶƄİΦ΄ė³DͼĀìD΅Φ 23.300 23.230 23.215 22.930 23.780 24.770 25,500

DǿΦǫǗȂΦƦŶƱŁƄΦžƵƄΦ΄ǫȚΦĀìD΅60,0 79,0 94,4 107,0 82,0 87,2 87,5

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦ΄ϡΦĞùD΅Φ13,9 13,7 12,0 13,0 14,5 13,7 14,5
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DċBÁO §Ðr³mĀ)³DOANH ³fmrUáNIÊMĞTù

ü ùƸƦŶLNST Q3/2023 ŎǼįtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤ-1,7% YoY và -7,6% QoQ,
ƦžǽƦŶǫıƦŶ+26% soȋǂƄQ4/2022 Ύquý ŘǽǃŎcoi là ŘİȒȋťƛǃƄƦžǳĺƦtrong
ŶĻƦ3 ƦıƤqua.HłŶƄŃƤȋťƛǃƄƦžǳĺƦŘŉthu žūǔƤŁƦž,ǫžŦžƄŤƦxu žǽǂƦŶ
žƷƄǔžǺŎȋĽƦŘįƦŶǫƄţǔŕƄŧƦ.

ü Trong 9T/2023 , LNST toàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤ-18% YoY, trong ŘƲƗžƵƄPhi tài
chính (ŶƄŃƤ-34%) và ƗžƵƄTài chính (ŶƄŃƤ-0,6%).HƄŦƤŘİƦŶchú ý trong
Q3 là là biên EBITŎǼįƗžƵƄPhi tài chính ŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦž,ƗžƄţƦƛǃƄƦžǳĺƦlõi
ŎǼįƗžƵƄnày ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǗǅƛŁƄsau 4 quý suyŶƄŃƤ.

ü Xét theo ngành , nhóm duy trì ŘǽǃŎLNST Q3-2023 ǫıƦŶtrǽǅƦŶsoȋǂƄcùng
ƗȘbao ŶƷƤ=žǾƦŶkhoán ,;ŃƱžƄŦƤ, Công ƦŶžŤThông tin, Du ƛƍŎžvà fƄŃƄ
trí. Nhóm ngành có ƛǃƄƦžǳĺƦžƷƄǔžǺŎlà DĻǳkhí và Tài nguyên =ǁŌŃƦ
(ŎžǼȒţǳThép). Nhóm có LNST ǫŁƱŘĹȒbao ŶƷƤBán ƛŭ, Hóa ŎžĹǫ, ùƄŤƦ
ích. Trong khi ŘƲ,;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà YǫţŘŃƱŎžƄťǳǫȀǫıƦŶǫǗǽǅƦŶsang suy
ŶƄŃƤvà ŘłŶƄŃƤȋťLNSTǅngành Ngân hàng Ŏžǽįcó tín žƄŤǳŕȀƦŶƛŁƄ.

ü Tính ŘţƦǫžǄƄŘƄŦƤžƄŤƦǫŁƄ, Řŉcó 198 doanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫ(ŘŁƄŕƄŤƦ
30% ǫƸƦŶgiá ǫǗƍȋƵƦhóa trên 3 sàn) công ŌƵBCTCžƱĳŎǽǂŎtính ǟǁŌƶȋť
KQKD quý 4 và ƦıƤ2023 . ùƸƦŶLNST Q4-2023 ŎǼį198 DN này ŶƄŃƤ-
4,4% so ȋǂƄcùng ƗȘ, trong ŘƲcác ngân hàng (bao ŶƷƤVCB, BID, STB,
VIB, PGB) ghi ƦžĺƦLNST ǫıƦŶƦžū+6,6%. ³ŶǽǃŎƛŁƄ, LNST ŎǼį186 DN
Phi tài chính duy trì ŶƄŃƤsâu soȋǂƄcùng ƗȘ(-28,6% YoY).

ü Chúng tôi ŕǿbáo LNST các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫƦıƤ2023 ǟųŶƄŃƤ
ƗžƱŃƦŶ6-8% so ȋǂƄƦıƤ2022 ,ƦžǄcó LNSTƗžƵƄTài chính ǫıƦŶtrong khi
các doanh ƦŶžƄŤǔPhi tài chính ŶƄŃƤƤŁƦž.³ıƤ2024 , chúng tôi ŕǿbáo
LNST các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǟųžƷƄǔžǺŎlên 8-10%.

43³ŶǳƷƦ: Bloomberg, FiinPro, ABS Research

ùärW³ΦėË³fΦùù=¥Φ̧̩̩̫

12.7%
17.6% ̨̧̯ͧϡ

28.2%

17.4%
13.1%

-4.0%

41.0%

4.6%

-18.0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 9T2023

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦ§³ìùΦŎǼįΦŎİŎΦD³³Ğ

1.56

2.40
2.70

3.58

6.12
6.55

0.00

1.50

3.00

4.50

6.00

7.50

ėƄŤǫΦ³įƤThái Lan Singapore Malaysia Phillipines Indonesia

§ǃƄΦǟǳĹǫΦǫǗİƄΦǔžƄţǳΦŎžƆƦžΦǔžǼΦ̬ΦƦıƤΦŎİŎΦƦǽǂŎΦ ìM ³Φ
΄ϡ΅



44³ŶǳƷƦ: Bloomberg, CEIC data, ABS Research

DċBÁO §Ðr³mĀ)³DOANH ³fmrUáNIÊMĞTù

±ǾŎǫıƦŶƛǃƄƦžǳĺƦtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦıƤ2024 ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘţƦǫȀcác ngành :

ü Ngành ngân hàng hǽǅƦŶƛǃƄǫȀnhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶžƷƄǔžǺŎ, NIMƤǅǗƶƦŶ, và

dòng ǫƄťƦcác doanh ƦŶžƄŤǔ;HìŎŃƄǫžƄŤƦtrong môi ǫǗǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ.

±ƶǫǟƵngân hàng duy trì ŘǽǃŎŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦ, gia ǫıƦŶǫžƍǔžĻƦƦžǄ

ǽǳǫžţŘĻǳngành ,ŘŉƤŁƦžtay trích ƛĺǔŕǿphòng trong giai ŘƱŁƦ2020 -

2023 ,žƱĳŎŘŉvà ŘįƦŶhoàn thành ȋƄŤŎtái ŎǁŎĹǳͫ

ü Ngành ŎžǾƦŶkhoán ŕǿƗƄţƦhǽǅƦŶƛǃƄǫȀthanh ƗžƱŃƦgia ǫıƦŶƦžǄcác

ŌƄŤƦpháp nâng žŁƦŶǫžƍtrǽǄƦŶ, žŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžKRXǫǗƄŦƦkhai trong

ƦıƤ,ŎȉƦŶnhǽŘłŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫ.

ü Ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųcó dòng ǫƄťƦŎŃƄǫžƄŤƦƦžǄŶƄŃƤchi phí ȋƵƦvay và

ǫıƦŶnhu ŎĻǳmua nhà ǅphân khúc ΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗdo lãi ǟǳĹǫŶƄŃƤ. Cǁǟǅ

žŁǫĻƦŶgiao thông ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦžƹǫǗǃƦŶǳƷƦcung. Các ƛǳĺǫliên quan

ƤǂƄŘǽǃŎban hành ǫŁƱŘƄťǳƗƄŤƦcho các žƱŁǫŘƶƦŶM&A.

ü Ngành ;HìKCN hǽǅƦŶƛǃƄǫȀdòng ȋƵƦFDI ǫƄţǔtuc ƗžŃquan , cǁǟǅžŁ

ǫĻƦŶŘǽǄƦŶxá ΎŎŃƦŶŌƄŦƦŘǽǃŎŘĻǳtǽ,ŎȉƦŶnhǽxu hǽǂƦŶphát ǫǗƄŦƦǟŃƦ

ȑǳĹǫchip và bán ŕĽƦ.

ü Ngành xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶŕǿƗƄţƦȋĽƦcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦ, tuy nhiên, các

doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ/nhà xǽǅƦŶǫƄţǔǫǺŎhǽǅƦŶƛǃƄǫȀžƱŁǫ

ŘƶƦŶŘĻǳtǽcông ŎȉƦŶnhǽFDI gia ǫıƦŶ.
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45³ŶǳƷƦ: Bloomberg, EPFR, ABS Research

DċBÁO §Ðr³mĀ)³DOANH ³fmrUáNIÊMĞTù(ǫƄţǔ)

ü Ngành Thép ƗȘȋƾƦŶcó ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdo giá nguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào Ʀžǽ
than, ǖǳĳƦŶǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤ, trong khi nhu ŎĻǳtrong nǽǂŎvà ȑǳĹǫƗžļǳǔžǺŎ
žƷƄ. Ngành Řİxây ŕǿƦŶžǽǅƦŶƛǃƄǫȀǫıƦŶcǽǄƦŶŶƄŃƄngân ŘĻǳtǽcông.

ü Ngành ŘƄŤƦŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫ, ŘĳŎŌƄŤǫcác doanh ƦŶžƄŤǔ
hǽǅƦŶƛǃƄǫȀnhu ŎĻǳxây ƛĲǔcác ŕǿán ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦ, xu hǽǂƦŶǟŃƦȑǳĹǫ
ŘƄŤƦLNG và ȋƄŤŎǫıƦŶcǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶƦžƄŤǫŘƄŤƦdo El Nino.

ü Ngành ŕĻǳkhí, phân khúc thǽǃƦŶƦŶǳƷƦvà trung ƦŶǳƷƦ,ǟųhǽǅƦŶƛǃƄǫȀ
nhu ŎĻǳcao trên ǫžƍtrǽǄƦŶgiàn khoan ǖǳƵŎǫţ,ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai ŘŁƄŕǿán Lô
BΎÔ Môn, xu hǽǂƦŶǫıƦŶcǽǄƦŶǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦǫȀLNG,ͫ

ü Ngành bán ƛŭŕǿƗƄţƦchǽa tích ŎǿŎdo nhu ŎĻǳtiêu dùng ȋĽƦchǽa žƷƄ
ǔžǺŎrõ nét,ǫǗȀƤŃƦŶbán ƛŭdǽǃŎǔžļƤǫıƦŶtrǽǅƦŶtích ŎǿŎdo là hàng
hóa ǫžƄţǫȒţǳliên quan ŘţƦǟǾŎƗžǀŝ.

ü Các ngành hàng ȑǳĹǫƗžļǳnhǽǫžǼȒǟŃƦ,ŕŤǫmay ŕǿƗƄţƦžƷƄǔžǺŎŎžĺƤ
ƦžǄnhu ŎĻǳȑǳĹǫƗžļǳžƷƄǔžǺŎ. Các Ƥĳǫhàng nông ǟŃƦnhǽŘǽǄƦŶ,ŶŁƱ
hǽǅƦŶƛǃƄǫȀgiá ȑǳĹǫƗžļǳǫıƦŶcao.

ü Ngành phân bón ŕǿƗƄţƦsuy ŶƄŃƤkhi ƦŶǳƷƦcung ǔžǺŎžƷƄvà nhu ŎĻǳ
ŶƄŃƤ. Trong khi ŘƲ, DGCȋǂƄcâu ŎžǳȒŤƦPhotpho vàng ǫƄţǔǫǺŎžĹǔŕĽƦ.

ü Ngành công ƦŶžŤthông tin, ŕƍŎžȋǺǔžĻƦƤťƤŕǿƗƄţƦȋĽƦduy trì ǫƵŎŘƶ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ2 con ǟƵ, bên ŎŁƦžxu hǽǂƦŶƤǂƄtham gia ǟŃƦȑǳĹǫchip và
ŎžĹǫbán ŕĽƦ.

ü Ngành ŎŃƦŶ/ȋĺƦǫŃƄŌƄŦƦtích ŎǿŎƦžǄFDI gia ǫıƦŶ, thǽǁƦŶƤŁƄǖǳƵŎǫţžƷƄ
ǔžǺŎ, giá ǫıƦŶdo ŎıƦŶǫžĵƦŶtrên ;ƄŦƦHǀ, trong khi ŘƲƦŶǳƷƦcung ƤǂƄ
žŁƦŎžţvà ;ƶGTVTƤǂƄnâng giá sàn ŕƍŎžȋǺŎŃƦŶŌƄŦƦthêm 10%.
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CÁC KÊNHH*ĀùĉKHÁC

Å±ǾŎlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶƗȘžŁƦ1 ƦıƤžƄŤƦǫŁƄǔžƸŌƄţƦtrong ƗžƱŃƦŶ4,2-

5.7%/ƦıƤ, ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶP/E 17,5-23,8x, cao žǁƦƤǾŎŘƍƦžgiá ŎǼįVN-Index.

Ngoài ra, xu žǽǂƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿƗƄţƦǟųduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔtrong ít ƦžĹǫƦȁįŘĻǳ

ƦıƤ2024 do nhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶchǽa žƷƄǔžǺŎngay và thanh ƗžƱŃƦžŤǫžƵƦŶ

ngân hàng ȋĽƦŕƷƄdào. ėǂƄȋƄŤŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŕǿ

ƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦtrong 2024 , kênh ŶȁƄǫƄťƦǫƄţǫƗƄŤƤǟųcàng sinh ƛǄƄkém žǁƦsoȋǂƄ

ŘĻǳǫǽŎƸǔžƄţǳ.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦ,ƦƄťƤtin chǽa ǫžǿŎǟǿ

quay ǫǗǅƛŁƄȋǂƄcông chúng ŘĻǳtǽkhi lǽǃƦŶTPDN hoãn, giãn ǫžǄƄžŁƦthanh

toán cònƦžƄťǳ.

ÅùžƍtrǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦžƄŤƦǫŁƄchǽa phù žǃǔcho ³Hùcá nhân do yêu ŎĻǳ

lǽǃƦŶȋƵƦƛǂƦ, thanh ƗžƱŃƦǫžĹǔ, chi phí giao ŕƍŎžcaoͫ³žƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔǟų

ǔžŃƄŶƄŃƤgiá bán ;HìŘŦnhanh chóng ŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦtrong khi ƗȘȋƾƦŶ

ȋťƗžŃƦıƦŶ;HìǫžǾ2 ǫǗǅŘƄǟųŌƍŘİƦžǫžǳţcó ǫžŦlǽǃƦŶcung ;HìǫžǾŎĹǔ

ǫıƦŶcao.

Å Tuy nhiên,ȋǂƄchênh ƛŤŎžlãi ǟǳĹǫƛǂƦŶƄȂįUSD và VND, ŎƶƦŶȋǂƄnhu ŎĻǳǫžţ

ŶƄǂƄtrú ĹƦvào USD và vàng ŶƄȂįcác ŌĹǫƸƦŘƍįchính ǫǗƍ, USD và vàng có ǫžŦ

là ƦžȂƦŶkênh ŘĻǳtǽthu hút ȋƵƦnhà ŘĻǳtǽcá nhân trong ƦıƤ2024 .±ĳŎdù

chênh ƛŤŎžgiá mua Ύbán vàng khá ƛǂƦǅƤǾŎ1,5-1,8% cóǫžŦǫıƦŶchi phí ŘĻǳ

tǽtrong khi ȋƄŤŎmua bán USDŎžƍǳcác quy ŘƍƦžžŁƦŎžţ.
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ǫžŦǫžĹȒǗǼƄǗƱŌİƦŶƄŃƄŎžĹǔƗžƴƦŶǫıƦŶŎįƱǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄùȚƛŤŕǽƦǃŎžƱ
ȋįȒͼȋƵƦžƲįͧ
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DÒNG ùrV³

Nhà ŘĻǳǫǽƦŶƱŁƄ

Å So ȋǂƄcác nǽǂŎtrong khu ȋǿŎHƴƦŶNam Á, VN-Index žƄŤƦŘįƦŶgiao ŕƍŎžȋǂƄ

P/B cao žǁƦtrung bình nhǽng P/EƛŁƄǫžĹǔhǁn trung bình. HƄťǳŘƲǔžŃƦánh

ǫžǿŎǫţžƄŤǳǟǳĹǫǟȁŕǺƦŶȋƵƦROEŎǼįVNIndex cao ƦžĹǫtrong khu ȋǿŎ, trong

khi ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįVNIndex ȋĽƦǅƤǾŎtích ŎǿŎ.

ÅėǂƄchính sách ǫƄťƦǫŤtrái ŎžƄťǳŎǼįėƄŤǫNam và các ƦťƦkinh ǫţƛǂƦ, có ǫžŦ

dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄŘĻǳtǽgián ǫƄţǔvào ǫžƍtrǽǄƦŶėƄŤǫNam ǟųkhông ƤŁƦžƤų, ít

ƦžĹǫtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 ,žƱĳŎcho ŘţƦkhi ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫtrong nǽǂŎ

ǫıƦŶlênŘİƦŶƗŦ.

Å Tuy nhiên,ƦıƤ2024 ,±Ȝvà EUǟųƦǂƄƛǀƦŶŕĻƦchính sách ǫƄťƦǫŤ, dù lãi ǟǳĹǫ

ȋĽƦǅƤǾŎcao ƦžǽƦŶxu žǽǂƦŶǟųlà ŶƄŃƤŎŃsang các ƦıƤsau. Trong khi ŘƲ,

Trung ãǳƵŎŘŉvà ŘįƦŶǫžǿŎžƄŤƦchính sách ǫƄťƦǫŤƦǂƄƛǀƦŶ,ǫıƦŶcung ǫƄťƦ. Do

ŘƲŕǿbáo dòng ǫƄťƦǫȀ³HùƦŶƱŁƄǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦso ȋǂƄ2023 . Nhà ŘĻǳǫǽ

ƦǽǂŎngoài žƄŤƦŘŉŎžȂƦŶƛŁƄŘłbán ròng và ǫǗǅƛŁƄmua ròng ŶĻƦŘĸȒ.

Å Các ŶƄŃƄpháp nâng žŁƦŶTTCKėƄŤǫNam và ȋĺƦhành žŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžKRX

là ȒţǳǫƵžĹǔŕĽƦdòng ǫƄťƦnhanh ǫȀcácǖǳȜETFtrong ƦŶĲƦhan.

Å LǽǃƦŶȋƵƦƦŶƱŁƄtham gia các deal mua bán sáp Ʀžĺǔdoanh ƦŶžƄŤǔ, mua bán

ŕǿán ŕǿƗƄţƦǟųŕƷƄdào.
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HƍƦžgiá ŎǼįVNIndex so ȋǂƄcác nǽǂŎkhu ȋǿŎHƴƦŶNam Á

ãǳƵŎΦgia P/E 2023 P/B 2023
ėƄŤǫΦ³įƤ ̨̪̭̪ͧΦ ̨̭̰ͧΦ
Trung bình 14.75 1.50 
Indonesia 17.40 1.97 
Malaysia 15.45 1.34 
Thailand 18.31 1.37 
Philippines 12.71 1.57 
Singapore 11.00 1.07 

³ŶǳƷƦ: Bloomberg, CEIC data, ABS Research



ùärW³ΦėË³fΦ= =Φ³f1³mΦ̧̩̩̫

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS
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NGÂN HÀNG

Trong ƦıƤ2024 ngành ngân hàng ǟųŕĻƦžƷƄǔžǺŎƦžǄcác ȒţǳǫƵžƹǫǗǃliên quan ǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶ
ǟŃƦvà ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤžƹǫǗǃƦŶǽǄƄvay ȋƵƦ.=ǺǫžŦ:
1. Hành lang pháp lý ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦȋǂƄȋƄŤŎra ŘǄƄŎǼį§ǳĺǫKinh doanh ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ́ǟȁįŘƸƄ΅và §ǳĺǫ

Các ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ́ǟȁįŘƸƄ΅. Bên ŎŁƦžŘƲȋͨƄŤŎcác Thông ǫǽ02 và Thông tǽ06 ȋĽƦcòn žƄŤǳƛǿŎǫǂƄ
ŶƄȂįƦıƤ2024 ǟųgiúp các ngân hàng cóǫžŦŎžǼŘƶƦŶžƹǫǗǃcác khách hàng ŘįƦŶŶĳǔkhó ƗžıƦ.

2. ±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔƗȚƛǺŎŕǿƗƄţƦduy trì trong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤ,žƹǫǗǃcác doanh ƦŶžƄŤǔŶƄŃƤchi
phí ȋƵƦ,ŎŃƄǫžƄŤƦƛǃƄƦžǳĺƦ,ǫıƦŶnhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶŘŦkinh doanh và tiêu dùng .

3. NIM ŕǿƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦǫȀȋƄŤŎlãi ǟǳĹǫcho vay ŶƄŃƤŎžĺƤhǁn lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ.
4. Dòng ǫƄťƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƄǫžƄŤƦŶƄŃƤáp ƛǿŎƦǃȑĹǳcho ngân hàng ,ŘĳŎŌƄŤǫǫȀngành ŌĹǫŘƶƦŶ
ǟŃƦ.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ngân hàng ŘįƦŶŘǽǃŎgiao
ŕƍŎžȋǂƄP/B quá ƗžǾtrung bình là 1,33 ƛĻƦ.ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNTT trong 2024 có ǫžŦǫıƦŶ
20,7%, ŕǿƗƄţƦP/B 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳ
này ǟųǫıƦŶlên ƤǾŎ1,41 ƛĻƦ.

=mĊ³fΦ
KHOÁN

1. ėƵƦhóa ǫžƍǫǗǽǄƦŶͼfDáŎǼįėƄŤǫNam ȋĽƦǅƤǾŎkhá ǫžĹǔso ȋǂƄcác ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎAsean và
Châu Á, ǟƵƛǽǃƦŶtài ƗžƱŃƦgiao ŕƍŎžžƄŤƦǅƤǾŎ7,2% dân ǟƵcͨòn ƦžƄťǳŕǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong
ǫǽǁƦŶlai cho TTCKėƄŤǫNam.

2. ±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿbáo ŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔgiúp ǫıƦŶŘƍƦžgiá ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳniêm Ȓţǫvà ŎŃƄ
ǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦǫȀnhà ŘĻǳǫǽtrong ƦǽǂŎ.

3. HƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2025 ,ėƄŤǫNam ǟųŎǁŌŃƦhoàn thành các tiêu chíȋťnâng žŁƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶ.ùȀŘƲ
có ŎǁžƶƄthu hút ƦŶǳƷƦȋƵƦŘĻǳǫǽŘţƦǫȀcác ǫƸŎžǾŎtài chính ƦǽǂŎngoài . TrǽǂŎƤĲǫ, vƄŤŎǫǗƄŦƦkhai
žŤǫžƵƦŶKRXǟųgiúp ǫıƦŶthanh ƗžƱŃƦcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳngành ŎžǾƦŶ
khoán ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E và P/B quá
ƗžǾtrung bình là 25.24 ƛĻƦvà 1,74 ƛĻƦ. ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 trung
bình là 20% svck, ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįŎŃ
ngành ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 21 ƛĻƦ.

;HìΦD'³Φ=ĉ

ùǗŃƄqua ƦıƤ2023 ,ȋǂƄŌǾŎtranh chung ŃƤŘŁƤ- ŎžǽįŎŃƄǫžƄŤƦtích ŎǿŎƦžǽƗȘȋƾƦŶͨǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶ
ǟŃƦtrong ƦıƤ2024 cóǫžŦŕĻƦƗžǅƄǟĲŎƦžǄvào ƤƶǫǟƵŘƄŦƤsáng Ʀžǽ:
1. Các Ōƶƛǳĺǫquan ǫǗƾƦŶƦžǽ§ǳĺǫHĹǫŘįƄ́ǟȁįŘƸƄ΅ͨ§ǳĺǫKinh doanh ;Hì́ ǟȁįŘƸƄ΅ͨ§ǳĺǫNhà ǅ΄ǟȁį
ŘƸƄ΅ƤǂƄŘĸȒŘŉŘǽǃŎãǳƵŎžƶƄthông qua, trong dài žŁƦkhi cóžƄŤǳƛǿŎ(01/01/2025 )ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶthúc
ŘļȒphát ǫǗƄŦƦǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hì. Trong ƦŶĲƦžŁƦ́ƦıƤ2024 ), ƦžȂƦŶquy ŘƍƦžƤǂƄnày có ǫžŦǫŁƱtác
ŘƶƦŶtâm lý giúp ŎžǼŘĻǳǫǽvà chính ǖǳȒťƦŘƍįǔžǽǁƦŶƤŁƦžŕŁƦžǁƦtrong ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai ŕǿán, góp
ǔžĻƦgia ǫıƦŶƦŶǳƷƦcung cho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

2. ±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŘŉŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023 (4 ƛĻƦ΅và ȋĽƦcòn ŕǽŘƍįŶƄŃƤtrong ƦıƤ
2024 ǟųžƹǫǗǃcho ŎžǼŘĻǳǫǽvà ƦŶǽǄƄmua nhà.

3. mƱŁǫŘƶƦŶM&A có ǫžŦǫƄţǔǫǺŎsôi ŘƶƦŶƦžǄ(i) quy ŘƍƦžȋťŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿán ŘǽǃŎžŤǫžƵƦŶrõ
ràng trong §ǳĺǫKinh doanh ;Hì́ ǟȁįŘƸƄ΅ͨŶƄŃƤǫžƄţǳȋǽǂƦŶƤĲŎliên quan ŘţƦǫžǼǫǺŎpháp lý ŕǿán;
(ii) lãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ŎǼį±ȜŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶcóǫžŦŎĲǫŶƄŃƤvà ȋƍǫžţŘƍįchính ǫǗƍƸƦŘƍƦžŎǼįėƄŤǫNam
góp ǔžĻƦthu hút dòng ȋƵƦŘĻǳǫǽǖǳƵŎǫţ.

Tuy nhiên, ƦıƤ2024 nhu ŎĻǳ;HìǟųȋĽƦǫĺǔtrung vào nhu ŎĻǳǅǫžǿŎ(phân khúc trung ŎĹǔ΅khi khó
ƗžıƦŎǼįƦťƦkinh ǫţŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄthu ƦžĺǔƗȘȋƾƦŶŎǼįƦŶǽǄƄdân. Ngành ;HìȋĽƦǫƄťƤļƦǗǼƄro khi
tình hình tài chính ƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔkhông ƤĹȒƗžŃquan, ƦžƄťǳƗžƱŃƦƦǃtrái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦtrong ƦıƤ
2024 .

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ;Hìdân ŎǽŘįƦŶŘǽǃŎgiao
ŕƍŎžȋǂƄP/B quá ƗžǾtrung bình là 1,17 ƛĻƦ.ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNST trong 2024 có ǫžŦŶƄŃƤ20%,
ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟų
ǫıƦŶlên còn 10,93 ƛĻƦ.
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;HìΦ¥=³

ùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔtrong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎƗžǅƄǟĲŎȋǂƄcác ȒţǳǫƵžƹǫǗǃ
Ʀžǽ: 1.ėƄŤǫNam duy trì ǽǳǫžţȋťȋƍtrí trong ŎžǳƹƄcung ǾƦŶtoàn ŎĻǳͨ2. HĻǳǫǽcông ŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžvào
ŎǁǟǅžŁǫĻƦŶžƹǫǗǃgiá cho thuê ŎǼįcác KCN. 3. ùƄţǔǫǺŎphát ǫǗƄŦƦžŁǫĻƦŶƦžĴƤthu hút ŘĻǳǫǽƦǽǂŎ
ngoài . 4.mǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎnâng ǫĻƤŘƵƄtác ŎžƄţƦƛǽǃŎtoàn ŕƄŤƦȋǂƄ±Ȝ. 5. Giá thuê ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶ.
Tuy nhiên, ȋĽƦǟųǫƄťƤļƦǗǼƄro khi áp ƛǿŎŎŁƦžtranh ȋǂƄcác ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎŘįƦŶgia ǫıƦŶvà các
chính sách ǽǳŘŉƄŎǼįėƄŤǫNam ŌĲǫŘĻǳǔžŃƄŘƄťǳŎžƏƦžƛŁƄdo ǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳŘǽǃŎŘǽįvào ǫžǿŎ
thi .

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔ
ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình
là 26,4 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNST trong 2024 có
ǫžŦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ9%,ŕǿƗƄţƦP/E 2024 FŎǼįcác
ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶ18,6ƛĻƦ.

ĝ'ĞΦDċ³f

XÂY Dċ³fDÂN DĆ³f- CÔNG³fmrUá
1.ėǂƄƤŃƦŶxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ: trong ƦıƤ2024 ,ŕǿƗƄţƦƦŶǳƷƦcung ;HìƤǂƄȋĽƦǫǽǁƦŶŘƵƄžŁƦŎžţdo
(i)ȋǽǂƦŶƤĲŎȋťƤĳǫpháp lý ŕǿán ŎȉƦŶƦžǽŘƶǫǗŧŎǼįcác chính sách žƹǫǗǃ; (ii) ƦŶǳƷƦƛǿŎtài chính ŎǼį
doanh ƦŶžƄŤǔŎžǽįƗƍǔǔžǺŎžƷƄsau giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦŘŦthanh toán Ʀǃtrái ǔžƄţǳͼƦǃvay.ùȀŘƲŕĽƦǫǂƄ
xu žǽǂƦŶŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶnhìn chung ȋĽƦǅƤǾŎkém ƗžŃquan . Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶǫȀ
Ʀȁįsau ƦıƤ2024 ǟųcó tín žƄŤǳƗžǅƄǟĲŎȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hìvà các doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ.
2.ėǂƄƤŃƦŶxây ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔ: làn sóng ȋƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŘįƦŶŎžŃȒƤŁƦžvào ėƄŤǫNam, ƦıƤ
2024 ŕǿƗƄţƦėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤsáng, theo ŘƲnͨhóm doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔcóǫžŦcó
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh doanh tích ŎǿŎƦžǄgia ǫıƦŶnhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶnhà ȑǽǅƦŶͨžŁǫĻƦŶKCN.

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành Xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ- công ƦŶžƄŤǔ
ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình
là 28,21 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNST trong 2024 có
ǫžŦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ5%,ŕǿƗƄţƦP/E 2024 FŎǼįcác
ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶ17,1ƛĻƦ.

ĝ'ĞΦDċ³fΦm0Φù*³f
=žǴƦŶΦǫƴƄΦŘİƦžΦŶƄİΦƦžƲƤΦƦŶłƦžΦĝĸȒΦŕǿƦŶΦžŁΦǫĻƦŶΦŎƲΦǫǗƄŦƦΦȋƾƦŶΦƗžŃΦǖǳįƦΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̫ΦŕǿįΦǫǗŢƦΦȒţǳΦǫƵΦ
ƦžǽͩΦ
̨ͧΦHĻǳΦǫǽΦŎƴƦŶΦŘǽǃŎΦŘļȒΦƤŁƦžΦǫŁƱΦǗįΦŕǽΦŘƍįΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦƛǂƦΦŎžƱΦŎİŎΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦžŁΦǫĻƦŶͧ
̩ͧΦ¥žƵƄΦƛǽǃƦŶΦŌįŎƗƛƱŶΦƛǂƦΦŘŃƤΦŌŃƱΦƦŶǳƷƦΦǫžǳΦŎžƱΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦȑĸȒΦƛĲǔΦžŁΦǫĻƦŶΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦ̧̩̩̪-2026.
̪ͧΦ;ƄŢƦΦ§³ΦŕǿΦŌİƱΦǟųΦŎŃƄΦǫžƄŤƦΦžǁƦΦǫǗƱƦŶΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦǫǂƄΦƗžƄΦŶƄİΦƦŶǳȒŢƦΦȋĺǫΦƛƄŤǳΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦŶƄŃƤΦȋťΦƤǾŎΦžǃǔΦƛȓͧ

ùt=mΦ=ċ=

Các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi trong ngành
xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘįƦŶŘǽǃŎ
giao ŕƍŎžȋǂƄP/E trung bình là 21,6 ƛĻƦ. ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là
18%, ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày
ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 14,9ƛĻƦ.

ė)ùΦ§rUĀΦĝ'ĞΦ
Dċ³f

THÉP
³ŶłƦžΦùžŞǔΦŎƲΦǫžŦΦŕƄŧƦΦŌƄţƦΦǫƆŎžΦŎǿŎΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̫ΦƦžǄΦȋłƱΦŎİŎΦƦžĸƦΦǫƵΦͩ
̨ͧΦìŃƦΦƛǽǃƦŶΦǫƄŢǳΦǫžǺΦƗȘΦȋƾƦŶΦǔžǺŎΦžƷƄΦǫŁƄΦŎŃΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦƦƶƄΦŘƍįΦȋłΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦȑǳĹǫΦƗžļǳΦƗžƄΦ΄Ƅ΅ΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦ
ǫǗƱƦŶΦƦǽǂŎͩΦžƱŁǫΦŘƶƦŶΦŘĻǳΦǫǽΦŎƴƦŶΦŘǽǃŎΦŘļȒΦƤŁƦžͨΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦ;HìΦŘǽǃŎΦŎŃƄΦǫžƄŤƦͪΦ΄ƄƄ΅ΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦȑǳĹǫΦƗžļǳͩΦ
ǟŃƦΦƛǽǃƦŶΦǫƄŢǳΦǫžǺΦǫžŞǔΦǫƱłƦΦŎĻǳΦŘǽǃŎΦŕǿΦŌİƱΦŎƲΦǫžŦΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦƦžūͧ
̩ͧΦĝǳΦžǽǂƦŶΦŶƄİΦǫžŞǔΦŕǿΦƗƄţƦΦǫƄţǔΦǫǺŎΦǫıƦŶΦǫǗƱƦŶΦŌƵƄΦŎŃƦžΦŶƄİΦŎİŎΦƦŶǳȒŢƦΦƛƄŤǳΦŘĻǳΦȋłƱΦ΄ƦžǽΦǖǳĳƦŶΦǟĲǫͨΦǫžįƦΦ
ŎƵŎ΅ΦŘŉΦǫıƦŶΦǫǗǽǂŎΦȋłΦƦžǳΦŎĻǳΦǫƄŢǳΦǫžǺΦŎȉƦŶΦǫıƦŶΦƛŢƦͧ
̪ͧΦ;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŘǽǃŎΦŎŃƄΦǫžƄŤƦΦƗžƄΦŶƄİΦƦŶǳȒŢƦΦȋĺǫΦƛƄŤǳΦŘĻǳΦȋłƱΦŘƄťǳΦŎžƏƦžΦȋťΦƤǾŎΦžǃǔΦƛȓͧ

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành Thép ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E
quá ƗžǾtrung bình là 61,6 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶ
LNST trong 2024 có ǫžŦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ150%,ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶ14,1 ƛĻƦ.

H Φĝ'ĞΦDċ³f
³ŶłƦžΦHİΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦŎƲΦǫžŦΦŕƄŧƦΦŌƄţƦΦǫƆŎžΦŎǿŎΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̫ΦƦžǄΦȋłƱΦŎİŎΦƦžĸƦΦǫƵΦͩ
̨ͧΦHĻǳΦǫǽΦŎƴƦŶΦƤŁƦžΦƤųΦƛłΦŘƶƦŶΦƛǿŎΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŎžƆƦžͧΦ=İŎΦŕǿΦİƦΦžŁΦǫĻƦŶΦŶƄįƱΦǫžƴƦŶΦǫǗƾƦŶΦŘƄŦƤΦŌĲǫΦŘĻǳΦ
ŘļȒΦƤŁƦžΦǫžƄΦŎƴƦŶΦǟįǳΦƗžƄΦžƱłƦΦǫĹǫΦƛǿįΦŎžƾƦΦƦžłΦǫžĻǳͧ
̪ͧΦùžƍΦǫǗǽǄƦŶΦŌĹǫΦŘƶƦŶΦǟŃƦΦŕĸƦΦŕǺƦŶΦŎƲΦǫžŦΦƗžǅƄΦǟĲŎΦǫǗǅΦƛŁƄΦǫȀΦƦȁįΦǟįǳΦƦıƤΦ̧̩̩̫ͧ

ùt=mΦ=ċ=

Các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi trong ngành
Řİxây ŕǿƦŶŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘįƦŶŘǽǃŎgiao
ŕƍŎžȋǂƄP/E trung bình là 16,9 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦ
ȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 8%, ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶcòn 14,2ƛĻƦ.
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D*ĀΦ¥mt

D*ĀKHÍ ùmĉÐ³f³fĀÄ³
1. Chúng tôi cho ǗĴƦŶŕƄŧƦŌƄţƦgiá ŕĻǳƦıƤ2024 ŕǿbáo ǟųǫƄţǔǫǺŎŶƄĴƦŶco ǫǗǽǂŎcác ȒţǳǫƵcung ŎĻǳ

trái ŎžƄťǳ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶgiá ŕĻǳBrent trung bình ƦıƤ2024 cóǫžŦǟųkhó ȋǽǃǫ85 USD/thùng .
2. Khâu ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi các ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ƦžǽìǽùȁùǗĲƦŶfH2, Kình ³Ŷǽ
ùǗĲƦŶͨLô B - Ô Môn...ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai, trong ŘƲǫǗƾƦŶtâm ƦıƤ2024 ǟųžǽǂƦŶǫǂƄDǿán Lô B - Ô
Môn ΄ŎžǳƹƄŕǿán ŘƄŤƦkhíƛǂƦƦžĹǫVN žƄŤƦnay).Dǿán này ŕǿƗƄţƦcó ǖǳȒţǫŘƍƦžŘĻǳǫǽŎǳƵƄcùng (FID)
vào ƦıƤ2024 và ŕǿƗƄţƦcho dòng khí ŘĻǳtiên vào ƦıƤ2026 . Dǿán này ŕǿƗƄţƦŘŝƤƛŁƄƗžƵƄƛǽǃƦŶ
công ȋƄŤŎƛǂƦcho các DN trong ngành ƦžǽPVS, PXS, PVD, PVC, PVB, GAS.

ùt=mΦ=ĉ=

Các ŎƸǔžƄţǳmà chúng tôi theo dõi là PVD
và PVS ŘįƦŶgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E ƛĻƦƛǽǃǫlà
39,4x ƛĻƦvà 23,7x ƛĻƦ. ³ıƤ2024 , chúng tôi
ǽǂŎtính EPSŎǼįPVD & PVS ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ
ƛĻƦƛǽǃǫlà 32,6% & 9,58% svck, ǫǽǁƦŶǾƦŶ
ƤǾŎŘƍƦžgiá P/E là 29,7x & 21,3xƛĻƦ.

D*ĀKHÍ TRUNG³fĀÄ³
MŃƦŶȑȁlý & phân ǔžƵƄkhí ŕǿƗƄţƦƛŁŎquan khi nhu ŎĻǳkhí cho ŘƄŤƦlà ǗĹǫƛǂƦ& žǽǅƦŶƛǃƄxu ǫžţŘƄŤƦkhí
LNG (theo QH ŘƄŤƦVIII). GASȋǂƄvai trò là ŘǁƦȋƍtoàn ǖǳȒťƦkhai thác, phân ǔžƵƄkhí ǫŁƄVN & là ŘǁƦȋƍŘĻǳ
tiên và ŎȉƦŶlà duy ƦžĹǫǫŁƄėƄŤǫNam cóŘǼŘƄťǳƗƄŤƦȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳLNGŕǿƗƄţƦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu ǫžţnày khi
các ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai & các ŕǿán Kho LNGùžƍėŃƄͨìǁƦ±ȜŘįƦŶŘǽǃŎŘļȒƤŁƦž
ŘĻǳǫǽƦžĴƤcung ŎĹǔkhí LNG cho các Dǿán ŘƄŤƦkhí LNG theo QH ŘƄŤƦVIII.
Trong khi ŘƲƤͨŃƦŶȋĺƦǫŃƄŕĻǳkhíƦıƤ2024 ŕǿbáo ǫǗƄŦƦȋƾƦŶȋĽƦsáng khi giá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŕĻǳkhíŕǿƗƄţƦ
ȋĽƦneo cao ƦžǄchênh ƛŤŎžcung ŎĻǳ& các ȒţǳǫƵǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍŘļȒgiá ŎǽǂŎǫıƦŶ.

ùt=mΦ=ċ=

=ƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi là GASžƄŤƦŘįƦŶ
giao ŕƍŎžǫŁƄP/E & P/B ƛĻƦƛǽǃǫlà 15,9x &
2,6x ƛĻƦ.³ıƤ2024 , chúng tôi ŕǿphóng EPS
& BVPS ŎǼįGAS ǟųŘŁǫƗžƱŃƦŶ5.097 ŘͼŎǔ
(+7,5% svck) & 30.069 ŘͼŎǔ(+4% svck),
ǫǽǁƦŶǾƦŶŘƍƦžgiá P/E và P/B ƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ
14,8x & 2,5xƛĻƦ.

D*ĀKHÍ m0³fĀÄ³
ùžƍǫǗǽǄƦŶȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎƸƦŘƍƦžͨŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦǫžƍǫǗǽǄƦŶphân ǔžƵƄȑıƦŶŕĻǳcòn
ƛǂƦkhi nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳŎǼįėƄŤǫNam ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƸƦŘƍƦž. Trong khi ŘƲCͨrack spread các
DN ƛƾŎŕĻǳƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦŘƄngang . ùäĀ³fΦ§)á

=ƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi là BSR và PLX
žƄŤƦŘįƦŶgiao ŕƍŎžǫŁƄP/EƛĻƦƛǽǃǫlà 7,1x &
16,9x ƛĻƦ. ³ıƤ2024 , chúng tôi ŕǿphóng
EPS ŎǼį2 DN này ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ: BSR (-
10,9% svck) & PLX (+2,1% svck), ǫǽǁƦŶǾƦŶ
ƤǾŎŘƍƦžgiá P/E 2024 F ƛĻƦƛǽǃǫlà 8,0x &
16,5xƛĻƦ.

HrU³

XÂY §!áVÀ ùĉė(³HrU³
ėĹƦŘťžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦtheo chúng tôi ŎĻƦŘǽǃŎǽǳtiên hàng ŘĻǳlúc này vì ŘĸȒkhông ƦžȂƦŶlà ŎǁǟǅŘŦ
ǫžǿŎžƄŤƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh sau này mà ŘƷƦŶǫžǄƄtrong ƦŶĲƦžŁƦŎȉƦŶlà ŎǁǟǅƗţǫƦƵƄƛǽǂƄŘƄŤƦ
liên ƤƄťƦƦžĴƤŘŃƤŌŃƱan ninh ƦıƦŶƛǽǃƦŶǖǳƵŎgia (theo ŘǴƦŶtinh ǫžĻƦQH ŘƄŤƦVIII). Do ŘƲcͨâu ŎžǳȒŤƦ
trong ƦŶĲƦžŁƦŎǼįngành ƦıƦŶƛǽǃƦŶ΄ŎǺǫžŦlà ngành ŘƄŤƦƦıƤ2024 ), theo chúng tôi ǫǗƾƦŶtâm žǽǂƦŶǫǂƄ
là các Dǿán žŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦͨŎǺǫžŦlà Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài ΄ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄ΅.
Các DN ŕǿƗƄţƦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀcâu ŎžǳȒŤƦnày là PC1, TV2, VNE.

ùt=mΦ=ċ=

=ƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi là PC1 žƄŤƦŘįƦŶ
giao ŕƍŎžǫŁƄP/E & P/B ƛĻƦƛǽǃǫlà 36,7x &
1,5x ƛĻƦ.³ıƤ2024 , chúng tôi ŕǿphóng EPS
& BVPS ŎǼįPC1 ŘŁǫ: EPSŕǿƗƄţƦŘŁǫ1.853
ŘͼŎǔ(+76% svck) & BVPS ŕǿƗƄţƦŘŁǫ21.378
ŘͼŎǔ(+ 9% svck), ǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄƤǾŎP/E và
P/BƛĻƦƛǽǃǫlà 15,6x & 1,4xƛĻƦ.

HrU³KHÍ
1. HƄŤƦkhí ŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶthay cho ǫžǼȒŘƄŤƦdo žƄŤƦǫǽǃƦŶEL Nino ȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦ

trong ƦıƤ2024 . Bên ŎŁƦžŘƲƦͨžƄťǳnhà máy ŘƄŤƦkhíŘŉǫƄţƦhành ŘŁƄtu, trung tu vào ƦıƤ2023 ŘŦǟĶƦ
sàng žƱŁǫŘƶƦŶžţǫcông ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2024 ƦžǽNT2, Cà Mau 2 (POW)ͫ

2. ùǗƄŦƦȋƾƦŶdài žŁƦŎȉƦŶkhá ƛŁŎquan khi ŘƄŤƦkhí ŘǽǃŎnâng cao vai trò theo QH ŘƄŤƦVIII, theo ŘƲŘƄŤƦ
khíǟųŘƲƦŶgóp 25% công ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦvào ƦıƤ2030 ΄ƦıƤ2022 là 9%).

ùt=mΦ=ċ=

=ƸǔžƄţǳchúng tôi ŘįƦŶtheo dõi là NT2 &
POW, žƄŤƦŘįƦŶgiao ŕƍŎžǫŁƄƤǾŎP/E ƛĻƦ
ƛǽǃǫlà 16,9x và 32,7x ƛĻƦ. ³ıƤ2024 , chúng
tôi ŕǿphóng EPS 2 DN này ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛĻƦ
ƛǽǃǫlà 36,7% & 58,7% svck, ǫǽǁƦŶǾƦŶP/E
ŘŁǫ12,4x & 18,5xƛĻƦ.
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HrU³Φ΄ǫƄţǔ)

HrU³THAN
1. Trong ƦıƤ2024 , chúng tôi cho ǗĴƦŶŘƄŤƦthan ǟųȋĽƦƗžŃquan do ŘǽǃŎǽǳtiên huy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦŘƄŤƦthay

cho ǫžǼȒŘƄŤƦkhi mà žƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino ŕǿƗƄţƦȋĽƦǫƄţǔǫǺŎkéo dài ǫǂƄƦȁįƦıƤ2024 . Giá than ŘĻǳvào ŕǿ
ƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎxu žǽǂƦŶŶƄŃƤkhi kinh ǫţtoàn ŎĻǳŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳǟͨųgiúp ŘƄŤƦthan ŘǽǃŎǽǳtiên žǁƦ
ŘƄŤƦkhí trong ƦıƤnay. DN ŘƄŤƦthan žǽǅƦŶƛǃƄŕǿƗƄţƦlà: HND, QTP.

2. Trong dài žŁƦǫͨǗƄŦƦȋƾƦŶŘƄŤƦthan kém ƛŁŎquan do ǟųǔžŃƄthu žūǔŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp ǫȀ32% ǫƸƦŶcông
ǟǳĹǫŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶžƄŤƦnay ȑǳƵƦŶcòn 20% (2030 ) và 0% (2050 ) (theo QH ŘƄŤƦVIII).HƄťǳnày ŎȉƦŶphù
žǃǔȋǂƄtinh ǫžĻƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh mà VN Řŉcam ƗţǫǫŁƄCOP26 & COP28.

ùt=mΦ=ċ=Φ

=ƸǔžƄţǳchúng tôi ŘįƦŶtheo dõi là QTP
žƄŤƦŘįƦŶgiao ŕƍŎžȋǂƄƤǾŎP/E và P/B
ƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ12,0x & 1,2x ƛĻƦ.³ıƤ2024 ,
chúng tôi ŕǿphóng EPS và BVPS ŎǼį
QTP ƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ: EPSŕǿƗƄţƦŘŁǫ1.520
ŘͼŎǔ(+26% svck) & BVPS ŕǿƗƄţƦŘŁǫ
11.887 ŘͼŎǔ(-3,9% svck), ǫǽǁƦŶǾƦŶ
ŘƍƦžgiá P/E và P/B ƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ9,5x &
1,2xƛĻƦ.

ùmĈĞHrU³
1. ³ŶĲƦžŁƦ(2024 ),ǫžǼȒŘƄŤƦǫƄţǔǫǺŎŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄžƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino ŕǿƗƄţƦkéo dài ǫǂƄŶƄȂįƦıƤ2024 .
2. Dài žŁƦǫͨǗƄŦƦȋƾƦŶŎȉƦŶkém tích ŎǿŎdo ŎȉƦŶǔžŃƄthu žūǔǫȚƛŤŘƲƦŶgóp trong ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦ
ǖǳƵŎgia ǫȀƤǾŎ29% žƄŤƦnay ȑǳƵƦŶcòn 21% (2030 ) và 8% (2045 ).

ùrSĀΦ=ċ=N/A

HrU³GIÓ VÀ HrU³±"ùùäÑr
1. Trong ƦŶĲƦžŁƦͨchúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶŘƄŤƦgió và ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ΄ŘƄŤƦNLTT)ȋĽƦkhó ƗžıƦdo các ŕǿ

án ŘƄŤƦNLTTŘįƦŶŶĳǔǔžŃƄƤƶǫǟƵȋǽǂƦŶƤĲŎȋťŎǁŎžţͨchính sách giá .
2. Dài žŁƦǫͨǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan do ŘǽǃŎǽǳtiên phát ǫǗƄŦƦ(theo QH ŘƄŤƦVIII), và phù žǃǔȋǂƄtinh ǫžĻƦŎžǳȒŦƦ
ŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh ǫŁƄCOP26 & COP28. Trong ŘƲŘƄŤƦgió ǟųŘǽǃŎǽǳtiên phát ǫǗƄŦƦgiai ŘƱŁƦŘĻǳǫȀnay
ǫǂƄƦıƤ2030 & khi nâng ǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp trong ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦǖǳƵŎgia ǫȀƤǾŎ6% žƄŤƦnay lên
18,5% (2030 ) và 29,4% (2050 ). Trong khi ŘƲŘͨƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄǟųphát ǫǗƄŦƦŎžĺƤƛŁƄtrong giai ŘƱŁƦǫȀnay ǫǂƄ
2030 và ǫıƦŶǫƵŎtrong giai ŘƱŁƦsau ǫȀ2031 -2050 ,ŶƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp vào ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦ
ǖǳƵŎgia ǫȀ21% žƄŤƦnay ȋť8,5% (2030 ) và ǫıƦŶlên 34,4% (2050 ).

ùäĀ³fΦ§)áN/A

; ³Φ§^

Chúng tôi ŶƄȂquan ŘƄŦƤtrung ƛĺǔŘƵƄȋǂƄngành bán ƛŭtrong ƦıƤ2024 do:
1. §ŁƤphát toàn ŎĻǳžŁƦžƄŤǫƦžǽƦŶǟǾŎtiêu dùng ŕǿƗƄţƦȋĽƦŎžǽįǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦrõ ǗŤǫdo suy thoái kinh ǫţȋĽƦ

còn ŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶlao ŘƶƦŶvà nhu ŎĻǳtiêu dùng trong ƦıƤ2024 .
2. Các ȒţǳǫƵžƹǫǗǃtiêu dùng ǟųŎĻƦǫžǄƄgian ŘŦphát huy tác ŕǺƦŶ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶͨtác ŘƶƦŶŎǼįcác Ȓţǳ
ǫƵtrên ǫǂƄtâm lý tiêu dùng ŎǼįƦŶǽǄƄdân ǟųcó ŘƶǫǗŧnên ǟǾŎmua ŎžǽįǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦrõ ǗŤǫngay trong giai
ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤmà ǟųžƷƄǔžǺŎŕĻƦȋťƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2024 .

3. ùǗƄŦƦȋƾƦŶŶƄȂįcác phân khúc bán ƛŭcó ǟǿphân hóa khi ƤŃƦŶICTŕǿƗƄţƦȋĽƦǫƄţǔǫǺŎŘƵƄƤĳǫȋǂƄkhó ƗžıƦ
trong khi ƤŃƦŶbán ƛŭtrang ǟǾŎvà ŕǽǃŎǔžļƤŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųžƷƄǔžǺŎtích ŎǿŎžǁƦtrong ƦıƤ2024 .

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi
theo dõi trong ngành bán ƛŭŘįƦŶŘǽǃŎ
giao ŕƍŎžȋǂƄP/B quá ƗžǾtrung bình là
3,6 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST
trong 2024 là 54%, ŕǿƗƄţƦPB 2024 F
ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn
3,04 ƛĻƦ.
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DUùΦ± Ğ

Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶngành ŕŤǫmay 2024 ǟųƗžǅƄǟĲŎžǁƦkhi nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǫŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶƛǂƦŕǿbáo
ǔžǺŎžƷƄǫǗǅƛŁƄͨtuy nhiên ǫƵŎŘƶǔžǺŎžƷƄǟųŎžĺƤ.ìǿžƷƄǔžǺŎŘţƦǫȀȋƄŤŎ
1.§ŁƤphát ǫȀcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳžŁƦžƄŤǫ;
2. Doanh ǟƵbán ƛŭ±Ȝ& Trung ãǳƵŎ(2 ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǼƛǿŎŎǼįȑǳĹǫƗžļǳŕŤǫmay ėƄŤǫNam) có xu žǽǂƦŶ
ǫıƦŶtrong ƦžȂƦŶtháng ŎǳƵƄƦıƤ.
Tuy nhiên, ngành ŕŤǫmay ǟųǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄƤƶǫǟƵȒţǳǫƵtác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦǫƵŎŘƶžƷƄǔžǺŎƦžǽ(1)
Hàng ǫƷƦkho bán ƛŭǖǳĻƦáo ǫŁƄ±ȜȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎcao ǔžŃƦánh ǟǾŎmua ȒţǳŎǼįkhách hàng ; (2) Chi
phí ȋĺƦŎžǳȒŦƦŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎneo ǅƤǾŎcao ǫǗǽǂŎƦžȂƦŶǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍ.

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ŕŤǫmay ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎž
ȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình là 18,33 ƛĻƦ. ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là
16,4%, ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳ
này ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 15,31 ƛĻƦ.

ùmĈĞΦì2³

Chúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶngành ǫžǼȒǟŃƦƦıƤ2024 ǟųǫǽǁƦŶŘƵƄtích ŎǿŎȋǂƄƤǺŎtiêu kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫ
ƗžļǳǫıƦŶ3% svck ƦžǄ:
1. ¥ȘȋƾƦŶnhu ŎĻǳǫŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǼƛǿŎƦžǽ±Ȝvà Trung ãǳƵŎǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 ƦžǄƛŁƤ

phát žŁƦžƄŤǫͨǫƷƦkho ŶƄŃƤȋťƤǾŎǫžĹǔ.
2. Cá tra :³ŶǳƷƦcung cá tra ŕǿƗƄţƦǫžƄţǳžǺǫͨgóp ǔžĻƦžƹǫǗǃǟǿǫıƦŶgiá ŎǼįcá tra trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.
3. Tôm: Tuy ƦŶǳƷƦcung ƦıƤ2023 ŘįƦŶǅǫǗŁƦŶthái ŕǽǫžȀįƦžǽƦŶǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶŘŉ
ŎžĺƤƛŁƄso ȋǂƄgiai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎͨcùng ȋǂƄȋƄŤŎgiá tôm có ƗžŃƦıƦŶŘŉŎžŁƤŘİȒtrong ƦıƤ2023 ,
chúng tôi ƗȘȋƾƦŶgiá tôm ȑǳĹǫƗžļǳǟųcóƦžȂƦŶŕƄŧƦŌƄţƦtích ŎǿŎžǁƦtrong ƦıƤ2024 .

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ǫžǼȒǟŃƦŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎž
ȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình là 23,6 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦ
ȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 15%,ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶcòn 14,7ƛĻƦ.

=m ³Φ³ĀÁr

Chúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶngành ŎžıƦnuôi ƦıƤ2024 ǟųȋĽƦtích ŎǿŎƦžǄ:
1. Giá ƛǃƦžǁƄŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶžƷƄǔžǺŎƗŦǫȀQ1/2024 ƦžǄƛŁƤphát žŁƦžƄŤǫͨnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǫıƦŶlên

trong ŕƍǔŎĺƦùţǫNguyên HİƦvà ƦŶǽǄƄdân ȋĽƦeƦŶŁƄȋƄŤŎtái ŘłƦƗžƄţƦƦŶǳƷƦcung ŕǿƗƄţƦǫžƄţǳžǺǫ
trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

2. Giá TACN ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎžŁƦžƄŤǫdo ƦŶǳƷƦcung các ƛƱŁƄTACN ŘĻǳvào ǟųǫǽǁƦŶŘƵƄŕƷƄdào ƦžǄ
ŘƄťǳƗƄŤƦǫžǳĺƦƛǃƄǫŁƄcác ƦǽǂŎǟŃƦȑǳĹǫchính, giúp các doanh ƦŶžƄŤǔŎžıƦnuôi có ǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦbiên
LNG trong ƦıƤ2024 .

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ŎžıƦnuôi ŘįƦŶŘǽǃŎgiao
ŕƍŎžȋǂƄP/B quá ƗžǾtrung bình là 1,8 ƛĻƦ. ėǂƄ
ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là
129%,ŕǿƗƄţƦP/B 2024 FŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày
ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 1,75 ƛĻƦ.

HĉÑ³f

Chúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶngành ŘǽǄƦŶƦıƤ2024 ǟųȋĽƦtích ŎǿŎƦžǄ:
1. ùžţŶƄǂƄ: Trong niên ȋǺ23/24,ŕǿƗƄţƦǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫŘǽǄƦŶǟųǫžĹǔžǁƦǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺͨƦŶǳƷƦ

cung cóƗžŃƦıƦŶǫžƄţǳžǺǫƦžū. VìȋĺȒͨgiá ŘǽǄƦŶtrong ƦıƤ2024 ǟųǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao.
2. ėƄŤǫNam:ùǗƄŦƦȋƾƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫŘǽǄƦŶniên ȋǺ23 Ύ24 ŕǿƗƄţƦǟųtích ŎǿŎƦžǄŕƄŤƦtích vùng

nguyên ƛƄŤǳmía trong ƦǽǂŎŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶtrong ŌƵƄŎŃƦžgiá ŘǽǄƦŶǫıƦŶƤŁƦž. Thêm vào ŘƲnͨgành
ŘǽǄƦŶǫƄţǔǫǺŎgiành ƛŁƄǫžƍǔžĻƦvà ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀcác chính sách phòng ȋŤǫžǽǁƦŶƤŁƄthông qua
các ŌƄŤƦpháp ŌŃƱžƶŎǼįNhà ƦǽǂŎŌĴƦŶȋƄŤŎáp ǫžǳţŎžƵƦŶbán phá giá và ǫžǳţŎžƵƦŶǫǗǃŎĹǔŘƵƄ
ȋǂƄŘǽǄƦŶThái Lan và ŘǽǄƦŶThái Lan ƛļƦtránh ǫžǳţqua 5 ƦǽǂŎASEAN.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo
dõi trong ngành ŘǽǄƦŶŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎž
ȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình là 8,6 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦ
ȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 5,8%,ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶcòn 8,3ƛĻƦ.
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f0¾

Chúng tôi cho ǗĴƦŶngành ŶŁƱėƄŤǫNam ȋĽƦcòn ŕǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶͨtuy nhiên ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟųŎžĺƤƛŁƄ
ŕƱΩ: 1)³ŶǳƷƦcung ŶŁƱtoàn ŎĻǳŘǽǃŎŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤƦıƤǫžǾ2 liên ǫƄţǔ. Trong khi ŘƲ(ͨƦHƶ́ ǖǳƵŎgia
ŎžƄţƤ40% ǟŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳŶŁƱtoàn ŎĻǳŕ̈́ǿƗƄţƦǟųŶƄŃƤȑǳĹǫƗžļǳŶŁƱŘƷƦŶǫžǄƄnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǫıƦŶ.
2)ùǗǽǂŎƦžȂƦŶƤƵƄeƦŶŁƄȋťƗžǼƦŶžƱŃƦŶƛǽǁƦŶǫžǿŎtoàn ŎĻǳͨnhu ŎĻǳƦžĺǔƗžļǳŶŁƱŘǽǃŎŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎ
ǫıƦŶtrong ƦıƤ2024 .
Tuy nhiên, chúng tôi ŎȉƦŶƛǽǳý ƤƶǫǟƵȋĹƦŘťtác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎƦžǽgiá ŶŁƱėƄŤǫNam ŘįƦŶǅƤǾŎǗĹǫcao
ƗžƄţƦŶŁƱėƄŤǫNam ŶƄŃƤǟǾŎŎŁƦžtranh ȋǂƄcác ƦǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳŶŁƱkhác, ŘĳŎŌƄŤǫlà Thái Lan. Bên ŎŁƦžŘƲͨ
žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Niño ŘǽǃŎŕǿbáo kéo dài ŘţƦtháng 4/2024 gây ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦȋƄŤŎgieo ǫǗƷƦŶ.

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành ŶŁƱŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E
quá ƗžǾtrung bình là 13,2 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 14%, ŕǿƗƄţƦ
P/E 2024 FŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶ
còn 11,2 ƛĻƦ.

PHÂN BÓN

Giá phân bón ŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳtrong ƦıƤ2024 khi ƦŶǳƷƦcung ǔžǺŎžƷƄ1,8-5% trong khi nhu ŎĻǳtiêu
ǫžǺphân bón ŕǿbáo ȋĽƦȒţǳ. ĝǳĹǫƗžļǳphân bón ǫŁƄTrung ãǳƵŎvà Nga ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųǫıƦŶǫǗǅƛŁƄƤǾŎ
ƦıƤ2021 ȋǂƄŘƄťǳƗƄŤƦduy trì ƤǾŎǟȁŕǺƦŶcông ǟǳĹǫžƄŤƦǫŁƄ.

Tuy nhiên, giá khíŘĻǳvào ǫıƦŶvà xung ŘƶǫǫŁƄTrung HƴƦŶcóǫžŦŃƦžžǽǅƦŶŘţƦƦŶǳƷƦcung.

ùäĀ³fΦ§)á

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành phân bón ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄ
P/E quá ƗžǾtrung bình là 9,61 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦ
ȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 5,5%,ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶcòn 9,09 ƛĻƦ.

m¿ Φ=m(ù

Ngành hóa ŎžĹǫŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎȋǂƄŘƶƦŶƛǿŎƛǂƦŘţƦǫȀǔžƵǫpho vàng . Nhu ŎĻǳǔžƵǫpho
vàng ƗȘȋƾƦŶǔžǺŎžƷƄtrong ƦıƤ2024 ƦžǄ
1. Nhu ŎĻǳPhotpho vàng ŘŦǟŃƦȑǳĹǫŎžĹǫbán ŕĽƦcho ǫžƄţǫŌƍ5GǫıƦŶkhi xu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦsang ǟȁŕǺƦŶ
ǫžƄţǫŌƍ5GŘįƦŶŕƄŧƦra trên toàn ŎĻǳ;

2. ėƄŤŎŘįŕŁƦŶhóa ƦŶǳƷƦcung trong ǟŃƦȑǳĹǫpin và chip ngoài Trung ãǳƵŎŎǼįcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶHƴƦŶÁ &
;ĲŎ±Ȝkích thích nhu ŎĻǳPhotpho vàng ŎǼįVN ǫıƦŶƤŁƦž;

3. Nhu ŎĻǳpin lithium ǔžǺŎȋǺngành công ƦŶžƄŤǔxe ŘƄŤƦǅTrung ãǳƵŎgia ǫıƦŶthúc ŘļȒnhu ŎĻǳǔžƵǫpho
vàng, žƄŤƦǖǳƵŎgia này ŘįƦŶŎžƄţƤ90% công ǟǳĹǫLPF toàn ŎĻǳ. Bên ŎŁƦžŘƲgͨiá bán ŎȉƦŶŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶ
ǫıƦŶǫǗǅƛŁƄdo nhu ŎĻǳǫıƦŶtrong khi ƦŶǳƷƦcung ǫŁƄTrung ãǳƵŎthu žūǔ.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành hóa ŎžĹǫŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄ
P/E quá ƗžǾtrung bình là 11,41 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦ
ȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong 2024 là 5,5%,ŕǿ
ƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤ
ȑǳƵƦŶcòn 9,29 ƛĻƦ.

=Á³fΦ³fmUΦ
THÔNG TIN

Ngành Công ƦŶžŤthông tin ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2024 ƦžǄcác ǫǗƄŦƦȋƾƦŶsau:
1) Nhu ŎĻǳchi tiêu CNTT gia ǫıƦŶ. 2) ChínhǔžǼŘļȒƤŁƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵƦťƦkinh ǫţ. 3)±ŃƦŶICTǫƄţǔǫǺŎphát
ǫǗƄŦƦ. 4) ±ŃƦŶȑǳĹǫƗžļǳǔžĻƦƤťƤǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶvà 5) ėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤŘţƦŎǼįcác ǫĺǔ
ŘƱłƦcông ƦŶžŤƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄŘŦphát ǫǗƄŦƦǟŃƦȑǳĹǫchip và ŎžĹǫbán ŕĽƦ.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành Công ƦŶžŤthông tin ŘįƦŶŘǽǃŎ
giao ŕƍŎžȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình là 30,5 ƛĻƦ.
ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNST trong 2024 có ǫžŦǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶ40%, ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸ
ǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶ21,8 ƛĻƦ.

=2³fΦė1Φ
ė)³Φù2rΦ
;rW³

Ngành =ŃƦŶŌƄŦƦ- ėĺƦǫŃƄŌƄŦƦǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 ƦžǄcác ǫǗƄŦƦȋƾƦŶsau:
1.=ŃƦŶŌƄŦƦ: (i) Nhu ŎĻǳǫŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄƦžǽ±ȜEͨU,...ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǗǅƛŁƄƦžĴƤbù ŘĲǔƛǽǃƦŶ
hàng ǫƷƦkho ǫžƄţǳžǺǫtrong ƦıƤ2023 ; (ii) Chính sách ƤǂƄȋťǫıƦŶŎǽǄƦŶžƹǫǗǃtài khóa ŎǼįTrung ãǳƵŎgia
ǫıƦŶƦžĺǔƗžļǳhàng hóa; (iii) Xu žǽǂƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ǫıƦŶƤŁƦžƤųǟųtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎŘţƦǟŃƦ
ƛǽǃƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳqua ŎŃƦŶŌƄŦƦėƄŤǫNam; (iv) ±ǾŎgiá sàn cho ŕƍŎžȋǺnâng žŁcontainer ŘǽǃŎnâng lên
10% .
2.ėĺƦǫŃƄŌƄŦƦ: (i)ìŃƦƛǽǃƦŶXNKǅtrong và ngoài ƦǽǂŎžƷƄǔžǺŎƗžƄţƦnhu ŎĻǳȋĺƦŎžǳȒŦƦŎŃƄǫžƄŤƦ; (ii)äǼƄro
Řƍįchính ǫǗƍǫŁƄkênh ŘłƱSuez và kênh ŘłƱPanama giúp ǫıƦŶgiá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŌƄŦƦtrên các ŎžǳȒţƦǖǳƵŎǫţ.

ùt=mΦ=ċ=

=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi
trong ngành =ŃƦŶvà ėĺƦǫŃƄŌƄŦƦŘįƦŶŘǽǃŎ
giao ŕƍŎžȋǂƄP/E quá ƗžǾtrung bình là 15,76
ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNST trong
2024 là 10%, ŕǿƗƄţƦP/E 2024 F ŎǼįcác ŎƸ
ǔžƄţǳnày ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 14,18 ƛĻƦ.



=mrT³Φ§ĉÐ=ΦH*ĀΦùĉΦ̧̩̩̫

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS



ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţŕĻƦžƷƄǔžǺŎtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2024 , lãi ǟǳĹǫduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔƗȚƛǺŎ,ȑǳĹǫƦžĺǔ
ƗžļǳǔžǺŎžƷƄǫƵǫhǁn 2023 , ǫǗƄŦƦȋƾƦŶFed žŁlãi ǟǳĹǫ3 ƛĻƦtrong 2024 và ŶƄŃƤŘİƦŶƗŦlãi ǟǳĹǫtrong
ƦıƤ2025 ,ƛŁƤphát và ǫȚgiá trong ƗžŃƦıƦŶƗƄŦƤsoát ŎǼįchính ǔžǼ,ėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤŘţƦŘĻǳ
ǫǽžĹǔŕĽƦŎǼįdòng ȋƵƦFDIͫABSŕǿbáo VNIndex ƦıƤ2024 ǫıƦŶȋǽǃǫŘƏƦžƦıƤ2023 và žǽǂƦŶǫǂƄƤǺŎ
tiêu 1320 -1340 -1358 ŘƄŦƤtrong ƗƍŎžŌŃƦŎžǼŘŁƱ.±ǾŎŘƍƦžgiá ŘǽǃŎnâng lên ƦžǄvào ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦŎǼį
ŎŃKQKDŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔvà dòng ǫƄťƦǫžƍtrǽǄƦŶ,ǫǗťƦƦťƦƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔ.

¥ƍŎžŌŃƦ1 - Tích ŎǿŎΎ¥ƍŎžŌŃƦǽu tiên

Trong ƗƍŎžŌŃƦnày,ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán ėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎŘłǔžǺŎžƷƄƦƵƄǫƄţǔǫȀƦıƤ2023 ,ŘŁǫƤǾŎ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ15-20% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

=žƏǟƵVN-Index ŘƄlên trong xu žǽǂƦŶtrung žŁƦǫıƦŶǫƄţǔtheo so ȋǂƄŘİȒƦŶĲƦžŁƦŘǽǃŎǫžƄţǫƛĺǔtháng
11/2023 ǫŁƄvùng 1020 ŘƄŦƤ.Dǿbáo ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫƄţǔǫǺŎžǽǂƦŶǫǂƄchinh ǔžǺŎvùng ŘƏƦžtrung žŁƦŎǼįƦıƤ
2023 ǫŁƄ1256 ŘƄŦƤǫžǄƄŘƄŦƤŶƄȂQ2/2024 , và ǫƄţǔǫǺŎžǽǂƦŶǫǂƄvùng giá 1320 -1340 -1358 (và có ǫžŦlên
ǫǂƄ1390 ŘƄŦƤ) trong ǫžǄƄgian ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2024 .

Trong biên ŘƶȋĺƦŘƶƦŶ338 ŘƄŦƤ+/- ǫȀ1020 -1358 ŘƄŦƤ,ǟųȋĽƦǫƄťƤļƦƦžȂƦŶpha ŘƄťǳŎžƏƦžnhanh ,ŌĹǫ
ǫžǽǄƦŶ, do ȒţǳǫƵƗȘȋƾƦŶȋťŘƍƦžgiá trong Ƥƶǫchu ƗȘƤǂƄŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄtrǽǂŎƤǾŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼį
doanh ƦŶžƄŤǔ.

Thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶgiao ŕƍŎžƸƦŘƍƦžŘŁǫƤǾŎ16.000 - 22.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên. ±ǾŎthanh ƗžƱŃƦcao
vùng ŘƏƦžǽǂŎtính 36.000-40.000 ǫȚŘƷƦŶ/phiên.

DċΦ; ¾Φė³r³DMĝΦ³ ±Φ̧̩̩̫

57
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³ŶǳƷƦ: ABS Research
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DċΦ; ¾Φė³r³DMĝΦΎ¥{=mΦ;2³Φ̩

³ŶǳƷƦ: ABS Research 59

¥ƍŎžŌŃƦ2- Tiêu ŎǿŎ

¥ƍŎžŌŃƦnày ȑŃȒra trong

ŌƵƄŎŃƦžtoàn ŎĻǳbùng ƦƸ

các ŎǳƶŎxung Řƶǫlan ǗƶƦŶ

ra ƦžƄťǳkhu ȋǿŎǫǗƾƦŶ

ŘƄŦƤ; thiên tai ŕƄŧƦra ǫǗĻƤ

ǫǗƾƦŶtrên ǔžŁƤvi ƛǂƦ, Fed

trì hoãn ȋƄŤŎžŁlãi ǟǳĹǫcǁ

ŌŃƦŘţƦžţǫƦıƤ2024

và/žƱĳŎǫƄţǔǫǺŎnâng lãi

ǟǳĹǫŎǁŌŃƦ; kinh ǫţ±Ȝ,

Trung ãǳƵŎͨChâu Âu ͫ

ǔžǺŎžƷƄȒţǳ, gây ŃƦž

žǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦdòng

ȋƵƦŘĻǳǫǽtoàn ŎĻǳ.

±ǾŎŘİȒŘƄŦƤǟƵtháng

11/2022 ǫŁƄvùng giá 870

ǟųŎžǽįŘǽǃŎxét là ŘİȒdài

han. TTCK ǗĹǫcó ǫžŦŎĻƦ

ƗƄŦƤŘƍƦžƛŁƄvùng giá 870-

800 ƤƶǫƛĻƦƦȂį.



ėǂƄŕǿbáo ¥ƍŎžŌŃƦ1,ǫžƍǫǗǽǄƦŶtích ŎǽŎtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄxu žǽǂƦŶǫıƦŶŎžǼŘŁƱ,ƦžǽƦŶȋĽƦǫƄťƤļƦ

ƦžȂƦŶpha ŘƄťǳŎžƏƦžnhanh và ŌĹǫƦŶǄ, chúng tôi ŘťȑǳĹǫŎžƄţƦlǽǃŎGiao ŕƍŎžƦıƦŶŘƶƦŶȋǂƄnhà ŘĻǳ

tǽcá nhân . Theo ŘƲ, nhà ŘĻǳtǽnên ŶƄŃƄngân ǫŁƄcác vùng žƹǫǗǃtrung žŁƦŎǼįVN-Index ǫŁƄ1130 và

1080 ŘƄŦƤtrong ƦžȂƦŶƦžƍǔŘƄťǳŎžƏƦžŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶvà žŁǫȚǫǗƾƦŶǅcác ƦŶǽǆƦŶkháng ŎǿƤŁƦžŎǼį

¥ƍŎžŌŃƦ1 ǅ1255 và 1320 -1340 -1358 ŘƄŦƤ.

Các dòng ŎƸǔžƄţǳquan tâm ŘǽǃŎŘťŎĺǔtrong ǔžĻƦTâm ŘƄŦƤŘĻǳtǽ, và danh ƤǺŎƗžǳȒţƦƦŶžƍŎƸ

ǔžƄţǳǅǔžĻƦsau ŎǼįbáo cáo. TheoŘƲchúng tôi chú ǫǗƾƦŶvào các ngành hǽǅƦŶƛǃƄǫȀ:

üMôi trǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà ǟȁįŘƸƄ§ǳĺǫ: nhǽNgân hàng (VCB, STB, ACB, MBB),=žǾƦŶkhoán (HCM,

VCI, BSI),;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦdân cǽ(VHM, NLG, KDH)

üChính ǔžǼŘļȒƤŁƦžŘĻǳtǽcông nhǽXây ŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ(VCG, HHV) và Thép ΎėĺǫƛƄŤǳxây

ŕǿƦŶ(HPG, NKG, HSG, VLB)

üXu hǽǂƦŶgia ǫıƦŶFDI và ȑǳĹǫƗžļǳžƷƄǔžǺŎnhǽ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦKCN (IDC, VGC),=ŃƦŶŌƄŦƦΎlogistics

(HAH, PVT), Hàng ȑǳĹǫƗžļǳ(VHC, ANV).

üXu žǽǂƦŶƦıƦŶlǽǃƦŶxanh nhǽHƄŤƦ(PC1, POW, NT2), ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán ŕĻǳkhí ƛǂƦnhǽ

Ngành DĻǳkhí (GAS, PVS, PVD)ͫ

üNgành CNTT và Hóa ŎžĹǫȋǂƄxu hǽǂƦŶphát ǫǗƄŦƦǟŃƦȑǳĹǫchip và bán ŕĽƦ(FPT,DGC).

üEl Nino ŕǿbáo ŕƄŧƦra trong ǔžĻƦƛǂƦƦıƤ2024 ,ƗƄţƦ³žƄŤǫŘƄŤƦ(QTP), và HǽǄƦŶ(QNS) hǽǅƦŶƛǃƄ.

ü Và cácŎƸǔžƄţǳƦƸƄŌĺǫŎǼįcác ngành : FRT,DGW, MSH, STK,DBC, PANͫ

=mrT³Φ§ĉÐ=Φm1³mΦHÃ³fΦ³m1ΦH*ĀΦùĉΦ= Φ³m'³
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ù'±ΦHrW±ΦH*ĀΦùĉΦ³ ±Φ̧̩̩̫

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

CâuŎžǳȒŤƦŘĻǳǫǽΦmà chúng tôi žǽǂƦŶǫǂƄƦıƤ2024 ǟųxoay quanh cácŎžǼŘƄŦƤchính:

1. Ngành Ngân hàng và =žǾƦŶkhoán hǽǅƦŶƛǃƄǫȀlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ

2. =žǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh ΎXu ǫžţǫĹǫȒţǳ

3. Câu ŎžǳȒŤƦngành ŕĻǳkhí 2024 ΎmǽǂƦŶǫǂƄcác ŕǿán ƛǂƦǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ

4. ³ŶǳƷƦȋƵƦFDI ǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶΎ;HìΦ¥=³ΦžǽǅƦŶƛǃƄ

5. Câu ŎžǳȒŤƦngành CNTT 2024 ΎùƄţƦΦvào ngành ǟŃƦȑǳĹǫcông ƦŶžŤcao trên ƦťƦ

kinh doanh duy trì ǫıƦŶtrǽǅƦŶ

6. ;HìΦdân ŎǽΎPhân khúc ΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗΦƗžŃquan ƦžǄȋƓmô ǫžǳĺƦƛǃƄ
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1. NGÀNH ³f'³Φm1³fΦė1Φ=mĊ³fΦ¥m¾ ³ΦmĉÒ³fΦ§ÐrΦùČΦ§8rΦìĀ(ùΦùm(á

=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{NGÀNH NGÂN HÀNG ΎVCB, STB, ACB, MBB

Trong ƦıƤ2024 ngành ngân hàng ǟųŕĻƦžƷƄǔžǺŎƦžǄcác ȒţǳǫƵžƹǫǗǃliên

quan ǫǂƄƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤžƹǫǗǃƦŶǽǄƄvay ȋƵƦvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ

žƷƄǔžǺŎ.=ǺǫžŦ:

Å Hành lang pháp lý ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦȋǂƄȋƄŤŎra ŘǄƄŎǼį§ǳĺǫKinh doanh ŌĹǫ

ŘƶƦŶǟŃƦ́ǟȁįŘƸƄ΅và §ǳĺǫCác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ́ǟȁįŘƸƄ΅. Bên ŎŁƦžŘƲȋͨƄŤŎ

các Thông ǫǽ02 và Thông tǽ06 ȋĽƦcòn žƄŤǳƛǿŎǫǂƄŶƄȂįƦıƤ2024 ǟųgiúp

các ngân hàng cóǫžŦŎžǼŘƶƦŶžƹǫǗǃcác khách hàng ŘįƦŶŶĳǔkhó ƗžıƦ.

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔƗȚƛǺŎŕǿƗƄţƦduy trì trong 2-3 quý ŘĻǳƦıƤ,žƹǫǗǃ

các doanh ƦŶžƄŤǔŶƄŃƤchi phí ȋƵƦ,ŎŃƄǫžƄŤƦƛǃƄƦžǳĺƦ,ǫıƦŶnhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶ

ŘŦkinh doanh và tiêu dùng .

Å NIM ŕǿƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦǫȀȋƄŤŎlãi ǟǳĹǫcho vay ŶƄŃƤŎžĺƤhǁn lãi ǟǳĹǫhuy

ŘƶƦŶ.

Å Dòng ǫƄťƦcác doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƄǫžƄŤƦŶƄŃƤáp ƛǿŎƦǃȑĹǳcho ngân hàng ,ŘĳŎ

ŌƄŤǫǫȀngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

Å=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳchúng tôi theo dõi trong ngành ngân hàng ŘįƦŶ

ŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/B quá ƗžǾtrung bình là 1,52 ƛĻƦ. ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶLNTT

trong 2024 có ǫžŦǫıƦŶ20,7%, ŕǿƗƄţƦP/B 2024 F ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳnày ǟų

ǫıƦŶlênƤǾŎ1,41 ƛĻƦ.

=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{NGÀNH =mĊ³fKHOÁN ΎHCM, VCI, BSI

Ngành ŎžǾƦŶkhoán hǽǅƦŶƛǃƄǫǗǿŎǫƄţǔǫȀƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà các ŶƄŃƄ

pháp nâng žŁƦŶǫžƍtrǽǄƦŶtrong 2024 .=ǺǫžŦ:

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿbáo ŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔgiúp ǫıƦŶŘƍƦžgiá ŎǼįcác

ŎƸǔžƄţǳniêm Ȓţǫvà ŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦǫȀnhà ŘĻǳǫǽtrong ƦǽǂŎ. Riêng

ngành tài chính cóƤƵƄǫǽǁng quan -35,2% ȋǂƄlãi ǟǳĹǫ.

ÅHƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2025 , ėƄŤǫNam ǟųŎǁŌŃƦhoàn thành các tiêu chí ȋť

nâng žŁƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶ.ùȀŘƲcó ŎǁžƶƄthu hút ƦŶǳƷƦȋƵƦŘĻǳǫǽŘţƦǫȀcác ǫƸ

ŎžǾŎtài chính ƦǽǂŎngoài . TrǽǂŎƤĲǫ, vƄŤŎǫǗƄŦƦkhai žŤǫžƵƦŶKRX ǟųgiúp

ǫıƦŶthanh ƗžƱŃƦchoǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

ÅėƵƦhóa ǫžƍǫǗǽǄƦŶͼfDáŎǼįėƄŤǫNam ȋĽƦǅƤǾŎkhá ǫžĹǔso ȋǂƄcác ƦǽǂŎ

trong khu ȋǿŎAsean và Châu Á, ǟƵƛǽǃƦŶtài ƗžƱŃƦgiao ŕƍŎžžƄŤƦǅƤǾŎ

7,2% dân ǟƵcͨòn ƦžƄťǳŕǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ǫǽǁƦŶlai cho TTCK ėƄŤǫ

Nam.

Å=ǳƵƄƦıƤ2023 , các ŎƸǔžƄţǳngành ŎžǾƦŶkhoán ŘįƦŶŘǽǃŎgiao ŕƍŎžȋǂƄP/E

và P/B quá ƗžǾtrung bình là 25.24 ƛĻƦvà 1,74 ƛĻƦ.ėǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

LNST trong 2024 trung bình là 20% svck,ŕǿƗƄţƦP/E 2024 FŎǼįŎŃngành ǟų

ŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 21 ƛĻƦ.



=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{: PC1, POW, NT2, QTP

VÌ SAO ėrUùNAM ám2rmĉÏ³fùÏr=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fXANH?

Å Xu žǽǂƦŶǫĹǫȒţǳtrên ǫžţŶƄǂƄ:

V=žǳȒŦƦŘƸƄxanh ŘįƦŶlà ȋĹƦŘťŘǽǃŎŎŃǫžţŶƄǂƄquan tâm .ùŁƄmƶƄƦŶžƍǫžǽǃƦŶŘƏƦžȋťŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳŎǼįLiên mǃǔãǳƵŎƦıƤ2021 (ŶƾƄǫĲǫlà COP26), 197 ǖǳƵŎ

gia tham gia ŘŉŘƷƦŶý ƤƶǫǫžǀįǫžǳĺƦƤǂƄŘǽǃŎŶƾƄlà mƄŤǔǽǂŎKhížĺǳGlasgow ƦžĴƤƦŶıƦŎžĳƦƤƵƄnguy ŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳ.ùžǀįǫžǳĺƦŎǳƵƄcùng ŘťŎĺǔrõ ràng

ŘţƦthan Řİͨlà nguyên ƛƄŤǳŘƲƦŶgóp ƛǂƦƦžĹǫvào ŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳ. CácǫžǀįǫžǳĺƦCOPǫǗǽǂŎŘĸȒŘŉkhông ŘťŎĺǔŘţƦthan, ŕĻǳͨkhíŘƵǫžƱĳŎǫžĺƤchí nhiên ƛƄŤǳ

hóa ǫžŁŎžnói chung, là tác nhân chính gây ra ŌƄţƦŘƸƄkhí žĺǳŘͨƄťǳƗžƄţƦmƄŤǔǽǂŎKhížĺǳGlasgow ǫǗǅthành ǫžǀįǫžǳĺƦkhí žĺǳŘĻǳtiên có ƗţžƱŁŎžrõ ràng ŘŦ

ŶƄŃƤƛǽǃƦŶthan .mǁƦ140 ǖǳƵŎgia cam ƗţǫŘŁǫƤǾŎphát ǫžŃƄròng ŌĴƦŶΖ0ΗhͨǁƦ40 ǖǳƵŎgia cam ƗţǫƛƱŁƄŌǀthan Řİ,(ƦHƶžǾįǟųrút ƤƶǫƦȁįnhu ŎĻǳƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶǫȀcácƦŶǳƷƦtái ǫŁƱvào ƦıƤ2030 .

VmƶƄƦŶžƍCOP28 ȋǂƄǟǿtham gia ŎǼįŶĻƦ200 ǖǳƵŎgia (ŕƄŧƦra ƦıƤ2023 )ŘŉŘŁǫŘǽǃŎǫžǀįǫžǳĺƦƛƍŎžǟȁȋťŎžǳȒŦƦŘƸƄƦťƦkinh ǫţtoàn ŎĻǳthoát ƗžǀƄnhiên ƛƄŤǳ

hóa ǫžŁŎžͨǫŁƱǫƄťƦŘťƤǂƄcho ŎǳƶŎŎžƄţƦŎžƵƦŶŌƄţƦŘƸƄkhí žĺǳ.ùžǀįǫžǳĺƦnêu rõ quá trình ŎžǳȒŦƦŘƸƄžǽǂƦŶǫǂƄƤǺŎtiêu phát ǫžŃƄròng khí nhà kính toàn ŎĻǳ

ŌĴƦŶ0 vào ƦıƤ2050 , trong ŘƲŶƄŃƤ43% ƛǽǃƦŶphát ǫžŃƄvào ƦıƤ2030 soȋǂƄƤǾŎŎǼįƦıƤ2019 , kêuŶƾƄǫıƦŶŶĹǔ3 ƛĻƦcông ǟǳĹǫƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ(NLTT) trên

toàn ŎĻǳvào ƦıƤ2030 ,ŘļȒnhanh ƦƹƛǿŎŶƄŃƤǟȁŕǺƦŶthan và ǫıƦŶǫƵŎcác công ƦŶžŤƦžǽthu ŶƄȂvà ƛǽǳǫǗȂcarbon ŘŦcó ǫžŦlàm ǟŁŎžcác ngành công ƦŶžƄŤǔ

khó Ɨžȁcarbon .

Å=žǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh ŘŦŶƄŃƤǫžƄŦǳtác ŘƶƦŶmôi ǫǗǽǄƦŶ, là yêu ŎĻǳŌĲǫŌǳƶŎƦžĴƤŘİǔǾƦŶcác tiêu ŎžǳļƦǖǳƵŎǫţvà žǽǂƦŶǫǂƄǫǽǁƦŶlai phát ǫǗƄŦƦ

ŌťƦȋȂƦŶŎǼįėƄŤǫNam :

VėƄŤǫNam là Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶƦťƦkinh ǫţphát ǫǗƄŦƦnhanh ƦžĹǫǅHƴƦŶNam Á, ȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP bình quân hàng ƦıƤlà 5,8% trong giai ŘƱŁƦ2011 -

2023. Tuy nhiên, ŘŦŘŁǫŘǽǃŎthành ǫǿǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţĹƦǫǽǃƦŶnày, ėƄŤǫNam ŘŉǔžŃƄǫǗŃgiá ŘĲǫȋťmôi ǫǗǽǄƦŶdo còn ǔžǺǫžǳƶŎƦžƄťǳvào nhiên ƛƄŤǳhóa

ǫžŁŎžͨŘĳŎŌƄŤǫlà than ŘİŘͨŦŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳƦıƦŶƛǽǃƦŶngày càng gia ǫıƦŶ.

VėƄŤǫNam cóƤǾŎphát ǫžŃƄkhí CO2 bình quân trên EJƦıƦŶƛǽǃƦŶǟǁŎĹǔǫǽǁƦŶŘƵƄcao ΄ǫǂƄ63,12 ǫĹƦͼM£΅.HĳŎŌƄŤǫͨǫƸƦŶƤǾŎphát ǫžŃƄkhí CO2 bình quân trong giai

ŘƱŁƦ2011 Ύ2021 ǫıƦŶ7,5%ͼƦıƤ.

VGiúpǫƄţǫƗƄŤƤchi phí: CácƦŶǳƷƦNLTTƦžǽƦıƦŶƛǽǃƦŶƤĳǫǫǗǄƄvà gió,ŘŉǫǗǅnên ǗŭžǁƦsoȋǂƄnhiên ƛƄŤǳhóa ǫžŁŎžǅƦžƄťǳǫžƍǫǗǽǄƦŶƦžǄŘƸƄƤǂƄcông ƦŶžŤvà quy

mô kinh ǫţ. CácŌƄŤƦpháp ǫƵƄǽǳžƄŤǳǖǳŃǟȁŕǺƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶŎȉƦŶcóǫžŦgiúp doanh ƦŶžƄŤǔǫƄţǫŶƄŃƤchi phíȋĺƦhành và nâng cao ƦıƦŶǟǳĹǫ.
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̩ͧΦ=mĀĞW³ΦHÅrΦ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦĝ ³mΦΎĝĀΦùmTΦù(ùΦĞTĀ



ùmTfrÏrmĉÏ³fùÏr=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fXANH

Å Trong báo cáo ƤǂƄƦžĹǫngày 11/01/2024 , IEA cho ŌƄţǫcông ǟǳĹǫŘƄŤƦtái ǫŁƱŘǽǃŎŌƸsung ƦıƤ2023 ǽǂŎŘŁǫ507 GW (+50% svck),ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhanh ƦžĹǫ

trong 2 ǫžĺǔƗȚqua, trong ŘƲŎžǼȒţǳŘǽǃŎthúc ŘļȒŌǅƄǟǿbùng ƦƸǫŁƄTrung ãǳƵŎȋǂƄƦıƦŶƛǽǃƦŶƤĳǫǫǗǄƄ(+116%),ŘƄŤƦgió (+66%). Trên toàn ŎĻǳŎͨžƏriêng ƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶƤĳǫǫǗǄƄŘŉŎžƄţƤ3/4 ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫtái ǫŁƱŌƸsung trên toàn ǫžţŶƄǂƄ.

Å Vào ƦıƤ2028 , các ƦŶǳƷƦNLTTŎžƄţƤžǁƦ42% ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦtoàn ŎĻǳȋͨǂƄǫȚƛŤŘƄŤƦgió và ƦıƦŶƛǽǃƦŶƤĳǫǫǗǄƄǫıƦŶŶĹǔŘƴƄlên 25%. GĻƦ3.700 GW công ǟǳĹǫ

tái ǫŁƱƤǂƄǟųŘǽǃŎŘǽįvào ǟȁŕǺƦŶtrong giai ŘƱŁƦ2023 -2028 .³ıƦŶƛǽǃƦŶƤĳǫǫǗǄƄvà gió ǟųŎžƄţƤ95% ȋƄŤŎƤǅǗƶƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱtrên toàn ŎĻǳŘͨǽǃŎ

žǽǅƦŶƛǃƄǫȀchi phí phát ŘƄŤƦǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄcác ƛǿįŎžƾƦthay ǫžţnhiên ƛƄŤǳhóa ǫžŁŎžvà không hóa ǫžŁŎž.HƷƦŶǫžǄƄͨȋƄŤŎŌƸsung công ǟǳĹǫǫžǼȒŘƄŤƦvà ƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶsinh žƾŎǟųǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄ5 ƦıƤqua do ǫƵŎŘƶphát ǫǗƄŦƦǅcácƦťƦkinh ǫţƤǂƄƦƸƄŶƄŃƤǫƵŎͨŘĳŎŌƄŤǫlà ǅTrung ãǳƵŎ.

Å Trung ãǳƵŎŎžƄţƤŶĻƦ60% công ǟǳĹǫtái ǫŁƱƤǂƄŕǿƗƄţƦǟųŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶtrên toàn ŎĻǳvào ƦıƤ2028 .
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̩ͧΦ=mĀĞW³ΦHÅrΦ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦĝ ³mΦΎĝĀΦùmTΦù(ùΦĞTĀΦ΄ǫƄţǔ)
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CAM ¥Tù±0³m±d=Ĉ ėrUùNAM ėV=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fXANH

ÅùŁrCOP26,ėƄŤǫNam ŘŉŘǽįra cam ƗţǫƤŁƦžƤų:ǟųŶƄŃƤƤǾŎphát ǫžŃƄròng ŌĴƦŶΖ0Ηvào ƦıƤ2050 .ùŁƄCOP28,ėƄŤǫNam ŘŉŘƷƦŶǫžǳĺƦǫıƦŶcông ǟǳĹǫNLTT

lên ŶĹǔba ƛĻƦvào ƦıƤ2030 .ùžǼǫǽǂƦŶážŁƤMinh Chính ŎȉƦŶcông ŌƵ¥ţžƱŁŎžhuy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦƛǿŎcho ǫžǿŎžƄŤƦHƵƄtác ŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶcông ŌĴƦŶ

(JETP)và ǫžǿŎthi Řťán duy ƦžĹǫtrên ǫžţŶƄǂƄȋťǫǗƷƦŶ1 ǫǗƄŤǳha lúa ƦıƦŶǟǳĹǫcao, ít phát ǫžŃƄ.

Å³žȂƦŶkhó ƗžıƦvà thách ǫžǾŎtrong quá trình ŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh có ǫžŦŶĳǔǔžŃƄ:

V³ŶǳƷƦƛǿŎtài chính : Ngân hàng ùžţŶƄǂƄ(WB) ǽǂŎtính ǫƸƦŶnhu ŎĻǳtài chính ǫıƦŶthêm ŎǼįėƄŤǫNam ŘŦxây ŕǿƦŶƗžŃƦıƦŶŎžƵƦŶŎžƍǳvà Ɨžȁcarbon ,žǽǂƦŶǫǂƄ

phát ǫžŃƄròng ŌĴƦŶ0 cóǫžŦlên ǫǂƄ368 ǫȚUSD trong giai ŘƱŁƦ2022 -2040 , hay ȑĹǔȑƏ6,8% GDPƤƹƄƦıƤ. WB ŎžƏra ǗĴƦŶėƄŤǫNam ǟųŎĻƦƗžƱŃƦŶ166 ǫȚUSDŘŦ

ŘĻǳǫǽcho ngành ŘƄŤƦǫǂƄƦıƤ2040 ŘŦŎžǳȒŦƦŕƍŎžtheo cácƤǺŎtiêu ŎǼįCOP26.

VėƄŤǫNam žƄŤƦŘįƦŶǔžǺǫžǳƶŎvào ƦŶǳƷƦƦıƦŶƛǽǃƦŶhóa ǫžŁŎž,ŎžǼȒţǳlà ƦıƦŶƛǽǃƦŶthan .HŦŘŁǫǫƵŎŘƶphát ǫǗƄŦƦkinh ǫţcao,ėƄŤǫNam ŎžǼȒţǳǔžǺǫžǳƶŎ

vào ƦıƦŶƛǽǃƦŶhóa ǫžŁŎž(ŎžǼȒţǳlà ŘƄŤƦthan) .³ŶǳƷƦŘƄŤƦthan žƄŤƦŘįƦŶŎžƄţƤ32% ŎǁŎĹǳcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶvà trong 11T/2023 ŘƲƦŶgóp

46% ŎǁŎĹǳǟŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶ(ŘǾƦŶŘĻǳtrong các ƛƱŁƄhình phát ŘƄŤƦ). Theo cam ƗţǫǫŁƄCOP26,ŘţƦ2050 ,ėƄŤǫNam ǟųŶƄŃƤƤǾŎphát ǫžŃƄròng ŌĴƦŶΖ0ΗŘͨƷƦŶ

ƦŶžƓįȋǂƄȋƄŤŎŘǽįŘƄŤƦthan ȋť0%.

VėĹƦŘťcông ƦŶžŤvà žŁǫĻƦŶŎǁǟǅ:³ŶǳƷƦŘƄŤƦNLTT (ŎžǼȒţǳlà ŘƄŤƦgió và ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ) là ƦŶǳƷƦŘƄŤƦkhông ƸƦŘƍƦž.ǔžǺǫžǳƶŎǫžǄƄǫƄţǫǗĹǫƦžƄťǳmà žŤǫžƵƦŶ

ŘƄťǳƗžƄŦƦtrong ƦǽǂŎėƄŤǫNam žƄŤƦnay Ŏžǽįtheo Ɨƍǔ(ǔžŃƄŘƲƦƦžĺƦŎžǳȒŦƦgiao công ƦŶžŤǖǳƵŎǫţ). Do ŘƲ,ƦŶǳƷƦNLTT này ŎȉƦŶŎžƏcóǫžŦphát ǫǗƄŦƦǅƤǾŎŘƶ

ƦžĹǫŘƍƦž. Do ŘƲ,ŎĻǳƦƵƄŘŦǫžǿŎžƄŤƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh là ǟȁŕǺƦŶkhí hóa ƛǀƦŶthiên nhiên (LNG) làm ƦŶǳƷƦthay ǫžţ, cái này ŘƿƄžǀƄǔžŃƄcó ǟǿŘĻǳǫǽ

ŘƷƦŶŌƶžŤǫžƵƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ, kho ŎžǾį.

VmŤǫžƵƦŶžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦ:HĳŎŘƄŦƤŎǼįžŤǫžƵƦŶǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦėƄŤǫNam là ǫǗŃƄdài theo ŎžƄťǳŕƾŎ. NLTTŎžǼȒţǳǫĺǔtrung ǅƤƄťƦTrung &ƤƄťƦNam, trong khi

nhu ŎĻǳǫŁƄƤƄťƦ;ĲŎǫǽǁƦŶŘƵƄcao (ƤƄťƦ;ĲŎƛŁƄǔžǺǫžǳƶŎkhá ƛǂƦvào ƦıƦŶƛǽǃƦŶhóa ǫžŁŎž- ǅŘĸȒlà ƦıƦŶƛǽǃƦŶthan, và ǫžǼȒŘƄŤƦΎǔžǺǫžǳƶŎǫžǄƄǫƄţǫ).ėƄŤŎ

ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦǫȀƤƄťƦNam và ƤƄťƦTrung ra ƤƄťƦ;ĲŎŎȉƦŶŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦdo žŤǫžƵƦŶŘǽǄƦŶdây ǫǗǳȒŦƦǫŃƄžƄŤƦnay ŎžǽįŘǼƗžŃƦıƦŶ.mƄŤƦƗžŃƦıƦŶ

ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦǫȀƤƄťƦTrung ra ƤƄťƦ;ĲŎqua ŘǽǄƦŶdây 500 kV ;ĲŎΎTrung ŎžƏŘŁǫ2.200MW, luôn ǅƦŶǽǆƦŶŶƄǂƄžŁƦcao ΄ŶƄǂƄžŁƦǫƵƄŘįǫȀ2.500 MW ŘţƦ2.700

MW) .
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;rU³PHÁP =Ĉ ėrUùNAM HW=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fXANH

ÅmǁƦ2 ƦıƤqua, ėƄŤǫNam ŘŉǫǗƄŦƦkhai 12 ŌƄŤƦpháp ƛǂƦͨtoàn ŕƄŤƦǫžǳƶŎ3 nhóm ƦžĴƤŶƄŃƤphát ǫžŃƄkhí nhà kính, ŘƷƦŶǫžǄƄŌŃƱŘŃƤǫǿŎžǼvà an ninh ƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶ.

Å Theo¥ţžƱŁŎžhuy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦƛǿŎcho ǫžǿŎžƄŤƦJETP,cácŘƵƄtác cam Ɨţǫhuy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦƛǿŎban ŘĻǳ15,5 ǫȚUSD trong vòng 3 - 5 ƦıƤǫǂƄŘŦgiúp VN ŎžǳȒŦƦŘƸƄ

xanh, trong ŘƲƤƶǫƦȁįlà ȋƵƦvay ǽǳŘŉƄvà ƤƶǫƦȁįlà ȋƵƦvay ǫžǽǁƦŶƤŁƄ.

Å Ngoài ra, WB ŕǿƗƄţƦdành ƗžƱŃƦvay 5 - 7 ǫȚUSD cho ėƄŤǫNam trong 3 ƦıƤǫǂƄchoƤƶǫǟƵŕǿán ǫžţžŤƤǂƄǫƄťƤƦıƦŶƦžǽ: Thúc ŘļȒphát ǫǗƄŦƦƦıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ

ėƄŤǫNam (REACH);ŕǿán ǫǗƷƦŶ1 ǫǗƄŤǳha lúa ƦıƦŶǟǳĹǫcao .ͫ
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̩ͧΦ=mĀĞW³ΦHÅrΦ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦĝ ³mΦΎĝĀΦùmTΦù(ùΦĞTĀΦ΄ǫƄţǔ)

³m¿±Φ;rU³Φám á ³ÃrΦDĀ³fΦ=ĆΦùmW

̨ͧ ΦėťΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦƗţΦžƱŁŎžΦȋł
ǫƸŎžǾŎΦǫžǿŎΦžƄŤƦ

=žƄţƦƛǽǃŎŌƄţƦŘƸƄƗžƆžĺǳͪŎžƄţƦƛǽǃŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȑįƦžͪǖǳȒžƱŁŎžŘƄŤƦėrrrǫƄţƦŘţƦƦıƦŶƛǽǃƦŶǫİƄǫŁƱƛłŎžǼŘŁƱͪǔžİǫǫǗƄŦƦŎƴƦŶ
ƦŶžƄŤǔƦıƦŶƛǽǃƦŶǫİƄǫŁƱȋłȑĸȒŕǿƦŶžŤǟƄƦžǫžİƄƦıƦŶƛǽǃƦŶǫİƄǫŁƱͧ

̩ͧ ΦėťǫžǿŎΦžƄŤƦΦŘƲƦŶΦŶƲǔΦŕƱΦ
ǖǳƵŎΦŶƄįΦǫǿǖǳȒţǫΦŘƍƦž

ùžłƦžƛĺǔ;įƦùžǽƗȓͪŎƴƦŶŌƵ¥ţžƱŁŎžǫžǿŎžƄŤƦȋłƗţžƱŁŎžžǳȒŘƶƦŶƦŶǳƷƦƛǿŎŎžƱ£MùáͪŌįƦžłƦžȋłǫžǿŎžƄŤƦƗţžƱŁŎžǔžİǫ
ǫǗƄŦƦ̨ǫǗƄŤǳžįƛǴįŎžĹǫƛǽǃƦŶŎįƱͨǔžİǫǫžŃƄǫžĹǔŘǽǃŎŘİƦžŶƄİƛłŕǿİƦžƎƦžƤĽǳȋťƦƴƦŶƦŶžƄŤǔȑįƦžǫǗŢƦǫžţŶƄǂƄͧ

̪ͧ ΦėťΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦǫžŦŎžţ ĝĸȒŕǿƦŶ§ǳĺǫDĻǳƗžƆͨžƱłƦǫžƄŤƦ§ǳĺǫHĹǫŘįƄͨ§ǳĺǫHƄŤƦƛǿŎǫžŝƱžǽǂƦŶžƹǫǗǃƗƄţƦǫŁƱǔžİǫǫǗƄŦƦƦıƦŶƛǽǃƦŶǫİƄǫŁƱͪŘįƦŶȑĸȒ
ŕǿƦŶͨžƱłƦǫžƄŤƦ³ŶžƍŘƍƦžƤǳįŌİƦŘƄŤƦǫǗǿŎǫƄţǔͨȑȁƛȓŎİŎŕǿİƦŘƄŤƦǫİƄǫŁƱȋłŎİŎȋĹƦŘťǫƷƦŘƾƦŶȋͨǽǂƦŶƤĲŎŎžƱƦŶǽǄƄŕĸƦȋł
ŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǫǗƱƦŶǖǳİǫǗƎƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶͧ

³ŶǳƷƦ: ABS Research ǫƸƦŶžǃǔ

HƄŤƦNLTT
L͵iên §ĺǔ, Phong Huy và Phong Nguyên ŎǼįùĺǔŘƱłƦPC1 
T͵rang ǫǗŁƄgió Trà Vinh ŎǼįREE
N͵hà máy ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄTTC HǾŎmǳŤ2 ŎǼįGEG 
D͵ǿán ŘƄŤƦgió Khai Long Cà Mau ŎǼį;=fΦMƦŝǗŶȒΦͫ

HƄŤƦthan N͵hà máy ŘƄŤƦthan PPC, QTP, HND, ėȉƦŶÁng ̨Φ΄á¾Ę΅ͫ

±ƶǫǟƵŕǿán ŎǺǫžŦŘǽǃŎxem xét žƹǫǗǃǫȀŘťán JETP



ãĀĞm¾0=mHrU³ėrrrfrāáù0¾;ĉÏ=³f¾"ùùä¾³f³f1³mHrU³ͨmĉÏ³fùÏr=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fĝ ³m

Å³ŶłȒ̨̬ͼ̬ͼ̩ ̧̩̪ͨùžǼǫǽǂƦŶ=žƆƦžǔžǼŌįƦžłƦžãǳȒţǫŘƍƦž̧̬ͼ̧ãHΊùùŶǔžŢŕǳȒŤǫãǳȒžƱŁŎžǔžİǫǫǗƄŦƦŘƄŤƦƛǿŎǖǳƵŎŶƄįǫžǄƄƗȘ̩ ̧̩Ί̨̩ ̧̧̪ͨǫĻƤƦžƎƦŘţƦƦıƤ

̧̧̩̬́ãǳȒžƱŁŎžŘƄŤƦėrrr΅ãͧǳȒžƱŁŎžŘƄŤƦėrrrŎƲǫžŦŎƱƄƛłŌǽǂŎƦŶƱĳǫŎžƱƦŶłƦžŘƄŤƦƗžƄǫŁƱžłƦžƛįƦŶǔžİǔƛȓŎžƱȋƄŤŎǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎŕǿİƦǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦŘŦŶƄǴǔ

ŶƄŃƄǫƱŃŎƴƦŶǟǳĹǫŎžƱŎİŎŕǿİƦŘƄŤƦǫİƄǫŁƱƗžǳȋǿŎƤƄťƦùǗǳƦŶȋłƤƄťƦ³įƤŎͨȉƦŶƦžǽŎİŎǫǳȒţƦŘǽǄƦŶŕĸŖ̬̑Ɨ̧ėŶƄǴǔŎĸƦŘƵƄŎǳƦŶŎĻǳŶƄȂį̪ƤƄťƦ;ĲŎΊùǗǳƦŶΎ

³įƤͧùǗƱƦŶŘƲͨǫžŝƱŎžǴƦŶǫƴƄͨƦƸƄŌĺǫƛŢƦ̩ȋĹƦŘťͩžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦϦƦŶǳƷƦŘƄŤƦėͧťƦŶǳƷƦŘƄŤƦŎͨžƄţƦƛǽǃŎŘǽįǗįǫǗƱƦŶãmŘƄŤƦėrrrŘŉǫžŦžƄŤƦŘǴƦŶǫƄƦž

ǫžĻƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶȑįƦžƦžǽƦŶǫžŝƱŎžǴƦŶǫƴƄŘĸȒƛłŎĸǳŎžǳȒŤƦŎǼįŕłƄžŁƦȋƎǔžǺǫžǳƶŎƦžƄťǳȒţǳǫƵͨŘƿƄžǀƄǔžŃƄŎƲƛƶǫǗƎƦžǗǏǗłƦŶͨŎȉƦŶƦžǽŎĻƦŎİŎ

ŎǁŎžţͨŎžƆƦžǟİŎžͨǫžƴƦŶǫǽžǽǂƦŶŕĽƦŎǺǫžŦͧùǗƱƦŶƗžƄŘƲͨȋĹƦŘťžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦǫžŝƱŎžǴƦŶǫƴƄŎĻƦŘǽǃŎǽǳǫƄŢƦžłƦŶŘĻǳƛǴŎƦłȒȋƎŘĸȒƗžƴƦŶƦžȂƦŶƛłŎǁ

ǟǅŘŦǫžǿŎžƄŤƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶȑįƦžǟįǳƦłȒƤłŘƷƦŶǫžǄƄǫǗƱƦŶƦŶĲƦžŁƦŎȉƦŶƛłŎǁǟǅƗţǫƦƵƄƛǽǂƄŘƄŤƦƛƄŢƦƤƄťƦƦžĴƤŘŃƤŌŃƱįƦƦƄƦžƦıƦŶƛǽǃƦŶ

ǖǳƵŎŶƄįͧDƱŘƲͨŎĸǳŎžǳȒŤƦǫǗƱƦŶƦŶĲƦžŁƦŎǼįƦŶłƦžƦıƦŶƛǽǃƦŶŎ́ǺǫžŦƛłƦŶłƦžŘƄŤƦƦıƤ̩ ̧̩̫̈ͨ́ǫžŝƱŎžǴƦŶǫƴƄǫǗƾƦŶǫĸƤžǽǂƦŶǫǂƄƛłŎİŎDǿİƦžŁǫĻƦŶ

ƛǽǂƄŘƄŤƦŎͨǺǫžŦƛłDǿİƦHǽǄƦŶŕĸŖ̬̑Ɨ̧ėƤŁŎž̪ƗŞƱŕłƄ́ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄͧ̈́=İŎD³ŕǿƗƄţƦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŎĸǳŎžǳȒŤƦƦłȒƛłá=̨ ùͨė̩ ėͨ³Mͧ

Å ̨̈́ mŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦãͩmŘƄŤƦėrrrŘǽįǗįƛƶǫǗƎƦžǔžİǫǫǗƄŦƦƛǽǂƄŘƄŤƦǫǗǳȒťƦǫŃƄͨƦžǽȑĸȒƤǂƄ̨̩̪ͧ ̧Ɨ̧ƤŘǽǄƦŶŕĸŖ̬̑Ɨ̧ėȋłƱƦıƤ̩ ̧̪ȋ̧ł̧̰̫ͧƗ̧ƤȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̬ͨ

ƦĸƦŶŎĹų̪̌ͧ ̩Ɨ̫Ƥ́ŘţƦ̧̧̩̪̈́ȋł̯ ̧Ɨ̨Ƥ́ŘţƦ̧̧̩̬ͪ̈́ȑĸȒƤǂƄ̫̰̪ͧ ̬±̧ė ǫǗŁƤŌƄţƦİǔ̬ ̧Ɨ̧ėȋłƱƦıƤ̩ ̧̪ȋ̧ł̰ ̧̰ͧ ̧±̧ė ȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̬ͨƦĸƦŶŎĹų̪̯̌ͧ ̭±̯ė

ȋłƱƦıƤ̩ ̧̪ȋ̧ł̨ ̨̧̮̰ͧ±̧ė ȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̬ͫùžŝƱãmŘƄŤƦėrrrͨ³žǳŎĻǳȋƵƦŘĻǳǫǽŎžƱŶƄįƄŘƱŁƦǫǂƄƛłƗžİƛǂƦͨŎĻƦ̨̪̫̮ͨǫȚĀìDŎžƱŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̩Ί̨̩ ̧̪ȋ̧ł

̪̰̰̩ͨΊ̬ ̨̩̪ͨǫȚĀìDŎžƱŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̪Ί̨̩ ̧̧̬ͧùǗƱƦŶŘƲͨƦžǳŎĻǳȋƵƦŎžƱŘĻǳǫǽƛǽǂƄŘƄŤƦŎžƄţƤȋłƱƗžƱŃƦŶ̨̨̨ͨϡŎžƱŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̩Ί̨̩ ̧̪ȋ̧ł̯̮ͨϡŎžƱŶƄįƄŘƱŁƦ

̧̩̪Ί̨̩ ̧̧̬ͧmƄŤƦƦįȒ=ͨžƆƦžǔžǼŘįƦŶǫžǴŎŘļȒDǿİƦHǽǄƦŶŕĸŖ̬̑Ɨ̧ėƤŁŎž̪ƗŞƱŕłƄ́ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄ̈́ȋǂƄǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽ̩ ̧̪ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶȋłŕǿƗƄţƦǟų

žƱłƦǫžłƦžȋłƱǫžİƦŶͼ̭̩ ̧̩̫ͧDǿİƦHǽǄƦŶŕĸŖ̬̑Ɨ̧ėƤŁŎž̪ƗŞƱŕłƄŎƲȋįƄǫǗƿŘĳŎŌƄŤǫǖǳįƦǫǗƾƦŶǫǗƱƦŶȋƄŤŎƗţǫƦƵƄƛǽǂƄŘƄŤƦƛƄŢƦƤƄťƦͨŶƲǔǔžĻƦŌŃƱŘŃƤŎǳƦŶ

ǾƦŶŘƄŤƦŎžƱƤƄťƦ;ĲŎͧ¥žƄŘƄȋłƱžƱŁǫŘƶƦŶŕǿİƦƦłȒǟųŶƄǴǔƦĸƦŶŎįƱƗžŃƦıƦŶǫǗǳȒťƦǫŃƄƛŢƦƗžƱŃƦŶ̧̬ͧ ̧±̧Ę ãͧǳįŘƲŎžƱǫžĹȒȑͨĸȒŕǿƦŶŎİŎŕǿİƦǫǗǳȒťƦǫŃƄ

ƛłƦžƄŤƤȋǺŎĹǔŌİŎžȋłŘǽǃŎ=žƆƦžǔžǼǽǳǫƄŢƦžłƦŶŘĻǳͧHĸȒƛłŎǁǟǅŶƄŃƄǖǳȒţǫƤƶǫǔžĻƦƗžƲƗžıƦƗžƄžǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶȑįƦžͧ
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STT DǿΦİƦΦǫžłƦžΦǔžĻƦ=žƄťǳΦŕłƄΦ΄ƗƤ΅ùƸƦŶΦƤǾŎΦŘĻǳΦǫǽΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅
1 ãǳŃƦŶΦùǗŁŎžΦΊΦãǳȘƦžΦ§ǽǳ 225                              10,110                                       
2 ãǳȘƦžΦ§ǽǳΦΊΦùžįƦžΦmƲį 91                                4,116                                         
3 ùžįƦžΦmƲįΦΊΦ³±³HΦ³įƤΦHƍƦžΦr74                                3,086                                         
4 ³±³HΦ³įƤΦHƍƦžΦrΦΊΦážƵΦ³ƵƄ124                              5,539                                         
ùƱłƦΦŌƶΦDǿΦİƦ 514                              22,851                                       

=žƏΦǫƄŢǳ 2021-2030 2031-2050
³ŶǳƷƦΦŘƄŤƦ 119.80          364.40          
ùǗǳƦŶΦŌƎƦžΦ̨ΦƦıƤ 12.00           18.20            
§ǽǂƄΦŘƄŤƦ 14.90            34.80             
ùǗǳƦŶΦŌƎƦžΦ̨ΦƦıƤ 1.50             1.70              
ùƸƦŶΦėHù 134.70         399.20          

Nhu ŎĻǳȋƵƦŘĻǳǫǽngành ŘƄŤƦ(ǫȚUSD)
=İŎΦŕǿΦİƦΦǫžłƦžΦǔžĻƦΦŎǼįΦDǿΦİƦΦHǽǄƦŶΦŕĸȒΦ̧̧̬ƗėΦƤŁŎžΦ̪ΦƗŞƱΦŕłƄΦ

΄ãǳŃƦŶΦùǗŁŎž- ážƵΦ³ƵƄ΅

³ŶǳƷƦ: QH ŘƄŤƦVIII, ABS Research



QUY m¾0=mHrU³VIII GIÚP ù0¾;ĉÏ=³f¾"ùTRONG NGÀNH HrU³ͨmĉÏ³fùÏr

=mĀĞW³HÅr³ ³f§ĉÐ³fXANH (ǫƄţǔ)

Å 2)³ŶǳƷƦŘƄŤƦ: QHŘƄŤƦVIIIžǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh khá rõ ràng .=ǺǫžŦ:

VfƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶŘƄŤƦthan, ŘŃƤŌŃƱtheo ŘǴƦŶcam ƗţǫŘǽįra ǫŁƄCOP26 .mƄŤƦƦŶǳƷƦ

ŘƄŤƦthan ŘįƦŶŎžƄţƤ32% ŎǁŎĹǳcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶ. Theo QH ŘƄŤƦ

VIII,ƦŶǳƷƦŘƄŤƦthan ǟųŶƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶȋť20% vào ƦıƤ2030 và 0% vào ƦıƤ2050 .

VùıƦŶƤŁƦžŘƄŤƦNLTT: theo ŘƲ, trong giai ŘƱŁƦŘĻǳŘťƦƦıƤ2030 ǟųphát ǫǗƄŦƦ

ƤŁƦžŘƄŤƦgió và giai ŘƱŁƦsau ǟųǫıƦŶǫƵŎŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ.=ǺǫžŦ,ŘƄŤƦgió žƄŤƦŎžƄţƤ

6% công ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦ,ŘţƦ2030 là 18,5% và ŘţƦƦıƤ2050 là 29,4%. Còn trong

khi ŘƲ, ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄžƄŤƦŘįƦŶŎžƄţƤ21% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫvà ǟųŶƄŃƤȋť8,5% (ŘţƦ

2030 ) & ǫıƦŶlên 34,4% (ŘţƦ2050 ). Tuy nhiên,žƄŤƦnay ƛƱŁƄhình ŘƄŤƦnày ŘįƦŶŶĳǔ

ǔžŃƄƤƶǫǟƵȋǽǂƦŶƤĲŎȋťŎǁŎžţ, chính sách giá. Trong ǫžǄƄgian qua, các Ŏǁquan

ŎžǾŎƦıƦŶŎȉƦŶŘŉban hành Thông ǫǽ15/2022 /TT-BCT & Thông ǫǽ19 (Quy ŘƍƦž

ǔžǽǁƦŶpháp xây ŕǿƦŶkhung giá ŘƄŤƦNLTT) žƄŤǳƛǿŎǫȀ19/12/2023 ƦžĴƤǫŁƱŎǁǟǅ

ŘłƤphán ŶƄȂįEVNȋǂƄcác ŎžǼŘĻǳǫǽŘƄŤƦNLTTƦžǽƦŶȋƄŤŎtính toán ƤǾŎgiá ŎǺǫžŦ

ŎȉƦŶŎĻƦthêm ǫžǄƄgian .

VùıƦŶŎǽǄƦŶŘƄŤƦkhí ŘţƦƦıƤ2030 , ŘĳŎŌƄŤǫlà ŘƄŤƦkhí LNG. Theo ŘƲ, HƄŤƦkhí ǟų

ŘǽǃŎnâng cao vai trò khi ŘƲƦŶgóp 25% công ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦvào ƦıƤ2030 ΄ƦıƤ

2022 là 9%) và ŶƄŃƤŕĻƦȋť8,4% vào ƦıƤ2050 , trong ŘƲŘƄŤƦkhí LNGŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶ

ƗžƱŃƦŶžǁƦ14,9% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫtoàn žŤǫžƵƦŶphát ŘƄŤƦǖǳƵŎgia vào ƦıƤ2030 .

HŦŘƷƦŶŌƶ, các ŎžǳƹƄŕǿán khí ŎȉƦŶŘįƦŶŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai ƦžǽLô B-Ô Môn,

Cá Voi Xanh,ͫ Dǿán kho ŎžǾįLNGùžƍėŃƄ,ìǁƦ±ȜͫƦžĴƤcung ŎĹǔƗƍǔǫžǄƄƦŶǳƷƦkhí

ǫǿnhiên và khí LNG cho các nhà máy ŘƄŤƦtheo ŘǴƦŶQHŘƄŤƦVIII.
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=ǁŎĹǳƦŶǳƷƦŘƄŤƦžǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄxanh , QH 
ŘƄŤƦVIII

HƄŤƦΦŶƄƲHƄŤƦΦƤĳǫΦǫǗǄƄHƄŤƦΦƗžƆHƄŤƦΦǫžįƦ

³ŶǳƷƦ: QH ŘƄŤƦVIII, ABS Research

ÅQH ŘƄŤƦVIII žǽǂƦŶǫǂƄphát ǫǗƄŦƦŘƄŤƦNLTT & ŶƄŃƤŕĻƦŘƄŤƦthan (ƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶhóa ǫžŁŎž), phù žǃǔȋǂƄcam ƗţǫŎǼįVN ǫŁƄCOP26 & COP28 ƦžĴƤ

ǫžǿŎžƄŤƦŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶxanh . Tuy nhiên, theo chúng tôi ,ŘĸȒlà câu

ŎžǳȒŤƦŎǼįdài žŁƦ, do ǔžǺǫžǳƶŎƦžƄťǳȒţǳǫƵ(ŎǁŎžţ, chính sách, thông ǫǽ

žǽǂƦŶŕĽƦŎǺǫžŦ,ƦŶǳƷƦƛǿŎtài chính )ͫ.

Å Trong ƦŶĲƦžŁƦ,ŎǺǫžŦlà ƦıƤ2024 , chúng tôi cho ǗĴƦŶŘƄŤƦthan và ŘƄŤƦ

khíǟųȋĽƦƗžŃquan do ŘǽǃŎǽǳtiên huy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦŘƄŤƦthay cho ǫžǼȒŘƄŤƦ

khi mà žƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino ŕǿƗƄţƦȋĽƦǫƄţǔǫǺŎkéo dài ǫǂƄƦȁįƦıƤ2024 .

Trong ŘƲ,ŘƄŤƦkhí ǟųcó ƦžƄťǳnhà máy ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄsau khi ǫžǿŎžƄŤƦŘŁƄ

tu xong trong ƦıƤ2023 (NT2, POW có Cà Mau2) và ǟĶƦsàng ǫıƦŶcông

ǟǳĹǫžƱŁǫŘƶƦŶtrong ƦıƤ2024 . Tuy nhiên, chúng tôi cho ǗĴƦŶŘƄŤƦthan ǟų

ŘǽǃŎǽǳtiên žǁƦŘƄŤƦkhí ƦıƤ2024 do giá than ŘĻǳvào ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎxu

žǽǂƦŶŶƄŃƤtrong ƦıƤ2024 khi kinh ǫţtoàn ŎĻǳŕǿbáo ǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳ,

trong khi giá khí ŘĻǳvào ȋĽƦneo cao. DN ŘƄŤƦthan žǽǅƦŶƛǃƄŕǿƗƄţƦlà:

HND, QTP.
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̪ͧΦ³f1³mΦD*ĀΦ¥mtΦ̧̩̩̫ΦΎmĉÏ³fΦùÏrΦ= =ΦDċΦ ³ΦùmĉÐ³fΦ³fĀÄ³

=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{ͩáėDáͨėìfͨ ì

Å=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶŶƄİŕĻǳƦıƤ̩ ̧̩ǟ̫ųǫǽǁƦŶŘƵƄŶƄĴƦŶŎƱǫǗǽǂŎƦžȂƦŶǫİŎŘƶƦŶŎǳƦŶŎĻǳǫǗİƄŎžƄťǳȋłŶƄİŕĻǳ;ǗŝƦǫŌƎƦžǖǳĸƦƦıƤ̩ ̧̩ǫ̫žŝƱŕǿŌİƱŎǼįƦžƄťǳǫƸ

ŎžǾŎƛǂƦǟųŕįƱŘƶƦŶ̧̯Ί̯ Ā̬ìDͼǫžǻƦŶ³ͧžǽȋĺȒͨƦţǳƗžƴƦŶŎƲȒţǳǫƵƦłƱŘǼƤŁƦž́ƦžǽǗǼƄǗƱŘƍįŎžƆƦžǫǗƍŶƄįǫıƦŶͫ̈́ ǫžƎŎžǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶŶƄİŕĻǳƦıƤ̩ ̧̩ǟ̫ų

ǫǽǁƦŶŘƵƄƸƦŘƍƦžDͧƱŘƲͨŎĸǳŎžǳȒŤƦƦŶłƦžŕĻǳƗžƆƦıƤ̩ ̧̩ǟ̫ųŎžǼȒţǳžǽǂƦŶǫǂƄŎİŎŕǿİƦƛǂƦǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦͧ

ìċ=(áùmrTù=Ĉ ėrU=ùmā=H+ĞùärW³¥m r= =Dċ ³ùmĉÐ³f³fĀÄ³ͩ

ÅùƄťƤƦıƦŶŕĻǳƗžƆŎǼįėƄŤǫ³įƤƛłǗĹǫƛǂƦͨƛǂƦǫžǾŌįǅHƴƦŶ³įƤ ǟͨįǳrƦŕƱƦŝǟƄįȋł±įƛįȒǟƄįȋǂƄǫǗȂƛǽǃƦŶŕĻǳǫžƴƛŢƦǫǂƄ̫̫ͨǫȚǫžǻƦŶȋłǫǗȂƛǽǃƦŶƗžƆŘƵǫƛŢƦǫǂƄ

̧̮ǫ̫ȚƤŞǫƗžƵƄͧ

ÅùǳȒƦžƄŢƦͨǟŃƦƛǽǃƦŶƗžįƄǫžİŎŕĻǳƗžƆŘįƦŶǫǗŢƦŘłǟǳȒŶƄŃƤϦžƱŁǫŘƶƦŶŘĻǳǫǽȋłƱŎİŎŕǿİƦǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦǫžǄƄŶƄįƦǖǳįŶĻƦƦžǽŘǾƦŶƄƤͧìŃƦƛǽǃƦŶƗžįƄǫžİŎ

ŕĻǳǫžƴŶƄŃƤŌƎƦžǖǳĸƦ̨̧ϡͼƦıƤǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ύ̭̩ ̧̩ǫ̩ǗƱƦŶƗžƄǟŃƦƛǽǃƦŶƗžƆŎİŎƤǀHƴƦŶ³įƤ;ƶŶƄŃƤ̬ϡ Ί̩ ϡ̧ͼƦıƤͧìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳǫžƴƦžĺǔƗžļǳǫıƦŶ

ŌƎƦžǖǳĸƦ̨̬ ϡ̨ͼƦıƤǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦƦłȒͧ³ŶǳȒŢƦƦžĸƦƛłŕƱŎİŎƤǀŎƲŘƲƦŶŶƲǔǟŃƦƛǽǃƦŶƛǂƦŘťǳŘŉƗžįƄǫžİŎŘǽǃǪ̬̆Ύ̪ Ʀ̬ıƤŘͨįƦŶǅŶƄįƄŘƱŁƦƗžįƄǫžİŎŎǳƵƄ

ŘǄƄƤǀ́ Ƥǀ;ŁŎžmƸHͨŁƄmǻƦŶͨ§įƦùĸȒ§ͨįƦHǀͧ ͧ̈ͨ́ǫǗƱƦŶƗžƄŘƲžƱŁǫŘƶƦŶƗžįƄǫžİŎͨǫžıƤŕƿŶĳǔƦžƄťǳƗžƲƗžıƦͨȋǽǂƦŶƤĲŎƦŢƦȋƄŤŎǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎDǿİƦǫžıƤŕƿ

ƗžįƄǫžİŎŘįƦŶŌƍŎžĺƤǫǗŧͧùǗŢƦǫžǿŎǫţȋͨƄŤŎǫžǳžǴǫŘĻǳǫǽƦǽǂŎƦŶƱłƄȋłƱėƄŤǫ³įƤǫǗƱƦŶƛƓƦžȋǿŎǫžıƤŕƿƗžįƄǫžİŎƦžȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒŶĻƦƦžǽΖŶƄĽƤŎžĸƦǫŁƄ

ŎžƹΗͧùǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ύ̭̩ ̧̧̩ͨáė³ŎžƏƗȓŘǽǃŎ̯žǃǔŘƷƦŶŕĻǳƗžƆƤǂƄŎͨžǽįŌĴƦŶ̨ͼ̪ǟƱȋǂƄŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ύ̧̩ ̧̨̬̩́ ž̮ǃǔŘƷƦŶŕĻǳƗžƆƤǂƄ΅ͧ

Å§ǳĺǫŕĻǳƗžƆǟȁįŘƸƄŎƲžƄŤǳƛǿŎȋłƱǫžİƦŶͼ̮̩ ̧̩ǟ̪ųǫŁƱžłƦžƛįƦŶǔžİǔƛȓŎžƱŎİŎžƱŁǫŘƶƦŶǫǗƱƦŶƛƓƦžȋǿŎŕĻǳƗžƆͨŶƄǴǔŘļȒƦžįƦžǫƄţƦŘƶŎİŎŕǿİƦŎǼįƦŶłƦžͧ

Å³žǳŎĻǳƗžƆǔžǺŎȋǺŘƄŤƦƛłǗĹǫƛǂƦͧùžŝƱãmŘƄŤƦėrrrͨŘƄŤƦƗžƆǟųƦĸƦŶǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶŶƲǔǫȀƤǾŎ̰ϡǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦǫƱłƦžŤǫžƵƦŶžƄŤƦƦįȒƛŢƦ̩̬ϡȋłƱ

ƦıƤ̩ ̧̧̪ͨǫǗǽǂŎƗžƄŶƄŃƤȋť̯̫ͨϡȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̬ͧ=ȉƦŶǫžŝƱãmŘƄŤƦėrrrͨ=İŎƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆ±ƄťƦùǗǳƦŶrϦrrͨDǳƦŶãǳĹǫrͨrrϦrrrȋǂƄǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫ̮̪̬ͧ±̧Ę ǟųǟȁ

ŕǺƦŶƦŶǳƷƦƗžƆ=İėƱƄĝįƦžͨŎİŎƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆÁ±ƴƦrͨrrͨrrrͨrėȋǂƄǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫ̨̯̪ͧ±̧ĘǟųǟȁŕǺƦŶƦŶǳƷƦƗžƆ§ƴ;ƦͨžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆãǳŃƦŶùǗƍǟȁŕǺƦŶƗžƆǫȀ

Ƥǀ;İƱėłƦŶͧùžŝƱŘǴƦŶƛƶǫǗƎƦžŎͨİŎŕǿİƦŘƄŤƦƦłȒŎžĺƤƦžĹǫƦıƤ̩ ̧̪ǟ̧ųŘƄȋłƱžƱŁǫŘƶƦŶͧDƱŘƲͨȋƄŤŎǫǗƄŦƦƗžįƄŶĹǔǗǴǫŎİŎŕǿİƦƗžƆ§ƴ; =ͨİėƱƄĝįƦžͨ;İƱ

ėłƦŶͫǟųǗĹǫŎĹǔǫžƄţǫƦžĴƤŎǳƦŶŎĹǔŘǼƗžƆŎžƱŎİŎƦžłƤİȒŘƄŤƦǫžŝƱŘǴƦŶƛƶǫǗƎƦžãmŘƄŤƦėrrrŘǽįǗįͧ;ŢƦŎŁƦžŘƲͨãmŘƄŤƦėrrrŎȉƦŶƦžĹƦƤŁƦžȋįƄǫǗƿŘƄŤƦƗžƆ

§³fƗžƄŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƗžƱŃƦŶžǁƦ̨̫̰ͨϡǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫǫƱłƦžŤǫžƵƦŶǔžİǫŘƄŤƦǖǳƵŎŶƄįȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̪́ŎƴƦŶǟǳĹǫ̩̫̩ͧ ̧±̧Ę ΅ͧ¥žƆ§³fŘǽǃŎŎƱƄƛłƦŶǳƷƦƦıƦŶ

ƛǽǃƦŶŎĻǳƦƵƄǫǗƱƦŶǖǳİǫǗƎƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶȑįƦžȋłƛłȑǳǫžţǫĹǫȒţǳǫǗƱƦŶǫžǄƄŶƄįƦǫǂƄͧDƱŘƲͨȋƄŤŎȑĸȒŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶƗͨžƱŎžǾį§³fŘŦƦžĺǔƗžƆ§³fȋť

ǔžǺŎȋǺŎžƱŎİŎŕǿİƦŘƄŤƦƗžƆ§³fŎȉƦŶǗĹǫǖǳįƦǫǗƾƦŶŎͨĻƦŘǽǃŎǫƄţƦžłƦžƤƶǫŎİŎžŘƷƦŶŌƶȋłƗžļƦǫǗǽǁƦŶŘŦãmŘƄŤƦėrrrƗƍǔƛƶǫǗƎƦžͧ
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CÁCDċÁN §Ï³=Ĉ NGÀNH D*ĀKHÍ:

ìǽΦǫȁΦǫǗĲƦŶΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦ̩B
ù͵ƸƦŶėHùͩΦ̩ΦǫȚUSD
ì͵ŃƦƛǽǃƦŶkhíŕǿƗƄţƦ: 24 ǫȚm3 khí (1,5 ǫȚm3 khí/ƦıƤ)
ù͵žǄƄgian ȋĺƦhành ŕǿƗƄţƦ: ŘĻǳ2026

Lô B ΎÔ Môn
ù͵ƸƦŶėHùͩΦ̨̩ΦǫȚUSD
ì͵ŃƦƛǽǃƦŶkhíŕǿƗƄţƦ: 3.785 ǫȚŌƶƗžƵƄ(107 ǫȚm3) khí và 12,65 ǫǗƄŤǳthùng condensate 
ù͵žǄƄgian ȋĺƦhành ŕǿƗƄţƦ: ŎǳƵƄ2026

=İėƱƄΦĝįƦž
ù͵ƸƦŶėHùͩΦ̨̧ΦǫȚUSD
ì͵ŃƦƛǽǃƦŶkhíŕǿƗƄţƦ: 150 ǫȚm3  khí
ù͵žǄƄgian ȋĺƦhành ŕǿƗƄţƦ: ŎǳƵƄ2030

Kình ³ŶǽùǗĲƦŶ
ì͵ŃƦƛǽǃƦŶkhíŕǿƗƄţƦ: 2,59 ǫǗƄŤǳm3 ŕĻǳthô & 1,25 ǫȚm3 khíŘƷƦŶhành
ù͵žǄƄgian ȋĺƦhành ŕǿƗƄţƦ: ŎǳƵƄ2025

Xây ŕǿƦŶcác kho ŎžǾįLNG

T͵heo QH phát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžƄŤǔkhí VN ŘţƦƦıƤ2025 ,ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2035 thì ŘţƦƦıƤ2035 , VN ǟųcó 7 kho
ŎžǾįŘǽǃŎquy žƱŁŎžȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlên ǫǂƄ26 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤ. Trong giai ŘƱŁƦŘţƦƦıƤ2025 ,ŕǿƗƄţƦcó 4 ŕǿán
ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai, trong ŘƲDǿán LNGùžƍėŃƄ&Dǿán LNGìǁƦ±Ȝgiai ŘƱŁƦ1 có ŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi PVGas ŘįƦŶŘļȒ
nhanh ŘĻǳǫǽ.
K͵ho LNGùžƍėŃƄgiai ŘƱŁƦ1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ1 ǫǗƄŤǳǫĹƦ/ƦıƤŘŉchính ǫžǾŎȋĺƦhành vào T10/2023 & giai ŘƱŁƦ2 ȋǂƄcông
ǟǳĹǫlà 3 ǫǗƄŤǳǫĹƦ/ƦıƤŕǿƗƄţƦhoàn thành vào 2024 .
D͵ǿán LNGìǁƦ±ȜŶƷƤ2 giai ŘƱŁƦͨŶŘ1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ3,6 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤvà ŶŘ2 là 6 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤͨǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽlà
1,35 ǫȚUSD.mƄŤƦDǿán ŘŉŘǽǃŎUBND ùƏƦžBìnhùžǳĺƦŎžĹǔǫžǳĺƦŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽ.
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= =Dċ ³§Ï³=Ĉ ³f1³mD*Ā¥mt́ǫƄţǔ΅ͩ

Å=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶŎİŎŕǿİƦ§ƴ;ΊÁ±ƴƦìͨǽǫȁǫǗĲƦŶfH̩ ;¥ͨƎƦž³ŶǽùǗĲƦŶŘįƦŶŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄŘŦŕǿƗƄţƦŘǽįŕƿƦŶƗžƆŘĻǳǫƄŢƦȋłƱȋĺƦžłƦžǫȀ

ƦıƤ̩ ̧̩̭ͨŘĳŎŌƄŤǫƛłDǿİƦ§ƴ;ΎÁ±ƴƦͧ

ÅDǿİƦ§ƴ;ΎÁ±ƴƦǟųƛłǫǗƾƦŶǫĸƤƦıƤ̩ ̧̩Ŏ̫ǼįƦŶłƦžŕĻǳƗžƆͧHĸȒƛłŕǿİƦƗžƆŘƄŤƦƛǂƦƦžĹǫė³žƄŤƦƦįȒȋłŘįƦŶŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄȋǂƄǟǿǖǳȒţǫ

ǫĸƤŎįƱŎǼį=žƆƦžǔžǼͧDǿİƦƦłȒŎƲǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽ̨ ǫ̩ȚĀìDȋͨǂƄŎİŎŎžǼŘĻǳǫǽŶƷƤͩáė³̫́ ̩̪ͨ ϡ̯΅±ͨ¾M=¾̩́ ̬̭ͨ ϡ̩΅áͨėMá̩́ ̪̬ͨϡ΅áͨùùMá̯̬ͧ́ϡ΅ͧDǿİƦŘǽǃŎ

ŎžƄįǫžłƦž̪ƗžĸǳͩŕǿİƦǔžİǫǫǗƄŦƦƤǀ§ƴ;΄ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ΅ͨŕǿİƦŘǽǄƦŶƵƦŶ§ƴ;ΊÁ±ƴƦ́ ǫǗǳƦŶƦŶǳƷƦ΅ȋł̫ƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆÁ±ƴƦrrͨrͨrrrͨrėǅžŁƦŶǳƷƦìͧŃƦƛǽǃƦŶ

ƗžįƄǫžİŎƗžƆŕǿƗƄţƦƗžƱŃƦŶ̧̬ͨ ǫ̭ƏƤ̪ƗžƆͼƦıƤͨŎǳƦŶŎĹǔŎžƱǫƸžǃǔ̫ƦžłƤİȒŘƄŤƦǫŁƄùǗǳƦŶǫĸƤHƄŤƦƛǿŎÁ±ƴƦȋǂƄǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫƛĲǔŘĳǫŕǿƗƄţƦƛŢƦŘţƦ̧̧̪̯ͧ

±Ę DͧǿİƦƦłȒŘŉŌƍŎžĺƤǫǗŧǫǗƱƦŶƗžƱŃƦŶǫžǄƄŶƄįƦŕłƄŶĻƦ̩ Ʀ̧ıƤǖǳįƦͨįȒŘįƦŶŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŎİŎƦŶǳƷƦƗžƆžƄŤƦǫŁƄŘįƦŶŌƍǟǳȒ

ŶƄŃƤͨŕǿƗƄţƦŎƲǖǳȒţǫŘƍƦžŘĻǳǫǽŎǳƵƄŎǻƦŶ́erD΅ǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩ȋ̫łǟųŎžƱŕƿƦŶƗžƆŘĻǳǫƄŢƦȋłƱŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩̭ͧ

ÅùƄţƦŘƶDǿİƦ§ƴ;ΎÁ±ƴƦͩŎİŎŌŢƦŘƵƄǫİŎŘŉƗȓǫžǀįǫžǳĺƦƗžǳƦŶ§ƴ;;ͨƄŢƦŌŃƦǫžƵƦŶƦžĹǫƦƶƄŕǳƦŶmǃǔŘƷƦŶŌİƦƗžƆÁ±ƴƦ̨ ǫͨǗįƱǫžĻǳžŁƦŎžţ́§§¾ ΅ŎİŎŶƲƄ

ǫžĻǳMá=rͻ̨ͨMá=rͻ̩Ɨ́žĸǳǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦϦ̈́Má=rͻ̪Ɨ́žĸǳǫǗǳƦŶƦŶǳƷƦ΅ƦͨžłƤİȒŘƄŤƦÁ±ƴƦrrrϦrėŎȉƦŶŘŉŎžǳȒŦƦŶƄįƱǫȀMė³ǟįƦŶáė³ŘŦŘļȒƦžįƦžǫƄţƦŘƶŕƱ

ǫƎƦžžƎƦžǫłƄŎžƆƦžMė³ŶĳǔƗžƲƗžıƦͧͫ

Å=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶǗĹǫƦžƄťǳD³žǽǅƦŶƛǃƄǫȀƗžƵƄƛǽǃƦŶŎƴƦŶȋƄŤŎƛǂƦŎǼįDǿİƦ§ƴ;ΎÁ±ƴƦͩáėìáͨĝì́ǫžƄŎƴƦŶMá=΅ͨŶŘƗžƱįƦáͩėDȋłáė=́ŎǳƦŶŎĹǔŕƍŎžȋǺ

ȋłžƲįŎžĹǫŕǳƦŶŕƍŎžƗžƱįƦ΅áͨė;́ŌƾŎƵƦŶ̈ͨ́f ì́ǔžĸƦǔžƵƄƗžƆŎžƱŎİŎƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆͧ̈́

ÅHƵƄȋǂƄŎİŎDǿİƦȑĸȒŕǿƦŶƗžƱŎžǾį§³fͨŎİŎŕǿİƦ§³fùžƍėŃƄȋłìǁƦ±ȜŘįƦŶŘǽǃŎŘļȒƦžįƦžŘĻǳǫǽͧáėfįǟƛłŘǁƦȋƍŘĻǳǫƄŢƦȋłŎȉƦŶƛłŕǳȒƦžĹǫǫŁƄėƄŤǫ³įƤ

ŎƲŘǼŘƄťǳƗƄŤƦȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳ§³fƦŢƦǟųžǽǅƦŶƛǃƄƗžƄŎǳƦŶŎĹǔ§³fŎžƱŎİŎDǿİƦŘƄŤƦƗžƆ§³fƦžǽ³žǁƦùǗŁŎž̪Ϧ̫ͨ ìǁƦ±Ȝ̨ Ϧ̩ͨ§³fãǳŃƦŶ³ƄƦžͧͫ

Å=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶƦıƤ̩ ̧̩ǟ̫ųƛłƦıƤŌĺƦǗƶƦȋłǟƴƄŘƶƦŶŎǼįŎİŎD³ŕĻǳƗžƆͧ=ĸǳŎžǳȒŤƦŕĻǳƗžƆŎǼįƦıƤ̩ ̧̩ǟ̫ųžǽǂƦŶǫǂƄǫƄţƦŘƶŎİŎŕǿİƦƛǂƦŎǼįƦŶłƦžͧ
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=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{: IDC, VGC

FDIŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶƦžǄcác žƄŤǔŘƍƦžkinh ǫţ

Å Trong ǫžǄƄgian qua, ėƄŤǫNam Řŉtham gia ƦžƄťǳmƄŤǔŘƍƦžǫžǽǁƦŶƤŁƄǫǿdo
(FTA),ǫǗǅthành ǖǳƵŎgia Řŉký ƗţǫmƄŤǔŘƍƦžǫžǽǁƦŶƤŁƄǫǿdo ȋǂƄǫĹǫŎŃcác
ŘƵƄtác kinh ǫţƛǂƦtoàn ŎĻǳƦͨžǽ³žĺǫ;ŃƦͨTrung ãǳƵŎͨHoa ¥ȘEͨU,Nga,...

Å Bên ŎŁƦžŘƲ,ȋƄŤŎnâng ŎĹǔquan žŤƦŶƱŁƄgiao ėƄŤǫ- ±ȜŘŉǫŁƱžƄŤǳǾƦŶlan
ǫǀįǫǂƄdòng ȋƵƦFDI ǫȀ±Ȝcͨhâu Âu vào ėƄŤǫNam. HŁƄŕƄŤƦƦžƄťǳǫĺǔŘƱłƦ
ƦǽǂŎngoài, trong ŘƲcóƦžȂƦŶtên ǫǳƸƄƛǂƦtrong ƛƓƦžȋǿŎbán ŕĽƦŘͨĻǳǫǽͨkhai
thác ŎǁǟǅžŁǫĻƦŶvà ƦıƦŶƛǽǃƦŶŘťǳxác ƦžĺƦquan tâm và có ý ŘƍƦžǫıƦŶ
ŎǽǄƦŶžǃǔtác, ƤǅǗƶƦŶŘĻǳǫǽǫŁƄėƄŤǫNam trong ǫǽǁƦŶlai ŶĻƦ.

ÅėƄŤǫNam ŎȉƦŶŘŉnâng ŎĹǔquan žŤȋǂƄ³žĺǫ;ŃƦvà Trung ãǳƵŎtrong ƦıƤ
2023 ,ƗžĵƦŶŘƍƦžvai trò và ȋƍǫžţŎǼįmình trên trǽǄƦŶǖǳƵŎǫţvà trong ŎžǳƹƄ
giá ǫǗƍtoàn ŎĻǳ.

CácmƄŤǔŘƍƦžFTA ėƄŤǫNam ŘįƦŶtham gia

³ŶǳƷƦ: GMO, WTO, ABS Research

-10,000

-5,000

 -

 5,000

 10,000

0
20,000
40,000
60,000
80,000

100,000

§ȉȒΦƗţΦùƸƦŶΦȋƵƦΦŘĻǳΦǫǽΦȋłΦǟƵΦƛǽǃƦŶΦŕǿΦİƦΦǫžŝƱΦǖǳƵŎΦŶƄįΦ
ǫƆƦžΦǫǂƄΦƦŶłȒΦ̧̩ͼ̨̩ͼ̧̩̩̪

2022 2023 ìƵΦŕǿΦİƦ

TT FTA mƄŤƦǫǗŁƦŶ HƵƄtác
FTAs Řŉcó žƄŤǳƛǿŎ

1 AFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ1993 ASEAN
2 ACFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2003 ìM ³ͨΦùǗǳƦŶΦãǳƵŎ
3 AKFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2007 ìM ³ͨΦmłƦΦãǳƵŎ
4 AJCEP CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2008 ìM ³ͨΦ³žĺǫΦ;ŃƦ
5 VJEPA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2009 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦ³žĺǫΦ;ŃƦ
6 AIFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2010 ìM ³ͨΦ(ƦΦHƶ

7 AANZFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2010 ASEAN, Australia, New Zealand

8 VCFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2014 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦ=žƄΦ§Ţ
9 VKFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2015 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦmłƦΦãǳƵŎ

10 VN ΎEAEU FTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ2016 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦ³ŶįͨΦ;ŝƛįǗǳǟͨΦ ƤŝƦƄįͨΦ
Kazakhstan, Kyrgyzstan

11 CPTPP (ùƄťƦthân là
TPP)

CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ30/12/2018, cóžƄŤǳƛǿŎǫŁƄ
ėƄŤǫNam ǫȀ14/1/2019

ėƄŤǫΦ³įƤͨΦ=įƦįŕįͨΦ±ŝȑƄŎƱͨΦáŝǗǳͨΦ=žƄΦ§ŢͨΦ
³ŝȌΦĩŝįƛįƦŕͨΦ ǳǟǫǗįƛƄįͨΦ³žĺǫΦ;ŃƦͨΦ
ìƄƦŶįǔƱǗŝͨΦ;ǗǳƦŝƄͨΦ±įƛįȒǟƄįͨΦėǽǁƦŶΦǖǳƵŎΦ
ƦžΦ΄ƗȓΦ³ŶžƍΦŘƍƦžΦǫžǽΦŶƄįΦƦžĺǔΦƦŶłȒΦ

16/07/2023)

12 AHKFTA

=ƲΦžƄŤǳΦƛǿŎΦǫŁƄΦHong Kong ΄ùǗǳƦŶΦãǳƵŎ΅ͨΦ
Lào, Myanmar, Thái Lan, Singapore và 
ėƄŤǫΦ³įƤǫȀΦ̨̨ͼ̧̭ͼ̧̨̩̰Φ=ƲΦžƄŤǳΦƛǿŎΦŘĻȒΦ
ŘǼΦȋǂƄΦǫƱłƦΦŌƶΦŎİŎΦƦǽǂŎΦǫžłƦžΦȋƄŢƦΦǫȀΦ
ngày 12/02/2021.

ìM ³ͨΦmƱƦŶΦ¥ƱƦŶΦ΄ùǗǳƦŶΦãǳƵŎ΅

13 EVFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ01/08/2020 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦMĀΦ΄̩̮ΦǫžłƦžΦȋƄŢƦ΅

14 UKVFTA CóžƄŤǳƛǿŎǫŁƤǫžǄƄǫȀ01/01/2021, có
žƄŤǳƛǿŎchính ǫžǾŎǫȀ01/05/2021 ėƄŤǫΦ³įƤͨΦėǽǁƦŶΦǖǳƵŎΦ Ʀž

15 RCEP CóžƄŤǳƛǿŎǫȀ01/01/2022 ASEAN, Trung ãǳƵŎHͨàn ãǳƵŎ³ͨžĺǫ
;ŃƦͨAustralia, New Zealand

16 VIFTA
¥žǅƄŘƶƦŶŘłƤphán tháng 12/2015 .
Hoàn ǫĹǫŘłƤphán tháng 4/2023 . Chính
ǫžǾŎký Ɨţǫngày 25/07/2023

ėƄŤǫNam, Israel

FTA ŘįƦŶŘłƤphán

17 ėƄŤǫNam ΎEFTA FTA¥žǅƄŘƶƦŶŘłƤphán tháng 5/2012 ėƄŤǫNam, EFTA (ùžǺȒìƓ, Na uy, Iceland,
Liechtenstein)

18 ASEAN ΎCanada Tái ƗžǅƄŘƶƦŶŘłƤphán tháng 11/2021 ASEAN - Canada

19 ėƄŤǫNam ΎUAE FTA HįƦŶtrong quá trình ƗžǅƄŘƶƦŶŘłƤphán ėƄŤǫNam, các ùƄŦǳėǽǁƦŶǖǳƵŎ2-Ǘĺǔ
ùžƵƦŶƦžĹǫ(UAE)
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ėƄŤǫNam là ŘƄŦƤsáng cho xu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǳƹƄcung ǾƦŶtoàn ŎĻǳ

ÅmƄŤƦnay các công ty ŘįǖǳƵŎgia Řŉvà ŘįƦŶŎžǳȒŦƦƤƶǫǔžĻƦǟŃƦȑǳĹǫra ƗžǀƄTrung
ãǳƵŎvà tìm ƗƄţƤƦžȂƦŶƦŶǳƷƦcung ǾƦŶƤǂƄ.HĸȒǟųlà ŎǁžƶƄcho ėƄŤǫNam khi cóŘĻ
ŘǼcác ŘƄťǳƗƄŤƦŘŦcóǫžŦǫǗǅthành Ƥƶǫtrung tâm ǟŃƦȑǳĹǫtoàn ŎĻǳƤǂƄ. Theo ǫžƵƦŶ
kê ŎǼįCBRE, tính ŘţƦŎǳƵƄƦıƤ2023 , các doanh ƦŶžƄŤǔthuê KCN ǅƤƄťƦ;ĲŎŎžǼ
Ȓţǳlà doanh ƦŶžƄŤǔTrung ãǳƵŎȋǂƄ33%( cùng ƗȘ10%) và ǅƤƄťƦNam thì ŎžǼȒţǳlà
doanh ƦŶžƄŤǔƤȜvà châu Âu (27%, cùng ƗȘ18%)

Å Các doanh ƦŶžƄŤǔŘįǖǳƵŎgia žƱŁǫŘƶƦŶtrong các ngành ŘƄŤƦǫȁvà bán ŕĽƦŎžƄţƤ
ǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦtrong ǟƵcác doanh ƦŶžƄŤǔŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎǁǟǅǟŃƦȑǳĹǫǫȀTrung ãǳƵŎ
sang ėƄŤǫNam. Tính ŘţƦtháng 9/2023 , Apple Řŉhoàn thành ŎžǳȒŦƦŕƍŎž11 Ŏǁǟǅ
ǟŃƦȑǳĹǫǫžƄţǫŌƍâm thanh sang ėƄŤǫNam. Bên ŎŁƦžŘƲ, các nhà cung ŎĹǔŎǼįApple
Ʀžǽ: Lux Share, Foxconn, Compal và GoTekŘįƦŶȋĺƦhành 32 nhà máy ǫŁƄėƄŤǫNam.

=ƴƦŶΦƦŶžƄŤǔΦŎžţΦ
ŌƄţƦͨΦŎžţΦǫŁƱͨΦ
̧̭̫ͧϡ

mƱŁǫΦŘƶƦŶΦƗƄƦžΦ
ŕƱįƦžΦŌĹǫΦŘƶƦŶΦ
ǟŃƦ, 14.5%

ìŃƦΦȑǳĹǫͨΦǔžĸƦΦ
ǔžƵƄΦŘƄŤƦͨΦƗžƆͨΦ
ƦǽǂŎͨΦŘƄťǳΦžƿį, 

8.7%

DƍŎžΦȋǺΦƛǽǳΦǫǗǴΦ
ȋłΦıƦΦǳƵƦŶ, 

3.1%

Khác, 13.4%

§ȉȒƗţǫƸƦŶȋƵƦFDI ŘıƦŶký theo ngành 2023

³ŶǳƷƦ: CBRE, GMO, ABS Research

Công ty ìŃƦǔžļƤ Tình ǫǗŁƦŶ

Inventec Linh ƗƄŤƦŘƄŤƦǫȁ HįƦŶΦǫǗƄŦƦΦƗžįƄ

Wistron Linh ƗƄŤƦŘƄŤƦǫȁ HįƦŶǫǗƄŦƦkhai

Pegatron Linh ƗƄŤƦŘƄŤƦǫȁ HįƦŶǫǗƄŦƦkhai

Apple AirPods HįƦŶǫǗƄŦƦkhai

Qisda EMS HįƦŶǫǗƄŦƦkhai

Dell Máy tính DǿƗƄţƦ

Google HƄŤƦǫžƱŁƄ DǿƗƄţƦ

Microsoft Máy tính DǿƗƄţƦ

Lenovo Máy tính DǿƗƄţƦ

Nintendo §ƄƦžΦƗƄŤƦΦŘƄŤƦΦǫȁDǿƗƄţƦ

Các doanh ƦŶžƄŤǔcó xu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžǟŃƦȑǳĹǫǫȀTrung ãǳƵŎsang ėƄŤǫNam

Khu công ƦŶžƄŤǔùƸƦŶŕƄŤƦtích (ha) ùžǄƄgian ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶŕǿ
ƗƄţƦ

KCN NTC 3 344,43 Q4/2023
¥=³Φ=ĸȒΦùǗǽǄƦŶ 700 2024
¥=³ΦėìráΦ̪ΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦ̩1.000 2024
¥=³ΦážǴΦùžǳĺƦ 232 2024

±ƶǫǟƵƗžǳŎƴƦŶƦŶžƄŤǔǟĲǔŘƄȋłƱžƱŁǫŘƶƦŶ

Khu công ƦŶžƄŤǔ ùžǄƄgian ŘƄvào žƱŁǫ
ŘƶƦŶ

ùǳȒţƦŘǽǄƦŶǟĲǫLào Cai ΎHà ³ƶƄΎ
mŃƄPhòng 2025

ùǳȒţƦŘǽǄƦŶǟĲǫliên ȋĺƦùžŁŎžGia 
Trang ΎYên Viên 2023

ùǳȒţƦŘǽǄƦŶǟĲǫliên ȋĺƦSóng
ùžĻƦΎùǗƍƦžChâu 2023

±ƶǫǟƵŕǿán žŁǫĻƦŶƦƵƄėƄŤǫNam ΎTrung ãǳƵŎ
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³ƶƄǫŁƄƸƦŘƍƦžŎǼƦŶŎƵƦƄťƤǫƄƦŎǼįŎİŎƦžłŘĻǳǫǽƦǽǂŎƦŶƱłƄ

ÅeƄǫŎžäįǫƄƦŶǟƦĸƦŶžŁƦŶǫƆƦƦžƄŤƤǖǳƵŎŶƄįŎǼįėƄŤǫ³įƤƛŢƦƤǾŎ;;χȋǂƄǫǗƄŦƦȋƾƦŶƸƦŘƍƦžùͧžŝƱeƄǫŎžäįǫƄƦŶǟȋͨƄŤŎƦĸƦŶžŁƦŶǔžŃƦİƦžǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶǫǗǳƦŶžŁƦǫžǳĺƦƛǃƄŎǼįėƄŤǫ³įƤŘͨǽǃŎŎǼƦŶŎƵŌǅƄŕƿƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎƦŶƱłƄ΄eDr΅ƤŁƦžƤųͧ

ÅHļȒƤŁƦžǔžİǫǫǗƄŦƦŎǁǟǅžŁǫĻƦŶƦžĴƤƦĸƦŶŎįƱƦıƦŶƛǿŎǫžǳžǴǫeDrͩėƄŤǫ³įƤŘŉŎžǳļƦŌƍǟĶƦǟłƦŶŎİŎȒţǳǫƵƦžǽžŁǫĻƦŶŎǾƦŶͨžŁǫĻƦŶƤťƤùͨǗƱƦŶŶƄįƄ
ŘƱŁƦ̧̩ ̩Ί̭̩ ̧̧̪ͨŎžƆƦžǔžǼǟųǽǳǫƄŢƦƦŶǳƷƦƛǿŎŘŦžƱłƦǫžłƦžƤǺŎǫƄŢǳŘţƦƦıƤ̩ ̧̪Ŏ̧ƲƆǫƦžĹǫ̧̧̬ͧƗ̧ƤŘǽǄƦŶŎįƱǫƵŎͪžŁǫĻƦŶŘǽǄƦŶǟĲǫ́ŘĳŎŌƄŤǫƛłǫǗƄŦƦƗžįƄ
ŕǿİƦŘĻǳǫǽŘǽǄƦŶǟĲǫǫƵŎŘƶŎįƱǫǗŢƦǫǗǺŎ;ĲŎΎ³įƤ΅ͨžŤǫžƵƦŶŎŃƦŶŌƄŦƦͨŎİŎǫǳȒţƦƗţǫƦƵƄŘŦžƱłƦǫžƄŤƦƤŁƦŶƛǽǂƄȋĺƦǫŃƄŘįǔžǽǁƦŶǫžǾŎͨƦĸƦŶŎįƱƦıƦŶƛǿŎ
ŎŁƦžǫǗįƦžǖǳƵŎŶƄįͧ

Å;ŢƦŎŁƦžŘƲͨ=žƆƦžǔžǼŎȉƦŶŘįƦŶǫƄţƦžłƦžƦŶžƄŢƦŎǾǳŎİŎŎǁŎžţŎžƆƦžǟİŎžͨƦŶžƄŢƦŎǾǳǔžİǫǫǗƄŦƦͨŎžƄţƦƛǽǃŎȋłƦŶǳƷƦƦžĸƦƛǿŎͧHƷƦŶǫžǄƄŘįƦŶŎžǳļƦŌƍŎİŎ
ŘťİƦƤįƦŶǫƆƦžŎžƄţƦƛǽǃŎŘŦǔžİǫǫǗƄŦƦǫƵǫžǁƦƦŶłƦžŎƴƦŶƦŶžƄŤǔŌİƦŕĽƦȋłžƹǫǗǃŕƱįƦžƦŶžƄŤǔĝͧĸȒŕǿƦŶŘťİƦŘţƦƦıƤ̩ ̧̪Ŗ̌łƱǫŁƱ̧̧̧̬ͧƗ̧ȜǟǽŎͨžǳȒŢƦ
ŶƄįǫǗƱƦŶƦŶłƦžŌİƦŕĽƦͧ

Å=ǻƦŶȋǂƄŘƲƦͨƄťƤǫƄƦŎǼįƦžłŘĻǳǫǽƦǽǂŎƦŶƱłƄŎȉƦŶŘǽǃŎŎǻƦŶŎƵȋǂƄŎİŎȒţǳǫƵͩŎžƆƦžǟİŎžƗƄƦžǫţȋƓƤƴƸƦŘƍƦžƤͪƴƄǫǗǽǄƦŶŘĻǳǫǽŎǼįėƄŤǫ³įƤǫžƴƦŶǫžƱİƦŶͨ
įƦǫƱłƦ=ͪžƆƦžǔžǼƛǳƴƦŘƷƦŶžłƦžͨžƹǫǗǃŎƶƦŶŘƷƦŶŕƱįƦžƦŶžƄŤǔȋǽǃǫǖǳįƗžƲƗžıƦͨƸƦŘƍƦžȋłǔžİǫǫǗƄŦƦǟŃƦȑǳĹǫƗƄƦžŕƱįƦžƦͪžƄťǳŎžƆƦžǟİŎžǫłƄƗžƱİͨǫƄťƦǫŤ
žƹǫǗǃŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŘǽǃŎǫžǿŎǫžƄžƄŤǳǖǳŃͧ

³ŶǳƷƦ: GSO, ;ƶTài chính, ABS Research
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=İŎ¥=³ǟĶƦǟłƦŶǫǗǽǂŎƦŶǳƷƦȋƵƦƤǂƄ

ÅùžŝƱŎİƱŎİƱŎǼįžƄŤǔžƶƄƤƴƄŶƄǂƄŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦėƄŤǫ³įƤǫǗŢƦŎŃƦǽǂŎ
žƄŤƦŘŉŎƲ̫ ̨¥̩=³ŘŉǫžłƦžƛĺǔ̪̭́¥̯=³ƦĴƤƦŶƱłƄŎİŎƗžǳƗƄƦžǫţ̪ͨ ̮
¥=³ƦĴƤǫǗƱƦŶŎİŎƗžǳƗƄƦžǫţȋŝƦŌƄŦƦ̮ͨ¥=³ƦĴƤǫǗƱƦŶŎİŎƗžǳƗƄƦžǫţ
ŎȁįƗžļǳ΅ȋǂƄǫƸƦŶŕƄŤƦǫƆŎž̨̧̩̮̬ͧž̧įͧùǗƱƦŶŘƲ̩ͨ ̰¥̪=³ŘŉŘƄȋłƱžƱŁǫ
ŘƶƦŶȋǂƄǫƸƦŶŕƄŤƦǫƆŎžŘĹǫǫǿƦžƄŢƦŘŁǫƗžƱŃƦŶ̰̩̩ͧ ̧ž̧įŕͨƄŤƦǫƆŎžŘĹǫ
ŎƴƦŶƦŶžƄŤǔŘŁǫƗžƱŃƦŶ̧̭̪ͧ ̧ž̧įȋł̨ ̨¥̰=³ŘįƦŶǫǗƱƦŶǖǳİǫǗƎƦžȑĸȒ
ŕǿƦŶȋǂƄǫƸƦŶŕƄŤƦǫƆŎžŘĹǫǫǿƦžƄŢƦƗžƱŃƦŶ̪̮̬ͧ ̧ž̧įŕͨƄŤƦǫƆŎžŘĹǫŎƴƦŶ
ƦŶžƄŤǔŘŁǫƗžƱŃƦŶ̩̫̮ͧ ̧ž̧į

Å±ǺŎǫƄŢǳŘţƦƦıƤ̩ ̧̧̪ͨΦėƄŤǫ³įƤΦƦĸƦŶǫȚǫǗƾƦŶŎƴƦŶƦŶžƄŤǔǫǗƱƦŶfDáΦ
ŘŁǫǫǗŢƦ̫ ϡ̧ͧΦãǳȒΦžƱŁŎžǫžŝƱȋǻƦŶǟųǫĺǔǫǗǳƦŶȋłƱȋǻƦŶŘƷƦŶŌĴƦŶ
ìƴƦŶmƷƦŶȋłHƴƦŶ³įƤΦ;ƶȋǂƄŕƄŤƦǫƆŎžŘĹǫ¥=³ΦŕǽƗƄţƦǫŁƄƦıƤ̩ ̧̧̪Φ
ŘŁǫƛĻƦƛǽǃǫ̨̧̬̩̩ͧΦžįΦȋł̬ ̧̨̧̰ͧΦžįͧ

¥ţžƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŕƄŤƦtích ŘĹǫKCN theo vùng (ha)

³ŶǳƷƦ: ³ŶžƍǖǳȒţǫ39/2021/QH15, ABS Research

Vùng 2025 2030

ùǗǳƦŶΦŕǳΦȋłƤƄťƦƦǴƄǔžƆį;ĲŎ 10.190 15.170 

HƷƦŶŌĴƦŶSông mƷƦŶ 36.080 52.210 

;ĲŎTrung ;ƶvà Duyên mŃƄΦƤƄťƦ
Trung 32.510 47.930 

Tây Nguyên 2.640 3.730 

HƴƦŶNam ;ƶ 46.620 59.010 

H;ΦìƴƦŶΦ=ȁǳΦ§ƱƦŶ 20.250 27.740 

Các khó ƗžıƦtrong ǫƄţǔŎĺƦƦŶǳƷƦȋƵƦFDI

Å Tác ŘƶƦŶŎǼįùžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ:ėƄŤǫNam Řŉban hành ³ŶžƍǖǳȒţǫchính ǫžǾŎ

áp ŕǺƦŶǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ15% ŘƵƄȋǂƄcác công ty ŘįǖǳƵŎgia ǫȀngày

01/01/2024 .³žǽȋĺȒ, các công ty có doanh thu trên 750 ǫǗƄŤǳeuro ŘįƦŶŘǽǃŎžǽǅƦŶ

ǽǳŘŉƄŎǼįchính sách thu hút ŘĻǳǫǽǫŁƄėƄŤǫNam ǔžŃƄƦƶǔŌƸsung lên ƤǾŎǫžǳţ

ǟǳĹǫǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ15%.HƄťǳnày ǟųlàm chính sách ǽǳŘŉƄǫžǳţ(ƤƄŧƦǫžǳţ,

ŶƄŃƤǫžǳţ) ŎǼįėƄŤǫNam ǟųƤĹǫŘƄtác ŕǺƦŶ. Do ŘƲ,ŘŦduy trì ȋƍǫžţthu hút ƦŶǳƷƦ

ȋƵƦFDIȋǂƄcác ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎ, chính ǔžǼŘŉŘǽįra các ŎžǽǁƦŶtrình ŎŃƄǫžƄŤƦ

môi ǫǗǽǄƦŶkinh doanh ŘƷƦŶǫžǄƄbãi ŌǀŘͨǁƦŶƄŃƦhoá ǫžǼǫǺŎhành chính, ŘƄťǳƗƄŤƦ

kinh doanh ǟųgiúp ǫıƦŶtính žĹǔŕĽƦŎǼįėƄŤǫNam ȋǂƄcác nhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài .

Bên ŎŁƦžŘƲȋͨƄŤŎchú ǫǗƾƦŶŎŃƄǫžƄŤƦŘƄťǳƗƄŤƦŎǁǟǅžŁǫĻƦŶcho ƦťƦkinh ǫţƦžǽ

ŘǽǄƦŶxá, ŎĻǳŎŃƦŶͨlogistics =ͫŃƄǫžƄŤƦmôi ǫǗǽǄƦŶxã žƶƄcho ƦŶǽǄƄƦǽǂŎngoài Ʀžǽ

nhà ǅ cͨác Ŏǁǟǅy ǫţgͨiáo ŕǺŎͫŎȉƦŶǟųlà ƦžȂƦŶŘƄŦƤŎƶƦŶ. Tuy nhiên, có ǫžŦ

ƦžȂƦŶŘƄťǳtrên là chǽa ŘǼŘŦbù ŘĲǔƛŁƄcác ǽu ŘŉƄǫžǳţŌƍƤĹǫŘƄtheo ùžǳţǫƵƄ

ǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ. ³žƄťǳǫƸŎžǾŎǫǽȋĹƦnêu ý ƗƄţƦėƄŤǫNam ŎĻƦcó các gói žƹǫǗǃtài

chính ǫǗǿŎǫƄţǔŘŦǫıƦŶǟǾŎŎŁƦžtranh thu hút FDI.

Å Lo ƦŶŁƄǫǗǽǂŎƦŶǳƷƦcung ŘƄŤƦkhông ŘǼŘİǔǾƦŶ:ùžǄƄgian ŶĻƦŘĸȒ,ėƄŤǫNam Řŉ

ŌƍŌǀƛǆƤĹǫƤƶǫŕǿán FDI có giá ǫǗƍƛǂƦlên ǫǂƄ7 ǫȚUSDŎǼįIntel ǫǂƄǫȀcác lo ƛĲƦŶȋť

ƦŶǳƷƦcung ŘƄŤƦŘŦǔžǺŎȋǺǟŃƦȑǳĹǫ.ùǗǽǂŎtình ǫǗŁƦŶnày,;ƶCông ùžǽǁƦŶŘŉŘĳǫ

ƤǺŎtiêu ŘƄŤƦǫžǽǁƦŶǔžļƤƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǟųŘŁǫƗžƱŃƦŶ280 ,1 ǫȚkWh ;ŘƄŤƦǟŃƦ

ȑǳĹǫvà ƦžĺǔƗžļǳtoàn žŤǫžƵƦŶŘŁǫƗžƱŃƦŶ306 ,3 - 309 ,7 ǫȚkWh ,ǫıƦŶ9,4 - 9,8%

ŘŦcóǫžŦŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh trong ƦǽǂŎ.
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5. NGÀNH CNTT ΎùrT³Φĝ ΦmÎ³Φė1¾Φ³f1³mΦ=Á³fΦ³fmUΦ= ¾

=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{: FPT

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶngành Công ƦŶžŤthông tin trong ƦıƤ2024 ǟųŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎký ƗţǫžƄŤǔŘƍƦžŘƵƄtác ŎžƄţƦƛǽǃŎȋǂƄ±Ȝ,ǫȀŘƲǟųthu hút thêm ƦŶǳƷƦȋƵƦ

FDI liên quan ǫǂƄcác ƤŃƦŶCông ƦŶžŤthông tin ƦžǽǟŃƦȑǳĹǫchip bán ŕĽƦŕĽƦͨAI, công ƦŶžŤxanh,... HƷƦŶǫžǄƄchính ǔžǼŎȉƦŶǟųcó các chính sách žƹǫǗǃƦžĴƤ

phát ǫǗƄŦƦkinh tê ǟƵǫȀŘƲǫŁƱŘƄťǳƗƄŤƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔcông ƦŶžŤthông tin cóŎǁžƶƄphát ǫǗƄŦƦvà ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

ùrV±³ ³fù ³fùäĉÒ³f=Ĉ KINH ùTìÂėrUùNAM :

ÅùƵŎŘƶphát ǫǗƄŦƦnhanh ƦžĹǫChâu Á. Theo Google, Temasek và Bain & Company ėƄŤǫNam là ƦǽǂŎcóǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǟƵnhanh ƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam

Á, hai ƦıƤǫžǾhai liên ǫƄţǔ(2022 và 2023 ) và ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųǫƄţǔǫǺŎŶƄȂȋƍtrí này trong ƦıƤ2025 ΄ŘƷƦŶžŁƦŶȋǂƄPhilippines ). Theo ŘƲ, các ǫƸŎžǾŎnày ƦžĺƦŘƍƦž

ȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkép hàng ƦıƤ(CAGR)ƗȘȋƾƦŶǅƤǾŎ22% ŘţƦƦıƤ2025 ,ǫƸƦŶgiá ǫǗƍhàng hóa ŎǼįėƄŤǫNam ǟųŘŁǫ24 ǫȚUSD.DƍŎžȋǺtài chính ƗȜǫžǳĺǫǟƵ

(Digital Finance Service - DFS)ŎǼįėƄŤǫNam có ƤǾŎthanh toán ƗȜǫžǳĺǫǟƵǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhanh ƦžĹǫHƴƦŶNam Á trong ƦıƤ2023 .ìǿŎžǳȒŦƦŘƸƄkhông ǫžŦŘŃƱ

ƦŶǽǃŎǫȀhành vi ƦŶƱŁƄǫǳȒţƦsang ǫǗǿŎǫǳȒţƦ(offline -to-online) ǫƄţǔǫǺŎthúc ŘļȒȋƄŤŎáp ŕǺƦŶDFS phát ǫǗƄŦƦ. Trong khi ǫȚƛŤáp ŕǺƦŶthanh toán ǟƵǫŁƄkhu ȋǿŎ

HƴƦŶNam Á ŘŁǫ50%,ėƄŤǫNam ŎȉƦŶŘįƦŶthúc ŘļȒxu žǽǂƦŶnày và ǫǗǅthành ǖǳƵŎgia ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhanh ƦžĹǫȋťthanh toán ǟƵǫͨıƦŶ19% ǫȀƦıƤ2022 ŘţƦ

ƦıƤ2023 và ǟųǫƄţǔǫǺŎphát ǫǗƄŦƦǅƤǾŎ13% CAGR trong giai ŘƱŁƦ2023 - 2025 .

ÅHǽǃŎžƹǫǗǃŌǅƄChính ǔžǼ. Chính ǔžǼŘĳǫƤǺŎtiêu ƤǺŎtiêu vào ƦıƤ2025 kinh ǫţǟƵėƄŤǫNam ǟųŎžƄţƤ20% GDP (~ 80 ǫȚUSD) và ǫıƦŶlên 30% (~ 120 ǫȚUSD)

vào ƦıƤ2030 .ùıƦŶǫǗǽǅƦŶŘİƦŶƗŦsoȋǂƄƤǾŎžƄŤƦǫŁƄ́ŎžƄţƤ16,5% GDP trong ƦıƤ2023).=žƄţƦƛǽǃŎǖǳƵŎgia ŎȉƦŶŘťra cácƤǺŎtiêu ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǖǳȒţǫƛƄŤǫcho

các ŕƍŎžȋǺcông, bao ŶƷƤƤǺŎtiêu ƦıƤ2025 là 80% các ŕƍŎžȋǺcông cóǫžŦtruy Ŏĺǔqua ƦžƄťǳƦťƦǫŃƦŶǟƵkhác nhau bao ŶƷƤǫžƄţǫŌƍdi ŘƶƦŶ(100% vào ƦıƤ

2030 ) soȋǂƄƤǾŎŶĻƦƦžǽŌĴƦŶΖ0ΗžƄŤƦnay; và 70-90% cácǫžǼǫǺŎŎǼįchính ǖǳȒťƦŎĹǔǫƏƦžͨžǳȒŤƦvà xã cóǫžŦȑȁlýǫǗǿŎǫǳȒţƦ.
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̬ͧ Φ³f1³mΦ=³ùùΦΎùrT³Φĝ ΦmÎ³Φė1¾Φ³f1³mΦ=Á³fΦ³fmUΦ= ¾Φ΄ǫƄţǔ΅

ùrV±³ ³fù ³fùäĉÒ³f=Ĉ NGÀNH CNTT:

ÅHļȒƤŁƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵ:=žǳȒŦƦŘƸƄǟƵlà Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶȒţǳǫƵgiúp cho ėƄŤǫNam có ǫžŦŘƶǫphá ǫǗǅthành ƤƶǫǖǳƵŎgia phát ǫǗƄŦƦ.=žǳȒŦƦŘƸƄǟƵŘŉvà ŘįƦŶ

ŘǽǃŎǾƦŶŕǺƦŶǗƶƦŶrãi trong žĻǳžţǫcác doanh ƦŶžƄŤǔtrên toàn ǫžţŶƄǂƄnói chung và ėƄŤǫNam nói riêng. Theo ŘƲ;ͨƶThông tin và ùǗǳȒťƦthông ŘįƦŶŕǿǫžŃƱ

ǖǳȒţǫŘƍƦžŎǼįùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼphê ŕǳȒŤǫ=žƄţƦƛǽǃŎǖǳƵŎgia ȋťphát ǫǗƄŦƦdoanh ƦŶžƄŤǔcông ƦŶžŤǟƵėƄŤǫNam ŘţƦƦıƤ2025 và ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2030 .

Chính ǔžǼŘŉvà ŘįƦŶŘļȒƤŁƦžǟȁŕǺƦŶžŤǫžƵƦŶthanh toán ǫǗǿŎǫǳȒţƦŎǼį=ƸƦŶDƍŎžȋǺcông ǖǳƵŎgia ŘŦthúc ŘļȒȋƄŤŎthanh toán ǫǗǿŎǫǳȒţƦphí,ƛŤphí,ǫžǳţͨ

ƦƶǔǔžŁǫȑȁlý vi ǔžŁƤhành chính,ŘƲƦŶŌŃƱžƄŦƤǫǿƦŶǳȒŤƦͨŌŃƱžƄŦƤy ǫţvà các ƦŶžƓįȋǺtài chính khác trong ŶƄŃƄǖǳȒţǫǫžǼǫǺŎhành chính. Theo các chuyên gia

ǫžǳƶŎùƸŎžǾŎNghiên ŎǾǳKhoa žƾŎ-CôngƦŶžƄŤǔƗžƵƄùžƍƦžȋǽǃƦŶchung (CSIRO),ŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵǟųŘŝƤƛŁƄ1,1%ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶGDPƤƹƄƦıƤchoėƄŤǫNam.

ÅėƄŤǫNam ngày càng có vai trò ƛǂƦtrong ngành công ƦŶžŤǔžĻƦƤťƤǫžţŶƄǂƄkhi liên ǫǺŎŎŃƄǫžƄŤƦǫžǾžŁƦŶvà ƛƾǫTop 30 ǫžţŶƄǂƄȋťgia công ǔžĻƦƤťƤ.ĝǳĹǫ

ƗžļǳǔžĻƦƤťƤŎǼįėƄŤǫNam ǔžĻƦƛǂƦcho 2 ǫžƍǫǗǽǄƦŶchính là ±Ȝvà ³žĺǫ.ùǗǽǂŎŘĸȒͨcác doanh ƦŶžƄŤǔŎžǼȒţǳlàm gia công ǔžĻƦƤťƤžƱĳŎŎžƏǫžǿŎžƄŤƦƤƶǫ

ǟƵcông ŘƱŁƦtheo ŘǁƦŘĳǫhàng ŎǼįƦǽǂŎngoài .fƄǄŘĸȒcác doanh ƦŶžƄŤǔCNTTŘŉžǽǂƦŶra ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦǽǂŎngoài, ǫǽȋĹƦŕƍŎžȋǺsͨáng ǫŁƱƦƶƄdung .Hŉcó doanh

ƦŶžƄŤǔƦžǄƦƹƛǿŎŎžǳȒŦƦŕƍŎžhàm ƛǽǃƦŶcông ƦŶžŤͨǫǗǽǂŎŘĸȒlà gia công 99% theo ŘǁƦŘĳǫhàng, ŶƄǄŎžǳȒŦƦsang cácŕƍŎžȋǺǫǽȋĹƦvà chuyên môn sâu žǁƦ.mƄŤƦ

gia công ǔžĻƦƤťƤŎžƏŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ40%,ǔžĻƦcòn ƛŁƄlà ǟŃƦǔžļƤǫǽȋĹƦvà chuyên môn sâu (Make in Vietnam) . Kim ƦŶŁŎžȑǳĹǫƗžļǳǔžĻƦƤťƤtrong ƦıƤ

2023 ŘŁǫ147 ,8 ǫǗƄŤǳUSD,ŘŁǫ101 ,25% soȋǂƄƗţžƱŁŎžͨǫıƦŶ12% soȋǂƄƦıƤ2022 .

Å Công ƦŶžŤǔžĻƦŎǾƦŶ:=ǁžƶƄžƾŎžǀƄǫǂƄǫȀcác ông ƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄ.ėǂƄƛǃƄǫžţký Ɨţǫžǃǔtác ŎžƄţƦƛǽǃŎtoàn ŕƄŤƦȋǂƄ±ȜŘŉvà ŘįƦŶgiúp ėƄŤǫNam thu hút các

ǫĺǔŘƱłƦcông ƦŶžŤƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄƦžǽIBM, Intel, Microsoft, Samsung , Toshiba .. Cácŕǿán ƦƸƄŌĺǫtrong ƦıƤqua có ǫžŦƗŦŘţƦȋƄŤŎŎžǳȒŦƦ11 nhà máy ǟŃƦȑǳĹǫ

các ǫžƄţǫŌƍnghe nhìn ùĺǔŘƱłƦApple vào ėƄŤǫNam. Hàng ƛƱŁǫtên ǫǳƸƄƛǂƦƦžǽBoeing, Google ŎȉƦŶŘŉthông báo tìm ƗƄţƤcác nhà cung ǾƦŶvà phát ǫǗƄŦƦŎǁǟǅ

ǟŃƦȑǳĹǫǫŁƄėƄŤǫNam, sau ƤƶǫǫžǄƄgian dài nghiên ŎǾǳmôi ǫǗǽǄƦŶŘĻǳǫǽkinh doanh .HĸȒǟųlà ŎǁžƶƄcho các ǫĺǔŘƱłƦtrong ƦǽǂŎcóŎǁžƶƄžƾŎžǀƄ, nghiên ŎǾǳvà

phát ǫǗƄŦƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. Các doanh ƦŶžƄŤǔŎǼįėƄŤǫNam ǫžǄƄgian qua ŎȉƦŶŘŉtích ŎǿŎƤǅǗƶƦŶtrong ƤŃƦŶǟŃƦȑǳĹǫǔžĻƦŎǾƦŶtiêu ŌƄŦǳcó ǫžŦƗŦŘţƦƦžǽ

FPTȋǂƄFPT Semiconductor žƱĳŎCMGȋǂƄcác ǟŃƦǔžļƤǫžǽǁƦŶƤŁƄhoá Ʀžǽcamera ƦžĺƦŕƄŤƦkhuôn Ƥĳǫͨcông ƦŶžŤƦžĺƦŕŁƦŶŘǽǃŎŎǾƦŶhóa ŘǴŎvào PC figa

và ƦţǳcóǟŃƦƛǽǃƦŶƛǂƦǟųthuê ŘǁƦȋƍǫžǾ3 ŘǴŎra con chip ŎǼįmình.



=ÅámrTĀ¥mĀĞT³³fm{: NLG, KDH

Å Chính sách žƹǫǗǃŎǼįChính ǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.³ıƤ2023 ŘİƦžŕĹǳǟǿƦƹƛǿŎkhông ƦŶȀƦŶŎǼįChính ǔžǼvà ùžǼǫǽǂƦŶChính ǔžǼŘŦΖhâm nóngΗ

ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŌĴƦŶhàng ƛƱŁǫchính sách žƹǫǗǃliên quan ŘţƦ(i) Trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ, (ii) TínŕǺƦŶ, (iii) Pháp lý ŕǿán. CácŌƶƛǳĺǫquan ǫǗƾƦŶƦžǽ§ǳĺǫ

HĹǫŘįƄ(ǟȁįŘƸƄ),§ǳĺǫNhà ǅ(ǟȁįŘƸƄ),§ǳĺǫKinh doanh ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦ(ǟȁįŘƸƄ)ŘǽǃŎãǳƵŎžƶƄthông qua trong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤ2023 ΎŘĻǳƦıƤ2024 (cóžƄŤǳƛǿŎ

ǫȀ01/01/2025 )ǟųlà ǫƄťƦŘťŘŦƗžǁƄthông ŘƄŦƤƦŶžųƦpháp lý ΎǫŁƱŘłtâm lý trong ƦıƤ2024 cho các ŎžǼŘĻǳǫǽvà các chính ǖǳȒťƦŘƍįǔžǽǁƦŶcóǫžŦƤŁƦžŕŁƦ

ǫǗƄŦƦkhai cácŕǿán, gia ǫıƦŶƦŶǳƷƦcung cho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. BênŎŁƦžŘƲ, thay ŘƸƄŘİƦŶƛǽǳýǫŁƄ§ǳĺǫHĹǫŘįƄ(ǟȁįŘƸƄ) liên quan ǫǂƄǔžǽǁƦŶpháp xác ŘƍƦžgiá ŘĹǫΎxác

ŘƍƦžtheo giá ǫžƍǫǗǽǄƦŶcó ǫžŦƗžƄţƦchi phí ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶǫıƦŶtrong ǫǽǁƦŶlai. Theo ŘƲ, nhóm doanh ƦŶžƄŤǔcó ǖǳȜŘĹǫǟŁŎžƛǂƦ, pháp lý rõ ràng ǟųŘǽǃŎ

žǽǂƦŶƛǃƄ.

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤžƹǫǗǃƦŶǽǄƄmua và ƦŶǽǄƄbán .ėǂƄȋƄŤŎNgân hàng Nhà ƦǽǂŎ́Ζ³m³³Η΅Řŉ4 ƛĻƦǫžǿŎžƄŤƦŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành trong ƦıƤ

2023 ,ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫcho vay mua nhà ŶƄŃƤtheo ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶvà ȋĽƦcòn ƦžƄťǳŕǽŘƍįŘŦŶƄŃƤtrong ƦıƤ2024 .HƄťǳnày không ŎžƏgóp ǔžĻƦǫŁƱ

ǟǿtích ŎǿŎcho các ŎžǼŘĻǳǫǽΎkhi ǫıƦŶthêm ƗžŃƦıƦŶhuy ŘƶƦŶȋƵƦ(ŶƄŃƤchi phí vay) mà còn žƹǫǗǃcho ƦŶǽǄƄmua nhà ǫƄţǔŎĺƦȋǂƄȋƵƦvay giá Ǘŭ(theo ǽǂŎtính

có ŘţƦ50 Ύ70% ƦŶǽǄƄmua nhà ǟȁŕǺƦŶȋƵƦvay),ǫıƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Ngoài ra, dòng ǫƄťƦgia ǫıƦŶǫȀƦŶǽǄƄmua ƤǂƄŎȉƦŶƤǂƄgóp ǔžĻƦgia

ǫıƦŶȋƵƦcho cácŎžǼŘĻǳǫǽŘŦƤǅǗƶƦŶǫǗƄŦƦkhai thêm cácŕǿán,ǫıƦŶƦŶǳƷƦcung ŘǽǃŎŘǽįra ǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

Å Trong ƦıƤ2024 Ύphân khúc nhà ǅΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųlà xu žǽǂƦŶphát ǫǗƄŦƦchính .³ŶǳƷƦcung ǟŃƦǔžļƤƤǂƄtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong ƦıƤ2023 ǫĺǔ

trung ŎžǼȒţǳvào phân khúc cao ŎĹǔdo ƦžȂƦŶkhó ƗžıƦȋťpháp lý ŕǿán trong ǫǗƄŦƦkhai ƤǂƄ,ƦŶǳƷƦȋƵƦhay žƱŁǫŘƶƦŶthanh ƗƄŦƤtra ŕĽƦŘţƦȋƄŤŎŎžǼŘĻǳǫǽ

ŘļȒƤŁƦžphân khúc cao ŎĹǔƦžĴƤǫıƦŶƛǃƄƦžǳĺƦcho doanh ƦŶžƄŤǔ. Trong khi ŘƲ,ƦťƦkinh ǫţkhó ƗžıƦƗžƄţƦthu ƦžĺǔƗȘȋƾƦŶŎǼįdân ŎǽŶƄŃƤsút, nhu ŎĻǳmua

nhà nhìn chung ŶƄŃƤ(ƛǿŎŎĻǳŎžƏŌĴƦŶ30% giai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶĳǔkhó ƗžıƦ),ǫĺǔtrung vào phân khúc nhà ǅΖȋȀįtúi ǫƄťƦΗ(phân khúc trung ŎĹǔ).HƄťǳ

này ǔžĻƦnào ŘŉŘǽǃŎǫžŦžƄŤƦtrong Ʀȁįsau ŎǼįƦıƤ2023 khi ǫȚƛŤžĹǔǫžǺŎǼįcác ǟŃƦǔžļƤphân khúc trung ŎĹǔǫĺǔtrung nhu ŎĻǳǅǫžǿŎǅƤǾŎcao,ƛǽǃƦŶ

giao ŕƍŎžŎȉƦŶǟųŎžƄţƤŎžǼŘŁƱtrong toàn ngành .³ıƤ2024 , trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘǽǃŎžƹǫǗǃŘŦžƷƄǔžǺŎ,ƦŶǳƷƦcung ǟŃƦǔžļƤŘǽǃŎŘļȒ

ƤŁƦžƦžǽƦŶƦžȂƦŶǟŃƦǔžļƤphù žǃǔnhu ŎĻǳǫžǿŎǫţŎǼįƦŶǽǄƄmua ǟųcóŕǽŘƍįŘŦphát ǫǗƄŦƦƤŁƦž.
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NGÂN HÀNG ùt=mΦ=ċ=

VCB

KQKD 2024 ŎǼįVCB ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎƦžǄgia ǫıƦŶǫžƍǔžĻƦcho vay ȋǂƄ

ŎžĹǫlǽǃƦŶtín ŕǺƦŶǫƵǫ, NIM ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦƦžǄǽu ǫžţȋťchi phí ȋƵƦ.=žĹǫlǽǃƦŶtài ǟŃƦcao ȋǂƄ

ǫȚƛŤƦǃȑĹǳǫžĹǔvà ŕǿphòng bao ƦǃȑĹǳcao.¥ţžƱŁŎžǫıƦŶȋƵƦlà ŎžĹǫxúc tác cho ŘłǫıƦŶ

giá.

99.100 MUA

STB

ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫǂƄǫȀȋƄŤŎáp ƛǿŎtrích ƛĺǔƦǃȑĹǳsųŶƄŃƤtrong ƦıƤǫǂƄŎȉƦŶƦžǽȑȁlý ŘǽǃŎtài ǟŃƦ

ǫƷƦŘƾƦŶlà KCN Phong Phú ǟųlà ǫƄťƦŘŦgiúp ƗţǫǖǳŃkinh doanh ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦž. Chúng tôi

ŕǿphóng KQKD ŎǼįSTB ǟųǫƄţǔǫǺŎƗžǅƄǟĲŎtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄLNTT ŕǿƗƄţƦŘŁǫ15.575 ǫȚ

ŘƷƦŶ(+63,9% svck).ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįSTB trong Q4/2023 ŘŁǫ2.2% không quá ŘİƦŶƦŶŁƄdo Řŉ

ŘǽǃŎŕǿbáo trǽǂŎ. ùȚƛŤcho vay ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎžƏvào ƗžƱŃƦŶ12%/ǫƸƦŶdǽƦǃvà STB không

ŘĻǳtǽTPDN.

32.000 MUA

ACB

TȚƛŤNPL ŎǳƵƄQ3/2023 ǅƤǾŎ1,2%,žƄŤƦŘŉŘŁǫŘƏƦžvà ŕǿƗƄţƦǟųŶƄŃƤȋť1% trong 2024 . Do

ƦǃȑĹǳŘǽǃŎƗƄŦƤsoát ƦťƦACB ŘŉŶƄŃƤƤǾŎtrích ƛĺǔŕǿphòng trong Q3 và Q4/2023 .ėƄŤŎchú

ǫǗƾƦŶŘļȒƤŁƦžǫȚǫǗƾƦŶcho vay bán ƛŭƗžƄţƦcho biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįACB ǅƤǾŎcao, dǽƦǃŘǽǃŎ

phân ŌƸphi ǫĺǔtrung ƗžĲǔcác ƛƓƦžȋǿŎtrong ƦťƦkinh ǫţ, tránh ŘǽǃŎǗǼƄro ǫȀŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà

TPDN. ACB duy trì ȋƍǫžţƤƶǫtrong ƦžȂƦŶngân hàng có ROE cao ƦžĹǫtoàn ngành (~25%).

29.000 MUA

MBB

CASA duy trì ǅƤǾŎcao 34%.ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǳƵƄ2023 ŎžƏǅƤǾŎ1,6%. TínŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎ

ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋǂƄƛǃƄǫžţƦŶǳƷƦȋƵƦŕƷƄdào ŎȉƦŶƦžǽtham gia tái ŎǁŎĹǳcác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶȒţǳ

kém.DƍŎžȋǺthu phí ǟųžǽǅƦŶƛǃƄƦžǄƦžǄŘļȒƤŁƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵǫȀŘƲgia ǫıƦŶǟƵƛǽǃƦŶkhách

hàng . ìƵƛǽǃƦŶkhách hàng cá nhân ŎǼįngân hàng ghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶžǁƦ50% trong ƦıƤ

2022 ǫȀƤǾŎ13 ǫǗƄŤǳlên 20 ǫǗƄŤǳkhách hàng .

29.000 MUA
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=mĊ³fΦ¥m¾ ³ùt=mΦ=ċ=

HCM

LNTT žƷƄǔžǺŎƤŁƦžtrong Q4/2023 , ǫıƦŶ41% svck. ±ŃƦŶkinh doanh ŎžǼƛǿŎŎǼįHSC là cho
vay margin ŎȉƦŶŘįƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘťǳŘĳƦvà ƸƦŘƍƦž. HCM ŘŉŘǽǃŎĈȒban =žǾƦŶkhoán Nhà
ƦǽǂŎŎĹǔphép chào bán thêm 297 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳͨnâng ȋƵƦŘƄťǳƛŤlên 7.552 ǫȚŘƷƦŶŘŦƤǅǗƶƦŶ
cho vay margin và ǫǿdoanh . mƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh , ȋƵƦŘƲƦŶgóp 21% doanh thu, là ǫžţƤŁƦž
ŎǼįHSCŎžǼȒţǳŘţƦǫȀȋƄŤŎǫŁƱƛĺǔǫžƍǫǗǽǄƦŶcho các ǟŃƦǔžļƤETF và ŌŃƱŘŃƤŎžǾƦŶǖǳȒťƦ,
dǿƗƄţƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶƗžǅƄǟĲŎvà žŤǫžƵƦŶKRXŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶ.

32,500 MUA

VCI

KŦǫȀQ3/2023 , VCIŘŉcho ǫžĹȒŕĹǳžƄŤǳžƷƄǔžǺŎŎǼįǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŘͨĳŎŌƄŤǫ
Q4/2023 VCI báo lãi ǫıƦŶ360% svck thông qua ȋƄŤŎŎǁŎĹǳƛŁƄdanh ƤǺŎǫǿdoanh . DǽƦǃ
margin ŎǼįVietcap vào ǫıƦŶƤŁƦžtrong Q4/2023 . ùĺƦŕǺƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔŎǼįcác ngân hàng
ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2023 , VCI phân ŌƸƛŁƄŎǁŎĹǳƦǃŘŦŕĻƦŎžǳȒŦƦsang 100% Ʀǃngân hàng .
DǿƗƄţƦthu ƦžĺǔǫȀƤŃƦŶIB và ǫǿdoanh ǟųǫıƦŶƤŁƦžtrong 2024 khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶƗžǅƄǟĲŎ. Thu
ƦžĺǔǫȀcho vay kýǖǳȜǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƸƦŘƍƦž.

58,000 MUA

BSI

BSIŘŁǫLNST 2023 ǫıƦŶƤŁƦž263% YoY. TƸƦŶtài ǟŃƦǫıƦŶǫǂƄŶĻƦ50% ŎžǼȒţǳdo BSIǫıƦŶ
ƤŁƦžvay ƦǃƦŶĲƦžŁƦŶĹǔ3 ƛĻƦŘĻǳƦıƤŘŦǫıƦŶdǽƦǃcho vay margin žǁƦ54% so ȋǂƄŘĻǳ
ƦıƤ. mƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh ŎǼįBSI ƗžǅƄǟĲŎtrong Q4 khi FVTPL ŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘŁǫ1.780 ǫȚ
ŘƷƦŶͨǫıƦŶžǁƦ40% so ȋǂƄQ3/2023 . TǽǁƦŶǫǿTCBS, BSIŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƛǂƦǫȀǫŤǔkhách hàng
ǟĶƦcóǗƶƦŶƛǂƦŎǼįngân hàng ƤūBIDV ŘŦphát ǫǗƄŦƦŕƍŎžȋǺmôi ŶƄǂƄvà kinh doanh trái ǔžƄţǳ.

62,000 MUA

m¿ Φ=m(ù ùt=mΦ=ċ= DGC

ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦƗžǅƄǟĲŎkhi giá bán và ǟŃƦƛǽǃƦŶPhotpho vàng ŕǿbáo
ǔžǺŎžƷƄ.=ǺǫžŦͨƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫPhotpho vàng ŎǼįDGCƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǫıƦŶlên 69.800
ǫĹƦͼƦıƤ(+16,3% svck),ŎžƄţƤ50% ǫžƍǔžĻƦŎŃƦǽǂŎsau khi DGC mua ƛŁƄCTCPážƵǫpho 6 vào
ƦıƤ2023 . Giá Photpho vàng ƦıƤ2024 ƗȘȋƾƦŶǔžǺŎžƷƄdo: 1) Nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺPhotpho vàng
cho ǟŃƦȑǳĹǫŎžĹǫbán ŕĽƦŕǿbáo ǫıƦŶ; 2) Chính sách ŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦȑǳĹǫŎǼįTrung ãǳƵŎŘŦ
ŶƄŃƤǫžƄŦǳtác ŘƶƦŶŎǼįngành khai thác khoáng ǟŃƦǫǂƄmôi ǫǗǽǄƦŶ; 3)Tình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳŘƄŤƦǅ
Trung ãǳƵŎdo žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino ƗžƄţƦžƄŤǳǟǳĹǫǟŃƦȑǳĹǫvà công ǟǳĹǫPhotpho vàng
ŶƄŃƤͨŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƦŶǳƷƦcung. Ngoài ra, ŕǿán ùƸžǃǔHóa ŎžĹǫHǾŎGiang Nghi ìǁƦƗȘȋƾƦŶ
ŘǽǃŎƗžǅƄcông trong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 , ǟųǟǂƤgóp ǔžĻƦgia ǫıƦŶdoanh thu, ƛǃƄƦžǳĺƦcho
DGCǫȀ2025 và DGC cóŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdài žŁƦǫǂƄǫȀDǿán ǖǳĳƦŶboxit nhôm.

110,000 MUA
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;HìΦD'³Φ=ĉùäĀ³fΦ§)áΦ

VHM

VHM ƦĲƤȋƍǫžţlà ŎžǼŘĻǳǫǽphát ǫǗƄŦƦŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅƛǂƦƦžĹǫŎŃƦǽǂŎȋǂƄǖǳȜŘĹǫƛǂƦͨ

ǟŁŎžvà liên ǫǺŎŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶmang ƛŁƄƛŁƄǫƄťƤƦıƦŶphát ǫǗƄŦƦǗĹǫƛǂƦtrong ǫǽǁƦŶlai. Bên

ŎŁƦžŘƲȋͨǂƄǫƄťƤƛǿŎtài chính ƤŁƦžƤųǫͨȚƛŤƦǃvay ǫžĹǔͨtrong ƦıƤ2024 , chúng tôi ƗȘȋƾƦŶ

VHM cóǫžŦǫƄţǔǫǺŎduy trì ƗţǫǖǳŃkinh doanh ĹƦǫǽǃƦŶsoȋǂƄchung toàn ngành . CácŘŁƄŕǿán

Ƥǅbán trong 2024 ŎǼįVHM là Vinhomes =ƸLoa (Hà ³ƶƄ΅ͨVinhomes Wonder Park (Hà ³ƶƄ΅và

Vinhomes ėȉYên΄mŃƄPhòng)

61.000 MUA

NLG

NLGǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫǟŁŎžǗƶƦŶƛǂƦȋǂƄquy mô 680ha ŎžǼȒţǳǫĺǔtrung trong các khu Řƴǫžƍvà

dân ŎǽǫǗƾƦŶŘƄŦƤǫŁƄcác thành ǔžƵƛǂƦŎžǼȒţǳǅphía Nam, có ǫžŦŘŃƤŌŃƱƦŶǳƷƦcung ǟŃƦ

ǔžļƤtrong 5 ƦıƤǫǂƄcho doanh ƦŶžƄŤǔ. HƷƦŶǫžǄƄͨdoanh ƦŶžƄŤǔŎȉƦŶǫžǿŎžƄŤƦŎžƄţƦƛǽǃŎ

ŘƲƦŘĻǳžƷƄǔžǺŎƦžǄphân khúc ǟŃƦǔžļƤžǃǔlý khi ǫĺǔtrung vào nhu ŎĻǳǅǫžǿŎΎcác ǟŃƦ

ǔžļƤȋȀįtúi ǫƄťƦ.=ǁŎĹǳtài chính lành ƤŁƦžkhi ǫȚƛŤƦǃvay ǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄƤǾŎtrung bình

ngành giúp doanh ƦŶžƄŤǔŶƄŃƤáp ƛǿŎǫǗŃƦǃvay.

37.500 ¥m2ΦãĀ ³

KDH

KDH có ǖǳȜŘĹǫƛǂƦȋǂƄ600ha ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅvà 100ha khu công ƦŶžƄŤǔǅkhu ȋǿŎTP.mƷ

Chí Minh.HĸȒlà ǖǳȜŕǿán žĹǔŕĽƦƦžǄȋƄŤŎžǽǂƦŶǫǂƄnhu ŎĻǳǫžǿŎͨpháp lý ǫƵǫ.ėƄŤŎžǃǔtác

ȋǂƄǫĺǔŘƱłƦKeppel giúp mang ƛŁƄƦŶǳƷƦȋƵƦƛǂƦcho doanh ƦŶžƄŤǔͨžƹǫǗǃŘťƦbù giai ŘƱŁƦŎǳƵƄ

các ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤƦžǽEmeria, Clarita . Trong dài žŁƦȋͨǂƄǖǳȜŘĹǫǫƄťƤƦıƦŶŎǼįKDH, ǟǿ

ŘƷƦŶhành ŎǼįǫĺǔŘƱłƦKeppel cóǫžŦgiúp doanh ƦŶžƄŤǔcóƤƶǫǫƄťƤƛǿŎtài chính ƤŁƦžƤųŘŦ

ǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán khác.

37.700 ¥m2ΦãĀ ³

;HìΦ¥=³ ùäĀ³fΦ§)áΦVGC

±ŃƦŶkinh doanh ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŕǿƗƄţƦǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦŘįƦŶcóŕĹǳžƄŤǳŕĻƦžƷƄǔžǺŎ. Bên ŎŁƦžŘƲgͨiá các nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ŘĳŎŌƄŤǫlà giá

than ƦƶƄŘƍįŘǽǃŎŕǿbáo ǟųkhông còn ǫıƦŶƤŁƦžƦȂįvà có ǫžŦžŁƦžƄŤǫcùng ȋǂƄȋƄŤŎgiá bán

thành ǔžļƤžƷƄǔžǺŎkhi ƤǾŎŎŁƦžtranh không còn gay ŶĲǫǫǂƄǫȀȋƄŤŎƛǽǃƦŶhàng ǫƷƦkho Řŉ

ŘǽǃŎcân ŘƵƄƛŁƄǟųgiúp cho biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįƤŃƦŶnày ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ. Doanh thu ƤŃƦŶKCN

ǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǂƄǫȀǟǿŘƲƦŶgóp ŎǼį2 KCN là ùžǳĺƦThành I và ùƄťƦmŃƄΎThái Bình

ȋǂƄƗžƱŃƦŶ250 ha ŌƸsung vào ǫƸƦŶŕƄŤƦtích cho thuê (+35% soȋǂƄǫǗǽǂŎŘƲ΅.

57.100 ùäĀ³fΦ§)á
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;HìΦ¥=³ ùäĀ³fΦ§)áΦIDC

DƄŤƦtích ŘĹǫǟĶƦsàng cho thuê ȋĽƦcòn ƦžƄťǳkhi ŕƄŤƦtích còn ƛŁƄŘŦcho thuê ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ

ȋĽƦǅƤǾŎcao và ǫĺǔtrung ǅƦžȂƦŶKCN có ȋƍtrí ǫǗƾƦŶŘƄŦƤthu hút ŘĻǳǫǽȋǂƄƛǃƄǫžţŶĻƦŎŃƦŶ

žƱĳŎŶĻƦkhu ȋǿŎtiêu dùng ƦƶƄŘƍįƛǂƦͨhay giá nhân công ǫžĹǔ. Bên ŎŁƦžŘƲŘͨŦŘŃƤŌŃƱdòng

ǫƄťƦtrong dài žŁƦͨIDC ŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai các ǔžǽǁƦŶán ŘŦphát ǫǗƄŦƦƗžƱŃƦŶ2.000ha ŘĹǫKCN ǅ

các khu ȋǿŎǫǗƾƦŶŘƄŦƤkinh ǫţphía ;ĲŎvà phía Nam.mƄŤƦǫŁƄŘįƦŶŎžǄŎžĹǔǫžǳĺƦŎǼį02 ŕǿ

án: KCN Tân ážǽǂŎ(470ha) ǫŁƄùƄťƦGiang, KCN±ȜXuân B1 ƤǅǗƶƦŶ́fH1 Ύ111ha).±ŃƦŶŘƄŤƦ

ŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎŘƲƦŶgóp thêm ŌǅƄcác ŕǿán ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ. IDC là Ƥƶǫtrong ǟƵít các KCN có

ŶƄĹȒphép phân ǔžƵƄŘƄŤƦtrong KCN nên có ǫžŦǫǿŘĻǳǫǽŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄáp mái ǟȁŕǺƦŶtrong

ƤŁƦŶƛǽǂƄƦƶƄŌƶKCNǟųgiúp doanh ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄkhá ƦžƄťǳȋťƤĳǫǫžǳţͨchi phí. Doanh

ƦŶžƄŤǔƗȘȋƾƦŶcông ǟǳĹǫŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄáp mái trong các KCNǟųŘŁǫ150 MWp ǫǂƄƦıƤ2025 .

51.800 ùäĀ³fΦ§)á

ĝ'ĞΦDċ³f ùt=mΦ=ċ=

VCG

ėǂƄȋƍǫžţlà Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶnhà ǫžĻǳxây ŕǿƦŶhàng ŘĻǳvà uy tín ǫŁƄėƄŤǫNam, ȋƄŤŎŘļȒƤŁƦž

ŘĻǳǫǽcông có ǫžŦgiúp giúp ƤŃƦŶxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶŎǼįVCG ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƤų. HƷƦŶ

ǫžǄƄͨVCGǟǅžȂǳƦŶǳƷƦbacklog ƛǂƦ(cònƛŁƄƗžƱŃƦŶŶĻƦ18.000 ǫȚŘƷƦŶ΅giúp doanh ƦŶžƄŤǔŘŃƤ

ŌŃƱƦŶǳƷƦdoanh thu ǫžǄƄgian ǫǂƄ. Biên ƛǃƄƦžǳĺƦƤŃƦŶxây ƛĲǔŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŎŃƄǫžƄŤƦƦžǄcác

ŌƄŤƦpháp tháo ŶǆŎǼįChính ǔžǼƦžĴƤŶƄŃƄǖǳȒţǫtình ǫǗŁƦŶkhan žƄţƤƦŶǳƷƦcung ȋĺǫƛƄŤǳxây

ŕǿƦŶ

31.000 ¥m2ΦãĀ ³

HHV

±ŃƦŶxây ƛĲǔǟųǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcho HHV trong giai ŘƱŁƦ2023 -24 khi giá ǫǗƍ

backlog trong 3 ƦıƤǫǂƄƗžƱŃƦŶ4.000 ǫȚŘƷƦŶ́ŶĹǔ8 ƛĻƦdoanh thu trung bình 2018 -2022 ) cùng

ȋǂƄƦıƦŶƛǿŎthi công ŘŉŘǽǃŎƗžĵƦŶŘƍƦž. Bên ŎŁƦžŘƲƤͨŃƦŶthu phí BOT ȋĽƦǟųlà ǫǗǺŎƶǫkinh

doanh chính ŎǼįHHV khi doanh ƦŶžƄŤǔŘįƦŶǟǅžȂǳvà ȋĺƦhành 6 ǫǗŁƤthu phí BOT ŘŝƤȋť

dòng ǫƄťƦƸƦŘƍƦž.

17.600 ¥m2ΦãĀ ³
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ė)ùΦ§rUĀΦ
ĝ'ĞΦDċ³f ùt=mΦ=ċ=

HPG

HPGǫƄţǔǫǺŎƦĲƤŶƄȂȋƍǫžţǟƵ1 trong ngành thép ėƄŤǫNam ƦžǄƛǃƄǫžţquy mô và ǫƄţǔǫǺŎgiành

ƛĹȒthêm ǫžƍǔžĻƦŎǼįŘƵƄǫžǼŎŁƦžtranh trong ŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦchung ŎǼįngành . ìŃƦƛǽǃƦŶ

tiêu ǫžǺvà giá thép ƗȘȋƾƦŶǫıƦŶkhi nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄvà ƦƶƄŘƍįcó ǫžŦǔžǺŎžƷƄtrong ǫžǄƄ

gian ǫǂƄƦžǄǟǿƗžǅƄǟĲŎŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ȋƄŤŎthúc ŘļȒŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông.

31.200 ¥m2ΦãĀ ³

NKG

ùžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳǔžǺŎžƷƄtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄgiúp ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺcho NKG khi

ŘĸȒlà ǫžƍǫǗǽǄƦŶtiêu ǫžǺchính ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄŶƄǂƄtrong ƦıƤ2024 ŕǿ

ƗƄţƦǫıƦŶ1,9% ΄ǫıƦŶƤŁƦžȋǂƄcác ǖǳƵŎgia ƦžǽEU, ASEAN hay Australia . Bên ŎŁƦžŘƲȋͨƄŤŎtích

ŎǿŎŘƸƄƤǂƄͨnâng ŎĹǔǟŃƦǔžļƤtheo công ƦŶžŤxanh, žƄŤƦŘŁƄǟųgiúp NKGŎžǼŘƶƦŶǫžǿŎžƄŤƦ

ŎžƄţƦƛǽǃŎǫŁƱra các dòng ǟŃƦǔžļƤžǃǔkim và ƤŁmàu ƤǂƄͨduy trì ȋƍǫžţhàng ŘĻǳngành thép -

ŘĳŎŌƄŤǫlà ƤŃƦŶtôn ƤŁ.

26.800 ¥m2ΦãĀ ³

HSG

=žƄţƦƛǽǃŎŎǼįHSG giúp doanh ƦŶžƄŤǔcó ǫžŦŶƄŃƤáp ƛǿŎchi phí, ǫıƦŶbiên ƛǃƄƦžǳĺƦkhi ŎžǼ

ŘƶƦŶtích ǫǗȂhàng ǫƷƦkho giá Ǘŭ(khi giá HRCŘĻǳvào ŶƄŃƤ΅trong ŌƵƄŎŃƦžgiá thép, tôn ŘǽǃŎŕǿ

báo ǅƤǾŎcao trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨgiúp biên ƛǃƄƦžǳĺƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ.ùǗŁƦŶthái tích ŎǿŎŎǼįngành

thép khi ǟŃƦƛǽǃƦŶvà giá bán ŎŃƄǫžƄŤƦŎȉƦŶǟųlà nhân ǫƵtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎȋǂƄdoanh ƦŶžƄŤǔ.

24.700 ¥m2ΦãĀ ³

VLB

VLB ǟǅžȂǳcác ƤǀŘİƛǂƦƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶǟųlà ƦŶǳƷƦcung ŎĹǔcho các ŕǿán žŁ

ǫĻƦŶtrong khu ȋǿŎ. Chúng tôi ŘİƦžgiá ƤǀŘİTân Cang 1 ǟųlà ƦŶǳƷƦcung ŎĹǔchính cho các ŕǿ

án Sân bay Long Thành, ŕǿán Vành ŘįƄ3, cao ǫƵŎBiên Hòa ėȉƦŶTàu và các ŕǿán žŁǫĻƦŶkhu

ȋǿŎHƷƦŶNai, Bình DǽǁƦŶvà TP.HCM ȋǂƄǽǳŘƄŦƤ(i) ǫžǳĺƦǫƄŤƦȋĺƦŎžǳȒŦƦͨ(ii) ŎžĹǫƛǽǃƦŶǟŃƦ

ǔžļƤǫƵǫ.mƄŤǳǖǳŃžƱŁǫŘƶƦŶŕǿƗƄţƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtích ŎǿŎǫȀƦıƤ2023 khi doanh ƦŶžƄŤǔŘŉ

hoàn ǫžƄŤƦŘƲƦŶŌƸsung phí ŎĹǔǖǳȒťƦkhai thác khoáng ǟŃƦcho các ƤǀžƄŤƦǫŁƄcùng tình hình

tài chính lành ƤŁƦžkhi không cóƦǃvay, giá ǫǗƍƗžƱŃƦǔžŃƄthu Ʀžǀ.

40.000 ¥m2ΦãĀ ³
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D*ĀΦ¥mt ùt=mΦ=ċ=

GAS

1) Nhu ŎĻǳkhí cho ŘƄŤƦŕǿƗƄţƦȋĽƦcao : theo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ŘƄŤƦkhí ŕǿƗƄţƦŘǽǃŎnâng ǫȚ
ǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp trong žŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia ǫȀ9% (2022 ) lên 26% (2030 ); 2) ±ŃƦŶLNG ǟųǫǗǅ
thành ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrung và dài žŁƦŎǼįPVGas ; 3) ¥ȘȋƾƦŶǫȀcác ŕǿán ƛǂƦŎǼį
ngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai . PVGas žƄŤƦŘįƦŶvà ǟųtham gia vào các ŕǿán ƛǂƦƦžǽ
Dǿán LNGùžƍėŃƄͨDǿán LNGìǁƦ±ȜDͨǿán ìǽǫȁǫǗĲƦŶΎfH2B,Dǿán Lô BΎÔ Môn. Cácŕǿán
này ŕǿƗƄţƦǟųgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦƦıƦŶƛǿŎcung ŎĹǔkhíŎǼįPVGasǫžǄƄgian ǫǂƄ.

93.800 MUA

PVS

1) KQKD 9T/2023 ƗžŃquan & Tình hình tài chính lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦŌļȒtài
chính ǫžĹǔ; 2)ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkho ƦƸƄFSO/FPSOŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎƸƦŘƍƦžǫžǄƄ
gian ǫǂƄ; 3)mǽǅƦŶƛǃƄkhi các Dǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai : các Dǿán ƛǂƦtrong
ngành ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶƦžǽ:Dǿán Nam CônìǁƦgiai ŘƱŁƦ2 ΄±ǀìǽǫȁǫǗĲƦŶΎgiai
ŘƱŁƦ2),Dǿán Lô B - Ô môn, Dǿán Cá Voi xanh ,ͫ HĳŎŌƄŤǫͨPVS ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųgiành ŘǽǃŎ
ƛǽǃƦŶƛǂƦƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎǫȀDǿán Lô B-Ô Môn . ±ǂƄŘĸȒͨPVS ŘŉŘǽǃŎtrao ǫžĻǳžŁƦŎžţ
(LLOA) cho žǃǔŘƷƦŶEPCI#1 (giá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là 500 ǫǗƄŤǳUSD) vào ngày 30/10 và
EPCI#2 (giá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là 400 ǫǗƄŤǳUSD) vào ngày 29/11 (2 žǃǔŘƷƦŶnày ŌĲǫŘĻǳxây
ŕǿƦŶvào ƦıƤ2024 ). Và ǫŁƄkhâu trung ƦŶǳƷƦͨPVS cùng ȋǂƄLilama 18 Řŉtrúng gói ǫžĻǳžǃǔ
ŘƷƦŶEPCI#3 liên quan ŘţƦȋƄŤŎxây ŕǿƦŶŘǽǄƦŶƵƦŶŌǄȋǂƄgiá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là 257 ǫǗƄŤǳ

USD; 4)±ŃƦŶŘƄŤƦgió ngoài ƗžǁƄŕǿbáo ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤǂƄvà dài žŁƦcho PVS.

39.700 ùäĀ³fΦ§)áΦ

PVD

1) KQKD 9T/2023 ĹƦǫǽǃƦŶ& Tình hình tài chính lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦŌļȒ
ǫžĹǔ; 2)ùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan phát ŘƄcác tín žƄŤǳtích ŎǿŎ; 3) Các giàn
khoan ŎǼįPVDrilling ŘťǳŘŉcó ȋƄŤŎlàm ƸƦŘƍƦžcho ƦıƤ2024 ȋǂƄŘǁƦgiá duy trì ǅƤǾŎcao ;
4) Các Dǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai : khi giá ŕĻǳΖƦŝƱΗǅƤǾŎcao, các Dǿán ƛǂƦtrong
ngành ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶƦžǽ:Dǿán Nam CônìǁƦgiai ŘƱŁƦ2 ΄±ǀìǽǫȁǫǗĲƦŶΎgiai
ŘƱŁƦ2),Dǿán Lô B - Ô môn, Dǿán Cá Voi xanh ,ͫHƵƄȋǂƄDǿán Lô BΎÔ Môn, CácŎǁquan ǖǳŃƦ
lý ŘįƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶvà ŕǿƗƄţƦǟųcó ǖǳȒţǫŘƍƦžFID trong ƦıƤ2024 , giúp gia ǫıƦŶŎǁžƶƄ
kinh doanh cho PVD.

29.800 ùäĀ³fΦ§)áΦ
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HrU³ ùt=mΦ=ċ=

PC1

1) mǽǅƦŶƛǃƄQuy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII khi nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽnâng ŎĹǔžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦǟųǅƤǾŎcao , ǗǁƄvào
ƗžƱŃƦŶ11% ǫƸƦŶnhu ŎĻǳȋƵƦŎǼįngành ŘƄŤƦgiai ŘƱŁƦ2021 -2030 ,ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶȋǂƄƗžƱŃƦŶ1,48 ǫȚUSD
ƤƹƄƦıƤ.HƄťǳnày žǾįžūƦǟųmang ƛŁƄƗžƵƄƛǽǃƦŶbacklog ƛǂƦcho các DN xây ƛĲǔŘƄŤƦcó kinh ƦŶžƄŤƤƦžǽ
PC1; 2) Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài ΄ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄŘ̈́įƦŶŘǽǃŎcác Ŏǁquan ban
ngành thúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai ȋǂƄƤǺŎtiêu hoàn thành vào tháng 6/2024 .ėǂƄkinh ƦŶžƄŤƤlâu ƦıƤvà ȋƍ
ǫžţŕĽƦŘĻǳƤŃƦŶxây ƛĲǔŘƄŤƦͨPC1 ŕǿƗƄţƦǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŕǿán này; 3) Trong ƦŶĲƦžŁƦƤͨŃƦŶƦıƦŶ
ƛǽǃƦŶŕǿƗƄţƦsuy ŶƄŃƤdo ǫžǼȒŘƄŤƦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄžƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino trong khi ŘƄŤƦgió ǟųǫƄţǔ
ǫǺŎŘƲƦŶgóp ƸƦŘƍƦžvào ƦŶǳƷƦthu ŎǼįPC1; 4) ±ŃƦŶ;HìKCN và khai khoáng ǟųžƹǫǗǃcho ǟǿǟǺǫ
ŶƄŃƤǫȀƤŃƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶ. Trong ŘƲdͨoanh thu ƤŃƦŶ;HìKCNŕǿƗƄţƦǟųŘţƦǫȀcác Dǿán Nomura mŃƄ
Phòng, Dǿán Yên Phong II-A- ;ĲŎNinh, Dǿán Yên§ŤƦžΎHà NamͫTrong khi ŘƲƤͨŃƦŶkhai khoáng ǟųcó
ǟǿŘƲƦŶgóp ǫȀDǿán Niken-HƷƦŶǫŁƄCao;ĴƦŶ.

27.800 ùäĀ³fΦ§)áΦ

POW

1) Trong ƦıƤ2024 ,³žƄŤǫŘƄŤƦǟųǫƄţǔǫǺŎlà ΖŌŤŘǆΗcho POW trong khi ǫžǼȒŘƄŤƦȋĽƦŶĳǔkhó ƗžıƦdo
žƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino ȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦ. Các nhà máy ŘƄŤƦkhí ƦžǽNT2, Cà Mau 2 Řŉxong quá trình ŘŁƄtu trong
ƦıƤ2023 và ǟĶƦsàng ǫıƦŶcông ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2024 . Nhà máy ŘƄŤƦthan ėȉƦŶÁng 1 ŎȉƦŶŘŉŘƄvào ȋĺƦ
hành ƸƦŘƍƦžǫȀtháng 8/2023 và ŕǿƗƄţƦǟųŘƲƦŶgóp ƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2024 khi giá than ȋĽƦŘįƦŶduy
trì ǫžĹǔǫǗǽǂŎŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţtoàn ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤ; 2) ėťdài žŁƦPͨOW ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀQuy
žƱŁŎžŘƄŤƦVIII khi ŘƄŤƦkhí ŘǽǃŎnâng cao vai trò ȋǂƄǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp 26% vào ƦıƤ2030 ; 3) HƶƦŶƛǿŎ
ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼįPOW ŘţƦǫȀDǿán ³±Hkhí ³žǁƦùǗŁŎž3 & 4.HĸȒlà 2 ŕǿán ŘƄŤƦkhí ŎžŁȒŌĴƦŶLNG
ŘĻǳtiên ŎǼįƦǽǂŎta ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1.500 MW . TheoŕǿƗƄţƦͨNT3 ǟųȋĺƦhành ǫžǽǁƦŶƤŁƄvào 11/2024
và NT4 ȋĺƦhành vào 05/2025 ; 4)=ǁŎĹǳtài chính ŎǼįPOW khá lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦ
ŌļȒǫžĹǔ.

13.750 MUA

NT2

1)mǽǅƦŶƛǃƄǫȀgiá nguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào žŁƦžƄŤǫ; 2)mǽǅƦŶƛǃƄǫȀpha ǫžǄƄǫƄţǫEl Nino ; 3) Công ǟǳĹǫphát
ŘƄŤƦǫıƦŶlên sau ǫžǄƄgian ŘŁƄtu trong tháng 9-10/2023 ; 4) mǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎǫıƦŶgiá bán ƛŭŘƄŤƦbình
quân .ėƄŤŎǫıƦŶgiá ŘƄŤƦǟųgiúp cho tình hình tài chính ŎǼįEVN ŎŃƄǫžƄŤƦžǁƦvà ǫȀŘƲgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦcác
ƗžƱŃƦǔžŃƄthu ŎǼįNT2 trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎǫǂƄdòng ǫƄťƦŎǼįCông ty; 5)ėťdài žŁƦͨNT2
žǽǅƦŶƛǃƄǫȀQH ŘƄŤƦVIII khi ŘƄŤƦkhíŘǽǃŎnâng vai trò ŘƲƦŶgóp lên 26% vào ŎǁŎĹǳƦŶǳƷƦŘƄŤƦǖǳƵŎgia
ŘţƦƦıƤ2030 .HƷƦŶǫžǄƄͨƗȘȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįNT2 ŎŃƄǫžƄŤƦsau 2027 khi žţǫƗžĹǳhao; 6) Tài chính lành
ƤŁƦž: NT2 có ƛǽǃƦŶǫƄťƦǫƄťƦŕƷƄdào ΄žǁƦ1.496 ǫȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ19,1% ŎǁŎĹǳTTS),ǫȚƛŤŘƿƦŌļȒǫžĹǔ(có
žǁƦ926 ǫȚŘƷƦŶƦǃvay ƦŶĲƦžŁƦͨD/E vào ƗžƱŃƦŶ0,22 ƛĻƦ΅.±ǾŎchi ǫǗŃŎƸǫǾŎcao.

27.700 ¥m2ΦãĀ ³
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HrU³ ùt=mΦ=ċ= QTP

1) ùǗƄŦƦΦȋƾƦŶΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦƦıƤΦ̧̩̩̫ΦŎǼįΦãùáΦǟųΦǫƆŎžΦŎǿŎΦžǁƦŕƱͩΦƄ΅ΦHŉΦžƱłƦΦǫžłƦžΦȑƱƦŶΦŎƴƦŶΦ
ŎǳƶŎΦŘŁƄΦǫǳΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̪ͪΦƄƄ΅ΦHƄťǳΦƗƄŤƦΦǫžǼȒΦȋıƦΦǫƄţǔΦǫǺŎΦƗžƴƦŶΦǫžǳĺƦΦƛǃƄΦŕƱΦMƛΦ³ƄƦƱΦȋĽƦΦǫƄţǔΦǫǺŎΦ
ƗŞƱΦŕłƄΦǟįƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̫ͨΦǫȀΦŘƲΦŶƄǴǔΦŘƄŤƦΦǫžįƦΦŘǽǃŎΦǫıƦŶΦŎǽǄƦŶΦžǳȒΦŘƶƦŶͪΦƄƄƄ΅ΦfƄİΦǫžįƦΦŘŉΦŶƄŃƤΦ
sâu; 2) ìĲǔΦǫǗŃΦžţǫΦƦǃΦȋįȒΦȋłΦžţǫΦƗžĹǳΦžįƱΦùì=HͧãùáΦǟųΦǫžįƦžΦǫƱİƦΦžţǫΦƦǃΦȋįȒΦȋłƱΦƦıƤΦ̧̩̩̫Φ
ȋłΦùì=HΦǟųΦžţǫΦƗžĹǳΦžįƱΦȋłƱΦƦıƤΦ̧̩̩̭ͧΦ¥ţǫΦǖǳŃΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŘǽǃŎΦƗȘΦȋƾƦŶΦǟųΦŎŃƄΦǫžƄŤƦΦƤŁƦžΦƤųΦ
ǫǗƱƦŶΦǫžǄƄΦŶƄįƦΦǫǂƄͧΦ

16.200 ¥m2ΦãĀ ³

; ³Φ§^ ùäĀ³fΦ§)áΦ

FRT

HƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘţƦǫȀŎžǳƹƄnhà ǫžǳƵŎLong Châu ȋǂƄƤǾŎdoanh ǫžǳͼŎȁįhàng ǫıƦŶ
ǫǗǽǅƦŶ13% trong ƦıƤ2023 và 10% trong ƦıƤ2024 . Tuy nhiên, nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺnói chung và
nhu ŎĻǳȋǂƄƤĳǫhàng ICT nói riêng tuy cóǟǿžƷƄǔžǺŎsoȋǂƄgiai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤ2023 ƦžǽƦŶžƄŤƦ
ȋĽƦcòn ǗĹǫȒţǳŕͨǿƗƄţƦǫƵŎŘƶžƷƄǔžǺŎtrong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤ2023 và ƦıƤ2024 ǟųǫǽǁƦŶ
ŘƵƄŎžĺƤ.

110.200 ùäĀ³fΦ§)á

DGW

=ǳƶŎŎžƄţƦŎŁƦžtranh giá ŕǿƗƄţƦǟųkhông ǫƄţǔŕƄŧƦtrong ƦıƤ2024, DGW ǟųŘǽǃŎŶƄŃƤŌǂǫá
p ƛǿŎŶƄŃƤgiá cho các nhà nhà bán ƛŭƦžǽFRT, MWG trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨΦ
ǫȀŘƲŎŃƄǫžƄŤƦƛǃƄƦžǳĺƦtrong ƦıƤ̩ ̧̩̫ͧΩΦHƶƦŶΦƛǿŎΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦǫǂƄΦǫȀΦŎİŎΦƦŶłƦžΦžłƦŶΦƤǂƄͧΦmįƄΦ
ƤŃƦŶΦmłƦŶΦǫƄŢǳΦŕǻƦŶΦȋłΦùžƄţǫΦŌƍΦŶƄįΦŕǺƦŶΦŎǼįΦDfĘΦžƄŤƦΦŘįƦŶΦŶžƄΦƦžĺƦΦŕĹǳΦžƄŤǳΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦ
ǗĹǫΦǫƵǫͨΦǫǳȒΦƦžƄŢƦΦŘĸȒΦƤǂƄΦŎžƏΦƛłΦŌǽǂŎΦƗžǅƄΦŘĻǳΦŎǼįΦ̩ΦƤŃƦŶΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦƦłȒΦƦžǄΦƤǾŎΦƦťƦΦǫžĹǔΦ
ǫǗƱƦŶΦŶƄįƄΦŘƱŁƦΦƤǂƄΦȋĺƦΦžłƦžͧΦù=žǴƦŶΦǫƴƄΦŕǿΦǔžƲƦŶΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŕƱįƦžΦǫžǳΦƤŃƦŶΦmłƦŶΦǫƄŢǳΦ
ŕǻƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̪ͼ̧̩̩̫ΦǟųΦƛĻƦΦƛǽǃǫΦŘŁǫΦ̧̯ϡΦȋłΦ̪̪ϡͪΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŕƱįƦžΦǫžǳΦƤŃƦŶΦùžƄţǫΦŌƍΦŶƄįΦ
ŕǺƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̪ͼ̧̩̩̫ΦŘŁǫΦ̪̬ϡͼƦıƤͧΦΩ

53.700 ùäĀ³fΦ§)á

DUùΦ± Ğ ùäĀ³fΦ§)áΦMSH

ùƎƦžΦžƎƦžΦƗƄƦžΦŕƱįƦžΦŎǼįΦ±ìmΦŕǿΦƗƄţƦΦǟųΦǔžǺŎΦžƷƄΦŎžĺƤΦǫǗƱƦŶΦ̧̩̩̫ŕƱΦƦžǳΦŎĻǳΦǫȀΦǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦ
±ȜΦ΄ǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦŎžƆƦžΦŎǼįΦ±ìmͨΦŎžƄţƤΦ̰̬ϡΦŕƱįƦžΦǫžǳΦȑǳĹǫΦƗžļǳ΅ΦŎƿƦΦȒţǳͧΦùǳȒΦƦžƄŢƦͨΦƗƄƤΦƦŶŁŎžΦ
ȑǳĹǫΦƗžļǳΦŕŤǫΦƤįȒΦėƄŤǫΦ³įƤΦǫžǳΦžūǔΦƗžƱŃƦŶΦŎİŎžΦǟƱΦȋǂƄΦƦıƤΦǫǗǽǂŎͨΦŘĳǫΦƗȘΦȋƾƦŶΦǟǿΦǔžǺŎΦžƷƄΦǫȀΦ
ƦťƦΦǫžĹǔͪΦ±ìmΦǫĺǔΦǫǗǳƦŶΦȋłƱΦŎİŎΦŘǁƦΦžłƦŶΦe¾;Φ΄ŎžƄţƤΦ̮̬ϡΦǫƸƦŶΦŕƱįƦžΦǫžǳΦȑǳĹǫΦƗžļǳΦŎǳŃΦ
ŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔ΅ΦŶƄǴǔΦŌƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŎǼįΦŎƴƦŶΦǫȒΦŎįƱΦžǁƦΦǟƱΦȋǂƄΦŎİŎΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦŎǻƦŶΦƦŶłƦžͧΦ
³ŶƱłƄΦǗįͨΦ±ìmΦŎžǼΦŘƶƦŶΦŘţƦΦ̧̭ϡΦǫƸƦŶΦǟƵΦƛǽǃƦŶΦƦŶǳȒŢƦΦƛƄŤǳͨΦŶƄǴǔΦŎƴƦŶΦǫȒΦƗƄŦƤΦǟƱİǫΦŘĻǳΦȋłƱΦŕŧΦ
ŕłƦŶΦȋłΦƛƄƦžΦžƱŁǫΦžǁƦͧΦ;ŢƦΦŎŁƦžΦŘƲͨΦ±ìmΦŎƿƦΦŎƲΦŎİŎΦŕǿΦİƦΦƦĸƦŶΦŎįƱΦŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦǟŃƦΦȑǳĹǫΦƛłΦƦžłΦ
ƤİȒΦ±įȒΦĝǳĸƦΦùǗǽǄƦŶΦȋłΦƦžłΦƤİȒΦ±įȒΦìƴƦŶΦmƷƦŶΦ̨̧ͧ

35.400 ùäĀ³fΦ§)á
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DUùΦ± Ğ ùäĀ³fΦ§)áΦSTK

ùǗƄŦƦΦȋƾƦŶΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŎǼįΦìù¥ΦǟųΦŘǽǃŎΦŎŃƄΦǫžƄŤƦΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̫ΦƦžǄΦƦžȂƦŶΦȒţǳΦǫƵΦǟįǳͩΦ΄̨΅Φìù¥Φ

ŎƲΦƛǃƄΦǫžţΦŎŁƦžΦǫǗįƦžΦŎįƱΦƗžƄΦŕƱįƦžΦƦŶžƄŤǔΦŎžǴΦǫǗƾƦŶΦŎžǳȒŦƦΦŘƸƄΦȑįƦžΦǔžǻΦžǃǔΦȋǂƄΦȒŢǳΦŎĻǳΦŎǼįΦ

ǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦƛǂƦΦƦžǽΦ±ȜͨΦ=žĸǳΦ'ǳͨΦ³žĺǫΦ;ŃƦΦȋłΦȑǳΦžǽǂƦŶΦŎžǳƦŶΦŎǼįΦǫƱłƦΦƦŶłƦžͪΦ΄̩΅ΦìǿΦǔžǺŎΦžƷƄΦ

ŎƿƦΦŘţƦΦǫȀΦƗȘΦȋƾƦŶΦƛŁƤΦǔžİǫΦ±ȜΦ΄ǫžƍΦǫǗǽǄƦŶΦƛǂƦΦŎǼįΦìù¥΅ΦžŁΦƦžƄŤǫΦǫǗƱƦŶΦ̧̩̩̫ͪΦ΄̪΅Φ³žłΦƤİȒΦ

ĀƦƄǫŝȑΦ΄ŕǿΦƗƄţƦΦŘƄΦȋłƱΦžƱŁǫΦŘƶƦŶΦǫȀΦǖǳȓΦ̨ͼ̧̩̩̫΅ΦǟųΦƛłΦŘƶƦŶΦƛǿŎΦǫıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŎǼįΦìù¥ΦǫǗƱƦŶΦǫžǄƄΦ

ŶƄįƦΦǫǂƄͨΦŶƄǴǔΦƦĸƦŶΦǫƸƦŶΦŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦŎǼįΦìù¥ΦƛŢƦΦ̧̧̧̰̭ͧΦǫĹƦͼƦıƤ

26.100 ùäĀ³fΦ§)á

ùmĈĞΦì2³ ùt=mΦ=ċ=

VHC

VHC ǫƄţǔǫǺŎŘĻǳǫǽƤǅǗƶƦŶvùng nuôi ƦžĴƤnâng ǫȚƛŤǫǿŎžǼƦŶǳƷƦnguyên ƛƄŤǳcá ŶƄƵƦŶ.mƄŤƦ

ǫŁƄVHC ŘįƦŶǫǿŎžǼƗžƱŃƦŶ70% ƦŶǳƷƦcá nguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào cho các nhà máy ŎžţŌƄţƦ.HĻǳ

ƦıƤ2023 , VHC ŘŉƦžĺƦŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶžǁƦ80.000 m2 ǖǳȒťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫǫŁƄAn Giang ȋǂƄǟƵ

ǫƄťƦŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶžǁƦ15 ǫȚŘƷƦŶͨƤǺŎtiêu ƤǅǗƶƦŶŕƄŤƦtích ǫžŃnuôi. Theo ƗţǫǖǳŃŎǼįPOR

19, VHC là doanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫduy ƦžĹǫŘǽǃŎžǽǅƦŶƤǾŎǫžǳţǟǳĹǫ0USD/kg ŘƵƄȋǂƄǟŃƦ

ǔžļƤcá tra ȑǳĹǫƗžļǳsang ±Ȝ.

83.000 ¥m2ΦãĀ ³

ANV

ùžƍǫǗǽǄƦŶ±Ȝcó ƗžŃƦıƦŶlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcho ANV trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. ANV žƄŤƦŘǽǃŎ

žǽǅƦŶƤǾŎǫžǳţǟǳĹǫ0,14 USD/kg ŘƵƄȋǂƄcá tra ȑǳĹǫƗžļǳsang ±Ȝcͨhúng tôi ƗȘȋƾƦŶANV ǟų

ǫĺƦŕǺƦŶƛǃƄǫžţnày ŘŦǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžphát ǫǗƄŦƦǫžƍǫǗǽǄƦŶ±Ȝ. Thêm vào ŘƲcͨhúng tôi ƗȘ

ȋƾƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶTrung ãǳƵŎǟųǔžǺŎžƷƄtrong ƦıƤ2024 . ùžƍǫǗǽǄƦŶTrung ãǳƵŎŎžƄţƤǫǂƄǫȚ

ǫǗƾƦŶcao ƦžĹǫtrong ǫƸƦŶdoanh thu ŎǼįANV. ėǂƄƦžȂƦŶtín žƄŤǳtích ŎǿŎȋťcác ȒţǳǫƵȋƓmô

Ʀžǽdoanh ǟƵbán ƛŭǫŁƄTrung ãǳƵŎͨƛŁƤphát žŁƦžƄŤǫtrong ǫžǄƄgian ŶĻƦŘĸȒͨchúng tôi ƗȘ

ȋƾƦŶnhu ŎĻǳǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶnày ǟųghi ƦžĺƦǟǿžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 .

34.000 ¥m2ΦãĀ ³

=m ³Φ³ĀÁr ùt=mΦ=ċ= DBC

Giá heo žǁƄŕǿƗƄţƦžƷƄǔžǺŎtrong Q1/2024 .ėƄŤŎgiá heo žǁƄŕƄŧƦŌƄţƦtiêu ŎǿŎsau khi ŘŁǫƤƵŎ

quanh 63.000 ė³HͼƗŶvào ŎǳƵƄtháng 7/2023 và ŕƍŎžǫŃƛǃƦASF ŘŉƗžƄţƦcác žƶŎžıƦnuôi e

ƦŶŁƄȋƄŤŎtái ŘłƦcóǫžŦƗžƄţƦƦŶǳƷƦcung ǫžƍǫheo suy ŶƄŃƤtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. Cùng ȋǂƄȋƄŤŎnhu

ŎĻǳtiêu ǫžǺŕǿƗƄţƦǟųǔžǺŎžƷƄtrong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤvà ŕƍǔùţǫNguyên HİƦ2024 , chúng tôi

ƗȘȋƾƦŶgiá heo žǁƄǟųǫıƦŶǫǗǅƛŁƄtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 . Thêm vào ŘƲgͨiá TACN ŘĻǳvào ŕǿ

ƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǅƤǾŎǫžĹǔtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄgiúp doanh ƦŶžƄŤǔŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ

28.300 ùäĀ³fΦ§)áΦ
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HĉÑ³f ùt=mΦ=ċ= QNS

±ŃƦŶŘǽǄƦŶtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎƦžǄgiá ŘǽǄƦŶŕǿƗƄţƦȋĽƦneo ǅ
ƤǾŎcao khi ƦŶǳƷƦcung ŌƍǫžƄţǳžǺǫkhông ŘİǔǾƦŶŘǼnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺ. Giá TACN ŘĻǳvào ŕǿ
ƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǅƤǾŎǫžĹǔtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.ΩùžŢƤvào ŘƲQͨNS ǫƄţǔǫǺŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀchính sách
phòng ȋŤǫžǽǁƦŶƤŁƄŌŃƱžƶngành ŘǽǄƦŶ. Chúng tôi kì ȋƾƦŶQNS ǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀ
chính sách này (do chính sách ǟųcó žƄŤǳƛǿŎǫǂƄ15/06/2026 ),ǫĺƦŕǺƦŶȋƍǫžţlà doanh ƦŶžƄŤǔ
ǟŃƦȑǳĹǫŘǽǄƦŶƛǂƦǫžǾ2 toàn ngành ŘŦgiành ƛŁƄǫžƍǔžĻƦȋǂƄŘǽǄƦŶƦžĺǔƗžļǳ. Ω³ŶƱłƄra,
doanh thu ƤŃƦŶǟȂįŘĺǳnành ŎǼįQNSŕǿƗƄţƦǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 .

51.400 ¥m2ΦãĀ ³

f0¾ ùäĀ³fΦ§)á PAN

PAN ǟǅžȂǳžŤsinh thái ȋȂƦŶŎžĲŎtrong ƛƓƦžȋǿŎNông ƦŶžƄŤǔvà ùžǿŎǔžļƤ. Trong ŘƲ(ͨ1)
±ŃƦŶnông ƦŶžƄŤǔ: nhu ŎĻǳȋťŶŁƱvà ȋĺǫǫǿnông ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎŕǿbáo ȋĽƦǅƤǾŎcao trong ƦıƤ
2024 thúc ŘļȒdoanh thu ŎǼįNSC và VFG; (2)±ŃƦŶǫžǼȒǟŃƦ:ŕǿbáo ǔžǺŎžƷƄǫȀƤǾŎƦťƦǫžĹǔ
trong 2023 , ŘĳŎŌƄŤǫlà ƤŃƦŶtôm khi tình hình kinh doanh tôm ŎžţŌƄţƦsâu ŎǼįFMC Řŉcó
ƦžȂƦŶtín žƄŤǳtích ŎǿŎ; (3)±ŃƦŶǫžǿŎǔžļƤŘƲƦŶgói:ŕǿƗƄţƦtrong ƦıƤ2024 , doanh ƦŶžƄŤǔǟų
ǫǗƄŦƦkhai các ǟŃƦǔžļƤƤǂƄphù žǃǔȋǂƄxu žǽǂƦŶvà nhu ŎĻǳŎǼįƦŶǽǄƄtiêu dùng

N/A ¥mÁ³fΦH ³mΦ
GIÁ

PHÂN BÓN ùäĀ³fΦ§)áΦ

DPM

ìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺphân bón ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫıƦŶkhi giá phân bón žŁƦžƄŤǫvà ŘƄťǳƗƄŤƦǫžǄƄǫƄţǫ
ǫžǳĺƦƛǃƄcho žƱŁǫŘƶƦŶǫǗƷƦŶǫǗƾǫ. Tiêu ǫžǺphân bón ƦƶƄŘƍįǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶtrong ŌƵƄŎŃƦžgiá
ŶŁƱėƄŤǫNam duy trì ǅƤǾŎcao,žƱŁǫŘƶƦŶȑǳĹǫƗžļǳŶŁƱŘǽǃŎŘļȒƤŁƦž.ėťǫǗƄŦƦȋƾƦŶdài žŁƦͨ
DPM ȋĽƦcòn ŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦƦžǄvào các ŕǿán phân bón và hóa ŎžĹǫgiai ŘƱŁƦ2023 Ύ2030 .
Nhà máy NPK ŎǼįDPM ƤǂƄŎžƏžƱŁǫŘƶƦŶ62% công ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2022 . Theo ŘƲcͨhúng tôi
cho ǗĴƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶvà ǫžƍǔžĻƦNPK ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhi nhà máy žƱŁǫŘƶƦŶ
ȋǂƄcông ǟǳĹǫǫƵƄŘį.

33.600 ùäĀ³fΦ§)áΦ

DCM

ìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺphân bón ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫıƦŶkhi giá phân bón žŁƦžƄŤǫvà ŘƄťǳƗƄŤƦǫžǄƄǫƄţǫ
ǫžǳĺƦƛǃƄcho žƱŁǫŘƶƦŶǫǗƷƦŶǫǗƾǫ.ėƄŤŎDCM mua ƛŁƄNhà máy Phân bón Hàn - ėƄŤǫǟųgiúp Ƥǅ
ǗƶƦŶŘİƦŶƗŦƤŃƦŶNPK ŎȉƦŶƦžǽlà ŘƿƦŌļȒcho ƦžƄťǳƤŃƦŶkinh doanh khác. Dǿán này ǟų
giúp nâng ŶĹǔŘƴƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫǟŃƦȑǳĹǫNPKŎǼįHŁƤCà Mau lên ƤǾŎ660 .000 ǫĹƦͼƦıƤͨǽǂŎ
tính ǟŃƦƛǽǃƦŶbán hàng phân NPKŎǼįDCM ǫıƦŶ+12,5% svck. Bên ŎŁƦžŘƲnͨhà máy HŁƤCà
Mau Řŉtrích žţǫƗžĹǳhao trong quý 3/2023 ,ŕǿƗƄţƦƛǃƄƦžǳĺƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦǫȀƦıƤ2024 .

34.400 ùäĀ³fΦ§)áΦ
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=Á³fΦ³fmUΦ
THÔNG TIN ùt=mΦ=ċ= FPT

Nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽcông ƦŶžŤthông tin trong ǫǽǁƦŶlai ǫƄţǔǫǺŎǅƤǾŎcao ǫǂƄǫȀnhu ŎĻǳŘļȒƤŁƦž

ŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔ. Bên ŎŁƦžŘƲǟǿǫžƄţǳžǺǫnhân công CNTTǫŁƄ³žĺǫ;ŃƦǟų

Ƥǅra nhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶŕƍŎžȋǺCNTT ŎǼįƦǽǂŎngoài ΄ǽǂŎtính 30 ǫȚĀìDͼƦıƤvà ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

trung bình 20% - 40%ͼƦıƤ΅.±ŃƦŶǟŃƦȑǳĹǫchip ǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhi žƄŤƦnay FPTŘŉcó

ŘǁƦhàng 70 ǫǗƄŤǳchip trong hai ƦıƤ2024 -2025 cho các khách hàng HłƄLoan (Trung ãǳƵŎ΅ͨ

Hàn ãǳƵŎvà ³žĺǫ;ŃƦ. ³ŶǳƷƦthu ǫǂƄǫȀƤŃƦŶgiáo ŕǺŎǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶǫǂƄǫȀnhu ŎĻǳƦžĺǔ

žƾŎƛǂƦdo ǫžƄţǳžǺǫƦŶǳƷƦnhân ƛǿŎCNTT ŎžĹǫƛǽǃƦŶǫŁƄėƄŤǫNam, theo ŌƶTT&TT, trung bình

ƤƹƄƦıƤėƄŤǫNam ǫžƄţǳǫžǺǫƗžƱŃƦŶ200 ,000 nhân ƛǿŎCNTT. FPT žƄŤƦǫŁƄŘŉcó thêm 3 ŶƄĹȒ

phép ƤǅǫǗǽǄƦŶǫŁƄ3 ǫƏƦžthành khác nhau, và doanh ƦŶžƄŤǔŎȉƦŶŘĳǫƤǺŎtiêu ǫƄţǔǫǺŎƤǅǗƶƦŶ

trong 2024 .

118.000 MUA

=2³fΦė1Φ
ė)³Φù2rΦ;rW³ùt=mΦ=ċ=

HAH

¥ȘȋƾƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳǫŁƄcác ƦǽǂŎƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄƦžǽ±ȜTͨrung ãǳƵŎͨEU,..ǔžǺŎ

žƷƄǟųƗžƄţƦǟŃƦƛǽǃƦŶȋĺƦŎžǳȒŦƦcontainer ŎǼįHAH ŎŃƄǫžƄŤƦtrong ƦıƤ2024 ,ŘĳŎŌƄŤǫlà nhu

ŎĻǳŌƸsung hàng ǫƷƦkho ŎǼį±Ȝvà EU sau ƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶâm vào ƦıƤ2023 và chính sách

ƤǂƄȋťǫıƦŶŎǽǄƦŶžƹǫǗǃtài khóa ŎǼįTrung ãǳƵŎ.=ǳƵƄƦıƤ2023 , HAH ƦžĺƦbàn giao thêm 1

tàu công ǟǳĹǫ1.800 TEU - tàu container ŘƲƦŶƤǂƄžƄŤƦŘŁƄvà cóǫŃƄǫǗƾƦŶƛǂƦƦžĹǫtrong ŘƶƄtàu

container ėƄŤǫNam.DǿƗƄţƦsau khi hoàn thành ƗţžƱŁŎžͨHAH nâng ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlên 23.000

TEU.

41.500 ¥m2ΦãĀ ³

PVT

ėǂƄȋƍǫžţlà nhà ȋĺƦǫŃƄvà cung ŎĹǔŕƍŎžȋǺhàng žŃƄƛǂƦƦžĹǫėƄŤǫNam, ŎžƄţƤ100% ǫžƍǔžĻƦ

ȋĺƦŎžǳȒŦƦŕĻǳthô và LPG trong ƦǽǂŎͨchúng tôi cho ǗĴƦŶPVT ǟųŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƦžǄgiá ŎǽǂŎ

ȋĺƦǫŃƄŕĻǳǫıƦŶtrong ŌƵƄŎŃƦžŎıƦŶǫžĵƦŶǫŁƄ;ƄŦƦHǀcùng ǟǿžŁƦhán ǫŁƄphía kênh ŘłƱ

Panama . Ngoài ra, ŘƶƄtàu ƤǂƄƤǅǗƶƦŶŎǼįPVT ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶkhai thác ŎȉƦŶǟųlàm ǫıƦŶ

ǟŃƦƛǽǃƦŶȋĺƦŎžǳȒŦƦͨŘŝƤƛŁƄƗţǫǖǳŃǫƵǫcho žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ƦıƤ2024 .

29.000 ¥m2ΦãĀ ³
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳngân hàng

Å³ıƤ2023, các ŎƸǔžƄţǳngân hàng rung ƛĲŎƤŁƦžǫǗǽǂŎcác thông tin tiêu

ŎǿŎtác ŘƶƦŶǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán nói chung và ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼį

các ngân hàng nói riêng.

Å CácŎƸǔžƄţǳngân hàng žƄŤƦŘťǳghi ƦžĺƦgiá ŎƸǔžƄţǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶso ȋǂƄŘĻǳ

ƦıƤvà žƷƄǔžǺŎso ȋǂƄvùng ŘİȒǫŁƄngày 20/03 và 23/10. 

Å P/B toàn ngành ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤ29/12/2023 ŘįƦŶǅΦƤǾŎ1,5 và žƄŤƦŎžƏcó VCB, 

BID, LPB và LPB là cóƤǾŎP/B cao žǁƦƤǾŎnày

±ƶǫƦıƤŘĻȒŌƄţƦŘƶƦŶ

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįngành Ngân hàng và VNIndex trong ƦıƤ2023
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12-2022 02-2023 04-2023 06-2023 08-2023 10-2023 12-2023
VNIndex Ngân hàng

29/12/2023
ìƱΦȋǂƄΦ

03/01/2023
ìƱΦȋǂƄΦ

20/03/2023
ìƱΦȋǂƄΦ

23/10/2023
P/B

VCB 80.300      14,8% 11,4% -5,0% 2,82
BID 43.400      18,7% 7,8% 21,4% 2,17
LPB 15.750      48,5% 40,3% 7,1% 1,52
VPB 19.200      8,9% 2,2% -4,3% 1,45
HDB 20.300      49,1% 38,2% 16,0% 1,43
ACB 23.900      26,0% 19,2% 9,6% 1,39
VIB 19.600      26,4% 17,1% 8,6% 1,38
STB 27.950      18,9% 15,5% -5,9% 1,21
CTG 27.100      -3,2% -3,2% -7,5% 1,2
TPB 17.400      22,7% 12,1% 5,8% 1,18
MBB 18.650      22,2% 27,1% 4,8% 1,11
OCB 13.300      10,5% 30,0% 7,3% 0,96
TCB 31.800      15,8% 21,1% 2,9% 0,89
MSB 13.000      2,0% 8,8% 1,6% 0,85
VNINDEX 1.130         8,2% 10,4% 3,3% 1,68
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ= =Φùm ĞΦHÅrΦ=mt³mΦì =m

ùžǄƄgian qua Chính ǔžǼvà ngân hàng nhà ƦǽǂŎ(NHNN) ŘŉǫƄţƦhành Řǽįra ƦžƄťǳchính sách ŘŦžƹǫǗǃnên kinh ǫţŎȉƦŶƦžǽcác ngân hàng

ǫžǽǁƦŶƤŁƄ. Bao ŶƷƤ:

Á ³ŶžƍŘƍƦž08/2023ͼ³H-CPƦžĴƤŶƄŃƄǖǳȒţǫƦžȂƦŶŘƄŦƤŌĹǫŎĺǔŎǼį³ŶžƍŘƍƦž65/2022ͼ³H-CPȋǂƄcác ý chính:

Å ùžǾΦƦžĹǫͨǫŁƱΦǗįΦƦťƦΦǫŃƦŶΦǔžİǔΦƛȓΦŘŦΦǫƸΦŎžǾŎΦǔžİǫΦžłƦžΦȋłΦƦžłΦŘĻǳΦǫǽΦŎƲΦǫžŦΦǫžǀįΦǫžǳĺƦΦȋǂƄΦƦžįǳΦƦžĴƤΦŶƄŃƄΦǖǳȒţǫΦŎİŎΦǫǗǽǄƦŶΦžǃǔΦǫǗİƄΦǔžƄţǳΦŘţƦΦžŁƦΦƦžǽƦŶΦ

ƗžƴƦŶΦŘǼΦƗžŃΦƦıƦŶΦǫžįƦžΦǫƱİƦͪ

Å ùžǾΦžįƄͨƦǂƄΦƛǀƦŶΦǫŁƤΦǫžǄƄΦƤƶǫΦǟƵΦǖǳȒΦŘƍƦžΦȋťΦǔžİǫΦžłƦžΦȋłΦŎžłƱΦŌİƦΦǫǗİƄΦǔžƄţǳΦǗƄŢƦŶΦƛŭΦǫŁƄΦ³ŶžƍΦŘƍƦžΦ̭̬ΦŘŦΦŶƄǴǔΦŎİŎΦŘǃǫΦǔžİǫΦžłƦžΦǫǗİƄΦǔžƄţǳΦƤǂƄΦŎƲΦƗžŃΦƦıƦŶΦ

ǔžİǫΦžłƦžΦǫžłƦžΦŎƴƦŶΦŎįƱΦžǁƦΦǫǗƱƦŶΦƦıƤΦ̧̩̩̪ͧ

Á Thông ǫǽǟƵ03/2023 /TT-NHNN : cho phép ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘǽǃŎmua ƛŁƄtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŎžǽįniêm ȒţǫŘŉbán ȋłͼžƱĳŎtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŎžǽįniêm

ȒţǫŘǽǃŎphát hành cùng lô/cùng Řǃǫphát hành ȋǂƄtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŎžǽįniêm Ȓţǫmà ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘŉbán khi ŘİǔǾƦŶƤƶǫǟƵŘƄťǳƗƄŤƦtheo thông ǫǽ

quy ŘƍƦžmà không ǔžŃƄŎžǄǫǂƄ12 tháng . Thông ǫǽnày cóžƄŤǳƛǿŎǫȀngày 24/4 ŘţƦ31/12/2023 .

Á Thông ǫǽ02/2023 /TT-NHNN giúp cho ngân hàng cóǫžŦŎžǼŘƶƦŶŎǁŎĹǳƛŁƄcác ƗžƱŃƦƦǃquá žŁƦƦžĴƤžƹǫǗǃcác khách hàng Ŷĳǔkhó ƗžıƦtrong žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦ

ȑǳĹǫ, kinh doanh và khách hàng Ŷĳǔkhó ƗžıƦǫǗŃƦǃƗžƱŃƦvay ǔžǺŎȋǺŘǄƄǟƵƦŶ, tiêu dùng .HƄťǳnày ǟųgiúp cho ǫȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįcác ngân hàng ǫŁƤǫžǄƄŘǽǃŎ

ƗƄŦƤsoát ǅƤǾŎƦžĹǫŘƍƦžƦžĴƤŶƄŃƤáp ƛǿŎlên chi phí trích ƛĺǔŕǿphòng .

Á ±ǅǗƶƦŶžŁƦƤǾŎtín ŕǺƦŶcho các ngân hàng : Ngày 29/11, Ngân hàng Nhà ƦǽǂŎėƄŤǫNam Řŉcó ȋıƦŌŃƦŶȁƄcác ǫƸŎžǾŎtín dung , chi nhánh ngân hàng ƦǽǂŎ

ngoài (TCTD) thông báo ƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫıƦŶthêm cho các TCTD theo các nguyên ǫĲŎvà tiêu chí ŎǺǫžŦ. Theo ŘƲcͨác TCTD có ŕǽƦǃtín ŕǺƦŶŘţƦnay ŘŁǫŘţƦ

80% ŎžƏtiêu tín ŕǺƦŶŘŉŘǽǃŎthông báo thì ǟųŘǽǃŎŎžǼŘƶƦŶŌƸsung žŁƦƤǾŎǫıƦŶthêm ŕǿįtrên ŎǁǟǅȑţǔžŁƦŶƦıƤ2022 ,ŘƷƦŶǫžǄƄǽǳtiên thêm cho ƦžȂƦŶ

TCTDǫĺǔtrung tín ŕǺƦŶvào cácƛƓƦžȋǿŎǽǳtiên ŎǼįChínhǔžǼvà žŁlãi ǟǳĹǫcho vay ȑǳƵƦŶƤǾŎǫžĹǔtrong ǫžǄƄgian ȋȀįqua.ėƄŤŎŌƸsung žŁƦƤǾŎnày là ǟǿŎžǼ

ŘƶƦŶŎǼįNHNN mà các TCTD không ŎĻƦǫžƄţǫǔžŃƄŘťƦŶžƍžƱĳŎxin ŌƸsung.
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- ¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦù¾1³Φ³f1³mΦìĆùΦfr2±Φì¾ΦėÏrΦ=ć³fΦ¥ĤΦ
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ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦ§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţ

§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţ9T/2023 ŎǼįcác ngân hàng trong danh sách theo dõi

Å§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţ(LNTT)ŎǼį29 ngân hàng trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘŁǫ187 ,54 ngàn ǫȚ

trong 9 tháng ŘĻǳƦıƤ(-2,6% svck).³ţǳƛƱŁƄǫǗǽǅƦŶžǃǔŘĳŎŌƄŤǫlà STB thì LNTT

ŎǼįtoàn ngành ŶƄŃƤ-4% svck

Å§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţŎǼįcác ngân hàng ǟǺǫŶƄŃƤdo: (1)mƱŁǫŘƶƦŶtín ŕǺƦŶŘįƦŶ

Ŏžƍǳcác tác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎǫȀƦťƦlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶcao ŎǼįŎǳƵƄƦıƤ2022 và ŘĻǳ

ƦıƤ2023 ƗžƄţƦchi phí huy ŘƶƦŶgia ǫıƦŶkéo theo biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįƤŃƦŶnày Ōƍ

thu žūǔ, trong khi kinh ǫţŘƎƦžǫǗŤƗžƄţƦtín ŕǺƦŶǫıƦŶǫžĹǔ; và (2) Áp ƛǿŎǫǂƄǫȀƦǃ

ȑĹǳgia ǫıƦŶlàm ǫıƦŶchi phí trích ƛĺǔŕǿphòng .

Å KQKDŎǼįcác ngân hàng ghi ƦžĺƦǟǿphân hóa,ȋǂƄƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶLNTT ƤŁƦž

ƦžĹǫǅSTB (+54,1% svck) ƦžǄkhông còn ǔžŃƄtrích ƛĺǔtrái ǔžƄţǳVAMC( giá ǫǗƍ

trích ƛĺǔtrong ƦıƤ2022 ŘŁǫ8.624 ǫȚŘƷƦŶ) và OCB (+47,8% svck) ƦžǄžƄŤƦǫžǿŎ

hóa ƛǃƄƦžǳĺƦǫȀŘĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳChính ǔžǼ.ÒŎžƄťǳƦŶǽǃŎƛŁƄ, VPB(-58,3% svck)

và LPB (-23,5% svck)ǟǺǫŶƄŃƤLNTTƤŁƦžƦžĹǫ.

¥ţǫǖǳŃkinh doanh phân hóa

NII
76.1%

NFI
11.5%

NII
77.4%

NFI
11.1%

9T/2022 9T/2023

=ǁŎĹǳthu Ʀžĺǔcác ƤŃƦŶkinh doanh ŎǼįNgân hàng

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research 95



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎùt³ΦDĆ³fΦù ³fΦùäĉÒ³fΦ=m)±Φ§0r

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįcác ngân hàng theo dõi

Á ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįtoàn ngành ngân hàng tính ŘţƦŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘŁǫ

13,71%,ǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄƤǾŎ14,5% ŎǼįƦıƤ2022 . TínŕǺƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤdo

nhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶȋĽƦȒţǳ, kinh ǫţǔžǺŎžƷƄȒţǳ, lŁƤphát ŘįƦŶcó xu žǽǂƦŶŶƄŃƤ

ƦžǽƦŶȋĽƦǅƤǾŎcao, nhu ŎĻǳǫžǽǁƦŶƤŁƄŘͨĻǳǫǽŶƄŃƤŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄžƱŁǫŘƶƦŶ

ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ƦǽǂŎ.

Á VPB và MBB žƄŤƦŘįƦŶŕĽƦŘĻǳȋťǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶȋǂƄƤǾŎǫıƦŶƛĻƦƛǽǃǫ

17,1% và 13,1%. Bên ŎŁƦžŘƲTͨCB và STB là ƦžȂƦŶngân hàng ŘŉǟȁŕǺƦŶŶĻƦ

žţǫŕǽƦǃǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘǽǃŎNHNN ŎĹǔ. ±ǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŎǼįcác ngân

hàng trong 9T/2023 ŘįǔžĻƦghi ƦžĺƦǅƤǾŎǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄcùng ƗȘ, ƦŶƱŁƄǫǗȀ

VPB và TCB ghi ƦžĺƦtín ŕǺƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcao žǁƦcùng ƗȘ.

DǽƦǃcho vay ŎǼįtoàn žŤǫžƵƦŶǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤT10/2023 

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶvà huy ŘƶƦŶ2023 theo tháng (%YTD)

³ƴƦŶͨΦƛĸƤͨΦǫžǳȚΦ
ǟŃƦ, 7.2%

=ƴƦŶΦƦŶžƄŤǔ, 
17.6%

ĝĸȒΦŕǿƦŶ, 8.3%

ùžǽǁƦŶΦƤŁƄ, 
25.1%

ėĺƦΦǫŃƄΦȋłΦėƄŧƦΦ
thông , 2.4%

=İŎΦžƱŁǫΦŘƶƦŶΦ
ŕƍŎžΦȋǺΦƗžİŎ, 

39.4%

³ŶǳƷƦ: Các ngân hàng , ABS Research

13.71%

14.26%

-4%

0%

4%

8%

12%

16%

Tháng 1 Tháng 2 Tháng 3 Tháng 4 Tháng 5 Tháng 6 Tháng 7 Tháng 8 Tháng 9 Tháng
10

Tháng
11

Tháng
12

ùƆƦΦŕǺƦŶmǳȒΦŘƶƦŶ

24% 24%

15% 15% 14% 14% 14% 14%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

MBB VPB ACB BID VIB CTG TPB TCB HDB STB VCB

9T/2022 9T/2023 mŁƦΦƤǾŎΦ̧̩̩̪

96



Á Giá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ(TPDN) ŎǼįcác ngân hàng trong danh sách

theo dõi ŎǼįchúng tôi ǫŁƄQ3/2023 ŘŁǫ203 ,06 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(-11,0% svck, -

4,6% Ytd). ùȚǫǗƾƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtrong ŎǁŎĹǳtín ŕǺƦŶŎǼįcác

ngân hàng trong danh sách žĻǳžţǫŘťǳghi ƦžĺƦŶƄŃƤso ȋǂƄcùng ƗȘ, vǂƄgiá

ǫǗƍŎžǼȒţǳǫĺǔtrung ǅTCB, MBB, VPB, là ƦžȂƦŶngân hàng có ǫȚǫǗƾƦŶŘĻǳǫǽ

ùáD³ͼǫƸƦŶtài ǟŃƦcao ƦžĹǫngành .

Á ėƄŤŎban hành ³ŶžƍŘƄƦž08/2023ͼ³H-CP ǟȁįŘƸƄŘŉcho phép các doanh

ƦŶžƄŤǔcó ǫžŦgia žŁƦǫǗŃƦǃtrái ǔžƄţǳvà ŘƷƦŶǫžǄƄcho phép các ngân hàng

mua ƛŁƄcác trái ǔžƄţǳŘŉphân ǔžƵƄǫǗǽǂŎŘƲ.ùƸƦŶgiá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳŘŉŘǽǃŎcác

doanh ƦŶžƄŤǔmua ƛŁƄǫǗǽǂŎžŁƦƛȉȒƗţǫȀŘĻǳƦıƤŘţƦŎǳƵƄT9/2023 ŘŁǫ

177 ,69 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨ+25,8% svck. Ngân hàng là nhóm ngành ŕĽƦŘĻǳȋťgiá

ǫǗƍmua ƛŁƄͨŎžƄţƤ50,6% ǫƸƦŶgiá ǫǗƍmua ƛŁƄǫǗǽǂŎžŁƦǫͨǽǁƦŶǾƦŶ89,88 nghìn

ǫȚŘƷƦŶ.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- fr Φùä{Φùä rΦámrTĀΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦìĆùΦfr2±

ùȚƛŤ=žƄΦǔžƆΦŕǿΦǔžƿƦŶΦǗǼƄΦǗƱͼ§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎΦŎžƄΦǔžƆΦŕǿΦǔžƿƦŶΦǗǼƄΦǗƱ

ùȚǫǗƾƦŶtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔtrong ŎǁŎĹǳtín ŕǺƦŶ
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Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023

TCB 76.783       49.345        43.501      41.015      37.794       39.788      48.292        
MBB 50.621       49.719        49.058      46.870      45.470       43.205      40.697        
VPB 41.593       42.512        38.346      40.518      38.807       38.786      39.088        
STB -             22.297        22.217      21.515      -             -            20.578        
TPB 27.634       23.318        22.391      21.668      20.517       17.947      15.912        
VCB 12.132       12.049        11.601      11.427      10.778       10.504      10.446        
BID 14.177       13.842        12.896      12.918      12.914       9.226        8.601          
HDB 9.173         7.254          5.449        4.301        3.747         5.773        7.364          
CTG 15.654       13.133        12.643      5.201        4.680         4.855        4.976          
OCB 3.946         4.136          3.575        2.989        3.292         3.552        4.056          
MSB 3.615         3.053          2.941        2.579        2.354         2.253        2.115          
VIB 2.570         2.270          3.625        1.830        1.455         1.005        835             
ACB -             -              -            -            -             -            103             
LPB 19              -              -            -            -             -            -             
ùƸƦŶΦŎƶƦŶ257.916     242.929      228.244    212.831    181.809     176.894    203.063     
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ= =Φ³f'³Φm1³fΦH+ĞΦ±0³mΦùĦΦùäË³fΦ=m¾Φė ĞΦ³f!³Φm0³

Á =ǁŎĹǳcho vay theo ƗȘžŁƦǫŁƄcác ngân hàng trong danh sách nghiên ŎǾǳ

choǫžĹȒǫȚǫǗƾƦŶcho vay ƦŶĲƦžŁƦvà trung žŁƦŘįƦŶgia ǫıƦŶ.

Á ìǿthay ŘƸƄnày là do các ngân hàng ǔžŃƄŶƄŃƤǫȚƛŤcho vay trung - dài žŁƦ

theo quy ŘƍƦžŎǼįTT 08/2020 áp ŕǺƦŶǫȀ1/10/2023 ŶƄŃƤǫȚƛŤȋƵƦƦŶĲƦžŁƦ

cho vay trung dài žŁƦǫȀ37% ȑǳƵƦŶ34%. Bên ŎŁƦžŘƲcác ngân hàng ŎȉƦŶ

ŘįƦŶǫĺǔtrung phát ǫǗƄŦƦsang ƤŃƦŶbán ƛŭȋǂƄƦžƄťǳƛƱŁƄtín ŕǺƦŶcóƗȘžŁƦ

ƦŶĲƦhǁn và ŘŝƤƛŁƄNIM cao hǁn.

³ŶǳƷƦ: BCTC ngân hàng , ABS Research
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;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŎǁΦŎĹǳΦcho vay theo ƗȘžŁƦ9T/2023;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŎǁΦŎĹǳΦcho vay theo ƗȘžŁƦ2022

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŎǁΦŎĹǳΦcho vay theo nhóm khách hàng 9T/2023
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Á±ĳǫΦŌĴƦŶΦƛŉƄΦǟǳĹǫΦžǳȒΦŘƶƦŶΦȋłΦŎžƱΦȋįȒΦŘťǳΦŶžƄΦƦžĺƦΦŶƄŃƤΦǫȀΦŘĻǳΦƦıƤͧΦ

ùǳȒΦƦžƄŢƦͨΦƛŉƄΦǟǳĹǫΦƦŶĲƦΦžŁƦΦŎƲΦȑǳΦžǽǂƦŶΦŶƄŃƤΦƤŁƦžΦžǁƦΦǟƱΦȋǂƄΦŕłƄΦžŁƦ

ÅNIM ŎǼįcác ngân hàng trong danh sách nghiên ŎǾǳŎǼįchúng tôi ŘŁǫ

3,6% trong 9T/2023 , ŶƄŃƤΎ40 bps so ȋǂƄcùng ƗȘ. Do ƛǃƄǟǳĹǫtài ǟŃƦ

ǫıƦŶ100 bps trong khi chi phí ȋƵƦbình quân ǫıƦŶ140 bps svck do Ƥĳǫ

ŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶgia ǫıƦŶǫȀŎǳƵƄ2022 ŘţƦŶƄȂįƦıƤ2023 , trong

khi ǫȚƛŤCASA ŶƄŃƤvà các ngân hàng gia ǫıƦŶhuy ŘƶƦŶƗȘžŁƦtrung

và dài žŁƦ.

ÅVPB và MBB ghi ƦžĺƦNIM ǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫǫǂƄǫȀȋƄŤŎƛǃƄǟǳĹǫtài ǟŃƦ

ŶƄŃƤdo Ʀǃquá žŁƦǫȀtài chính tiêu dùng ǫıƦŶǫȚǫǗƾƦŶtrong ǫƸƦŶtài

ǟŃƦsinh lãi. Bên ŎŁƦžŘƲNͨIM ŎǼįTCB và LPB ŎȉƦŶghi ƦžĺƦǟǺǫŶƄŃƤ

ƤŁƦždo ǔžŃƄŘƄťǳŎžƏƦžlãi ǟǳĹǫŘŦžƹǫǗǃnhóm khách hàng ŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦ.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- §8rΦìĀ(ùΦmĀĞΦHÃ³fΦìĆùΦfr2±ΦΦ
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Á Chi phí huy ŘƶƦŶbình quân gia ǫıƦŶ+140 bps svck lên 3,9%ͼƦıƤ

trong 9T/2023 .

Á Nguyên nhân ŎžǼȒţǳdo các ngân hàng trong danh sách ŌƍƤĹǫ

ƦŶǳƷƦȋƵƦhuy ŘƶƦŶgiá ǗŭǫǂƄǫȀKBNN (-89,0% ytd ) và ǔžŃƄǫĺǔ

trung ŘļȒƤŁƦžhuy ŘƶƦŶǫȀcác phân khúc có chi phí ȋƵƦcao žǁƦ

ƦžǽǫƄťƦŶȁƄkhách hàng (+10,6% ytd )ŎȉƦŶƦžǽphát hành ŶƄĹȒǫǄ

có giá (+6,8%% ytd ) và ŘĻǳǫǽvào các công ŎǺtài chính (+21,6%

ytd) . ùȚƛŤCasa các ngân hàng trong xu hǽǂƦŶŶƄŃƤȑǳƵƦŶbình

quân 25,2%ǫȀƤǾŎ28,1% trong 1 ƦıƤtrǽǂŎŘƲ.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- =mrΦámtΦmĀĞΦHÃ³fΦfr Φù ³fΦ±0³mΦmÎ³Φì¾ΦėÏrΦ§ÐrΦìĀ(ùΦù1rΦì2³
;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŎǁΦŎĹǳΦƦǃŎžƍǳƛŉƄΦǟƱΦȋǂƄΦŎǳƵƄΦƦıƤΦ̧̩̩̩

=İŎΦƗžƱŃƦΦƦǃΦ
ŎžƆƦžΦǔžǼΦȋłΦ
³m³³ΦėƄŤǫΦ³įƤ

ùƄťƦΦŶȁƄΦȋłΦȋįȒΦŎİŎΦ
ùƸΦŎžǾŎΦǫƆƦΦŕǺƦŶΦ

khác

ùƄťƦΦŶȁƄΦŎǼįΦƗžİŎžΦ
hàng

=İŎΦŎƴƦŶΦŎǺΦǫłƄΦ
chính phái sinh và 
ŎİŎΦƗžƱŃƦΦƦǃΦǫłƄΦ

chính khác

ážİǫΦžłƦžΦŶƄĹȒΦǫǄΦŎƲΦ
giá

ùƸƦŶΦƦǃΦǔžİǫΦǟƄƦžΦ
lãi 

VCB -96,3% -31,1% 8,5% N/A -39,7% -2,6%
BID -91,3% 6,0% 7,5% N/A 3,2% -0,7%
CTG -79,4% 37,8% 4,9% N/A -3,8% 3,2%
VPB -99,3% 14,1% 39,0% -100,0% 2,0% 27,0%
MBB 132,1% 16,7% 8,1% N/A 20,1% 11,0%
HDB -99,7% -44,4% 58,3% 20,2% 18,0% 22,6%
OCB -96,2% 7,4% 12,7% N/A 11,2% 10,0%
MSB -0,3% 43,9% 10,7% N/A -26,8% 17,7%
TCB 533,4% -5,0% 14,1% -100,0% 81,8% 12,2%
ACB -96,3% -5,5% 7,6% N/A 10,3% 6,1%
STB -99,7% 4,2% 11,7% N/A 5,0% 8,8%
LPB -96,5% 25,9% 5,8% -100,0% 31,6% 10,5%
TPB -15,6% 32,5% -0,6% N/A -40,4% 5,0%
VIB N/A 38,2% 6,7% N/A -26,0% 10,7%
ùƸƦŶΦŎƶƦŶ -89,0% 5,7% 10,6% 21,6% 6,8% 5,8%
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Á ¥žŃƦıƦŶsinh ƛǄƄǫȀtài ǟŃƦbình quân gia ǫıƦŶ+100 bps svck lên

6,3%ͼƦıƤtrong 9T/2023 . Nguyên nhân ŎžǼȒţǳdo các ngân

hàng trong danh sách ǫĺǔtrung ŘļȒƤŁƦžƤŃƦŶcho vay khách

hàng, ȋƵƦcó ǫȚǟǳĹǫsinh ƛǄƄcao žǁƦͨ(+9,5% Ytd) ŎȉƦŶƦžǽŶȁƄ

ǫƄťƦvà cho vay các TCTD khác (+9,7%% Ytd);ŘƷƦŶǫžǄƄŶƄŃƤgiá

ǫǗƍŘĻǳǫǽvào ŎžǾƦŶkhoán Ʀǃ(-5% Ytd).

Á ±ǾŎǫıƦŶƤŁƦžƦžĹǫǅHDB ŘŁǫ9% (+240 bps svck) trong

9T/2023 do ngân hàng ŘļȒƤŁƦžžƱŁǫŘƶƦŶcho vay khách hàng

cá nhân .

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- ùĦΦ§UΦìr³mΦ§ÑrΦùČΦù1rΦì2³Φfr Φù ³f

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦŎǁΦŎĹǳΦǫłƄΦǟŃƦΦǟƄƦžΦƛǄƄΦǟƱΦȋǂƄΦŎǳƵƄΦƦıƤΦ̧̩̩̩

ùƄťƦΦŶȁƄΦǫŁƄΦƦŶĸƦΦ
žłƦŶΦƦžłΦƦǽǂŎΦ
ėƄŤǫΦ³įƤ

ΦùƄťƦΦŶȁƄΦǫŁƄΦŎİŎΦ
TCTD khác và cho 
vay các TCTD khác

 Cho vay 
khách hàng

ΦΦ=žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ
Ʀǃ

ùƸƦŶΦǫłƄΦǟŃƦΦ
sinh lãi

VCB -68,3% 2,3% 3,9% -8,6% -1,6%
BID -61,7% -12,2% 8,6% -10,1% 0,6%
CTG 16,8% 5,2% 8,7% -9,4% 6,5%
VPB -9,1% 106,2% 19,0% 9,8% 24,2%
MBB -45,4% 12,3% 16,4% -5,3% 7,6%
HDB 183,6% 12,8% 10,6% 45,7% 20,7%
OCB 34,3% 21,5% 9,8% 9,2% 11,4%
MSB 29,9% 41,7% 17,1% 1,6% 19,8%
TCB 139,0% -16,3% 13,1% 20,9% 12,8%
ACB -9,2% 14,2% 8,7% -99,4% -4,9%
STB 7,5% 83,2% 7,6% 10,5% 11,5%
LPB -23,2% 9,5% 11,9% 1,2% 9,2%
TPB -13,3% 10,4% 11,8% -8,7% 5,5%
VIB -57,1% 43,9% 5,9% 30,0% 12,8%
ùƸƦŶΦŎƶƦŶ-31,5% 9,7% 9,5% -5,0% 6,1%
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ=m(ùΦ§ĉÐ³fΦùt³ΦDĆ³fΦìĀĞΦĞTĀ

Áp ƛǿŎƦǃȑĹǳgia ǫıƦŶ

Á ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįcác ngân hàng trong danh sách ǫƄţǔǫǺŎxu hǽǂƦŶgia ǫıƦŶ

ǫȀQ4/2022 ŘţƦnay.

Á Các ngân hàng ǫĺǔtrung vào bán ƛŭvà SME (ví ŕǺ: NVB, OCB, VIB, TPB,

HDB) ghi ƦžĺƦƦǃȑĹǳǫıƦŶƤŁƦžǫȀnhóm khách hàng vay mua nhà và ô tô

ŎȉƦŶƦžǽǫȀcácƗžƱŃƦcho vay ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

Á VPB, ngân hàng žƱŁǫŘƶƦŶƤŁƦžtrong ƛƓƦžȋǿŎtài chính tiêu dùng , ghi ƦžĺƦ

ǫȚƛŤƦǃȑĹǳǅƤǾŎcao žǁƦŘİƦŶƗŦsoȋǂƄƤǾŎtrung bình ngành, do ƦťƦkinh

ǫţǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤƛŁƄŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄthu Ʀžĺǔvà ƗžŃƦıƦŶǫǗŃƦǃŎǼįnhóm

khách hàng có ǗǼƄro cao này. Giá ǫǗƍƦǃȑĹǳŎǼįVPB ŎžǼȒţǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǅ

ngân hàng Ƥūkhi ǫıƦŶŶĻƦ70% trong khi ƦǃȑĹǳŎǼįFE Credit ghi ƦžĺƦ

ŶƄŃƤ-2,3% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

Á ėťǫƵŎŘƶǫıƦŶthì ƦǃȑĹǳŎǼįtoàn Ōƶngân hàng trong danh sách theo dõi

ŎǼįchúng tôi ŘŉǫıƦŶ56,1% so ȋǂƄǫžǄƄŘƄŦƤŘĻǳƦıƤvà ǫıƦŶ11,8% QoQ.

VCB (+47,1% QoQ), TPB (+36,7% QoQ), MBB (+35,2% QoQ), TCB (+29,0%

QoQ), STB (+26,3% QoQ) ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦǃȑĹǳcao ƦžĹǫtrong

Q3/2023 . Tuy nhiên,Ʀţǳtính ǫȀǫžǄƄŘƄŦƤŘĻǳƦıƤ, TPB (+294 ,2% Ytd), STB

(+141,6% Ytd), LPB (+115 ,0% Ytd), MSB (+101,7% Ytd), MBB (+101,0% Ytd).

Giá ǫǗƍǫȚƛŤNPL ŎǼįcác ngân hàng ǫŁƄ30/09/2023

Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023

VPB 4,8% 5,3% 5,0% 5,7% 6,2% 6,5% 5,7%
OCB 2,2% 2,0% 2,5% 2,2% 3,3% 3,2% 3,7%
VIB 2,4% 2,4% 2,3% 2,5% 3,6% 3,6% 3,7%
TPB 1,1% 0,9% 0,9% 0,8% 1,4% 2,2% 3,0%
MSB 1,8% 1,5% 1,5% 1,7% 2,0% 2,6% 2,9%
LPB 1,4% 1,4% 1,4% 1,5% 1,5% 2,4% 2,8%
HDB 1,6% 1,3% 1,5% 1,7% 1,8% 2,2% 2,3%
STB 1,3% 1,3% 0,9% 1,0% 1,2% 1,8% 2,2%
MBB 1,0% 1,2% 1,0% 1,1% 1,8% 1,4% 1,9%
BID 1,0% 1,0% 1,3% 1,2% 1,5% 1,6% 1,6%
CTG 1,2% 1,3% 1,4% 1,2% 1,3% 1,3% 1,4%
TCB 0,7% 0,6% 0,6% 0,9% 0,8% 1,1% 1,4%
VCB 0,8% 0,6% 0,8% 0,7% 0,8% 0,8% 1,2%
ACB 0,8% 0,8% 1,0% 0,7% 1,0% 1,1% 1,2%
ùƸƦŶΦŎƶƦŶ1,3% 1,3% 1,4% 1,4% 1,7% 1,8% 2,0%

1.3% 1.3%
1.4% 1.4%

1.7%

1.8%

2.0%

1.0%

1.2%

1.4%

1.6%

1.8%

2.0%

2.2%

Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023

ùȚƛŤƦǃȑĹǳtoàn ngành

³ŶǳƷƦ: BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research 102



Á ³ǃȑĹǳŎǼįcác ngân hàng trong danh sách ghi ƦžĺƦǫıƦŶƤŁƦžtrong 9 tháng

ŘĻǳƦıƤ2023 ȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶŘŁǫ54,2% trong khi chi phíŕǿphòng ǗǼƄro tín

ŕǺƦŶŎžƏǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǅΦƤǾŎngang so ȋǂƄƦıƤ2022 ŘŁǫ17,3%

Á ùȚƛŤŕǿphòng bao ƦǃȑĹǳŎǼįcác ngân hàng có xu hǽǂƦŶǟǺǫŶƄŃƤ.±ǾŎbình

quân ŶƄŃƤȑǳƵƦŶ110% soȋǂƄ171 ,4% cùng ƗȘ2022 ,ŎžǼȒţǳdo giá ǫǗƍƦǃxĹǳ

gia ǫıƦŶ.

Á Bên ŎŁƦžŘƲgͨiá ǫǗƍtrích ƛĺǔŕǿphòng ŎǼįcác ngân hàng có ǫȚƛŤƦǃȑĹǳcao

ƦžǽVPB, OCB, VIB, TPBŎȉƦŶghi ƦžĺƦǟǺǫŶƄŃƤsoȋǂƄcùng ƗȘtrong Q3/2023

.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ=m(ùΦ§ĉÐ³fΦùt³ΦDĆ³fΦìĀĞΦĞTĀ

ùȚƛŤŕǿphòng bao ƦǃȑĹǳ

Q1/2022 Q2/2022 Q3/2022 Q4/2022 Q1/2023 Q2/2023 Q3/2023

VCB 18,6% 26,9% 26,9% 11,9% 15,3% 21,5% 14,2%
BID 62,1% 49,8% 44,9% 46,7% 44,4% 36,1% 50,2%
CTG 43,2% 50,4% 66,7% 50,8% 52,9% 49,7% 60,4%
VPB 27,0% 57,2% 54,6% 84,1% 71,5% 71,3% 61,4%
MBB 26,5% 18,7% 13,3% 44,1% 22,1% 16,2% 16,6%
HDB 20,9% 21,8% 20,1% 29,6% 25,8% 34,3% 16,8%
OCB 34,2% 12,3% 28,3% 7,8% 25,8% 7,5% 18,7%
MSB 10,2% -6,7% 19,2% 6,7% 20,9% 19,8% 19,9%
TCB 3,1% 5,4% 8,3% 12,7% 8,7% 12,5% 13,9%
ACB -0,1% -5,8% 2,0% 6,5% 4,7% 12,7% 9,4%
STB 30,7% 64,7% 61,3% 63,4% 29,6% 35,7% 28,4%
LPB 14,8% 26,2% 42,7% 60,1% 12,5% 37,4% 30,0%
TPB 31,8% 23,0% 13,3% 5,7% 15,1% 18,5% 45,1%
VIB 14,8% 11,7% 5,6% 11,3% 19,9% 22,6% 37,7%
ùƸƦŶΦŎƶƦŶ28,4% 32,7% 35,2% 37,6% 32,1% 32,7% 34,1%

54.2%

17.3%
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³ǃΦȑĹǳ CPDP

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŎžƄΦǔžƆΦǫǗƆŎžΦƛĺǔΦŕǿΦǔžƿƦŶΦȋłΦǟƵΦŕǽΦƦǃΦȑĹǳ(% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤ)

ùȚƛŤ=žƄΦǔžƆΦŕǿΦǔžƿƦŶΦǗǼƄΦǗƱͼ§ǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎΦŎžƄΦǔžƆΦŕǿΦǔžƿƦŶΦǗǼƄΦǗƱ

Giá ǫǗƍtrích ƛĺǔǟǺǫŶƄŃƤ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ= =Φ³f'³Φm1³fΦùt=mΦ=ċ=Φù ³fΦėÂ³

Å Trong ƦıƤ2023 ŘŉŎžǼŘƶƦŶlên ƗţžƱŁŎžǫıƦŶȋƵƦŘŦgia ǫıƦŶŎžƵƦŶŎžƍǳ

ǫǗǽǂŎǟǿŌƄţƦŘƶƦŶŎǼįƦťƦkinh ǫţ. Tính ǫȀŘĻǳƦıƤ2023 ,Řŉcó žǁƦ20 ngân

hàng ŘǽǃŎngân hàng nhà ƦǽǂŎŎžĹǔǫžǳĺƦǫıƦŶȋƵƦŘƄťǳƛŤ.

Å VǂƄnhóm SOCBs, Ngân hàng Nhà ƦǽǂŎŘŉǔžƵƄžǃǔȋǂƄcác Ōƶnͨgành liên

quan trình ùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼxem xét ǫıƦŶȋƵƦcho BIDV ǫȀƦŶǳƷƦƛǃƄƦžǳĺƦ

còn ƛŁƄsau ǫžǳţͨsau trích ƛĺǔcác ǖǳȜƦıƤ2021 ; ŎžƏŘŁƱVietcombank ,

VietinBank hoàn ǫžƄŤƦƛŁƄǔžǽǁƦŶán ǫıƦŶȋƵƦǫȀƦŶǳƷƦƛǃƄƦžǳĺƦcòn ƛŁƄsau

ǫžǳţͨsau trích ƛĺǔcác ǖǳȜƦıƤ2021ͫNgân hàng Nhà ƦǽǂŎŎȉƦŶtrình ãǳƵŎ

žƶƄƤƶǫǟƵƦƶƄdung ǫıƦŶȋƵƦŘƄťǳƛŤŎǼįAgribank ǫȀƦŶǳƷƦngân sách nhà

ƦǽǂŎǟƵǫƄťƦ17.100 ǫȚŘƷƦŶ(trong ŘƲƦͨıƤ2023 ǫıƦŶ6.753 ǫȚŘƷƦŶͨƦıƤ

2024 ǫıƦŶ10.347 ǫȚŘƷƦŶ΅.

ÅėƄŤŎǫıƦŶȋƵƦƤŁƦžtrong ƦıƤ2023 ǟųgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦžŤǟƵCAR ǫŁƄcác ngân

hàng ėƄŤǫNam ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦǫƵǫƤĳŎdù ŌƶŘŤƤȋƵƦȋĽƦcòn ǅƤǾŎǫǽǁƦŶŘƵƄ

ǫžĹǔso tiêu ŎžǳļƦǖǳƵŎǫţ. CAR trung bình ŎǼįngành Ngân hàng ėƄŤǫžƄŤƦ

ǫžĹǔžǁƦǫǽǁƦŶŘƵƄƦžƄťǳso ngân hàng trong khu ȋǿŎ(CAR bình quân ŎǼį

Indonesia là 22,6%; Philippines là 17,2%; Singapore là 17,1%; Thái Lan 19,6%;

Malaysia 18,5%).

Mã CK
ėƵƦŘƄťǳƛŤ
ǫŁƄngày

31/12/2022
ėƵƦŕǿƗƄţƦmƎƦžΦǫžǾŎΦǫıƦŶΦȋƵƦΦmƄŤƦǫǗŁƦŶ

BID 50.585 61.208 ùǗŃŎƸǫǾŎvà phát hành
ǫıƦŶȋƵƦƤǂƄ9%

HŉŎžƵǫdanh sách ǫǗŃŎƸǫǾŎ
ŌĴƦŶŎƸǔžƄţǳȋǂƄǫȚƛŤ
12,69% ǫŁƄngày 29/11/2023
¥ţžƱŁŎžphát hành riêng ƛŭ
ǟųlùi ƛŁƄ

VCB 47.325 55.891 ùǗŃŎƸǫǾŎ, cóǫžŦphát
hành ǫıƦŶȋƵƦƤǂƄ6,5%

Hŉhoàn thành vào ngày
25/07/2023

VPB 67.434 79.334 ùǗŃŎƸǫǾŎvà phát hành
cho ³Hù³³

HŉΦhoàn thành vào ngày
14/11/2023

SHB 30.674 36.645 ùǗŃΦŎƸΦǫǾŎͨΦǔžİǫΦžłƦžΦǫžŢƤΦ
và ESOP

HŉΦžƱłƦΦǫžłƦžΦǔžǽǁƦŶΦİƦΦ
ǫǗŃΦŎƸΦǫǾŎΦǫǗƱƦŶΦã̩ͼ̧̩̩̪
ážǽǁƦŶΦİƦΦǔžİǫΦžłƦžΦMì¾áΦ
ǟųΦŘǽǃŎΦžƱłƦΦǫžłƦžΦǫǗƱƦŶΦ
tháng 1/2024 

HDB 25.303 29.076 ùǗŃΦŎƸΦǫǾŎΦ Hŉhoàn thành vào ngày
20/07/2023

OCB 13.699 20.548 =ƸΦǔžƄţǳΦǫžǽǅƦŶΦȋłΦǔžİǫΦ
žłƦžΦǗƄŢƦŶΦƛŭ

Hŉhoàn thành vào
27/09/2023

EIB 12.355 14.814 ùǗŃΦŎƸΦǫǾŎΦ Hŉhoàn thành vào
22/09/2023

ABB 9.409 10.350 ùǗŃΦŎƸΦǫǾŎΦȋłΦMì¾áHŉhoàn thành vào
12/06/2023

¥ţžƱŁŎžǫıƦŶȋƵƦŎǼįƤƶǫǟƵngân hàng trong ƦıƤ2023
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̫

=ŃƄǫžƄŤƦhành lang pháp lý

Thông qua §ǳĺǫKinh doanh ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ(ǟȁįŘƸƄ) có žƄŤǳƛǿŎǫȀngày
1/1/2025 ǟųgiúp ǔžĻƦnào tháo Ŷǆkhó ƗžıƦŎǼįžƄŤƦnay ŎǼįngành ;Hì.

Thông qua §ǳĺǫCác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ(ǟȁįŘƸƄ). Chính ǔžǼŘŉthông qua
§ǳĺǫCác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶǟȁįŘƸƄvào ngày 18/01/2023 ,žƄŤǳƛǿŎǫžǿŎthi ǫȀ
ngày 01/07/2024 . Khi§ǳĺǫCác TCTDǟȁįŘƸƄŘƄvào ǫžǿŎthi ǟųgiúp gia ǫıƦŶ
ƤǾŎŘƶan toàn ŎǼįžŤǫžƵƦŶTCTD qua ȋƄŤŎǟȁįŘƸƄ,ŌƸsung các quy ŘƍƦž
phòng ƦŶȀįǗǼƄro,ǫıƦŶŎǽǄƦŶžǁƦƦȂįȋƄŤŎǫǿƗƄŦƤtra ,ƗƄŦƤsoát ƦƶƄŌƶ,ǫǿ
Ŏžƍǳtrách ƦžƄŤƤŎǼįǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ; xây ŕǿƦŶcông ŎǺŘŦǖǳŃƦlý các ǫƸ
ŎžǾŎtín ŕǺƦŶ, ŘĳŎŌƄŤǫƗƄŦƤsoát ŎžĳǫŎžųnhân ǟǿǖǳŃƦlý, ŘƄťǳhành ŎǼį
TCTD; phát žƄŤƦǟǂƤvi ǔžŁƤvà ȑȁlý ƗƍǔǫžǄƄtrách ƦžƄŤƤŎǼįcác cá nhân
ǖǳŃƦǫǗƍ,ŘƄťǳhành ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ;ǫıƦŶŎǽǄƦŶphân ŎĹǔ, phân ǖǳȒťƦŶĲƦ
ȋǂƄƗƄŦƤtra , giám sát , cá ǫžŦhóa trách ƦžƄŤƤcá nhân ;ŌŃƱŘŃƤcông khai ,
minh ŌŁŎžtrong žƱŁǫŘƶƦŶngân hàng .=ǺǫžŦ:

üùžƄţǫƛĺǔŘǽǃŎrào ŎŃƦǫƵǫžǁƦȋťǟǅžȂǳchéo, ŶƄŃƤǫȚƛŤǟǅžȂǳŎǼįcá
nhân và ǫƸŎžǾŎtrong ƤƶǫǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŘŦžŁƦŎžţƗžŃƦıƦŶƤƶǫcá
nhân žƱĳŎƤƶǫǫƸŎžǾŎcó ǫžŦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǖǳȒţǫŘƍƦžŎĹǔtín ŕǺƦŶŎǼį
ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ.

üùžƄţǫƛĺǔƦžƄťǳŘƄťǳƗƄŤƦǫıƦŶtính ŘŁƄchúng ŎǼįǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ, ǫıƦŶ
minh ŌŁŎžthông tin và giám sát ŎǼįŘŁƄchúng .HƷƦŶǫžǄƄ, tách ŌŁŎžŶƄȂį
žƱŁǫŘƶƦŶǖǳŃƦǫǗƍȋǂƄžƱŁǫŘƶƦŶŘƄťǳhành , ŘİǔǾƦŶǗĹǫǫƵǫnguyên ǫĲŎ
ǖǳŃƦǫǗƍminh ŌŁŎžtrong ǫƸŎžǾŎkinh doanh mà OECDƗžǳȒţƦcáo.

ü³žĹƦƤŁƦžžǁƦcác ŘƄťǳƗžƱŃƦȋťthanh tra , giám sát ,ŶƄŃƤǗǼƄro cho vay
ǫĺǔtrung ƦžĴƤŶƄŃƤŌǂǫǗǼƄro trong ȋĺƦhành ŎǼįcácǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶ.
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üìȁįŘƸƄƤŁƦžƤųŘƄťǳƗžƱŃƦȋťȋƄŤŎcác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶƦţǳƤǳƵƦkinh doanh
ŎžǾƦŶkhoán ,ŌŃƱžƄŦƤthì ǔžŃƄthành ƛĺǔcông ty con, žƱĳŎǔžŃƄǫŁƱra liên Ɨţǫ,
liên doanh ƤǂƄ,ŘƶŎƛĺǔȋǂƄžƱŁǫŘƶƦŶŎǼįngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄ; có ŶƄĹȒphép
ŘǽǃŎùžƵƦŶŘƵŎNgân hàng Nhà ƦǽǂŎŎĹǔ. HƄťǳnày, ŘŉǫžƄţǫƛĺǔƤƶǫrào ŎŃƦ
ƦžĹǫŘƍƦžȋǂƄǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶŎȉƦŶƦžǽǫıƦŶŎǽǄƦŶtrách ƦžƄŤƤŎǼįNgân hàng
Nhà ƦǽǂŎtrong ȋƄŤŎcân ƦžĲŎngân hàng nào ŘǽǃŎphép thành ƛĺǔbank holding,
ŘǽǃŎkinh doanh Řįngành ,ŘǽǃŎŘĻǳǫǽ.

ü§ǳĺǫhóa ³ŶžƍǖǳȒţǫ42/2017 /QH14 ŎǼįãǳƵŎžƶƄȋťthí ŘƄŦƤȑȁlý ƦǃȑĹǳŎǼį
các ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶƦžĴƤǫŁƱhành lang pháp lý cho žƱŁǫŘƶƦŶȑȁlý ƦǃŎǼįžŤ
ǫžƵƦŶngân hàng , trên các khía ŎŁƦž(i) Bán ƦǃȑĹǳvà ùìH;ͨ(ii) ùžǼǫǺŎthu ŶƄȂ
ùìH;ͨ(iii) Mua ŌŃƦƗžƱŃƦƦǃȑĹǳcó ùìH;là ǖǳȒťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫvà tài ǟŃƦŶĲǔ
ƛƄťƦȋǂƄŘĹǫ,ŘĹǫhình thành trong ǫǽǁƦŶlai, (iv) =žǳȒŦƦƦžǽǃƦŶùìH;. NQ42 Řŉ
ŘǽǃŎkéo dài ƦžǽƦŶžţǫžƄŤǳƛǿŎǫȀngày 1/1/2024 , trong khi §ǳĺǫǟȁįŘƸƄcó žƄŤǳ
ƛǿŎǫȀ1/1/2025 ,ǫŁƱra ƗžƱŃƦŶǫǗƵƦŶchoƦıƤ2024 .

Quy ŘƍƦžTT06, TT02 ȋĽƦcòn žƄŤǳƛǿŎǫǂƄ30/6/2024

ü ėƄŤŎTT06 và TT02 ǟųduy trì žƄŤǳƛǿŎǫǂƄŶƄȂįƦıƤ2024 ǟųgiúp cho ngân hàng
có ǫžŦŎžǼŘƶƦŶŎǁŎĹǳƛŁƄcác ƗžƱŃƦƦǃquá žŁƦƦžĴƤžƹǫǗǃcác khách hàng
Ŷĳǔkhó ƗžıƦtrong žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫ, kinh doanh và khách hàng Ŷĳǔkhó
ƗžıƦǫǗŃƦǃƗžƱŃƦvay ǔžǺŎȋǺŘǄƄǟƵƦŶ, tiêu dùng .HƄťǳnày ǟųgiúp cho ǫȚƛŤƦǃ
ȑĹǳŎǼįcác ngân hàng ǫŁƤǫžǄƄŘǽǃŎƗƄŦƤsoát ǅƤǾŎƦžĹǫŘƍƦžƦžĴƤŶƄŃƤáp
ƛǿŎlên chi phí trích ƛĺǔŕǿphòng .

ü Bên ŎŁƦžŘƲ, các ngân hàng ŎȉƦŶŘǽįra các quy ŘƍƦžŎžĳǫŎžųŘƵƄȋǂƄnhóm
khách hàng ŘǽǃŎžǽǅƦŶǽǳŘŉƄƦžĴƤǖǳŃƦǫǗƍǗǼƄro và ǔžĻƦnào ǟųƗžƄţƦǫȚƛŤƦǃ
ȑĹǳkhông ŌƍǫıƦŶquá ƤŁƦžvào ǫžǄƄŘƄŦƤcác quy ŘƍƦžtrên žţǫžƄŤǳƛǿŎ.



ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̫

§ǃƄƦžǳĺƦǫȀžƱŁǫŘƶƦŶtín ŕǺƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫkhi NHNN ŎȉƦŶƦžǽchính ǔžǼcó các ŘƶƦŶthái žƹǫǗǃŘŦkích thích ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶ.

ü Ngay ǫȀŘĻǳƦıƤ2024 , Ngân hàng Nhà ƦǽǂŎŘŉra ǖǳȒţǫŘƍƦžgiao žţǫtoàn ŌƶŎžƏtiêu ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶŘƍƦžžǽǂƦŶ15% cho các ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄŘŦ

ǫŁƱŘƄťǳƗƄŤƦǫžǳĺƦƛǃƄcho cácǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶcung ǾƦŶȋƵƦŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţͨ.

ü HĸȒǟųlà ŎǁžƶƄcho các ngân hàng ŘįƦŶcóƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao ǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžžƱŁǫŘƶƦŶtín ŕǺƦŶƦžǽVPB , MSB và MBB là các ngân hàng ŘįƦŶ

ŕĽƦŘĻǳžŤǫžƵƦŶȋǂƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶǫŁƄQ3/2023 ǫıƦŶƛĻƦƛǽǃǫ17,1%, 16,3% và 13,7%. Bên ŎŁƦžŘƲ, các ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄǟųcóǫžŦŘǽįȋƵƦvào ƦťƦ

kinh ǫţƤƶǫcách ŎžǼŘƶƦŶžǁƦtránh tình ǫǗŁƦŶΖǫĲŎƦŶžųƦΗroom ŶƄȂįƦıƤƦžǽcácƦıƤǫǗǽǂŎŘĸȒͨkhi žţǫžŁƦƤǾŎtín ŕǺƦŶǫŁƤǫžǄƄ.

NIM ŕǿƗƄţƦŎŃƄǫžƄŤƦ

ü NIM ŎǼįtoàn ngành ƗȘȋƾƦŶǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtrong ƦıƤ2024 khi lãi ǟǳĹǫǫƄťƦŶȁƄŘŉŘƄťǳŎžƏƦžȋťvùng lãi ǟǳĹǫǫžĹǔnhanh žǁƦso ȋǂƄlãi ǟǳĹǫcác ƗžƱŃƦcho

vay.HƷƦŶǫžǄƄ,ȋǂƄŌƵƄŎŃƦžtiêu dùng ,ǟŃƦȑǳĹǫvà ȑǳĹǫƗžļǳǔžǺŎžƷƄ,ŘĻǳtǽcông ŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ǟųgiúp nhu ŎĻǳtín ŕǺƦŶǫıƦŶlên.

ü Các ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄcó lãi ǟǳĹǫcao huy ŘƶƦŶtrong quý 4/2022 ŘįƦŶŕĻƦŘİƱžŁƦ,ǫȀŘƲǟųgiúp cho chi phí huy ŘƶƦŶŎǼįcác ngân hàng ŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ. Ngoài ra,

ǫƄťƦŶȁƄkhông ƗȘžŁƦ(CASA)ŌĲǫŘĻǳǔžǺŎžƷƄdo môi ǫǗǽǄƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔŎȉƦŶǟųlà ȒţǳǫƵlàm ŶƄŃƤchi phí huy ŘƶƦŶŎǼįcác ngân hàng .

Ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŌǂǫkhó ƗžıƦ,ŶƄŃƤáp ƛǿŎƦǃȑĹǳcho ngân hàng

üėǂƄȋƄŤŎcác ŘŁƱƛǳĺǫliên quan ŘţƦŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘǽǃŎthông qua ŶĻƦŘĸȒ, cùng ȋǂƄƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶŶƄŃƤsâu, lãi ǟǳĹǫcho vay kinh doanh ŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦvà cho vay mua nhà ŎȉƦŶŘįƦŶŶƄŃƤƤŁƦž, giúp ŶƄŃƤchi phí ȋƵƦcho doanh ƦŶžƄŤǔvà ǫıƦŶnhu ŎĻǳvay mua nhà. Các doanh ƦŶžƄŤǔ;HìŎȉƦŶtích ŎǿŎ

hoàn ǫžƄŤƦcông trình , bàn giao nhà cho ngǽǄƄmua ŘŦghi ƦžĺƦdoanh thu, ƛǃƄƦžǳĺƦ. Dòng ǫƄťƦvà ƗžŃƦıƦŶǫǗŃƦǃŎǼįƦžƄťǳdoanh ƦŶžƄŤǔ;HìƗȘȋƾƦŶŎŃƄ

ǫžƄŤƦ,ŶƄŃƤáp ƛǿŎtrích ƛĺǔŕǿphòng ƦǃȑĹǳǫȀcác ngân hàng .
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Chúng tôi ƦžĺƦŘƍƦžtrong ƦıƤ2024 ngành ngân hàng ȋĽƦǟųŕĻƦžƷƄǔžǺŎƦžǄcác ȒţǳǫƵžƹǫǗǃliên quan ǫǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫ

ŶƄŃƤgiúp cho kíchŎĻǳtiêu dùng . Chúng tôi ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįtoàn ngành ǟųǅƤǾŎ10% soȋǂƄƦıƤ2023 .HƄŦƤƦžĹƦŎǼįngành ǟųǫǂƄǫȀnhóm ngân

hàng ǖǳƵŎdoanh do ǫǗƄŦƦȋƾƦŶNIM ǫƵǫžǁƦvà ǫȚƛŤcho vay ;Hìvà ŘĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔǫžĹǔžǁƦcác NHTM ǫǽnhân ; và STB vì có ƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

ŘƶǫŌƄţƦsau giai ŘƱŁƦtái ŎǁŎĹǳ.

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

ÅùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦg trong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǅƤǾŎ13-14% do các žƱŁǫŘƶƦŶcho vay tiêu dùng , mua nhà ǟųŘǽǃŎkích ŎĻǳƦžǄƦťƦlãi ǟǳĹǫǫžĹǔ.³žȂƦŶngân

hàng ŕǿƗƄţƦcóǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao trong ngành ǟųlà: VPB, MBB, HDB và BID.

Å NIM ŎǼįcác ngân hàng ŕǿƗƄţƦǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2023 ȋǂƄǫƵŎŘƶ+30 bps ȋǂƄcác NHTM và +20 bps ȋǂƄnhóm SOCBs khi các ƗžƱŃƦhuy ŘƶƦŶǅƤǾŎlãi ǟǳĹǫ

cao ŌĲǫŘĻǳŘİƱžŁƦgiúp ŶƄŃƤchi phí huy ŘƶƦŶvà lãi ǟǳĹǫŘĻǳra ǟųŶƄŃƤŎžĺƤžǁƦ.

ÅùȚƛŤƦǃȑĹǳtoàn ngành ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶthêm +20bps trong khi ǫȚƛŤbao ǔžǼƦǃȑĹǳǟųduy trì ǅƤǾŎ110%.

³ŶǳƷƦ: ABS Research

ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̫Φ- DċΦám¿³fΦ¥ã¥DΦ= =Φ³f'³Φm1³f

Dǿphóng KQKD ŎǼįcác ngân hàng

Mã Giá 29/12/2023
2023E 2024F

LNTT % EPS BVPS P/E P/B LNTT % EPS BVPS P/E P/B

TCB 31.800 21.733 -15,00% 6.170 33.757 5,2 0,94 24.558 13,0% 6.972 35.500 4,6 0,90 

ACB 23.900 20.232 18,22% 5.209 17.652 4,6 1,35 25.490 26,0% 6.563 19.293 3,6 1,24 

BID 43.400 27.400 18,86% 4.807 20.605 9,0 2,11 32.953 20,3% 5.781 22.050 7,5 1,97 

CTG 27.100 23.460 12,00% 4.369 22.286 6,2 1,22 26.979 15,0% 5.024 23.542 5,4 1,15 

MBB 18.650 26.200 15,27% 5.025 17.829 3,7 1,05 29.301 11,8% 5.620 19.234 3,3 0,97 

VCB 80.300 44.842 20,00% 8.023 27.808 10,0 2,89 53.451 19,2% 9.563 30.199 8,4 2,66 

VPB 19.200 10.610 -50,00% 1.337 14.880 14,4 1,29 13.793 30,0% 1.738 15.315 11,0 1,25 

STB 27.200 9.500 49,87% 5.039 21.749 5,5 1,29 15.575 63,9% 8.262 23.815 3,4 1,17 
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NGÂN HÀNG TMCP³f¾0rùmĉÎ³fėrUùNAM (VCB ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ) 80.300 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 99.100 ė³H(+23,4%)

§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh ƦıƤ2023 vǽǃǫǫǗƶƄȋǂƄLNSTŘŁǫƗȚƛǺŎ32,96 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+10,2% YoY). Chúng tôi ŕǿphóng LNTT 2024 ŘŁǫ53,5 nghìn

ǫȚŘƷƦŶ(+19,2% svck),ƦžǄtín ŕǺƦŶǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžǄǽǳǫžţȋťgiá ȋƵƦ, cùng ȋǂƄžŁƦƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶŘǽǃŎŎĹǔǅƤǾŎcao

ƦžǄŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦǫƵǫ, cùng ȋǂƄȋƄŤŎtham gia tái ŎǁŎĹǳngân hàng không ŘƷƦŶ.

V Trong giai ŘƱŁƦ2020 -2022 , VCBŘŉtích ŎǿŎƤǅǗƶƦŶƤŃƦŶbán ƛŭ, gia ǫıƦŶǫžƍǔžĻƦtín ŕǺƦŶǫƵǫǫȀcác NHTM có chi phí ȋƵƦcao,ƦžǄŘƲduy

trì ŘǽǃŎǫıƦŶtrǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcao ŘƷƦŶǫžǄƄŘŃƤŌŃƱŘǽǃŎŎžĹǫlǽǃƦŶtín ŕǺƦŶǫƵǫ.

V=žĹǫlǽǃƦŶtài ǟŃƦǫƵǫȋǂƄǫȚƛŤƦǃȑĹǳǫžĹǔ,ƦžƄťǳƦıƤliên ǫǺŎŘŁǫƤǾŎdǽǂƄ1%,ǫȚƛŤcho vay ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ŘĻǳtǽTPDN ǫžĹǔ,ǫȚƛŤDǿ

phòng bao ƦǃȑĹǳcao 185% ǟųlà ƛǃƄǫžţƛǂƦƦžĹǫŎǼįVCB.

V NIM ŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦƦžǄŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶ. Chi phí ȋƵƦŎǼįngân hàng ŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžƤųžǁƦkhi các ƗžƱŃƦ

huy ŘƶƦŶlãi ǟǳĹǫcao giai ŘƱŁƦ4Q/2022 Ύ1Q/2023 kì žŁƦ6 tháng - 1 ƦıƤŘŉŘİƱžŁƦvào ŎǳƵƄƦıƤ2023 . Bên ŎŁƦžŘƲngân hàng ŎȉƦŶ

ŘįƦŶtích ŎǿŎžŁlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶtrong ŌƵƄŎŃƦžthanh ƗžƱŃƦŕǽǫžȀį.

V ėƵƦŘƄťǳƛŤŘǽǃŎŌƸsung lên ƤǾŎ55.891 ǫȚŘƷƦŶǟųgiúp ngân hàng có thêm ƦŶǳƷƦƛǿŎŎŃƄǫžƄŤƦƦıƦŶƛǿŎtài chính .

V=ǁŎĹǳtài chính lành ƤŁƦžžƹǫǗǃcho ƗţǫǖǳŃkinh doanh .ùȚƛŤbao ǔžǼƦǃȑĹǳŎǼįngân hàng žƄŤƦȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎcao ƦžĹǫngành ŘŁǫ

270%)ǫȀŘƲǟųcho phép VCB linh žƱŁǫtrong ȋƄŤŎŶƄŃƤŕǿphòng và žƹǫǗǃƛǃƄƦžǳĺƦtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

äĈrROH*ĀTĉ

V³ǃȑĹǳǫıƦŶcao ƗžƄţƦtrích ƛĺǔŕǿphòng cao žǁƦkì ȋƾƦŶ. 

V Nhu ŎĻǳŘĻǳra ȋĽƦcòn ǫžĹǔdo ƤǾŎŘƶžĹǔǫžǺtín ŕǺƦŶŎǼįǫžƍΦǫǗǽǄƦŶėƄŤǫΦ³įƤΦcòn ǗĹǫȒţǳ.
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=m}ΦùrSĀ 2023A 2024F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 85.590 101.131 

%YoY 25,7% 18,2%

NIM 3,83% 4,36%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 44.842 53.451 

% YoY 20,0% 19,2%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 8.260 9.846 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 32.099 39.125 

NPL (%) 0,80% 80,00%

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 277% 277%

ROA (%) 1,8% 2,0%

ROE (%) 19,6% 22,5%

CácŎžƏtiêu kinh doanh chính

ùƆƦΦŕǺƦŶ, 78.9%

mƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦ
ȋǺ, 7.7%

Kinh doanh 
ƦŶƱŁƄΦžƵƄ, 9.2%

Khác, 4.0%

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2023 ƗžǅƄǟĲŎȋǂƄTOIŘŁǫ19,5 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+6,3% YoY) và LNTT ŘŁǫ6,8 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+54% YoY). LNTT ǫıƦŶƤŁƦžǫǂƄǫȀ

ƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ48% svckŎǼįžƱŁǫŘƶƦŶtín ŕǺƦŶ, ghi ƦžĺƦžǁƦ16,4 nghìn ǫȚŘƷƦŶthu Ʀžĺǔlãi ǫžǳĻƦ.³ŶǽǃŎƛŁƄͨcácžƱŁǫŘƶƦŶngoài lãi ghi ƦžĺƦŶƄŃƤ

ȋǂƄNFIŶƄŃƤ53%, lãi ǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkhác ŶƄŃƤ94%. NIM ŎǼįngân hàng trong ƗȘŎȉƦŶŘŉǫıƦŶǫǗǽǅƦŶlên ƤǾŎ3,72% so ȋǂƄƤǾŎ2,88% ŎǼįƦıƤ2022.

Chúng tôi ŕǿphóng KQKDŎǼįSTBǟųǫƄţǔǫǺŎƗžǅƄǟĲŎtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄLNTT ŕǿƗƄţƦŘŁǫ15.575 ǫȚŘƷƦŶ(+63,9% svck)ƦžǄȋƄŤŎŶƄŃƤtrích ƛĺǔƦǃ

ȑĹǳŎȉƦŶƦžǽȑȁlý ŘǽǃŎtài ǟŃƦǫƷƦŘƾƦŶlà KCN Phong Phú.

V=žĹǫlǽǃƦŶtài ǟŃƦƗžŃquan : mƄŤƦǫŁƄǫƏƛŤƦǃȑĹǳŎǼįSTB trong Q4/2023 ŘŁǫ2.2%, tuy nhiên không quá ŘİƦŶƦŶŁƄkhi ŘƄťǳnày ŘŉŘǽǃŎŕǿbáo ǫȀ

trǽǂŎ, và ǫƏƛŤcho vay ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎžƏvào ƗžƱŃƦŶ12%/ǫƸƦŶdǽƦǃ.

VDǿƗƄţƦȑȁlý žţǫƦǃȑĹǳǫƷƦŘƾƦŶtrong ƦıƤ2024 . Tính ŘţƦQ3/2023 ,ƗžƱŃƦtrái ǔžƄţǳVAMC ŎǼįSTBžƄŤƦŎžƏcòn 3.800 ǫȚvà ngân hàng ŕǿƗƄţƦcó

ǫžŦhoàn thành trích ƛĺǔƗžƱŃƦƦǃȑĹǳǫŁƄVAMC trong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 .ėƄŤŎhoàn thành ȑȁlý ƦǃȑĻǳǫƵƦŘƾƦŶǅVAMC ǟųlà ǫƄťƦŘťŘŦSTB ǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦƤŁƦžƤųtrong các ƦıƤǫǂƄƦžǄŎĲǫŶƄŃƤŘǽǃŎchi phí trích ƛĺǔhàng quý ŎȉƦŶƦžǽthu ŘǽǃŎcác ƗžƱŃƦƛǃƄƦžǳĺƦŘƶǫŌƄţƦǫȀȑȁlý Ʀǃ

ȑĹǳ.

äĈrROH*ĀTĉ

V³ǃȑĹǳǫıƦŶcao ƗžƄţƦtrích ƛĺǔŕǿphòng cao žǁƦkìȋƾƦŶ

VùƄţƦΦŘƶbán ƗžƱŃƦƦǃliên quan ŘţƦkhu Công ƦŶžƄŤǔPhong Phú ŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ.

VùƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶŎǼįSTB cònƦžƄťǳžŁƦŎžţƦţǳso sánh ȋǂƄcác ngân hàng ŘƷƦŶŎĹǔkhác CAGR (ǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶkép hàng ƦıƤ) ŎžƏŘŁǫ
9.6%/ƦıƤtrong 5 ƦıƤqua.

NGÂN HÀNG TMCP SÀI GÒN THĉÎ³fTÍN (STBΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ) 27.950 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 32.000 ė³H(+14,5%)
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=m}ΦùrSĀ 2023F 2024F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 29.666 34.968

%YoY 13,48% 17,87%

NIM 3,56% 3,75%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 9.066 15.575

% YoY 43,02% 71,80%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 3.847 6.491

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 24.291 30.750

NPL (%) 1,01% 1,01%

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 291,76% 368,55%

ROA (%) 1,19% 1,88%

ROE (%) 17,15% 23,59%

CácŎžƏtiêu kinh doanh chính

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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ȋǺ, 10.4%

Kinh doanh 
ƦŶƱŁƄΦžƵƄ, 4.1%
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2023 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫȋǂƄTOIŘŁǫ24,4 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+17% YoY) và LNTTŘŁǫ15 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+11% YoY).mƱŁǫŘƶƦŶtín ŕǺƦŶ

ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ9% svck,ŘŁǫžǁƦ18,7 nghìn ǫȚŘƷƦŶthu Ʀžĺǔlãi ǫžǳĻƦ. CácžƱŁǫŘƶƦŶngoài lãi ghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžȋǂƄgiá ǫǗƍŘŁǫ5,7

nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+51% svck) ȋǂƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶchính ǫǂƄǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ŎžǾƦŶkhoán ghi ƦžĺƦthu ƦžĺǔŘŁǫžǁƦ1,4 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(cùng ƗȘghi

ƦžĺƦƛƹ) và žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ƦŶƱŁƄžƵƄŘŁǫ1,1 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+99% svck). Tuy nhiên, NFIŶƄŃƤ16% svck ŎžƏŘŁǫ2,2 nghìn ǫȚŘƷƦŶ. NIM ŎǼįngân

hàng trong ƗȘŎȉƦŶghi ƦžĺƦŶƄŃƤdo ƛǃƄǟǳĹǫcho vay ŎžƍǳǟǾŎép nên ŎžƏŘŁǫ3,99% so ȋǂƄƤǾŎ4,50% ŎǼįcùng ƗȘƦıƤ2022. Chúng tôi ŕǿphóng ȋǂƄ

ƦžȂƦŶŘƄŦƤsáng trong ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎȉƦŶƦžǽŎǁŎĹǳtài chính ǟųgiúp ACB ǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţŕǿƗƄţƦ

ŘŁǫ25.490 ǫȚŘƷƦŶ(+26,0% svck).

V=žĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦǅƤǾŎǗĹǫǫƵǫ.ùȚƛŤƦǃȑĹǳŎǼįACB ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄQ3/2023 ǅƤǾŎ1,2% ǫžǳƶŎnhóm ǫžĹǔƦžĹǫtrong ngành . Trong ŘƲƦǃȑĹǳƦƶƄ

ŌŃƦŶlà 1,08%, và ǔžĻƦcòn ƛŁƄlà do phát sinh ƦǃȑĹǳǫȀCIC.³ǃȑĹǳphân khúc khách hàng cá nhân ŘŁǫ1,16%, SMEŘŁǫ1,07% và doanh ƦŶžƄŤǔŘŁǫ

2,2% ǫıƦŶŘƶǫŌƄţƦdo khách hàng ƛǂƦphát sinh ƦǃȑĹǳǫȀCIC. Theo chia ǟŭǫȀngân hàng ,ǫȚƛŤNPLžƄŤƦŘŉŘŁǫŘƏƦžvà ŕǿƗƄţƦǟųŘƄngang trong quý ǫǂƄ

và ngân hàng ŎȉƦŶŘĳǫƤǺŎtiêu ŘǽįǫȚƛŤNPL quay ȋť1% trong 2024 . Do ƦǃȑĹǳŘǽǃŎƗƄŦƤsoát ƦťƦACB ŘŉŶƄŃƤƤǾŎtrích ƛĺǔŕǿphòng trong Q3 và

Q4/2023 .

V Chú ǫǗƾƦŶŘļȒƤŁƦžǫȚǫǗƾƦŶcho vay bán ƛŭƗžƄţƦcho biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįACB ǅƤǾŎcao, dǽƦǃŘǽǃŎphân ŌƸphi ǫĺǔtrung ƗžĲǔcác ƛƓƦžȋǿŎtrong ƦťƦ

kinh ǫţ, tránh ŘǽǃŎǗǼƄro ǫȀŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ. Mô hình thǽǁƦŶƤŁƄnày ŎȉƦŶƗžƄţƦACB ǫǗǅthành Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶngân hàng có

RoE cao ƦžĹǫtoàn ngành (~25%).

äĈrROH*ĀTĉ

V³ǃȑĹǳǫıƦŶcao ƗžƄţƦtrích ƛĺǔŕǿphòng cao žǁƦkìȋƾƦŶ. 

VùžǳΦƦžĺǔΦƤŃƦŶΦŌįƦŎįΦŶƄŃƤǫǗǽǂŎΦƦžȂƦŶΦŘƶƦŶΦǫžİƄΦŎžĹƦΦŎžƏƦžΦŎǼįΦ=žƆƦžΦǔžǼ.

NGÂN HÀNG TMCP Á CHÂU (ACB ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ) 23.900 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 29.000 ė³H(+21,3%)
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=m}ΦùrSĀ 2023F 2024F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 33.229 38.381

%YoY 15,42% 15,50%

NIM 4,21% 4,25%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 20.232 25.490

% YoY 18,22% 25,99%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 3.371 4.211

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 19.520 19.565

NPL (%) 0,81% 0,81%

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 139,41% 141,86%

ROA (%) 2,47% 2,71%

ROE (%) 24,26% 24,03%

CácŎžƏtiêu kinh doanh chính

ùƆƦΦŕǺƦŶ, 85.9%

mƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦ
ȋǺ, 10.1%

Khác, 4.0%

ùƆƦΦŕǺƦŶmƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦȋǺKhác

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh ƦıƤ2023 ghi ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋǂƄLNTT ŘŁǫ26,2 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+1,5% YoY). Xét riêng ȋťngân hàng ƤūǫͨıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶ

tính ŘţƦŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘŁǫ28,8% cao žǁƦŘİƦŶƗŦsoȋǂƄƤǾŎtrung bình ŎǼįtoàn ngành (13,71%). TȚƛŤǫƄťƦŶȁƄkhông ƗȘžŁƦCASA ǅƤǾŎcao 34%.

ėťŎžĹǫƛǽǃƦŶtài ǟŃƦͨtính ŘţƦngày 31/12/2023 ,ǫƸƦŶtài ǟŃƦžǃǔƦžĹǫŎǼįNgân hàng Quân ŘƶƄŘŁǫ943 .000 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ29% soȋǂƄŎǳƵƄƦıƤ2022

và ǫȚƛŤƦǃȑĹǳŎžƏǅƤǾŎ1,6%. Chúng tôi ŕǿphóng ƗţǫǖǳŃkinh doanh ƦıƤ2024 ŎǼįMBB ǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎȋǂƄLNTT 2024 ŕǿƗƄţƦŘŁǫ

29,3 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(+11,8% svck).

V TínŕǺƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋǂƄƛǃƄǫžţƦŶǳƷƦȋƵƦŕƷƄdào ŎȉƦŶƦžǽtham gia tái ŎǁŎĹǳcác ǫƸŎžǾŎtín ŕǺƦŶȒţǳkém.

VėƵƦŘƄťǳƛŤŘǽǃŎŌƸsung lên ƤǾŎ52.141 ǫȚŘƷƦŶǟųgiúp ngân hàng có thêm ƦŶǳƷƦƛǿŎŎŃƄǫžƄŤƦƦıƦŶƛǿŎtài chính .

VDƍŎžȋǺthu phí ǟųžǽǅƦŶƛǃƄƦžǄƦžǄŘļȒƤŁƦžŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵǫȀŘƲgia ǫıƦŶǟƵƛǽǃƦŶkhách hàng .ìƵƛǽǃƦŶkhách hàng cá nhân ŎǼįngân hàng ghi

ƦžĺƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶžǁƦ50% trong ƦıƤ2022 ǫȀƤǾŎ13 ǫǗƄŤǳlên 20 ǫǗƄŤǳkhách hàng .

äĈrROH*ĀTĉ

V³ǃȑĹǳǫıƦŶcao ƗžƄţƦtrích ƛĺǔŕǿphòng cao žǁƦkìȋƾƦŶ. 

NGÂN HÀNG TMCP QUÂN HÃr(MBB ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ) 18.650 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 29.000 ė³H(+25,0%)

114



=m}ΦùrSĀ 2023A 2024F

ùƸƦŶthu ƦžĺǔžƱŁǫŘƶƦŶ 50.636 57.854 

%YoY 11,1% 14,3%

NIM 5,6% 5,9%

LN ǫǗǽǂŎǫžǳţ 26.200 29.301

% YoY 15,3% 11,8%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 5025 5620

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 17829 19234

NPL (%) 1,6% 1,5%

Dǿphòng / ƦǃȑĹǳ(%) 165,0% 179,5%

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

ROE (%) 25,6% 23,9%

CácŎžƏtiêu kinh doanh chính

ùƆƦΦŕǺƦŶΦ, 83.0%

mƱŁǫΦŘƶƦŶΦŕƍŎžΦ
ȋǺ, 7.4%

Kinh doanh 
ƦŶƱŁƄΦžƵƄ, 2.6%

Khác, 4.8%

³ǃȑĹǳvà ǫȚƛŤŕǿphòng / ƦǃȑĹǳ¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳǫƸƦŶthu Ʀžĺǔ

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
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Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ
Á=žƏǟƵVNIndex dao ŘƶƦŶquanh ƤǾŎtrung bình 1.110 ŘƄŦƤtrong ƦıƤ2023 . Cùng
ǟǿŌƄţƦŘƶƦŶtheo xu žǽǂƦŶtích ŎǿŎVNI Řŉghi ƦžĺƦƤƶǫgiai ŘƱŁƦǫıƦŶŘƄŦƤĹƦ
ǫǽǃƦŶtrong ŶĻƦ9T2023 , thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶcó ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦǫƵǫtrong quý 3.
Tính ŘţƦžţǫƦıƤ2023 , ŎžƏǟƵVNIndex ghi ƦžĺƦǫıƦŶ12,20% svck và ŘŁǫƤƵŎ
1.129 ,93 ŘƄŦƤ.

Á Trong xu žǽǂƦŶuptrend ŎǼįtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ, các ŎƸǔžƄţǳŎžǾƦŶkhoán là ngành
hǽǅƦŶƛǃƄŘĻǳtiên khi dòng ǫƄťƦgia ǫıƦŶ. Các ŎƸǔžƄţǳngành ŎžǾƦŶkhoán có ƤǾŎ
Beta ȑĹǔȑƏ2 žƱĳŎƛǂƦžǁƦ2 (ŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžžǁƦso ȋǂƄxu žǽǂƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶ).
Chính vì ȋĺȒ,ŕƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŎǼįcác Công ty ŎžǾƦŶkhoán ǫȀŘĻǳƦıƤŘţƦ
nay ȋĽƦǫıƦŶƤŁƦžžǁƦsoȋǂƄŘłǫıƦŶŎǼįVNIndex .

ÁHƍƦžgiá các ŎƸǔžƄţǳCTCKŘįƦŶǅƤǾŎcao žǁƦsoȋǂƄŎžƏǟƵchung ŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ.
TínhŘţƦžţǫ2023 , P/E và P/BŎǼįngành ŎžǾƦŶkhoán žƄŤƦǅƤǾŎ25.24 ƛĻƦvà 1,74
ƛĻƦ, trong khi ŎǼįVN-Index ǅƤǾŎ13,63 ƛĻƦvà 1,68 ƛĻƦ.
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Å 20 CTCKŘŉcông ŌƵKQKD 2023 ȋǂƄƦžƄťǳƤǾŎƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶƤŁƦž. Trong ŘƲ
TCBS ghi ƦžĺƦƗţǫǖǳŃkinh doanh cao ƦžĹǫngành ȋǂƄƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţƛȉȒ
ƗţŎŃƦıƤ2023 ŎǼįCông ty ŘŁǫžǁƦ3.028 ǫȚŘƷƦŶ, ȋǽǃǫ51% ƗţžƱŁŎžŎŃ
ƦıƤ(ƗţžƱŁŎž2.000 ǫȚŘƷƦŶ) và ŶĻƦƦžǽŘƄngang soȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ.

ÅHǾƦŶǫžǾ2 là ŎžǾƦŶkhoán SSIȋǂƄǫƸƦŶdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţ
công ty ƤūŎŃƦıƤ2023 ŘŁǫ6.984 ǫȚŘƷƦŶvà 2.705 ǫȚŘƷƦŶ, ƛĻƦƛǽǃǫǫıƦŶ
12% và 35% so ȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ.ėťƗţǫǖǳŃžǃǔƦžĹǫ,ǫƸƦŶdoanh thu ŎŃƦıƤ
2023 ǽǂŎŘŁǫ7.285 ǫȚ,ǫıƦŶ12% so ȋǂƄ2022 và hoàn thành 105% ƗţžƱŁŎž.
LNTTŘŁǫ2.848 ǫȚ,ǫıƦŶ35% soȋǂƄcùng ƗȘvà hoàn thành 112% ƗţžƱŁŎž.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research
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¥ţǫǖǳŃkinh doanh 2023 ŎǼįƤƶǫǟƵCTCK

Á Phân tích KQKD 9T/2023 , LNTT toàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶǫıƦŶ16,8% svck, ghi ƦžĺƦ
16,45 nghìn ǫȚ. Trong ŘƲ, thu ƦžĺǔǫȀžƱŁǫŘƶƦŶŘĻǳtǽròng ǫıƦŶǫȚtrong ǫȀ
12% ǫƸƦŶdoanh thu trong 9T/2022 lên 33% trong 9T/2023 , là ƤŃƦŶŘƲƦŶgóp
ǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦƦžĹǫtrong ǫƸƦŶdoanh thu .

Á Doanh thu žƱŁǫŘƶƦŶmôi ŶƄǂƄŶƄŃƤǫȚǫǗƾƦŶŘİƦŶƗŦtrong ǫƸƦŶdoanh thu, ǫȀ
35% ŶƄŃƤcòn 24% svck do thanh ƗžƱŃƦƦȁįŘĻǳƦıƤkhá ŃƤŘŁƤ,ƤƶǫǔžĻƦ
do ǫžƍǫǗǽǄƦŶǔžŃƦǾƦŶȋǂƄŘƶƦŶthái rút ǫƄťƦŎǼįNHNN, ǟƵtài ƗžƱŃƦƤǅƤǂƄ
suy Ȓţǳvà các nhà ŘĻǳǫǽŎȉžŁƦŎžţgiao ŕƍŎžͨŎžǳȒŦƦžǽǂƦŶsang các kênh
ǫƄţǫƗƄŤƤan toàn žǁƦ. Bên ŎŁƦžŘƲŎͨǳƶŎŎžŁȒŘǳįƤƄŧƦŶƄŃƤphí ΖȝŝǗƱŵŝŝΗ
ŘįƦŶbào mòn ƦŶǳƷƦthu ŎǼįcác CTCK ƛǂƦƦžǽTCBS, VPS. Trong khi ŘƲ,
mŃƦŶcho vay ký ǖǳȜvà ǫǽȋĹƦŎȉƦŶthu žūǔǫȚǫǗƾƦŶƛĻƦƛǽǃǫŎžƄţƤ32% và
11% ǫƸƦŶdoanh thu .
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ùm{ám*³MÔI frÏrė,³LÀ =ĀÃ==0³mTRANH =Ĉ ³mĎ³fÔNG§Ï³

Á¥žƱŃƦŶ70% ǫžƍǔžĻƦmôi ŶƄǂƄŘǽǃŎƦĲƤŌǅƄcác top 10 CTCK. Trong ŘƲ3 ông ƛǂƦVPS, SSI và VND ǫƄţǔǫǺŎ
duy trì ȋƍǫžţtop 3 trong ƦžƄťǳƦıƤqua ƦžǄƛǃƄǫžţȋťŕǽƦǃcho vay ký ǖǳȜƛǂƦ.mŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžƸƦŘƍƦž
cùng ȋƄŤŎáp ŕǺƦŶcông ƦŶžŤtheo xu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŘƸƄǟƵngành ŎžǾƦŶkhoán, bên ŎŁƦžŘƲlà ŘƶƄƦŶȉmôi
ŶƄǂƄŘƴƦŶŘŃƱvà cóŎžĹǫƛǽǃƦŶ. TCBSŎȉƦŶgia ǫıƦŶǫžƍǔžĻƦ́ŎžƄţƤ6,32%)ƦžǄchính sách ΖȝŝǗƱŵŝŝΗvà ǟǿ
ŘĻǳǫǽvào žŤsinh thái Wealthtech ȋǂƄƦžƄťǳcông ŎǺžƹǫǗǃnhà ŘĻǳǫǽ.

ÁìƵdǽǫƄťƦŶȁƄkhách hàng toàn ǫžƍtrǽǄƦŶtrong 9T/2023 ƗžƱŃƦŶ60 nghìn ǫȚ,ŎžǼȒţǳlà ǫƄťƦtrong tài ƗžƱŃƦ
môi ŶƄǂƄ. Trong ŘƲVͨPSŘǾƦŶŘĻǳƦžǄƛƾǫtop ŘĻǳǫžƍǔžĻƦmôi ŶƄǂƄŎŃ3 sàn, theo sau là VND và SSI. AUM
ŎǼį81 CTCKtrên ǫžƍtrǽǄƦŶŎȉƦŶŘŁǫŶĻƦ2 nghìn ǫȚtrong 9T/2023 , top 3 ǫžǳƶŎȋťTCBS,VPS và SSI.

Á YêuŎĻǳƤǂƄŎǼįUBCKȋťȋƄŤŎŎžĹƤŕǾǫȋƄŤŎhuy ŘƶƦŶǫƄťƦǫȀtài ƗžƱŃƦŎžǾƦŶkhoán ŎžĺƤƦžĹǫǫǗǽǂŎngày
30/6/2024 ǔžĻƦnào ǟųǫŁƱnên ŌƄţƦŘƶƦŶƛǂƦtrong tài ƗžƱŃƦǫƄťƦŶȁƄkhách hàng ǫŁƄcác CTCK trong ƦıƤ
ǫǂƄ,ŘĳŎŌƄŤǫlà nhóm các công ty ƛǂƦ.

³ŶǳƷƦ: HOSE, ABS Research

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research
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Á Doanh thu žƱŁǫŘƶƦŶmôi ŶƄǂƄghi ƦžĺƦ9,3 nghìn ǫȚtrong 9T/2023 (-28%

svck), biên LNG ŘŁǫ21% (-9 ŘƄŦƤ% svck).§ǃƄƦžǳĺƦròng ƤŃƦŶnày ŘŁǫ1,9

nghìn ǫȚtoàn ngành (-47% svck).

Á±ǾŎphí ƦŶžƄŤǔȋǺmôi ŶƄǂƄtrung bình có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤlà ƗţǫǖǳŃǫȀǟǿ

ŎŁƦžtranh ngày càng gay ŶĲǫŶƄȂįCTCKŘŦtranh giành ǫžƍǔžĻƦŎȉƦŶƦžǽxu

žǽǂƦŶǟȁŕǺƦŶE-broker ngày càng ǔžƸŌƄţƦ.

Á Các công ty có ȋƵƦƦǽǂŎngoài ghi ƦžĺƦǫȚǟǳĹǫƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄ

ǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄcác công ty trong ƦǽǂŎdo ȋƄŤŎǫǗŃhoa žƷƦŶcho môi ŶƄǂƄcao

žǁƦŘŦphát ǫǗƄŦƦǫŤǔkhách hàng .

³ŶǳƷƦ: VSD, ABS Research

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ÁĉǂŎtính ǅ40 công ty ŎžǾƦŶkhoán, ŕǽƦǃcho vay ký ǖǳȜtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ155 .600 ǫȚŘƷƦŶǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄquý 3/2023 .³žǽȋĺȒǫͨıƦŶžǁƦ12.000 ǫȚŘƷƦŶ
(8,4%) soȋǂƄŎǳƵƄquý 2/2023 và ǫıƦŶƤŁƦžŶĻƦ36% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ2023 .DǽƦǃcho vay margin ǫıƦŶcao ȑǳĹǫphát ǫȀtâm lý nhà ŘĻǳǫǽcá nhân trong ƦǽǂŎ
Řŉtích ŎǿŎžǁƦtrong ŌƵƄŎŃƦžlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤͨŎžǾƦŶkhoán ǫǗǅthành kênh ŘĻǳǫǽžĹǔŕĽƦso ȋǂƄǫƄťƦŶȁƄngân hàng .DǽƦǃcho vay margin ŎȉƦŶgiúp thanh
ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ.

Á±ĳŎdù giá ǫǗƍgiao ŕƍŎžǫžƍǫǗǽǄƦŶŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtrong Q3/23,ƛǃƄƦžǳĺƦǫȀcho vay ký ǖǳȜvà môi ŶƄǂƄtrong 9T2023 ȋĽƦǫžĹǔžǁƦso ȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ΄ŶƄŃƤƛĻƦ
ƛǽǃǫ13.7% và 47%) do thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤŘİƦŶƗŦtrong 6T2023 . Giá ǫǗƍgiao ŕƍŎžbình quân phiên ŎǼį9 tháng ŘĻǳƦıƤ2023 ŘŁǫ5.949 ǫȚŘƷƦŶ,
ŶƄŃƤ35,15% soȋǂƄ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2022 .

ÁùžƍǔžĻƦcho vay margin ŎǼįtop 5 CTCKŘǾƦŶŘĻǳŘŉŎžƄţƤhǁn 40% ǫžƍǔžĻƦtoàn ǫžƍtrǽǄƦŶ.

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- ±2³fΦ=m¾Φė ĞΦ¥ğΦãĀĨΦ΄ǫƄţǔ)

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research
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ùƸƦŶΦǫłƄΦǟŃƦTSTC ùȚΦƛŤΦùìù=ͼùùì

Á Các tài ǟŃƦtài chính có ǟǿgia ǫıƦŶquy mô tǽǁƦŶŘƷƦŶȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶ

ǫƸƦŶtài ǟŃƦ.ùȚƛŤduy trì trên 70% ǫȀƦıƤ2017 ŘţƦnay.

Áėťlãi ǟǳĹǫcho vay, nhìn chung ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫ9T/2023 có xu žǽǂƦŶ

ŶƄŃƤso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎlà žŤǖǳŃŎǼįŎǳƶŎŘǳįŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫcho

vay margin ŘƵƄȋǂƄkhách hàng ŎǼįcác CTCKƦžĴƤkích thích nhu ŎĻǳvay

ŘŦgia ǫıƦŶŘĻǳǫǽ.

ÁHƵƄȋǂƄchi phí lãi vay, các CTCKǟǅžȂǳǫȚǫǗƾƦŶtrái ǔžƄţǳcao trong Ŏǁ

ŎĹǳtài ǟŃƦtài chính ƦžǽSSI, TCBS và VND có chi phí lãi vay ǫıƦŶcao

svck ŘĳŎŌƄŤǫlà VND ȋǂƄlô trái ǔžƄţǳliên quan ŘţƦTrung Nam Group,

trong khi xu žǽǂƦŶŶƄŃƤǅcác CTCKcònƛŁƄ.

Ghi chú: Tài ǟŃƦtài chính bao ŶƷƤFVTPL, HTM và AFS
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- ±2³fΦ=m¾Φė ĞΦ¥ğΦãĀĨΦ΄ǫƄţǔtheo và žţǫ)

³ŶǳƷƦ: FiinproX, ABS Research
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Á³ıƤ2021 , ǫƸƦŶtài ǟŃƦǫıƦŶ80% svck ƦžǄǫžƍtrǽǄƦŶbùng ƦƸthanh ƗžƱŃƦ
sau ŕƍŎžcovid,ŘƄťǳnày kéo theo nhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶŘƿƦŌļȒtài chính ŎǼįnhà
ŘĻǳtǽvà các CTCK.

Á Xu žǽǂƦŶvay ƦǃŎȉƦŶgia ǫıƦŶŘİƦŶƗŦtrong 9 tháng, giai ŘƱŁƦǫȀ2017 -

2023 . Tính riêng 9T2023 , ǫȚƛŤNǃͼė=ìH toàn ngành ŘŉǫıƦŶǫȀ0,72 ƛĻƦlên

0,87 ƛĻƦ(+15bps soȋǂƄŘĻǳƦıƤ΅.

Á;ƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžƦžĹǫǅcác công ty SSI và VND ŎžǼȒţǳŘŦǫıƦŶƦĲƤŶƄȂtrái
ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ(TPDN). Trong ŘƲŌͨƵƦcông ty TCBS, VPBankS, SSI và
VNDirect ƦĲƤŶĻƦ47.000 ǫƏŘƷƦŶTPDN, trong ŘƲTPDN Ŏžǽįniêm ȒţǫŎžƄţƤ
ǔžĻƦƛǂƦ. Tính ŘţƦžţǫ30/9/2023 , TCBS ƦĲƤŶƄȂžǁƦ14.940 ǫƏŘƷƦŶTPDN,
ǫıƦŶŶĹǔŘƴƄso ȋǂƄŘĻǳƦıƤnay, cao ƦžĹǫtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶȋťgiá ǫǗƍǫǳȒŤǫŘƵƄ
ƦžǽƦŶŎžƏŎžƄţƤ38%ǫƸƦŶtài ǟŃƦ.
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Á Tính ǫǂƄngày 30/9/2023 , ǫƸƦŶgiá ǫǗƍtài ǟŃƦǫǿdoanh ŎǼį55 CTCK ŘŁǫ

ƗžƱŃƦŶ170 .425 ǫȚŘƷƦg),ŶĻƦƦžǽŘƄngang so ȋǂƄŎǳƵƄQ2/2023 (170 .109 ǫȚ

ŘƷƦŶ΅. Riêng trong Q3/23, có 7 CTCKŘŁǫlãi ǫǿdoanh trên 100 ǫȚŘƷƦŶ. Top 3

ǫžǳƶŎȋťTCBS,VND và SSI,4 công ty cònƛŁƄlà VPBankS, VCI, VIX và VCBS

Á HĻǳǫǽtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔǽǂŎtính ǫıƦŶǫȚǫǗƾƦŶlên 40 Ύ50% ǫƸƦŶtài

ǟŃƦtrong 9T2023 , so ȋǂƄƤǾŎ28-45% vào ŎǳƵƄƦıƤ2022 . HĳŎŌƄŤǫŘţƦǫȀ

các công ty žƱŁǫŘƶƦŶtrong ƛƓƦžȋǿŎǫǽȋĹƦvà phân ǔžƵƄtrái ǔžƄţǳnhǽŌŃƱ

lãnh , phát hành , trái ǔžƄţǳ.

Á ėǂƄcác công ty ŘĻǳtǽŎƸǔžƄţǳniêm Ȓţǫvà CCQ,VCIžƄŤƦŕĽƦtrǽǂŎȋǂƄgiá ǫǗƍ

danh ƤǺŎlên ǫǂƄžǁƦ7.195 ǫȚŘƷƦŶ. SHS ŘǾƦŶǫžǾ2 ȋǂƄgiá ǫǗƍdanh ƤǺŎ

3.275 ǫȚŘƷƦŶ, ǫıƦŶ14% so ȋǂƄŎǳƵƄquý ǫǗǽǂŎ. ĝţǔǫžǾ3 là VIX ȋǂƄcǁŎĹǳ

ƦĲƤŶƄȂŶƷƤ77% là ŎƸǔžƄţǳniêm Ȓţǫvà 23% Ŏžǽįniêm Ȓţǫ.

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- ±2³fΦùċΦD¾ ³mΦΎHrW±Φì ³fΦ§ÐrΦ³mĀ)³Φ=Ĉ Φ³mrVĀΦ=ù=¥
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³ŶǳƷƦ:  FiinproX, ABS Research
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DOANH THU ±2³fIBfr2±±0³mSOėÏrCÙNG¥ĤDO ùm{TRĉÑ³f;HìVÀ TPDN =mĎ³f§0r

Á Dǽâm ǫȀƦžȂƦŶǟǿƗƄŤƦliên quan ŘţƦtrái ǔžƄţǳȋĽƦkéo dài sang ŘţƦ2023 ŎȉƦŶnhǽǫžƍtrǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘįƦŶŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦtrong ȋƄŤŎǔžǺŎžƷƄŕĽƦǫǂƄ

quy mô phát hành và quá trình giao ŕƍŎžŶƄŃƤƤŁƦž. Trong 10 tháng ƦıƤnay có 70 doanh ƦŶžƄŤǔphát hành trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔriêng ƛŭȋǂƄƗžƵƄƛǽǃƦŶ180 ,4

nghìn ǫȚŘƷƦŶͨŶƄŃƤ45,1% soȋǂƄcùng ƗȘ. Trong ŘƲ, 71,7% là trái ǔžƄţǳngành tài chính. Ngành ;HìŎžƏphát hành ŘǽǃŎ8,4 nghìn ǫȚŘƷƦŶ, -83,9% svck.

Á KžƵƄƛǽǃƦŶmua ƛŁƄǫǗǽǂŎžŁƦtrong 9T/2023 là 190 ,7 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ30,2% soȋǂƄcùng ƗȘ2022 .

Á Kéo theo ŘƲlà ǟǿǟǺǫŶƄŃƤƛǃƄƦžǳĺƦtrong ƤŃƦŶnày ǫŁƄcác CTCK.ėǂƄhai công ty ŘǾƦŶŘĻǳƤŃƦŶžƄŤƦǫŁƄlà TCBS và VND, doanh thu ǫȀžƱŁǫŘƶƦŶtǽȋĹƦƛĻƦlǽǃǫ

ŶƄŃƤ-39% và -92% svck.

³ŶǳƷƦ:  FiinproX, ABS Research
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ƦǴǫǫžĲǫǫǗƾƦŶȒţǳŎǼįȋƄŤŎƛŢƦžŁƦŶƛłȒŢǳŎĻǳƗȓǖǳȜǫǗǽǂŎŶƄįƱŕƍŎž́ǔǗŝŵǳƦŕƄƦŶ΅ͧ

üùıƦŶǫžįƦžƗžƱŃƦŎžƱǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶƗžƱİƦͧ

o=žƱǔžŞǔŶƄįƱŕƍŎžù̧ ŌͨİƦƗžƵƦŶŌͨƸǟǳƦŶǫžŢƤǟŃƦǔžļƤŎžƱǫžƍǫǗǽǄƦŶ
ǫǗǽǄƦŶͧ

oėƿƦŶǖǳįȒŶƄįƱŕƍŎžƦžįƦžžǁƦƗžƄŎžǳȒŦƦŶƄįƱŕƍŎžǫȀùχ̩̬ͨǟįƦŶù̧ ŶͨƄį
ǫıƦŶǫžįƦžƗžƱŃƦǫǗƱƦŶƦŶłȒͧ

ofƄǴǔŶƄįǫıƦŶƦƄťƤǫƄƦŎǼįƦžłŘĻǳǫǽƦǽǂŎƦŶƱłƄȋłƱǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǾƦŶ
ƗžƱİƦėƄŤǫ³įƤǫͨžǳžǴǫŕƿƦŶȋƵƦƦŶƱŁƄͧ

üfƲǔǔžĻƦȋłƱǖǳİǫǗƎƦžƦĸƦŶžŁƦŶǫžƍǫǗǽǄƦŶͧ

ùžǄƄΦŶƄįƦ ¥ţΦžƱŁŎž

01/09/2023 eUAT
11/09 - 13/10/2023 NFR
06/11 - 01/12/2023 HǃǫΦƗƄŦƤΦǫžȁΦŎǳƵƄΦŎǻƦŶΦ΄e ù΅

11/12 - 25/12/2023 =žǳļƦΦŌƍΦȋĺƦΦžłƦž
̩̬ͼ̨̩ͼ̧̩̩̪ΦǫǗǅΦŘƄHǽįΦȋłƱΦȋĺƦΦžłƦž

¥ţžƱŁŎžǫǗƄŦƦkhai ŕǿán gói ǫžĻǳCNTT

³ŶǳƷƦ: ABS Research ǫƸƦŶžǃǔŕȂƛƄŤǳ
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Còn ƦžƄťǳdǽŘƍįǫıƦŶtrǽǅƦŶcho TTCK ėƄŤǫNam : ėƵƦhóa ǫžƍtrǽǄƦŶ/GDP
ŎǼįėƄŤǫNam ȋĽƦǅƤǾŎkhá ǫžĹǔso ȋǂƄcác nǽǂŎtrong khu ȋǿŎAsean và
Châu Á,ǫȚƛŤnày là 56,4% vào ŎǳƵƄ2023 . BênŎŁƦžŘƲͨtính ŘţƦžţǫƦıƤnay,
ǟƵƛǽǃƦŶtài ƗžƱŃƦgiao ŕƍŎžƤǂƄŎžƏŕȀƦŶƛŁƄǅcon ǟƵžǁƦ7,4 ǫǗƄŤǳͨŎžƄţƤ
7,2% dân ǟƵ, còn ƦžƄťǳdǽŘƍįǫıƦŶtrǽǅƦŶtrong tǽǁƦŶlai cho TTCK ėƄŤǫ
Nam.

Theo ãH1726 ngày 29/12/2023 , Chính ǔžǼŘĳǫƤǺŎtiêu ȋƵƦhóa ǫžƍtrǽǄƦŶ
ŎƵǔžƄţǳŘŁǫ100% GDPƦıƤ2025 ,ǟƵlǽǃƦŶtài ƗžƱŃƦgiao ŕƍŎžŎžǾƦŶkhoán
ŎǼįnhà ŘĻǳtǽŘŁǫ9 ǫǗƄŤǳtài ƗžƱŃƦƦıƤ2025 và 11 ǫǗƄŤǳtài ƗžƱŃƦƦıƤ
2023 , trong ŘƲǫĺǔtrung phát ǫǗƄŦƦnhà ŘĻǳtǽǫƸŎžǾŎ, nhà ŘĻǳǫǽchuyên
ƦŶžƄŤǔvà thu hút ǟǿtham gia ŎǼįnhà ŘĻǳtǽnǽǂŎngoàiͫ

±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫŕǿbáo ŘǽǃŎduy trì ǅƤǾŎǫžĹǔdo chính sách ǫƄťƦǫŤžƹ
ǫǗǃǫıƦŶtrǽǅƦŶ, ǟųgiúp ŶƄŃƤchi phí ȋƵƦcho ƦťƦkinh ǫţ, thúc ŘļȒǫıƦŶ
trǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦ.±ǾŎŘƍƦžgiá ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳniêm ȒţǫvìǫžţŎȉƦŶǟųŘǽǃŎ
nâng lên. Dòng ǫƄťƦǫȀnhà ŘĻǳtǽtrong nǽǂŎŎŃƄǫžƄŤƦǟųgiúp thanh ƗžƱŃƦ
giao ŕƍŎžtrên ǫžƍtrǽǄƦŶŎžǾƦŶkhoán ŘǽǃŎŕƷƄdào.
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ÁDǿbáo KQKD ngành ŎžǾƦŶkhoán 2024

ü Thanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŎŃƄǫžƄŤƦ:ėǂƄȋƄŤŎȋĺƦhành žŤǫžƵƦŶgiao ŕƍŎžKRX,ǫƸƦŶgiá ǫǗƍgiao ŕƍŎžƦıƤ2024 ǽǂŎtính ǫıƦŶ+5-8% so ȋǂƄ2023 ,ȋǂƄ

giá ǫǗƍgiao ŕƍŎžtrung bình ngày ŘŁǫ14 - 15 nghìn ǫȚŘƷƦŶ.

üDǽƦǃcho vay ký ǖǳȜ:ŕǿƗƄţƦǫıƦŶƦžūtrong 2024 , trên Ŏǁǟǅthanh ƗžƱŃƦŎŃƄǫžƄŤƦvà ǫȚƛŤthâm ƦžĺǔǫžƍǫǗǽǄƦŶǫıƦŶ.

üDƍŎžȋǺǫǽȋĹƦngân hàng ŘĻǳǫǽ:ŕǿƗƄţƦŘƄngang trên ƦťƦǫžĹǔŎǼįƦıƤ2023 do dòng ȋƵƦƦŶƱŁƄcó xu hǽǂƦŶǫƄţǔǫǺŎrút ra ƗžǀƄǫžƍtrǽǄƦŶ,ƛǽǃƦŶ

TPDNŘİƱžŁƦ2024 ŘŁǫƗȚƛǺŎǅƤǾŎ~330 nghìn ǫȚ,ŃƦžhǽǅƦŶtiêu ŎǿŎŘţƦžƱŁǫŘƶƦŶtǽȋĹƦphát hành ǫžƍtrǽǄƦŶȋƵƦ.

ü Thu ƦžĺǔǫȀǫǿdoanh có ǫžŦsuy ŶƄŃƤ: Trong ƗƍŎžŌŃƦŎǁǟǅ, chúng tôi ƗȘȋƾƦŶVN Index ǫıƦŶ6,2% trong 2024 ,ȋǂƄP/EƤǺŎtiêu 13.5x, so ȋǂƄƤǾŎ

P/E 13,6xǫŁƄngày 20/11/2023 (ȋǂƄŕǿbáo ƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǫıƦŶ6,4% trong 2024 ).

ü§ǃƄƦžǳĺƦcác CTCKŕǿƗƄţƦǫıƦŶtrǽǅƦŶ10-30% soȋǂƄ2023 .

ÁĞţǳǫƵchính ŎĻƦtheo dõi :

ü§ŁƤphát ǫŁƄ±Ȝ, EU và quá trình ŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ŎǼįcác NHTĉƛǂƦtrong ƦıƤ2024 ǟųgiúp dòng ȋƵƦǖǳƵŎǫţquay ǫǗǅƛŁƄȋǂƄcác ǫžƍtrǽǄƦŶ

ƤǂƄƦƸƄvà ŎĺƦbiên.

üQuá trình žƷƄǔžǺŎkinh ǫţǫŁƄcácƦťƦkinh ǫţƛǂƦ, cùng cácŌƄŤƦpháp kíchŎĻǳŎǼįėƄŤǫNam cóǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦcác doanh ƦŶžƄŤǔ.

üėƄŤŎŶǆkhó choǫžƍtrǽǄƦŶ;Hìvà ȋĹƦŘťtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ,ŎȉƦŶnhǽƦǃȑĹǳngành ngân hàng .

ÁHƍƦžgiá : ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫıƦŶƛǃƄƦžǳĺƦ2024 ŕǽǄƦŶƦžǽŘŉŘǽǃŎǔžŃƦánh ǔžĻƦƦžƄťǳvào giá. Tuy nhiên,ȋƄŤŎlãi ǟǳĹǫǫƄţǔǫǺŎŶƄŃƤǫžĹǔvà ǫǗƄŦƦȋƾƦŶǫžƍ

trǽǄƦŶŘǽǃŎnâng žŁƦŶƦıƤ2025 cóǫžŦgiúp giá ŎƸǔžƄţǳǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶ.

ÁäǼƄro: §ŁƤphát ǫıƦŶ, lãi ǟǳĹǫǫıƦŶvà ŶƄŃƤgiá ŎƸǔžƄţǳŕĽƦŘţƦthanh ƗžƱŃƦǫžƍǫǗǽǄƦŶvà ƛǃƄƦžǳĺƦǟǺǫŶƄŃƤ; Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŌƍthu žūǔǅcác ƦŶžƄŤǔȋǺ

kinh doanh chính Ʀžǽcho vay và môi ŶƄǂƄ.

³ŶǳƷƦ: FiinProX, ABS Research

̨̩̮
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1 AAS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦìƤįǗǫrƦȋŝǟǫUPCoM 230 8,484 1,951 389 167 -57.1% 290 84 -71.1% 6.3% 4.6% 12.85 0.81
2 ABW =žǾƦŶkhoán An Bình UPCoM 101 10,201 1,032 247 196 -20.6% 78 59 -25.1% 5.4% 3.4% 14.68 0.78
3 AGR Agriseco HOSE 215 16,050 3,457 73 260 256.2% 102 112 10.1% 6.3% 5.3% 22.07 1.41
4 APG =žǾƦŶkhoán APG HOSE 154 12,150 1,867 (509) 148 #N/A (48) 102 #N/A -3.6% -3.4% -30.96 1.1
5 APS CK Châu Á - TBD HNX 83 6,700 556 339 25 -92.6% (296) (168) -43.1% -35.8% -35.3% -1.74 0.7
6 ART =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ;¾ì UPCoM 97 1,300 126 #N/A #N/A #N/A 18 (11) -163.7% -1.1% -1.1% 0.11
7 BMS =žǾƦŶkhoán ;ŃƱMinh UPCoM 65 11,418 738 103 184 78.6% (16) 128 #N/A 6.1% 4.4% 15.71 0.89
8 BSI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ;rDė HOSE 203 47,500 9,632 839 831 -1.0% 96 344 257.8% 8.0% 5.0% 26.68 2.1
9 BVS =žǾƦŶkhoán ;ŃƱėƄŤǫ HNX 72 25,400 1,834 634 560 -11.7% 102 143 40.0% 8.1% 4.2% 9.94 0.78

10 CSI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ¥ƄţƦΦǫžƄţǫΦė³UPCoM 17 29,872 502 15 4 -73.3% 0.4 (11) -2948.9% 0.5% 0.5% 580.65 2.76
11 CTS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦėƄŝǫƄƦŌįƦƗHOSE 149 28,300 4,208 601 599 -0.3% 74 155 108.3% 7.9% 2.3% 27.75 2.1
13 DSC =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦDì= UPCoM 205 19,416 3,977 100 316 216.0% 18 95 420.7% 8.0% 3.2% 22.25 1.8
14 EVS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦMȋŝǗŝǟǫHNX 165 8,400 1,384 (321) 156 #N/A (4) 33 #N/A 5.9% 4.9% 12.2 0.71
16 FTS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦeáù HOSE 215 44,650 9,580 515 760 47.6% 228 403 76.9% 14.4% 8.2% 19.4 2.66
17 HAC =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦmŃƄΦážƿƦŶUPCoM 29 10,000 292 450 47 -89.6% (51) 30 #N/A 0.2% 0.2% 557.73 1.13
18 HBS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦmƿįΦ;ƎƦžHNX 33 8,100 267 (101) 27 -126.7% 4 14 287.7% 4.0% 4.0% 16.41 0.64
19 HCM =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦmì= HOSE 754 23,759 15,637 3,009 1,615 -46.3% 727 495 -31.9% 7.8% 4.1% 25.2 1.92
21 IVS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦfǳƱǫįƄΦ£ǳƦįƦΦ΄ėƄŤǫΦ³įƤ΅HNX 69 10,400 721 43 61 41.9% 19 25 28.3% 3.4% 3.2% 28.77 0.96
25 MBS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ±; HNX 438 22,700 9,934 42 1,247 2869.0% 442 411 -6.9% 10.4% 4.5% 20.53 2.04
26 ORS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦùƄŢƦΦážƱƦŶHOSE 200 17,000 3,400 2,023 1,090 -46.1% 163 170 4.0% 6.5% 2.1% 21.74 1.37
28 PHS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦážǴΦmǽƦŶUPCoM 150 16,700 2,505 (4) 401 #N/A 34 20 -40.8% 2.9% 1.2% 54.17 1.58
29 PSI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦDĻǳΦƗžƆHNX 60 8,800 527 (540) 179 #N/A 21 29 34.1% 5.1% 1.8% 15.3 0.77
31 SBS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦìįŎƱƤŌįƦƗUPCoM 147 7,308 1,071 106 98 -7.5% 4 5 43.2% -20.4% -11.3% -15.21 3.07
32 SHS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦìfΦ- HN HNX 813 18,900 15,369 932 734 -21.2% 20 381 1802.0% 5.4% 4.8% 29.39 1.52
33 SSI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦììr HOSE 1,499 32,800 49,172 4,928 4,823 -2.1% 1,464 1,780 21.6% 9.0% 3.8% 24.38 2.18
34 TCI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦùžłƦžΦ=ƴƦŶHOSE 101 13,788 1,392 166 108 -34.9% 68 53 -21.1% 4.6% 3.7% 24.23 1.05
35 TVB =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦùǗƆΦėƄŤǫHOSE 112 5,570 624 (3,504) 67 #N/A 34 29 -16.3% 1.1% 1.0% 52.85 0.62
36 TVS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦùžƄŢƦΦėƄŤǫHOSE 151 21,100 3,193 691 817 18.2% 38 226 501.9% 12.5% 2.3% 13.37 1.57
38 VCI =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦėƄŝǫŎįǔHOSE 438 42,750 18,703 2,328 1,384 -40.5% 841 369 -56.1% 5.7% 2.6% 46.91 2.57
39 VDS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦäƷƦŶΦėƄŤǫHOSE 210 17,100 3,591 627 457 -27.1% (120) 255 #N/A 12.3% 6.0% 13.37 1.55
40 VFS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦ³žĹǫΦėƄŤǫHNX 120 19,800 2,376 110 97 -11.8% 46 65 41.9% 7.4% 7.2% 20.42 1.64
41 VIG =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦHĻǳΦǫǽΦùłƄΦŎžƆƦžΦėƄŤǫΦ³įƤHNX 45 7,700 348 (1) 26 #N/A 2 21 866.7% 6.8% 6.6% 15.33 1.07
42 VIX =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦėrĝ HOSE 669 17,100 11,448 950 1,021 7.5% 415 775 87.0% 8.2% 8.1% 17.02 1.33
43 VND =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦė³DräM=ùHOSE 1,218 22,250 27,097 4,895 3,480 -28.9% 1,259 1,204 -4.4% 7.8% 2.9% 23.25 1.72
44 VUA =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦìǫįƦƛŝȒΦ;ǗƱǫžŝǗǟUPCoM 34 23,073 782 88 (42) -147.7% 11 (63) -698.2% -19.1% -18.3% -12.86 2.61
45 WSS =žǾƦŶΦƗžƱİƦΦážƵΦĘįƛƛHNX 50 6,200 312 42 24 -42.9% (21) 16 #N/A 5.2% 5.1% 11.69 0.59

Trung bình 49.58 1.45 

Ghi chú: Doanh thu bao ŶƷƤƛƹǫǿdoanh
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V¥ţǫǖǳŃkinh doanh ƦıƤ2023 ghi ƦžĺƦƤǾŎǟǺǫŶƄŃƤkhá ŘİƦŶƗŦȋǂƄƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţŘŁǫ842 ǫȚŘƷƦŶ(-21% YoY). Tuy nhiên, xét riêng trong

quý 4/2023 ,ƛǃƄƦžǳĺƦtrǽǂŎǫžǳţŘŁǫ225 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶ41% svck,ǔžĻƦƛǃƄƦžǳĺƦǫıƦŶŘƶǫŌƄţƦtrong quý này Řŉgiúp HSC hoàn thành ǫǂƄ93% Ɨţ

žƱŁŎžƦıƤtrong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍtrǽǄƦŶcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦ.±ŃƦŶkinh doanh ŎžǼƛǿŎŎǼįHSC là cho vay margin ŎȉƦŶŘįƦŶǫıƦŶtrǽǅƦŶŘťǳŘĳƦvà ƸƦ

ŘƍƦž,ƦžǄŎǁŎžţǖǳŃƦlý ǗǼƄro margin linh žƱŁǫŘįƦŶŘƲƦŶvai trò ǫǗǺŎƶǫchoǟǿžƷƄǔžǺŎŎǼįHCM trong ƦıƤ2024

VHǽǃŎĈȒban =žǾƦŶkhoán Nhà nǽǂŎŎĹǔphép chào bán thêm 297 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳ, nâng ȋƵƦŘƄťǳƛŤlên 7.552 ǫȚŘƷƦŶ. LǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫthu ŘǽǃŎǫȀ

Řǃǫphát hành ŕǿƗƄţƦǟųŎŃƄǫžƄŤƦƦıƦŶƛǿŎtài chính trong cácžƱŁǫŘƷƦŶmargin và ǫǿdoanh ŎǼįHSC

VėƄŤŎŘǾƦŶngoài trong ŎǳƶŎŘǳįtranh giành ǫžƍǔžĻƦmôi ŶƄǂƄŘŉƗžƄţƦcho HSCŕĻƦsuy ȒţǳȋťǫžƍǔžĻƦkhi ŎžƏcòn 5.32% trong ƦıƤ2023 ,ŶƄŃƤ

ǫȀ5.72% svck.HİƦŶchú ý,ƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄŎžǾƦŶkhoán ŘįƦŶŎžƄţƤǫǂƄ30% ŎǁŎĹǳdoanh thu ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ

VmƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh luôn là ǫžţƤŁƦžŎǼįHSCŎžǼȒţǳŘţƦǫȀȋƄŤŎǫŁƱƛĺǔǫžƍtrǽǄƦŶcho các ǟŃƦǔžļƤETF và ŌŃƱŘŃƤŎžǾƦŶǖǳȒťƦ,ƤŃƦŶnày ŘƲƦŶ

góp ǫǂƄ21% trong ǫƸƦŶdoanh thu . DǿƗƄţƦthu ƦžĺǔǫȀǫǿdoanh ǟųǫıƦŶtrǽǅƦŶƤŁƦžkhi žŤǫžƵƦŶKRXŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶ.

äĈrROH*ĀTĉ

VùžƍΦǔžĻƦmôi ŶƄǂƄ, ƤŃƦŶkinh doanh ƛǂƦǫžǾ2 ŎǼįHSC ŘįƦŶcóŕĹǳžƄŤǳsuy ȒţǳrõǗŤǫqua ǫȀƦŶǫžǄƄƗȘ.

CTCP=mĊ³fKHOÁN THÀNH ámÂmÄCHÍ MINH (HCM ΎHSX)

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 23.750 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 32.500 ė³H(Upside : +36,8%)
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§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V VCI ǫƄţǔǫǺŎghi ƦžĺƦƤǾŎǟǺǫŶƄŃƤtrong ƛǃƄƦžǳĺƦkinh doanh ƦıƤ2023 ȋǂƄƛǃƄƦžǳĺƦǫǗǽǂŎǫžǳţŘŁǫ570 ǫȚŘƷƦŶ(-46.1% YoY).HƄťǳnày ŘŉŘǽǃŎ

ŕǺbáo ǫȀtrǽǂŎdo ƦıƤ2023 là ƤƶǫƦıƤkhó ƗžıƦŎǼįngành ŎžǾƦŶkhoán nói chung và VCI ȋǂƄȋƍǫžţlà Ƥƶǫdoanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành không ǫžŦ

tránh ƗžǀƄŌƵƄŎŃƦžchung ŎǼįǫžƍtrǽǄƦŶ. P/EŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŘįƦŶǅƤǾŎ46.35, cao hǁn soȋǂƄtrung bình ngành cho ǫžĹȒŎƸǔžƄţǳŘįƦŶŘǽǃŎŘƍƦž

giá ǗĹǫcao. P/BŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŘŁǫƤǾŎ2.56, cao žǁƦtrung bình ngành ŎžǾƦŶkhoán và cao hǁn trung bình 5 ƦıƤŎǼįchính VCI.

V±ĳŎdù ƛǃƄƦžǳĺƦ2023 ŶƄŃƤƤŁƦžsvck, tuy nhiên ƗŦǫȀQ3/2023 , VCI Řŉcho ǫžĹȒŕĹǳžƄŤǳžƷƄǔžǺŎŎǼįǫƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ,ŘĳŎŌƄŤǫ

trong quý 4 khi doanh ƦŶžƄŤǔbáo lãi ǫıƦŶ360% thông qua ȋƄŤŎcǁŎĹǳƛŁƄdanh ƤǺŎǫǿdoanh . ABS ŘİƦžgiá ƦıƤ2024 VCI ǟųkhông còn ǫıƦŶ

trǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦâm qua ǫȀƦŶquý.

VùžƍǔžĻƦmôi ŶƄǂƄŎǼįVCIŶƄŃƤƦžūcòn 4.47% ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤƗţǫthúc ƦıƤ2023 ǫȀ4.72% trong ƦıƤ2022 .

VDǽƦǃmargin ŎǼįVietcap vào ǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘŁǫ7.612 ǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶžǁƦ1.900 ǫȚŘƷƦŶ(+33,3%) trong quý 4.

VùĺƦŕǺƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔŎǼįcác ngân hàng ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2023 , VCI phân ŌƸƛŁƄcǁŎĹǳƦǃŘŦŕĻƦŎžǳȒŦƦsang 100% Ʀǃngân hàng .

VDǿƗƄţƦthu ƦžĺǔǫȀƤŃƦŶIB và tǿdoanh ǟųǫıƦŶƤŁƦžtrong 2024 khi ǫžƍtrǽǄƦŶƗžǅƄǟĲŎ. ThuƦžĺǔǫȀcho vay kýǖǳȜǫıƦŶtrǽǅƦŶƸƦŘƍƦž.

äĈrROH*ĀTĉ

V±ŃƦŶmôi ŶƄǂƄkhông ŘǽǃŎchú ǫǗƾƦŶnhǽǫǿdoanh và IB, ƗžƄţƦcho VCI cóǫžŦŕĻƦƤĹǫǫžƍΦǔžĻƦ.

V=ƸǔžƄţǳluôn ŘǽǃŎŘƍƦžgiá ǗĹǫcao so ȋǂƄtrung bình ngành .

CTCP=mĊ³fKHOÁN VIETCAP (VCI ΎHSX)

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 42.750 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 58.000 ė³H(Upside : +35,7%)
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§Ā)³HrW±H+ĀTĉ

V BSI là Ƥƶǫtrong ǟƵít ƦžȂƦŶcông ty ŎžǾƦŶkhoán có ŘǽǃŎƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦdǽǁƦŶtrong ƦıƤ2023 khi doanh ƦŶžƄŤǔghi ƦžĺƦdoanh thu

ǫıƦŶtrǽǅƦŶ15.6% và ƛǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţǫıƦŶǫǂƄ263% YoY. Tính riêng quý 4 ƦıƤ2023 , BSI ghi ƦžĺƦdoanh thu 269 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶ9% svck nhǽng

ŶƄŃƤƦžūsoȋǂƄQ2 và Q3/2023 .HİƦŶchú ý,ǫƸƦŶtài ǟŃƦBSIǫıƦŶǫǂƄŶĻƦ50% ŎžǼȒţǳdo BSI có dǽƦǃtrái ǔžƄţǳƦŶĲƦžŁƦ500 ǫȚŘƷƦŶȋǂƄ5000 trái

ǔžƄţǳcó mã BSIH2324001 . DǽƦǃcho vay margin ŎȉƦŶlà ŘƄŦƤsáng khi ŘŁǫ4.147 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶhǁn 54% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ.

VmƱŁǫŘƶƦŶǫǿdoanh ŎǼįBSI là ŘƄŦƤsáng trong Q4 khi FVTPLŎǳƵƄƦıƤ2023 ŘŁǫ1.780 ǫȚŘƷƦŶ,ǫıƦŶhǁn 40% soȋǂƄQ3/2023 .

V Tuy không ǫĺǔtrung ƤŁƦžvào ƤŃƦŶmôi ŶƄǂƄkhách hàng cá nhân nhǽŘƵƄǫžǼŎŁƦžtranh ǫǗǿŎǫƄţǔlà TCBS, nhǽng BSIȋĽƦŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƛǂƦǫȀǫŤǔ

khách hàng ǟĶƦcó ǗƶƦŶƛǂƦŎǼįngân hàng ƤūBIDV trong ƛƓƦžȋǿŎkinh doanh trái ǔžƄţǳchính ǔžǼ.

äĈrROH*ĀTĉ

V P/B ŎǼįBSI (tính ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ2023) ŘŁǫ2.23 ƛĻƦ, cao hǁn so ȋǂƄƤǾŎP/B trung bình 5 ƦıƤ(2.016 ƛĻƦ) và ǅΦƤǾŎȑĹǔȑƏtrung bình ngành .

VùƄťƤƦıƦŶǫıƦŶtrǽǅƦŶkhông cònƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2024 do ȒţǳǫƵƦťƦcao trong 2023 ǟųlà rào ŎŃƦtrong ǟǿŌǾǫphá ŎǼįgiá ǫǗƍŎƸǔžƄţǳ.

CTCP=mĊ³fKHOÁN BIDV (BSIΎHSX)

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 47.500 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 62.000 ė³H(Upside : +30,5%)
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HCM VCI BSI

2022 2023 2022 2023 2022 2023

DƱįƦžΦǫžǳΦžƱŁǫΦŘƶƦŶΦƗƄƦžΦŕƱįƦž 3.901 2.903 3.156 2.472 1089 1259

%YoY -12.5% -25.6% -14.8% -21.6% -18.3% 15.6%

LN trǽǂŎΦǫžǳţ 1.067 842 1.059 570 149 509

% YoY -25% -21% -20.6% -46.1% -65.7% 241.6%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1861.11 1475 1995.36 908 598.35 2099

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 17229 10461.1 14914.97 16848.71 23250.24 23098.56

P/E 13.22 25.83 21.15 46.35 85.57 25.23

ROA (%) 4.28% 4.10% 5.63% 3.12% 1.94% 5.87%

ROE (%) 11.2% 8.3% 13.33% 7.09% 3.69% 9.02%

ámĆΦ§Ć=

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

;ƎƦžΦƤƄƦžŕĻƦƛƲǗŁƦŶ
ùǗƄŦƦȋƾƦŶͩΦùǗǳƦŶΦƛĺǔ

¥žǳȒţƦƦŶžƍͩΦùǗǳƦŶΦƛĺǔ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋǂƄVNIndex

Giá ŎƸǔžƄţǳngành ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ƦıƤ2023 nhìn chung ŶƄŃƤƤŁƦž

žǁƦso ȋǂƄVNIndex

Å Nhóm ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong ŎŃƦıƤnhìn chung có ƤǾŎŶƄŃƤƤŁƦžžǁƦVNIndex

do ŶĳǔƦžƄťǳŌĹǫƛǃƄȋťcác ȒţǳǫƵȋƓmô,ƦžȂƦŶŶƄŃƄpháp ŎǼįChính ǔžǼŘŦtháo

Ŷǆkhó cho ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǔžĻƦnào có tác ŘƶƦŶŘţƦtâm lý nhà ŘĻǳǫǽ

ƦžǽƦŶȋĽƦŎĻƦǫžǄƄgian ŘŦǫžǿŎǟǿΖǫžļƤǫžĹǳΗ. Ngoài ra, trong ƦžƍǔŶƄŃƤŎǼį

ŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcòn có ǟǿȑǳĹǫžƄŤƦŎǼįƛǿŎbán ŶƄŃƄŎžĹǔȋǂƄǟƵƛǽǃƦŶƛǂƦ

ŎǼįlãnh ŘŁƱcác doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎȉƦŶƗžƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦŶƄŃƤsâu žǁƦsoȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung.

Å±ƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳcó ŌƄţƦŘƶƦŶŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄƦıƤ2022 ƦžǽVHM (-17%),

AGG (-14%) trong khi nhóm có ŕƄŧƦŌƄţƦtích ŎǿŎPDR (+88%), DIG (+75%), DXG

(+52%), CEO(+48%), NLG (+33%).

;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ

STT Mã CK 29/12/2023 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

1 VHM 43,200 2% -11% -22% -17%

2 VIC 44,600 -1% -4% -14% -21%

3 NVL 17,050 -4% 17% 15% 13%

4 SSH 64,200 1% 0% 0% -7%

5 KDH 31,400 -4% 4% 9% 18%

6 NLG 36,650 1% 11% 14% 33%

7 PDR 27,850 0% 19% 51% 88%

8 DIG 26,750 3% 16% 28% 75%

9 DXG 19,350 5% 15% 36% 52%

10 HDG 27,600 -9% -9% -16% 1%

11 SJS 69,400 -3% 14% 56% 53%

12 VCR 24,500 5% 9% 11% 4%

13 CEO 22,700 -5% 13% 39% 48%

14 AGG 26,500 3% -16% -16% -14%

15 ITA 6,460 -12% 12% 25% 57%

16 HDC 32,650 -4% 3% 10% 30%

17 VC3 24,500 9% 8% 2% 19%

18 IJC 13,950 -2% -1% 0% 39%

19 ASM 10,400 4% 3% -6% 24%

20 OGC 7,050 15% 29% -2% 6%

21 SCR 7,400 -2% 0% -11% 25%

22 HPX 5,460 0% 0% 32% 3%

23 HPI 16,200 0% -17% -25% -45%
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Å³ŶǳƷƦŎǳƦŶƤǂƄžŁƦŎžţͨŘĳŎŌƄŤǫŎİŎǟŃƦǔžļƤǔžǻžǃǔȋǂƄƦžǳŎĻǳͧùžŝƱŌİƱŎİƱŎǼį=;äMͨǫǗƱƦŶṵ̀ͼ̧̩̩̪ͨǫŁƄmł³ƶƄͨƦŶǳƷƦŎǳƦŶŎıƦžƶŘŁǫ̭̰ͧ ̩Ŏ̬ıƦ

Ί̫́ ϡ̧ǟȋŎƗŎ̈́žǼȒţǳƛłŎıƦžƶŎįƱŎĹǔ́ŎžƄţƤ̮ϡ̧΅ǟͨƴЉŎıƦžƶŌİƦŘŁǫ̮ ̰̩ͧŎ̧ıƦ́Ί̫ ϡ̬ǟȋŎƗ΅ͪŕǿƗƄţƦƦŶǳƷƦŎǳƦŶƤǂƄŎŃƦıƤŘŁǫ̨ ̨̫ͧ ̧Ŏ̧ıƦΎƤǾŎǫžĹǔƦžĹǫǫǗƱƦŶ

̨ Ʀ̧ıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒͧùŁƄùáͧm=±ǟͨƵŎıƦžƶŎǳƦŶŎĹǔƤǂƄǟįǳ̰ùͼ̧̩̩ƛ̪ł̮̮̬ͧŎ̫ıƦ́Ί̬ ϡ̯ǟȋŎƗȋ̈́ǂƄǔžĸƦƗžǴŎŎįƱŎĹǔŎžƄţƤ̯ϡ̧ ǟͨƴЉŎıƦžƶŌİƦŘŁǫ̬ ̰̩ͧŎ̧ıƦ́Ί̫ ϡ̬

ǟȋŎƗ΅ͧ³ŶǳȒŢƦƦžĸƦŃƦžžǽǅƦŶŘţƦƦŶǳƷƦŎǳƦŶžŁƦŎžţŕƱͩ

üážİǔƛȓŕǿİƦŎƿƦƦžƄťǳȋǽǂƦŶƤĲŎͧėǂƄŘĳŎǫžǻŶƄİǫǗƍƛǂƦͨƦŶłƦž;HìŎžƍǳƦžƄťǳǖǳȒŘƍƦžǗłƦŶŌǳƶŎŎǼįǔžİǔƛǳĺǫƦͨžƄťǳŌƶƛǳĺǫŎƿƦŎžƷƦŶŎžŞƱƦžįǳͨŎžǽįŎƲ

ǔžǽǁƦŶİƦİǔŕǺƦŶǗǏǗłƦŶŘͨĳŎŌƄŤǫƛƄŢƦǖǳįƦŘţƦ́Ƅ̈́ǖǳȒžƱŁŎžǔͨžŢŕǳȒŤǫŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽŕǿİƦͨ́ ƄƄ΅ŎİŎžǫƆƦžǫƄťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫͼǫƄťƦǫžǳŢŘĹǫͧùȀŘƲͨƦžƄťǳŕǿ

İƦŘǽǃŎǔžŢŕǳȒŤǫͼǫǗƄŦƦƗžįƄŕǻŎžǽįŘİǔǾƦŶžƱłƦǫƱłƦžƷǟǁǔžİǔƛȓŕǿįǫǗŢƦǟǿžƹǫǗǃͨƛƄƦžžƱŁǫŎǼįŎžƆƦžǖǳȒťƦŘƍįǔžǽǁƦŶŕĽƦŘţƦǗǼƄǗƱǔžİǔƛȓȋłǫžǄƄ

ŶƄįƦǫƄţƦžłƦžŕǿİƦƗžƄŌƍǫžįƦžƗƄŦƤǫǗįͧ³ŶƱłƄǗįǟͨǿΖǫĲŎƦŶžųƦΗǫǗƱƦŶǔžİǔƛȓŕǿİƦŎƿƦŶĸȒŎŃƦǫǗǅȋǂƄŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìƗžƄ́Ƅ̈́žǳȒŘƶƦŶȋƵƦȋįȒƦŶĸƦ

žłƦŶ́ͨƄƄ΅ǫİŎŘƶƦŶǫǂƄǫƎƦžžƎƦžǫłƄŎžƆƦžŕͨƿƦŶǫƄťƦŎǼįŕƱįƦžƦŶžƄŤǔͧ

ü¥žƲƗžıƦȋťƦŶǳƷƦȋƵƦͧ§ŉƄǟǳĹǫǫǗƱƦŶƦȁįŘĻǳƦıƤ̩ ̧̩ȋ̪ĽƦǅƤǾŎȋłƛǽǃƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŘİƱžŁƦǫǗƱƦŶƦıƤƗžƄţƦǟǾŎƗžǀŝǫłƄŎžƆƦžŎǼįŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìǟǳȒ

ŶƄŃƤͨƗžŃƦıƦŶǫƄţǔŎĺƦȋƵƦŌƍžŁƦŎžţͧ=ǻƦŶŘƲͨŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìŎžǼŘƶƦŶžƱŉƦƗţžƱŁŎžŌİƦžłƦŶŘŦŎžǄŶƄįƄŘƱŁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǫžǳĺƦƛǃƄžǁƦͧ

ümƱŁǫŘƶƦŶǫžįƦžƗƄŦƤǫǗįŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžͧìįǳƗžƄƤƶǫǟƵŎžǼŘĻǳǫǽŌƍȑİŎŘƍƦžƛłȋƄǔžŁƤǔžİǔƛǳĺǫžͨƱŁǫŘƶƦŶǫžįƦžƗƄŦƤǫǗįŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦǫŁƄƦžƄťǳŘƍį

ǔžǽǁƦŶȋǂƄƦžƄťǳŕǿİƦͨŎǻƦŶŘƲȋƄŤŎǔžŢŕǳȒŤǫǖǳȒžƱŁŎžŘǽǃŎǫžǿŎžƄŤƦǫǗƱƦŶǫžǄƄŶƄįƦŕłƄžǁƦͧ

ùžƍǫǗǽǄƦŶŎıƦžƶǫŁƄmł³ƶƄϦΦùáͧm=±Φ΄ŎıƦ̈́

³ŶǳƷƦ: CBRE, FiinPro, ABS Research

=ǁŎĹǳƦŶǳƷƦcung ŎıƦžƶǫŁƄHà ³ƶƄ& TP.HCM 
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ;Ċ=Φùä ³mΦ=mĀ³fΦ2±ΦH0±

ÅNhu ŎĻǳmua ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǅƤǾŎǫžĹǔ. Trong ƦıƤ2023 , nhu ŎĻǳmua ŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶŶƄŃƤsút ΎƛǿŎŎĻǳŎžƏŌĴƦŶ30% so ȋǂƄgiai ŘƱŁƦǫǗǽǂŎkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

Ŷĳǔkhó ƗžıƦ. Trong ŘƲ, 50% là nhu ŎĻǳȋťnhà ǅƦžǽƦŶŶĳǔkhó ƗžıƦȋťtài chính không

ǫžŦŎžǳȒŦƦthành ŎĻǳǫžĺǫ; 20% là nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽ;Hìmua ŘƄͨbán ƛŁƄ; 30% ŎĻǳŘĻǳǫǽŘŦ

khai thác cho thuê. Nhu ŎĻǳǅƤǾŎǫžĹǔdo ŃƦžžǽǅƦŶ:

ü Thu ƦžĺǔƗȘȋƾƦŶŶƄŃƤsút do tình hình khó ƗžıƦŎǼįƦťƦkinh ǫţ.

üìŃƦǔžļƤŘǽǃŎcung ŎĹǔŎžǽįphù žǃǔȋǂƄnhu ŎĻǳkhi phân khúc cung ŎĹǔƤǂƄŎžǼ

Ȓţǳlà ŎıƦžƶcao ŎĹǔcùng ȋǂƄgiá ŎıƦžƶǫıƦŶgiá và ƦĴƤǅƤǾŎcao .

ü Lãi ǟǳĹǫcho vay ǫıƦŶcao . ùȀŎǳƵƄƦıƤ2022 ŘţƦŶƄȂįƦıƤ2023 ,ƤǾŎlãi ǟǳĹǫcho

vay liên ǫǺŎǫıƦŶƗžƱŃƦŶ0,6-1 Řǔǫlên ƤǾŎ10,2-10,5% ŃƦžžǽǅƦŶǫǗǿŎǫƄţǔŘţƦƗžŃ

ƦıƦŶmua nhà ŎǼįƦŶǽǄƄdân khi theo ǽǂŎtính có ŘţƦ50 Ύ70% ƦŶǽǄƄmua ǟȁŕǺƦŶ

ȋƵƦvay.

ùžƍǫǗǽǄƦŶŎıƦžƶǫŁƄHà ³ƶƄ& TP.HCM (ŎıƦ)

³ŶǳƷƦ: CBRE, VARS, ABS Research

§ǽǃƦŶŶƄįƱŕƍŎž;HìΦŕĸƦŕǺƦŶȋłƛŉƄǟǳĹǫŎžƱȋįȒ

fƄİŎıƦžƶŎžǳƦŶŎǽǫŁƄƤƶǫǟƵǖǳĺƦͼžǳȒŤƦǫŁƄmł³ƶƄϦΦùáͧm=±Φ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ= =Φ=mt³mΦì =mΦmÆΦùäÐ

Trong 9T/2023 ,ŶĻƦ20 ŘƶƦŶthái liên ǫǺŎŘǽǃŎphát ŘƄǫȀphía ChínhǔžǼvà ùžǼǫǽǂƦŶChínhǔžǼliên quan ŘţƦ: (i) trái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔͨ(ii) tín ŕǺƦŶͨ(iii) pháp lý ŕǿ

án ŘŦtháo Ŷǆkhó ƗžıƦcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ, góp ǔžĻƦǫŁƱthêm ƦƄťƤtin và ǟǾŎƤŁƦžcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶŎȉƦŶƦžǽcác ŘƵƄǫǽǃƦŶtham gia. Tuy nhiên, chúng tôi

choǗĴƦŶžƄŤƦǫŁƄǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai các chính sách ȋĽƦcònŎžĺƤvà ŘƄǫȀŎǁŎžţͨchính sách ŘţƦžƄŤǳǖǳŃǫžǿŎthi là ƤƶǫȋĹƦŘťŎĻƦǫžǄƄgian ΖǫžļƤǫžĹǳΗ.

³ŶžƍŘƍƦž̧̯ͼ̩ ̧̩ͼ̪³HΊ=á

Å;ƸǟǳƦŶǖǳȒŘƍƦžȋťŎĹǔŶƄĹȒŎžǾƦŶƦžĺƦǖǳȒťƦǟǅžȂǳŎƴƦŶ

ǫǗƎƦžȑĸȒŕǿƦŶŶĲƦƛƄťƦȋǂƄŘĹǫǫžǽǁƦŶƤŁƄŕƍŎžȋǺƦžǽ

ŎƱƦŕƱǫŝƛͨƱŵȤŎŝǫŝƛͨͫ

Å;ƸǟǳƦŶŘƄťǳƗƄŤƦŎžƱǔžŞǔŎžǳȒŦƦƤǺŎŘƆŎžǟȁŕǺƦŶŘĹǫ

ǫǗƷƦŶƛǴįŘŦǫžǿŎžƄŤƦŕǿİƦŘĻǳǫǽͧ

³ŶžƍŘƍƦž10/2023ͼ³H-CP

³ŶžƍǖǳȒţǫ33/NQ -CP

Å;ǀquy ŘƍƦždành 20% ŕƄŤƦtích ŘĹǫǅǫŁƄŕǿán nhà ǅ

ǫžǽǁƦŶƤŁƄ(NOTM)ŘŦlàm NOXH.

Å Phân ŎĹǔǫžļƤǖǳȒťƦͨŘǁƦŶƄŃƦhóa các ǫžǼǫǺŎȋťnghiên

ŎǾǳƗžŃthi, ǫžƄţǫƗţŎǁǟǅvà ƦŶžƄŤƤthu công trình

³ŶžƍŘƍƦž̪̬ ͼ̧̩̩̪ͼ³H-CP

±ÃùΦìÂΦ=mt³mΦì =mΦH ³fΦ=māΦğ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

ÅùŁƱŘƄťǳƗƄŤƦǔžİǔƛȓŶƄįžŁƦǫǗŃƦǃŶƵŎǫǗİƄǔžƄţǳƛŢƦŘţƦ̩ƦıƤ

Å=žƱǔžŞǔŎİŎǫƸŎžǾŎǔžİǫžłƦžǫǗŃƦǃŌĴƦŶǫłƄǟŃƦƗžİŎͧ

ÅùŁƤžƱŉƦ̨ǟƵǖǳȒŘƍƦžȑİŎŘƍƦžƦžłŘĻǳǫǽŎžǳȒŢƦƦŶžƄŤǔǫͨžǄƄ

žŁƦǔžİǫžłƦžǫǗİƄǔžƄţǳͧ

ÅĞŢǳŎĻǳŌįƦžłƦž³ŶžƍŘƍƦžǟȁįŘƸƄŌƸǟǳƦŶǫǗƱƦŶ§ǳĺǫHĹǫ

ŘįƄ§ͨǳĺǫHĻǳǫǽͧ

ÅĞŢǳŎĻǳ;ƶĝĸȒŕǿƦŶƗţǫžǃǔȋǂƄ³ŶĸƦžłƦŶ³žłƦǽǂŎǫǗƄŦƦ

ƗžįƄŶƲƄùƆƦŕǺƦŶ̨̩ ̧̧̧ͧǫ̧ȚŘƷƦŶŎžƱƦžłǅȑŉžƶƄ́³¾ĝm΅ͧ
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§ǳĺǫNhà ǅΦǟ́ȁįŘƸƄ) thông qua ngày 27/11/2023 và có žƄŤǳƛǿŎǫȀ01/01/2025

³ÃrΦDĀ³fΦ=mt³m H ³mΦfr

³ŶžƓįȋǺlàm 20% NOXH trong ŕǿán ǫžǽǁƦŶƤŁi.=žǼŘĻǳǫǽcóǫžŦƛǿįŎžƾƦǔžǽǁƦŶán:

(i) ùǿǫǗƄŦƦkhai ŘŦžǽǅƦŶǽǳŘŉƄ

(ii) Thay ǫžţŌĴƦŶƤƶǫǖǳȜŘĹǫkhác trên Řƍįbàn

(iii) Hóng ǫƄťƦchoŘƍįǔžǽǁƦŶǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶgiá ǫǗƍǖǳȜŘĹǫŘŦxây ŕǿƦŶNOXH

Hǽįra ƦžƄťǳǟǿƛǿįŎžƾƦžǁƦcho ŎžǼŘĻǳǫǽtrong ǫžǿŎ

žƄŤƦƦŶžƓįȋǺ20% NOXH, ǫŁƱra ǟǿlinh žƱŁǫcho các

ŎžǼŘĻǳǫǽ.

ĉǳŘŉƄcho các =HùNOXH: Các ŎžǼŘĻǳǫǽŘǽǃŎƤƄŧƦtƄťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫͨthuê ŘĹǫȋǂƄtoàn Ōƶŕǿán khi ǫǗƄŦƦ

khai ŕǿán NOXH trong ŘƲ.HƷƦŶǫžǄƄ,ŎžǼŘĻǳǫǽŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŘƍƦžƤǾŎ10% và dành ǫƵƄŘį20% ŕǿ

án ŘŦxây ŕǿƦŶcông trình kinh doanh ŕƍŎžȋǺ

ùıƦŶtính žĹǔŕĽƦŎǼįŕǿán NOXH, thu hút ŘǽǃŎƦžƄťǳ

nhà ŘĻǳǫǽtham gia phát ǫǗƄŦƦgiúp gia ǫıƦŶƦŶǳƷƦ

cung NOXH.

Không quy ŘƍƦžǫžǄƄžŁƦǟȁŕǺƦŶnhà chung Ŏǽ Góp ǔžĻƦƸƦŘƍƦžtâm lý ƦŶǽǄƄdân, thúc ŘļȒgia ǫıƦŶ

nhu ŎĻǳmua nhà.

ùžǄƄŘƄŦƤxác ƛĺǔǖǳȒťƦǟǅžȂǳnhà ǅlà ǫžǄƄŘƄŦƤŘŉhoàn thành ȋƄŤŎxây ŕǿƦŶnhà ǅtheo quy ŘƍƦžŎǼį

pháp ƛǳĺǫȋťxây ŕǿƦŶ.

;ŃƱȋŤǖǳȒťƦƛǃƄžǁƦcho ƦŶǽǄƄmua nhà, tránh ȋƄŤŎžǼȒ

žǃǔŘƷƦŶŎǼįŎžǼŘĻǳǫǽ.

Quy ŘƍƦžŎžĳǫŎžųžǁƦcác ƦŶǳƷƦȋƵƦŘŦǫǗƄŦƦkhai nhà ǅǫžǽǁƦŶƤŁƄ,ƦŶǳƷƦȋƵƦlàm nhà ǅǫžǽǁƦŶƤŁƄcó

phát hành trái ǫǗƄţǳͨŎƸǔžƄţǳ.

Giúp cho ǫžƍǫǗǽǄƦŶȋƵƦžƱŁǫŘƶƦŶminh ŌŁŎžvà hoàn

ǫžƄŤƦžǁƦ. Các doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcó thêm

ƦŶǳƷƦtài ǫǗǃŘŦphát ǫǗƄŦƦŕǿán.

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ= =Φ=mt³mΦì =mΦmÆΦùäÐ
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§ǳĺǫ¥ƄƦžŕƱįƦž;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦ́ǟȁįŘƸƄ̈́ΦǫžƴƦŶǖǳįΦƦŶłȒ̩̯ͼ̨ ͼ̨̩ ̧̩̪ΦȋłŎƲžƄŤǳƛǿŎǫȀ̧ ͼ̨̧ ͼ̨̩ ̧̩̬

³ÃrΦDĀ³fΦ=mt³m H ³mΦfr

Quy ŘƍƦžŎǺǫžŦȋťgiao ŕƍŎžŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿán ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ. Quy ŘƍƦžȋťŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿán ŘǽǃŎŘťŎĺǔrõ ràng

góp ǔžĻƦthúc ŘļȒcác giao ŕƍŎžM&A ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

Quy ŘƍƦžȋťŘĳǫŎƾŎ, thanh toán .=žǼŘĻǳǫǽŕǿán ;HìŎžƏŘǽǃŎthu ǫƄťƦŘĳǫŎƾŎkhông quá 5% ǫƸƦŶgiá ǫǗƍ

mua bán , cho thuê mua nhà ǅ cͨông trình xây ŕǿƦŶͨǔžĻƦŕƄŤƦtích sàn xây ŕǿƦŶtrong công trình xây ŕǿƦŶ

ǫȀkhách hàng khi nhà ǅ cͨông trình xây ŕǿƦŶŘŉcóŘǼcácŘƄťǳƗƄŤƦŘǽįvào kinh doanh theo quy ŘƍƦž.HƷƦŶ

ǫžǄƄ,ǫȚƛŤthanh toán ǫƵƄŘįǫǗǽǂŎkhi mua nhà ǅhình thành trong ǫǽǁƦŶlai ŎȉƦŶŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤ.

Giúp ŶƄŃƤǫžƄŦǳǗǼƄro cho ƦŶǽǄƄŘƄmua nhà,ŘƷƦŶǫžǄƄ

ǖǳŃƦlý ŎžĳǫŎžųȋƄŤŎthu ǫƄťƦŎƾŎͨtránh tình ǫǗŁƦŶŎžǼ

ŘĻǳǫǽǟȁŕǺƦŶƦžǽkênh huy ŘƶƦŶȋƵƦ. Tuy nhiên, ȋť

phía ŎžǼŘĻǳǫǽcó ǫžŦŶĳǔŌĹǫƛǃƄkhi không ŘǽǃŎǫĺƦ

ŕǺƦŶdòng ǫƄťƦǫȀƗžƱŃƦthu ŎǼįkhách hàng ŘŦǔžǺŎ

ȋǺphát ǫǗƄŦƦŕǿán và tài chính ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.

Công khai ȋťthông tin ŕǿán khi Ƥǅbán . Doanh ƦŶžƄŤǔǔžŃƄcông ŌƵthông tin ŕǿán Ʀžǽ:ãǳȒţǫŘƍƦžgiao

ŘĸǫͨQuy žƱŁŎžchi ǫƄţǫͨ;ͫ các ǫžǀįǫžǳĺƦŘĳǫŎƾŎǔžŃƄghi rõ giá bán, cho thuê mua nhà ǅ cͨông trình xây

ŕǿƦŶͨǔžĻƦŕƄŤƦtích sàn xây ŕǿƦŶtrong công trình xây ŕǿƦŶ

Giúp thông tin ŕǿán ŘǽǃŎminh ŌŁŎžͨrõ ràng góp ǔžĻƦ

ŌŃƱȋŤǖǳȒťƦƛǃƄŎǼįƦŶǽǄƄmua nhà.

Giá giao ŕƍŎž;HìŎĻƦŘǽǃŎthông báo ŘǴƦŶgiá ǫžǿŎǫţ Góp ǔžĻƦǫıƦŶǟǿminh ŌŁŎžcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hìgͨiúp

thúc ŘļȒȋƄŤŎxây ŕǿƦŶŕȂƛƄŤǳȋťgiao ŕƍŎž;Hì.

Yêu ŎĻǳcá nhân hành ƦŶžťmôi ŶƄǂƄŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǔžŃƄcó ŎžǾƦŶŎžƏhành ƦŶžťmôi ŶƄǂƄŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà

ǔžŃƄhành ƦŶžťtrong Ƥƶǫdoanh ƦŶžƄŤǔkinh doanh ŕƍŎžȋǺsàn giao ŕƍŎžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

Giúp cho các žƱŁǫŘƶƦŶmua bán ǫǗǅnên minh ŌŁŎž

žǁƦ, các thông tin khách hàng ŘǽǃŎǫƄţǔŎĺƦŘĻȒŘǼvà

ƦŶǽǄƄmôi ŶƄǂƄcóŘĻȒŘǼƗƄţƦǫžǾŎchuyên môn ǟųžƹǫǗǃ

cho giao ŕƍŎžŘǴƦŶquy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫ.
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§ǳĺǫHĹǫŘįƄ(ǟȁįŘƸƄ) thông qua ngày 18/01/2024 và có žƄŤǳƛǿŎǫȀ01/01/2025

³ÃrΦDĀ³fΦ=mt³m H ³mΦfr

ÅìȁįŘƸƄãǳȒŘƍƦžͨǔžǽǁƦŶǔžİǔŘƍƦžŶƄİŘĹǫͨŘťȑǳĹǫŌǀƗžǳƦŶŶƄİŘĹǫͧ

Å=Ʋ̫ ǔžǽǁƦŶǔžİǔŘƍƦžŶƄİŘĹǫŶƷƤͩ́Ƅ̈́ǟƱǟİƦžͨ́ƄƄ̈́ǫžǳƦžĺǔͨ Ƅ́ƄƄž̈́ŤǟƵŘƄťǳŎžƏƦžŶƄİŘĹǫͨȋł΄Ƅȋ΅ǫžĳƦŶŕǽͧ

;ǀǔžǽǁƦŶǔžİǔŎžƄţǫǫǗȀͧ

ėƄŤŎquy ŘƍƦžŎǺǫžŦǔžǽǁƦŶpháp xác ŘƍƦžgiá ŘĹǫcó

ǫžŦgiúp doanh ƦŶžƄŤǔtháo Ŷǆnút ǫžĲǫliên quan ŘţƦ

xác ŘƍƦžǫƄťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫͼǫƄťƦthuê ŘĹǫͨqua ŘƲnhanh

chóng hoàn thành ƦŶžƓįȋǺtài chính ȋǂƄNhà ƦǽǂŎŘŦ

ǫƄţƦhành ǫǗƄŦƦkhai ŕǿán, giúp ǫıƦŶƦŶǳƷƦcung ;Hì.

Quy ŘƍƦžrõ ràng žǁƦȋťŎǁŎžţŌƵƄǫžǽǄƦŶͨžƹǫǗǃvà thu žƷƄŘĹǫkhi:

Å ThužƷƄŘĹǫnông ƦŶžƄŤǔ

Å ThužƷƄŘĹǫŘŦxây ŕǿƦŶŕǿán nhà ǅǫžǽǁƦŶƤŁƄ

Giúp thúc ŘļȒǫƄţƦŘƶŌƷƄǫžǽǄƦŶvà ŶƄŃƄphóng Ƥĳǫ

ŌĴƦŶͨtheo ŘƲǫžǄƄgian ǫƄţƦhành ŕǿán ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ

žǁƦ.

ùıƦŶǫžŢƤƗžƱŃƦǔžŃƄǫžǳǫȀŘĹǫƦžǽͩ

ÅùƄťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫͨǫžǳţŘĹǫǫıƦŶǫžŢƤŘƵƄȋǂƄŎİŕǿİƦŎžĺƤǫƄţƦŘƶƗͨžƴƦŶŘǽįŘĹǫǟȁŕǺƦŶͧ

ÅãǳȒŘƍƦžȋťǫžǄƄŘƄŦƤǫƆƦžǫžǳǫƄťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫͨǫƄťƦǫžǳŢŘĹǫǫǗǽǄƦŶžǃǔŎƲŘƄťǳŎžƏƦžǖǳȒžƱŁŎžͧ

fƄįƱŘĹǫͨŎžƱǫžǳŢŘĹǫŎžǼȒţǳǫžƴƦŶǖǳįŘĹǳŶƄİǖǳȒťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫŘͨĹǳǫžĻǳŕǿİƦŎƲǟȁŕǺƦŶŘĹǫͧ

;Ƹsung ŎǁŎžţgiúp ƗƄŦƤsoát các ŎžǼŘĻǳǫǽŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦͨtránh lãng phí ƦŶǳƷƦŘĹǫkhông ǫǗƄŦƦkhai ŕǿán.

Theo ŘƲžƹǫǗǃthúc ŘļȒphát ǫǗƄŦƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦǫͨıƦŶƦŶǳƷƦcung choǫžƍǫǗǽǄƦŶ.

ùƸŎžǾŎkinh ǫţŘįƦŶŘǽǃŎNhà ƦǽǂŎcho thuê ŘĹǫǫǗŃǫƄťƦ1 ƛĻƦcó ǫžŦŎžǳȒŦƦsang ǫǗŃǫƄťƦthuê ŘĹǫhàng

ƦıƤ.

Giúp doanh ƦŶžƄŤǔŎžǼŘƶƦŶtrong ȋƄŤŎǖǳŃƦǫǗƍdòng

ǫƄťƦvà tình hình tài chính.
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎHrW±Φì ³fΦ§MΦ§¿r

ÅùƆƦŕǺƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦùͧǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìŶĳǔƦžƄťǳ

ƗžƲƗžıƦȋťǫƎƦžžƎƦžǫłƄŎžƆƦžƗžƄŕƿƦŶǫƄťƦǫžǳŘǽǃŎǫȀŌİƦžłƦŶǫžĹǔǫͨǗİƄǔžƄţǳŘİƱ

žŁƦͨǫƆƦŕǺƦŶƦŶĸƦžłƦŶƛłƗŢƦžžƹǫǗǃŎžǼȒţǳͧùžŝƱǫžƴƦŶǫƄƦǫȀ³m³³ŘͨţƦǫžǄƄŘƄŦƤ

̪ͼ̧̧ ͼ̰̩ ̧̩̪ͨǫƸƦŶŕǽƦǃǫƆƦŕǺƦŶŘƵƄȋǂƄƛƓƦžȋǿŎ;HìŎǼįŎİŎǫƸŎžǾŎǫƆƦŕǺƦŶ́ù=ùD΅

ŘŁǫ̩̮ͨ ǫ̫ǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶͨǫıƦŶ̧̭ͨ ϡ̫ ǟƱȋǂƄ̨̪ͼ̨ ͼ̩̩ ̧̩̩ͨŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶ̨̩̫ͨ ϡ̭ ǫƸƦŶŕǽƦǃ

ŘƵƄȋǂƄƦťƦƗƄƦžǫţͧ=žƆƦžǔžǼȋłùžǼǫǽǂƦŶ=žƆƦžǔžǼƛƄŢƦǫǺŎŎžƏŘŁƱȋłŘǽįǗįŎİŎ

žǽǂƦŶŕĽƦǟİǫǟįƱƦžĴƤŘļȒƤŁƦžǫƆƦŕǺƦŶͨŘĳŎŌƄŤǫƛłǫƆƦŕǺƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦͧ

üùǗƱƦŶǫƸƦŶŕǽƦǃǫƆƦŕǺƦŶ;Hìͨ́Ƅ̈́ƤǺŎŘƆŎžǫƄŢǳŕǻƦŶǫǿǟȁŕǺƦŶŎžƄţƤ̭ϡ̫ȋł́ ƄƄ΅

ƤǺŎŘƆŎžƗƄƦžŕƱįƦž;HìŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶ̪ϡ̭ͧ

üùǳȒƦžƄŢƦ̰ǫžİƦŶŘĻǳƦıƤͨǫƆƦŕǺƦŶƗƄƦžŕƱįƦž;HìƛŁƄŎƲǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǗĹǫŎįƱ

ƗžƱŃƦŶ̨̮Ʀ̰ŶžƎƦǫȚŘƷƦŶǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶǫıƦŶ̨̩̯ͨϡ̭ ǟȋŎƗŶͨĹǔ̪ƛĻƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

ǫƆƦŕǺƦŶǫƱłƦžŤǫžƵƦŶŎͨžƱǫžĹȒŎİŎŶƄŃƄǔžİǔͨƦƹƛǿŎŎǼį=žƆƦžǔžǼȋłƦŶłƦž³ŶĸƦ

žłƦŶǫǗƱƦŶȋƄŤŎǫžǴŎŘļȒǫƆƦŕǺƦŶͧ=İŎùžƴƦŶǫǽ̧ ͼ̩̩ ̧̩ͼ̪ùùΊ³m³³ùͨžƴƦŶǫǽ

̧ͼ̪̩ ̧̩ͼ̪ùùΊ³m³³ùͨžƴƦŶǫǽ̨ ͼ̧̩ ̧̩ͼ̪ùùΊ³m³³ŎͨžƱǔžŞǔù=ùDŶƄŉƦƦǃȋǂƄŎİŎ

ŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƗžƲƗžıƦͨƤǳįƛŁƄǫǗİƄǔžƄţǳŘŉŌİƦƤłƗžƴƦŶǔžŃƄŎžǄ̨ ǫ̩žİƦŶȋł

ǫƄţǔǫǺŎŎžƱȋįȒŎİŎƤǺŎŘƆŎžŶƲǔȋƵƦͧ

ü§ŉƄǟǳĹǫŎžƱȋįȒŎȉƦŶŘǽǃŎ³m³³ȋł³mù±ŶƄŃƤȑǳƵƦŶƦžĴƤǫžǴŎŘļȒǫƆƦŕǺƦŶͧ

ÅùȚƛŤžĹǔǫžǺŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦùͧȚƛŤžĹǔǫžǺǫǗŢƦǫƱłƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǟįǳ̰ùͼ̧̩̩Ř̪ŁǫƗžƱŃƦŶ

̩Ί̧̩ ϡ̩ ƤͨĳŎŕǻȋĽƦǅƤǾŎǫžĹǔǟȋŎƗǟƱƦŶŘŉŎƲŕĹǳžƄŤǳǫıƦŶŕĻƦǫžŝƱǖǳȓͨǫȀƤǾŎ

ǫžĹǔƗȚƛǺŎǫǗƱƦŶą̃ ͼ̩ ̧̩̪́žǁƦ̨ ϡ̧΅ã̩ͨ ȋłã̪ ŘŉŎŃƄǫžƄŤƦƛŢƦƤǾŎ̩ Ί̧̪ ϡ̧ͧ

Å±ƶǫǟƵŕǿİƦǔžǻžǃǔȋǂƄƦžǳŎĻǳǅǫžǿŎ́ǔžĸƦƗžǴŎǫǗǳƦŶŎĹǔ̈́ŎǼįƦŶǽǄƄƤǳįŘǽǃŎ

ƤǅŌİƦǫƆŎžŎǿŎͧ

§ŉƄǟǳĹǫŎžƱȋįȒǫǗǳƦŶŕłƄžŁƦ́ϡͼƦıƤ̈́

³ŶǳƷƦ: NHNN, ABS Research

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶtín ŕǺƦŶžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh ;HìΦ΄ϡΦsvck)
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HrW±³m(³2023 Ύ¥ã¥DΦ= =ΦD¾ ³mΦ³fmrUá

Å¥ã¥D̰ùͼ̧̩̩Ŏ̪ǼįƦžƲƤŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìŕĸƦŎǽƦƄŢƤȒţǫǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟƱȋǂƄŎǻƦŶƗȘƦıƤ̩ ̧̩Ʀ̩žǄǟǿŘƲƦŶŶƲǔƤŁƦžƤųŎǼįėm±́ ŕƱįƦžǫžǳǫžǳĻƦχ̩ ̧ϡ̪

ǟȋŎƗ§ͨì³ùχ̭ ϡ̫ǟȋŎƗ΅ͧùǳȒƦžƄŢƦƦͨţǳƛƱŁƄėm±¥ͨã¥DŎǼįǫƱłƦƦŶłƦžǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžǟƱȋǂƄŎǻƦŶƗȘƗžƄŕƱįƦžǫžǳǫžǳĻƦŶƄŃƤ̫̫ϡǟȋŎƗ§ͨ³ìùŶƄŃƤ̬̩ϡǟȋŎƗͧ

¥ţǫǖǳŃƗŞƤǫƆŎžŎǿŎƦłȒŘţƦǫȀǟǿŃƤŘŁƤŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìͩƦŶǳƷƦŎǳƦŶƤǂƄžŁƦŎžţͨŎİŎŕǿİƦŌƍǫƷƦŘƾƦŶŕƱǗłƱŎŃƦǔžİǔƛȓͨƦžǳŎĻǳŎǼįƦŶǽǄƄŕĸƦŎȉƦŶ

ŶƄŃƤǟǴǫͧ±ƶǫǟƵŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŶƄȂŘǽǃŎŘłǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫ́Ʀžǽėm±ìͨìmėͨárͨͫ̈́ ƦžǄǫƄţǔǫǺŎŘļȒƤŁƦžŌłƦŶƄįƱŎİŎŕǿİƦžƄŤƦžȂǳȋłŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿİƦͧ

ÅùǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̪ͨŘŦŶƄŃƤİǔƛǿŎǫžįƦžƗžƱŃƦ́ŘĳŎŌƄŤǫǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžȋƄŤŎžǳȒŘƶƦŶȋƵƦǫȀǫžƍǫǗǽǄƦŶǫǗİƄǔžƄţǳŶĳǔƦžƄťǳƗžƲƗžıƦ̈ͨ́ƦžƄťǳŕƱįƦžƦŶžƄŤǔ;HìŘŉ

ǫƄţǔǫǺŎǫžǿŎžƄŤƦŌİƦŕǿİƦŕǽǂƄžƎƦžǫžǾŎŌİƦŌǳƴƦȋłŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿİƦͧùǗƱƦŶŎİŎŶƄįƱŕƍŎž±Ϧ ³ͨHùƦŶƱŁƄȋĽƦŎžƄţƤǔžĻƦƛǂƦͨŎžǼȒţǳŘţƦǫȀìƄƦŶįǔƱǗŝͨ

HłƄ§ƱįƦͨ³žĺǫ;ŃƦͨ±įƛįȒǟƄįãͧǳȒƤƴȋƵƦŎžƱƤƹƄǫžǽǁƦŶȋǺƗžƱŃƦŶǫȀ̩ Ύ̧̬ ǫ̧ǗƄŤǳĀìDƦžǽͩ=įǔƄǫį§įƦŕƤǳį̨ǔžĻƦŕǿİƦėƄƦžƱƤŝǟìƤįǗǫ=ƄǫȒ§́ǳƤƄmįƦƱƄ΅ͨ

fįƤǳŕį§įƦŕƤǳįŕǿİƦ̪̮ͨžįǅùáùžǼHǾŎ́ùžŝäƄȋŝǗŕįƛŝ΅ͨDįƄŌƄǗǳƤǳįǫƿįƦžłǫžǽǁƦŶƤŁƄΞ̭ §̪ȓùžİƄùƸΖ́ǫƿįȋıƦǔžƿƦŶžŁƦŶ̈́ ͨͫ

ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶΦŕƱįƦžΦǫžǳͨΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦṵ̀ͼ̧̩̩̪ΦǟƱΦȋǂƄŎǻƦŶƗȘŎǼįΦù¾áΦ̨̧ΦD³ΦƦƄŢƤΦȒţǫΦƛǂƦΦƦžĹǫ
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³ŶǳƷƦͩΦFiinPro, ABS Research

142



ÅùŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄQ3/2023 ,ǫƸƦŶƦǃvay ŎǼįnhóm doanh ƦŶžƄŤǔ;HìŶƄŃƤƗžƱŃƦŶ4% so ȋǂƄ

ŎǳƵƄƦıƤ2022 , ǫȚƛŤƦǃvay/ǫƸƦŶtài ǟŃƦŎȉƦŶǫƄţǔǫǺŎŘłŶƄŃƤǫȀŎǳƵƄƦıƤ2021 . Trong ŌƵƄ

ŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìŃƤŘŁƤ, các doanh ƦŶžƄŤǔtrì hoãn ǫǗƄŦƦkhai dǿán ƤǂƄ, các ƗžƱŃƦƦǃvay

có xu žǽǂƦŶŘǽǃŎtái ŎǁŎĹǳ,ŎžǳȒŦƦsang vay ƦǃƦŶĲƦžŁƦdo nhu ŎĻǳvay ȋƵƦŶƄŃƤŎȉƦŶƦžǽ

ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫcho vay bình quân ŘǽǃŎžŁȑǳƵƦŶ.

ÅHƵƄȋǂƄtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔ, trong ƦıƤ2023 nhóm doanh ƦŶžƄŤǔ;Hìphát hành žǁƦ

73.000 ǫȚŘƷƦŶ(~23,5% trái ǔžƄţǳphát hành ).ėǂƄȋƄŤŎƗȘžŁƦŎǼįtrái ǔžƄţǳǫžǽǄƦŶƦŶĲƦhǁn,

không ǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄǫžǄƄgian phát ǫǗƄŦƦŕǿán ;Hì(ǫžǄƄgian dài žǁƦŘİƦŶƗŦ) gây ra áp ƛǿŎ

thanh toán ƦŶžƓįȋǺtrái ǔžƄţǳcho doanh ƦŶžƄŤǔkhi ƗžŃƦıƦŶphát hành ƤǂƄŌƍsuy ŶƄŃƤ.

Trong ƦıƤ2023 , các doanh ƦŶžƄŤǔŘŉǔžŃƄtích ŎǿŎǫžǿŎžƄŤƦcác ŌƄŤƦpháp ŘŦȑȁlý các ƗžƱŃƦ

trái ǔžƄţǳŘţƦžŁƦƦžǽ: (i) ǫžǀįǫžǳĺƦȋǂƄtrái ŎžǼŘŦgia žŁƦ/ŎžǳȒŦƦŘƸƄthanh toán ƦŶžƓįȋǺ

ŌĴƦŶtài ǟŃƦkhác, (ii) huy ŘƶƦŶƦŶǳƷƦǫƄťƦǫȀtín ŕǺƦŶŎǼįngân hàng , (iii) phát hành ŎƸǔžƄţǳ.

HrW±³m(³2023 - ù|³mΦm|³mΦù1rΦ=mt³mΦD¾ ³mΦ³fmrUá

³ŶǳƷƦ: VBMA, FiinPro, ABS Research

Tình hình Ʀǃvay ŎǼįcác D³Φ;HìΦniêm Ȓţǫ(ǫȚŘƷƦŶ)

fƄİǫǗƍǫǗİƄǔžƄţǳƦŶłƦž;HìΦ́ǫȚŘƷƦŶ̈́
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Doanh 
ƦŶžƄŤǔ ážǽǁƦŶΦǫžǾŎphát hành ¥ţǫΦǖǳŃ

PDR

Phát hành riêng ƛŭthành công žǁƦ67 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳ(T11/2023 ),

giá 10.000 ŘƷƦŶ/cp. PDR ŎȉƦŶŕǿŘƍƦžchào bán žǁƦ134 ǫǗƄŤǳ

ŎƸǔžƄţǳtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

ùžǳΦȋťΦžǁƦΦ̨̭̮̭ͧΦǫȚΦŘƷƦŶͨΦ

ƦĸƦŶΦȋƵƦΦƛŢƦΦ̮̪̯̯ͧΦǫȚΦŘƷƦŶ

CEO
Chào bán thành công ŶĻƦ243 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳ΄ǫǽǁƦŶǾƦŶǫȚƛŤ1:1

giá 10.000 ŘͼŎǔ΅.

Thu ȋťŶĻƦ2.600 ǫȚŘƷƦŶ, 

ǫıƦŶȋƵƦlên 5.146 ǫȚŘƷƦŶ

DXG
DXG Řŉchào bán žǁƦ101 ŎƸǔžƄţǳǔžƸthông ΄ǫǽǁƦŶǾƦŶǫȚƛŤ

6:1 giá 12.000 ŘƷƦŶͼŎǔ΄žŁƦlà 15/01/2024 ).

DǿΦƗƄţƦΦŎƲΦǫžŦΦǫžǳΦȋťΦ̨̧̩̩ͧΦ

ǫȚΦŘƷƦŶΦ

NVL

NVL ŕǿƗƄţƦ(i) phát hành riêng ƛŭ200 ǫǗƄŤǳŎƸǔžƄţǳgiá 10.000

ŘͼŎǔͨ(ii) phát hành ǫƵƄŘį1,17 ǫȚŎƸǔžƄţǳcho ŎƸŘƴƦŶžƄŤƦžȂǳ

΄ǫǽǁƦŶǾƦŶǫȚƛŤ10:6, giá không ǫžĹǔžǁƦ10.000 ŘͼŎǔ΅.

DǿƗƄţƦƦţǳthành công có

ǫžŦthu ȋťkhông ŕǽǂƄ13.700 

ǫȚŘƷƦŶ(~500 ǫǗƄŤǳUSD)

ùžƵƦŶkê žƱŁǫŘƶƦŶphát hành ŎƸǔžƄţǳŎǼįƤƶǫǟƵD³Φ;HìΦƛǂƦ
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Å§ǽǃƦŶǫƄťƦƤĳǫŎǼįŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔǫǗƱƦŶƦŶłƦžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎƲȑǳžǽǂƦŶǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžƗŦǫȀƦıƤ̩ ̧̩̩ͨžŤǟƵǫžįƦžǫƱİƦǫƄťƦƤĳǫǅƤǾŎǫžĹǔ;ͧŢƦŎŁƦžŘƲͨ

ŕƿƦŶǫƄťƦǫȀžƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫƗƄƦžŕƱįƦžǅƤǾŎǫžĹǔŕƱǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǫǗĻƤƛĲƦŶƦͨŶǳƷƦȋƵƦǫƆƦŕǺƦŶŌƍžŁƦŎžţͧùžŝƱŘƲͨƗžŃƦıƦŶǫžįƦžƗžƱŃƦŎǼį

ŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦͨŘĳŎŌƄŤǫǫǗƱƦŶŌƵƄŎŃƦžǟĲǔŘţƦƗȘŘİƱžŁƦǫǗİƄǔžƄţǳͧ

Å³ŶƱłƄǗįƗͨžƱŃƦƤǺŎƦŶǽǄƄƤǳįǫǗŃǫƄťƦǫǗǽǂŎΎΖŎǼįŘŦŕłƦžΗŎǼįŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎȉƦŶŘįƦŶΖȋǁƄŕĻƦΗͧùƆƦžŘţƦŎǳƵƄã̪ ͼ̩ ̧̩̪ͨŶƄİǫǗƍƦŶǽǄƄƤǳįǫǗŃ

ǫƄťƦǫǗǽǂŎŎǼįŎİŎŕƱįƦžƦŶžƄŤǔŘŁǫŶƄİǫǗƍƗžƱŃƦŶ̧̧̯ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶͨŶƄŃƤ̩̮ϡǟƱȋǂƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄƦıƤ̩ ̧̩̩ͧùȚƛŤƦŶǽǄƄƤǳįǫǗŃǫƄťƦǫǗǽǂŎͼžłƦŶǫƷƦƗžƱŎȉƦŶŶƄŃƤ

ƛƄŢƦǫǺŎǫȀã̪ ͼ̩ ̧̩Ɨ̩žƴƦŶŎžƏŕƱǟǿǟǳȒŶƄŃƤŎǼįƦŶǽǄƄƤǳįǫǗŃǫƄťƦǫǗǽǂŎƤłŎƿƦƛǽǃƦŶžłƦŶǫƷƦƗžƱǅƤǾŎŎįƱΎƗžƄǫƎƦžžƎƦžŌİƦžłƦŶŶĳǔƗžƲƗžıƦͨƦžƄťǳŕǿİƦ

ŌƍΖǫǗŝƱΗŕƱȋǽǂƦŶƤĲŎǔžİǔƛȓͧ³žǽȋĺȒͨǫƄťƤƦıƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŕƱįƦžǫžǳǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ύ̪̩ ̧̩Ŏ̫ǼįƦŶłƦžŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎžǽįǫžǿŎǟǿǫƆŎžŎǿŎͧ

HrW±³m(³2023 - ù|³mΦm|³mΦù1rΦ=mt³mΦD¾ ³mΦ³fmrUá

³ŶǳƷƦͩFiinPro, ABS Research

Dòng ǫƄťƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔ;HìΦ΄ǫȚVND)ùȚΦƛŤΦ³ŶǽǄƄΦƤǳįΦǫǗŃΦǫƄťƦΦǫǗǽǂŎͼ΄mTK& XDCBDD)
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Å=ŃƄǫžƄŤƦƦŶǳƷƦŎǳƦŶͧėǂƄȋƄŤŎãǳƵŎžƶƄƤǂƄŘĸȒŘŉǫžƴƦŶǖǳį§ǳĺǫ¥ƄƦžŕƱįƦž;ĹǫŘƶƦŶ

ǟŃƦ ǟ́ȁįŘƸƄȋ̈́ł§ǳĺǫ³žłǅ ǟ́ȁįŘƸƄ΅ͨ§ǳĺǫHĹǫŘįƄ́ǟȁįŘƸƄ̈́ǟųƛłǫƄťƦŘťŘŦŶƄŃƄǖǳȒţǫŘƄŦƤ

ΖǫĲŎƦŶžųƦΗƛǂƦΎǔžİǔƛȓŕǿİƦͧùžŝƱǫžƵƦŶƗŢŎǼįmƄŤǔžƶƄ±ƴƄŶƄǂƄ;HìėƄŤǫ³įƤ́ ė äì΅ŎƲ

ǫǂƄƗžƱŃƦŶ̯ϡ̧ŕǿİƦžƄŤƦǫŁƄȋǽǂƦŶƤĲŎȋťǫžǼǫǺŎǔžİǔƛȓͧ³ŢƦŎİŎǖǳȒŘƍƦžƤǂƄͨŘĳŎŌƄŤǫ

ǖǳȒŘƍƦžƛƄŢƦǖǳįƦŘţƦŘĹǫŘįƄȋłǖǳȒžƱŁŎžǟųǫŁƱŎǁŎžţŎȉƦŶƦžǽǫİŎŘƶƦŶǫĸƤƛȓŘŦŎİŎ

ŘƍįǔžǽǁƦŶȋłŕƱįƦžƦŶžƄŤǔƤŁƦžŕŁƦǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎŕǿİƦͨŶƲǔǔžĻƦƛłƤǫıƦŶƦŶǳƷƦŎǳƦŶ

ǟŃƦǔžļƤ;HìͧùǳȒƦžƄŢƦŎͨžǴƦŶǫƴƄƛǽǳȓǗĴƦŶŎİŎŎžƆƦžǟİŎžǟųŎƲŘƶǫǗŧǫȀ̭ǫžİƦŶΎ̨ ƦıƤ

ŘŦƤįƦŶƛŁƄžƄŤǳǖǳŃǫžǿŎǟǿŘţƦžƱŁǫŘƶƦŶǫžǿŎǫţͧ

DǿƗƄţƦǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͨǗłƱŎŃƦǔžİǔƛȓǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦŎǻƦŶȋǂƄžŤǫžƵƦŶžŁǫĻƦŶŶƄįƱ

ǫžƴƦŶŘǽǃŎŘļȒƤŁƦž́ǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎŕǿİƦƦžǽŘǽǄƦŶėłƦžŘįƄ̪ǫŁƄùáͧm=±ėͨłƦžŘįƄ̫ǫŁƄ

mł³ƶƄͨ̈́ͫ ŘŦƗţǫƦƵƄŎİŎƗžǳȋǿŎƦŶƱłƄǫǗǳƦŶǫĸƤŎͨƲǫžŦŘŦǫŁƱΖŌłƦŘŁǔΗŎžƱǟǿžƷƄǔžǺŎ

ƤŁƦžƤųŎǼįƦŶłƦž;HìǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦǫƄţǔǫžŝƱ³ͧŶǳƷƦŎǳƦŶǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ʀ̫žƄťǳƗžŃ

ƦıƦŶȋĽƦǟųǫĺǔǫǗǳƦŶȋłƱŎİŎŕǿİƦžƄŤƦžȂǳͨǅǔžƆį;ĲŎƛłmł³ƶƄ́ŎİŎŕǿİƦƦŶƱłƄǫǗǳƦŶ

ǫĸƤŕͨƾŎėłƦžŘįƄ̪̈́ŎƿƦǔžƆį³įƤǟųƛłùáͧm=±ȋłŎİŎȋǻƦŶƛĸƦŎĺƦ́Ʀžǽ;ƎƦžDǽǁƦŶͨ§ƱƦŶ

ƦHͨƷƦŶ³įƄͧ̈́

Å³žǳŎĻǳǟųǫƄţǔǫǺŎǫĺǔǫǗǳƦŶȋłƱƦžǳŎĻǳǅǫžǿŎùͧǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͨƦƄťƤǫƄƦͨǟǾŎŎĻǳǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶŎƲǫžŦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦžǁƦƦžūǟƱȋǂƄ̧̩ ̩̪ͨǫĺǔǫǗǳƦŶŎžƆƦžǅžįƄǫžłƦžǔžƵƛǂƦƦžĹǫŎŃ

ƦǽǂŎƛłmł³ƶƄȋłùáͧm=±ͧážĸƦƗžǴŎǅǫžǿŎͨȋȀįǫǴƄǫƄťƦ΄̪ Ί̬̬ ǫ̧ǗƄŤǳŘƷƦŶͼƤ̩̈́ ǫƄţǔǫǺŎŕĽƦ

ŕĲǫǫžƍǫǗǽǄƦŶ³ͧŶƱłƄǗįǫͨžƍǫǗǽǄƦŶƦžłǅŎžƱǫžǳŢŎȉƦŶŘǽǃŎŕǿŌİƱǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫͨŶƄİǫžǳŢ

ƦžłǟųǫıƦŶͧ

ÅùžŝƱŕǿŌİƱŎǼį=;äMͨŶƄİŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎŃǫǗŢƦǫžƍǫǗǽǄƦŶǟǁŎĹǔȋłǫžǾŎĹǔǟųǫıƦŶǫǗƱƦŶ

ƦıƤ̩ ̧̩̫ͧùȚƛŤžĹǔǫžǺǫǗŢƦǫƱłƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŕǿƗƄţƦǫıƦŶƦžūƛŢƦƤǾŎ̪ Ί̧̪ ϡ̬ ǫǗƱƦŶƦıƤ

̧̩̩̫ͧ

DǿŌİƱƦŶǳƷƦŎǳƦŶȋłǫƄŢǳǫžǺŎıƦžƶǫŁƄmł³ƶƄ

³ŶǳƷƦͩΦ=;äMͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž
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ÅLãi ǟǳĹǫŶƄŃƤžƹǫǗǃƦŶǽǄƄmua và ƦŶǽǄƄbán . NHNN ŘŉǫžǿŎ

žƄŤƦ4 ƛĻƦŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành trong ƦıƤ2023 ,ƤĳǫŌĴƦŶ

lãi ǟǳĹǫcho vay mua nhà ŶƄŃƤtheo ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶvà ȋĽƦ

còn ƦžƄťǳŕǽŘƍįŘŦŶƄŃƤtrong ƦıƤ2024 . Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶƤǾŎlãi

ǟǳĹǫŘŉŶƄŃƤǟųgiúp cho ŎžǼŘĻǳǫǽǫıƦŶƗžŃƦıƦŶhuy ŘƶƦŶȋƵƦŎȉƦŶ

ƦžǽžƹǫǗǃcho nhu ŎĻǳmua nhà.

ÅmƱŁǫŘƶƦŶM&A có ǫžŦǫƄţǔǫǺŎsôi ŘƶƦŶtrong 2024 . Trong báo

cáo ŎǼįKPMG, tính ŘţƦŘĻǳquý IV ƦıƤ2023 ,ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦlà ƛƓƦžȋǿŎ

ŘǾƦŶǫžǾhai ȋťquy mô M&A, ŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ23% trong ǫƸƦŶǟƵ4,4 ǫȚ

USD giao ŕƍŎžtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. Giá ǫǗƍbình quân các ǫžǽǁƦŶȋǺŘŁǫƤǾŎ

ƗȚƛǺŎtrong 5 ƦıƤǫǗǅƛŁƄŘĸȒŶͨĹǔ300% so ȋǂƄƦıƤ2022 . Cushman &

Wakefield ŕǿbáo ǟųcó ƤƶǫƛǽǃƦŶƛǂƦƦŶǳƷƦȋƵƦŘţƦǫȀcác nhà ŘĻǳǫǽ

ngoài ƦǽǂŎlên ŘţƦhàng ǫȚUSDŕǿƗƄţƦǟųhoàn ǫĹǫvà ŘƸvào ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦėƄŤǫNam trong giai ŘƱŁƦ2024 - 2026 . Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶ

žƱŁǫŘƶƦŶM&A các ŕǿán ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųǫƄţǔǫǺŎsôi ŘƶƦŶǫžǄƄgian ǫǂƄ

ƦžǄ(i) quy ŘƍƦžȋťŎžǳȒŦƦƦžǽǃƦŶŕǿán ŘǽǃŎžŤǫžƵƦŶrõ ràng trong

§ǳĺǫKinh doanh ;Hì(ǟȁįŘƸƄ),ŶƄŃƤǫžƄţǳȋǽǂƦŶƤĲŎliên quan ŘţƦǫžǼ

ǫǺŎpháp lý ŕǿán; (ii) lãi ǟǳĹǫŘƄťǳhành ŎǼį±ȜŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶcó ǫžŦŎĲǫ

ŶƄŃƤ3 ƛĻƦȋǂƄƤǾŎŶƄŃƤƤƹƄƛĻƦlà 0,25 ŘƄŦƤǔžĻƦǫǗıƤtrong ƦıƤ

2024 thúc ŘļȒcác nhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài có ǫžŦquay ƛŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ƤǂƄƦƸƄƦžǽėƄŤǫNam; (iii) ȋƍǫžţŘƍįchính ǫǗƍƸƦŘƍƦžŎǼįėƄŤǫNam góp

ǔžĻƦthu hút dòng ȋƵƦŘĻǳǫǽǖǳƵŎǫţ.

Lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶcác ƗȘžŁƦ

fƄİΦǫǗƍΦŎİŎΦǫžǽǁƦŶΦȋǺΦ±Ϧ Φ;Hì(ǫȚUSD)
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CapitaLand

¥Hùnhà ǅǔžǾŎžǃǔTân Thành Bình

DǽǁƦŶŕƄŤƦtích 18,9ha
=įǔƄǫį§įƦŕ

The Riverdale (TP ùžǼHǾŎ΅ͨŕƄŤƦtích

3,7 ha Ύ1.968 ŎıƦžƶ

Gamuda

Land 

Tòa nhà ǫžǽǁƦŶƤŁƄ63 Lý Thái ùƸ

(Hà ³ƶƄ) - tòa ȋıƦphòng žŁƦŶA, 8

ǫĻƦŶȋǂƄŕƄŤƦtích cho thuê 8.000 m2.

Daibiru

³ŶǳƷƦͩΦeƄƄƦΦáǗƱͨΦCushman & Wakefield , ABS Research ̨̫̭



ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̫ΦΎäĈrΦä¾Φė,³ΦmrU³ΦmĎĀ

ÅÁp ƛǿŎtrái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦtrong ƦıƤ2024 ȋĽƦcao . Chúng tôi

ǽǂŎtính giá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳŘİƱžŁn và lãi ǔžŃƄǫǗŃtrong ƦıƤ2024 ŎǼį

ngành ;HìƗžƱŃƦŶ184 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(ŶĹǔŶĻƦ4 ƛĻƦso ȋǂƄƦıƤ2023 )

và ŎžƄţƤ43% ƛǽǃƦŶtrái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶ. ³žǽȋĺȒ, ƛǽǃƦŶ

trái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦtrong ƦıƤ2024 ȋĽƦlà ǗĹǫƛǂƦdo các ŶƄŃƄpháp ŘłƤ

phán gia žŁƦŎžƏgiúp lùi ǫžǄƄžŁƦthanh toán . Trong ŌƵƄŎŃƦžtình hình tài

chính doanh ƦŶžƄŤǔkhông ƤĹȒƗžŃquan , dòng ǫƄťƦŶĳǔkhó khi ƦŶǳƷƦ

cung ŕǿán ŶƄŃƤvà ǟǾŎmua ;HìȒţǳcó ǫžŦgây ra ǗǼƄro thanh ƗžƱŃƦ

ƛǂƦ. Bên ŎŁƦžŘƲ,³ŶžƍŘƍƦž08/2023 ΎΖŎǾǳcánhΗŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔ

phát hành trái ǔžƄţǳŘŉžţǫžŁƦngày 31/12/2023 ,ƦţǳƦŶžƍŘƍƦžnày ŘǽǃŎ

gia žŁƦtrong ƦıƤ2024 ǟųŶƄŃƄǫǀįǔžĻƦnào áp ƛǿŎtrái ǔžƄţǳcho các

doanh ƦŶžƄŤǔ. Trong ƦıƤ2024 , các doanh ƦŶžƄŤǔ;HìǟųǫƄţǔǫǺŎáp

ŕǺƦŶcác ŌƄŤƦpháp ŘŉǫžǿŎžƄŤƦtrong 2023 ŘŦȑȁlý trái ǔžƄţǳŘİƱžŁƦ

Ʀžǽ(i) bán ŕǿán, (ii) phát hành ŎƸǔžƄţǳǫıƦŶȋƵƦ/bán ƤƶǫǔžĻƦdoanh

ƦŶžƄŤǔ, (iii)ŘŃƱƦǃtrái ǔžƄţǳ, (iv) vay ngân hàng . Chúng tôi ŘİƦžgiá ǗǼƄro

TPDNȋĽƦǫƄţǔǫǺŎǫƄťƤļƦ, tình hình cóǫžŦƸƦŘƍƦžžǁƦǫȀƦıƤ2026 .

ÅNgân hàng có ǫžŦǟƄţǫŎžĳǫcho vay ȋǂƄdoanh ƦŶžƄŤǔ;Hì.ùȚƛŤ

ƦǃȑĹǳŎǼįngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǫŁƄtháng 09/2023 lên ǫǂƄ2,89% (so ȋǂƄ

ƤǾŎ1,72% ŎǳƵƄƦıƤ2022 ) dù Řŉcó ŎǁŎžţgiãn Ʀǃvà ŶƄȂnguyên nhóm

ƦǃŎǼįThông ǫǽ02/2023/TT-NHNN. Cùng ŘƲ,ǫȚƛŤǫƵƄŘįƦŶǳƷƦȋƵƦƦŶĲƦ

žŁƦŘǽǃŎǟȁŕǺƦŶŘŦcho vay trung và dài žŁƦŎǼįngân hàng ŘŉŌƍŶƄŃƤ

ǫȀ34% ȑǳƵƦŶ30% ǫȀ01/10/2023 theo Thông ǫǽ08/2020 /TT-NHNN,

trong khi ŘĳŎthù vay ƦǃŎǼįcácŕǿán ;Hìlà vay Ʀǃdài žŁƦ.

Giá ǫǗƍtrái ǔžƄţǳdoanh ƦŶžƄŤǔŘİƱžŁƦvà lãi ǔžŃƄǫǗŃ(nghìn ǫȚVND)

³ŶǳƷƦͩΦeƄƄƦΦáǗƱͨΦNHNN, HNX, ABS Research

ùȚƛŤƦǃȑĹǳngân hàng niêm Ȓţǫ
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎėm±ͨΦ³§fͨΦ¥DmΦ

CTCP Vinhomes (VHM ΎHOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 43.200 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 61.000 ė³H(Upside : +41,2%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å VHM là ŎžǼŘĻǳǫǽphát ǫǗƄŦƦŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅƛǂƦƦžĹǫŎŃƦǽǂŎȋǂƄǖǳȜŘĹǫƛǂƦ,ǟŁŎžȋǂƄquy mô lên ŘţƦ17.800 ha và liên ǫǺŎŘǽǃŎƤǅǗƶƦŶ.ãǳȜŘĹǫŎǼį

Vinhomes cóžǁƦ90% là ŘĹǫŎžǽįŘǽǃŎphát ǫǗƄŦƦmang ƛŁƄǫƄťƤƦıƦŶǗĹǫƛǂƦtrong ǫǽǁƦŶlai. Ngoài ra,ƦıƦŶƛǿŎǫǗƄŦƦkhai ŕǿán và ŎžĹǫƛǽǃƦŶǟŃƦǔžļƤŎǼįVHM

ŘŉŘǽǃŎŎžǾƦŶminh.

ÅùƄťƤƛǿŎtài chính ƤŁƦžƤų,ǫȚƛŤƦǃvay ǫžĹǔsoȋǂƄƤǾŎchung ŎǼįtoàn ngành , dòng ǫƄťƦǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh luôn ǅƤǾŎtích ŎǿŎƦžǄ: (i)ǟƵƛǽǃƦŶcác ŕǿán

ƛǂƦvà ŶƵƄŘĻǳnhau, (ii) mô hình kinh doanh Ɨţǫžǃǔbán buôn và bán ƛŭgiúp ŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶbán hàng . Trong giai ŘƱŁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶkhó ƗžıƦ, doanh ƦŶžƄŤǔȋĽƦ

duy trì KQKD tích ŎǿŎƦžǄbàn giao ŕǿán Vinhomes Ocean Park 2&3.

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà các ŌƄŤƦpháp žƹǫǗǃŎǼįChính ǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hìcó ǫžŦgiúp doanh thu giai ŘƱŁƦǫǂƄŎǼįVHM ǫƄţǔǫǺŎduy trì ŘłǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

ƤŁƦžƤų. Trong ƦıƤ2024 , ŕǿƗƄţƦVinhomes ǟųƤǅbán 3 ŘŁƄŕǿán: Vinhomes =ƸLoa (Hà ³ƶƄ΅ͨVinhomes Wonder Park (Hà ³ƶƄ΅và Vinhomes ėȉYên ΄mŃƄ

Phòng).

äĈrROH*ĀTĉ

ÅäǼƄro chung ŎǼįchu ƗȘngành ;HìŃƦžžǽǅƦŶŘţƦǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai và ǫȚƛŤžĹǔǫžǺŕǿán.

ÅäǼƄro ȋťcác giao ŕƍŎžliên quan ƦƶƄŌƶǫĺǔŘƱłƦVingroup ƦžǽcácƗžƱŃƦžǃǔtác ŘĻǳǫǽͨluân ŎžǳȒŦƦdòng ǫƄťƦ.

Å KQKDƦıƤ2024 ŎžȂƦŶƛŁƄkhi ǔžĻƦƛǂƦǟŃƦǔžļƤǫŁƄŕǿán Vinhomes Ocean Park 2&3 Řŉbàn giao trong ƦıƤ2023 .
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎVHM, NLG, KDH 

CTCPHĻǳǫǽNam Long (NLGΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 36.650 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 41.200 ė³H(Upside : +12,4%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å NLG ǟǅžȂǳǖǳȜŘĹǫǟŁŎžǗƶƦŶƛǂƦȋǂƄquy mô 680ha ŎžǼȒţǳǫĺǔtrung trong các khu Řƴǫžƍvà dân ŎǽǫǗƾƦŶŘƄŦƤǫŁƄTP.mƷChí Minh, HƷƦŶNai, Long An, mŃƄ

Phòng, =ĻƦùžǁȋǂƄdanh ƤǺŎǟŃƦǔžļƤŘįŕŁƦŶ.HĸȒlà ǖǳȜŕǿán žĹǔŕĽƦƦžǄȋƄŤŎžǽǂƦŶǫǂƄnhu ŎĻǳǫžǿŎͨpháp lý ǫƵǫcùng uy tín và ƦıƦŶƛǿŎchuyên môn ŎžǼ

ŘĻǳǫǽŎǼįNLG.ėǂƄǖǳȜŘĹǫǟŁŎžžƄŤƦǫŁƄͨNLG có ǫžŦǫƄţǔǫǺŎcung ŎĹǔǟŃƦǔžļƤra ǫžƍǫǗǽǄƦŶtrong 5 ƦıƤǫƄţǔtheo. Bên ŎŁƦžŘƲdͨoanh ƦŶžƄŤǔŎȉƦŶŘįƦŶ

nghiên ŎǾǳͨtìm ƗƄţƤvà ƤǅǗƶƦŶǖǳȜŘĹǫƦžĴƤŘƲƦŘĻǳxu žǽǂƦŶǔžǺŎžƷƄŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hìtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Å=ǁŎĹǳtài chính lành ƤŁƦžkhi ǫȚƛŤƦǃȋįȒͼǫƸƦŶtài ǟŃƦǅƤǾŎ20% và D/E là 0,43 ƛĻƦvào ŎǳƵƄQ3/2023 ,ǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄƤǾŎtrung bình ngành, giúp ŶƄŃƤáp ƛǿŎ

chi ǫǗŃchi phí lãi vay.

ÅHón ŘĻǳžƷƄǔžǺŎƦžǄphân khúc ǟŃƦǔžļƤžǃǔlý khi ǫĺǔtrung vào nhu ŎĻǳǅǫžǿŎΎcácǟŃƦǔžļƤȋȀįtúi ǫƄťƦ. Cácŕǿán Akari City, Mizuki Park và Southgate ǟų

là ǫǗƾƦŶtâm ŎǼįgiai ŘƱŁƦ2023 Ύ2025 .ùȀƦȁįŶƄȂįƦıƤ2024 ŘţƦ2026 cóǫžŦǟųlà ŘƄŦƤǗǁƄȋǂƄƦžƄťǳŕǿƗƄţƦƤǅbán, bàn giao thêm ƦžǽIzumi City, ŕǿán =ĻƦ

ùžǁͨVSIPmŃƄPhòng.

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà cácŌƄŤƦpháp žƹǫǗǃŎǼįChínhǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìcóǫžŦgiúp doanh thu giai ŘƱŁƦǫǂƄȋǂƄngành ;Hì.

äĈrROH*ĀTĉ

ÅäǼƄro chung ŎǼįchu ƗȘngành ;HìŃƦžžǽǅƦŶŘţƦǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai và ǫȚƛŤžĹǔǫžǺŕǿán.

ÅùƄţƦŘƶbàn giao cácŕǿán và ǫžǼǫǺŎpháp lý ŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ.
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎVHM, NLG, KDH 

CTCPHĻǳǫǽvà Kinh doanh nhà Khang HƄťƦ(KDH ΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 31.400 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 35.800 ė³H(Upside : +14,0%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å KDH có ǖǳȜŘĹǫƛǂƦȋǂƄ600ha ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦnhà ǅvà 100ha khu công ƦŶžƄŤǔǅkhu ȋǿŎTP.mƷChí Minh.HĸȒlà ǖǳȜŕǿán žĹǔŕĽƦƦžǄȋƄŤŎžǽǂƦŶǫǂƄnhu ŎĻǳ

ǫžǿŎͨpháp lý ǫƵǫcùng uy tín và ƦıƦŶƛǿŎŎǼįKDH cao.

Åmǃǔtác ȋǂƄtĺǔŘƱłƦKeppel giúp mang ƛŁƄƦŶǳƷƦȋƵƦƛǂƦžƹǫǗǃŘťƦbù giai ŘƱŁƦŎǳƵƄcác ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤ. KDH và Keppel ŘŉǫžǀįǫžǳĺƦžǃǔtác xây ŕǿƦŶ2 ŕǿ

án Emeria và Clarita ǫŁƄTP.ùžǼHǾŎȋǂƄǫƸƦŶchi phí phát ǫǗƄŦƦlà žǁƦ10.000 ǫȚŘƷƦŶ. Cácŕǿán trên ŘŉcóǖǳȒťƦǟȁŕǺƦŶŘĹǫvà phê ŕǳȒŤǫquy žƱŁŎž. Trong dài

žŁƦ,ȋǂƄǖǳȜŘĹǫǫƄťƤƦıƦŶŎǼįKDH,ǟǿŘƷƦŶhành ŎǼįǫĺǔŘƱłƦKeppel cóǫžŦgiúp doanh ƦŶžƄŤǔcóƤƶǫǫƄťƤƛǿŎtài chính ƤŁƦžƤųŘŦǫǗƄŦƦkhai ŕǿán.

Å Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶŕǿán The Classia và The Privia ǟųlà ƦŶǳƷƦthu chính trong 2023 . Các ŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤkhác ŘįƦŶŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai là Clarita, Emeria, Solina

ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųƤǅbán vào ƦıƤ2024 .

Å±ĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǫžĹǔvà cácŌƄŤƦpháp žƹǫǗǃŎǼįChínhǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìcóǫžŦgiúp doanh thu giai ŘƱŁƦǫǂƄȋǂƄngành ;Hì.

äĈrROH*ĀTĉ

ÅäǼƄro chung ŎǼįchu ƗȘngành ;HìŃƦžžǽǅƦŶŘţƦǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai và ǫȚƛŤžĹǔǫžǺŕǿán.

ÅùƄţƦŘƶbàn giao cácŕǿán và ǫžǼǫǺŎpháp lý ŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ.

̨̧̬



DċΦám¿³fΦ¥ã¥DΦ±ÃùΦìÂΦD³Φ³f1³mΦ;Hì

=žƏtiêu
VHM NLG KDH

2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F

Doanh thu 118.507 92.890 2.891 6.734 2.895 3.716

%YoY 90% -22% -33% 133% -1% 28%

Biên LNG (%) 54% 50% 39% 41% 48% 51%

LNST 38.982 30.105 333 721 741 1.110 

% YoY 35,2% -22,8% 18% 17% 3% 50%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 9.130 7.201 868 1.876 1.033 1.460

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 41.219 39.935 24.289 26.583 17.450 18.100

³ǃ/VCSH 0,22 0,28 0,45 0,42 0,64 0,52

ROA (%) 8,9% 6,3% 2,0% 3,9% 4,5% 5,7%

ROE (%) 19,9% 12,5% 3,8% 7,8% 7,1% 8,3%

HȋǫͩΦǫȚΦŘƷƦŶ

151



³f1³mΦ;(ùΦHÃ³fΦì2³Φ¥mĀΦ=Á³fΦ³fmrUá

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

ùĹŎŘĹǫǫĹŎvàng
ùǗƄŦƦȋƾƦŶ: Trung ƛĺǔ

¥žǳȒţƦƦŶžƍ: Trung ƛĺǔ



DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳtrong ngành
Å Ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔtrong ƦıƤ2023 có ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

cao žǁƦso ȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung ȋǂƄƤǾŎsinh ƛǄƄŘŁǫ15,9% tính ǫȀŘĻǳƦıƤ.

¥ţǫǖǳŃnày có ŘǽǃŎƦžǄƦžȂƦŶthông tin žƹǫǗǃtích ŎǿŎtrong ƦıƤƦžǽ

ƦŶǳƷƦȋƵƦFDI ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦž, xu žǽǂƦŶŕƍŎžŎžǳȒŦƦnhà máy ǟŃƦȑǳĹǫ

ǫȀTrung ãǳƵŎȋťėƄŤǫNam,...

Å Các ŎƸǔžƄţǳtrong ngành ŘįǔžĻƦghi ƦžĺƦǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtích ŎǿŎtrong

1 ƦıƤqua . Các ŎƸǔžƄţǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžĹǫcó ǫžŦƗŦŘţƦDTD

(+159 ,5%), SZC (+104 ,3%), SIP (+96,8%),...

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

;ƄţƦŘƶƦŶŎǼįngành ;ĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà VNIndex trong ƦıƤ2023

±ŉ=¥ 31/12/2022 ;ƄţƦŘƶƦŶ
1 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

BCM 62.900 8,1% -8,3% -19,5% -20,9%
BII 607 -24,1% -32,1% -49,5% -71,1%
DTD 24.600 8,4% 14,5% -4,8% 159,5%
HPI 16.200 0,0% -38,6% 4,5% -44,7%
IDC 50.610 6,3% 12,5% 28,2% 80,3%
IDV 37.400 0,0% 5,0% -2,1% 55,8%
ITA 6.460 4,9% 7,3% 16,8% 59,5%
KBC 31.750 2,1% -1,1% 8,2% 31,2%
LGL 4.100 1,2% -1,9% 0,7% 33,6%
LHG 30.300 1,0% -9,4% 13,9% 51,8%
MH3 34.650 1,9% 2,2% 13,5% 23,5%
NTC 191.756 4,8% 4,7% 16,5% 76,1%
PXL 8.660 2,9% -7,0% -2,3% 77,6%
SIP 63.600 9,4% 6,5% 14,2% 96,8%
SZB 31.300 2,6% 6,5% 13,5% 29,4%
SZC 36.617 3,5% 26,2% 48,1% 104,3%
SZL 36.400 -2,4% 7,5% 1,3% 24,2%
TID 22.431 -2,6% -2,7% -14,7% -13,1%
TIP 23.900 -4,2% 8,0% 16,8% 45,4%
TIX 33.500 1,5% 5,1% -0,6% 5,5%
VRG 28.206 13,6% 15,9% 34,3% -10,5%

15.9%
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Å¥ţǫthúc quý 3/2023 , các doanh ƦŶžƄŤǔŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu ŎƶƦŶƦŶžƄŤǔŘťǳbáo

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 KCN ŘŉƛĹǔ

ŘĻȒ.

Å VGC, IDC, KBC là ƦžȂƦŶdoanh ƦŶžƄŤǔghi ƦžĺƦƤǾŎƛǃƄƦžǳĺƦcao ƦžĹǫtrong

ngành ƦžǄȋĽƦcòn ƦžƄťǳǖǳȜŘĹǫcho thuê. Các doanh ƦŶžƄŤǔžƄŤƦcòn ƦžƄťǳ

ǖǳȜŘĹǫcho thuê ƦžĹǫcó ǫžŦƗŦŘţƦlà BCM (942 ha), IDC (630 ha), VGC (560

ha) và SZC (500 ha).

¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2023 ùƸƦŶtài ǟŃƦvà Ʀǃvay ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành
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Các doanh ƦŶžƄŤǔȋĽƦcòn ǖǳȜŘĹǫƛǂƦŘŦkhai thác (ha)

³ŶǳƷƦ: ABS Research

29% 32%

69.0%

13.4%

57.3%

46.1%

54.9%
50.0%

71.5%

 -

 3,000

 6,000

 9,000

 12,000

VGC IDC KBC SIP BCM SZC ITA LHG NTC

DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ§ǃƄΦƦžǳĺƦΦǟįǳΦǫžǳţBiên LNG

49,454

33,747

23,606
20,333

16,898
14,347 12,188

6,404 4,430 2,971

0

20,000

40,000

60,000

BCM KBC VGC SIP IDC TID ITA SZC NTC LHG

ùƸƦŶΦǫłƄΦǟŃƦΦ³ǃΦȋįȒ

HrW±Φ³m(³Φ³ ±Φ̧̩̩̪Φ- ¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦ=¿ΦĝĀΦmĉÏ³fΦám'³Φm¾

154



0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

16.0%

18.0%

20.0%

8,000

8,200

8,400

8,600

8,800

9,000

9,200

9,400

9,600

2019 2020 2021 2022 9T/2023

³ŶǽǄƄΦƤǳįΦǫǗŃΦǫƄťƦΦǫǗǽǂŎ³ŶǽǄƄΦƤǳįΦǫǗŃΦǫƄťƦΦǫǗǽǂŎͼ΄mù¥ϦĝD=;΅

Giá ǫǗƍƦŶǽǄƄmua ǫǗŃǫƄťƦǫǗǽǂŎqua các ƦıƤ

=ǁŎĹǳƦǃvay và ǫȚƛŤƦǃvay /TTS
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

Å¥ţǫthúc quý 3/2023 , ǫƸƦŶƦǃvay ŎǼįnhóm doanh ƦŶžƄŤǔ;HìKCN ŶƄŃƤ

ƗžƱŃƦŶ4,4% so ȋǂƄŎǳƵƄƦıƤ2022 . TȚƛŤƦǃȋįȒͼǫƸƦŶtài ǟŃƦsuy ŶƄŃƤ

ȑǳƵƦŶƤǾŎ19,7% soȋǂƄƤǾŎ20,9% ǫŁƄŎǳƵƄƦıƤ2022 .

Å Thanh ƗžƱŃƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành ŎȉƦŶghi ƦžĺƦǟǺǫŶƄŃƤkhi

giá ǫǗƍžŤǟƵthanh toán ǫƄťƦƤĳǫǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤŎǳƵƄQ3/2023 ŎžƏŘŁǫ11,6% (-

3% soȋǂƄŘĻǳƦıƤ).

ÅHƄŦƤsáng khi ƗžƱŃƦƤǺŎƦŶǽǄƄmua ǫǗŃǫƄťƦǫǗǽǂŎŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔ

BDS KCNŘįƦŶcóŕĹǳžƄŤǳŎŃƄǫžƄŤƦkhi giá ǫǗƍcác ƗžƱŃƦƦŶǽǄƄmua ǫǗŃǫƄťƦ

ǫŁƄǫžǄƄŘƄŦƤQ3/2023 ǫıƦŶƦžūlênƤǾŎ9.037 ǫȚŘƷƦŶ.
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ³fĀÄ³ΦΦ=Ā³fΦù ³fΦ³m\

DƄŤƦtích nhà ȑǽǅƦŶxây ǟĶƦ(ǫǗƄŤǳm2) và ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒtheo vùng

Å³ŶǳƷƦcung ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦžūȋǂƄǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒǅƤǾŎƸƦŘƍƦž. Theo ;ƶ¥mϦHùͨ

ǫƸƦŶǟƵƛǽǃƦŶKCNŘǽǃŎthành ƛĺǔtrên ŎŃƦǽǂŎtính ŘţƦžţǫQ3/23 ŘŉŘŁǫ413 KCN,

ǫıƦŶthêm 3 KCNƤǂƄso ȋǂƄƦıƤ2022 ,ȋǁƄǫƸƦŶŕƄŤƦtích ŘŁǫ120 nghìn ha (ŕƄŤƦtích

ŘĹǫcông ƦŶžƄŤǔŘŁǫ87.7 nghìn ha (+1.5% svck)).ùƸƦŶŕƄŤƦtích ŘĹǫKCNŘŉcho thuê

ŘŁǫƗžƱŃƦŶ51.8 nghìn ha (+5.7% svck) ȋǂƄǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒƗžƱŃƦŶ57.8%.³ţǳŎžƏtính

riêng các KCNŘŉŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶthì ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒŘŁǫƗžƱŃƦŶ72.9%

Å Nhu ŎĻǳthuê ŘƵƄȋǂƄnhà kho và nhà ȑǽǅƦŶxây ǟĶƦtrong ƦǽǂŎǅƤǾŎƸƦŘƍƦž.

³ŶǳƷƦcung NXXSŎŃƦǽǂŎŘŁǫ8,7 ǫǗƄŤǳm2 ȋǂƄtȚƛŤƛĹǔŘĻȒbình quân ǅƤǾŎ72,4% (-

0,1% YoY). Giá cho thuê ƸƦŘƍƦž4,8 USD/m2 /tháng .³ŶǳƷƦcung nhà kho xây ǟĶƦŘŁǫ

7,3 ǫǗƄŤǳm2 (+8,8% YoY) ȋǂƄtȚƛŤƛĹǔŘĻȒŘŁǫ70,6% (-0,1% YoY). Giá cho thuê trung

bìnhŘŁǫ4,4 USD/m2/tháng (+2,3% YoY).

DƄŤƦtích ŘĹǫKCN (nghìn ha) và ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒtheo vùng
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DƄŤƦtích nhà kho xây ǟĶƦ(ǫǗƄŤǳm2) và ǫȚƛŤƛĹǔŘĻȒtheo vùng

³ŶǳƷƦ: Cushman & Walkerfield , ABS Research 156



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎù|³mΦm|³mΦėÂ³ΦeDrΦùä¾³fΦ³ ±
Å TƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŘıƦŶký vào ėƄŤǫNam tính ŘţƦngày 20/12/2023

ŘŁǫŶĻƦ36,6 ǫȚUSD,ǫıƦŶ32,1% so ȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎ. Trong ŘƲnͨgành công ƦŶžƄŤǔŎžţ

ŌƄţƦͨŎžţǫŁƱŘǽǃŎŎĹǔphép ƤǂƄŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ƛǂƦƦžĹǫȋǂƄǟƵȋƵƦŘıƦŶ

ký ŘŁǫ15,85 ǫȚUSD, ŎžƄţƤ78,5% ǫƸƦŶȋƵƦŘıƦŶký ŎĹǔƤǂƄ; žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫͨ

phân ǔžƵƄŘƄŤƦͨkhí,ƦǽǂŎvà ŘƄťǳhòa ŘŁǫ2,09 ǫȚUSD,ŎžƄţƤ10,4%; các ngành còn ƛŁƄ

ŘŁǫ2,24 ǫȚUSD,ŎžƄţƤ11,12%.

ÅėƵƦŘĻǳǫǽFDI ǫžǿŎžƄŤƦǫŁƄėƄŤǫNam ƦıƤ2023 ǽǂŎŘŁǫ23,18 ǫȚUSD, ǫıƦŶ

3,5% so ȋǂƄƦıƤǫǗǽǂŎvà là ǟƵȋƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ǫžǿŎžƄŤƦcao ƦžĹǫ

trong 5 ƦıƤqua. Trong ŘƲcͨông ƦŶžƄŤǔŎžţŌƄţƦͨŎžţǫŁƱŘŁǫ19,08 ǫȚUSD, ŎžƄţƤ

82,3% ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔƦǽǂŎngoài ǫžǿŎžƄŤƦ; ǟŃƦȑǳĹǫͨphân ǔžƵƄŘƄŤƦͨkhí

ŘƵǫͨƦǽǂŎnóng, žǁƄƦǽǂŎvà ŘƄťǳhòa không khí ŘŁǫ1,37 ǫȚUSD, ŎžƄţƤ5,9%; žƱŁǫ

ŘƶƦŶkinh doanh ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘŁǫ1,15 ǫȚUSD,ŎžƄţƤ4,9%.

ėƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài vào ėƄŤǫNam tính ŘţƦngày 20/12 qua các ƦıƤ
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³ŶǳƷƦ: ùƸƦŶŎǺŎǫžƵƦŶkê, ABS Research
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Giá cho thuê ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦcông ƦŶžƄŤǔǫƄţǔǫǺŎgia ǫıƦŶ

Å Theo ǟƵƛƄŤǳǫȀCBRE,ùŁƄƤƄťƦ;ĲŎͨgiá cho thuê trung bình ŎǳƵƄQ3 ŘŁǫ131

USD/m2ͼƗȘthuê (+2% YoY) ȋǂƄŕƄŤƦtích žĹǔǫžǺƛȉȒƗţŘįǫžǁƦ700ha, cao

žǁƦ18% so ȋǂƄƤǾŎžĹǔǫžǺŎǼįŎŃƦıƤ2022 .HƵƄȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶphía Nam,

giá thuê trung bình ŘŁǫ189 USD/m2ͼƗȘthuê (+13% YoY) và ŕƄŤƦtích žĹǔǫžǺ

ŘĹǫcông ƦŶžƄŤǔƛȉȒƗţ9 tháng ƦıƤ2023 ŘŁǫtrên 480 ha;ŎŃƦıƤ2023 ŕǿ

ƗƄţƦŘŁǫ90% - 100% ƦıƤ2022 .

Å Khu ȋǿŎphía ;ĲŎ:;ĲŎNinh ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶgiá thuê ƛǂƦƦžĹǫǫıƦŶ+48%

svck, ŘŁǫ156 USD/m2/chu ƗȘthuê ±ǾŎǫıƦŶnày có ŘǽǃŎƦžǄǟǿquan tâm

ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŘƄŤƦǫȁvà các nhà cung ŎĹǔƤǳƵƦŘįŕŁƦŶhóa,

ŎžǳȒŦƦŕƍŎžƗžǀƄTrung ãǳƵŎ. Trong khi ŘƲ, mǽƦŶYên ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶ

45% svck lên 132 USD/m2. Giá thuê ŘĹǫǫŁƄmŃƄDǽǁƦŶŘŁǫ101 USD/m2

(+33% svck) và mŃƄPhòng ŘŁǫ129 USD/m2 (+28% svck).

Å Khu ȋǿŎphía Nam : Bà äƍį- ėȉƦŶTàu là ƦǁƄcó ƤǾŎǫıƦŶgiá thuê ƛǂƦƦžĹǫ

ȋǂƄƤǾŎǫıƦŶ35% svck, lên 128 USD/m2/chu ƗȘthuê.±ǾŎgiá thuê ǫıƦŶƤƶǫ

ǔžĻƦƦžǄvào ȋƄŤŎǫıƦŶgiá ǫŁƄKhu công ƦŶžƄŤǔPhú ±Ȝ3,Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶ

khu công ƦŶžƄŤǔŘĲǫŘǀƦžĹǫǅǫƏƦž. Bên ŎŁƦžŘƲ, giá thuê ŘĹǫǫŁƄLong An

ŘŁǫ191 USD/m2 (+23% svck) và HƷƦŶNai ŘŁǫ188 USD/m2 (+18% svck).

BìnhDǽǁƦŶvà TP.HCMžĻǳƦžǽkhông cóŘĹǫǫǗƵƦŶͨkhông cóǟǿǫıƦŶgiá.

³ŶǳƷƦ: Savills, ABS Research
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Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦkhu công ƦŶžƄŤǔǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ƦıƤ2024 .

CácȒţǳǫƵžƹǫǗǃbao ŶƷƤ:

Å Các ǫžţƤŁƦžȋĽƦǟųǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎduy trì :ėƄŤǫNam cóǟǾŎhút ȋȂƦŶŎžĲŎƦžǄȋƍtrí ŶĻƦTrung ãǳƵŎͨgiá thuê ŘĹǫǫžĹǔͨchi phí ƦıƦŶƛǽǃƦŶŎŁƦžtranh và lao ŘƶƦŶlành

ƦŶžť.

ÅHĻǳǫǽcông ŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžvào ŎǁǟǅžŁǫĻƦŶžƹǫǗǃgiá cho thuê ŎǼįcác KCN. TÍnh ǫǂƄŎǳƵƄƦıƤ2023 ,Řŉcó 8/11 ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎNam fH1 hoàn

thành ΄ŶƷƤ7 ŘǽǄƦŶcao ǫƵŎ& 1 ŎĻǳ±ȜùžǳĺƦ2). Cùng ȋǂƄŘƲȋƄŤŎƗžǅƄcông ƛƱŁǫŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤƦžǽCao ǫƵŎ;ĲŎNam fH2, Cao ǫƵŎKhánh Hòa ΎBuôn Ma ùžǳƶǫ,

ChâuHƵŎΎ=ĻƦùžǁΎSócùǗıƦŶͨͫǟųgiúp các KCN có thêm ƛǃƄǫžţthu hút soȋǂƄcácŘƵƄǫžǼŎŁƦžtranh trong khu ȋǿŎ.

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

ŎŃƦŶŌƄŦƦŎǼįchính ǔžǼtrong ǫžǄƄgian qua Řŉgiúp ėƄŤǫNam ŎŃƄǫžƄŤƦǫžǾžŁƦŶŎŁƦžtranh ȋǂƄcác ǖǳƵŎgia trong khu ȋǿŎͨthu hút thêm ȋƵƦŘĻǳǫǽǫǗǿŎǫƄţǔ(FDI) cho

ƦťƦkinh ǫţŘͨĳŎŌƄŤǫlà trong ƛƓƦžȋǿŎcông ƦŶžƄŤǔ.

ÅmǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎnâng ǫĻƤŘƵƄtác ŎžƄţƦƛǽǃŎtoàn ŕƄŤƦȋǂƄ±Ȝ: Dòng ȋƵƦFDIŎǼį±ȜŘĻǳǫǽvào công ƦŶžŤcao ǅėƄŤǫNam ŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžsau khi nâng ǫĻƤžǃǔtác

ȋǂƄ±Ȝlên ŘƵƄtác ŎžƄţƦƛǽǃŎ. Bên ŎŁƦžŘƲ,ėƄŤǫNam ŎȉƦŶcóƛǃƄǫžţlà cóǫǗȂƛǽǃƦŶƛǂƦŘĹǫžƄţƤvà vonfram cho phát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžŤcao ȋǂƄǫǗȂƛǽǃƦŶŘĹǫžƄţƤƛǂƦǫžǾ2

ǫžţŶƄǂƄ΄ǽǂŎtính ƗžƱŃƦŶ22 ǫǗƄŤǳǫĹƦ΅và ǫǗȂƛǽǃƦŶvonfram ƛǂƦǫžǾ3ǫžţŶƄǂƄ΄ǽǂŎtính ƗžƱŃƦŶ100 nghìn ǫĹƦ΅.

Å Giá thuê ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶ. Chúng tôi ŕǿbáo giá cho thuê ŎǼįcác KCNǫŁƄėƄŤǫNam ŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶƦžūtrong ƦıƤ2024 ȋǂƄƤǾŎǫıƦŶ6% khi mà ƦŶǳƷƦcung ŘǽǃŎ

ŌƸsung và giá choŎȉƦŶŘŉǫıƦŶƤŁƦžtrong ƦıƤ2023

BênŎŁƦžŘƲ,ȋĽƦǟųcó 1 ǟƵkhó ƗžıƦmà ngành ŶĳǔǔžŃƄƦžǽ:

Å Áp ƛǿŎŎŁƦžtranh gia ǫıƦŶȋǂƄcác ƦǽǂŎtrong khu ȋǿŎ.(ƦHƶvà Indonesia žƄŤƦŘįƦŶlà hai ƦǽǂŎƛǂƦƦžĹǫŎŁƦžtranh thu hút FDIŎǼįėƄŤǫNam.ėǂƄȋƄŤŎtích ŎǿŎŘǽįra

các chính sách žĹǔŕĽƦƦžĴƤthu hút các nhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŎȉƦŶCAGR dòng ȋƵƦFDI vào (ƦHƶqua giai ŘƱŁƦ2018 -2022 ŘŁǫ9%ͼƦıƤ.Òphía Indonesia ƦžǄǫžţ

ƤŁƦžphát ǫǗƄŦƦŎǼįƛƓƦžȋǿŎǟŃƦȑǳĹǫpin xe ŘƄŤƦͨƛƓƦžȋǿŎŘƄŤƦtoán ŘİƤmây CAGR dòng ȋƵƦFDI vào ǖǳƵŎgia này trong 5 ƦıƤŶĻƦŘĸȒŎȉƦŶŘŉŘŁǫ13%ͼƦıƤ. Trong

khi ŘƲCͨAGR dòng ȋƵƦFDI vào ėƄŤǫNam žƄŤƦŘįƦŶǅƤǾŎ4%.

Å Tác ŘƶƦŶŎǼįǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ: ėƄŤǫNam Řŉban hành ³ŶžƍǖǳȒţǫchính ǫžǾŎáp ŕǺƦŶǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ15% ŘƵƄȋǂƄcác công ty ŘįǖǳƵŎgia ǫȀngày

01/01/2024 .³žǽȋĺȒ, các công ty có doanh thu trên 750 ǫǗƄŤǳeuro ŘįƦŶŘǽǃŎžǽǅƦŶǽǳŘŉƄŎǼįchính sách thu hút ŘĻǳǫǽǫŁƄėƄŤǫNam ǔžŃƄƦƶǔŌƸsung lên ƤǾŎǫžǳţ

ǟǳĹǫǫžǳţǫƵƄǫžƄŦǳtoàn ŎĻǳ15%.HƄťǳnày ǟųlàm chính sách ǽǳŘŉƄǫžǳţ(ƤƄŧƦǫžǳţ,ŶƄŃƤǫžǳţ)ŎǼįėƄŤǫNam ǟųƤĹǫŘƄtác ŕǺƦŶ.
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Chúng tôi ƛǿįŎžƾƦIDC và VGC làm ŎƸǔžƄţǳyêu thích ŘŦŘĻǳǫȀdài žŁƦ

trong ǫžǄƄgian ǫǂƄŕǿįtrên các ȒţǳǫƵsau:

Åėƍǫžţdoanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành có ǫƄťƤƛǿŎtài chính ŘǼƤŁƦž(quy mô tài ǟŃƦ,

ȋƵƦŎžǼǟǅžȂǳ).

Å¥ţǫǖǳŃkinh doanh trong ƦıƤ2023 ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶĹƦǫǽǃƦŶǫžǳƶŎtop ŘĻǳ

ngành và ȋĽƦcònƦžƄťǳŕǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦ.

Å³ŶǳƷƦcung ŘĹǫKCNǟĶƦsáng ŘŦcho thuê ǅƤǾŎcao và ǫǗŃƄdài ƗžĲǔŎŃƦǽǂŎ

ǫŁƱŘƄťǳƗƄŤƦžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŎžǳȒŦƦŕƍŎžŎžǳƹƄcung ǾƦŶǫȀTrung ãǳƵŎ

sang các KCNǅphía ;ĲŎŎȉƦŶƦžǽlàn sóng gia ǫıƦŶŘĻǳǫǽŎǼį±Ȝvà Châu

Âu ǅcác khu ȋǿŎphía Nam

³ŶǳƷƦ: Các doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Doanh ƦŶžƄŤǔ KCN ùƏƦž DƄŤƦtích còn ƛŁƄ

IDC

=ĻǳNghìn Thái Binh 94
ãǳţVõ II ;ĲŎNinh 86
mȂǳùžŁƦž Long An 334
Phú ±ȜII BR-VT 119
Phú ±ȜII ƤǅǗƶƦŶ BR-VT 118
ùƸƦŶŎƶƦŶ 751

VGC

Yên Phong ±ǅǗƶƦŶ ;ĲŎNinh 28
Yên Phong II C ;ĲŎNinh 56
ùžǳĺƦThành I ;ĲŎNinh 181

mŃƄΦYên
ãǳŃƦŶ
Ninh 84

HƴƦŶMai
ãǳŃƦŶ
Ninh 19

HƷƦŶėıƦΦrėΦgiai ŘƱŁƦ2 Hà Nam 180
Phú Hà Phú ùžƾ 24
ùƄťƦmŃƄΦ Thái Binh 51
Yên±Ȝ mǽƦŶΦĞŢƦ 70
Phong HƄťƦ mǳţ 130

ùƸƦŶŎƶƦŶ 823

KBC

³įƤΦìǁƦΦmŁǔΦ§ƓƦž;ĲŎNinh 124
Quang Châu ;ĲŎGiang 13
Quang Châu ƤǅǗƶƦŶ ;ĲŎGiang 17
Tân §ĺǔ Long An 99
Tân Phú Trung HCM 171
ùƸƦŶŎƶƦŶ 424

ãǳȜŘĹǫKCN ǟĶƦsàng cho thuê ŎǼį1 ǟƵdoanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǫŁƄŎǳƵƄ
ƦıƤ2022 

Công ty
ùƸƦŶΦŶƄİΦǫǗƍΦ
ŘĻǳΦǫǽΦ΄ǫǗƄŤǳΦ

USD)
KCN DƄŤƦtích (ha) ùžǄƄgian ŌĲǫ

ŘĹǳ

Polytex Far Eastern 1250 Bàu Bàng 160 2024

Hyosung 1000 Phú±ȜII 25 2025

Fulian Precision 
Technology 621 Quang Châu 50 2025

Amkor Technology, Inc 520 Yên Phong II-C 23 10/2023

Goerteck (HongKong ) 
Co.Ltd. 280 ³įƤΦìǁƦΦmŁǔΦ

§ƓƦž 52 2025

±ƶǫǟƵŕǿán ŘĻǳǫǽƛǂƦǫŁƄcác KCN trong ƦıƤ2023
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ùÅ³fCÔNG TY IDICO (IDC ΎHNX) ΎTRUNG§)á

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 50.610 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 51.800 ė³H(+2,4%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ǟǺǫŶƄŃƤ, IDC ghi ƦžĺƦdoanh thu ǫžǳĻƦŘŁǫ4.998 ǫȚŘƷƦŶ(-29% svck) & LNSTŎƸŘƴƦŶcông ty ƤūŘŁǫ842 ,4 ǫȚŘƷƦŶ(-60% svck).

³žǽȋĺȒͨ9 tháng ƦıƤIDCŘŉhoàn thành 60,4% ƗţžƱŁŎždoanh thu và 40,9% ƗţžƱŁŎžLNTTƦıƤ2023 .

VDƄŤƦtích ŘĹǫǟĶƦsàng cho thuê ȋĽƦcòn ƦžƄťǳkhi ŕƄŤƦtích còn ƛŁƄŘŦcho thuê ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔȋĽƦǅƤǾŎcao và ǫĺǔtrung ǅƦžȂƦŶKCN có ȋƍtrí ǫǗƾƦŶŘƄŦƤ

thu hút ŘĻǳǫǽȋǂƄƛǃƄǫžţŶĻƦŎŃƦŶžƱĳŎŶĻƦkhu ȋǿŎtiêu dùng ƦƶƄŘƍįƛǂƦͨhay giá nhân công ǫžĹǔ. Bên ŎŁƦžŘƲŘͨŦŘŃƤŌŃƱdòng ǫƄťƦtrong dài žŁƦͨIDCŘįƦŶ

ǫǗƄŦƦkhai các ǔžǽǁƦŶán ŘŦphát ǫǗƄŦƦƗžƱŃƦŶ2.000ha ŘĹǫKCNǅcác khu ȋǿŎǫǗƾƦŶŘƄŦƤkinh ǫţphía ;ĲŎvà phía Nam.mƄŤƦǫŁƄŘįƦŶŎžǄŎžĹǔǫžǳĺƦŎǼį02 ŕǿ

án: KCN Tân ážǽǂŎ(470ha) ǫŁƄùƄťƦGiang, KCN±ȜXuân B1 ƤǅǗƶƦŶ́fH1 Ύ111ha).

V±ŃƦŶŘƄŤƦŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎŘƲƦŶgóp thêm ŌǅƄcác ŕǿán ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ. IDC là Ƥƶǫtrong ǟƵít các KCN cóŶƄĹȒphép phân ǔžƵƄŘƄŤƦtrong KCN nên cóǫžŦǫǿŘĻǳ

ǫǽŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄáp mái ǟȁŕǺƦŶtrong ƤŁƦŶƛǽǂƄƦƶƄŌƶKCNǟųgiúp doanh ƦŶžƄŤǔŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄkhá ƦžƄťǳȋťƤĳǫǫžǳţͨchi phí. Doanh ƦŶžƄŤǔƗȘȋƾƦŶcông ǟǳĹǫ

ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄáp mái trong các KCNǟųŘŁǫ150 MWp ǫǂƄƦıƤ2025 .

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 ŎǼįcác ŕǿán trong ǫǽǁƦŶlai .
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=m}ΦùrSĀ 2023F 2024F

DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 6.731 7.243

%YoY -10,1% 7,6%

§ǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔ 1.986 2.115

Biên LNG 29,5% 29,2%

§³ìùΦǟįǳΦƛǃƄΦƆŎžΦŎƸΦŘƴƦŶΦǫžƄŦǳΦǟƵ1.363 1.479

%YoY -22,9% 8,5%

Biên LN ròng 21,5% 21,3%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 4.131 4.483

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 17.119 19.602

ROA (%) 9,4% 8,8%

ROE (%) 26,0% 20,9%

ámĆΦ§Ć=

³ǃvay và ǫȚƛŤD/E¥ţǫǖǳŃkinh doanh

=ǁŎĹǳdoanh thu

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

Khu Công 
³ŶžƄŤǔ, 44.6%

HƄŤƦΦ, 41.4%

ùžǳΦǔžƆΦŘǽǄƦŶΦ
Ōƶ, 6.5%

Khác, 7.4%
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ùÅ³fCÔNG TY VIGLACERA (VGCΎHOSE)ΎTRUNG§)á

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 54.900 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 57.100 ė³H(+4,0%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V¥ţǫǖǳŃkinh doanh 9T/2022 ŶĳǔƦžƄťǳkhó ƗžıƦȋǂƄdoanh thu ǫžǳĻƦ9T/2023 ŘŁǫ10,17 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(ŶƄŃƤ11% svck) và LNSTŘŁǫ1,2 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(ŶƄŃƤ

30% svck) . Chúng tôi ƗȘȋƾƦŶƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįcông ty trong ƦıƤ2023 ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžǫǗǅƛŁƄsau khi ghi ƦžĺƦthêm doanh thu ǫǂƄǫȀcác khu công

ƦŶžƄŤǔžƄŤƦnay ŎȉƦŶƦžǽƤŃƦŶkinh doanh ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŘǽǃŎǔžǺŎžƷƄȋǂƄdoanh thu 2023 ŕǿƗƄţƦŘŁǫ15.953 ǫȚŘƷƦŶ(+15% YoY).

V±ŃƦŶkinh doanh ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŕǿƗƄţƦǟųžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŘįƦŶcó ŕĹǳžƄŤǳŕĻƦžƷƄǔžǺŎ. Bên ŎŁƦžŘƲgͨiá các

nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ŘĳŎŌƄŤǫlà giá than ƦƶƄŘƍįŘǽǃŎŕǿbáo ǟųkhông còn ǫıƦŶƤŁƦžƦȂįvà cóǫžŦžŁƦžƄŤǫcùng ȋǂƄȋƄŤŎgiá bán thành ǔžļƤžƷƄǔžǺŎkhi

ƤǾŎŎŁƦžtranh không còn gay ŶĲǫǫǂƄǫȀȋƄŤŎƛǽǃƦŶhàng ǫƷƦkho ŘŉŘǽǃŎcân ŘƵƄƛŁƄǟųgiúp cho biên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįƤŃƦŶnày ŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ.

V Doanh thu ƤŃƦŶKCNǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫǂƄǫȀǟǿŘƲƦŶgóp ŎǼį2 KCN là ùžǳĺƦThành I và ùƄťƦmŃƄΎThái Bình ȋǂƄƗžƱŃƦŶ250 ha ŌƸsung vào ǫƸƦŶŕƄŤƦ

tích cho thuê (+35% soȋǂƄǫǗǽǂŎŘƲ΅.

äĈrROH*ĀTĉ

V Nhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶŎžĺƤǟųŃƦžžǽǅƦŶŘţƦȋƄŤŎtiêu ǫžǺėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ

V=ŁƦžtranh gay ŶĲǫtrong ngành VLXD

V Chi phí ŌƷƄǫžǽǄƦŶŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶcho các KCNƤǂƄcao žǁƦ.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ
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=m}ΦùrSĀ 2023F 2024F
DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 13.875 15.953

%YoY -4,9% 15,0%

§ǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔ 3.988 5.059

Biên LNG 28,7% 31,7%

§³ìùΦǟįǳΦƛǃƄΦƆŎžΦŎƸΦŘƴƦŶΦǫžƄŦǳΦǟƵ1.726 1.982

%YoY -0,2% 14,9%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 13,2% 12,9%

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 3.849 4.421

D/E 18.744 21.165

ROA (%) 8,6% 8,7%

ROE (%) 21,5% 19,4%

ámĆΦ§Ć=

¥ţǫǖǳŃkinh doanh

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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ámĆΦ§Ć=ΦΎ=m}ΦìÂΦù1rΦ=mt³mΦ=ÅámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

Bán hàng hóa , 
57.8%

=ǳƦŶΦŎĹǔΦŕƍŎžΦ
ȋǺ, 42.0%

mǃǔΦŘƷƦŶΦȑĸȒΦ
ŕǿƦŶ, 0.2%

Bán hàng hóa =ǳƦŶΦŎĹǔΦŕƍŎžΦȋǺmǃǔΦŘƷƦŶΦȑĸȒΦŕǿƦŶ

³ǃvay và ǫȚƛŤD/E

=ǁŎĹǳdoanh thu
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³f1³mΦĝ'ĞΦDċ³f

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

ùĺǔΦǫǗǳƦŶΦȋłƱΦŕǿΦİƦΦžŁΦǫĻƦŶ

Phân khúc ùǗƄŦƦȋƾƦŶ ¥žǳȒţƦƦŶžƍ

ĝĸȒΦŕǿƦŶΦŕĸƦΦŕǺƦŶTrung ƛĺǔ Trung ƛĺǔ

ĝĸȒΦŕǿƦŶΦžŁΦǫĻƦŶTích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳngành xây ŕǿƦŶ

STT Mã CK 29/12/2023 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦ
ƦıƤ

1 HUT 20,200 -1% -11% 2% 40%

2 VCG 24,700 0% -6% 11% 37%

3 LGC 51,200 13% 26% 23% 16%

4 SNZ 27,900 2% 4% 18% 29%

5 CTR 91,800 3% 15% 24% 75%

6 PC1 28,800 2% -5% 17% 34%

7 CTD 68,800 8% 27% 19% 160%

8 HHV 15,450 1% -4% 8% 66%

9 CII 17,250 8% 2% 4% 37%

10 SJG 14,000 -11% -1% -18% -4%

11 SCG 66,800 2% 0% 1% -1%

12 CC1 16,000 -5% 11% 38% 33%

13 C4G 11,700 -2% -8% -12% 16%

14 DCF 90,800 0% 0% 24% 71%

15 DPG 39,650 0% 2% 13% 35%

16 LCG 12,000 -2% -7% -12% 48%

17 FCN 14,350 1% -5% -9% 39%

18 TCD 7,120 7% -1% -16% 43%

19 HBC 7,870 -1% -2% -19% -12%

20 HTN 16,000 -9% -10% 8% 19%

21 HAN 10,300 -4% -5% 5% 33%

22 LIC 15,400 1% -9% -18% 1%

23 SBM 30,000 2% 5% 5% 4%

Giá ŎƸǔžƄţǳngành xây ŕǿƦŶcó ǟǿǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋǽǃǫǫǗƶƄso ȋǂƄVNIndex

Å=ƸǔžƄţǳngành xây ŕǿƦŶtrong ƦıƤ2023 có ǟǿǫıƦŶgiá ƤŁƦžžǁƦƤǾŎǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶchung ŎǼįŎžƏǟƵVNIndex khi ƦıƤ2022 ŘŉŎžǾƦŶƗƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành

xây ŕǿƦŶȋťŘİȒ. Tính chung ŎŃngành ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦıƤ2023 ƗžƱŃƦŶ72,6% ȋǂƄǟǿ

ŘƲƦŶgóp chính ŎǼįnhóm xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶΎnhóm žǽǅƦŶƛǃƄǫǗǿŎǫƄţǔŎǼįȋƄŤŎŘļȒ

ƤŁƦžŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông. Nhóm xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ(ƦŶƱŁƄǫǗȀCTD) nhìn chung

ŎžǽįǫžĺǫǟǿŌǾǫphá trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋĽƦŃƤŘŁƤ.

Å±ƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳngành xây ŕǿƦŶcó ŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦžƦžǽ: CTD (+160%), CTR

(+75%), HHV (+66%), LCG (+48%), HBC(-12%).

DƄŧƦΦŌƄţƦΦŶƄİΦŎƸΦǔžƄţǳngành xây ŕǿƦŶΦȋǂƄΦVNIndex
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎámĆ=ΦmÄrΦùČ³fΦám*³

ÅNgành xây ŕǿƦŶtrong ƦıƤ2023 hoàn thành ƗţžƱŁŎžǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ. Theo báo cáo ŎǼį;ƶXây ŕǿƦŶ, ngành xây ŕǿƦŶtrong ƦıƤ2023 ŎǁŌŃƦhoàn thành Ɨţ

žƱŁŎžǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkhi ŘŁǫƗžƱŃƦŶ7,3% Ύ7,5% (ƗţžƱŁŎž7,0%).ùȚƛŤŘƴǫžƍhóa ŎŃƦǽǂŎtính theo khu ȋǿŎtoàn ŘƴǫžƍŘŁǫ53,9%. Nhóm xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶvà xây

ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔcó ƗţǫǖǳŃkinh doanh ȋĽƦŎžǽįǫžǿŎǟǿƗžǅƄǟĲŎkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtrong tình ǫǗŁƦŶŃƤŘŁƤŎȉƦŶƦžǽžƱŁǫŘƶƦŶcông ƦŶžƄŤǔƤǅǗƶƦŶǅ

ƤǾŎǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄƗȘȋƾƦŶ(ŎžƏǟƵPMI trong ƦıƤ2023 žĻǳžţǫŘŁǫŕǽǂƄƦŶǽǆƦŶ50 ŘƄŦƤ). Nhóm xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŘļȒƤŁƦžŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽ

công.

ÅNgành xây ŕǿƦŶmang tính chu ƗȘkinh ǫţcao, không ŎžǼŘƶƦŶȋťȒţǳǫƵŘĻǳvào và ƦŶǳƷƦcung ŕǿán .±ƶǫǟƵȒţǳǫƵŃƦžžǽǅƦŶchính Ʀžǽ:

ü Nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽͨxây ƤǂƄ:ùƸƦŶnhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶŘǽǃŎǫžŦžƄŤƦqua ǫƸƦŶƤǾŎŘĻǳǫǽǫžǿŎžƄŤƦtoàn xã žƶƄ. ChiǫƄţǫžǁƦͨnhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶŎžƍǳŃƦž

žǽǅƦŶƦžƄťǳǫȀchính sách ŘĻǳǫǽcông và nhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶƦžƄťǳǫȀngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ.

ü TínŕǺƦŶ:ǫȚƛŤƦǃvay ŎǼįngành cao do ŘĳŎthù ŌƍŎžƄţƤŕǺƦŶȋƵƦƛǽǳŘƶƦŶ

ü;ƄţƦŘƶƦŶchi phí nguyên ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ: Các nhà ǫžĻǳxây ŕǿƦŶǔžŃƄŎžƍǳǔžĻƦƛǂƦǗǼƄroŌƄţƦŘƶƦŶŘĻǳvào,ŎžƄţƤǫǂƄ~70% chi phí xây ŕǿƦŶ

ùıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP và ngành Xây ŕǿƦŶgiai ŘƱŁƦ2016 -2023

³ŶǳƷƦ: GSO, S&P Global, ABS Research

=žƏǟƵIIP và PMI ƦıƤ2023 ŎǼįėƄŤǫNam

6.2%
6.8% 7.1% 7.0%

2.9%

2.6%

8.0%

5.1%

10.0%

8.7% 9.2% 9.1%

6.8%

0.6%

8.2%
7.5%

0%

4%

8%

12%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

GDP ³ŶłƦžΦĝĸȒΦŕǿƦŶ

40

42

44

46

48

50

52

54

-15.0%

-5.0%

5.0%

15.0%

09
-2

02
2

10
-2

02
2

11
-2

02
2

12
-2

02
2

01
-2

02
3

02
-2

02
3

03
-2

02
3

04
-2

02
3

05
-2

02
3

06
-2

02
3

07
-2

02
3

08
-2

02
3

09
-2

02
3

10
-2

02
3

11
-2

02
3

12
-2

02
3

IIP (%YoY) IIP (%MoM) PMI

167



 -

 20,000

 40,000

 60,000

 80,000

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 9T/2023

młΦ³ƶƄTP.HCM

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎámĆ=ΦmÄrΦùČ³fΦám*³

³ŶǳƷƦ: ;ƶΦùłƄΦŎžƆƦžͨΦ=;äMͨΦėƦMȑǔǗŝǟǟͨABS Research

ù)áTRUNG VÀO XÂY Dċ³fm0ù*³f

ÅHĻǳǫǽcông ȋĽƦlà ǫǗǺŎƶǫ,ǫƄţƦŘƶŶƄŃƄngân ƦıƤ2023 ŎžǽįŘİǔǾƦŶŘǽǃŎƗţžƱŁŎžŘťra ƦžǽƦŶcon ǟƵ

ŶƄŃƄngân ǫǳȒŤǫŘƵƄȋĽƦŘŁǫƤǾŎƗȚƛǺŎŶĻƦ500 nghìn ǫȚsau 11T/2023 ,ǫĺǔtrung vào các ŕǿán ŎǁǟǅžŁ

ǫĻƦŶ.HţƦŎǳƵƄƦıƤ2023 ,ŎĻǳ±ȜùžǳĺƦ2 và cao ǫƵŎ±ȜùžǳĺƦΎ=ĻƦùžǁǟųhoàn thành, nâng ǟƵŕǿán Ŏǁ

ǟǅžŁǫĻƦŶhoàn thành lên 8/11 ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎNam fH1 trong ŎŃƦıƤ(ŶƷƤ7 ŘǽǄƦŶcao

ǫƵŎ& 1 ŎĻǳ±ȜùžǳĺƦ2). Cùng ŘƲlà ȋƄŤŎƗžǅƄcông ƛƱŁǫŕǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤƦžǽCao ǫƵŎ;ĲŎNam fH2, Cao

ǫƵŎKhánh Hòa ΎBuôn Ma ùžǳƶǫͨChâu HƵŎΎ=ĻƦùžǁΎSócùǗıƦg, ͫ=ĺǔƦžĺǫcác ŕǿán žŁǫĻƦŶǫǗƾƦŶ

ŘƄŦƤǫžǄƄgian ǫǂƄchúng tôi ŘŉŘťŎĺǔŎǺǫžŦtrong ǔžĻƦNgành ėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶ;HìŃƤŘŁƤ, ƦŶǳƷƦcung žŁƦŎžţŃƦžžǽǅƦŶtiêu ŎǿŎǫǂƄnhóm xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ. Sau

khi ŘŁǫŘƏƦžǫŁƄgiai ŘƱŁƦ2016 -2017 , nhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶghi ƦžĺƦxu žǽǂƦŶǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžcùng

ȋǂƄƦŶǳƷƦcung nhà ǅŘͨĳŎŌƄŤǫǫŁƄHà ³ƶƄvà TP.HCM.ėǽǂƦŶƤĲŎpháp lý kéo dài cùng ȋǂƄƦťƦtín ŕǺƦŶŌƍ

ǫžĲǫŎžĳǫ,ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫcao,ŎžǽįƗƍǔΖǫžļƤǫžĹǳΗcác chính sách ŎǼįChính ǔžǼŘŉƗžƄţƦcho ngành

;HìŎžǽįǫžŦƗžǅƄǟĲŎƦžǽƗȘȋƾƦŶ.

³ŶǳƷƦcung ŎıƦžƶƤǂƄǫŁƄHà ³ƶƄvà TP.HCM (ŎıƦ) ùȚƛŤŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông

11 ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎ³įƤΦfH̨
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Å Sau 9T/2023 ,ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành có ǟǿphân hóa.

Nhóm doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶƦžǽVCG, HHV hay LCG cóƤǾŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

doanh thu ƛǂƦtrong khi FCN, C4G, DPG có ǟǿǟǺǫŶƄŃƤ. Tuy nhiên biên ƛǃƄƦžǳĺƦ

Ŷƶǔvà LNST ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶcó xu žǽǂƦŶŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023

do chi phí nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ǅƤǾŎcao ƗžƄţƦgiá ȋƵƦǫıƦŶso ȋǂƄcùng ƗȘ.

Ngoài ra, ŘĳŎthù ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶȋǂƄbiên ƛǃƄƦžǳĺƦǫžĹǔ(ŘĳŎŌƄŤǫ

doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶ)ƗžƄţƦǫȚƛŤǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǃƄƦžǳĺƦkhông ǫǽǁƦŶǾƦŶ

ȋǂƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼįdoanh thu (ǫžĺƤchíƛǃƄƦžǳĺƦcònǟǺǫŶƄŃƤ).

Åėťtình hình tài chính , nhìn chung ǫȚƛŤƦǃvay ŎǳƵƄQ3/2023 có xu žǽǂƦŶŶƄŃƤso

ȋǂƄƦıƤ2022 ƦžǽƦŶȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎcao,ƤƶǫǟƵƗžƱŃƦtrái ǔžƄţǳǟĲǔǫǂƄƗȘŘİƱ

žŁƦcó ǫžŦǫƄťƤļƦǗǼƄro thanh ƗžƱŃƦȋǂƄdoanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶŎȉƦŶƦžǽtác

ŘƶƦŶŘţƦƗžŃƦıƦŶžƷƄǔžǺŎkhi ǔžŃƄchiǫǗŃchi phí lãi vay và ƦǃŶƵŎ.

Doanh thu ǫžǳĻƦ9T/2023 (ǫȚŘƷƦŶ)

³ŶǳƷƦͩΦ;İƱΦŎİƱΦtài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9T/2023
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³ŶǳƷƦ: ;ƶTài chính, Báo cáo công ty, ABS Research

±ƶǫǟƵŕǿán công ƦŶžƄŤǔƛǂƦ

Dǿán fƄİΦǫǗƍΦžǃǔΦŘƷƦŶΦ
΄ǫȚΦŘƷƦŶ³̈́žłΦǫžĻǳ

Nhà máy LEGO 10.000 CTD

Nhà máy Vinfast 2.000 CTD

Nhà máy Want Want 1.450 HBC

Mappletree Logistics Park N/A VCG

Nhà máy Foxconn ;ĲŎ
Giang N/A Ricons

XÂY Dċ³fDÂN DĆ³fΎCÔNG³fmrUá

ùärW³ėË³f: TRUNG§)á

Å±ŃƦŶxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ: trong ƦıƤ2023 ,ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦtuy Řŉȋǽǃǫqua giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦƦžĹǫvà có ƦžȂƦŶtín žƄŤǳžƷƄǔžǺŎban ŘĻǳ. Tuy nhiên,

ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦƦŶǳƷƦcung ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦƤǂƄȋĽƦǫǽǁƦŶŘƵƄžŁƦŎžţdo (i)ȋǽǂƦŶƤĲŎȋťƤĳǫpháp lý ŕǿán ŎȉƦŶƦžǽŘƶǫǗŧŎǼįcác chính sách žƹǫǗǃ; (ii)ƦŶǳƷƦ

ƛǿŎtài chính ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔŎžǽįƗƍǔǔžǺŎžƷƄsau giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦŘŦthanh toán Ʀǃtrái ǔžƄţǳ/Ʀǃvay.ùȀŘƲŕĽƦǫǂƄxu žǽǂƦŶŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶ

dân ŕǺƦŶnhìn chung ȋĽƦǅƤǾŎkém ƗžŃquan ; chúng tôi ƗȘȋƾƦŶǫȀƦȁįsau ƦıƤ2024 ǟųcó tín žƄŤǳƗžǅƄǟĲŎȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà các doanh ƦŶžƄŤǔxây

ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ.

Å±ŃƦŶxây ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔ.ėǂƄlàn sóng ȋƵƦŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài ŎžŃȒƤŁƦžvào ėƄŤǫNam, ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦėƄŤǫNam ǫƄţǔǫǺŎlà ŘƄŦƤsáng ȋǂƄhàng ƛƱŁǫǽǳ

ǫžţƦžǽ:ȋƍtrí Řƍįlý và chính ǫǗƍŎžƄţƦƛǽǃŎ,ƦŶǳƷƦnhân công giá Ǘŭ, tham gia ƦžƄťǳvào các FTAs. TheoŘƲ, doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔ(nhóm doanh ƦŶžƄŤǔ

ƦžǽCTD, VCG,FCN,ͫŘįƦŶtích ŎǿŎgia ƦžĺǔǫžƍǫǗǽǄƦŶnày) cóǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh doanh tích ŎǿŎƦžǄbùng ƦƸnhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶnhà ȑǽǅƦŶͨžŁǫĻƦŶKCN.

Å Theo ŘƲ, chúng tôi ŘİƦžgiá nhóm ngành Xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶΎcông ƦŶžƄŤǔǅƤǾŎTRUNG§)átrong ƦıƤ2024 do (i)ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦǟųŎĻƦǫžǄƄgian ŘŦ

ǫžļƤǫžĹǳcác chính sách žƹǫǗǃvà ǫžǿŎǟǿǔžǺŎžƷƄ; (ii)ǗǼƄro ȋťtrích ƛĺǔŕǿphòng và gánh ƦĳƦŶlãi vay,ŘİƱžŁƦtrái ǔžƄţǳtrong ƦıƤ2024 ȋĽƦcònžƄŤƦžȂǳ.

ìƵΦŎıƦΦƦžłΦǅΦǫžǽǁƦŶΦƤŁƄΦŘǽǃŎΦŎĹǔΦǔžŞǔΦƤǂƄėƵƦΦeDrΦŘıƦŶΦƗȓΦȋłΦŶƄŃƄΦƦŶĸƦ(ǫǗƄŤǳUSD)
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¥ţžƱŁŎžvà ŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông (ǫȚŘƷƦŶ)

XÂY Dċ³fm0ù*³fΎùärW³ėË³f: TÍCH=ċ=

ÅfƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông ǫƄţǔǫǺŎǅƤǾŎcao ǫŁƱra ƦŶǳƷƦcông ȋƄŤŎƛǂƦ.³ıƤ2024 ŕǿbáo ǟųlà ƦıƤcao ŘƄŦƤtrong giai ŘƱŁƦǫĺǔtrung ŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳ

ǫǽcông 2023 Ύ2025 ,ŘĳŎŌƄŤǫkhi các ŕǿán žŁǫĻƦŶǫǗƾƦŶŘƄŦƤ(Ʀžǽsân bay Long Thành , các ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎΎNam fH2)Řŉhoàn ǫĹǫƛǿįŎžƾƦnhà

ǫžĻǳtrong ƦıƤ2023 và ǟųŌĲǫŘĻǳŘļȒƤŁƦžthi công.¥ţžƱŁŎžŘĻǳǫǽcông giai ŘƱŁƦ2021 Ύ2025 là 2,87 ǫǗƄŤǳǫȚŘƷƦŶ́ǅƤǾŎcao žǁƦŘİƦŶƗŦso ȋǂƄƦžƄťǳchu ƗȘ

ŘĻǳǫǽǫǗǽǂŎ), trong ƦıƤ2024 ƗţžƱŁŎžŶƄŃƄngân ŘǽǃŎgiao ȋĽƦǅƤǾŎcao là žǁƦ677 .000 ǫȚŘƷƦŶ(-11% svck)ǫƄţǔǫǺŎǫŁƱra ƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎƛǂƦcho các doanh

ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶ.HƷƦŶǫžǄƄ,ȋǂƄƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎŕƷƄdào ŎȉƦŶǟųgiúp các doanh ƦŶžƄŤǔǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦždoanh thu trong ǫžǄƄgian ǫǂƄΎkhi các ŕǿán

ŘǽǃŎhoàn thành và ǫƄţƦhành ƦŶžƄŤƤthu công ȋƄŤŎ.

ÅBiên ƛǃƄƦžǳĺƦŘǽǃŎŕǿbáo có ǫžŦžƷƄǔžǺŎ. Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9T/2023 ŎǼįnhóm doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶcó ƤǾŎŶƄŃƤso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 do

ŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŎǼįgiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào (ƦžǽŘĹǫŘĲǔ, cát ,Řİxây ŕǿƦŶ)ǅƤǾŎcao khi ƦŶǳƷƦcung ŌƍžŁƦŎžţ(các Ƥǀnguyên ƛƄŤǳžƄŤƦǫŁƄŎžǽįŘİǔǾƦŶŘǽǃŎ

công ǟǳĹǫkhai thác ,ȋƄŤŎxin khai thác ƤǀƤǂƄŶĳǔƤƶǫǟƵtrong công tác ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶ). Chính ǔžǼŘŉŎžǼŘƶƦŶǫžǿŎžƄŤƦcác ŌƄŤƦpháp , ban hành các ŎǁŎžţ

ŘĳŎthù Ʀžǽ³ŶžƍǖǳȒţǫ60,³ŶžƍǖǳȒţǫ113 , Thông báo 149 ŘŦnâng công ǟǳĹǫkhai thác các ƤǀžƄŤƦǫŁƄŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳxây ŕǿƦŶ. Ngoài ra, ǫžǄƄgian ǫǂƄkhi các Ƥǀ

ƤǂƄŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶƸƦŘƍƦžŎȉƦŶǟųgóp ǔžĻƦlàm ŶƄŃƤgiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳ,ŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ.

³ŶǳƷƦͩΦ;ƶΦùłƄΦŎžƆƦžͨ;İƱΦŎİƱΦŎƴƦŶΦǫȒ, ABS Research

Giá ǫǗƍbacklog ŎǼįcác công ty xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶ
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³ŶǳƷƦͩΦVnExpress, ABS Research

12 ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎ³įƤΦfH̩

Doanh 
ƦŶžƄŤǔ

;ŉƄΦėƾǫΦΎ
Hàm 
Nghi

ėȉƦŶΦ ƦŶΦ
ΎBùng

Bùng Ύ
ėŁƦΦ³ƄƦž

ãǳŃƦŶΦ
Ngãi Ύ

mƱłƄΦ³žǁƦ

ãǳȒΦ³žǁƦΦ
ΎChí 
ùžŁƦž

Vân Phong 
ΎNha 
Trang

=ĻƦΦùžǁΦΎ
mĺǳΦfƄįƦŶ

mĺǳΦ
Giang Ύ
Cà Mau

VCG XL11 XL1,2 XL12

CC1 XL11 XL1 XL3

HHV XL1,2,3

C4G XL1 XL1

LCG XL2 XL1

G36 XL1

±ƶǫǟƵŕǿán ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶniêm Ȓţǫ

Dǿán Sân bay Long Thành

Dǿán HǽǄƦŶVành ŘįƄ3 

TP.HCM

Dǿán HǽǄƦŶVành ŘįƄ4 Hà ³ƶƄ

2022 Ύ2025

HǽǄƦŶŎĹǫ
žŁcánh

2025 Ύ2030 2035 Ύ2040

(*) HǽǄƦŶŌıƦŶdài
4.000m,ǗƶƦŶ75m

Nhà ga 
hành
khách (*) Nhà ga 4 ǫĻƦŶȋǂƄ

ŕƄŤƦtích 373 .000 m2

Công ǟǳĹǫ
ƤƹƄƦıƤ

25 1,2

ǫǗƄŤǳkhách ǫǗƄŤǳǫĹƦ

50 1,5

ǫǗƄŤǳkhách ǫǗƄŤǳǫĹƦ

100 5

ǫǗƄŤǳkhách ǫǗƄŤǳǫĹƦ
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩4 Ύĝ'ĞΦDċ³fΦm0Φù*³fΦė,³Φ§1ΦHrW±Φì ³f

XÂY Dċ³fm0ù*³f

ùärW³ėË³f: TÍCH=ċ=

Å Chúng tôi ŘİƦžgiá ȋťnhóm ngành Xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶǅƤǾŎ¥m2QUAN trong ƦıƤ2024 ŕǿįtrên ȒţǳǫƵ:

(i) HĻǳǫǽcông ŘǽǃŎŘļȒƤŁƦžǫŁƱra ŕǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƛǂƦcho các doanh ƦŶžƄŤǔxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦg.

(ii) ¥žƵƄƛǽǃƦŶbacklog ƛǂƦŘŃƤŌŃƱƦŶǳƷƦthu cho doanh ƦŶžƄŤǔxây ƛĲǔžŁǫĻƦŶgiai ŘƱŁƦ2023 -2026 .

(iii) BiênƛǃƄƦžǳĺƦŕǿbáo ǟųŎŃƄǫžƄŤƦžǁƦtrong giai ŘƱŁƦǫǂi khi giá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŶƄŃƤȋťƤǾŎžǃǔlý.

(iv) ³ıƦŶƛǿŎtài chính ǟųǖǳȒţǫŘƍƦžŘţƦƗžŃƦıƦŶsinh ƛǄƄŎǼįcác công ty žŁǫĻƦŶxây ŕǿƦŶ.

ÅėǂƄȋƍǫžţdoanh ƦŶžƄŤǔŘĻǳngành có ǫƄťƤƛǿŎtài chính ŘǼƤŁƦž(quy mô tài ǟŃƦ,ȋƵƦŎžǼǟǅžȂǳ), cóƛǃƄǫžţŎŁƦžtranh ;ŘƷƦŶǫžǄƄcó kinh ƦŶžƄŤƤtham gia các ŕǿ

án xây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶǫǗƾƦŶŘƄŦƤͨhàm ƛǽǃƦŶƗƓǫžǳĺǫcao; chúng tôi ŘİƦžgiá nhóm doanh ƦŶžƄŤǔcóǫǗƄŦƦȋƾƦŶƦžǽ: HHV, VCG,LCG.

STT Mã ùǗƄŦƦȋƾƦŶkinh
doanh 2024 ėƵƦΦžƲįDT 9T/2023 % svck LNST 

9T/2023 % svck EPS TTM
(VND) ROE ROA ³ǃΦ

vay/VCSH P/B P/E

1 VCG ùıƦŶǫǗǽǅƦŶ13.094                    8.915 33,1% 232 -72,5% 516 4,0% 0,9% 1,16 1,85 47,45

2 HHV ùıƦŶǫǗǽǅƦŶ6.340 1.825 23,5% 268 26,1% 989 4,5% 0,9% 2,34 0,85 15,57

3 LCG ùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶ2.276 1.197 56,6% 56 -65,8% 456 3,5% 1,7% 0,28 0,93 26,33
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎVCG, HHV 

CTCP ĝǳĹǫƦžĺǔƗžļǳvà Xây ŕǿƦŶėƄŤǫNam (Vinaconex ) (VCGΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 24.700 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 31.000 ė³H(Upside : +26%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å±ŃƦŶxây ŕǿƦŶžŁǫĻƦŶŎǼįVCGŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƤųƦžǄŘļȒƤŁƦžŘĻǳǫǽcông . VCG là Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶnhà ǫžĻǳxây ŕǿƦŶhàng ŘĻǳvà uy

tín ǫŁƄėƄŤǫNam, tham gia ǫĹǫŎŃcác ƛƓƦžȋǿŎxây ŕǿƦŶƦžǽ:ŕǿán giao thông , xây ŕǿƦŶcông ƦŶžƄŤǔ, xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ, ... trong ŘƲcóƤƶǫǟƵŕǿán giao thông

ƛǂƦƦžǽ5 ŕǿán thành ǔžĻƦŎǼįcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam fH1, 3 ŕǿán thành ǔžĻƦŎǼįcao ǫƵŎ;ĲŎΎNam fH2, các gói ǫžĻǳxây ŕǿƦŶsân bay ǖǳƵŎǫţLong Thành .

ÅGiá ǫǗƍbacklog xây ŕǿƦŶƛǂƦŘŃƤŌŃƱƦŶǳƷƦdoanh thu . Theo ǽǂŎtính, tƸƦŶgiá ǫǗƍbacklog còn ƛŁƄŎǼįVCGƗžƱŃƦŶŶĻƦ18.000 ǫȚ, trong ŘƲcác gói ǫžĻǳŎǼįcác

ŕǿán ŘĻǳǫǽcông ƗžƱŃƦŶ14.000 Ύ15.000 ǫȚŘƷƦŶ(trong ŘƲŘįƦŶǫžǿŎžƄŤƦƗžƱŃƦŶ8.000 Ύ9.000 ǫȚŘƷƦŶ΅. GiáǫǗƍtrúng ǫžĻǳtrong ƦıƤ2023 và 2024 ŎǼįVCG

ŕǿbáo cóǫžŦƛĻƦƛǽǃǫǗǁƄvào ƗžƱŃƦŶ15.000 và 13.000 ǫȚŘƷƦŶ.

Å Biên ƛǃƄƦžǳĺƦƤŃƦŶxây ƛĲǔŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŎŃƄǫžƄŤƦ.³žǄcác chính sách và ŌƄŤƦpháp tháo ŶǆŎǼįChínhǔžǼ,ŘĳŎŌƄŤǫlà ;ƶXây ŕǿƦŶ, tình ǫǗŁƦŶkhan žƄţƤȋĺǫ

ƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ(ƦžǽŘĹǫŘĲǔ, cát ,Řİ)ŘŉŘǽǃŎƗƍǔǫžǄƄŘťȑǳĹǫͨŶƄŃƄǖǳȒţǫgiúp giá žŁƦžƄŤǫgiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ, góp ǔžĻƦŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔcho

doanh ƦŶžƄŤǔ.

Å Dòng ǫƄťƦcó ǫžŦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ. Lãi vay ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦtrong ŎǁŎĹǳchi phí ŎǼįVCG và ŃƦžžǽǅƦŶǫǗǿŎǫƄţǔǫǂƄƛǃƄƦžǳĺƦΎdòng ǫƄťƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.¥Ș

ȋƾƦŶlãi ǟǳĹǫŶƄŃƤ, dòng ǫƄťƦǫȀcác ƤŃƦŶžƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh khác có ǫžŦŶƄŃƤáp ƛǿŎǫǗŃƦǃvay ŎȉƦŶƦžǽŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ. Dòng ǫƄťƦǫȀ

žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh ŎǼįVCGŎȉƦŶŘŉŕǽǁƦŶtrong 3 quý ŶĻƦƦžĹǫ.

äĈrROH*ĀTĉ

Å Cácŕǿán xây ŕǿƦŶŌƍŎžĺƤǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai ŃƦžžǽǅƦŶǫȀcông tác ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶžƱĳŎŃƦžžǽǅƦŶǫȀcác ȒţǳǫƵŌĹǫƛǃƄkhác

ÅGiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŶƄȂǅƤǾŎcao ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔ.

174



=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎVCG, HHV 

CTCPHĻǳǫǽmŁǫĻƦŶGiao thông HŬƱ=Ń(HHV ΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 15.450 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 17.600 ė³H(Upside : +14%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å±ŃƦŶxây ƛĲǔǫıƦŶǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶcho HHV trong giai ŘƱŁƦ2023 -24.³ıƦŶƛǿŎthi công ŎǼįHHV ŘŉŘǽǃŎŎžǾƦŶminh sau khi hoàn thành hàng ƛƱŁǫ

công trình giao thông quy mô ƛǂƦͨŘƿƄžǀƄƗȜǫžǳĺǫcao ƦžǽžĻƤxuyên núi,žĻƤbao ŌƄŦƦͨcao ǫƵŎͨͫGiáǫǗƍbacklog trong 3 ƦıƤǫǂƄlà ƗžƱŃƦŶ4.000 ǫȚŘƷƦŶ́ŶĹǔ8

ƛĻƦdoanh thu trung bình 2018 -2022 ), trong ŘƲcó ƗžƱŃƦŶ500-600 ǫȚŘƷƦŶŕǿƗƄţƦǟųŘǽǃŎghi ƦžĺƦtrong ƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2023 .Dǿán ǫǗƾƦŶŘƄŦƤǫžǄƄgian ǫǂƄǟų

là cao ǫƵŎãǳŃƦŶNgãi - Hoài ³žǁƦ́ŕǿán thành ǔžĻƦǫžǳƶŎDǿán cao ǫƵŎ;ĲŎΎNam).ùƸƦŶgiá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶŎǼįŕǿán này ƗžƱŃƦŶ1,8 nghìn ǫȚŘƷƦŶͨŕǿƗƄţƦǟų

ŘǽǃŎghi ƦžĺƦƤƶǫǔžĻƦdoanh thu trong giai ŘƱŁƦ2023 Ύ2026

Å±ŃƦŶthu phí BOT ȋĽƦlà ǫǗǺŎƶǫkinh doanh chính . HHV žƄŤƦŘįƦŶǟǅžȂǳvà ȋĺƦhành 6 ǫǗŁƤthu phí BOTŘŝƤȋťdòng ǫƄťƦƸƦŘƍƦžcho doanh ƦŶžƄŤǔ.DǿƗƄţƦ

trong giai ŘƱŁƦ2023 -2026 khi các ŕǿán thành ǔžĻƦcao ǫƵŎ;ĲŎNam ŘǽǃŎhoàn ǫžƄŤƦͨHHV ǟųtham gia ŘĹǳǫžĻǳǖǳŃƦlý ȋĺƦhành thêm ƗžƱŃƦŶ545km ŘǽǄƦŶͨ

ǫȀŘƲphát ǫǗƄŦƦthêm cácǫǗŁƤBOT.

Å Trong dài žŁƦͨHHV ŕǿƗƄţƦŘĻǳǫǽvào 2 ŕǿán BOTƗţǫƦƵƄbiên ŶƄǂƄTrung ãǳƵŎ- ėƄŤǫNam giai ŘƱŁƦ2024 -2025 là HǽǄƦŶcao ǫƵŎHƷƦŶHıƦŶ- Trà §ƓƦžvà Cao

ǫƵŎmȂǳ³Ŷžƍ- Chi§ıƦŶtrong giai ŘƱŁƦ2023 -2026 ȋǂƄùĺǔŘƱłƦHŬƱ=Ńlà nhà ŘĻǳǫǽchính,ǫȚƛŤǟǅžȂǳŎǼįHHV ǫŁƄƤƹƄŕǿán ŕǿƗƄţƦlà 30%,ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶȋƵƦ

ŘĻǳǫǽ7,5 nghìn ǫȚŘƷƦŶ.

äĈrROH*ĀTĉ

ÅäǼƄro pha loãng khi phát hành thêm ŎƸǔžƄţǳŘŦǫıƦŶȋƵƦŘƄťǳƛŤ.

ÅùƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai cácŕǿán xây ŕǿƦŶŎžĺƤžǁƦsoȋǂƄƗȘȋƾƦŶ.

ÅùȚƛŤƦǃvay cao do ŘĻǳǫǽƦžƄťǳŕǿán BOT.
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³f1³mΦė)ùΦ§rUĀΦĝ'ĞΦDċ³f

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

ùƄţǔΦǫǺŎΦƗȘΦȋƾƦŶǫȀΦŘĻǳǫǽcông

Phân khúc ùǗƄŦƦȋƾƦŶ ¥žǳȒţƦƦŶžƍ

Ngành Thép Tích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ

³ŶłƦžΦHİΦȑĸȒΦŕǿƦŶTích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ



Giá ŎƸǔžƄţǳngành ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ, ŘĳŎŌƄŤǫlà ngành thép trong ƦıƤ

2023 nhìn chung ȋǽǃǫǫǗƶƄso ȋǂƄVNIndex

±ĳŎdù KQKD 9T/2023 ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶŎžǽįǫžǿŎǟǿžƷƄǔžǺŎ

ƤŁƦžso ȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 ƦžǽƦŶŕƄŧƦŌƄţƦgiá giao ŕƍŎžŎƸǔžƄţǳtrong ngành

ŕƄŧƦŌƄţƦkhá tích ŎǿŎso ȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung khi ŎŃngành ǫıƦŶƗžƱŃƦŶ44,2% svck,

trong ŘƲnhóm thép có ǟǾŎǫıƦŶǫƵǫkhi ǫıƦŶ56,5% svck.HƄťǳnày ŘţƦǫȀ(i) ƤǾŎƦťƦ

KQKDǫžĹǔƦıƤ2022 ŎǼįngành thép , (ii) giá ŎƸǔžƄţǳžƄŤƦǫŁƄŘŉǔžĻƦnào ǔžŃƦánh

ƗȘȋƾƦŶȋťcác ȒţǳǫƵtích ŎǿŎtác ŘƶƦŶǫǂƄngành thép trong ǫžǄƄgian ǟĲǔǫǂƄ.±ƶǫǟƵ

ŎƸǔžƄţǳȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶcó ŕƄŧƦŌƄţƦtích ŎǿŎƦžǽ: HPG (+36%), HSG (+74%), NKG

(+69%), BMP (+101%), VLB (+41%).

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎǼįcác ŎƸǔžƄţǳėĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

STT Mã CK 29/12/2023 ;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
1 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
3 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
6 tháng

;ƄţƦΦŘƶƦŶΦ
ǫȀΦŘĻǳΦƦıƤ

1 HPG 27,950 0% 5% 1% 36%
2 VGC 54,900 -5% 0% 18% 51%
3 VCS 55,000 1% -7% -7% 8%
4 HSG 22,800 2% 12% 27% 74%
5 BMP 104,300 17% 22% 23% 101%
6 HT1 12,000 2% -6% -22% 6%
7 NTP 39,500 11% 19% 4% 35%

8 TVN 6,400 0% -1% -13% 27%

9 NKG 24,650 1% 15% 26% 69%
10 FIC 14,200 -4% 0% -17% -43%
11 DNP 22,000 -4% -2% -21% -10%
12 SHI 13,600 -1% 0% 6% -14%
13 DTL 16,750 -3% -19% -52% -42%

14 POM 5,120 -2% -3% -22% -3%

15 CVT 30,800 -5% -14% -13% -26%

16 BCC 9,200 3% -19% -27% -6%

17 ACC 12,350 -2% 3% -10% 7%
18 VLB 36,100 7% -1% -10% 41%
19 BDT 13,900 -1% -16% -31% -49%
20 TMG 47,000 11% -10% -17% 2%

21 TIS 4,100 -2% -7% -21% -18%

22 VIT 18,900 30% 22% 5% 10%
23 KTL 48,000 120% 94% 42% 2%

24 BTS 5,500 -2% -2% -14% -21%

25 LBM 48,000 2% -1% 2% 29%
26 SMC 10,250 -2% -10% -27% 1%

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳngành VLXD ȋǂƄVNIndex
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45%

60%

75%
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177



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦùmNá

TÌNH HÌNH ì2³ĝĀ(ùTHÉP TOÀN =*Ā=mĉ±(Ğ¥m2QUAN

ÅìŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫthép thô toàn ŎĻǳŎžĺƤƛŁƄvà ǫıƦŶkhông ŘİƦŶƗŦsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎkhi

ŘŁǫ1.567 ,3 ǫǗƄŤǳǫĹƦ(+0,2% svck) trong 10T/2023 .

ÅùŁƄcác ǖǳƵŎgia ǟŃƦȑǳĹǫthép ƛǂƦ,ȋƄŤŎǟǺǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶlan ǗƶƦŶǫŁƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶEU,±Ȝ,³žĺǫ

;ŃƦ,ùžƸ³žƓ¥Ș, Brazil, ͫdo (i)ƤĳǫŌĴƦŶlãi ǟǳĹǫǅƤǾŎcao ŃƦžžǽǅƦŶŘţƦtình hình ǟŃƦȑǳĹǫ, (ii) xung

Řƶǫchính ǫǗƍlàm ǫıƦŶchi phí ƦıƦŶƛǽǃƦŶ, (iii) ŌƄţƦŘƸƄkhí žĺǳ, thiên tai (ŘƶƦŶŘĹǫ).HİƦŶchú ý,ƤƶǫǟƵ

ǖǳƵŎgia ǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžƦžǽEU (-8,8% svck),ùžƸ³žƓ¥Ș(-8,8% svck), Brazil (-8,6% svck).

Å Bên ŎŁƦžŘƲ,ƤƶǫǟƵǖǳƵŎgia có ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦƦžǽ(ƦHƶ(+12,1% svck), Nga (+5,3% svck),

Trung ãǳƵŎ(+1,4% svck) ƦžǄǟǿǔžǺŎžƷƄŎǼįngành xây ŕǿƦŶ, các chính sách žƹǫǗǃǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫ

ŘƶƦŶǟŃƦ.
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³ŶǳƷƦ: mƄŤǔžƶƄthép ėƄŤǫNam (VSA), ABS ResearchìŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫthép toàn ŎĻǳ10T/2023 ( ǫǗƄŤǳǫĹƦ)

874.7 

116.3 106.8 72.9 67.4 63.5 55.9 27.5 26.5 25.1 
130.7 

1.4% 12.1% -8.8% -3.0% -0.8% 5.3% 0.2% -8.8% -8.6% -0.1% -4.8%

-40000.0%

0.0%

40000.0%

 -

 200.0

 400.0

 600.0

 800.0

 1,000.0

ùǗǳƦŶΦãǳƵŎ(ƦΦHƶ EU ³žĺǫΦ;ŃƦ±Ȝ Nga młƦΦãǳƵŎùžƸΦ³žƓΦ¥ȘBrazil Iran Khác

ìŃƦΦƛǽǃƦŶùıƦŶΦǫǗǽǅƦŶ

³ŶǳƷƦ: mƄŤǔžƶƄthép ėƄŤǫNam (VSA), ABS Research

ùžƍǔžĻƦthép theo ǟŃƦƛǽǃƦŶ10T/2023
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GIÁ THÉP TOÀN =*Ā;rT³HÃ³fTRÁI =mrVĀ

ÅGiá thép xây ŕǿƦŶvà thép ŎǳƶƦcán nóng (HRC) ǫžţŶƄǂƄƦıƤ2023 sau ŘłǔžǺŎžƷƄǫƵǫtrong Q1/2023 Řŉcó ǟǿsuy ŶƄŃƤƤŁƦžǫȀQ2 ΎQ3/2023 , ŘţƦtháng

11/2023 giá ŘŉǫǗǅƛŁƄxu žǽǂƦŶǫıƦŶkhi ƛĻƦƛǽǃǫȋǽǃǫqua 3.800 CNY/ǫĹƦvà 1.100 USD/ǫĹƦƦžǄƗȘȋƾƦŶkhi vào mùa cao ŘƄŦƤtiêu ǫžǺthép ,ƦŶǳƷƦcung ǫŁƄƤƶǫǟƵǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶƛǂƦŌƍžŁƦŎžţŎȉƦŶƦžǽchính sách žƹǫǗǃǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎǼįcác ChínhǔžǼ. Tuy nhiên, nhìn chung ŎŃƦıƤ2023 ,ƤĳǫŌĴƦŶgiá thép ǫžţŶƄǂƄȋĽƦŘįƦŶ

ǅƤǾŎǫžĹǔsoȋǂƄgiai ŘƱŁƦ2021 Ύ2022 do nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺthép ǫžţŶƄǂƄŎžǽįcóǟǿŎŃƄǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦ.

ÅGiá nguyên ƛƄŤǳthép Ʀžǽthan ŎƵŎ,ǖǳĳƦŶǟĲǫcó ǟǿǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžtrong Q1/2023 , sau ŘƲduy trì ŘłǫıƦŶǫȀQ2/2023 ƦžǄtác ŘƶƦŶchính ǫȀǟǿǔžǺŎžƷƄǟŃƦȑǳĹǫ

ŎǼįcác nhà máy thép ǫŁƄTrung ãǳƵŎgiúp gia ǫıƦŶnhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶnguyên ƛƄŤǳ. Giá ǖǳĳƦŶǟĲǫtrong 2024 ŕǿbáo ŘŁǫ110 USD/ǫĹƦtheo ƗȘȋƾƦŶžƷƄǔžǺŎƦŶǳƷƦ

cung ȑǳĹǫƗžļǳǫŁƄÚc và žƷƄǔžǺŎǟŃƦȑǳĹǫǫŁƄTrung ãǳƵŎ. Giá than ŎƵŎŘǽǃŎŕǿbáo ǅƦŶǽǆƦŶ250 USD/ǫĹƦtrong ƦıƤ2023 và 190 USD/ǫĹƦvào ƦıƤ2024 .

Å Trong ƦŶĲƦžŁƦȋͨƄŤŎgiá nguyên ƛƄŤǳǟŃƦȑǳĹǫŶƄŃƤgiá ŎȉƦŶƦžǽgiá bán thép có ǟǿžƷƄǔžǺŎŘŉgiúp các doanh ƦŶžƄŤǔǟŃƦȑǳĹǫthép có žƱŁǫŘƶƦŶkinh doanh

ǫžǳĺƦƛǃƄžǁƦtrong ƦȁįcuƵƄ2023 . Tuy nhiên ǟǿžƷƄǔžǺŎƤŁƦžkhó cóǫžŦȑŃȒra ǟǂƤkhi ǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦ(nhân ǫƵǖǳȒţǫŘƍƦžbiên ƛǃƄƦžǳĺƦcao)ȋĽƦcònȒţǳ.

³ŶǳƷƦ: Trading economics, ABS Research
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ÅìŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫtrong 10T/2023 ŘŁǫ37,7 ǫǗƄŤǳǫĹƦ(+2,5% svck),ǟŃƦ

ƛǽǃƦŶthép ȑǳĹǫƗžļǳŘŁǫ9,14 ǫǗƄŤǳǫĹƦ(+30,7% svck) ƦžǽƦŶgiá ǫǗƍŎžƏ

ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎdo giá ȑǳĹǫƗžļǳŶƄŃƤ23,4% svck, trong

khi tiêu ǫžǺƦƶƄŘƍįŘŁǫ14,55 ǫǗƄŤǳǫĹƦ(-18,5% svck).

ÅĝǳĹǫƗžļǳcó ǟǿcái ǫžƄŤƦtrong 10T/2023 khi ǟŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫsang các

ǫžƍǫǗǽǄƦŶ(ƦHƶ, Brazil, ùžƸ³žƓ¥ȘcóƤǾŎǫıƦŶŘƶǫŌƄţƦtính ŌĴƦŶƛĻƦ,ǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶEUŎȉƦŶcó ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦȋǂƄǟŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳǫıƦŶ86,2% svck

do ƦŶǳƷƦcung ŌƍŃƦžžǽǅƦŶƦĳƦŶƦťsau ŘƶƦŶŘĹǫǫŁƄùžƸ³žƓ¥Șvà tình

ǫǗŁƦŶǫžƄţǳžǺǫƦıƦŶƛǽǃƦŶǫŁƄkhu ȋǿŎnày. ìŃƦǔžļƤthép HRC và Tôn

ƤŁlà nhóm ȑǳĹǫƗžļǳtích ŎǿŎƦžĹǫkhi ǫıƦŶƛĻƦƛǽǃǫlà 200 ,9% svck và

2,8% svck còn thép xây ŕǿƦŶtuy có ǟǿžƷƄǔžǺŎƗŦǫȀT8/2023 ƦžǽƦŶƛȉȒ

Ɨţ10T/2023 ȋĽƦŶƄŃƤ27% svck.

Å Tiêu ǫžǺƦƶƄŘƍįȋĽƦkém tích ŎǿŎ, trong 10T/2023 , nhóm thép xây

ŕǿƦŶȋǂƄǟŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƛǂƦƦžĹǫtrong ngành 7,3 ǫǗƄŤǳǫĹƦ, ŶƄŃƤ

13,7% svck; HRC, tôn ƤŁvà ƵƦŶthép ƛĻƦƛǽǃǫŶƄŃƤ36,8%, 6,7% và

13,7% soȋǂƄcùng ƗȘ.ùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŃƤŘŁƤ,ŘĻǳǫǽcông Ŏžǽį

ŶƄŃƄngân ŘǽǃŎƦžǽƗţžƱŁŎžcùng ȋǂƄǟǿŎŁƦžtranh ǫȀcác ǟŃƦǔžļƤ

thép Trung ãǳƵŎƗžƄţƦcho ǫžƍǫǗǽǄƦŶƦƶƄŘƍįŎžǽįƤĹȒtích ŎǿŎ.

ÅGiá thép trong ƦǽǂŎǔžǺŎžƷƄtheo ŘłǫıƦŶŎǼįgiá thép ǫžţŶƄǂƄ. Sau

ŎžǳƹƄŶƄŃƤsâu 19 ƛĻƦliên ǫƄţǔtrong 9T/2023 và ŘƄngang trong 2 tháng ,

ǫǂƄtháng 11 giá thép trong ƦǽǂŎŘŉǫıƦŶdo giá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào

ǫıƦŶtheo ŘłŎǼįgiá thép ǫžţŶƄǂƄ, tuy nhiên biên ŘƶȋĽƦkhá khiêm ǫƵƦǫȀ

150-410 nghìn ŘƷƦŶͼǫĹƦtùy ǫȀƦŶǫžǽǁƦŶžƄŤǳvà ǟŃƦǔžļƤ.

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φ³f1³mΦùmNá

³ŶǳƷƦͩΦėì ͨΦeƄƄƦáǗƱͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

Tình hình ȑǳĹǫƗžļǳthép toàn ngành trong 10T/2023
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Å Sau 9T/2023 , ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔngành thép ghi

ƦžĺƦǟǿǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžsoȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2022 : doanh thu ǫžǳĻƦŎǼįHPG

(-27%), HSG (-28%), NKG (-25%), LNST ngoài HSG có ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦǫȀƤǾŎƛƹ

cùng ƗȘ, còn HPG (-63%), NKG (-62%). Tuy nhiên, sau khi ƗţǫǖǳŃkinh

doanh ŶĻƦƦžǽȋťƤǾŎŘİȒtrong Q1/2023 , ǫǂƄQ2 và Q3/2023 , các doanh

ƦŶžƄŤǔŘŉcó ǟǿŎŃƄǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦƦžǄǟǿǔžǺŎžƷƄŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ,

ŎȉƦŶƦžǽƤƶǫǔžĻƦŌǅƄƗžƱŃƦƛƹchênh ƛŤŎžǫȚgiá ŶƄŃƤƤŁƦž.

Å Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9T/2023 nhìn chung ǅƤǾŎǫžĹǔžǁƦ9T/2022 do ǟǿǟǺǫ

ŶƄŃƤŎǼįgiá thép ,ȋƄŤŎtích ǫǗȂŘǽǃŎhàng ǫƷƦkho ǅvùng giá Ǘŭǟųgiúp các

doanh ƦŶžƄŤǔngành thép ŎŃƄǫžƄŤƦŘǽǃŎbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Doanh thu ǫžǳĻƦ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2023 (ǫȚŘƷƦŶ)

§ǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2023 (ǫȚŘƷƦŶ)

³ŶǳƷƦ: Báo cáo tài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research
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ÅìŃƦƛǽǃƦŶŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ:

üìŃƦƛǽǃƦŶȑǳĹǫƗžļǳŎŃƄǫžƄŤƦkhi nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄtích ŎǿŎ. Worldsteel ŕǿbáo nhu ŎĻǳthép toàn ŎĻǳtrong ƦıƤ2024 cóǫžŦǫıƦŶ1,9% svck, trong ŘƲcͨó

ǫžƍǫǗǽǄƦŶŘǽǃŎŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƦžǽEU (+5,8% svck),(ƦHƶ(+7,7% svck), ASEAN (+5,2% svck)ΎŘĸȒŘťǳlà nhóm các ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳchính ŎǼį

các doanh ƦŶžƄŤǔthép ǫŁƄėƄŤǫNam.

üìŃƦƛǽǃƦŶƦƶƄŘƍįŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƦžǄ(i) xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶǔžǺŎžƷƄvà (ii) ŘĻǳǫǽcông .

(i) Xây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶ:ȋǂƄȋƍǫžţŎžƄţƤ60% nhu ŎĻǳthép ,ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;Hìvà žƱŁǫŘƶƦŶxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶŎžƄţƤŎžǼȒţǳtrong tiêu ǫžǺthép ƦƶƄŘƍį.ėǂƄǫƄťƦ

Řťlà ȋƄŤŎŶƄŃƤlãi ǟǳĹǫŎǼįNHNN ŎȉƦŶƦžǽcác ngân hàng ǫžǽǁƦŶƤŁƄcùng ȋǂƄƦžȂƦŶchính sách tháo Ŷǆkhó ƗžıƦŎǼįChính ǔžǼ, chúng tôi cho ǗĴƦŶžƱŁǫ

ŘƶƦŶxây ŕǿƦŶdân ŕǺƦŶƗȘȋƾƦŶcó ǫžŦtích ŎǿŎǫȀƦȁįsau ƦıƤ2024 . Trong ƦıƤ2024 ,;ƶXây ŕǿƦŶŘĳǫƤǺŎtiêu ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼįngành ǫȀ6,5% - 7%; còn

theo ŕǿbáo ŎǼįBMI (Business Monitor International) là 7,6%.

(ii) HĻǳǫǽcông ,ŘĻǳǫǽcông ƦıƤ2024 ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųǫƄţǔǫǺŎŌǾǫphá soȋǂƄƦıƤ2023 ǫȀǟǿǖǳȒţǫtâm ŎǼįChínhǔžǼ,ǫĺǔtrung ǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán ǫȀƦıƤ

ŎȉcònǫƷƦŘƾƦŶŎžǳȒŦƦsang .

Dǿbáo nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄƦıƤ2024 ( nghìn ǫĹƦ)

³ŶǳƷƦͩΦĘƱǗƛŕìǫŝŝƛͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

ìŃƦƛǽǃƦŶthép ȑǳĹǫƗžļǳŕǿƗƄţƦΦ΄ƦŶžƎƦΦǫĹƦ΅Tiêu ǫžǺthép ƦƶƄŘƍįŕǿƗƄţƦ(nghìn ǫĹƦ) 
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩̫ΦΎNGÀNH THÉP ΎámĆ=ΦmÄrΦùČΦ³V³Φùm(á

Dǿphóng giá thép thanh ǫžţŶƄǂƄ(CNY/ǫĹƦ)

ÅGiá thép có ǫžŦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶ. Giá các ǟŃƦǔžļƤthép Ʀžǽthép xây ŕǿƦŶͨthép ŎǳƶƦcán nóng HRC trong ƦǽǂŎvà trên ǫžţŶƄǂƄŕǿƗƄţƦŘťǳǫıƦŶvà ŶƄȂȋȂƦŶxu

žǽǂƦŶnày trong ǫžǄƄgian ǫǂƄƦžǄŎĹŎȒţǳǫƵƦžǽ: (i) nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺƦƶƄŘƍįvà ȑǳĹǫƗžļǳǫıƦŶlên (ƦžǽŘŉphân tích ǅtrên)ǟųtác ŘƶƦŶkéo theo giá thép tıƦŶtheo

quy ƛǳĺǫcung ΎŎĻǳ; (ii) giá các nguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào ΄ƦžǽǖǳĳƦŶǟĲǫͨthan ŎƵŎ΅ŘŉtıƦŶtrong ǫžǄƄgian qua góp ǔžĻƦlàm ǫıƦŶgiá thép bán ra theo chi phí ŘļȒ.

ÅBiên ƛǃƄƦžǳĺƦngành ǟųŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦkhi giá nguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào ŶƄŃƤgiúp ŶƄŃƤgiá ȋƵƦǟŃƦǔžļƤ.

ü Giá ǖǳĳƦŶǟĲǫtheo ŕǿbáo ŎǼįWorld Bank trong ƦıƤ2024 ǟųŶƄŃƤ2,8% so ȋǂƄƦıƤ2023 do (i)ƦŶǳƷƦcung ǖǳĳƦŶǟĲǫtoàn ŎĻǳgia ǫıƦŶ, (ii) žƱŁǫŘƶƦŶxây

ŕǿƦŶtoàn ŎĻǳŎžǽįžƷƄǔžǺŎƤŁƦžƤųvà (iii) Trung ãǳƵŎŕǿƗƄţƦŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶǟŃƦȑǳĹǫthép ŘŦǫžǿŎžƄŤƦchính sách ŶƄŃƤphát ǫžŃƄȑŃra môi ǫǗǽǄƦŶΎ

ǫıƦŶŎžĹǫƛǽǃƦŶkhông khí cùng ȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦȋĽƦcònŃƤŘŁƤ.

üGiá than ŎƵŎtrong ƦıƤ2024 ŘǽǃŎŕǿbáo ŎȉƦŶǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶso ȋǂƄƦıƤ2023 . Giá than ŎƵŎAustralia FOB trung bình ŎŃƦıƤŶƄŃƤ24% so ȋǂƄƦıƤ2023 .

Nguyên nhân ŎǼįȋƄŤŎgiá than ŎƵŎŕǿbáo ŶƄŃƤŘţƦǫȀƦŶǳƷƦcung ŕƷƄdào,ǟŃƦƛǽǃƦŶkhai thác than ŎƵŎŎǼįAustralia sau khi Ƥǅthêm cácƤǀkhai thác ƤǂƄŕǿ

báo ŘŁǫ178 ǫǗƄŤǳǫĹƦtrong giai ŘƱŁƦ2024 Ύ2026 ,ǫıƦŶ6% so ȋǂƄǟŃƦƛǽǃƦŶkhai thác giai ŘƱŁƦ2022 Ύ2023 . Nhu ŎĻǳthép ŶƄŃƤȑǳƵƦŶŎǼįǖǳƵŎgia ǟŃƦȑǳĹǫ

hàng ŘĻǳǫžţŶƄǂƄTrung ãǳƵŎŎȉƦŶŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄƤǾŎgiá than ŎƵŎŕǿƗƄţƦ.

³ŶǳƷƦ: WorldSteel , Tradingeconomics , ABS Research

Dǿphóng giá ǖǳĳƦŶǟĲǫǫžţŶƄǂƄ(USD/ǫĹƦ) Dǿphóng giá than ǫžţŶƄǂƄ(USD/ǫĹƦ)
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ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩4 ΎNGÀNH THÉP ΎámĆ=ΦmÄrΦùČΦ³V³Φùm(á

NGÀNH THÉPΎùärW³ėË³f:¥m2QUAN

Å Chúng tôi ŘİƦžgiá ȋťnhóm ngành Thép ǅƤǾŎ¥m2QUAN trong ƦıƤ2024 ŕǿįtrên ȒţǳǫƵ:

ü ìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƗȘȋƾƦŶǔžǺŎžƷƄǫŁƄŎŃǫžƍǫǗǽǄƦŶƦƶƄŘƍįvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ.

ü XužǽǂƦŶgiá thép ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶ.

ü BiênƛǃƄƦžǳĺƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦkhi giá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào ŕǿƗƄţƦŶƄŃƤ.

Å BênŎŁƦžŘƲ, ngành thép ȋĽƦǫƄťƤļƦƤƶǫǟƵǗǼƄro Ʀžǽ:

ü Kinh ǫţtoàn ŎĻǳvà ėƄŤǫNam žƷƄǔžǺŎŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦŃƦžžǽǅƦŶŘţƦnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺthép .

ü ùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦŎžǽįǫžĺǫǟǿƗžǅƄǟĲŎvà ŎŃƄǫžƄŤƦƦžǽŕǿbáo.

ü Xung Řƶǫchính ǫǗƍtrên ǫžţŶƄǂƄŎžǽįƗţǫthúc , cóǫžŦŃƦžžǽǅƦŶŘţƦgiá nguyên ȋĺǫƛƄŤǳŘĻǳvào.

Å Chúng tôi ŕǿphóng ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįnhóm doanh ƦŶžƄŤǔngành thép trong ƦıƤ2024 ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ:

ü Doanh thu ǫžǳĻƦtoàn ngành ǅƤǾŎ12% soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2023 .

ü §ǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţtoàn ngành cóǫžŦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ150% soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2023 .
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=ÅámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎHPG, NKG, HSG

CTCPùĺǔŘƱłƦHòa Phát (HPG ΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 27.950 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 31.000 ė³H(Upside : +11%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

ÅìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƗȘȋƾƦŶǔžǺŎžƷƄ. Nhu ŎĻǳthép ƦƶƄŘƍįcó ǫžŦǔžǺŎžƷƄtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄƦžǄ(i) tác ŘƶƦŶtích ŎǿŎǫȀchính sách ŎǼįChính ǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ

ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ȋƄŤŎthúc ŘļȒŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông; và (ii) nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄtrong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǫıƦŶ1,9%.

Å XužǽǂƦŶgiá thép ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫžǄƄgian ǫǂƄ. Giá thép ǫžţŶƄǂƄŘŉŌǽǂŎvào xu žǽǂƦŶǫıƦŶtrong ŘĻǳT11/2023 theo ƦžȂƦŶǫǗŁƦŶthái tích ŎǿŎŎǼįƦťƦkinh

ǫţǫžţŶƄǂƄvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìTrung ãǳƵŎ. Giá HRCǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ±ȜEͨUŎȉƦŶgia ǫıƦŶ.Dǿbáo giá thép ǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam ŎȉƦŶǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶsau khi ŘŉŶƄȂǟǿ

ƸƦŘƍƦžžǁƦ2 tháng ǫȀT9/2023 .

Å HPG ǫƄţǔǫǺŎŶƄȂȋƍǫžţǟƵ1 trong ngành thép ėƄŤǫNam ƦžǄƛǃƄǫžţquy mô và ǫƄţǔǫǺŎgiành ƛĹȒthêm ǫžƍǔžĻƦŎǼįŘƵƄǫžǼŎŁƦžtranh trong ŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦ

chung ŎǼįngành và ŘŉŎžǼŘƶƦŶŎĲǫŶƄŃƤhàng ǫƷƦkho ǟǂƤŘŦŶƄŃƤƛƹ.

Åėťdài žŁƦǫͨǗƄŦƦȋƾƦŶŎǼįHPGȋĽƦtích ŎǿŎƦžǄtıng ǫǗǽǅƦŶchung ŎǼįngành thép khi ėƄŤǫNam ȋĽƦlà ƤƶǫƦǽǂŎŘįƦŶphát ǫǗƄŦƦ.Dǿán Dung ãǳĹǫ2 ŕǿƗƄţƦǟų

ȋĺƦhành vào Q1/2025 và ŘƲƦŶgóp thêm ƗžƱŃƦŶ80 Ύ100 nghìn ǫȚdoanh thu ƤƹƄƦıƤ.

äĈrROH*ĀTĉ

ÅDǿbáo nhu ŎĻǳthép ƦƶƄŘƍįȋĽƦǅƤǾŎǫžĹǔvà ngành ŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦėƄŤǫNam ŘįƦŶtrong giai ŘƱŁƦkhó ƗžıƦȋťƤƾƄƤĳǫvà ȋĽƦcòn ƦžƄťǳļƦǟƵ.

ÅùǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţtoàn ŎĻǳvà ėƄŤǫNam ǅmǾŎǫƄťƤļƦǗǼƄro và žƷƄǔžǺŎŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ.

Å;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎŃnguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào,ŘĳŎŌƄŤǫtrong ŌƵƄŎŃƦžxung Řƶǫchính ǫǗƍtrên ǫžţŶƄǂƄŎžǽįƗţǫthúc .
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=ÅámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎHPG, NKG, HSG

CTCP Thép Nam Kim (NKGΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 24.650 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 26.800 ė³H(Upside : +9%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

ÅìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƗȘȋƾƦŶǔžǺŎžƷƄͨŘĳŎŌƄŤǫlà ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ. Nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄtrong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǫıƦŶ1,9%,ŘƷƦŶǫžǄƄcác ǫžƍǫǗǽǄƦŶȑǳĹǫƗžļǳ

chính ŎǼįNKGƦžǽEU, ASEAN hay Australia ǫžŦžƄŤƦǟǿžƷƄǔžǺŎƤŁƦžƤųngay trong 10T/2023 (EU +86,2% svck; Australia +9,1% svck).ùžƍǫǗǽǄƦŶƦƶƄŘƍįŎȉƦŶ

ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶƗžǅƄǟĲŎƦžǄcác chính sách ŎǼįChínhǔžǼžƹǫǗǃǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà thúc ŘļȒŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông.

Å XužǽǂƦŶgiá thép ŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶǫžǄƄgian ǫǂƄ. Giá thép ǫžţŶƄǂƄŘŉŌǽǂŎvào xu žǽǂƦŶǫıƦŶtrong ŘĻǳT11/2023 theo ƦžȂƦŶǫǗŁƦŶthái tích ŎǿŎŎǼįƦťƦkinh

ǫţǫžţŶƄǂƄvà ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìTrung ãǳƵŎ. Giá HRCǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ±ȜEͨUŎȉƦŶgia ǫıƦŶ.Dǿbáo giá thép ǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam ŎȉƦŶǟųǫƄţǔǫǺŎǫıƦŶsau khi ŘŉŶƄȂǟǿ

ƸƦŘƍƦžžǁƦ2 tháng ǫȀT9/2023 .

Å Tích ŎǿŎŘƸƄƤǂƄ, nâng ŎĹǔǟŃƦǔžļƤtheo công ƦŶžŤxanh ,žƄŤƦŘŁƄ. NKGŘŉŎžǼŘƶƦŶǫžǿŎžƄŤƦŎžƄţƦƛǽǃŎǫŁƱra các dòng ǟŃƦǔžļƤžǃǔkim và ƤŁmàu ƤǂƄ

ƦžĴƤŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳƗžĲǫkheŎǼįcácǫžƍǫǗǽǄƦŶƦǽǂŎngoài, góp ǔžĻƦduy trì ȋƍǫžţhàng ŘĻǳtrong ngành thép ǫŁƄėƄŤǫNam, ŘĳŎŌƄŤǫlà ƤŃƦŶtôn ƤŁ

äĈrROH*ĀTĉ

Å Tình hình ȑǳĹǫƗžļǳkhông ŎŃƄǫžƄŤƦŘǽǃŎƦžǽƗȘȋƾƦŶdo khó ƗžıƦchung ŎǼįƦťƦkinh ǫţžƱĳŎcácŌƄŤƦpháp žŁƦŎžţƦžĺǔƗžļǳthép ǫȀėƄŤǫNam.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦͨxây ŕǿƦŶtrong ƦǽǂŎǫƄţǔǫǺŎŃƤŘŁƤ.

Å;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎŃnguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào,ŘĳŎŌƄŤǫkhi ƛǽǃƦŶhàng ǫƷƦkho ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔǅƤǾŎǫžĹǔ.
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=ÅámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎHPG, NKG, HSG

CTCPùĺǔŘƱłƦHoa Sen (HSGΎHOSE)Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 22.800 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 24.700 ė³H(Upside : +8%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

ÅìŃƦƛǽǃƦŶtiêu ǫžǺƗȘȋƾƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong ³Hù=2024 F. Nhu ŎĻǳthép ƦƶƄŘƍįcó ǫžŦǔžǺŎžƷƄtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄƦžǄ(i) tác ŘƶƦŶtích ŎǿŎǫȀchính sách ŎǼį

ChínhǔžǼȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦvà ȋƄŤŎthúc ŘļȒŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông; và (ii) nhu ŎĻǳthép ǫžţŶƄǂƄtrong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǫıƦŶ1,9%.

ÅGiá thép ǫıƦŶtheo Řłgiá thép ǫžţŶƄǂƄ. Giá thép ǫžţŶƄǂƄŘŉŌǽǂŎvào xu žǽǂƦŶǫıƦŶtrong ŘĻǳT11/2023 theo ƦžȂƦŶǫǗŁƦŶthái tích ŎǿŎŎǼįƦťƦkinh ǫţǫžţŶƄǂƄvà

ǫžƍǫǗǽǄƦŶ;HìTrung ãǳƵŎ. Giá HRCǫŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶ±ȜEͨUŎȉƦŶgia ǫıƦŶ.Dǿbáo giá thép ǫžƍǫǗǽǄƦŶėƄŤǫNam ŎȉƦŶǟųǫıƦŶsau khi ŘŉŶƄȂǟǿƸƦŘƍƦžǫȀT9/2023 .

Å=žƄţƦƛǽǃŎphù žǃǔgiúp ŶƄŃƤáp ƛǿŎchi phí,ǫıƦŶbiên ƛǃƄƦžǳĺƦ. HSGŘŉŎžǼŘƶƦŶtích ǫǗȂhàng giá Ǘŭ(khi giá HRCŘĻǳvào ŶƄŃƤ΅trong ŌƵƄŎŃƦžgiá thép, tôn

ŘǽǃŎŕǿbáo ǅƤǾŎcao trong ǫžǄƄgian ǫǂƄͨŕǿƗƄţƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔǟųǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦ. BênŎŁƦžŘƲdͨoanh ƦŶžƄŤǔŎȉƦŶǫžǿŎžƄŤƦŎžƄţƦƛǽǃŎǫƵƄǽǳcác chi

phí bán hàng, ǖǳŃƦlý doanh ƦŶžƄŤǔvà ǫıƦŶǫǗŃƦǃŘŦŶƄŃƤchi phí lãi vay.

äĈrROH*ĀTĉ

Å Tình hình ȑǳĹǫƗžļǳkhông ŎŃƄǫžƄŤƦŘǽǃŎƦžǽƗȘȋƾƦŶdo khó ƗžıƦchung ŎǼįƦťƦkinh ǫţžƱĳŎcácŌƄŤƦpháp žŁƦŎžţƦžĺǔƗžļǳthép ǫȀėƄŤǫNam.

ÅùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦͨxây ŕǿƦŶtrong ƦǽǂŎǫƄţǔǫǺŎŃƤŘŁƤ.

Å;ƄţƦŘƶƦŶgiá ŎŃnguyên ƛƄŤǳŘĻǳvào,ŘĳŎŌƄŤǫkhi ƛǽǃƦŶhàng ǫƷƦkho ŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔǅƤǾŎǫžĹǔ.
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DċΦám¿³fΦ¥ã¥DΦ±ÃùΦìÂΦD³Φ³f1³mΦùmNá

=žƏtiêu
HPG NKG HSG

2023F 2024F 2023F 2024F 2023 2024F

Doanh thu 117.608 129.286 18.995 21.368 31.651 35.525

%YoY -16,8% 9,9% -17,7% 12,5% -36% 12%

Biên LNG (%) 11,3% 14,2% 6% 8% 10% 12%

LNST 6.203 12.100 168 603 28 885 

% YoY -26,9% 96,8% -234,6% 259,0% -88,7% 3025%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1.100 2.057 599 2.152 46 1.350

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 17.868 19.935 20.805 22.957 17.472 18.822

³ǃ/VCSH 0,55 0,54 0,84 0,59 0,27 0,26

ROA (%) 3,6% 6,1% 1,3% 4,8% 0,2% 5,0%

ROE (%) 6,2% 10,4% 3,1% 10,5% 0,3% 7,9%

Hȋǫ: ǫȚŘƷƦŶ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ³f1³mΦH Φĝ'ĞΦDċ³f

³ŶǳƷƦ: Báo cáo công ty, ABS Research

ù)áTRUNGù0rKHU ėċ=HÁ³fNAM ;Ã

Å Ngành Řİxây ŕǿƦŶǫŁƄƦǽǂŎta duy trì ŘłǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƸƦŘƍƦžtrong ŶĻƦ10 ƦıƤǫǗǅ

ƛŁƄŘĸȒȋǂƄǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƗžƱŃƦŶ5,3%/ƦıƤ. Các doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫǫžǿŎžƄŤƦ

žƱŁǫŘƶƦŶkhai thác và ŎžţŌƄţƦŘİxây ŕǿƦŶǫĺǔtrung ŎžǼȒţǳǅkhu ȋǿŎNam ;ƶ,

trong ŘƲǫǗȂƛǽǃƦŶƛǂƦƦžĹǫǫŁƄHƷƦŶNai và Bình DǽǁƦŶ(ŎžƄţƤ68% ǫƸƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶ

ŎŃkhu ȋǿŎ). Bên ŎŁƦžƦŶǳƷƦtài nguyên ŕƷƄdào, žŤǫžƵƦŶsông ngòi dày ŘĳŎŌĲǫ

ƦŶǳƷƦǫȀsông HƷƦŶNai và Mê Kông giúp ȋƄŤŎȋĺƦŎžǳȒŦƦŕŧdàng và ǫƄţǫƗƄŤƤžǁƦ.

ü HƷƦŶNai có ǫǗȂƛǽǃƦŶƛǂƦƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶȋͨǂƄžǁƦ400 ǫǗƄŤǳm3,

cung ŎĹǔ38% Řİcho khu ȋǿŎ. VLB là doanh ƦŶžƄŤǔǟǅžȂǳǫǗȂƛǽǃƦŶcòn ƛŁƄƛǂƦ

ƦžĹǫǫƏƦžȋǂƄǫȚǫǗƾƦŶ35%,ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫǫƵƄŘįkhai thác ŘǽǃŎŎĹǔphép là 6,6

ǫǗƄŤǳm3/ƦıƤ.

ü Bình DǽǁƦŶȑţǔǫžǾ2 ǫŁƄkhu ȋǿŎsau HƷƦŶNai ȋǂƄǫǗȂƛǽǃƦŶcòn ƛŁƄƗžƱŃƦŶŶĻƦ

200 ǫǗƄŤǳm3. KSB có công ǟǳĹǫkhai thác ŘǽǃŎŎĹǔphép ƛǂƦƦžĹǫtrong ǫƏƦž, lên

ǫǂƄ2,7 ǫǗƄŤǳm3/ƦıƤ.

ÅHİxây ŕǿƦŶŘĳŎthù ȋƵƦcóǫǗƾƦŶƛǽǃƦŶƛǂƦͨchi phíȋĺƦǫŃƄcao. Tuy nhiên ngành Řİ

có giá ǫǗƍǟŃƦǔžļƤǫžĹǔͨdo ȋĺȒžƱŁǫŘƶƦŶkhai thác ŎžǼȒţǳǔžǺŎȋǺžƱŁǫŘƶƦŶ

xây ŕǿƦŶngay ǫŁƄŘƍįǔžǽǁƦŶ:

ü Công trình dân ŕǺƦŶ:ŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ30%

ü Công trình žŁǫĻƦŶ(Ʀžǽphát ǫǗƄŦƦžŁǫĻƦŶgiao thông , ŎĻǳŘǽǄƦŶ, sân bay) :

ŎžƄţƤƗžƱŃƦŶ70%.

CácƤǀkhai thác ŘİŎǼįdoanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫ
DN ±ǀŘİ HƍįΦŘƄŦƤ ùƏƦž =ƴƦŶΦǟǳĹǫΦ΄Ƥ̪ͼƦıƤ΅mţǫΦžŁƦ

VLB HƷƦŶΦ³įƄ 5,700,000 

VLB

ùžŁƦžPhú 1 ėƓƦžΦ=ȁǳ HƷƦŶΦ³įƄ 1,800,000 08/2041

ùžƄŤƦΦùĸƦΦ ė̩ƓƦžΦ=ȁǳ HƷƦŶΦ³įƄ 1,500,000 01/2038

Tân Cang 1 Biên Hòa HƷƦŶΦ³įƄ 1,500,000 01/2038

Soklu 5 ùžƵƦŶΦ³žĹǫHƷƦŶΦ³įƄ 500,000 08/2024

Soklu 2 ùžƵƦŶΦ³žĹǫHƷƦŶNai 400,000 01/2026

KSB H³ΦϦΦ;D 2,980,000 

KSB

ùĸƦΦ±Ȝ ;ĲŎΦùĸƦΦĀȒŢƦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 1,500,000 08/2029

ážǽǂŎΦėƓƦž Phú Giáo ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 1,200,000 01/2023

ùžƄŤƦΦùĸƦΦ ė̮ƓƦžΦ=ȁǳ HƷƦŶΦ³įƄ 280,000 01/2034

DHA H³ΦϦΦ;á 1,606,000 

DHA

ùžŁƦžΦážǴΦ ė̩ƓƦžΦ=ȁǳ HƷƦŶΦ³įƄ 818,000 03/2027

Tân Cang 3 Biên Hòa HƷƦŶΦ³įƄ 488,000 03/2024

Núi Gió mǂƦΦãǳŃƦ ;ƎƦžΦážǽǂŎ 300,000 08/2025

DND HƷƦŶΦ³įƄ 1,750,000 

DND
Tân Cang 5 Biên Hòa HƷƦŶΦ³įƄ 1,000,000 12/2032

ùžƄŤƦΦùĸƦΦ ė̬ƓƦžΦ=ȁǳ HƷƦŶΦ³įƄ 750,000 01/2026

MDG ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 570,000 

MDG
ùĸƦΦ±Ȝ ;ĲŎΦùĸƦΦĀȒŢƦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 500,000 01/2025

ùžǽǄƦŶΦùĸƦ;ĲŎΦùĸƦΦĀȒŢƦ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 70,000 02/2034

CTI Xuân Hòa ĝǳĸƦΦ§ƶŎ HƷƦŶΦ³įƄ 750,000 01/2030

DGT Tân Cang 4 Biên Hòa HƷƦŶΦ³įi 400,000 01/2031

BMJ An Bình Phú Giáo ;ƎƦžΦDǽǁƦŶ 800,000 06/2035

NNC ±ȉƄΦùłǳ ùĸƦΦ§ĺǔ ;ƎƦžΦážǽǂŎ 1,000,000 01/2042
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³ŶǳƷƦ: ;ƶGTVT, ;ƶXây ŕǿƦŶ, ABS Research

fr2rNGÂN H*ĀùĉCÔNG=mĉ TÍCH=ċ=³mĉ¥ĤėË³f

Å Nhu ŎĻǳǟȁŕǺƦŶŘİxây ŕǿƦŶǔžǺŎȋǺcho các ŕǿán ŘĻǳǫǽcông là ǗĹǫƛǂƦ.

Theo ;ƶGTVT, nhu ŎĻǳȋťŘİcho các công trình žŁǫĻƦŶtrong giai ŘƱŁƦ2023 -

2025 ǗǁƄvào ƗžƱŃƦŶ21,5 ǫǗƄŤǳm3 (+38% so ȋǂƄgiai ŘƱŁƦ2016 -2021 ),ȋǂƄŕǿán

Sân bay Long Thành fH1 ŎĻƦžǁƦ2 ǫǗƄŤǳm3, Vành ŘįƄ3 ƗžƱŃƦŶ5,2 ǫǗƄŤǳm3.

Dǿán ùƸƦŶΦƤǾŎΦŘĻǳΦǫǽΦ
΄ƦŶžƎƦΦǫȚ΅

ùžǄƄΦŶƄįƦΦžƱłƦΦ
ǫžłƦžΦŕǿΦƗƄţƦ

³žǳΦŎĻǳΦŘİΦǽǂŎΦ
tính (nghìn m3)

ìĸƦΦŌįȒΦ§ƱƦŶΦùžłƦžΦ΄fƄįƄΦŘƱŁƦΦ̨΅Φ109,9 2025 2.040

̨̩ΦŕǿΦİƦΦŎįƱΦǫƵŎΦ;ĲŎΦ- Nam 147 2025 14.016

;ŉƄΦėƾǫΦ- Hàm Nghi 7,4 692

Hàm Nghi - ėȉƦŶΦ ƦŶ 10,2 1.038

ėȉƦŶΦ ƦŶΦ- Bùng 11,8 1.115

Bùng - ėŁƦΦ³ƄƦž 10,5 981

ėŁƦΦ³ƄƦžΦ- =įƤΦ§ƶ 10,6 1.307

ãǳŃƦŶΦ³ŶŉƄΦ- mƱłƄΦ³žǁƦ 20,9 1.692

mƱłƄΦ³žǁƦΦ- ãǳȒΦ³žǁƦ 12,5 1.327

ãǳȒΦ³žǁƦΦ- Chí Thành 12,3 1.192

Chí Thành - Vân Phong 10,6 981

Vân Phong - Nha Trang 12,9 1.596

=ĻƦΦùžǁΦ- mĺǳΦfƄįƦŶ 9,8 711

mĺǳΦfƄįƦŶΦ- Cà Mau 17,5 1.384

HǽǄƦŶΦȋłƦžΦŘįƄΦ̫Φ΄młΦ³ƶƄ΅ 85,8 2027 N/A

HǽǄƦŶΦȋłƦžΦŘįƄΦ̪Φ΄ùá.HCM) 75,4 2027 5.200

=žĸǳΦHƵŎΦΎ=ĻƦΦùžǁΦΎìƲŎΦùǗıƦŶ 45,1 2025 -2026 600

Khánh Hòa Ύ;ǳƴƦΦ±įΦùžǳƶǫ 21,9 2025 -2026 878

Biên Hòa ΎėȉƦŶΦùłǳ 17,8 2025 738

Danh sách các ŕǿán žŁǫĻƦŶǫǗƾƦŶŘƄŦƤgiai ŘƱŁƦ2023 - 2025

ÅùƎƦžžƎƦžŶƄŃƄƦŶĸƦȋƵƦŘĻǳǫǽŎƴƦŶ̨̨ùͼ̧̩̩Ŏ̪žǽįŘİǔǾƦŶŘǽǃŎƤǾŎƗȘȋƾƦŶ

ƛǂƦƗžƄǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽ̨ ǫ̨žİƦŶȑĹǔȑƏ̫̰̫̩̬ͧ ǫ̧ȚŘƷƦŶͨŘŁǫ̬ ϡ̰ ƗţžƱŁŎžͧ

HİƦŶŎžǴȓǫͨƏƦžHƷƦŶ³įƄǫǗƱƦŶ̨ù̧ͼ̧̩̩Ƥ̪ǂƄŶƄŃƄƦŶĸƦƦŶĸƦžǁƦ̧̬ͧ ̧ǫ̧ȚŘƷƦŶͨ

ŎžƏŘŁǫƗžƱŃƦŶ̪ ϡ̫ƗţžƱŁŎžȋłƛłƤƶǫǫǗƱƦŶƦžȂƦŶǫƏƦžŎƲǫȚƛŤŶƄŃƄƦŶĸƦȋƵƦ

ŘĻǳǫǽŎƴƦŶǫžĹǔŎǼįŎŃƦǽǂŎͧ;ŢƦŎŁƦžŘƲͨ;ƎƦžDǽǁƦŶŎƲŶƄİǫǗƍŶƄŃƄƦŶĸƦǟįǳ

̨ ǫ̧žİƦŶŘŁǫ̨̨̩ͧ ̩ ǫ̮ȚŘƷƦŶͨžƱłƦǫžłƦž̬̬̭ͨϡ ƗţžƱŁŎž³ͧŶǳȒŢƦƦžĸƦŎžƆƦž

ŕĽƦŘţƦǫȚƛŤŶƄŃƄƦŶĸƦǫžĹǔŕƱȋǽǂƦŶƤĲŎǫǗƱƦŶŎƴƦŶǫİŎŶƄŃƄǔžƲƦŶƤĳǫŌĴƦŶͪ

ǫžƄţǳžǺǫƦŶǳƷƦȋĺǫƛƄŤǳȋłŎİŎǖǳȒžƱŁŎžŎžǽįŘƷƦŶŌƶͧ

Å;ƶfùėùŕĽƦŘĻǳǫǗƱƦŶŎİŎŌƶƦŶłƦžŘƍįǔžǽǁƦŶȋťŶƄŃƄƦŶĸƦͨŘŁǫ̨̮̩ͧ ̧ǫ̧Ț

ŘƷƦŶͨžƱłƦǫžłƦž̮̬̭ͨϡƗţžƱŁŎžǟƱƦŶǟƵȋƵƦ̧̩̫ͧ ̧ǫ̧ȚŎƿƦƛŁƄȋĽƦƛłƗžİƛǂƦͧ

fƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông ;ƶGTVT (ǫȚŘƷƦŶ)
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ³f1³mΦH Φĝ'ĞΦDċ³f

³ŶǳƷƦ: ;ƶXây ŕǿƦŶ, ABS Research

DċÁN m0ù*³fùäË³fHrW±

Å 12 ŕǿán thành ǔžĻƦCao ǫƵŎ;ĲŎΎNam giai ŘƱŁƦ2: ŕǿán có ǫƸƦŶŎžƄťǳ

dài 729 km qua 12 ǫƏƦžthành ȋǂƄǫƸƦŶƤǾŎŘĻǳǫǽŶĻƦ147 nghìn ǫȚŘƷƦŶ, ŕǿ

ƗƄţƦhoàn thành vào 2025 và khai thác ǫȀ2026 ȋǂƄnhu ŎĻǳŘİxây ŕǿƦŶ

ƗžƱŃƦŶ14 ǫǗƄŤǳm3. mƄŤƦǫŁƄcác ŘƍįǔžǽǁƦŶŘŉbàn giao 70% ŕƄŤƦtích Ƥĳǫ

ŌĴƦŶͨŘİǔǾƦŶŘƄťǳƗƄŤƦƗžǅƄcông ŕǿán. Chi phí ŘİŕǿƗƄţƦŎžƄţƤƗžƱŃƦŶžǁƦ

30% chi phí xây ŕǿƦŶŘǽǄƦŶcao ǫƵŎ(không ŶƷƤchi phí GPMB), còn ƛŁƄlà nhân

công (40%) và ƦžǿįŘǽǄƦŶ(15%) và ŘĹǫcát san ƛĹǔ.

ùƄţƦŘƶǫžƄŎƴƦŶȋłŎİŎƛƱŁƄȋĺǫƛƄŤǳȑĸȒŕǿƦŶŎžƆƦžŎǼįŕǿİƦìĸƦŌįȒΦ§ƱƦŶΦùžłƦž

ùƄţƦŘƶGPMB các ŘƱŁƦŘǽǄƦŶcao ǫƵŎ;ĲŎΎ³įƤΦfH̩Φ

Å Sân bay Long Thành giai ŘƱŁƦ1:ȋǂƄȋƵƦŘĻǳǫǽžǁƦ109 nghìn ǫȚŘƷƦŶ,ŕǿán

ǟųŶƷƤ4 ŕǿán thành ǔžĻƦ, công ǟǳĹǫ25 ǫǗƄŤǳhành khách/ƦıƤNhu ŎĻǳŘİxây

ŕǿƦŶŎǼįŕǿán ƗžƱŃƦŶžǁƦ2 ǫǗƄŤǳm3. Do ŘĳŎthù ŎǼįngành Řİxây ŕǿƦŶͨchi phí

ȋĺƦŎžǳȒŦƦǫžǽǄƦŶŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƛǂƦnên ƦžȂƦŶƤǀŘİŶĻƦsân bay Long Thành

ǟųŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄƛǂƦ, tiêu ŌƄŦǳlà ŎǺƤƤǀTân Cang ȋǂƄŎžĹǫƛǽǃƦŶŘİǫƵǫ.

Dǿán =žƄťǳΦŕłƄΦ
(km)

Bàn giao 
(km)

ùȚΦƛŤ
(%)

ĝĸȒΦŕǿƦŶΦ
(km)

ùȚΦƛŤ
(%)

;ŉƄΦėƾǫΦ- Hàm Nghi 36 36 100.0% 28.8 80.0%

Hàm Nghi - ėȉƦŶΦ ƦŶ 54 45 83.3% 26.8 49.6%

ėȉƦŶΦ ƦŶΦ- Bùng 58 44 75.9% 31.5 54.3%

Bùng - ėŁƦΦ³ƄƦž 51 38.6 75.7% 30 58.8%

ėŁƦΦ³ƄƦžΦ- =įƤΦ§ƶ 68 45 66.2% 29 42.6%

ãǳŃƦŶΦ³ŶŉƄΦ- Hoài 
³žǁƦ 88 72 81.8% 50 56.8%

mƱłƄΦ³žǁƦΦ- Quy 
³žǁƦ 69 58 84.1% 45 65.2%

ãǳȒΦ³žǁƦΦ- Chí ThŁnh 62 50 80.6% 35 56.5%
=žƆΦùžŁƦžΦ- Vân 
Phong 51 43 84.3% 26 51.0%

Vân Phong - Nha 
Trang 83 60 72.3% 53 63.9%

=ĻƦΦùžǁΦ- mĺǳΦfƄįƦŶ 37 36.1 97.6% N/A N/A

mĺǳGiang - Cà Mau 72 70.4 97.8% N/A N/A

2021 2022 2023 2024 2025 ̧̩̩̭

Các giai ŘƱŁƦthi công công trình ǫžƄţǫȒţǳŎǼįŕǿán Sân bay Long Thành

San ƦťƦvà thoát ƦǽǂŎ

ùǳȒţƦ
ŘǽǄƦŶƗţǫ
ƦƵƄsân bay

Xây ŕǿƦŶvà ƛĲǔ
ŘĳǫǫžƄţǫŌƍnhà
ga hành khách

HǽǄƦŶŎĹǫ, žŁ
cánh và ŘǽǄƦŶ
ƛıƦsân bay

HǽǄƦŶ
ƦƶƄkhu

Các ƛƱŁƄȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶǟȁŕǺƦŶchính

HĹǫŘĲǔȋł=İǫ
Hİxây ŕǿƦŶ, ìĲǫthép , Xi ƤıƦŶ, Cát, 
³žǿįxây ŕǿƦŶ, ³žǿįŘǽǄƦŶ

ùǗȂƛǽǃƦŶŎǺƤƤǀTân Cang (ǫǗƄŤǳm3)
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Å Sau 9T/2023 , ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔtrong ngành Ŏžǽį

ƤĹȒƗžŃquan khi ǫƵŎŘƶŶƄŃƄngân ȋƵƦŘĻǳǫǽcông không ŘŁǫŘǽǃŎƦžǽƗȘ

ȋƾƦŶ: doanh thu ǫžǳĻƦŎǼįKSB(-44%), VLB (-23%), DHA (-2%). LNST ŎǼį

KSB ǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦžǫȀgiai ŘƱŁƦ2019 do Ŷĳǔkhó ƗžıƦtrong ȋƄŤŎduy trì

công ǟǳĹǫkhai thác khi các ƤǀŘİƛǂƦŎȉŘŉŘƲƦŶŎȁį,ȋƄŤŎxin ŎĹǔphép ƤǂƄ

và gia žŁƦŶĳǔƦžƄťǳȋǽǂƦŶƤĲŎ. VLB cùng DHA có ǟǿǔžǺŎžƷƄƤŁƦžŎǼį

ƛǃƄƦžǳĺƦƦžǄvào ȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤcác chi phí so ȋǂƄ2022 žƱĳŎhoàn Ʀžĺǔŕǿ

phòng .

DƱįƦžǫžǳǫžǳĻƦ̰ΦǫžİƦŶŘĻǳƦıƤ̩ ̧̩̪Φǫ́ȚŘƷƦŶ̈́

§ǃƄƦžǳĺƦsau ǫžǳţ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2023 (ǫȚŘƷƦŶ)

³ŶǳƷƦ: Báo cáo tài chính doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔ9 tháng ŘĻǳƦıƤ2023 (%)
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Å Phát ǫǗƄŦƦžŁǫĻƦŶgiao thông là ǽǳtiên trong ŶƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông . ¥ŦǫȀŘĻǳƦıƤ2023 , Chính ǔžǼŘŉŘļȒƤŁƦžŘĻǳǫǽcông ŘŦžƹǫǗǃǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţ,

trong ŘƲƛƓƦžȋǿŎžŁǫĻƦŶgiao thông là ƛƓƦžȋǿŎŘǽǃŎǫĺǔtrung chú ý.;ƶGiao thông ȋĺƦǫŃƄ(GTVT) luôn ƦĴƤtrong nhóm Ŏǁquan ŘǽǃŎgiao ǟƵȋƵƦŶƄŃƄngân ƛǂƦƦžǽ

trong ƦıƤ2023 là 95.000 ǫȚŘƷƦŶ(+173% svck). Ngoài ra,;ƶGTVTŘŉŘĳǫƗţžƱŁŎžŎŃƦǽǂŎǟųcó 3.000 km ŘǽǄƦŶcao ǫƵŎŘţƦƦıƤ2025 ǫȀƤǾŎ1.729 km žƄŤƦǫŁƄ.

Å Khu ȋǿŎNam ŌƶǟųŘǽǃŎǽǳtiên phát ǫǗƄŦƦžŁǫĻƦŶgiao thô ng.ėǂƄȋƍǫžţvùng kinh ǫţǫǗƾƦŶŘƄŦƤ,ŘƲƦŶgóp GDPƛǂƦƦžĹǫŎŃƦǽǂŎ,ŎǁǟǅžŁǫĻƦŶkhu ȋǿŎphía

Nam ƛŁƄkhá žŁƦŎžţdo (i)ŘĳŎthù Řƍįhình ƦžƄťǳsông ngòi ǫžǼȒȋıƦǔžǾŎǫŁǔ,ƦťƦŘĹǫȒţǫ,ȋĺǫƛƄŤǳxây ŕǿƦŶkhan žƄţƤƗžƄţƦkhó thu hút các ŕǿán (vìǫȚǟǳĹǫsinh ƛǄƄ

ǫžĹǔ), (ii) phân ŌƸȋƵƦŘĻǳǫǽŎžǽįŘƷƦŶŘťǳ.ùžǄƄgian ŶĻƦŘĸȒ, ChínhǔžǼŘįƦŶcho ǫžĹȒǖǳȒţǫtâm xóa ŌǀΖŘƄŦƤƦŶžųƦΗgiao thông ǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦNam. Theo quy

žƱŁŎžƤŁƦŶƛǽǂƄŘǽǄƦŶŌƶgiai ŘƱŁƦ2021 -30,ǫĻƤnhìn 2050 , khu ȋǿŎH;ì=§ǟųŘǽǃŎquy žƱŁŎž6 ǫǳȒţƦcao ǫƵŎȋǂƄǫƸƦŶŎžƄťǳdài 1.166 km. Trong khi ǫŁƄHƴƦŶNam

;ƶŕͨǿán ŘǽǄƦŶVành ŘįƄ3 ΎTP.HCM, cao ǫƵŎBiên Hòa ΎėȉƦŶTàu, và sân bay Long Thành ǟųlà ŘƄŦƤƦžĹƦchính.ùǗƄŦƦȋƾƦŶǫǗƄŦƦkhai thi công hàng ƛƱŁǫŕǿán

giao thông ƛǂƦǟųkích thích nhu ŎĻǳŘİxây ŕǿƦŶǫŁƄkhu ȋǿŎƤƄťƦNam trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Å³ŶǳƷƦcung ŘİžŁƦŎžţlà ŎǁžƶƄcho nhóm doanh ƦŶžƄŤǔniêm Ȓţǫ.mƄŤƦǫŁƄȋƄŤŎxin ŶƄĹȒphép ƤǀŘİƤǂƄvà gia žŁƦƤǀlà khá žŁƦŎžţdo ŘįƦŶŎžǄŘǃƄDǿǫžŃƱ

§ǳĺǫKhoáng ǟŃƦ(ìȁįŘƸƄ)ŕǿƗƄţƦǟȁįŘƸƄ, ban hành trong 2024 . Theo ŘƲƦͨŶǳƷƦcung trong 2023 -2024 ǟųcó ŶƄǂƄžŁƦkhi ƤƶǫǟƵƤǀŘİŘŉžţǫžŁƦkhai thác ǫȀ1-2

ƦıƤqua. Nhóm doanh ƦŶžƄŤǔniêm ȒţǫȋǂƄǫǗȂƛǽǃƦŶƤǀŘİƛǂƦƦžǽVLB, KSB hay DHA có ǫžŦŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄŘŦcung ŎĹǔcho các ŕǿán ŘĻǳǫǽcông ǫǗƾƦŶŘƄŦƤ.

³ŶǳƷƦ: =ǺŎŘǽǄƦŶŌƶėƄŤǫNam, VnExprss, ABS Research

ãǳȒžƱŁŎžŎİŎΦǫǳȒţƦΦŘǽǄƦŶΦŶƄįƱΦǫžƴƦŶΦŎžƆƦžΦǫŁƄΦƤƄťƦΦ³įƤŘţƦ̧̧̩̪ ¥ţΦžƱŁŎžΦǔžİǫΦǫǗƄŦƦΦŎįƱΦǫƵŎΦsau 2030

0

500

1000

1500

2000

2500

±ƄťƦΦ;ĲŎ ±ƄťƦΦùǗǳƦŶΦϦΦ=įƱΦ
nguyên

±ƄťƦΦ³įƤ

2022 Sau 2030

193



ùärW³ΦėË³fΦ̧̩̩4 Ύ³f1³mΦH Φĝ'ĞΦDċ³fΦΎ¥ĤΦėË³fΦH*ĀΦùĉΦ=Á³f

NGÀNH H XÂY Dċ³fΎùärW³ėË³f:¥m2QUAN

Å Chúng tôi ŘİƦžgiá ȋťnhóm ngành Hİxây ŕǿƦŶǅƤǾŎ¥m2QUAN trong ƦıƤ2024 ŕǿįtrên ȒţǳǫƵ:

ü HĻǳǫǽcông ƤŁƦžƤųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶchính.

ü Cácŕǿán žŁǫĻƦŶgiao thông ǫǗƾƦŶŘƄŦƤŌĲǫŘĻǳŘļȒƤŁƦžthi công sau khi hoàn ǫĹǫƛǿįŎžƾƦnhà ǫžĻǳ.

ü ùžƍǫǗǽǄƦŶŌĹǫŘƶƦŶǟŃƦdân ŕǺƦŶcóǫžŦƗžǅƄǟĲŎǫǗǅƛŁƄǫȀƦȁįsau ƦıƤ2024 .

Å BênŎŁƦžŘƲ, chúng tôi ƛǽǳýƤƶǫǟƵǗǼƄro ȋǂƄngành Řİxây ŕǿƦŶƦžǽ:

ü GƄŃƄngân ŘĻǳǫǽcông žŁƦŎžţƗžƄţƦǫƄţƦŘƶthi công ŎǼįcácŕǿán žŁǫĻƦŶŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ.

ü TƄťƦŎĹǔǖǳȒťƦkhai thác khoáng ǟŃƦcao žǁƦŕǿƗƄţƦŃƦžžǽǅƦŶbiên ƛǃƄƦžǳĺƦròng ŎǼįcác công ty Řİxây ŕǿƦŶ.

STT Mã ėƵƦhóa DT 9T/2023 % svck LNST 9T/2023 % svck EPS TTM
(VND) ROE ROA P/B P/E

1 VLB 1.665 712 -22,6% 87 157% 4.021 32,8% 25,8% 2,7 8,9

2 DHA 716 266 -2,3% 78 92,7% 6.096 21,4% 19,5% 1,8 7,9

3 KSB 2.022 390 -44,3% 80 -43% 1.210 4,7% 2,2% 1,01 21,9
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=ÅΦámrTĀùrSĀΦ;rWĀΦΎVLB

CTCP Xây ŕǿƦŶvà ìŃƦȑǳĹǫėĺǫƛƄŤǳXây ŕǿƦŶBiên Hòa (VLB ΎUPCOM) Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 35.140 ė³H- Giá ƤǺŎtiêu : 40.000 ė³H(Upside : +14%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

ÅìǅžȂǳcác ƤǀŘİƛǂƦƦžĹǫkhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶƦͨŶǳƷƦcung ŎĹǔcho các ŕǿán žŁǫĻƦŶtrong khu ȋǿŎ. Chúng tôi ŘİƦžgiá ƤǀŘİTân Cang 1 ǟųlà ƦŶǳƷƦ

cung ŎĹǔchính cho các ŕǿán Sân bay Long Thành, ŕǿán vành ŘįƄ3, cao ǫƵŎBiên Hòa ėȉƦŶTàu và các ŕǿán žŁǫĻƦŶkhu ȋǿŎHƷƦŶNai, BìnhDǽǁƦŶvà TP.HCM

ȋǂƄǽǳŘƄŦƤ: (i)ėƍtrí ƤǀŘİTân Cang 1 ŶĻƦQL51 - ǫžǳĺƦǫƄŤƦȋĺƦŎžǳȒŦƦŘţƦcác công trình trong khu ȋǿŎ; Bên ŎŁƦžŘƲƤͨǀŘİùžŁƦžPhú ŎȉƦŶcóǟĶƦžŤǫžƵƦŶ

ŌţƦǫžǼȒƦƶƄŘƍįŘŦȋĺƦŎžǳȒŦƦŘİsang khu ȋǿŎƤƄťƦTây Nam ;ƶ; (ii)=žĹǫƛǽǃƦŶŎǺƤƤǀŘİTân Cang ŘǽǃŎŘİƦžgiá cóŘƶŎǾƦŶcao cung ŎĹǔŎžǼȒţǳcho các

ŕǿán ŎĻǳŘͨǽǄƦŶ.

ÅmƄŤǳǖǳŃžƱŁǫŘƶƦŶŕǿƗƄţƦŘǽǃŎŎŃƄǫžƄŤƦtích ŎǿŎǫȀƦıƤ2023 . VLB ŘŉǫžǿŎžƄŤƦŘƲƦŶ270 ,4 ǫȚŘƷƦŶchi phí ŎĹǔǖǳȒťƦkhai thác khoáng ǟŃƦcho giai ŘƱŁƦ

2014 -2021 vào ƦıƤ2022 , hoàn thành 80% ǫƸƦŶǟƵǫƄťƦǔžŃƄƦƶǔcho 5 ƤǀŘİŘţƦžţǫǫžǄƄgian khai thác .HƷƦŶǫžǄƄͨcác ƤǀTân Cang 1,ùžŁƦžPhú 1 và ùžƄŤƦ

Tân 2 ŘŉŘťƦbù ŶƄŃƄphóng ƤĳǫŌĴƦŶtoàn ŌƶŌͨƵŎŘĹǫǫĻƦŶǔžǼǔžĻƦƛǂƦtrên ŕƄŤƦtích khai thác . Do ŘƲcͨhúng tôi cho ǗĴƦŶͨbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįžƱŁǫŘƶƦŶkhai

thác ŘİcóǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦtrong ƦıƤ2024 .

Å Tình hình tài chính lành ƤŁƦž. Công ty không cóƗžƱŃƦvay ƦǃƦŶĲƦžŁƦvà dài žŁƦ.HƷƦŶǫžǄƄͨƗžƱŃƦǔžŃƄthu khách hàng ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶǗĹǫƦžǀtrong ǫƸƦŶtài

ǟŃƦƦŶĲƦžŁƦͨcho ǫžĹȒǔžĻƦƛǂƦhàng bán ŘǽǃŎthu ǫƄťƦǫǗǿŎǫƄţǔvà công ƦǃƦžǀ. Dòng ǫƄťƦǫȀžŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh ŕǽǁƦŶ́ǫǗȀ2022 do ǫžǿŎžƄŤƦžƷƄǫƵ

chi phíŎĹǔǖǳȒťƦkhai thác khoáng ǟŃƦ΅.

äĈrROH*ĀTĉ

Å VLB ǫƄţǔǫǺŎǔžŃƄƦƶǔŌƸsung ǫƄťƦŎĹǔǖǳȒťƦkhai thác ƗžƱŃƦŶǟŃƦ. Tuy nhiên, công ty žƄŤƦŘŉƦƶǔǫƸƦŶ477 ǫȚŘƷƦŶͨǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶ80% ǟƵǫƄťƦǔžŃƄƦƶǔcho toàn

ŌƶǫǗȂƛǽǃƦŶvà ǫžǄƄžŁƦžƱŁǫŘƶƦŶǫŁƄcácƤǀŘİdͨo ŘƲǗǼƄro ȋťȋƄŤŎgiá tính ǫžǳţtài nguyên ǫıƦŶŘŉŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ.

̨̰̬
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ùǗƄŦƦȋƾƦŶƗžŃquan ŎŃΦƦŶĲƦvà dài žŁƦ

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

Phân khúc ùǗƄŦƦȋƾƦŶ ¥žǳȒţƦƦŶžƍ

HƄŤƦkhí Tích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ

HƄŤƦthan Tích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ

HƄŤƦŶƄƲΦϦΦƤĳǫΦǫǗǄƄTrung ƛĺǔ Không ƗžǳȒţƦƦŶžƍ

ùžǼȒŘƄŤƦ Tiêu ŎǿŎ Không ƗžǳȒţƦƦŶžƍ

Xây ƛĲǔ& ùǽȋĹƦŘƄŤƦTích ŎǿŎ ùıƦŶǫȚǫǗƾƦŶ



DƄŧƦŌƄţƦŶƄİŎƸǔžƄţǳƦŶłƦžŘƄŤƦƦıƤ̩ ̧̩Ʀ̪žƎƦŎžǳƦŶǫƆŎžŎǿŎǟƱȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǳƦŶƗžƄãmŘƄŤƦėrrrŎžƆƦžǫžǾŎŘǽǃŎǫžƴƦŶǖǳį

Å±ĳŎŕǻŌǾŎǫǗįƦž¥ã¥D̰ùͼ̧̩̩Ŏ̪ǼįŎİŎD³ƦŶłƦžŘƄŤƦŎƲǔžĻƦŃƤŘŁƤͨǟǺǫŶƄŃƤǟȋŎƗƦžǽƦŶŕƄŧƦŌƄţƦŶƄİŶƄįƱŕƍŎžŎƸǔžƄţǳǫǗƱƦŶƦŶłƦžŘǽǃŎŘİƦžŶƄİƗžİ

ǫƆŎžŎǿŎǟƱȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶŎžǳƦŶƗžƄŎŃƦŶłƦžǫıƦŶƗžƱŃƦŶ̨̭̯ͨϡǟȋŎƗǫͨǗƱƦŶƗžƄė³ΊrƦŕŝȑǫıƦŶ̨̩ͨ ϡ̩ =ͧžǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶãmŘƄŤƦėrrrŘǽǃŎǫžƴƦŶǖǳįù̬ ͼ̩ ̧̩̪

žǾįžūƦǫŁƱŌǽǂŎƦŶƱĳǫŎžƱƦŶłƦžŘƄŤƦŎͨȉƦŶǔžĻƦƦłƱžƹǫǗǃǫƆŎžŎǿŎŎžƱŶƄįƱŕƍŎžŎǼįƦžƲƤƦŶłƦžƦłȒͧùǳȒƦžƄŢƦŌͨŃƦǫžĸƦǫǗƱƦŶƦŶłƦžŶͨƄİŎİŎŎƸǔžƄţǳŎȉƦŶ

ŎƲǟǿǔžĸƦžƲįͨǫǗİƄŎžƄťǳͧ

Å³žƲƤŘƄŤƦŶƄƲŎƲŕƄŧƦŌƄţƦŶƄįƱŕƍŎžƗŞƤǫƆŎžŎǿŎƗžƄŎİŎŎǁŎžţͨŎžƆƦžǟİŎžŎǺǫžŦȋťŶƄİŘƄŤƦŎžǽįǗǏǗłƦŶfͩMf́Ί̨ ϡ̩΅ͫ ³ͧžƲƤŎƸǔžƄţǳŘƄŤƦƗžƆŎȉƦŶŎžǽįƗžŃ

ǖǳįƦƗžƄŶƄİƗžƆŘĻǳȋłƱȋĽƦΖƦŝƱΗŎįƱȋłǟŃƦƛǽǃƦŶƗžƆŎİŎƤǀŌƍǟǳȒŶƄŃƤƗžƄţƦŎİŎD³ƦłȒǔžŃƄǟȁŕǺƦŶŕĻǳŕƄŝǟŝƛǫžįȒǫžţϦƤƶǫǟƵƦžłƤİȒŌǽǂŎȋłƱƗȘŘŁƄ

ǫǳƦžǽ³ù̩ŶƄİǟǺǫŶƄŃƤ̯ϡǟȋŎƗáͨ¾ĘŎȉƦŶŎžƏǫıƦŶƦžū̩ϡǟȋŎƗͧ

Å³žƲƤǫžǼȒŘƄŤƦǫǳȒŶĳǔƗžƲƗžıƦŕƱMƛ³ƄƦƱŶĸȒǗįƦžǽƦŶŘįǔžĻƦŎİŎŎƸǔžƄţǳȋĽƦŎƲŕƄŧƦŌƄţƦŶƄįƱŕƍŎžƗžŃǖǳįƦƦžǽėìḿ χ̭ϡ̧ ǟȋŎƗ΅ùͨ±á́ χ̬ϡ̪΅ùͨ;=

΄χ̪ϡ̭΅Dͨ³ḿ χ̪ϡ̯΅ͧHƄťǳƦłȒƤƶǫǔžĻƦŕƱǫȀù̯ ͼ̩ ̧̩̪ͨƤƄťƦ;ĲŎŌǽǂŎȋłƱƤǻįƤǽįͨƛłƤǫıƦŶƛǽǳƛǽǃƦŶƦǽǂŎȋťžƷȋłŕƱŘƲǫžǼȒŘƄŤƦŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶžǳȒ

ŘƶƦŶͫͧ³žƲƤƦžƄŤǫŘƄŤƦǫžįƦŎƲŕƄŧƦŌƄţƦŶƄįƱŕƍŎžǫƆŎžŎǿŎƗžƄŘįǔžĻƦŎİŎŎƸǔžƄţǳŘťǳǫıƦŶŶƄİͩm³D́ χ̨ϡ̪ǟȋŎƗ΅áͨá=́ χ̨ϡ̭΅ãͨùá́ χ̪ϡ̨΅ͫ ³ͧžƲƤŎƸǔžƄţǳ

ǫǽȋĹƦȑͨĸȒƛĲǔŘƄŤƦŎȉƦŶŎƲŕƄŧƦŌƄţƦǫƆŎžŎǿŎƦžǽá=̨΄χ̬ϡ̪΅ùͨė̩΄χ̮ϡ̧΅ͫͧ

³ŶǳƷƦ: ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ
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ùmĈĞHrU³f"áKHÓ DO EL NINO, HrU³THAN HĉÐ=ù ³f=ĉÑ³fHUYHÃ³f:

Å§ȉȒƗţ11T/2023 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦǟŃƦȑǳĹǫtoàn žŤǫžƵƦŶŘŁǫ257 ,35 ǫȚkWh, ǫıƦŶ4,3% soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤǫǗǽǂŎ.ùƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫžĹǔƤƶǫǔžĻƦȑǳĹǫphát ǫȀǫƵŎŘƶǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶkinh ǫţ(GDP)ŎžĺƤƛŁƄ,žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫ&ȑǳĹǫƗžļǳkhóƗžıƦtrong ŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţtoàn ŎĻǳsuy Ȓţǳ.

ÅHƄŤƦthan ŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶkhi ǫžǼȒŘƄŤƦŶĳǔkhó do ŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦkhông ǫžǳĺƦƛǃƄ. Trong 11T/2023 ,ŘƄŤƦthan ŘƲƦŶgóp ŎžǼŎžƵǫ46% ŎǁŎĹǳǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦ

(117 ,7ǫȚkWh), ǫƄţǔŘţƦlà ǫžǼȒŘƄŤƦ29% (74,6ǫȚkWh), ŘƄŤƦ³ıƦŶƛǽǃƦŶtái ǫŁƱ(NLTT)ŎžƄţƤ13% (34,7ǫȚkWh), ŘƄŤƦkhíŘƲƦŶgóp 10% (24,8ǫȚkWh) .

ÅùžǼȒŘƄŤƦ:ŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦkhông ǫžǳĺƦƛǃƄdo žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino gây ra ƗžƄţƦcho ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦhuy ŘƶƦŶǫȀǫžǼȒŘƄŤƦkhá ǫžĹǔtrong Q2/2023 (14,45 ǫȚkWh),

ƦžǽƦŶŌǽǂŎsang Q3/2023 ,ǟŃƦƛǽǃƦŶŘŉŎŃƄǫžƄŤƦŘİƦŶƗŦ95,3% QoQ (ŘŁǫ28,2 ǫȚkWh) khi ƤƄťƦ;ĲŎŌǽǂŎvào mùa Ƥǽį,ƛǽǳƛǽǃƦŶƦǽǂŎȋťžƷǫıƦŶcao nên ŘǽǃŎǫıƦŶ

ŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶ.

ÅHƄŤƦthan, ŘƄŤƦkhí ŘŉŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶtrong Q3/2023 khi ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦthan và ŘƄŤƦkhí trong Q3/2023 ŘǽǃŎhuy ŘƶƦŶŘŁǫ30,4 ǫȚkWh (-21,4% QoQ) & 5,4 ǫȚ

kWh (-35% QoQ). Hai ƛƱŁƄhình ŘƄŤƦnày trong Q3 ŌƍǟǺǫŶƄŃƤdo: 1)ùžǼȒŘƄŤƦŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶkhi ƤƄťƦ;ĲŎŌǽǂŎvào mùa Ƥǽįnên ƛǽǳƛǽǃƦŶƦǽǂŎȋťžƷǫıƦŶ

cao; 2) CácǫƸmáy ŘƄŤƦthan, ŘƄŤƦkhíŶĳǔǟǿŎƵvà ŌǽǂŎvào mùa ŌŃƱŕǽǆƦŶŘƍƦžƗȘ; 3) Giá khíŎȉƦŶǫıƦŶǫǗǅƛŁƄtrong ǫžǄƄgian này.

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎùmĈĞΦHrU³Φf"áΦ¥m¿ͨΦHrU³Φùm ³ΦHĉÐ=Φù ³fΦ=ĉÑ³fΦmĀĞΦHÃ³f

³ŶǳƷƦ: EVN, ABS Research
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³ŶǳƷƦ:  PGV, NT2, Investing.com, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎfr Φùm ³ΦϦΦfr Φ¥mtΦH*ĀΦė1¾Φ=¿Φám*³Φm0Φ³mrUù

Giá thanh toán toàn ǔžĻƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄŤƦ(FMP) ŶƄŃƤƦžūsvck, giá than & giá khí ŘĻǳvào žŁƦžƄŤǫgiúp žƹǫǗǃƦžƄŤǫŘƄŤƦ:

ÅGiá thanh toán toàn ǔžĻƦǫžƍǫǗǽǄƦŶŘƄŤƦ(FMP) bình quân 10T/2023 ŘŁǫ1.467 ,3 ŘƷƦŶ/kWh (-1,4% svck).

ÅHİƦŶchú ý, giá FMPŘŉŶƄŃƤkhá ƤŁƦžȑǳƵƦŶŕǽǂƄƤǾŎ1.000 ŘƷƦŶ/kWh trong tháng 8, 9, 10 khi ǫžǼȒŘƄŤƦŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶlàm ŶƄŃƤtính ŎŁƦžtranh ŎǼį

ƦžƄŤǫŘƄŤƦdo chi phíŌƄţƦŘƸƄcácƦŶǳƷƦƦžƄŤǫŘƄŤƦcao žǁƦ.

ÅGiá than trong ƦıƤ2023 có ǟǿǟǺǫŶƄŃƤƤŁƦždo nhu ŎĻǳthan Ȓţǳkhi kinh ǫţtoàn ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤ. Giá than NewCastle bình quân 11T/2023 ŘŁǫ176 ,3 USD/ǫĹƦ

(-50,2% svck).ìǿžŁƦžƄŤǫŎǼįgiá than ŎȉƦŶgiúp choƦžƄŤǫŘƄŤƦtích ŎǿŎžǁƦ.

ÅGiá khí ŘĻǳvào các DN ŘƄŤƦkhí ǫžǽǄƦŶneo theo giá ŕĻǳFO. Giá ŕĻǳFO Singapore žƄŤƦŘįƦŶdao ŘƶƦŶquanh 399 USD/ǫĹƦ, tuy ŘŉŶƄŃƤƤŁƦž28,8% so ȋǂƄƤǾŎŘƏƦž

ŘŁǫŘǽǃŎƦıƤ2022 ƦžǽƦŶȋĽƦǫıƦŶ13,2% trong vòng 1 ƦıƤqua. Nhìn chung, giá ŕĻǳȋĽƦneo cao do ƦžȂƦŶǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍgây ra ŎȉƦŶƦžǽŘƶƦŶthái ǫžĲǫŎžĳǫ

ƦŶǳƷƦcung ŎǼįOPEC+.HƄťǳnày ŎȉƦŶlàm choȋƄŤŎhuy ŘƶƦŶŘƄŤƦkhíŌƍžŁƦŎžţsoȋǂƄŘƄŤƦthan trong ƦıƤqua.
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³ŶǳƷƦ: EVN, ABS Research

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎfr Φ; ³Φ§^ΦHrU³Φù ³fΦ̩Φ§*³Φùä¾³fΦ³ ±

Giá bán ƛŭŘƄŤƦbình quân ǫıƦŶ2 ƛĻƦtrong ƦıƤȋǂƄǫƸƦŶƤǾŎǫıƦŶtrên 7,6%

Å Ngày 9/11/2023 , giá bán ƛŭŘƄŤƦbình quân ŘŉŘǽǃŎŘƄťǳŎžƏƦžǫıƦŶ4,5% lên 2.006 ,79 ŘƷƦŶ/kWh (Ŏžǽįbao ŶƷƤǫžǳţgiá ǫǗƍgia ǫıƦŶ). ùǗǽǂŎŘƲ, žƷƄtháng

5/2023 , giá bán ƛŭŘƄŤƦbình quân ŎȉƦŶŘŉǫıƦŶ3%.³žǽȋĺȒ, trong ƦıƤ2023 , có 2 ƛĻƦǫıƦŶgiá bán ƛŭŘƄŤƦȋǂƄǫƸƦŶƤǾŎǫıƦŶtrên 7,6% soȋǂƄƦıƤ2022 .

Tác ŘƶƦŶŎǼįȋƄŤŎǫıƦŶgiá bán ƛŭŘƄŤƦ:

ÅGiá bán ƛŭŘƄŤƦǫıƦŶ7,6% ǟųƗžƄţƦcho ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶGDPŶƄŃƤ0,35% & làm cho CPI

ǫıƦŶthêm 0,43%.

ÅGiúp EVN ŎŃƄǫžƄŤƦtình hình tài chính . Theo tính toán, chi phí ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦƦıƤ

2023 ȋĽƦduy trì ǅƤǾŎcao, giá thành ŘƄŤƦƦıƤ2023 ǫƄţǔǫǺŎcao žǁƦƦıƤ2022 do

các ȒţǳǫƵŘĻǳvào Ʀžǽthan, ŕĻǳȋĽƦǅƤǾŎcao, trong khi ǫžǼȒŘƄŤƦŌƍŃƦžžǽǅƦŶ

ŌǅƄžƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino. Giá thành ǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh ŘƄŤƦƦıƤ2023 ǽǂŎtính

ƗžƱŃƦŶ2.098 ŘƷƦŶͼƗĘž,ȋĽƦcao žǁƦgiá bán ƛŭŘƄŤƦbình quân .³žǽȋĺȒ,ȋƄŤŎǫıƦŶ

giá bán ƛŭtrong ƦıƤ2023 Ŏžǽįgiúp EVN thoát ƗžǀƄŎŃƦžthua ƛƹ. Tuy nhiên , ȋƄŤŎ

ǫıƦŶgiá ŘƄŤƦbán ƛŭǟųgiúp cho EVN ǫıƦŶthêm doanh thu, ŎŃƄǫžƄŤƦtình hình tài

chính trong ŌƵƄŎŃƦžgiá ŘĻǳvào ǫıƦŶcao.HƄťǳnày ǟųgiúp cho:

ü Các ŕǿán ŘƄŤƦ(ŎŃƛǽǂƄŘƄŤƦvà ƦŶǳƷƦŘƄŤƦ) do EVN làm ŎžǼŘĻǳǫǽŘǽǃŎ

thúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai .

ü Các DN ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦǟųŎŃƄǫžƄŤƦdòng ǫƄťƦžǁƦkhi mà các ƗžƱŃƦǔžŃƄthu

ŎǼįcác DN này ȋǂƄEVNŘįƦŶǅƤǾŎcao.

Å Các DN ǟŃƦȑǳĹǫǟȁŕǺƦŶŘƄŤƦƦžƄťǳƦžǽǟĲǫthép , xi ƤıƦŶ,ŶƄĹȒ, hóa ŎžĹǫǟͫųŌƍŃƦž

žǽǅƦŶtiêu ŎǿŎdo chi phíŘƄŤƦǫžǽǄƦŶŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶcao trong giá ȋƵƦ(9-15%).
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³Φ̰ù̧̩̩̪

;Ċ=TRANH §Ðr³mĀ)³9T/2023 CÁC DN NGÀNH HrU³NHÌN CHUNG2±H0±VÀ KÉM TÍCH=ċ=

Å Nhóm ùžǼȒŘƄŤƦ:ƦţǳƦžǽƦıƤ2022 là Ƥƶǫgam màu sáng ŘƵƄȋǂƄnhóm này thì 9T/2023 ƛŁƄhoàn toàn ƦŶǽǃŎƛŁƄkhi ŘįǔžĻƦcác DN nhóm này Řťǳcó KQKDǟǺǫ

ŶƄŃƤƤŁƦžsvck. Xét 25 DN ŘįƦŶgiao ŕƍŎžtrên 3 sàn (HOSE, HNX, UPCOM), doanh thu ǫžǳĻƦ9T/2023 ŎǼįnhóm này ŘŁǫ9.793 ǫȚŘƷƦŶ(-19,8% svck) & LNSTŘŁǫ

4.251 ǫȚŘƷƦŶ(-30,2% svck). KQKD kém ƗžŃquan ŎǼįnhóm này ȑǳĹǫphát ǫȀȋƄŤŎŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦkhông ǫžǳĺƦƛǃƄǫǗǽǂŎtác ŘƶƦŶŎǼįžƄŤƦǫǽǃƦŶ

ǫžǄƄǫƄţǫEl Nino gây ra.

Å Nhóm ŘƄŤƦNLTT: KQKD 9T/2023 ŎȉƦŶǗĹǫkém ƗžŃquan ƦžǽGEGcó LNSTŘŁǫ111 ǫȚŘƷƦŶ(-68,1% svck) hay BCGŘŁǫ185 ǫȚŘƷƦŶ(-79,1% svck)ͫNhóm ŘƄŤƦNLTT

nhìn chung ȋĽƦŘįƦŶŶĳǔkhó ȋǂƄcácŎǁŎžţ, chính sách ȋťgiá ŘįƦŶŌƍȋǽǂƦŶƤĲŎ,ŘƿƄžǀƄŎĻƦthêm ǫžǄƄgian ŘŦtính toán ŎǺǫžŦ.

Å Nhóm ŘƄŤƦkhí ŎȉƦŶcó KQKD kém tích ŎǿŎ: LNST 9T/2023 ŎǼįPOW ŘŁǫ884 ǫȚŘƷƦŶ(-44,5% svck), NT2 ŘŁǫ256 ǫȚŘƷƦŶ(-64,7% svck), BTPŘŁǫ54 ǫȚŘƷƦŶ(-39,1%

svck). Nguyên nhân ŕĽƦǫǂƄžƄŤƦǫǽǃƦŶkém ƗžŃquan trên ȑǳĹǫphát ǫȀ: 1)±ƶǫǟƵnhà máy ǫƄţƦhành ŘŁƄtu ƦžǽNT2, Cà Mau 2 (POW) nên ǟŃƦƛǽǃƦŶŌƍǟǺǫŶƄŃƤ; 2)

³ŶǳƷƦkhíŌƍŎŁƦƗƄŤǫnên ƤƶǫǟƵnhà máy ǔžŃƄǟȁŕǺƦŶŕĻǳdiesel làm ƦŶǳƷƦphát thay ǫžţnên ŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄgiá ŘĻǳvào; 3) Giá khíŘĻǳvào tuy cóŘƄťǳŎžƏƦžsoȋǂƄ

ƦıƤ2022 ƦžǽƦŶȋĽƦΖƦŝƱΗǅƤǾŎcao, làm ŶƄŃƤtính ŎŁƦžtranh ŎǼįƦŶǳƷƦŘƄŤƦnày; 4)ùȀT8/2023 ±ƄťƦ;ĲŎŌǽǂŎvào mùa Ƥǽįnên ǫžǼȒŘƄŤƦƛŁƄŘǽǃŎǽǳtiên huy

ŘƶƦŶkhi ƛǽǳƛǽǃƦŶƦǽǂŎȋťžƷǫıƦŶcao, làm ŶƄŃƤgiá CGMŎǼįƛƱŁƄhình ŘƄŤƦkhí .ͫ

Å Nhóm ŘƄŤƦthan : KQKDŎǼįnhóm này có ƛųlà ƗžŃquan ƦžĹǫngành do ŘǽǃŎǼƦŶžƶŌǅƄ2 ȒţǳǫƵ: 1) ùžǼȒȋıƦkhông ǫžǳĺƦƛǃƄnên ŘƄŤƦthan ŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy

ŘƶƦŶ; 2) Giá than ŘĻǳvào ŶƄŃƤƤŁƦžkhi trong 8T/2023 , giá than ƦžĺǔƗžļǳtrung bình ŶƄŃƤŘţƦ41,4% svck,ŘŁǫ198 USD/ǫĹƦ. Trên Ŏǁǟǅ4 DN ŘƄŤƦthan mà chúng

tôi xem xét, Doanh thu ǫžǳĻƦ9T/2023 nhóm này ŘŁǫ22.715 ǫȚŘƷƦŶ(+10,5% svck). Tuy nhiên, KQKD sau cùng ŎǼįnhóm này ȋĽƦǟǺǫŶƄŃƤkhi LNSTŘŁǫ1.237 ǫȚ

ŘƷƦŶ(-24,9% svck).HƄťǳnày là do: trong ǫžǄƄgian qua, các ǫƸmáy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ǫƄţǔǫǺŎŘǽǃŎǟĲǔȑţǔǟȁįŎžȂįͨƗžƄţƦƗžŃƦıƦŶphát ŘƄŤƦŌƍžŁƦŎžţ.±ƶǫǟƵǫƸ

máy ŶĳǔǟǿŎƵžƱĳŎǟȁįŎžȂįŘƍƦžƗȘkéo dài žǁƦƗţžƱŁŎž. VíŕǺƦžǽQTPǫƄţƦhành ŘŁƄtu kéo dài 60 ngày ǫȀ21/8/2023 , NBP ǫžǿŎžƄŤƦŘŁƄtu theo ƗţžƱŁŎžȋǂƄǫƸ

máy ǟƵ4 ǫȀngày 15/8 Ύ30/9/2023 , làm ŶƄŃƤdoanh ǟƵŎƵŘƍƦžvà kéo lùi ƛǃƄƦžǳĺƦǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦͫ

Å Nhóm xây ƛĲǔ& ǫǽȋĹƦŘƄŤƦ: KQKD 9T/2023 ŎȉƦŶcóǟǿŘƄȑǳƵƦŶ, LNST PC1 ŘŁǫ159 ǫȚŘƷƦŶ(-36,8% svck), TV2 ŘŁǫ40 ǫȚŘƷƦŶ(-4,9% svck) Nͫhóm này nhìn chung

ŎȉƦŶŌƍŃƦžžǽǅƦŶdo ƦŶǳƷƦȋƵƦŘĻǳǫǽtrong và ngoài EVNŘťǳkhó ƗžıƦͨcác ŕǿán không ŎĹǔbách Ōƍgiãn, ŕȀƦŶŘĻǳǫǽƤǂƄͨcác ŕǿán Řŉcó ƗţžƱŁŎžŘĻǳǫǽthì

ŎžĺƤǫžǼǫǺŎpháp lý ŘŦphát hành žƷǟǁƤǄƄǫžĻǳ.

̧̨̩



HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³Φ̰ù̧̩̩̪Φ΄ùrTá΅

202³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

STT MÃ CK TÊN DN DTT 9M22 DTT 9M23 %YOY LNST 9M22 LNST 9M23 %YOY

12,208              9,793                -19.8% 6,093              4,251              -30.2%

1 XMP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦĝǳĸƦΦ±ƄƦž 58                               48                               -17.3% 14                            1                                -90.8%

2 VSH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦėƓƦžΦìǁƦΦΊΦìƴƦŶΦmƄƦž2,122                         1,932                         -9.0% 882                          764                           -13.3%

3 TMP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦùžİŎΦ±ǁ 802                             635                             -20.8% 438                          352                           -19.7%

4 TBC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦùžİŎΦ;ł 538                             322                             -40.3% 295                          131                           -55.7%

5 SP2 ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìȁΦáİƦΦ̩ 158                             121                             -23.3% 49                            26                             -47.2%

6 ISH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìǗƱƗΦážǳΦ±ƄŢƦŶ 191                             167                             -12.5% 85                            71                             -16.1%

7 SVH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìƴƦŶΦėłƦŶ 48                               36                               -25.8% 25                            10                             -58.1%

8 SBH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìƴƦŶΦ;įΦmŁ 673                             579                             -14.0% 358                          281                           -21.7%

9 S4A ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìŢΦìįƦΦ̫ 208                             186                             -10.7% 81                            81                             -0.4%

10 QPH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦãǳţΦážƱƦŶ 84                               76                               -8.7% 51                            52                             2.8%

11 NTH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³ǽǂŎΦùǗƱƦŶ 97                               82                               -15.5% 49                            39                             -20.9%

12 HJS ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³ĺƤΦ±ǳ 139                             116                             -16.5% 48                            41                             -15.3%

13 CHP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦùǗǳƦŶ 725                             521                             -28.1% 317                          155                           -51.3%

14 SHP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦ³įƤ 560                             470                             -16.0% 277                          195                           -29.5%

15 GSM ùžǼȒΦŘƄŤƦΦmǽǁƦŶΦìǁƦ 120                             73                               -39.1% 40                            9                                -78.0%

16 HNA ùžǼȒΦŘƄŤƦΦmǼįΦ³į 842                             521                             -38.1% 410                          152                           -62.9%

17 GHC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 240                             235                             -2.4% 124                          112                           -9.3%

18 DNH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦHįΦ³žƄƤΊmłƤΦùžǳĺƦΊHįΦ±Ƅ2,251                         1,847                         -18.0% 1,356                      969                           -28.6%

19 SJD ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ=ĻƦΦHǁƦ 363                             338                             -7.0% 145                          121                           -16.7%

20 BSA ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ;ǳƴƦΦHƴƦ 274                             234                             -14.6% 102                          56                             -45.2%

21 BHA ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ;ĲŎΦmł 319                             228                             -28.4% 150                          80                             -46.5%

22 AVC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ ΦėǽǁƦŶ 744                             499                             -32.9% 454                          281                           -38.0%

23 DRL ùžǼȒΦŘƄŤƦΦΊΦHƄŤƦΦƛǿŎΦ̪ 81                               74                               -9.3% 47                            42                             -9.0%

24 SBA Sông Ba JSC 299                             230                             -23.1% 145                          106                           -26.9%

25 SEB HƄŤƦΦƤƄťƦΦùǗǳƦŶ 269                             222                             -17.4% 152                          124                           -18.5%

¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦ̰ùͼ̧̩̩̪Φ=Ĉ Φ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³

ùžǼȒΦŘƄŤƦ
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³Φ̰ù̧̩̩̪Φ΄ùrTá΅

203³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

STT MÃ CK TÊN DN DTT 9M22 DTT 9M23 %YOY LNST 9M22 LNST 9M23 %YOY

20,564              22,715              10.5% 1,646              1,237              -24.9%

1 QTP ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 8,155                         9,211                         12.9% 745                          404                           -45.8%

2 PPC ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦážŃΦ§ŁƄ 3,540                         4,044                         14.2% 304                          285                           -6.0%

3 NBP ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦ³ƄƦžΦ;ƎƦž 596                             638                             7.2% 19                            15                             -24.2%

4 HND ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦmŃƄΦážƿƦŶ 8,273                         8,822                         6.6% 578                          533                           -7.9%

27,797              27,447              -1.3% 2,404              1,193              -50.4%

1 BTP ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦ;łΦäƍį 368                             732                             98.7% 89                            54                             -39.1%

2 NT2 HƄŤƦΦƛǿŎΦ³žǁƦΦùǗŁŎžΦ̩ 6,863                         5,182                         -24.5% 724                          256                           -64.7%

3 POW HƄŤƦΦƛǿŎΦDĻǳΦƗžƆΦėƄŤǫΦ³įƤ 20,566                       21,533                       4.7% 1,591                      884                           -44.5%

8,692                6,326                -27.2% 292                199                 -31.8%

1 PC1 =ù=áΦùĺǔΦŘƱłƦΦá=̨ 5,995                         5,198                         -13.3% 252                          159                           -36.8%

2 TV2 =ù=áΦùǽΦȋĹƦΦĝĸȒΦŕǿƦŶΦHƄŤƦΦ1̩,033                         481                             -53.5% 42                            40                             -4.9%

3 VNE ùƸƦŶΦ=ù=áΦĝĸȒΦŕǿƦŶΦŘƄŤƦΦėƄŤǫΦ³įƤ1,664                         647                             -61.1% (1)                             1                                N/A

4,908                4,428                -9.8% 1,235              296                 -76.0%

1 GEG HƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 1,597                         1,595                         -0.2% 349                          111                           -68.1%

2 BCG CTCP Bamboo Capital 3,311                         2,833                         -14.4% 885                          185                           -79.1%

50,061              51,218              2.3% 3,369              2,052              -39.1%

1 HTE ¥ƄƦžΦŕƱįƦžΦŘƄŤƦΦƛǿŎΦùáΦm=± 98                               57                               -42.2% (4)                             0                                -101.4%

2 TTE HùΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦùǗǽǄƦŶΦùžƍƦž 104                             93                               -11.3% (5)                             (20)                            287.9%

3 DNC HƄŤƦΦƦǽǂŎΦmŃƄΦážƿƦŶ 505                             588                             16.5% 25                            28                             12.5%

4 KHP HƄŤƦΦƛǿŎΦ¥žİƦžΦmƿį 3,879                         4,532                         16.8% 8                              (39)                            -579.4%

5 ND2 HĻǳΦǫǽΦȋłΦáùΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦ;ĲŎΦ3̩80                             255                             -32.9% 202                          90                             -55.3%

6 PIC HĻǳΦǫǽΦHƄŤƦΦƛǿŎΦ̪ 93                               86                               -8.0% 30                            23                             -21.8%

7 TTA ĝDΦȋłΦáùΦùǗǽǄƦŶΦùžłƦž 627                             502                             -19.9% 186                          94                             -49.7%

8 VCP ĝĸȒΦŕǿƦŶΦȋłΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦė=á 658                             408                             -38.0% 277                          51                             -81.7%

9 DTK Vinacomin Power 8,262                         8,356                         1.1% 696                          420                           -39.6%

10 PGV ùƸƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦážİǫΦŘƄŤƦΦ̪ 34,931                       35,938                       2.9% 1,736                      1,264                       -27.2%

11 VPD ážİǫΦǫǗƄŦƦΦHƄŤƦΦƛǿŎΦėƄŤǫΦ³įƤ524                             404                             -22.9% 219                          141                           -35.7%

¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦ̰ùͼ̧̩̩̪Φ=Ĉ Φ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³

³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦǫžįƦ

³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦƗžƆ

ĝĸȒΦƛĲǔΦϦΦǫǽΦȋĹƦΦŘƄŤƦ

HƄŤƦΦ³§ùù

Khác
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³Φ̰ù̧̩̩̪Φ΄ùrTá΅

TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH CÁC DN NGÀNH HrU³

Å³žƄťǳDN ngành ŘƄŤƦcóǫȚƛŤƦǃvay/VCSH (D/E)ǅƤǾŎkhá cao ƦžǽSP2, TTE, PGV, XMP, GEG,KHP, TTA, VSHͫTheo giá ǫǗƍ, các doanh ƦŶžƄŤǔcó quy mô Ʀǃvay

cao ƦžĹǫngành bao ŶƷƤPGV, GEG,PC1, POW, DTKͫCác DN cóǫȚƛŤƦǃvay cao ǟųǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄchi phí tài chính gia ǫıƦŶkhi lãi ǟǳĹǫcho vay ȋĽƦŘįƦŶǅƤǾŎ

cao.

ÅHįǟƵcác DN ŶƄŃƤgiá ǫǗƍƦǃvay soȋǂƄ2022 .±ƶǫǟƵDN ŎȉƦŶcóŕǽƦǃvay ŶƄŃƤƤŁƦžsvckƦžǽHNA, SEB,QTP, HND ėͫƄŤŎŶƄŃƤƤŁƦžƦǃvay ŎȉƦŶgiúp các DN

này ŶƄŃƤƤŁƦžchi phí tài chính, víŕǺƦžǽHND chi phí tài chính 9T/2023 ŘŁǫ68 ǫȚŘƷƦŶ(-55,6% svck) hay QTP là 64 ǫȚŘƷƦŶ(-60,1% svck). Tuy nhiên, bên ŎŁƦž

ŘƲŎȉƦŶcó ƤƶǫǟƵDN ǫıƦŶƦǃvay ƦžǽNT2 (+46,9%) và ŎžǼȒţǳlà ƦǃƦŶĲƦžŁƦ, chúng tôi cho ǗĴƦŶnguyên nhân ŎžǼȒţǳlà ŘŦŘİǔǾƦŶnhu ŎĻǳȋƵƦƛǽǳŘƶƦŶ

(DNŎȉƦŶcóƗžƱŃƦǔžŃƄthu khá cao do tình hình tài chính ŎǼįEVN còn khó ƗžıƦ).

Å Bên ŎŁƦžŘƲ,ƦžƄťǳDN cóƦǃvay ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD ƦžǽPGV, POW, HND, QTP, REE& PC1 ŎȉƦŶǟųǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄǗǼƄro ǫȚgiá khi ǫȚgiá trong ǫžǄƄgian qua ŌƄţƦ

ŘƶƦŶƤŁƦžǫǗǽǂŎǟǿǫıƦŶgiá ŎǼįŘƷƦŶUSD trên ǫǗǽǄƦŶǖǳƵŎǫţ.

±ƶǫǟƵDN ngành ŘƄŤƦcó Ʀǃvay ƦŶƱŁƄǫŤcao ΄HėùͩΦǫȚŘƷƦŶ)

Mã ³ǃUSD ³ǃvay % ƦǃƦŶƱŁƄǫŤ Chi phí tài chính %YOY

PGV 32,337 36,550 88.5% 2,666 20.7%

PC1 3,840 10,548 36.4% 765 27.2%

POW 2,533 9,280 27.3% 489 -9.6%

HND 789 809 97.5% 68 -55.6%

QTP 388 716 54.2% 64 -60.1%

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ= =ΦD³Φ³f1³mΦHrU³Φ̰ù̧̩̩̪Φ΄ùrTá΅

³ŶǳƷƦ: Fiinpro, ABS Research

STT MÃ CK TÊN DN ³ǃΦȋįȒΦ̧̪ͼ̰ͼ̧̩̩̪³ǃΦȋįȒΦ̧̪ͼ̰ͼ̧̩̩̩% YOY D/E 30/9/2023 D/E 30/9/2022

1 PGV ùƸƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦážİǫΦŘƄŤƦΦ̪ 36,550 41,200 -11.3% 2.14 2.37

2 GEG HƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 10,196 7,781 31.0% 1.80 1.59

3 POW HƄŤƦΦƛǿŎΦDĻǳΦƗžƆΦėƄŤǫΦ³įƤ 9,280 9,951 -6.7% 0.28 0.31

4 DTK Vinacomin Power 4,990 6,102 -18.2% 0.61 0.76

5 VSH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦėƓƦžΦìǁƦΦΊΦìƴƦŶΦmƄƦž 3,781 4,355 -13.2% 0.75 0.94

6 TTA ĝDΦȋłΦáùΦùǗǽǄƦŶΦùžłƦž 2,218 2,260 -1.9% 1.12 1.18

7 VCP ĝĸȒΦŕǿƦŶΦȋłΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦė=á 1,579 1,821 -13.3% 0.94 1.25

8 DNH ùžǼȒΦŘƄŤƦΦHįΦ³žƄƤΊmłƤΦùžǳĺƦΊHįΦ±Ƅ1,501 1,721 -12.8% 0.25 0.27

9 KHP HƄŤƦΦƛǿŎΦ¥žİƦžΦmƿį 1,079 954 13.1% 1.78 1.45

10 NT2 HƄŤƦΦƛǿŎΦ³žǁƦΦùǗŁŎžΦ̩ 926 631 46.9% 0.22 0.14

11 CHP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦùǗǳƦŶ 857 1,106 -22.5% 0.46 0.56

12 HND ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦmŃƄΦážƿƦŶ 809 1,588 -49.1% 0.13 0.25

13 ND2 HĻǳΦǫǽΦȋłΦáùΦŘƄŤƦΦ±ƄťƦΦ;ĲŎΦ̩ 784 889 -11.8% 1.03 1.10

14 QTP ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 716 1,833 -60.9% 0.13 0.30

15 BHA ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ;ĲŎΦmł 715 837 -14.6% 0.83 1.02

16 TTE HùΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦùǗǽǄƦŶΦùžƍƦž 647 732 -11.5% 2.16 2.48

17 GHC ùžǼȒΦŘƄŤƦΦfƄįΦ§įƄ 487 574 -15.1% 0.50 0.59

18 BSA ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ;ǳƴƦΦHƴƦ 417 567 -26.5% 0.43 0.64

19 TMP ùžǼȒΦŘƄŤƦΦùžİŎΦ±ǁ 381 430 -11.2% 0.21 0.27

20 SP2 ùžǼȒΦŘƄŤƦΦìȁΦáİƦΦ̩ 287 326 -11.8% 4.33 -18.63

³ǃΦȋįȒΦƤƶǫΦǟƵΦD³ΦƦŶłƦžΦŘƄŤƦΦ΄HėùͩΦǫȚΦŘƷƦŶ΅
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NHU =*ĀTIÊUùmĆHrU³ámĆ=mÄr& DĉH{ù ³fùäĉÒ³fGIÁ HrU³

CÒN§Ï³

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶtiêu ǫžǺŘƄŤƦŘŉcó ǟǿǔžǺŎžƷƄǫȀQ3/2023 theo sau ǟǿǔžǺŎ

žƷƄŎǼįǟŃƦȑǳĹǫcông ƦŶžƄŤǔvà ȑǳĹǫƗžļǳ, và ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎǔžǺŎžƷƄtrong

ǫžǄƄgian ǫǂƄ.mƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino ŕǿƗƄţƦǟųǫƄţǔǫǺŎkéo dài sang quá Ʀȁį

ƦıƤ2024 ǟųthúc ŘļȒnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŘƄŤƦǫıƦŶƤŁƦžtrong mùa hè ǫǂƄ. Tình

hình kinh ǫţŎžǳȒŦƦŌƄţƦtích ŎǿŎžǁƦtrong 2024 ŎȉƦŶǟųƗžƄţƦcho ǟŃƦȑǳĹǫgia

ǫıƦŶ,ǫȀŘƲǫıƦŶnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺŘƄŤƦchoǟŃƦȑǳĹǫ.

Åėťdài žŁƦ:

ü Theo Business Wire, nhu ŎĻǳŘƄŤƦhàng ƦıƤŎǼįėƄŤǫNam ŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶǫȀ

10% ŘţƦ12% ƤƹƄƦıƤtrong ǫžĺǔƗȚǫǂƄͨŘǽįėƄŤǫNam ǫǗǅthành Ƥƶǫtrong

ƦžȂƦŶǖǳƵŎgia ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶnhanh ƦžĹǫǅChâu Á ȋťƤǾŎtiêu ǫžǺŘƄŤƦ.

ü Theo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦǫžǽǁƦŶǔžļƤŎǼįėƄŤǫNam ǽǂŎtính ŘŁǫ

ƗžƱŃƦŶ335 ǫȚkWh vào ƦıƤ2025, và 505 ,2 ǫȚkWh vào ƦıƤ2030.ùƵŎŘƶǫıƦŶ

ǫǗǽǅƦŶkép CAGRŎǼįǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦǫžǽǁƦŶǔžļƤtrong giai ŘƱŁƦ2022 -2025 F

dao ŘƶƦŶquanh 11,4%/ƦıƤvà 7,9% cho giai ŘƱŁƦ2025 -2030 F.

Åėťgiá ŘƄŤƦͨdǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶgiá ŘƄŤƦVƄŤǫNam trong ǫžǄƄgian ǫǂƄŕǿbáo ȋĽƦ

còn ǗĹǫƛǂƦ. Theo ǫžƵƦŶkê ŎǼįGlobal Petrol Prices,ėƄŤǫNam là Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶ

ƦǽǂŎcó giá ŘƄŤƦbình quân ǅƤǾŎǫžĹǔ. Giá ŘƄŤƦŎǼįėƄŤǫNam žƄŤƦǫŁƄlà 0,08

USD/kWh và còn ǫžĹǔžǁƦǗĹǫƦžƄťǳƦţǳso ȋǂƄgiá ŘƄŤƦbình quân ŎǼįǫžţŶƄǂƄ

ǫǾŎ0,16 USD/kWh .

³ŶǳƷƦͩΦãmΦŘƄŤƦėrrrͨΦfƛƱŌįƛΦáŝǫǗƱΦáǗƄŎŝǟͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

ùärW³ΦėË³fΦΎ¥m2ΦãĀ ³Φùä¾³fΦ³f!³Φė1ΦD1rΦm0³
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QUY m¾0=mHrU³VIII ù0¾;ĉÏ=³f¾"ùCHO NGÀNH HrU³ͨNHÓM XÂY §!áHrU³

Dċ¥rT³mĉÒ³f§ÐrH*ĀTIÊN

Å Ngày 15/5/2023 , ùžǼǫǽǂƦŶChính ǔžǼban hành ãǳȒţǫŘƍƦž500ͼãH-TTg phê ŕǳȒŤǫQuy

žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŘƄŤƦƛǿŎǖǳƵŎgia ǫžǄƄƗȘ2021 - 2030 ,ǫĻƤnhìn ŘţƦƦıƤ2050 (Quy žƱŁŎž

ŘƄŤƦVIII). Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII có ǫžŦcoi là ŌǽǂŎƦŶƱĳǫcho ngành ŘƄŤƦkhi ǫŁƱhành lang

pháp lý cho ȋƄŤŎǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦŘŦgiúp ŶƄŃƄǫƱŃcông ǟǳĹǫcho các ŕǿ

án ŘƄŤƦtái ǫŁƱkhu ȋǿŎƤƄťƦTrung và ƤƄťƦNam, ŎȉƦŶƦžǽcác ǫǳȒţƦŘǽǄƦŶdây 500 kV

giúp cân ŘƵƄcung ŎĻǳŶƄȂį3 ƤƄťƦ;ĲŎ- Trung ΎNam.

Å Theo QH ŘƄŤƦVIII, nhu ŎĻǳȋƵƦŘĻǳǫǽcho giai ŘƱŁƦǫǂƄlà khá ƛǂƦ,ŎĻƦ134 ,7 ǫȚUSD cho

giai ŘƱŁƦ2021 -2030 và 399 ,2-523 ,1 ǫȚUSD cho giai ŘƱŁƦ2031 -2050 . Trong ŘƲ, nhu ŎĻǳ

ȋƵƦcho ŘĻǳǫǽƛǽǂƄŘƄŤƦŎžƄţƤvào ƗžƱŃƦŶ11,1% cho giai ŘƱŁƦ2021 -2030 và 8,7% cho

giai ŘƱŁƦ2031 -2050 .

Å±ĳŎdù QH ŘƄŤƦVIII ŘŉŘǽǃŎban hành ƦžǽƦŶȋĽƦǟųŎĻƦthêm ǫžǄƄgian ŘŦŌƸsung các

chính sách pháp lý liên quan , do ŘƲcác ŎžǼŘĻǳǫǽngành ŘƄŤƦǟųŎžǽįǫžǿŎžƄŤƦƦžƄťǳŕǿ

án quy mô ƛǂƦ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶnhu ŎĻǳxây ƛĲǔcác ŕǿán ǫǗǳȒťƦǫŃƄǟųlà ƦžƄŤƤȋǺŎĹǔ

bách và ŘǽǃŎǽǳtiên hàng ŘĻǳ, trong ŘƲcó Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài

΄ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄ΅ȋǂƄƤǺŎtiêu hoàn thành vào tháng 6/2024 .Dǿán cóǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳ

ǫǽ23.000 ǫȚŘƷƦŶ. Ngoài ra, sau 2 ƛĻƦǫıƦŶgiá ŘƄŤƦbán ƛŭƦıƤ2023 thì tình hình tài chính

ŎǼįEVNŎȉƦŶcóǔžĻƦŎŃƄǫžƄŤƦžǁƦ,ǫȀŘƲcóǫžŦhy ȋƾƦŶcác ŕǿán ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦkhác có

ǫžŦŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai . Và do ŘƲ, các DN xây ƛĲǔŘƄŤƦǟųŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄŘĻǳ

tiên ŶƷƤPC1, TV2, VNE.HĸȒlà các DN xây ƛĲǔ,ǫǽȋĹƦŘƄŤƦhàng ŘĻǳžƄŤƦnay.

ùärW³ΦėË³fΦΎ³m¿±Φĝ'ĞΦ§!áΦHrU³ΦmĉÒ³fΦ§ÐrΦH*ĀΦùrS³

³ŶǳƷƦͩΦãmΦŘƄŤƦėrrrͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

Nhu ŎĻǳȋƵƦŘĻǳǫǽngành ŘƄŤƦ(ǫȚUSD)

=žƏΦǫƄŢǳ 2021-2030 2031-2050
³ŶǳƷƦΦŘƄŤƦ 119.80          364.40          
ùǗǳƦŶΦŌƎƦžΦ̨ΦƦıƤ 12.00           18.20            
§ǽǂƄΦŘƄŤƦ 14.90            34.80             
ùǗǳƦŶΦŌƎƦžΦ̨ΦƦıƤ 1.50             1.70              
ùƸƦŶΦėHù 134.70         399.20          

Nhu ŎĻǳphát ǫǗƄŦƦƛǽǂƄŘƄŤƦǫǗǳȒťƦǫŃƄ

=žƏΦǫƄŢǳ Hėù 2021-2030 2031-2050
ùǗŁƤΦŌƄţƦΦİǔΦ̧̧̬Ɨė
ĝĸȒΦƤǂƄ MVA 49,350             90,900          
³ĸƦŶΦŎĹǔ MVA 38,168             117,900        
HǽǄƦŶΦŕĸȒΦ̧̧̬Ɨė
ĝĸȒΦƤǂƄ KM 12,300             9,400            
³ĸƦŶΦŎĹǔ KM 1,324               801               
ùǗŁƤΦŌƄţƦΦİǔΦ̧̩̩Ɨė
ĝĸȒΦƤǂƄ MVA 78,525             124,875        
³ĸƦŶΦŎĹǔ MVA 34,997             105,375        
HǽǄƦŶΦŕĸȒΦ̧̩̩Ɨė
ĝĸȒΦƤǂƄ KM 16,285             11,395          
³ĸƦŶΦŎĹǔ KM 6,484               504               
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Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài (ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄ):

ÅDƄŧƦŌƄţƦǫžǄƄǫƄţǫǔžǾŎǫŁǔ,ŎƶƦŶȋǂƄžƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino ȑǳĹǫžƄŤƦvà ŕǿ

ƗƄţƦkéo dài ǫǂƄƦȁįƦıƤ2024 Řŉvà ǟųƗžƄţƦcho ƛǽǳƛǽǃƦŶƦǽǂŎȋťžƷǫžĹǔžǁƦ

ŘİƦŶƗŦso ȋǂƄtrung bình ƦžƄťǳƦıƤ,ƦžĹǫlà các tháng mùa hè (ƛǽǃƦŶǫžƄţǳ20-

50% so ȋǂƄtrung bình ƦžƄťǳƦıƤ). HƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦkhông ǫžǳĺƦƛǃƄŘŉvà ǟų

ŕĽƦǫǂƄǟŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶŘƄŤƦǫȀǫžǼȒŘƄŤƦŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ.

Å Giai ŘƱŁƦ2020 -2022 , EVN ŘŉŎĲǫŶƄŃƤchi phí ǟȁįŎžȂįƛǂƦtheo ŘƍƦžƤǾŎǫȀ

10% - 50% do không cân ŘƵƄŘǽǃŎƦŶǳƷƦȋƵƦŕͨĽƦŘţƦƤƶǫvài ǫƸmáy ŎǼįcác

nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦdo làm ȋƄŤŎquá ǫŃƄŘŉȑŃȒra ǟǿŎƵtrong ȋĺƦhành trùng ȋǂƄ

ǫžǄƄgian cácžƷǫžǼȒŘƄŤƦǅphía ;ĲŎkhông cóƦǽǂŎŘŦphát ŘƄŤƦ.

ÅùŁƄ±ƄťƦ;ĲŎ,ǫžǼȒŘƄŤƦvà ŘƄŤƦthan ȋƵƦlà 2 ƦŶǳƷƦŘƄŤƦchính. Tuy nhiên, trong

ǫžǄƄgian qua, khi 2 ƦŶǳƷƦŘƄŤƦnày ŌƍŃƦžžǽǅƦŶŘŉŕĽƦǫǂƄžƄŤƦǫǽǃƦŶǫžƄţǳŘƄŤƦ

ŎǺŎŌƶǅ±ƄťƦ;ĲŎ(tháng 5 và 6/2023 ) và ŕǿƗƄţƦtình ǫǗŁƦŶnày có ǫžŦǟųǫƄţǔ

ǫǺŎkéo dài sang cácƦıƤǫƄţǔtheo.

ÅėƄŤŎǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦǫȀƤƄťƦTrung ra ƤƄťƦ;ĲŎŎȉƦŶŶĳǔkhó. mƄŤƦƗžŃƦıƦŶ

ǫǗǳȒťƦǫŃƄŘƄŤƦǫȀƤƄťƦTrung ra ƤƄťƦ;ĲŎqua ŘǽǄƦŶdây 500kV ;ĲŎΎTrung ŎžƏ

ŘŁǫ2.200MW, luôn ǅƦŶǽǆƦŶŶƄǂƄžŁƦcao ΄ŶƄǂƄžŁƦǫƵƄŘįǫȀ2.500 MW ŘţƦ

2.700 MW) . ³ţǳȋǽǃǫquá ƤǾŎŶƄǂƄžŁƦnày, ǟųŕĽƦŘţƦnguy Ŏǁrã ƛǽǂƄͨŃƦž

žǽǅƦŶŘţƦȋƄŤŎŎĹǔŘƄŤƦcho toàn žŤǫžƵƦŶ.

Å Do ŘƲ,Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài có vai trò ŘĳŎŌƄŤǫquan ǫǗƾƦŶ

trong ȋƄŤŎƗţǫƦƵƄƛǽǂƄŘƄŤƦliên ƤƄťƦͨgóp ǔžĻƦŌŃƱŘŃƤcung ǾƦŶŘƄŤƦcho

ƤƄťƦ;ĲŎ. Khi ŘƄvào žƱŁǫŘƶƦŶŕǿán này ǟųgiúp nâng cao ƗžŃƦıƦŶǫǗǳȒťƦ

ǫŃƄlên ƗžƱŃƦŶ5.000 MW .

ùärW³ΦėË³fΦΎ³m¿±Φĝ'ĞΦ§!áΦHrU³ΦmĉÒ³fΦ§ÐrΦH*ĀΦùrS³Φ΄ùrTá΅

³ŶǳƷƦ: EVN, ABS Research

=İŎΦŕǿΦİƦΦǫžłƦžΦǔžĻƦΦŎǼįΦDǿΦİƦΦHǽǄƦŶΦŕĸȒΦ̧̧̬ƗėΦƤŁŎžΦ̪Φ
ƗŞƱΦŕłƄΦ΄ãǳŃƦŶΦùǗŁŎž- ážƵΦ³ƵƄ΅

ìƱΦǟİƦžΦŎİŎΦDǿΦİƦΦŘǽǄƦŶΦŕĸȒΦ̧̬Ɨ̧ėΦƤŁŎžΦ̪

±ƶǫΦǟƵΦŎƴƦŶΦȋƄŤŎΦŎžƆƦžΦŎǼįΦDǿΦİƦΦȋłΦŎİŎΦŘǁƦΦȋƍΦŎƲΦǫžŦΦžǽǅƦŶΦƛǃƄ

STT DǿΦİƦΦǫžłƦžΦǔžĻƦ=žƄťǳΦŕłƄΦ΄ƗƤ΅ùƸƦŶΦƤǾŎΦŘĻǳΦǫǽΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅
1 ãǳŃƦŶΦùǗŁŎžΦΊΦãǳȘƦžΦ§ǽǳ 225                              10,110                                       
2 ãǳȘƦžΦ§ǽǳΦΊΦùžįƦžΦmƲį 91                                4,116                                         
3 ùžįƦžΦmƲįΦΊΦ³±³HΦ³įƤΦHƍƦžΦr74                                3,086                                         
4 ³±³HΦ³įƤΦHƍƦžΦrΦΊΦážƵΦ³ƵƄ124                              5,539                                         
ùƱłƦΦŌƶΦDǿΦİƦ 514                              22,851                                       

Tiêu chí DǿΦİƦΦėȉƦŶΦ ƦŶΦΊΦáƛŝƄƗǳΦ̩DǿΦİƦΦãǳŃƦŶΦùǗŁŎžΦΊΦážƵΦ³ƵƄ
=žƄťǳΦŕłƄΦŘǽǄƦŶΦŕĸȒΦ΄ƗƤ΅ 742                                                     514                                                      
ùƸƦŶΦƤǾŎΦŘĻǳΦǫǽΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅ 11,949                                               22,851                                                 
ùžǄƄΦŶƄįƦΦǫžƄΦŎƴƦŶ T12/2018-T8/2022 T9/2023-T6/2024
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³§ùù

ÅHƄŤƦŶƄƲͩƦţǳƦžǽƦıƤ̩ ̧̩Ř̩ƄŤƦŶƄƲŘƲƦŶŶƲṷ̌ϡŎƴƦŶǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦǫžƎ

ŘţƦƦıƤ̩ ̧̧̪ͨƦŶǳƷƦŘƄŤƦƦłȒǟųŘƲƦŶŶƲų̯̬̌ͨϡ ȋłƦıƤ̩ ̧̬ǟ̧ųƛŢƦǫǂƄ

̩̰̫ͨϡ ùͧžŝƱŘƲͨŘţƦƦıƤ̩ ̧̧̪ͨŎƴƦŶǟǳĹǫŘƄŤƦŶƄƲǫǗŢƦŌǄǟųŘŁǫ̨̩̯̯ͧ±̧Ę

ȋłƦŶƱłƄƗžǁƄƛł̧̧̭ͧ ±̧Ę HͧţƦƦıƤ̩ ̧̧̬ͨŘƄŤƦŶƄƲǫǗŢƦŌǄŘŁǫ̧̧̭ͧ ̬Ί̧

̧̮̮ͧ ̬±̧ĘȋłŘƄŤƦŶƄƲƦŶƱłƄƗžǁƄƛł̧̧̮ͧ ̧Ί̧̰ ̨̬ͧ ̧±̧Ęͧ

ÅHƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄǟͩįǳƤƶǫŶƄįƄŘƱŁƦǔžİǫǫǗƄŦƦƷŁǫǫžƎǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟų

ŎžĺƤƛŁƄǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̩Ί̨̩ ̧̪ȋ̧łǫıƦŶǫƵŎǫǗǅƛŁƄǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̪Ί̨

̧̧̩̬ͧ³ŶǳƷƦŘƄŤƦƦłȒƦıƤ̩ ̧̩Ř̩įƦŶŎžƄţƤ̩ϡ̨ǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫȋłǟųŶƄŃƤ

ȋť̯̬ͨϡ Ř́ţƦ̧̧̩̪̈́ϦǫıƦŶƛŢƦ̪̫̫ͨϡ Ř́ţƦ̧̧̩̬ͧ̈́=ƴƦŶǟǳĹǫŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄ

ŘţƦƦıƤ̩ ̧̪ǟ̧ųŘŁǫ̨̩̯̪ͧ±̭ĘϦŘţƦ̧̩̬ǟ̧ųŘŁǫ̨̭ ̯̬̰ͧΊ̨̫ ̯̰̩̰ͧ±̫Ęͧ

Å³žƎƦŎžǳƦŶȋͨƄŤŎãmŘƄŤƦėrrržǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄȑįƦžͨǽǳǫƄŢƦŘƄŤƦ³§ùùƛł

ŎƲŎǁǟǅƗžƄǫƄťƤƦıƦŶŘƄŤƦŶƄƲǅƦǽǂŎǫįƛłǗĹǫƛǂƦͧùžŝƱfƛƱŌįƛĘƄƦŕǫƛįǟ

ǽǂŎǫƆƦžͨžǁƦ̪ ϡ̰ŕƄŤƦǫƆŎžŎǼįėƄŤǫ³įƤŎƲǫƵŎŘƶŶƄƲǫǗǳƦŶŌƎƦžžłƦŶƦıƤ

ǫǗŢƦ̭ƤͼǟǅŘƶŎįƱ̭ Ƥ̬ȋłžǁƦ̯ϡŕƄŤƦǫƆŎžŘĹǫƛƄťƦŎǼįėƄŤǫ³įƤŎƲǫƵŎŘƶ

ŶƄƲǫǗǳƦŶŌƎƦžžłƦŶƦıƤǫǗŢƦ̮ƤͼǟͧHƄťǳƦłȒǫǽǁƦŶǾƦŶȋǂƄǫƄťƤƦıƦŶǫłƄ

ƦŶǳȒŢƦŶƄƲƛł̨̬f̩Ęȋł̨ ̨f̧Ęͧ ùƄťƤƦıƦŶƗȜǫžǳĺǫŎǼįŘƄŤƦŶƄƲǫǗŢƦŌǄ

ȋłƱƗžƱŃƦŶ̫ f̩ĘǔžǻžǃǔȋǂƄŕǿİƦŘƄŤƦŶƄƲǖǳȒƤƴƛǂƦͧ

ùärW³ΦėË³fΦΎHrU³Φ³§ùùΦHĉÐ=ΦĉĀΦùrS³Φám ùΦùärW³

³ŶǳƷƦ: QH ŘƄŤƦVIII, ABS Research
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=ǁΦŎĹǳΦŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦƦŶǳƷƦΦŘƄŤƦ9T/2023 -2050F (%)

ùžǼȒΦŘƄŤƦΦ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦǫžįƦ³žƄŤǫΦŘƄŤƦΦƗžƆΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦǫİƄΦǫŁƱΦ Khác

=ǁŎĹǳŎƴƦŶǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦǫžŝƱãmΦŘƄŤƦėrrr

§ƱŁƄΦžƎƦžΦǔžİǫΦŘƄŤƦ2022 2030F 2050F
HƄŤƦΦŶƄƲ 6% 19% 29%
HƄŤƦΦƤĳǫΦǫǗǄƄ 21% 9% 34%
HƄŤƦΦƗžƆ 9% 25% 8%
ùžǼȒΦŘƄŤƦ 28% 21% 7%
HƄŤƦΦǫžįƦ 33% 20% 0%
Khác 3% 7% 20%
ùƸƦŶ 100% 100% 100%
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ÅùŁƄmƶƄƦŶžƍƛĻƦǫžǾ28 Các bên tham gia Công ǽǂŎkhung ŎǼįLiên mǃǔãǳƵŎȋťŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳ(COP28)ŕƄŧƦra ǫŁƄUAEȋȀįqua, ėƄŤǫNam ŘŉŘƷƦŶǫžǳĺƦǫıƦŶ

công ǟǳĹǫNLTT lên ŶĹǔba ƛĻƦvào ƦıƤ2030 ,ŶĻƦŶƄƵƦŶcon ǟƵtrong QH ŘƄŤƦVIII. Nhóm ŘƵƄtác ǖǳƵŎǫţŘŉdành 15,5 ǫȚUSD trong vòng 3-5 ƦıƤǫǂƄƦžĴƤgiúp

VN ŎžǳȒŦƦŘƸƄxanh , trong ŘƲƤƶǫƦȁįlà ȋƵƦvay ǽǳŘŉƄvà ƤƶǫƦȁįlà ȋƵƦvay ǫžǽǁƦŶƤŁƄ.±ƶǫǟƵŕǿán ŎǺǫžŦŘǽǃŎxem xét žƹǫǗǃǫȀŘťán ŶƷƤ:

ü Các nhà máy ŘƄŤƦgió Liên§ĺǔͨPhong Huy và Phong Nguyên ŎǼįùĺǔŘƱłƦPC1΄ŘįƦŶȋĺƦhành ȋǂƄcông ǟǳĹǫ144 MW)

ü Trang ǫǗŁƄgió Trà Vinh ŎǼį=ǁŘƄŤƦƛŁƦž- REE΄ŘįƦŶȋĺƦhành ȋǂƄcông ǟǳĹǫ50 MW)

ü Nhà máy ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄTTCHǾŎmǳŤ2 ŎǼįGEG(nhà máy ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄŎžǳȒŦƦǫƄţǔŘįƦŶŘǽǃŎphát ǫǗƄŦƦȋǂƄcông ǟǳĹǫ49 MW)

ü Dǿán ŘƄŤƦgió Khai Long Cà Mau ŎǼįBCG Energy - giai ŘƱŁƦ1 (nhà máy ŘƄŤƦgió ŎžǳȒŦƦǫƄţǔŘįƦŶtrong giai ŘƱŁƦphát ǫǗƄŦƦǟǁkhai ȋǂƄcông ǟǳĹǫ100

MW)

ü Dǿán ŎžǳȒŦƦŘƸƄƦıƦŶƛǽǃƦŶŎǼįnhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ážŃ§ŁƄ(PPC)

ü Nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ãǳŃƦŶNinh (QTP)

ü Nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan mŃƄPhòng (HND)

ü Nhà máy ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ėȉƦŶÁng 1 ŎǼįHƄŤƦƛǿŎDĻǳkhíėƄŤǫNam (POW)

ü ThíŘƄŦƤǟȁŕǺƦŶamoniac /hydro xanh ǫŁƄ1 công ty ǟŃƦȑǳĹǫphân bón ǫŁƄǫƏƦžCà Mau

ü Và 2 ŕǿán ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄvà ŘƄŤƦphân (electrolyzer )ŎǼįùĺǔŘƱłƦDĻǳkhíėƄŤǫNam.

ùärW³ΦėË³fΦΎHrU³Φ³§ùùΦHĉÐ=ΦĉĀΦùrS³Φám ùΦùärW³Φ΄ùrTá΅
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Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶQH ŘƄŤƦVIII žĺǳǫžǳĽƦcho ŘƄŤƦNLTT ǫžǄƄgian ǫǂƄtrong ŘƲgiai ŘƱŁƦŘĻǳǫǂƄƦıƤ2030 là ŘƄŤƦgió và giai ŘƱŁƦsau ǫǂƄƦıƤ2050 là ŘƄŤƦ

ƤĳǫǫǗǄƄ.³žǽȋĺȒ,ȋťdài žŁƦ,ǫǗƄŦƦȋƾƦŶNLTT là ƗžŃquan .

Å Tuy nhiên , trong ƦŶĲƦžŁƦ, chúng tôi cho ǗĴƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶŘƄŤƦNLTT ȋĽƦkhó ƗžıƦdo các ŕǿán ŘƄŤƦNLTT ŘįƦŶŶĳǔǔžŃƄƤƶǫǟƵȋǽǂƦŶƤĲŎȋťŎǁŎžţ, chính

sách giá . Các ȋǽǂƦŶƤĲŎnày ŘŉŃƦžžǽǅƦŶŘţƦǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai các ŕǿán.ėƄŤŎtháo Ŷǆcác ȋǽǂƦŶƤĲŎnêu trên là ŎĹǔǫžƄţǫŘŦŘŃƤŌŃƱǫžǿŎžƄŤƦcác ŕǿ

án theo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII.

ü±ƶǫǟƵȋǽǂƦŶƤĲŎŎǼįŘƄŤƦgió ǔžŃƄƗŦǫǂƄƦžǽ: các ȋĹƦŘťliên quan ŘţƦquy ŘƍƦžpháp ƛǳĺǫȋťƗžŃƱsát, ŘƱŘŁŎƛĺǔŕǿán, ǫžļƤǖǳȒťƦphê ŕǳȒŤǫŎžǼ

ǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽŘͨƄťǳƗƄŤƦtham gia ŘĻǳǫǽcho các nhà ŘĻǳǫǽƦǽǂŎngoài hay quy žƱŁŎžkhông gian ŌƄŦƦŎžǽįŘǽǃŎphê ŕǳȒŤǫ.

üėťŎǁŎžţgiá ŎǼįŘƄŤƦNLTT: sau khi chính sách giá FITžţǫžŁƦCODǫȀtháng 11/2021 thì các ŕǿán ŘƄŤƦgió ŶĻƦƦžǽŎžȂƦŶƛŁƄ. Tháng 10/2022 , Thông ǫǽ

15/2022 /TT-BCT giúp tháo Ŷǆnút ǫžĲǫchính sách ŘƵƄȋǂƄcác ŕǿán ŘƄŤƦNLTT trong ǫžǄƄgian qua ŘǽǃŎban hành . äƷƄsau ŘƲ, Thông ǫǽ19 (Quy ŘƍƦž

ǔžǽǁƦŶpháp xây ŕǿƦŶkhung giá ŘƄŤƦNLTT)ŘǽǃŎ;ƶCông ǫžǽǁƦŶban hành ngày 1/11/2023 và có žƄŤǳƛǿŎǫȀ19/12/2023 .HĸȒlà ŎǁǟǅŘłƤphán ŶƄȂį

EVN ȋǂƄcác ŎžǼŘĻǳǫǽŘƄŤƦNLTT ƦžǽƦŶȋƄŤŎtính toán ƤǾŎgiá ŎǺǫžŦŎȉƦŶŎĻƦthêm ǫžǄƄgian .HţƦngày 3/11/2023 ,ƤǂƄŎžƏcó 21 nhà máy/ǔžĻƦnhà

máy ŘƄŤƦNLTTŎžǳȒŦƦǫƄţǔ(cóǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1.201 ,42MW) hoàn thành ǫžǼǫǺŎCOD phát ŘƄŤƦǫžǽǁƦŶƤŁƄlênžŤǫžƵƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦ.

ü±ǂƄŘĸȒ,Ŏǁquan Thanh tra Chính ǔžǼ(TTCP) có thông báo ƗţǫƛǳĺƦthanh tra ȋƄŤŎŎžĹǔhành chính sách, pháp ƛǳĺǫtrong ǖǳŃƦlý ǫžǿŎžƄŤƦquy žƱŁŎžvà

ŘĻǳǫǽxây ŕǿƦŶcác công trình ŘƄŤƦtheo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVII và QH ŘƄŤƦVIIŘƄťǳŎžƏƦž. Theo ŘƲ, TTCPƗƄţƦƦŶžƍŎžǳȒŦƦŎǁquan ŘƄťǳtra hàng ǫǗıƤŕǿán

ŘƄŤƦƤĳǫǫǗǄƄŘǽǃŎŕǳȒŤǫkhông ŎıƦŎǾ.ėƄŤŎcác ŕǿán nào vi ǔžŁƤvà ƤǾŎŘƶvi ǔžŁƤŘţƦŘĸǳȋĽƦŎĻƦǫžǄƄgian ŘŦŎǁquan ŘƄťǳtra làm rõ ƦžǽƦŶchúng

tôi cho ǗĴƦŶŘƄťǳnày cóǫžŦŃƦžžǽǅƦŶǔžĻƦnào ǫǂƄƛƱŁƄhình ŘƄŤƦnày,ŘĳŎŌƄŤǫcác DN cóŕǿán vi ǔžŁƤǟųkhó tránh ƗžǀƄƦžȂƦŶǫžƄŤǫžŁƄȋťƤĳǫkinh ǫţ

sau này.

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶƤƶǫǟƵDN ŘƄŤƦNLTT ǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀQH ŘƄŤƦVIII ƦžǽREE,HDG, PC1, GEG,BCG .ͫTuy nhiên , câu ŎžǳȒŤƦnày ǟųlà dài žŁƦ, còn ȋť

ƦŶĲƦžŁƦǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛƱŁƄhình ŘƄŤƦnày ȋĽƦŎžǽįƗžŃquan khi các ȋǽǂƦŶƤĲŎŎžǽįŘǽǃŎȑȁlý Ƥƶǫcách ǫǗƄŤǫŘŦ.

ùärW³ΦėË³fΦΎHrU³Φ³§ùùΦHĉÐ=ΦĉĀΦùrS³Φám ùΦùärW³Φ΄ùrTá΅
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ÅùǗƱƦŶƦŶĲƦžŁƦͨŘƄŤƦƗžƆǟųŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶžǳȒŘƶƦŶǫžįȒŎžƱǫžǼȒŘƄŤƦŕƱžƄŤƦǫǽǃƦŶM§

³ƄƦƱȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͧ;ŢƦŎŁƦžŘƲͨƦžƄťǳƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆŘŉǫƄţƦžłƦžŘŁƄǫǳͨ

ǫǗǳƦŶǫǳȋłƱƦıƤ̩ ̧̩Ř̪ŦǟĶƦǟłƦŶžƱŁǫŘƶƦŶžţǫŎƴƦŶǟǳĹǫǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ʀ̫žǽ³ù̩ =ͨł

±įǳ̩ ΄á¾Ę΅ͫDƱŘƲͨŎžǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶŘƄŤƦƗžƆŎİŎD³ǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƵǫžǁƦ

ǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫́ǽǂŎǫƆƦžǫıƦŶ̰̮ͨϡ ǟȋŎƗ΅ͧ=žǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶŎİŎD³žǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎƗţǫ

ǫžǴŎŘŁƄǫǳŎİŎƦžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩ȋ̪łǟĶƦǟłƦŶǫıƦŶžţǫŎƴƦŶǟǳĹǫǫǗƱƦŶ

ƦıƤ̩ ̧̩Ŷ̫ƷƤͩ³ù̩ áͨ¾Ę́=ł±įǳ̩΅ͫ

ÅùǳȒƦžƄŢƦŎͨžǴƦŶǫƴƄŎžƱǗĴƦŶŘƄŤƦƗžƆǟųƗŞƤŎŁƦžǫǗįƦžžǁƦǟƱȋǂƄŘƄŤƦǫžįƦƗžƄŶƄİƗžƆ

ŘĻǳȋłƱȋĽƦŕǳȒǫǗƎǅƤǾŎŎįƱŕƱŌƍǫİŎŘƶƦŶŌǅƄŎİŎȒţǳǫƵǟįǳ̨ͩ̈́ =İŎȑǳƦŶŘƶǫŘƍįŎžƆƦžǫǗƍ

ȋĽƦŕƄŧƦǗįƛƄŢƦǫƄţǔ̩ͪ ¾̈́áM=χȋĽƦǫžĲǫŎžĳǫƦŶǳƷƦŎǳƦŶ̪̈́ͪ³ŶǳƷƦƗžƆǫǗƱƦŶƦǽǂŎǅŎİŎƤǀ

ȋĽƦŘįƦŶǟǳȒƗƄŤǫͧ

ÅùǗƱƦŶŕłƄžŁƦͨŘƄŤƦƗžƆŘǽǃŎƦĸƦŶŎįƱȋįƄǫǗƿǫžŝƱãmŘƄŤƦėrrrùͧžŝƱŘƲͨHƄŤƦƗžƆǟųŘǽǃŎ

ƦĸƦŶŎįƱȋįƄǫǗƿƗžƄŘƲƦŶŶƲǔ̩ ϡ̬ŎƴƦŶǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̪́ƦıƤ̧̩ ̩ƛ̩ł̰ϡ ȋ̈́ł

ŶƄŃƤŕĻƦȋť̯̫ͨϡȋłƱƦıƤ̩ ̧̧̬ͧùžŝƱãmŘƄŤƦėrrrͨŎİŎŕǿİƦ³±HƗžƆȑĸȒƤǂƄƦĴƤǫǗƱƦŶ

ãmŶƷƤͩDǳƦŶãǳĹǫrrͨrͨrrrͨ±ƄťƦùǗǳƦŶrrͨrͨÁ±ƴƦrrͨrrrͨrėͫ

ÅDǿİƦŘƄŤƦƗžƆ§ƴ;ΊÁ±ƴƦ́ŎžǳƹƄŕǿİƦƗžƆŘƄŤƦƛǂƦƦžĹǫė³žƄŤƦƦįȒŘ̈́įƦŶŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒ

ǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦƗžįƄƛͨłŎƴƦŶǫǗƎƦžǫǗƾƦŶŘƄŦƤ³žłƦǽǂŎͨŕǿƗƄţƦŎǳƦŶŎĹǔƗžƱŃƦŶ̧̬ͨ ǫ̭ȚƤ̪

ƗžƆͼƦıƤŎžƱǫƸžǃǔ̫ƦžłƤİȒŘƄŤƦǫŁƄùǗǳƦŶǫĸƤHƄŤƦƛǿŎÁ±ƴƦȋͨǂƄǫƸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫƛĲǔŘĳǫ

ŕǿƗƄţƦƛŢƦŘţƦ̧̪̯ͧ±̧Ę ³ͧžłƤİȒŘƄŤƦƗžƆÁ±ƴƦ̪Ϧ̫ ŎȉƦŶƤǂƄŘǽǃŎŎžǳȒŦƦŶƄįƱǫȀMė³

ǟįƦŶáė³ȋłƱǫžİƦŶͼ̬̩ ̧̩Ř̪ŦǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶŎİŎŕǿİƦͧDǿİƦƦłȒŕǿƗƄţƦǟųŎƲǖǳȒţǫŘƍƦž

ŘĻǳǫǽŎǳƵƄŎǻƦŶ́erD΅ȋłƱƦıƤ̩ ̧̩ȋ̫łǟųŘǽįŕƿƦŶƗžƆŘĻǳǫƄŢƦȋłƱȋĺƦžłƦžȋłƱƦıƤ

̧̩̩̭ͧ

ùärW³ΦėË³fΦΎHrU³Φ¥mtΦHĉÐ=Φ³'³fΦ= ¾Φė rΦùäÌΦùä¾³fΦãmΦHrU³Φėrrr

³ŶǳƷƦ: QH ŘƄŤƦVIII, ABS Research

Danh ƤǺŎcác nhà máy ŘƄŤƦkhí trong ƦǽǂŎŘţƦ2023 (MW)

³ŶǳƷƦ: CMEGroup, ABS Research

Giá ŕĻǳFO Singapore (USD/ ǫĹƦ)

DǿΦİƦ =ƴƦŶΦǟǳĹǫΦ΄±Ę΅³ŶǳƷƦΦƗžƆ

DǳƦŶΦãǳĹǫΦr 750                    Cá voi xanh

DǳƦŶΦãǳĹǫΦrr 750                    Cá voi xanh

DǳƦŶΦãǳĹǫΦrrr 750                    Cá voi xanh

±ƄťƦΦùǗǳƦŶΦr 750                    Cá voi xanh

±ƄťƦΦùǗǳƦŶΦrr 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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³ŶǳƷƦͩΦãmΦŘƄŤƦėrrrͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

Xu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG (khí thiên nhiên hóa ƛǀƦŶ) là ǫĹǫȒţǳ:

Å Than ŘİŕͨĻǳƤǀkͨhí ŘƵǫǫǿnhiên là ba ƛƱŁƄnhiên ƛƄŤǳhóa ǫžŁŎžŘǽǃŎǟȁŕǺƦŶǔžƸŌƄţƦŘŦphát ǫǗƄŦƦ

ŘƄŤƦǅƦžƄťǳǖǳƵŎgia. Trong khi ŘƲŘͨƄŤƦkhí ǫǿnhiên hóa ƛǀƦŶLNG là ƛƱŁƄƦıƦŶƛǽǃƦŶƗȘȋƾƦŶgiúp

ŶƄŃƤphát ǫžŃƄcarbon ,ƦžǄŘƲŶƄŃƤǫžƄŦǳǫƵƄŘįtác ŘƶƦŶtiêu ŎǿŎlên môi ǫǗǽǄƦŶvà ŌĻǳkhí ǖǳȒŦƦ.

HƄŤƦkhí LNG còn có ǽǳŘƄŦƤlinh žƱŁǫͨŘŃƤŌŃƱƦŶǳƷƦcung không Ōƍgián ŘƱŁƦdo ȒţǳǫƵǫžǄƄǫƄţǫ.

LNGŘǽǃŎcoi là ΖƦžƄŢƦƛƄŤǳŎĻǳƦƵƄΗtrong quá trình ŎžǳȒŦƦŕƍŎžǫȀƦıƦŶƛǽǃƦŶhóa ǫžŁŎžsang cácƛƱŁƄ

nhiên ƛƄŤǳxanh, ǟŁŎžͨthân ǫžƄŤƦȋǂƄmôi ǫǗǽǄƦŶžǁƦƦͨžĴƤŘŃƤŌŃƱƤǺŎtiêu an ninh ƦıƦŶƛǽǃƦŶcho

ǟǿphát ǫǗƄŦƦŌťƦȋȂƦŶŎǼįcácǖǳƵŎgia.

Å Xu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG ŘǽǃŎQH ŘƄŤƦVIII nêu rõ ǫĻƤquan ǫǗƾƦŶkhi ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƗžƱŃƦŶžǁƦ

14,9% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫtoàn žŤǫžƵƦŶphát ŘƄŤƦǖǳƵŎgia vào ƦıƤ2030 và là Ƥƶǫtrong các ƦŶǳƷƦ

giúp ŘŃƤŌŃƱcung ŎĹǔŘǼƸͨƦŘƍƦžͨan toàn žŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia. Theo ŘƲ,ŘţƦƦıƤ2030 ǟųcó

22.400 MW ŘƄŤƦkhí LNG,ȋǂƄƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫ83 ǫȚkWh .

Å Theo ǔžǽǁƦŶán cung ŎĹǔkhí cho ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦŘţƦƦıƤ2030 , VN ǟųǫžƄţǳžǺǫƗžƱŃƦŶ5,4 ǫȚm3

ƗžƆͼƦıƤdo ǟǿsuy ŶƄŃƤŎǼįcác Ƥǀlâu ƦıƤ. Do ŘƲLͨNGƦžĺǔƗžļǳǟųlà ƦŶǳƷƦŌƸsung quan ǫǗƾƦŶ

trong dài žŁƦ. Nhu ŎĻǳƦžĺǔƗžļǳLNGǟųthúc ŘļȒȋƄŤŎxây ŕǿƦŶžŤǫžƵƦŶcác kho ŎžǾį.

Å Theo Quy žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžƄŤǔkhí VN ŘţƦƦıƤ2025 ,ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2035 thì ŘţƦƦıƤ

2035 , VN ǟųcó 7 kho ŎžǾįŘǽǃŎquy žƱŁŎžȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlên ǫǂƄ26 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤ. Trong giai

ŘƱŁƦŘţƦƦıƤ2025 ,ŕǿƗƄţƦcó 4 ŕǿán ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai, trong ŘƲDǿán LNGùžƍėŃƄ&Dǿán LNGìǁƦ

±Ȝgiai ŘƱŁƦ1 cóŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi PVGasŘįƦŶŘļȒnhanh ŘĻǳǫǽ.

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶcác DN ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘƄŤƦLNG ŶƷƤ: POW ȋǂƄŕǿán khí LNG

³žǁƦùǗŁŎž3&4 ǟųŘƄvào ȋĺƦhành trong ƦıƤ2024 -2025 ,Dǿán LNGãǳŃƦŶNinh ; PGVȋǂƄŕǿán

LNG Long ìǁƦͫBên ŎŁƦžŘƲ, các DN ŘĻǳǫǽžŁǫĻƦŶkho LNG ƦžǽGAS ŎȉƦŶǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu

žǽǂƦŶnày .

Danh ƤǺŎcác Nhà máy ŘƄŤƦkhí LNG (MW)

DǿΦİƦ =ƴƦŶΦǟǳĹǫΦ΄±Ę΅fƄįƄΦŘƱŁƦ

§³fΦãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 1,500                         2021-2030
LNG Thái Bình 1,500                         2021-2030
§³fΦ³ŶžƄΦìǁƦ 1,500                         2021-2030
§³fΦãǳŃƦŶΦùǗŁŎžΦrr 1,500                         2021-2030
§³fΦãǳȘƦžΦ§ĺǔ 1,500                         2021-2030
§³fΦmŃƄΦ§ıƦŶΦfHΦ̨ 1,500                         2021-2030
LNG Cà Ná 1,500                         2021-2030
ìǁƦΦ±ȜΦrr 2,250                         2021-2030
ìǁƦΦ±ȜΦr 2,250                         2021-2030
§³fΦ§ƱƦŶΦìǁƦ 1,500                         2031-2035
³žǁƦΦùǗŁŎžΦ̪ΦϦΦ̫ 1,624                         2021-2030
§³fΦmƄŤǔΦážǽǂŎΦfHΦ̨ 1,200                         2021-2030

LNG Long An I 1,500                         2021-2030

LNG Long An II 1,500                         2031-2035
§³fΦ;ŁŎΦ§ƄŢǳ 3,200                         2021-2030

Giá LNG Châu Á (USD/ mmBTU )

³ŶǳƷƦ: Statista, ABS Research 213
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ùärW³ΦėË³fΦΊùmĈĞΦHrU³ΦϦΦHrU³Φùm ³Φfr2±ΦD*³Φė rΦùäÌΦùmM¾ΦãmΦHrU³Φėrrr

Dǿbáo §ǽǃƦŶΦǫžįƦΦ³žĺǔƗžļǳŎžƱΦƦžłΦƤİȒΦŘƄŤƦΦ΄ǫǗƄŤǳΦǫĹƦ΅Tiêu ǫžǺthan ƦƶƄŘƍįvà tiêu ǫžǺthan cho ŘƄŤƦ(ǫǗƄŤǳǫĹƦ) Dǿbáo žƄŤƦǫǽǃƦŶkhí žĺǳtheo CIC ENSO

ùmĈĞHrU³KÉM TÍCH=ċ==2TRONG³f!³VÀ DÀI m0³

Å Trong ƦŶĲƦžŁƦ,ǫžǼȒŘƄŤƦǟųǫƄţǔǫǺŎŶĳǔkhó ƗžıƦtrong ƦıƤ2024 ƦžǽƦŶcóǔžĻƦΖŕŧǫžǅΗžǁƦsoȋǂƄƦıƤ2023 . Theo IRI,žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino ŘŉŌĲǫŘĻǳȑǳĹǫžƄŤƦǫȀ
Q2/2023 và ŕǿƗƄţƦǟųkéo dài sang ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 ,ǫžǄƄǫƄţǫǟųŌǽǂŎvào pha trung tính ǫȀtháng 4/2024 .

Åėťdài žŁƦ,ǫƄťƤƦıƦŶǫžǼȒŘƄŤƦŎȉƦŶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤŕĻƦ. Trong 9T/2023 ,ǫžǼȒŘƄŤƦŘįƦŶŎžƄţƤ29% ŎǁŎĹǳǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦƦžǽƦŶtheo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ǫžǼȒ
ŘƄŤƦǟųŶƄŃƤŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶȑǳƵƦŶ21% vào ƦıƤ2030 và 8% vào ƦıƤ2045 . Bên ŎŁƦžŘƲǫͨžǼȒŘƄŤƦŎȉƦŶŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŎǼįŘƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦǫͨžǄƄǫƄţǫngày càng ŎǿŎŘƱįƦ
do ŌƄţƦŘƸƄkhížĺǳ.

³mrUùHrU³THAN ¥m2QUAN TRONG³f!³m0³VÀ KÉM TÍCH=ċ=ėVDÀI m0³

Å Trong ƦŶĲƦžŁƦ,ŘƄŤƦthan ǟųȋĽƦlà ƦŶǳƷƦŘƄŤƦŘƲƦŶvai trò ŎžǼŘŁƱ&ǫǗƄŦƦȋƾƦŶȋĽƦƗžŃquan . Trong 9T/2023 ,ƦŶǳƷƦŘƄŤƦnày ŘƲƦŶgóp 32% ŎǁŎĹǳcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦ
và 11T/2023 thì ŘƲƦŶgóp 46% ŎǁŎĹǳǟŃƦƛǽǃƦŶhuy ŘƶƦŶtoàn žŤǫžƵƦŶ(ŘǾƦŶŘĻǳtrong các ƛƱŁƄhình phát ŘƄŤƦ).Dǿbáo ƦıƤ2024 ,ŘƄŤƦthan ǟųȋĽƦǫƄţǔǫǺŎƗžŃquan do: 1)
ǫžǼȒŘƄŤƦǫƄţǔǫǺŎŶĳǔkhó ƗžıƦdo žƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino gây ra; 2)ŘƄŤƦkhíȋĽƦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄgiá khíŘĻǳvào neo cao; 3) trong khi ŘƲgiá than ǫžţŶƄǂƄƛŁƄŘįƦŶduy trì
ǅƤĳǫŌĴƦŶǫžĹǔŌǅƄkinh ǫţtoàn ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤƛŁƄ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶcác DN ŘƄŤƦthan ǟųžǽǅƦŶƛǃƄtrong ƦŶĲƦžŁƦŶƷƤ: HND, QTPͫ

Åėťdài žŁƦ,ƦžƄŤǫŘƄŤƦthan ŎȉƦŶƦžǽǫžǼȒŘƄŤƦŶƄŃƤŕĻƦǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp theo QH ŘƄŤƦVIII.mƄŤƦ,ƛƱŁƄhình này ŘįƦŶŎžƄţƤ32% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶƦžǽƦŶ
theo QHŘƄŤƦVIII,ǫȚǫǗƾƦŶŘƄŤƦthan ǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶcòn 20% (2030 ) và 0% (2050 ).
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

DċΦám¿³fΦ¥ã¥DΦ±ÃùΦìÂΦD³Φ³f1³mΦHrU³

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 8,358                 7,609                12,418          28,224             29,780           32,096          
%YOY -14.97% -8.96% 63.21% 14.91% 5.51% 7.78%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅19.08% 20.95% 17.97% 13.20% 8.86% 11.60%
§³ìùΦŎƸΦŘƴƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦƤū460                    212                   501                2,061               1,051             1,668             
%YOY -29.75% -29.24% 76.01% 14.58% -48.98% 58.66%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1,519                 785                   1,853             871                   344                 607                
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 18,918              19,614             21,378          13,031             13,470           14,172          
DͼMΦ΄ƛĻƦ΅ 1.67                   1.43                  1.23               0.27                  0.34                0.43               
ROA (%) 2.66% 1.83% 3.21% 4.65% 2.10% 2.64%
ROE (%) 7.98% 5.21% 8.29% 7.93% 3.83% 5.25%

=žƏΦǫƄŢǳΦ΄ùȚΦŘƷƦŶ΅
PC1 POW

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 10,417              11,635             12,101          8,788               6,572             7,952             
%YOY 21.55% 11.69% 4.00% 42.90% -25.21% 21.00%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅10.38% 6.80% 8.80% 12.31% 7.20% 8.60%
§³ìùΦŎƸΦŘƴƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦƤū764                    543                   684                883                   416                 569                
%YOY 32.18% -28.93% 26.00% 65.50% -52.89% 36.73%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 1,698                 1,207                1,520             2,992               1,446             1,977             
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 13,694              12,367             11,887          16,027             15,973           15,949          
DͼMΦ΄ƛĻƦ΅ 0.18                   0.13                  0.08               0.14                  0.20                0.18               
ROA (%) 9.49% 7.16% 9.29% 12.56% 5.72% 7.80%
ROE (%) 12.40% 9.76% 12.79% 19.97% 9.04% 12.39%

=žƏΦǫƄŢǳΦ΄ùȚΦŘƷƦŶ΅
QTP NT2

̨̩̬



CTCPùĺǔŘƱłƦPC1 (PC1-HOSE)ΎTRUNG§)á

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 28.800 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 27.800 ė³H(-3,4%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V mǽǅƦŶƛǃƄQuy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII khi nhu ŎĻǳŘĻǳǫǽnâng ŎĹǔžŁǫĻƦŶƛǽǂƄŘƄŤƦǟųǅƤǾŎcao,ǗǁƄvào ƗžƱŃƦŶ11% ǫƸƦŶnhu ŎĻǳȋƵƦŎǼįngành ŘƄŤƦgiai ŘƱŁƦ2021 -

2030 ,ǫǽǁƦŶŘǽǁƦŶȋǂƄƗžƱŃƦŶ1,48 ǫȚUSDƤƹƄƦıƤ.HƄťǳnày žǾįžūƦǟųmang ƛŁƄƗžƵƄƛǽǃƦŶbacklog ƛǂƦcho các DN xây ƛĲǔŘƄŤƦcó kinh ƦŶžƄŤƤƦžǽPC1.

V Dǿán HǽǄƦŶdây 500kV ƤŁŎž3 kéo dài ΄ãǳŃƦŶùǗŁŎžΎážƵ³ƵƄŘ̈́įƦŶŘǽǃŎcác Ŏǁquan ban ngành thúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai ȋǂƄƤǺŎtiêu hoàn thành vào

tháng 6/2024 .ėǂƄkinh ƦŶžƄŤƤlâu ƦıƤvà ȋƍǫžţŕĽƦŘĻǳƤŃƦŶxây ƛĲǔŘƄŤƦͨPC1ŕǿƗƄţƦǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀŕǿán này.

V Trong ƦŶĲƦžŁƦƤͨŃƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶŕǿƗƄţƦsuy ŶƄŃƤdo ǫžǼȒŘƄŤƦŌƍŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄžƄŤƦǫǽǃƦŶǫžǄƄǫƄţǫEl Nino trong khi ŘƄŤƦgió ǟųǫƄţǔǫǺŎŘƲƦŶgóp ƸƦŘƍƦžvào

ƦŶǳƷƦthu ŎǼįPC1.

V ±ŃƦŶ;HìKCN và khai khoáng ǟųžƹǫǗǃcho ǟǿǟǺǫŶƄŃƤǫȀƤŃƦŶƦıƦŶƛǽǃƦŶ. Trong ŘƲdͨoanh thu ƤŃƦŶ;HìKCNŕǿƗƄţƦǟųŘţƦǫȀcác Dǿán Nomura mŃƄ

Phòng, Dǿán Yên Phong II-A- ;ĲŎNinh, Dǿán Yên§ŤƦžΎHà NamͫTrong khi ŘƲƤͨŃƦŶkhai khoáng ǟųcóǟǿŘƲƦŶgóp ǫȀDǿán Niken-HƷƦŶǫŁƄCao;ĴƦŶ.

äĈrRO

VHƿƦŌļȒtài chính cao ȋǂƄtrên 10.400 ǫȚŘƷƦŶƦǃvay ƦŶĲƦvà dài žŁƦ(trong ŘƲcóƗžƱŃƦŶ36,4% là Ʀǃvay ƦŶƱŁƄǫŤ),žŤǟƵD/E 1,46 ƛĻƦvà duy trì trên 1,0x ƛĻƦǫȀ

ƦıƤ2021 ǫǂƄnay.³ǃvay cao ǟųlàm ǫıƦŶchi phí lãi vay, và bào mòn ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįDN. Bên ŎŁƦžŘƲ, DN ŎȉƦŶǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄǗǼƄro ŌƄţƦŘƶƦŶǫȚgiá khi có

ƗžƱŃƦvay ŌĴƦŶƦŶƱŁƄǫŤ.

V CácƗžƱŃƦǔžŃƄthu ƛǂƦƦžǽƦŶtrích ƛĺǔŕǿphòng ǫžĹǔ.ùŁƄ30/9, PC1 có 2.945 ǫȚŘƷƦŶǔžŃƄthu ƦŶĲƦžŁƦ,ŎžƄţƤ15% ŎǁŎĹǳTTS, trong ŘƲcó ƗžƱŃƦcho vay các

cá nhân ǫǗƍgiá trên 293 ǫȚŘƷƦŶ. Tríchƛĺǔŕǿphòng ǫžĹǔcóǫžŦǫƄťƤļƦǗǼƄro choŎǁŎĹǳTS.

VäǼƄro liên quan ŘţƦcácŕǿán ŎžĺƤǫƄţƦŘƶ.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, POW, NT2, QTP
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ùƸƦŶCông ty HƄŤƦƛǿŎDĻǳkhí ėƄŤǫNam ΎCTCP (POW -HOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 11.250 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 13.750 (+22,2%)

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V POW žƄŤƦŘįƦŶŘǾƦŶǫžǾ2 ȋťcung ǾƦŶŘƄŤƦǫŁƄƦǽǂŎta sau ùĺǔŘƱłƦHƄŤƦƛǿŎėƄŤǫNam (EVN). Theo ŘƲžͨƄŤƦPOW ŘįƦŶǖǳŃƦlý và ȋĺƦhành 7 nhà máy ŘƄŤƦ

΄³±Hȋ̈́ǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƛĲǔŘĳǫlà 4.205 MW, ŶƷƤŘƄŤƦkhí, than và ǫžǼȒŘƄŤƦ.

V Trong ƦıƤ2024 ,³žƄŤǫŘƄŤƦǟųǫƄţǔǫǺŎlà ΖŌŤŘǆΗcho POW trong khi ǫžǼȒŘƄŤƦȋĽƦŶĳǔkhó ƗžıƦdo žƄŤƦǫǽǃƦŶEl Nino ȋĽƦǫƄţǔŕƄŧƦ. Các nhà máy ŘƄŤƦkhí Ʀžǽ

NT2, Cà Mau 2 Řŉxong quá trình ŘŁƄtu trong ƦıƤ2023 và ǟĶƦsàng ǫıƦŶcông ǟǳĹǫtrong ƦıƤ2024 . Nhà máy ŘƄŤƦthan ėȉƦŶÁng 1 ŎȉƦŶŘŉŘƄvào ȋĺƦhành

ƸƦŘƍƦžǫȀtháng 8/2023 và ŕǿƗƄţƦǟųŘƲƦŶgóp ƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2024 khi giá than ȋĽƦŘįƦŶduy trì ǫžĹǔǫǗǽǂŎŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţtoàn ŎĻǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤ.

Vėťdài žŁƦ, POW ŘǽǃŎžǽǅƦŶƛǃƄǫȀQuy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII khi ŘƄŤƦkhíŘǽǃŎnâng cao vai trò ȋǂƄǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp 26% vào ƦıƤ2030 .

V HƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎǼįPOW ŘţƦǫȀDǿán ³±Hkhí ³žǁƦùǗŁŎž3 & 4.HĸȒlà 2 ŕǿán ŘƄŤƦkhí ŎžŁȒŌĴƦŶLNGŘĻǳtiên ŎǼįƦǽǂŎta ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫ1.500

MW . TheoŕǿƗƄţƦͨNT3 ǟųȋĺƦhành ǫžǽǁƦŶƤŁƄvào 11/2024 và NT4ȋĺƦhành vào 05/2025 .

VNgoài ra,ŎǁŎĹǳtài chính ŎǼįPOW khá lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦŌļȒǫžĹǔ.

äĈrRO

VäǼƄro ǫȚgiá:žƄŤƦnay ǫȚƛŤƦǃvay ŎǼįPOW ŘŉŶƄŃƤƦžƄťǳ,ǫŁƄ30/9,Ʀǃvay ŎǼįPOW ƗžƱŃƦŶ9.280 ǫȚŘƷƦŶ, trong ŘƲcó 27,3% Ʀǃvay ŌĴƦŶŘƷƦŶUSD.HƄťǳnày

ǟųƗžƄţƦcho POW ǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄǗǼƄroǫȚgiá ŌƄţƦŘƶƦŶ.

VäǼƄro gián ŘƱŁƦǟŃƦȑǳĹǫvà cácŕǿán ŎžĺƤǫƄţƦŘƶ.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, POW, NT2, QTP
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=ù=áHƄŤƦƛǿŎDĻǳƗžƆ³žǁƦùǗŁŎž̩΄³ù̩Ίm¾ìMΎ̈́¥m2ãĀ ³

fƄİžƄŤƦǫŁƄ̩́ͼ̨̰ ͼ̩̩ ̧̩̪̩ͩ̈́ ̫̬ͧ ̧ȩ̇³DΎfƄİƤǺŎǫƄŢǳ̨ƦıƤ̩ͩ ̮̮ͧ ̧ȩ̇³D́ χ̨̨̪ͨϡ΅

§Ā)³HrW±H*Āùĉ

V mǽǅƦŶƛǃƄǫȀŶƄİƦŶǳȒŢƦƛƄŤǳŘĻǳȋłƱžŁƦžƄŤǫfͧƄİƗžƆŘĻǳȋłƱŎǼį³ù̩žƄŤƦŘǽǃŎΖƦŝƱΗǫžŝƱŶƄİŕĻǳìƄƦŶįǔƱǗŝe¾̫́ϡ̭e¾΅ͧmƄŤƦͨŶƄİŕĻǳe¾ŘįƦŶŕįƱŘƶƦŶ

ǖǳįƦž̪̮ Ā̯ìDͼǫĹƦͨŶƄŃƤ̪̩ͨ ϡ̬ ǟƱȋǂƄȋǻƦŶŘƏƦžùͧǳȒƦžƄŢƦͨŶƄİƗžƆŘĻǳȋłƱŎǼį³ù̩ ŎƲǫƵŎŘƶŶƄŃƤǫžĹǔžǁƦŶƄİŕĻǳe¾ŕƱǫȚǫǗƾƦŶŎįƱžǁƦǫȀƦŶǳƷƦƗžƆƤǀ

ìįƱėłƦŶHŁƄ³ŶǳȒŤǫ΄ìėH³΅ėͧƄŤŎŶƄİƗžƆŘĻǳȋłƱžŁƦžƄŤǫǟųŶƄǴǔŶƄŃƤŌǂǫİǔƛǿŎŎŁƦžǫǗįƦžŶƄİŘƄŤƦŎǼį³ù̩ ùͧǗƱƦŶ̰ǫžİƦŶŘĻǳƦıƤŶͨƄİƗžƆŘĻǳȋłƱŎǼį³ù̩

ŘŁǫǫǗǳƦŶŌƎƦž̧̧̰̪̭̬̪ͨĀìDͼƤƤ;ùĀ́Ί̭̫ͨϡǟȋŎƗ΅ͧ

V mǽǅƦŶƛǃƄǫȀǔžįǫžǄƄǫƄţǫMƛ³ƄƦƱͧmƄŤƦǫǽǃƦŶMƛ³ƄƦƱŘŉȑǳĹǫžƄŤƦǫȀã̩ ͼ̩ ̧̩ȋ̪łŕǿƗƄţƦŎƲǫžŦƗŞƱŕłƄǖǳİƦȁįƦıƤ̩ ̧̩̫ͧ=žǴƦŶǫƴƄƗȘȋƾƦŶ³ù̩žǽǅƦŶƛǃƄǫȀ

ȋƄŤŎMė³ŶƄŃƤžǳȒŘƶƦŶǫȀǫžǼȒŘƄŤƦͨŘƷƦŶǫžǄƄǫıƦŶžǳȒŘƶƦŶǫȀƦžƄŤǫŘƄŤƦƗžƆȋłǫžįƦͧ

V =ƴƦŶǟǳĹǫǔžİǫŘƄŤƦǫıƦŶƛŢƦǟįǳǫžǄƄŶƄįƦŘŁƄǫǳǫǗƱƦŶǫžİƦŶ̰Ί̨ ͼ̧̩ ̧̩̪ͧ³ù̩ ŘŉžƱłƦǫžłƦžŎƴƦŶǫİŎŘŁƄǫǳǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩ȋ̪łǟĶƦǟłƦŶƦĸƦŶŎƴƦŶǟǳĹǫ

žƱŁǫŘƶƦŶǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ɨ̫žƄǫžǼȒŘƄŤƦȋĽƦŶĳǔƗžƲŕƱžƄŤƦǫǽǃƦŶMƛ³ƄƦƱŶĸȒǗįͧ

V mǽǅƦŶƛǃƄǫȀȋƄŤŎǫıƦŶŶƄİŌİƦƛŭŘƄŤƦŌƎƦžǖǳĸƦͧėƄŤŎǫıƦŶŶƄİŘƄŤƦǟųŶƄǴǔŎžƱǫƎƦžžƎƦžǫłƄŎžƆƦžŎǼįMė³ŎŃƄǫžƄŤƦžǁƦȋłǫȀŘƲŶƄǴǔŎŃƄǫžƄŤƦŎİŎƗžƱŃƦǔžŃƄ

ǫžǳŎǼį³ù̩ǫǗƱƦŶǫžǄƄŶƄįƦǫǂƄͨǫİŎŘƶƦŶǫƆŎžŎǿŎǫǂƄŕƿƦŶǫƄťƦŎǼį=ƴƦŶǫȒͧ

V ėťŕłƄžŁƦ³ͨù̩ žǽǅƦŶƛǃƄǫȀãmŘƄŤƦėrrrƗžƄŘƄŤƦƗžƆŘǽǃŎƦĸƦŶȋįƄǫǗƿŘƲƦŶŶƲǔƛŢƦ̩̭ϡȋłƱŎǁŎĹǳƦŶǳƷƦŘƄŤƦǖǳƵŎŶƄįŘţƦƦıƤ̩ ̧̧̪ͧHƷƦŶǫžǄƄͨƗȘȋƾƦŶƛǃƄ

ƦžǳĺƦŎǼį³ù̩ŎŃƄǫžƄŤƦǟįǳ̧̩̩Ɨ̮žƄžţǫƗžĹǳžįƱͧ

VùłƄŎžƆƦžƛłƦžƤŁƦžͩ³ù̩ŎƲƛǽǃƦŶǫƄťƦǫƄťƦŕƷƄŕłƱ́žǁƦ̨̫̰ͧǫ̭ȚŘƷƦŶͨŎžƄţƤ̨̨̰ͨϡŎǁŎĹǳùùì΅ǫͨȚƛŤŘƿƦŌļȒǫžĹǔ́ŎƲžǁƦ̰̩ǫ̭ȚŘƷƦŶƦǃȋįȒƦŶĲƦžŁƦDͨͼM

ȋłƱƗžƱŃƦŶ̧̩ͨ ƛ̩ĻƦͧ̈́±ǾŎŎžƄǫǗŃŎƸǫǾŎŎįƱͧ³ù̩ŘŉǫžįƦžǫƱİƦžţǫƦǃȋįȒŕłƄžŁƦǫȀƦıƤ̩ ̧̨̩ͧ=žǴƦŶǫƴƄƗȘȋƾƦŶ³ù̩ǟųŕłƦžǔžĻƦƛǂƦŕƿƦŶǫƄťƦmH¥DŘŦǫǗŃ

ŎƸǫǾŎȋłŕǳȒǫǗƎǫȚƛŤŎƸǫǾŎǫƄťƦƤĳǫŎįƱͨŘĳŎŌƄŤǫƗžƄŎƴƦŶǫȒƤūá¾ĘŘįƦŶŎƲƗţžƱŁŎžŘĻǳǫǽȑĸȒŕǿƦŶƦžƄťǳƦžłƤİȒŘƄŤƦȋǂƄŶƄİǫǗƍƛǂƦͧ

äĈrä¾

VäǼƄǗƱŶƄİƦŘƱŁƦǟŃƦȑǳĹǫǗͨǼƄǗƱŶƄİƗžƆŘĻǳȋłƱǫıƦŶŎįƱͧ

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, POW, NT2, QTP
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CTCP³žƄŤǫŘƄŤƦãǳŃƦŶNinh (QTP-UpCom )Ύ¥m2QUAN

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 14.500 VND ΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 16.200 VND (+11,7%)

§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 KQKD 9T/2023: DTTŘŁǫ9.211 ǫȚŘƷƦŶ(+12,9% svck), LNSTŘŁǫ404 ǫȚŘƷƦŶ(-45,8% svck). KQKD 9T/2023 ŌƍŃƦžžǽǅƦŶdo QTPǫƄţƦhành ŘŁƄtu kéo dài 60 ngày

ǫȀ21/8/2023 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶQ4/2023 và ƦıƤ2024 ǫǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįQTP ǟųtích ŎǿŎžǁƦdo: 1) Hŉhoàn thành xong công ŎǳƶŎŘŁƄtu trong ƦıƤ

2023 ; 2)HƄťǳƗƄŤƦǫžǼȒȋıƦǫƄţǔǫǺŎkhông ǫžǳĺƦƛǃƄdo El Nino ȋĽƦǫƄţǔǫǺŎkéo dài sang ƦıƤ2024 ,ǫȀŘƲgiúp ŘƄŤƦthan ŘǽǃŎǫıƦŶŎǽǄƦŶhuy ŘƶƦŶ; 3) Giá than Řŉ

ŶƄŃƤsâu;

VìĲǔǫǗŃžţǫƦǃvay và žţǫƗžĹǳhao ùì=H. QTP ǟųthanh toán žţǫƦǃvay vào ƦıƤ2024 và ùì=HǟųžţǫƗžĹǳhao vào ƦıƤ2026 . KţǫǖǳŃkinh doanh ŘǽǃŎƗȘ

ȋƾƦŶǟųŎŃƄǫžƄŤƦƤŁƦžƤųtrong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. Trong 9T/2023 ,Ʀǃvay ŎǼįQTPŘŉŶƄŃƤƤŁƦžȋťcòn 716 ǫȚŘƷƦŶ(-61% svck) và ǫȀŘƲgiúp chi phí tài chính ŶƄŃƤ

ȋťcòn 64 ǫȚŘƷƦŶ(-60,1% svck).

äĈrRO

VäǼƄro ǫȚgiá:ǫŁƄ30/9/2023 , QTP còn 716 ǫȚŘƷƦŶƦǃvay, trong ŘƲcó 54% là vay ŌĴƦŶUSD => do ŘƲ, QTPǟųǔžĻƦnào ŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŎǼįǗǼƄroǫȚgiá.

VäǼƄro ŌƄţƦŘƶƦŶgiá than ŘĻǳvào,ǟǿŎƵȋĺƦhành nhà máy .ͫ

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀͩΦ=mā³fΦùÁrΦĉA THÍCH PC1, POW, NT2, QTP
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŕĻǳkhí ȋǂƄVN-Index (% )

Å³ıƤ2023 , trong khi VN-Index ǫıƦŶ12,2% svck thì các ŎƸǔžƄţǳngành ŕĻǳkhí cóŕƄŧƦŌƄţƦkhá tích ŎǿŎkhi ǫıƦŶ35,5%.HįǔžĻƦcác ŎƸǔžƄţǳtrong ngành Řťǳcó

ŕƄŧƦŌƄţƦǫıƦŶǫƵǫsoȋǂƄǫžƍǫǗǽǄƦŶchung.³žƄťǳŎƸǔžƄţǳcóƤǾŎǫıƦŶĹƦǫǽǃƦŶƦžǽ: PVS (+73% svck), PVD (+53% svck), PVC (+54% svck), BSR (+38% svck) .ͫTuy

nhiên,ŎȉƦŶcóŎƸǔžƄţǳǟǺǫŶƄŃƤƦžǽGAS (-11% svck).

ÅDƄŧƦŌƄţƦgiao ŕƍŎžtích ŎǿŎŎǼįngành ŕĻǳkhíƤƶǫǔžĻƦdo giá ŕĻǳtrong ƦıƤ2023 ȋĽƦΖƦŝƱΗcao khi cóƦžƄťǳȒţǳǫƵǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍȑŃȒra, KQKD 9T/2023 các

DN trong ngành ŘįǔžĻƦƗžŃquan žǁƦcác ngành khác trong ŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţǫžţŶƄǂƄȋĽƦcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦ. Bên ŎŁƦžŘƲ,ƦžȂƦŶǫƄţƦǫǗƄŦƦtích ŎǿŎǫȀȋƄŤŎǫǗƄŦƦ

khai cácŕǿán ƛǂƦŎǼįngành trong ŘƲcóDǿán Lô BΎÔ Môn ŎȉƦŶŘŉtác ŘƶƦŶtích ŎǿŎǫǂƄgiao ŕƍŎžŎǼįnhóm này.

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳŕĻǳkhí tích ŎǿŎžǁƦǫžƍǫǗǽǄƦŶkhi KQKD ŎǼįngành nhìn chung khá tích ŎǿŎ

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎDrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ
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Giá ŕĻǳ& khí suy Ȓţǳtrong ƦıƤ2023 :

Å Giá ŕĻǳBrent và ŕĻǳƦŶƾǫƦžū±Ȝ(WTI) ŶƄŃƤƗžƱŃƦŶ6-10% trong ƦıƤ2023 , sau 2 ƦıƤ

ǫıƦŶǫǗǽǂŎŘƲdo loƦŶŁƄȋťŎıƦŶǫžĵƦŶŘƍįchính ǫǗƍvà ȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶ.DĻǳBrent Ɨţǫ

thúc ƦıƤ2023 ǅƤǾŎ77,27 USD/thùng , trong khi ŕĻǳWTI là 71,93 USD/thùng .=Ńhai ƛƱŁƄ

ŕĻǳŘťǳǫǗŃƄqua ƤƶǫƦıƤŌƄţƦŘƶƦŶƤŁƦž, và Ɨţǫthúc ƦıƤŶƄŃƤƤŁƦžƦžĹǫƗŦǫȀƦıƤ2020 .

Å Trong khi ŘƲ, giá khí ŘƵǫǫǿnhiên Ɨţǫthúc ƦıƤ2023 ŘŁǫ2,514 USD/mmBTU (-39,3% svck).

=ǁquan ³ıƦŶƛǽǃƦŶãǳƵŎǫţ(IEA) cho ŌƄţǫnhu ŎĻǳkhíŘƵǫtoàn ŎĻǳŘįƦŶtrên ŘłǫıƦŶtrung

bình hàng ƦıƤlà 1,6% trong giai ŘƱŁƦ2022 -2026 , ŎžĺƤžǁƦso ȋǂƄƤǾŎǫıƦŶtrung bình

hàng ƦıƤlà 2,5% trong giai ŘƱŁƦ201- 2021 . Theo IEA, nhu ŎĻǳkhí ŘƵǫnói chung ǫȀcác ǫžƍ

ǫǗǽǄƦŶǫǗǽǅƦŶthành ǅkhu ȋǿŎchâu Á Thái Bình DǽǁƦŶͨchâu Âu và ;ĲŎ±ȜŘŉŘŁǫŘƏƦžŘƄŦƤ

vào ƦıƤ2021 và ŘǽǃŎŕǿbáo ǟųŶƄŃƤ1%/ƦıƤchoŘţƦƦıƤ2026 .

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎGiá ŕĻǳsuy Ȓţǳkhi nhu ŎĻǳǟǺǫŶƄŃƤ

³ŶǳƷƦͩΦrƦȋŝǟǫƄƦŶͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

³žȂƦŶȒţǳǫƵǫİŎŘƶƦŶŎžƆƦžǫǂƄŶƄİŕĻǳƦıƤ̩ ̧̩̪ͩ

Å¥ƄƦžǫţǫžţŶƄǂƄŘͨĳŎŌƄŤǫƛłùǗǳƦŶãǳƵŎǟǳȒȒţǳŘŉŶĸȒİǔƛǿŎƛŢƦƦžǳŎĻǳŕĻǳƤǀͨǫȀŘƲǫİŎ

ŘƶƦŶǫƄŢǳŎǿŎǫǂƄŶƄİŕĻǳͧ

ÅHƶƦŶǫžİƄŎǼį¾áM=χŎžǽįŘǼžƹǫǗǃŶƄİŕĻǳͧ=ǳƶŎžƾǔƗţǫǫžǴŎƦŶłŖ̪̑ͼ̨ ̨ͨ¾áM=χŘŉǖǳȒţǫ

ŘƍƦžǫƄţǔǫǺŎŎĲǫŶƄŃƤ̩̩ͨ ǫǗƄŤǳǫžǻƦŶͼƦŶłȒŘţƦžţǫą̃ ͼ̩ ̧̩̫ͧùǳȒƦžƄŢƦŘͨƶƦŶǫžİƄƦłȒŎžǽį

ŘǼƤŁƦžŘŦžƹǫǗǃŶƄİŕĻǳͨŎƶƦŶȋǂƄǫžƴƦŶǫƄƦƦŶƱƛįǖǳȒţǫŘƍƦžǗǄƄƦžƲƤ¾áM=ŘŉǫİŎŘƶƦŶ

ƗžƴƦŶǫƆŎžŎǿŎǫǂƄŶƄİŕĻǳͧ

ÅùƷƦƗžƱȑıƦŶŕĻǳȋłǟŃƦƛǽǃƦŶƗžįƄǫžİŎŕĻǳǫŁƄ±ȜŎįƱžǁƦŕǿƗƄţƦͧ§ǽǃƦŶŕĻǳǫžƴŕǿǫǗȂ

ǫıƦŶǫžŢƤ̩̰ͨ ǫǗƄŤǳǫžǻƦŶǫǗƱƦŶǫǳĻƦƗţǫǫžǴŎȋłƱƦŶłȒ̨̬ͼ̨ ̩ͨƛŢƦƤǾŎ̫ ̫̪̮ͨǫǗƄŤǳǫžǻƦŶ=ͧǁ

ǖǳįƦǫžƴƦŶǫƄƦ³ıƦŶƛǽǃƦŶ±Ȝ́ Mr ΅ŎȉƦŶŎžƱŌƄţǫǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳǫžƴŎǼį±ȜǫıƦŶƛŢƦƤǾŎƗȚ

ƛǺǪ̪̆ͨ ǫ̪ǗƄŤǳǫžǻƦŶͼƦŶłȒͧ

ÅĝǳƦŶŘƶǫŘƍįŎžƆƦžǫǗƍǫŁƄùǗǳƦŶHƴƦŶŎžǽįŶĸȒǟǿŶƄİƦŘƱŁƦƦŶǳƷƦŎǳƦŶŕĻǳǫƱłƦŎĻǳͧ
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³ŶǳƷƦ: Fiinpro,ABS Research

;ǾŎtranh KQKD 9T/2023 ngành ŕĻǳkhí nhìn chung ǫǽǁƄsáng so ȋǂƄ

ƦžƄťǳngành khác :

ÅHĳŎŘƄŦƤngành ŕĻǳkhí là KQKD các DN ǫžǽǄƦŶŌƄţƦthiên ǫǽǁƦŶquan ǫȚƛŤ

ǫžǳĺƦȋǂƄgiá ŕĻǳ, ȋǂƄƤǾŎŘƶvà ŘƶǫǗŧtùy ǫžǳƶŎvào ǫȀƦŶƛƱŁƄhình DN

ǫžǳƶŎkhâu nào (ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ, trung ƦŶǳƷƦhay žŁƦŶǳƷƦ). Trong 9T/2023 ,

giá ŕĻǳBrent bình quân ŘŁǫ83 USD/thùng (-21,1% svck).

Å KQKD ngành ŕĻǳkhí (tính trên ǔžŁƤvi các DN mà chúng tôi Řǽįvào xem

xét) trong 9T/2023 ŎȉƦŶǟǺǫŶƄŃƤchung theo giá ŕĻǳ. DTT ŎǼįngành trong

9T/2023 ŘŁǫ467 nghìn ǫȚŘƷƦŶ(-12% svck) và LNR ŘŁǫ18,9 nghìn ǫȚŘƷƦŶ

(-25,7% svck), biên ƛǃƄƦžǳĺƦŶƶǔŎȉƦŶǟǺǫŶƄŃƤƦžūȋť7,8% (cùng ƗȘlà

8%).±ƶǫǟƵDN có quy mô DTT, LNRƛǂƦtrong ngành và ŌƍǟǺǫŶƄŃƤtrong ƗȘ

ǔžŃƄƗŦǫǂƄBSR ȋǂƄLNR ŘŁǫ6.232 ǫȚŘƷƦŶ(-52% svck), GAS ŘŁǫ8.883 ǫȚ

ŘƷƦŶ(-23,1% svck)ͫ±ƶǫǟƵDN có KQKDŘƄlùi žǁƦsvck ƦžǽPVB Ōƍƛƹ8 ǫȚ

trong khi cùng ƗȘlãi ƦȁįǫȚ, PXSŌƍƛƹ149 ǫȚŘƷƦŶtrong khi cùng ƗȘƛƹ65 ǫȚ

ŘƷƦŶ. Tuy nhiên, trong ŌƵƄŎŃƦžkinh ǫţǫžţŶƄǂƄcòn ƦžƄťǳkhó ƗžıƦ, KQKD

ŎǼįngành ŕĻǳkhí nhìn chung ȋĽƦkhá tích ŎǿŎsoȋǂƄƦžƄťǳngành khác.

Å Trong 9T/2023 ,ƦžƄťǳDN ŎȉƦŶŘŉcó LNSTȋǽǃǫǫǗƶƄsvck Ʀžǽ: PVCŘŁǫ21 ǫȚ

ŘƷƦŶ(+1.295% svck), PLXŘŁǫ2.171 ǫȚŘƷƦŶ(+595% svck) do DN ǫžǿŎžƄŤƦ

ǖǳŃƦlý ǫƵǫcông tác ŕǿǫǗȂhàng ǫƷƦkho & ghi ƦžĺƦǫȀƗžƱŃƦthoái ȋƵƦƗžǀƄ

PGB, OILŎȉƦŶŘŁǫ628 ǫȚŘƷƦŶ(+100% svck), PVD ŎȉƦŶcó KQKDĹƦǫǽǃƦŶ

ȋǂƄLNR ŘŁǫ381 ǫȚŘƷƦŶtrong khi cùng ƗȘâm 151 ǫȚŘƷƦŶ, PVS ŎȉƦŶŘŁǫ

580 ǫȚŘƷƦŶ(+39,6% svck) .ͫ

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥ã¥DΦ±ÃùΦìÂΦD¾ ³mΦ³fmrUáΦD*ĀΦ¥mtΦ̰ùͼ̧̩̩̪

KQKD 9T/2023 ƤƶǫǟƵDN ngành ŕĻǳkhí (ǫȚŘƷƦŶ)

STT MÃ CK DTT 9M23 DTT 9M22 % YOY LNR 9M23 LNR 9M22 % YOY

1 PTV 139 114 22.5% -1 0 N/A

2 PVD 4,033 3,923 2.8% 381 -151 N/A

3 PXS 318 414 -23.1% -149 -65 N/A

4 PVC 2,211 1,982 11.6% 21 1 1294.6%

5 PLX 205,596 225,697 -8.9% 2,171 312 595.3%

6 OIL 66,875 79,617 -16.0% 628 314 100.1%

7 POS 1,117 1,315 -15.0% 41 21 97.6%

8 PVS 12,591 11,082 13.6% 580 415 39.6%

9 TOS 1,147 1,111 3.3% 140 111 26.8%

10 GAS 67,383 78,672 -14.3% 8,883 11,544 -23.1%

11 BSR 105,491 126,717 -16.8% 6,232 12,952 -51.9%

12 PVB 95 24 289.0% -8 0 -1806.4%
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Å Nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀtoàn ŎĻǳƦıƤ2024 ǔžǺǫžǳƶŎvào ƗƍŎžŌŃƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫŁƄcác ƦťƦkinh ǫţƛǂƦ.ãǳȜùƄťƦǫŤIMF cho ŌƄţǫǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkinh ǫţǫžţŶƄǂƄǟųŶƄŃƤǫȀ3% còn

2,9% trong ƦıƤ2024 . OECDƦžĺƦŘƍƦžcon ǟƵǟųŶƄŃƤȑǳƵƦŶ2,7% ǫȀƤǾŎ2,9%. Ngân hàng Goldman Sachs ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǟųǫȀ2,7% trong 2023 còn 2,6% ƦıƤ

2024 .³žǽȋĺȒ,ŘįǔžĻƦcácǫƸŎžǾŎƛǂƦŘťǳthiên ȋťƗƍŎžŌŃƦkinh ǫţǫžţŶƄǂƄƦıƤ2024 ǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳ.

Å TıƦŶǫǗǽǅƦŶnhu ŎĻǳŕĻǳŎǼįTrung ãǳƵŎcó ǫžŦǟųŶƄŃƤtrong ƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 ȑǳƵƦŶcòn ƗžƱŃƦŶ4% do ǫǗƄŦƦȋƾƦŶkinh ǫţŎžǽįŎžĲŎŎžĲƦ. Các công ty ǫǽȋĹƦ

Wood Mackenzie , Rystad Energy và Energy Aspects ŕǿbáo nhu ŎĻǳŕĻǳƦȁįŘĻǳƦıƤ2024 ŎǼįTrung ãǳƵŎǟųǫıƦŶƛĻƦƛǽǃǫ3,7%, 4,0% và 4,4% soȋǂƄcùng ƗȘƦıƤ2023 .

Dǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrong 6 tháng ŘĻǳƦıƤ2024 dao ŘƶƦŶǫȀƗžƱŃƦŶ578 .000 - 700 .000 thùng/ngày, ŘǽįǫƸƦŶǟŃƦƛǽǃƦŶlên 16,2 - 16,82 ǫǗƄŤǳthùng/ngày .

EIA & OPECŘťǳŕǿbáo nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀtoàn ŎĻǳ2024 ǫıƦŶƦžūsvck:

Å Trong báo cáo ƤǂƄƦžĹǫtháng 12/2023 , EIAŎȉƦŶŕǿbáo nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺnhiên ƛƄŤǳƛǀƦŶtoàn ŎĻǳtrong ƦıƤ2024 ŶƄŃƤȋťƤǾŎ102 ,34 ǫǗƄŤǳthùng/ngày (+1,3% svck),ǫȀ

ƤǾŎ102 ,44 ǫǗƄŤǳthùng/ngày trong báo cáo tháng 11. Trong ŘƲ, EIA ŎȉƦŶŘƄťǳŎžƏƦžŶƄŃƤƦžūnhu ŎĻǳŎǼįTrung ãǳƵŎȑǳƵƦŶ16,27 ǫǗƄŤǳthùng /ngày ,ǫȀƤǾŎ16,31 ǫǗƄŤǳ

thùng /ngày trong báo cáo tháng 11.

Å Trong khi ŘƲ, trong báo cáo tháng 12/2023 , OPECŕǿbáo nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀtoàn ǫžţŶƄǂƄƦıƤ2024 ǫıƦŶǅƤǾŎ2,25 ǫǗƄŤǳthùng /ngày lên bình quân 104 ,3 ǫǗƄŤǳthùng /ngày

(+2,2% svck).

ùärW³ΦėË³fΦfr ΦD*ĀΦ̧̩̩̫ΦΎ³žǳΦŎĻǳŕĻǳƤǀǫƱłƦŎĻǳƦıƤ̩ ̧̩̫ΦŕǿŌİƱȋĽƦȒţǳ

³ŶǳƷƦͩΦ¾áM=ͨΦ ;ìΦäŝǟŝįǗŎž

Nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀǫžţŶƄǂƄ(ǫǗƄŤǳthùng /ngày )
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±ÃùΦìÂΦDċΦ; ¾ΦΦėVΦ³mĀΦ=*ĀΦùrSĀΦùmĆΦD*ĀΦ=Ĉ Φ=ÎΦãĀ ³ΦãĀ2³Φ§ğΦùmÁ³fΦùr³Φ³ ³fΦ§ĉÐ³fΦ±ĨΦ΄Mr ΅

³ŶǳƷƦ: EIA, ABS Research

ùƷƦkho ŕĻǳŎǼį±Ȝcó xu žǽǂƦŶǫıƦŶkhi nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺsuy Ȓţǳ,ǫȀŘƲ

kìm hãm ŘłǫıƦŶgiá ŕĻǳ

ìŃƦȑǳĹǫ& tiêu ǫžǺnhiên ƛƄŤǳƛǀƦŶǫžţŶƄǂƄ

ùärW³ΦėË³fΦfr ΦD*ĀΦ̧̩̩̫ΦΎNhu ŎĻǳŕĻǳƤǀtoàn ŎĻǳƦıƤ2024 ŕǿbáo ȋĽƦȒţǳ(ǫƄţǔ)
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Cán cân cung ŎĻǳ(ǫǗƄŤǳthùng )
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OPEC+ŘįƦŶƤĹǫŕĻƦǟǾŎŃƦžžǽǅƦŶlên giá ŕĻǳ:

Å Nhân ǫƵtác ŘƶƦŶƤŁƦžƦžĹǫǫǂƄƦŶǳƷƦcung ŕĻǳžƄŤƦlà ùƸŎžǾŎcác ƦǽǂŎȑǳĹǫƗžļǳ

ŕĻǳƤǀvà ŘƷƦŶminh (OPEC+). Tuy nhiên,ǫƸŎžǾŎnày cóȋŭŘįƦŶǫžŦžƄŤƦƤĹǫŕĻƦǟǿ

ŃƦžžǽǅƦŶlên giá ŕĻǳ:

VùžƍǔžĻƦthu žūǔkhi žƱŁǫŘƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫŕĻǳŎǼį±Ȝ & các ǖǳƵŎgia khác (Brazil,

Guyana, Canada )ͫ ǫǗƹƄŕĺȒ. Tính ŘţƦtháng 11/2023 , ǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳthô ŎǼįOPEC

ŎžƄţƤ27,4% ǫžƍǔžĻƦŕĻǳǫžţŶƄǂƄͨŶƄŃƤsoȋǂƄƤǾŎ32-33% trong ƦıƤ2017 -2018 .

V Trong žǁƦ1 ƦıƤqua, OPEC+Řŉcó ít ƦžĹǫ4 ƛĻƦŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶƦžǽƦŶgiá ŕĻǳŎžƏ

ǫıƦŶtrong ǫžǄƄgian ƦŶĲƦǗƷƄƛŁƄŶƄŃƤǫǗǅƛŁƄ, cho ǫžĹȒǟǾŎŃƦžžǽǅƦŶŘįƦŶŌƍŶƄŃƤ

ŕĻƦ.

VìǿŶĲƦƗţǫtrong OPEC khi Angola ǖǳȒţǫŘƍƦžǗǄƄnhóm.mƄŤƦAngola ǟŃƦȑǳĹǫƗžƱŃƦŶ

1,1 ǫǗƄŤǳthùng /ngày , trong khi OPECǟŃƦȑǳĹǫ28 ǫǗƄŤǳthùng /ngày .ėƄŤŎAngola ǗǄƄŘƄ

ŎȉƦŶlàm ŕĹȒlên câu žǀƄȋťǟǿŶĲƦƗţǫvà ŘƍƦžžǽǂƦŶŎǼįOPEC.

HİƦžgiá ŘƶƦŶthái OPEC+ trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ: OPEC+ žƄŤƦŘįƦŶŎĲǫŶƄŃƤ6

ǫǗƄŤǳthùng /ngày . Chúng tôi cho ǗĴƦŶȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤnày có ǫžŦŶƄȂnguyên trong

ƦıƤ2024 do:

Å Kinh ǫţǫžţŶƄǂƄŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳtrong ƦıƤ2024 ,ŕĽƦǫǂƄnhu ŎĻǳŕĻǳƤǀŎȉƦŶ

suy ŶƄŃƤ.HƄťǳnày ǟųgây khó ƗžıƦcho OPEC+trong ȋƄŤŎŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶ.

Å Tháng 11/2023 ,ŎǳƶŎžƾǔOPEC+ŘŉŘƄŘţƦǖǳȒţǫŘƍƦžŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶǫǿƦŶǳȒŤƦ

ǫƸƦŶŎƶƦŶ2,2 ǫǗƄŤǳthùng ŕĻǳͼƦŶłȒcho ŘţƦžţǫQ 1/2024 , trong ŘƲŶƷƤ1,3 ǫǗƄŤǳ

thùng/ngày ŘǽǃŎgia žŁƦǫȀSaudi Arabia và Nga. TínhŎžĹǫǫǿƦŶǳȒŤƦƗžƄţƦǫžƍǫǗǽǄƦŶ

hoài nghi ȋťƤǾŎŘƶtuân ǫžǼ.ùžƍǫǗǽǄƦŶȋĽƦŘįƦŶdõi theo xem các thành viên OPEC+

tuân ǫžǼcam ƗţǫŎĲǫŶƄŃƤƦžǽǫžţnào trong Q1/2024 .

ùärW³ΦėË³fΦfr ΦD*ĀΦ̧̩̩̫ΦΎTác ŘƶƦŶŎǼįOPEC lên ƦŶǳƷƦcung ŕĻǳ

³ŶǳƷƦ: OPEC, ABS Research

³ŶǳƷƦcung ngoài OPEC (non -OPEC) vào ƦıƤ2023 và 2024 ƛĻƦ

ƛǽǃǫlà 73,03 ǫǗƄŤǳthùng/ngày và 74,47 ǫǗƄŤǳthùng/ngày . Trong

khi ŘƲ,ƦŶǳƷƦcung ŎǼįnhóm OPEC trong ƦıƤ2023 và 2024 ȋĽƦ

ǟųŘŁǫƛĻƦƛǽǃǫtrung bình 29,08 ǫǗƄŤǳthùng/ngày và 29,88 ǫǗƄŤǳ

thùng/ngày .

̭̯̩̮ͧ 69.18 71.21 ̧̮̪̪ͧ 74.47
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ìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳŘİǔžƄţƦŎǼį±ȜŎƲǫžŦǫƄţǔǫǺŎŌǻƦŶƦƸǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩̫ͩ

Å=İŎƦžłǔžĸƦǫƆŎžǫŁƄäįǔƄŕįƦMƦŝǗŶȒǽǂŎǫƆƦžǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳǫžƴŎǼį±Ȝǟų

ŘŁǫǫǗǳƦŶŌƎƦž̨̪̪ͨ ǫǗƄŤǳǫžǻƦŶͼƦŶłȒǫǗƱƦŶƦıƤǫǂƄͨǫıƦŶǫȀƤǾŎǫǗǳƦŶŌƎƦž̨̪

ǫǗƄŤǳǫžǻƦŶͼƦŶłȒŎǼįƦıƤ̩ ̧̩̪ͧ

ÅHƄťǳŘƲȑŃȒǗįƗžƄŎİŎŶŉƗžƸƦŶƛƷŕĻǳƤǀMȑȑƱƦ±ƱŌƄƛȋł=žŝȋǗƱƦŎǼį±ȜŶĻƦ

ŘĸȒǫǳȒŢƦŌƵǫıƦŶƦŶĸƦǟİŎžŘĻǳǫǽŎžƱžƱŁǫŘƶƦŶƗžįƄǫžİŎͧ

ÅHƄťǳƦłȒŎƲǫžŦŶĸȒİǔƛǿŎƛŢƦ¾áM=χǫǗƱƦŶȋƄŤŎƗƄŦƤǟƱİǫŶƄİŕĻǳϦŎƲǫžŦ

ƗžƄţƦǫƸŎžǾŎƦłȒǫžįȒŘƸƄŎžƄţƦƛǽǃŎǫžĲǫŎžĳǫƦŶǳƷƦŎǳƦŶƦžĴƤƛƱŁƄŌǀŎİŎ

ƦžłǟŃƦȑǳĹǫ±ȜǗįƗžǀƄǫžƍǫǗǽǄƦŶͧ

ùärW³ΦėË³fΦfr ΦD*ĀΦ̧̩̩̫ΦΎ³ŶǳƷƦcung ŘǽǃŎžƹǫǗǃǫȀƤƶǫǟƵȒţǳǫƵngoài OPEC

³ŶǳƷƦ: EIA, ABS Research

³ŶǳƷƦcung có ǫžŦgia ǫıƦŶǫȀcác ƦǽǂŎƦžǽVenezuela, Iran :ͫ

ÅDĻǳŎǼįVenezuela Řŉquay ǫǗǅƛŁƄǫžƍǫǗǽǄƦŶtoàn ŎĻǳƗŦǫȀkhi ±ȜŕȀƦŶ

ƛŤƦžŎĹƤȋĺƦŘƵƄȋǂƄƦǽǂŎnày trong 6 tháng (ŘţƦtháng 4/2024 ). ėƄŤŎŕǆ

Ōǀcác ƛŤƦžǫǗȀƦŶǔžŁǫǟųlàm ǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳŎǼįVenezuela ǫıƦŶlên ƛĻƦ

ƛǽǃǫ880 .000 thùng/ngày và 963 .000 thùng/ngày trong ƦıƤ2024 và 2025 ,

ǫȀ760 .000 thùng/ngày trong ƦıƤ2023 .

ÅìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳthô ŎǼįIran ŘŉǫıƦŶtrong ƦžȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒvà ƦǽǂŎnày

ŘŉǫıƦŶȑǳĹǫƗžļǳsang Trung ãǳƵŎȋǂƄƤǾŎgiá ŎžƄţǫƗžĹǳcao. Iran ŘŉŘĳǫ

ƤǺŎtiêu ǟŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳthô ŘŁǫ3,6 ǫǗƄŤǳthùng/ngày vào tháng 3/2024 ,

ǫıƦŶǫȀƤǾŎ3,4 ǫǗƄŤǳthùng/ngày žƄŤƦnay.

Å Trong khi ŘƲ,³ŶǳƷƦcung ŕĻǳǫȀNga ŘįƦŶcho ǫžĹȒcó ǟǿƸƦŘƍƦžǫȀƦıƤ

2023 .

ĞţǳǫƵkhác :

ÅäǼƄro Řƍįchính ǫǗƍ: ƦžȂƦŶȒţǳǫƵǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍƦžǽxung ŘƶǫǫŁƄŕŃƄ

Gaza, xung ŘƶǫNga-Ukraine, ƦžȂƦŶŎǳƶŎǫĹƦcông ǫŁƄ;ƄŦƦHǀ, và các ŎǳƶŎ

ŌƄŦǳtình khác ŕͫǽǄƦŶƦžǽŘįƦŶcho ǫžĹȒtác ŘƶƦŶlu ƤǄlên giá ŕĻǳ,

ǫžǽǄƦŶƦžȂƦŶȒţǳǫƵnày ŎžƏtác ŘƶƦŶlàm ǫıƦŶgiá ŕĻǳtrong ǫžǄƄgian

ƦŶĲƦ, có tính ǫžǄƄŘƄŦƤ.

ÅĞţǳǫƵkhác Ʀžǽbão,ƦƸŘǽǄƦŶƵƦŶŕĽƦŘĻǳͫŎȉƦŶŎžƏtác ŘƶƦŶƦŶĲƦžŁƦ,

ƦžĹǫǫžǄƄlên giá ŕĻǳ. 18
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GIÁ D*Ā³ ±2024 DċBÁO ùrTáùĆ=fr#³fCO

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶŕƄŧƦŌƄţƦgiá ŕĻǳƦıƤ2024 ŕǿbáo ǟųǫƄţǔǫǺŎŶƄĴƦŶco

ǫǗǽǂŎcác ȒţǳǫƵcung ŎĻǳtrái ŎžƄťǳ. HƶƦŶthái ǫžĲǫŎžĳǫƦŶǳƷƦcung ŎǼį

OPEC+ cùng ȋǂƄcác ǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍǟųlà ȒţǳǫƵžƹǫǗǃgiá ŕĻǳǫžǄƄgian ǫǂƄ.

Tuy nhiên, suy ŶƄŃƤkinh ǫţtoàn ŎĻǳ,ȋƄŤŎcác nǽǂŎngoài OPECǫıƦŶǟŃƦlǽǃƦŶ

và ±ȜǫıƦŶkhai thác ŕĻǳŘİǔžƄţƦlà ȒţǳǫƵchính ŎŃƦǫǗǅŘłǫıƦŶgiá ŕĻǳ

trong ƦıƤ2024 . Chúng tôi cho ǗĴƦŶgiá ŕĻǳBrent trung bình ƦıƤ2024 cóǫžŦ

ǟųkhó ȋǽǃǫ85 USD/thùng .

Å³žƄťǳǫƸŎžǾŎƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄŎȉƦŶcóƦžȂƦŶŕǿbáo trái ŎžƄťǳȋťxu žǽǂƦŶgiá

ŕĻǳƦıƤ2024 . Goldman SachsŘŉŶƄŃƤŕǿbáo giá ŕĻǳBrent trung bình ǅƤǾŎ

81 USD/thùng . EIA ŕǿbáo giá ŕĻǳBrent ǅƤǾŎ82,57 USD/thùng vào ƦıƤ

2024 . Barclays ȋĽƦŕǿbáo giá ŕĻǳtrung bình ǅƤǾŎcao là 93 USD vào ƦıƤ

2024 , trong khi S&P Global choǗĴƦŶ85 USD là phù žǃǔžǁƦ.

³ŶǳƷƦ: ABS Research

ùärW³ΦėË³fΦfr ΦD*ĀΦ̧̩̩̫ΦΎùƄţǔǫǺŎŶƄĴƦŶŎƱ

ùƸΦŎžǾŎΦ ΦfƄİΦŕĻǳΦ;ǗŝƦǫΦ̧̩̩̫eΦ
Goldman Sachs 81
IEA 82.57
S&P Global 85
World Bank 81
Barclays 93

ùÅ³fΦmÐáΦ= =ΦĞTĀΦùÂΦ=mt³mΦù =ΦHÃ³fΦùÏrΦfr ΦD*ĀΦ³ ±Φ̧̩̩̫

ĞţǳǫƵtác ŘƶƦŶ
ǫǂƄŎĻǳ

Å Kinh ǫţǫžţŶƄǂƄsuy

ŶƄŃƤ=> ŶƄŃƤnhu

ŎĻǳŕĻǳƤǀ toàn

ŎĻǳ(ŘĳŎŌƄŤǫlà

Trung ãǳƵŎ)

ĞţǳǫƵtác ŘƶƦŶ
ǫǂƄƦŶǳƷƦcung

ÅHƶƦŶǫžİƄǫžĲǫŎžĳǫ

ƦŶǳƷƦŎǳƦŶŎǼį

¾áM=χ

ÅùıƦŶƦŶǳƷƦŎǳƦŶǫȀ

ėŝƦŝȝǳŝƛįͨrǗįƦͧͧͧ

ÅìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳŘİ

ǔžƄţƦŎǼį±ȜǫƄţǔ

ǫǺŎŌǻƦŶƦƸƦıƤ

̧̩̩̫ͧ

ĞţǳǫƵǗǼƄro Řƍį
chính ǫǗƍ

Å Xung ŘƶǫǫŁƄŕŃƄ

Gaza

Å Xung ŘƶǫNga-

Ukraine

Å Xung Řƶǫ, ŌƄŦǳtình

khác...

ÅäǼƄro khác ƦžǽƦƸ

ŘǽǄƦŶƵƦŶŕĽƦŕĻǳ,

bão...

DċΦ; ¾Φfr ΦD*ĀΦ;äM³ùΦ=Ĉ Φ±ÃùΦìÂΦùÅΦ=mĊ=Φ§Ï³ΦùäS³ΦùmTΦfrÏrΦ

΄ĀìDͼùmć³f΅
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ÅùƄťƤƦıƦŶŕĻǳƗžƆŎǼįėƄŤǫ³įƤƛłǗĹǫƛǂƦͧùžŝƱŌİƱŎİƱŎǼįŎžƆƦžǔžǼāŎƦıƤ̩ ̧̨ǫ̮žƎǫǗȂƛǽǃƦŶǫžƄŢƦƦžƄŢƦŕĻǳǫžƴŎǼįėƄŤǫ³įƤƛł̫̫ͨǫȚǫžǻƦŶȋłǫǗȂƛǽǃƦŶ

ƗžƆŘƵǫƛł̧̮ǫ̫ȚƤŞǫƗžƵƄͨƛǂƦǫžǾŌįǅHƴƦŶ³įƤ ǟͨįǳrƦŕƱƦŝǟƄįȋł±įƛįȒǟƄįùͧǗƱƦŶŘƲŎͨİŎƤǀŕĻǳƗžƆŎžǼȒţǳǫĺǔǫǗǳƦŶǅ;Ŧ=ȁǳ§ƱƦŶͨŎƿƦƗžƆŎžǼȒţǳǫĺǔ

ǫǗǳƦŶǅ;Ŧ³įƤ=ƴƦìǁƦ;ͨŦ±įƛįȒùžƸ=žǳ;ͨŦ=ȁǳ§ƱƦŶͨ;ŦìƴƦŶmƷƦŶͧ

ÅùǳȒƦžƄŢƦǟͨŃƦƛǽǃƦŶƗžįƄǫžİŎŕĻǳƗžƆŘįƦŶǫǗŢƦŘłǟǳȒŶƄŃƤͧìŃƦƛǽǃƦŶƗžįƄǫžİŎŕĻǳǫžƴŶƄŃƤŌƎƦžǖǳĸƦ̨̧ϡͼƦıƤǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨̭Ύ̩ ̧̩ǫ̩ǗƱƦŶƗžƄǟŃƦ

ƛǽǃƦŶƗžƆŎİŎƤǀHƴƦŶ³įƤ;ƶŶƄŃƤ̬ϡ Ί̩ ϡ̧ͼƦıƤͧìŃƦƛǽǃƦŶŕĻǳǫžƴƦžĺǔƗžļǳǫıƦŶŌƎƦžǖǳĸƦ̨̬ ϡ̨ͼƦıƤǫǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦƦłȒͧ³ŶǳȒŢƦƦžĸƦƛłŕƱŎİŎƤǀŎƲ

ŘƲƦŶŶƲǔǟŃƦƛǽǃƦŶƛǂƦŘťǳŘŉƗžįƄǫžİŎŘǽǃǪ̬̆Ύ̪ Ʀ̬ıƤŘͨįƦŶǅŶƄįƄŘƱŁƦƗžįƄǫžİŎŎǳƵƄŘǄƄƤǀ́ Ƥǀ;ŁŎžmƸHͨŁƄmǻƦŶͨ§įƦùĸȒ§ͨįƦHǀͧ ͧ̈ͨ́ǫǗƱƦŶƗžƄŘƲžƱŁǫ

ŘƶƦŶƗžįƄǫžİŎͨǫžıƤŕƿŶĳǔƦžƄťǳƗžƲƗžıƦͨȋǽǂƦŶƤĲŎƦŢƦȋƄŤŎǫǗƄŦƦƗžįƄŎİŎDǿİƦǫžıƤŕƿƗžįƄǫžİŎŘįƦŶŌƍŎžĺƤǫǗŧͧùǗŢƦǫžǿŎǫţȋͨƄŤŎǫžǳžǴǫŘĻǳǫǽƦǽǂŎ

ƦŶƱłƄȋłƱėƄŤǫ³įƤǫǗƱƦŶƛƓƦžȋǿŎǫžıƤŕƿƗžįƄǫžİŎƦžȂƦŶƦıƤŶĻƦŘĸȒŶĻƦƦžǽΖŶƄĺƤŎžĸƦǫŁƄŎžƹΗͧùǗƱƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ύ̭̩ ̧̧̩ͨáė³ŎžƏƗȓŘǽǃŎ̯žǃǔŘƷƦŶ

ŕĻǳƗžƆƤǂƄŎͨžǽįŌĴƦŶ̨ͼ̪ǟƱȋǂƄŶƄįƄŘƱŁƦ̧̩ ̨Ύ̧̩ ̧̨̬̩́ ž̮ǃǔŘƷƦŶŕĻǳƗžƆƤǂƄ΅ͧ

Å§ǳĺǫŕĻǳƗžƆǟȁįŘƸƄŎƲžƄŤǳƛǿŎȋłƱǫžİƦŶͼ̮̩ ̧̩ǟ̪ųǫŁƱžłƦžƛįƦŶǔžİǔƛȓŎžƱŎİŎžƱŁǫŘƶƦŶǫǗƱƦŶƛƓƦžȋǿŎŕĻǳƗžƆͧ

ÅùǗƄŦƦȋƾƦŶŶƄİŕĻǳŎƲǔžĻƦǟǳȒȒţǳǫǗƱƦŶƦıƤ̩ ̧̩Ʀ̫žǽƦŶŕǿƗƄţƦȋĽƦΖƦŝƱΗǅƤǾŎŎįƱͨǟųǫžǴŎŘļȒǫƄţƦŘƶŎİŎŕǿİƦƛǂƦŎǼįƦŶłƦžŕĻǳƗžƆƦžǽDǿİƦ§ƴ;ΊÁ

±ƴƦ¥ͨƎƦž³ŶǽùǗĲƦŶìͨǽǫȁǫǗĲƦŶŶƄįƄŘƱŁƦ̩; ³ͨįƤDǳΊĀ±ƄƦžͨ=İėƱƄĝįƦžͫͧ

Khâu ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦΎùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi các ŕǿán ƛǂƦŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai

³ŶǳƷƦ: PVN & GSO, ABS Research
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±ÃùΦìÂΦDċΦ ³Φ§Ï³Φ³f1³mΦD*ĀΦ¥mt

Khâu ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦΎùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi các ŕǿán ƛǂƦŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai (ǫƄţǔ)

DǿİƦ =žǼŘĻǳǫǽ
ùƸƦŶėHùΦŕǿ

ƗƄţƦ
ìŃƦƛǽǃƦŶŕǿƗƄţƦ

ùžǄƄŶƄįƦƗžįƄ

ǫžİŎŕǿƗƄţƦ
ùƄţƦŘƶŕǿán

ìǽǫȁǫǗĲƦŶ

giai ŘƱŁƦ2

PVEP (50%), Perenco

=ȁǳLong (23,25%), 

KNOC (14,25%), SK 

(9%), khác (3,5%)

2 ǫȚUSD
24 ǫȚm3 khí (1,5 ǫȚm3 

khí/ƦıƤ)

HĻǳ2026 (ŘƵƄȋǂƄ

fHΦ̩;΅

V Dòng khí ŘĻǳtiên giai ŘƱŁƦ2A ŘŉŘƄvào khai thác tháng 6/2021 .mHmua bán khí

ŘŉŘǽǃŎký ƗţǫŶƄȂįcác ŘƵƄtác vào tháng 8/2021 ,mHphân chia ǟŃƦǔžļƤžţǫžŁƦ

vào T11/2023 .ùžǄƄgian khai thác ŕǿƗƄţƦǫǂƄT9/2025 .

V Giai ŘƱŁƦ2B có ùƸƦŶėHùlà 1,3 ǫȚUSD, ŕǿƗƄţƦǫǗƄŦƦkhai EPCIǫȀŎǳƵƄ2023 và

ƦžĺƦFID vào ƦıƤ2024 & cho dòng khíŘĻǳtiên vào 2026 .

Lô B ΎÔ Môn

PVN (42,38%), MOECO 

(25,62%), PVEP (23,5%), 

PTTEP (8.5%)

12 ǫȚUSD

ùǗȂƛǽǃƦŶthu žƷƄŕǿƗƄţƦlà

3.785 ǫȚŌƶƗžƵƄ(107 ǫȚ

m3) khí và 12,65 ǫǗƄŤǳ

thùng condensate 

=ǳƵƄ2026

V T7/2023 , PVN ŘŉǫƄţǔƦžĺƦDǿán ³±HÔ Môn 3 và 4 ǫȀEVN.

V ùƄţƦŘƶŕǿán: PVN và các ŘƵƄtác Řŉký Ɨţǫcác ȋıƦŌŃƦquan ǫǗƾƦŶƦžǽùžǀįǫžǳĺƦ

khung Lô B, Biên ŌŃƦǫžƵƦŶƦžĹǫƦƶƄdung žǃǔŘƷƦŶbán khí Ô Môn 1, trao ǫžĻǳžŁƦ

Ŏžţcác gói ǫžĻǳEPCI#1, EPCI#2, EPCI#3.

V DǿƗƄţƦcó FID vào ƦıƤ2024 và cho dòng khíŘĻǳtiên vào ŎǳƵƄƦıƤ2026 .

Cá Voi Xanh ExxonMobil (63,75%) 10 ǫȚUSD 150 ǫȚm3 khí 2030

V Hŉhoàn thành ǫžƄţǫƗţvà ƗȜǫžǳĺǫban ŘĻǳcho Dǿán vào tháng 5/2020 và žƄŤƦ

ŘįƦŶhoàn ǫžƄŤƦƗţžƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦŎǳƵƄcùng.

V ãǳȒţǫŘƍƦžsau cùng ȋťŘĻǳǫǽǟųcòn tùy ǫžǳƶŎƤƶǫǟƵȒţǳǫƵkhác ƦžǽƦžĺƦŘǽǃŎ

ǟǿŎžĹǔǫžǳĺƦŎǼįŎǁquan ǫžļƤǖǳȒťƦǖǳŃƦlý ngành ŕĻǳkhí ŎǼįėƄŤǫNam, ǟǿ

ŘŃƤŌŃƱǫȀŎǁquan Chính ǔžǼ,ǫžǀįǫžǳĺƦȋťgiá bán khíŘƵǫkhi ŘŉŘǽǃŎkhai thác ,

tính ŎŁƦžtranh ȋťkinh ǫţ.DǿƗƄţƦdòng khíŘĻǳtiên ǟųŘǽǁŎkhai thác ǟǂƤƦžĹǫvào

ƦıƤ2030 .

Nam Du ΎU 

Minh
Jadestone N/A

202 ǫȚŌƶƗžƵƄ(6 ǫȚm3) khí

và 7 ǫǗƄŤǳthùng

condensate

2026
V Các bên ŘƵƄtác ŘįƦŶlàm ȋƄŤŎŘŦŶƄŃƄǖǳȒţǫcác ȋĹƦŘťliên quan .DǿƗƄţƦŘţƦƦıƤ

2026 ƤǂƄcho dòng khíŘĻǳtiên.

Kình ³Ŷǽ

ùǗĲƦŶ

PVEP, OA Zarubeznhef

và Vietsovpetro
N/A

2,59 ǫǗƄŤǳm3 ŕĻǳthô & 

1,25 ǫȚm3 khíŘƷƦŶhành
2025 V Vietsovpetro ƗžǅƄcông ŎžţǫŁƱchân Řţgiàn KTN vào T6/2023 .

³ŶǳƷƦ: ABS Research 230



DċÁN LÔ B ΎÔ MÔN: HĸȒlà ŎžǳƹƄŕǿán khíŘƄŤƦƦƶƄŘƍįbao ŶƷƤŕǿán phát ǫǗƄŦƦƤǀLô B΄ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ΅ͨŕǿán ŘǽǄƦŶƵƦŶLô B - Ô Môn (trung ƦŶǳƷƦ΅và 4 nhà

máy ŘƄŤƦkhí Ô Môn I, II, III, IVǅžŁƦŶǳƷƦͨȋǂƄquy mô ŘĻǳǫǽŶĻƦ12 ǫƏUSD.ìŃƦƛǽǃƦŶkhai thác khíŕǿƗƄţƦƗžƱŃƦŶ5,06 ǫƏm3 ƗžƆͼƦıƤͨcung ŎĹǔcho ǫƸžǃǔ4 nhà máy

ŘƄŤƦǫŁƄTrung tâm HƄŤƦƛǿŎÔ Môn ȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƛĲǔŘĳǫŕǿƗƄţƦlên ŘţƦ3.800 MW . Dǿán này ŘŉŌƍŎžĺƤǫǗŧtrong ƗžƱŃƦŶǫžǄƄgian dài ŶĻƦ20 ƦıƤqua, nay

ŘįƦŶŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai trong ŌƵƄŎŃƦžcác ƦŶǳƷƦkhí žƄŤƦǫŁƄŘįƦŶŌƍsuy ŶƄŃƤ,ŕǿƗƄţƦcó ǖǳȒţǫŘƍƦžŘĻǳǫǽŎǳƵƄcùng (FID) trong ƦıƤ2024 và ǟųcho

dòng khíŘĻǳtiên vào ŎǳƵƄƦıƤ2026 .

¥žĸǳǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦΎùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎǖǳįƦƗžƄŎİŎŕǿİƦƛǂƦŘǽǃŎǫžǴŎŘļȒǫǗƄŦƦƗžįƄ́ǫƄţǔ΅

³ŶǳƷƦ: ABS Research

Khâu ùžǽǃƦŶΦƦŶǳƷƦΦ΄ǔžİǫΦǫǗƄŦƦΦƤǀΦ§ƴΦ;΅ùǗǳƦŶΦƦŶǳƷƦΦ΄ŘǽǄƦŶΦƵƦŶΦ§ƴΦ;ΦΊΦÁΦ±ƴƦ΅mŁΦƦŶǳƷƦΦ΄ΦŎİŎΦ³±HΦÁΦ±ƴƦΦrͨΦrrͨΦrrrͨΦrė΅
ùƸƦŶΦėƵƦΦŘĻǳΦǫǽΦ΄ǫȚΦŘƷƦŶ΅ 6.70                                                                                1.28                                                                                 3.50                                                                         

ãǳȒΦƤƴΦDǿΦİƦ
¥žƱįƦΦϦΦǫžƄΦŎƴƦŶΦMá=ΦϋύΦìŃƦΦƛǽǃƦŶΦƗžįƄΦǫžİŎΦƗžƆΦ
ŕǿΦƗƄţƦΦƛłΦ̧̬̭ͨΦǫȚΦƤ̪ΦƗžƆͼƦıƤͧ

ážİǫΦǫǗƄŦƦΦŘǽǄƦŶΦƵƦŶΦŕłƄΦ̨̫̪ΦƗƤΦ΄ǫǗŢƦΦŌƄŦƦͩΦ̪̩̰Φ
ƗƤͨΦǫǗŢƦΦŌǄͩΦ̨̧̩ΦƗƤΦŎǻƦŶΦŎİŎΦǫǗŁƤΦǫƄţǔΦŌǄͨΦǫǗŁƤΦ
ǔžĸƦΦǔžƵƄΦƗžƆͨΦǫǗŁƤΦȋįƦ΅ͧ

̫Φ³žłΦƤİȒΦŘƄŤƦΦƗžƆΦÁΦ±ƴƦΦrͨΦrrͨΦrrrͨΦrėΦȋǂƄΦǫƸƦŶΦ
ŎƴƦŶΦǟǳĹǫΦ̧̧̪̯ͧΦ±Ęͧ

fHΦƗžƱįƦͩΦáėDͨΦáė=Φ΄ŎǳƦŶΦŎĹǔΦŕǳƦŶΦŕƍŎžΦƗžƱįƦ΅fHΦǫžƄΦŎƴƦŶΦMá=ͩΦáėìͨΦáĝìΦ΄ǫžĻǳΦǔžǺ΅fHΦǔžĸƦΦǔžƵƄΦƗžƆͩΦf ì

fHΦǫžƄΦŎƴƦŶΦMá=ͩΦáėìͨΦáĝìΦ΄ǫžĻǳΦǔžǺ΅;ƾŎΦƵƦŶͩΦáė;ͧΦfHΦǔžĸƦΦǔžƵƄΦƗžƆͩΦf ìfHΦǟįǳΦŎǼįΦŕǿΦİƦͩΦáėìͨΦáėD

ùƄţƦΦŘƶͩΦáėìΦŘŉΦŘǽǃŎΦǫǗįƱΦǫžĻǳΦžŁƦΦŎžţΦ΄§§¾ ΅Φ
ŎžƱΦžǃǔΦŘƷƦŶΦMá=rͻ̨Φ΄ŶƄİΦǫǗƍΦžǃǔΦŘƷƦŶΦŎžƱΦáėìΦ
ƛłΦ̧̧̬ΦǫǗƄŤǳΦĀìD΅ΦȋłƱΦƦŶłȒΦ̧̪ͼ̨̧ΦȋłΦMá=rͻ̩Φ΄ŶƄİΦ
ǫǗƍΦžǃǔΦŘƷƦŶΦŎžƱΦáėìΦƛłΦ̧̧̫ΦǫǗƄŤǳΦĀìD΅ΦȋłƱΦƦŶłȒΦ
̩̰ͼ̨̨Φ΄Φ̩ΦžǃǔΦŘƷƦŶΦƦłȒΦŌĲǫΦŘĻǳΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦȋłƱΦ
ƦıƤΦ̧̩̩̫΅

ùƄţƦΦŘƶͩΦ³ŶłȒΦ̩̩ͼ̨̩ͨΦ=ƴƦŶΦǫȒΦHƄťǳΦžłƦžΦHǽǄƦŶΦ
ƵƦŶΦùĸȒΦ³įƤΦ΄ìĘá¾=ͨΦŘǁƦΦȋƍΦŘƄťǳΦžłƦžΦǔžĸƦΦ
ƗžǴŎΦǫǗǳƦŶΦƦŶǳƷƦΦŎǼįΦŕǿΦİƦΦ§ƴΦ;΅ΦŘŉΦƗȓΦžǃǔΦ
ŘƷƦŶΦǫžǾΦŌįΦŎǼįΦŕǿΦİƦΦ§ƴΦ;Φ΄Má=rͻ̪΅ΦȋǂƄΦ§ƄŢƦΦ
ŕįƦžΦŶƄȂįΦùƸƦŶΦ=ù=áΦDƍŎžΦȋǺΦ¥ȜΦǫžǳĺǫΦDĻǳΦƗžƆΦ
ėƄŤǫΦ³įƤΦ΄áėì΅ΦȋłΦ§ƄƛįƤįΦ̨̯ͧΦùžŝƱΦáėìͨΦžǃǔΦ
ŘƷƦŶΦMá=rͻ̪ΦƛƄŢƦΦǖǳįƦΦŘţƦΦȋƄŤŎΦȑĸȒΦŕǿƦŶΦŘǽǄƦŶΦ
ƵƦŶΦŌǄΦȋǂƄΦŶƄİΦǫǗƍΦžǃǔΦŘƷƦŶΦŎžƱΦáėìΦƛłΦ̩̬̮ΦǫǗƄŤǳΦ
USD. 

D³ΦžǽǅƦŶΦƛǃƄ

ùÅ³fΦãĀ ³ΦDċΦ ³Φ§ÁΦ;ΦΎÔ MÔN
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Å±ĳŎdù ŘŉŘƄťǳŎžƏƦžƦžǽƦŶžƄŤƦgiá ŕĻǳȋĽƦΖƦŝƱΗǅƤǾŎcao ŘŉƗžƄţƦcho ƦžƄťǳCông ty ŕĻǳkhí ƛǂƦtrên ǫžţŶƄǂƄcó ƦžȂƦŶchính sách ŘļȒƤŁƦžŘĻǳǫǽcho ƛƓƦž

ȋǿŎǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦ.=ǁquan ƦıƦŶƛǽǃƦŶǖǳƵŎǫţ(IEA)ŕǿbáo ǫȀnay ǫǂƄƦıƤ2030 cóƗžƱŃƦŶ470 ǫȚUSDŘǽǃŎŘĻǳǫǽvào ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦƤƹƄƦıƤ.HĸȒŘǽǃŎcoi là ŌŤ

ŘǆchoǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ǫžţŶƄǂƄǫžǄƄgian ǫǂƄ.

ÅmƱŁǫŘƶƦŶgiàn khoan ǅKhu ȋǿŎChâu Á TBD ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦtrong ƦıƤ2022 & 2023 .ÒKhu ȋǿŎHƴƦŶNam Á, giá cho thuê giàn khoan ŘŉŌĲǫŘĻǳƗžǅƄǟĲŎǫȀ

Quý 2/2022 và có lúc ǫıƦŶlên ƤǾŎcao 120 .000 USD/ngày (tháng 12/2022 ),žƄŤƦŎȉƦŶdao ŘƶƦŶtrên 110 .000 USD/ngày .mƄŤǳǟǳĹǫžƱŁǫŘƶƦŶŎǼįcác giàn khoan

khu ȋǿŎnày ŎȉƦŶǫıƦŶlên trên 90%. Malaysia ŘįƦŶŕĽƦŘĻǳyêu ŎĻǳȋťgiàn JU,ǫƄţǔŘţƦlà Indonesia và ėƄŤǫNam.

ÅùŁƄėƄŤǫNam, ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ŕǿƗƄţƦŎȉƦŶǟųsôi ŘƶƦŶtrong ƦıƤ2024 khi mà các ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai ƦžǽLô B ΎÔ Môn, ìǽǫȁ

ǫǗĲƦŶgiai ŘƱŁƦ2B ėͫǂƄŕƄŧƦŌƄţƦƗžǅƄǟĲŎǫȀǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan , PVD là DN žǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶnày , žƄŤƦcác giàn khoan ŎǼįDN này Řŉcó

ȋƄŤŎlàm xuyên ǟǳƵǫƦıƤ2024 .

Khâu ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦΎùžƍΦǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ǫƄţǔǫǺŎphát ŘƄƦžȂƦŶtín žƄŤǳƗžǅƄǟĲŎ

³ŶǳƷƦ: IEA, S&P Global, ABS Research

ėƵƦΦŘĻǳΦǫǽΦŎžƱΦǫžǽǃƦŶΦƦŶǳƷƦΦŕĻǳΦƗžƆΦǫƱłƦΦŎĻǳΦ΄ǫȚΦĀìD΅
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ÅùŁƄkhâu trung ƦŶǳƷƦͨŘƵƄȋǂƄƤŃƦŶȑȁlý & phân ǔžƵƄkhí Ƥǀ,žƄŤƦPVGas là ŘǁƦȋƍcó toàn ǖǳȒťƦkhai thác, phân ǔžƵƄkhí và các ǟŃƦǔžļƤcác ƤǀŕĻǳkhí do

PVN ŎžƏŘƍƦž& là ŘǁƦȋƍduy ƦžĹǫcó ŘĻȒŘǼžŤǫžƵƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶkhí, bao ŶƷƤžŤǫžƵƦŶthu khíǫŁƄƦŶǳƷƦͨŘǽǄƦŶƵƦŶphân ǔžƵƄȋĺƦŎžǳȒŦƦͨžŤǫžƵƦŶƛǽǳǫǗȂvà

nhà máy ǟŃƦȑǳĹǫkhí;ŶƄȂȋƍǫžţǟƵ1 ȋťcung ŎĹǔLPGȋǂƄ75% ǫžƍǔžĻƦtrên ǫžƍǫǗǽǄƦŶLPGėƄŤǫNam.

Å Xu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG ŘǽǃŎQH ŘƄŤƦVIII nêu rõ ǫĻƤquan ǫǗƾƦŶkhi ŎžƄţƤǫȚǫǗƾƦŶƗžƱŃƦŶžǁƦ14,9% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫtoàn žŤǫžƵƦŶphát ŘƄŤƦǖǳƵŎgia vào ƦıƤ

2030 và là Ƥƶǫtrong các ƦŶǳƷƦgiúp ŘŃƤŌŃƱcung ŎĹǔŘǼƸͨƦŘƍƦžͨan toàn žŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia. Theo ŘƲ,ŘţƦƦıƤ2030 ǟųcó 22.400 MW ŘƄŤƦŘǽǃŎǟŃƦȑǳĹǫ

ǫȀkhí LNG,ȋǂƄƦıƦŶƛǿŎǟŃƦȑǳĹǫ83 ǫȚkWh .

ÅmƄŤƦnay, ǟŃƦƛǽǃƦŶkhíǫŁƄcácƤǀkhu ȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤvà ŌĲǫŘĻǳȑǳĹǫžƄŤƦtình ǫǗŁƦŶǫžƄţǳžǺǫ. BênŎŁƦžŘƲcͨácŕǿán ƛǂƦŘįƦŶǫǗƄŦƦkhai ƦžǽLô

B ΎÔ Môn & Cá Voi Xanh ŎȉƦŶŎžƏŘǼcung ŎĹǔcho ƤƶǫǟƵnhà máy ŘƄŤƦŘŉquy žƱŁŎžkhi ŘƄvào ȋĺƦhành ǫžǽǁƦŶƤŁƄ. Theo ǔžǽǁƦŶán cung ŎĹǔkhí cho ǟŃƦȑǳĹǫ

ŘƄŤƦŘţƦƦıƤ2030 , VN ǟųǫžƄţǳžǺǫƗžƱŃƦŶ5,4 ǫȚm3 ƗžƆͼƦıƤdo ǟǿsuy ŶƄŃƤŎǼįcác Ƥǀlâu ƦıƤ. Do ŘƲLͨNGƦžĺǔƗžļǳǟųlà ƦŶǳƷƦŌƸsung quan ǫǗƾƦŶtrong

dài žŁƦ. Nhu ŎĻǳƦžĺǔƗžļǳLNGǟųthúc ŘļȒȋƄŤŎxây ŕǿƦŶžŤǫžƵƦŶcác kho ŎžǾį.

¥m'ĀΦùäĀ³fΦ³fĀÄ³ΦΎmǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG (khí hóa ƛǀƦŶ)

³ŶǳƷƦ: Statista, ABS Research

Å Theo Quy žƱŁŎžphát ǫǗƄŦƦcông ƦŶžƄŤǔkhí VN ŘţƦƦıƤ2025 ,ŘƍƦžžǽǂƦŶŘţƦƦıƤ2035

thì ŘţƦƦıƤ2035 , VN ǟųcó 7 kho ŎžǾįŘǽǃŎquy žƱŁŎžȋǂƄǫƸƦŶcông ǟǳĹǫlên ǫǂƄ26 ǫǗƄŤǳ

ǫĹƦͼƦıƤ. Trong giai ŘƱŁƦŘţƦƦıƤ2025 ,ŕǿƗƄţƦcó 4 ŕǿán ŘǽǃŎǫǗƄŦƦkhai, trong ŘƲDǿán

LNG ùžƍėŃƄ& Dǿán LNG ìǁƦ±Ȝgiai ŘƱŁƦ1 có ŕĹǳžƄŤǳtích ŎǿŎkhi PVGas ŘįƦŶŘļȒ

nhanh ŘĻǳǫǽ.

Å Kho LNG ùžƍėŃƄgiai ŘƱŁƦ1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ1 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤŘŉchính ǫžǾŎȋĺƦhành vào

T10/2023 & giai ŘƱŁƦ2 ȋǂƄcông ǟǳĹǫlà 3 ǫǗƄŤǳǫĹƦͼƦıƤŕǿƗƄţƦhoàn thành vào 2024 .

Å Dǿán LNGìǁƦ±ȜŶƷƤ2 giai ŘƱŁƦ,ŶŘ1 ȋǂƄcông ǟǳĹǫ3,6 ǫǗƄŤǳǫĹƦ/ƦıƤvà ŶŘ2 là 6 ǫǗƄŤǳ

ǫĹƦ/ƦıƤ,ǫƸƦŶȋƵƦŘĻǳǫǽlà 1,35 ǫȚUSD.mƄŤƦDǿán ŘŉŘǽǃŎUBND ùƏƦžBình ùžǳĺƦŎžĹǔ

ǫžǳĺƦŎžǼǫǗǽǁƦŶŘĻǳǫǽ.

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶPVGas là ŘǁƦȋƍŘĻǳtiên và ŎȉƦŶlà duy ƦžĹǫǫŁƄėƄŤǫNam có ŘǼŘƄťǳ

ƗƄŤƦȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳLNG nên ǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG khi cung ŎĹǔLNG

cho các Dǿán ŘƄŤƦkhí LNGƦžǽ³žǁƦùǗŁŎž3 & 4, ìǁƦ±Ȝ1 & 2, LNGãǳŃƦŶNinh .ͫ

Giá LNG Châu Á (USD/ mmBTU )
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¥m'ĀΦùäĀ³fΦ³fĀÄ³ΦΎmǽǅƦŶƛǃƄǫȀxu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNG (ǫƄţǔ)

³ŶǳƷƦ: QH ŘƄŤƦVIII, QH Phát ǫǗƄŦƦCông ƦŶžƄŤǔkhí ėƄŤǫNam, ABS Research

Quy žƱŁŎžcác kho ŎŃƦŶLNG ǫŁƄėƄŤǫΦ³įƤ

DǿİƦ Công ǟǳĹǫ

(ǫǗƄŤǳǫĹƦ/ƦıƤ)

ėĺƦhành

¥žƱΦ§³fΦùžƍΦėŃƄ 1-3 2023 -2025

Kho LNG ìǁƦ±Ȝ- fHΦ̨ 3,6 2026

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 6 2030

Kho LNG mŃƄPhòng 1-3 2030 -2035

Kho LNG Khánh Hòa 3 2030 -2035

Danh ƤǺŎcác Nhà máy ŘƄŤƦkhí LNG (MW)

DǿΦİƦ
=ƴƦŶΦǟǳĹǫΦ

(MW)
ùžǄƄΦŶƄįƦΦȋĺƦΦ
žłƦžΦŕǿΦƗƄţƦ

=žǼΦŘĻǳΦǫǽ

§³fΦãǳŃƦŶΦ³ƄƦž 1,500         2021-2030
áėΦáƱȌŝǗΦΊΦ=ù=áΦ=ǁΦƗžƆΦȋłΦ§ĲǔΦƤİȒΦ
ėƄŤǫΦ³įƤΦΊΦùƱƗȒƱΦfįǟΦΎΦ±įǗǳŌŝƦƄ

LNG Thái Bình 1,500         2021-2030
Tokyo Gas - Kyuden International Corporation 
ΊΦ=ù=áΦùĺǔΦŘƱłƦΦùǗǽǄƦŶΦùžłƦžΦėƄŤǫΦ³įƤͧ

§³fΦ³ŶžƄΦìǁƦ 1,500         2021-2030
§³fΦãǳŃƦŶΦùǗŁŎžΦrr1,500         2021-2030
§³fΦãǳȘƦžΦ§ĺǔ 1,500         2021-2030

§³fΦmŃƄΦ§ıƦŶΦfHΦ̨1,500         2021-2030
ùϦùΦΊΦùƸƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦ³ıƦŶΦƛǽǃƦŶΦmįƦȌžįΦ
(HEC) - KOGAS - KOSPO

LNG Cà Ná 1,500         2021-2030
ìǁƦΦ±ȜΦrr 2,250         2021-2030

ìǁƦΦ±ȜΦr 2,250         2021-2030
MDeΦΊΦì¾£rùĩΦΊΦ¥ĞĀìmĀΦΊΦùĺǔΦŘƱłƦΦùžİƄΦ;ƎƦžΦ
DǽǁƦŶ

§³fΦ§ƱƦŶΦìǁƦ 1,500         2031-2035 GENCO3 - TTC - PACIFIC - PECC2 - MC - GE
³žǁƦΦùǗŁŎžΦ̪ΦϦΦ1̫,624         2021-2030 PV Power
§³fΦmƄŤǔΦážǽǂŎΦfHΦ̨1,200         2021-2030 =ƴƦŶΦǫȒΦù³mmΦmŃƄΦ§ƄƦž

LNG Long An I 1,500         2021-2030 VinaCapital - GS Energy

LNG Long An II 1,500         2031-2035 VinaCapital - GS Energy
§³fΦ;ŁŎΦ§ƄŢǳ 3,200         2021-2030 Delta Offshore Energy
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Chúng tôi cho ǗĴƦŶgiá ŎǽǂŎcho thuê tàu ŎžǅŕĻǳtoàn ŎĻǳǟųȋĽƦΖƦŝƱΗ

ǅƤǾŎcao trong ƦıƤ2024 do:

Å Dòng ŎžŃȒǫžǽǁƦŶƤŁƄƦıƦŶƛǽǃƦŶtoàn ŎĻǳŘŉthay ŘƸƄƗŦǫȀkhi ȑŃȒra ŎǳƶŎ

ŎžƄţƦNga-Ukraine .ĝǳĹǫƗžļǳŕĻǳŎǼįNga ŘŉŎžǳȒŦƦžǽǂƦŶǫȀEU sang các

ƦǽǂŎChâu Á,ƗžƄţƦquãng ŘǽǄƦŶȋĺƦŎžǳȒŦƦǫǗǅnên dài žǁƦ,ƦŶǳƷƦcung theo

ǫǗƾƦŶǫŃƄŌƍthu žūǔvà giá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŌƍŘļȒlênƤǾŎcao ƗȚƛǺŎ.

Å Chênh ƛŤŎžcung ŎĻǳŘļȒgiá ŎǽǂŎǫıƦŶ: Nhu ŎĻǳȋĺƦǫŃƄŕĻǳthô ǫıƦŶnhanh

žǁƦƦŶǳƷƦcung ΄ǟƵƛǽǃƦŶtàu ŘƲƦŶƤǂƄít,ǫƵŎŘƶdi ŎžǳȒŦƦŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶǫȀ

các quy ŘƍƦžEEXIvà CII)ǟųlà nhân ǫƵgiúp giá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŕĻǳthô duy trì cao

trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ. Banchero Costa ǽǂŎtính ƦıƤ2024 ǟƵƛǽǃƦŶtàu ŕĻǳbàn

giao là 16 ŎžƄţŎͨǫƸƦŶǫŃƄǫǗƾƦŶ2,5 ǫǗƄŤǳDWT, trong khi ŘƲǟƵƛǽǃƦŶtàu ŌƍƛƱŁƄ

Ōǀlà 46 ŎžƄţǳȋǂƄǫƸƦŶǫŃƄǫǗƾƦŶlà 8,2 ǫǗƄŤǳDWT .ùžǄƄgian ŘƲƦŶƤǂƄ1 tàu ŕĻǳ

ǽǂŎtính vào ƗžƱŃƦŶ9 Ύ15 tháng . Trong khi ŘƲ, theo ŕǿbáo ŎǼįBimco, ǟŃƦ

ƛǽǃƦŶŕĻǳȋĺƦǫŃƄŕǿƗƄţƦǫıƦŶ4% và quãng ŘǽǄƦŶȋĺƦǫŃƄǫıƦŶ6% (do ŃƦž

žǽǅƦŶǫȀȋƄŤŎOPEC+ŎĲǫŶƄŃƤǟŃƦƛǽǃƦŶnên ŎžĳƦŶŘǽǄƦŶȋĺƦǫŃƄǟųdài žǁƦ΅.

Å Tuy nhiên, kinh ǫţǫžţŶƄǂƄȋĽƦǫƄţǔǫǺŎsuy Ȓţǳǟųlàm ŶƄŃƤnhu ŎĻǳŕĻǳƤǀ

toàn ŎĻǳ,ǫȀŘƲgây áp ƛǿŎlên giá ȋĺƦǫŃƄŕĻǳ.

Å³žȂƦŶȒţǳǫƵǗǼƄro Řƍįchính ǫǗƍƦžǽxung ŘƶǫǫŁƄŕŃƄGaza, các ŎǳƶŎƦƸƄŕĺȒ

ŎǼįƛǿŎƛǽǃƦŶHouthi trên ;ƄŦƦHǀ,ŌƄŦǳtình ǫŁƄƤƶǫǟƵkhu ȋǿŎͫŎȉƦŶlàm cho

ȋƄŤŎȋĺƦŎžǳȒŦƦŌƍgián ŘƱŁƦ,ŘļȒgiá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŌƄŦƦǫıƦŶcao.

¥m'ĀΦùäĀ³fΦ³fĀÄ³ΦΎGiá ŎǽǂŎȋĺƦǫŃƄŕĻǳkhí ŕǿƗƄţƦneo cao žƹǫǗǃƛǃƄƦžǳĺƦ

³ŶǳƷƦ: Compassmar , ABS Research

=žƏǟƵȋĺƦŎžǳȒŦƦhàng hóa tàu ŎžǅŕĻǳ

mƄŤƦnay, ǫŁƄVN, PVTrans ŘįƦŶlà ŘǁƦȋƍŎžƄţƤ100% ǫžƍǔžĻƦȋĺƦǫŃƄŕĻǳ

thô và LPG ƦƶƄŘƍįvà 30% ǫžƍǔžĻƦǟŃƦǔžļƤŕĻǳ. ėǂƄŘƶƄtàu ǫǗŭhóa và

ƤŁƦžŶƷƤ51 tàu ŎžǅŕĻǳthô /ǟŃƦǔžļƤ, PVTŎȉƦŶžƱŁǫŘƶƦŶƤŁƦžƤųtrên

các ǫǳȒţƦǖǳƵŎǫţ. PVTǟųžǽǅƦŶƛǃƄǫȀchênh ƛŤŎžcung ΎŎĻǳ. Bên ŎŁƦžŘƲ, xu

žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí LNGŎȉƦŶǟųgiúp cho PVT có ǫžŦžǽǅƦŶƛǃƄkhi tham gia vào

ȋĺƦŎžǳȒŦƦLNGȋťVN.

BDTI: =žƏǟƵtàu ŎžǅŕĻǳŌļƦBaltic

BCTI: =žƏǟƵŕĻǳŎžǅŕĻǳǟŁŎžBaltic
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ÅùžƍǫǗǽǄƦŶȑıƦŶŕĻǳ:

VùžƍǫǗǽǄƦŶƤĳǫhàng ȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎtrong ƦıƤ2023 ŘŉƸƦŘƍƦžžǁƦ. Hai nhà máy ƛƾŎŕĻǳDung ãǳĹǫvà Nghi ìǁƦ(NSR)ŘİǔǾƦŶƗžƱŃƦŶ65-70% nhu ŎĻǳ
ȑıƦŶŕĻǳƦƶƄŘƍį. Tuy nhiên, trong tháng 9-10/2023 , NSRŘŉǫŁƤŕȀƦŶŘŦŌŃƱŕǽǆƦŶ55 ngày trong khi ŘƲNhà máy §ƾŎŕĻǳDung ãǳĹǫ(BSR)ǟųŕǄƄȋƄŤŎŌŃƱŕǽǆƦŶ
sang ƦıƤ2024 và ǫıƦŶcông ǟǳĹǫžƱŁǫŘƶƦŶtrong ǫžǄƄgian NSRŕȀƦŶžƱŁǫŘƶƦŶŘŦŌŃƱŕǽǆƦŶ,ǫȀŘƲtránh ŘǽǃŎȋƄŤŎgián ŘƱŁƦƦŶǳƷƦcung trong ƦǽǂŎ. Công tác
ŘƄťǳhành giá ȑıƦŶŕĻǳtrong ƦǽǂŎŘŉsát ȋǂƄtình hình ǫžǿŎǫţžǁƦͨgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦbiên ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįDN kinh doanh ȑıƦŶŕĻǳ.

VDǽŘƍįphát ǫǗƄŦƦǫžƍǫǗǽǄƦŶphân ǔžƵƄȑıƦŶŕĻǳcòn ƛǂƦkhi nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳŎǼįėƄŤǫNam ŕǿbáo ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƸƦŘƍƦž.±ǾŎtiêu ǫžǺǟŃƦǔžļƤȑıƦŶŕĻǳ
bình quân ŘĻǳƦŶǽǄƄŎǼįėƄŤǫNam (305 ƛƆǫͼƦıƤ΅ȋĽƦǫžĹǔžǁƦsoȋǂƄcác ƦǽǂŎkhác trong khu ȋǿŎHƴƦŶNam Á ƦžǽThái Lan và Malaysia . VìȋĺȒǫͨžƍǫǗǽǄƦŶphân ǔžƵƄ
ȑıƦŶŕĻǳėƄŤǫNam ȋĽƦcòn ƦžƄťǳŕǽŘƍįǫıƦŶǫǗǽǅƦŶͨŘĳŎŌƄŤǫkhi ƦťƦkinh ǫţėƄŤǫNam ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųǫıƦŶǫǗǽǅƦŶȋǂƄǫƵŎŘƶǫǽǁƦŶŘƵƄnhanh ȋǂƄǫıƦŶǫǗǽǅƦŶGDP
ŕǿƗƄţƦƗžƱŃƦŶ6%/ƦıƤ. Theo Quy žƱŁŎžǫƸƦŶǫžŦƦıƦŶƛǽǃƦŶǖǳƵŎgia giai ŘƱŁƦ2021 - 2030 , tƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶkép ŎǼįnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳŎǼįVN trong giai
ŘƱŁƦ2022 -2030 ŕǿƗƄţƦŘŁǫ4,3%ͼƦıƤ.

Å§ƾŎŕĻǳ: crack spread các ǟŃƦǔžļƤƛƾŎŕĻǳƦıƤ2023 nhìn chung ŘŉǟǺǫŶƄŃƤŘİƦŶƗŦsoȋǂƄƦıƤ2022 khi giá ŕĻǳžŁƦžƄŤǫ. Crack spread các ǟŃƦǔžļƤȑıƦŶ,ŕĻǳ

diesel, jet fuel ƦıƤ2023 ŕǿƗƄţƦƛĻƦƛǽǃǫlà 18,3 USD/thùng (-8% svck), 21,9 USD/thùng (-32% svck), 21,4 USD/thùng (-31% svck).³ıƤ2024 , chúng tôi cho ǗĴƦŶcrack
spread ǟųȋĽƦduy trì ǅƤǾŎƦžǽƦıƤ2023 do ȋĽƦcòn các ȒţǳǫƵžƹǫǗǃƦžǽ: nhu ŎĻǳŕĻǳƤǀcóǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦƦžūtheo ŕǿbáo ŎǼįƦžƄťǳǫƸŎžǾŎƦžǽEIA, OPEC;ŘƶƦŶ
thái ǫžĲǫŎžĳǫƦŶǳƷƦcung ŎǼįOPEC+;ŎıƦŶǫžĵƦŶŘƍįchính ǫǗƍǫŁƄƦžƄťǳƦǁƄtrên ǫžţŶƄǂƄͫ

¥m'ĀΦm0Φ³fĀÄ³ΦΎCrack spread ŕǿƗƄţƦŘƄngang

³ŶǳƷƦ: EIA, GSO, ABS Research

Chênh ƛŤŎžgiá ȑıƦŶvà ŕĻǳBrent ǫŁƄ±ȜìŃƦlǽǃƦŶtiêu ǫžǺȑıƦŶŕĻǳǫŁƄVN ĝǳĹǫƦžĺǔƗžļǳȑıƦŶŕĻǳŎǼįVN (ǫǗƄŤǳǫĹƦ)
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³ŶǳƷƦ: ABS Research

DċΦám¿³fΦ¥ã¥DΦ±ÃùΦìÂΦD³Φ³f1³mΦD*ĀΦ¥mt

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 5,432                 5,933                6,520                  16,373             20,065           25,993          100,724              93,246               99,519               
%YOY 35.94% 9.22% 9.90% 14.81% 22.55% 29.54% 27.51% -7.42% 6.73%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅10.63% 21.30% 21.96% 5.59% 5.37% 5.57% 21.16% 17.28% 17.33%
§³ìùΦŎƸΦŘƴƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦƤū(103)                   442                   587                     884                   822                 900                14,798                 11,121               11,951               
%YOY N/A N/A 32.60% 30.99% -7.03% 9.58% 70.63% -24.85% 7.47%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ (250)                   718                   952                     1,575               1,599             1,784             7,649                   4,753                 5,097                 
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 24,895              25,279             25,921               25,564             25,055           24,711          31,274                 28,918               30,069               
DͼMΦ΄ƛĻƦ΅ 0.27                   0.24                  0.21                    0.11                  0.13                0.16               0.10                      0.08                    0.09                   
ROA (%) -0.53% 2.35% 3.07% 3.73% 3.30% 3.24% 18.67% 13.37% 13.52%
ROE (%) -0.79% 3.42% 4.37% 7.39% 6.83% 7.49% 26.58% 17.54% 17.22%

GAS
=žƏΦǫƄŢǳΦ΄ùȚΦŘƷƦŶ΅

PVD PVS

2022 2023F 2024F 2022 2023F 2024F
DƱįƦžΦǫžǳΦǫžǳĻƦ 167,124            139,082           119,610             304,064          232,015        245,854        
%YOY 65.34% -16.78% -14.00% 79.91% -23.70% 5.96%
;ƄŢƦΦƛǃƄΦƦžǳĺƦΦŶƶǔΦ΄ϡ΅9.63% 6.73% 6.73% 4.05% 6.29% 6.33%
§³ìùΦŎƸΦŘƴƦŶΦ=ƴƦŶΦǫȒΦƤū14,726              8,029                7,155                  1,450               3,096             3,162             
%YOY 119.28% -45.47% -10.89% -48.93% 113.56% 2.13%
MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 4,750                 2,608                2,326                  1,036               2,043             2,094             
;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 16,531              18,442             20,471               18,930             19,230           19,581          
DͼMΦ΄ƛĻƦ΅ 0.17                   0.15                  0.14                    0.52                  0.58                0.59               
ROA (%) 20.19% 9.41% 7.71% 2.73% 4.66% 4.42%
ROE (%) 33.06% 14.73% 11.22% 6.79% 12.58% 12.24%

=žƏΦǫƄŢǳΦ΄ùȚΦŘƷƦŶ΅
BSR PLX
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ùÅ³fCTCP KHOAN &D{=mėĆKHOAN D*ĀKHÍ (PVD ΎHOSE)ΎTRUNG§)á

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 28.300 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 29.800 ė³H(Upside : +5,3%)

§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 ŘįƦŶŎžƄţƤƛƓƦžƗžƱŃƦŶ

80% - 100% ǫžƍǔžĻƦcácŕƍŎžȋǺƦžǽŕƍŎžȋǺcung ǾƦŶnhân ƛǿŎͨŕƍŎžȋǺǫƄŤƦren và ǾƦŶŎǾǳǟǿŎƵtràn ŕĻǳ.

V KQKD 9T/2023 ĹƦǫǽǃƦŶȋǂƄDTT ŘŁǫ4.033 ǫȚŘƷƦŶ(+2,8% svck), LNSTŎƸŘƴƦŶCông ty ƤūŘŁǫ381 ǫȚŘƷƦŶtrong khi cùng ƗȘâm 151 ǫȚŘƷƦŶ. Tình hình tài chính

lành ƤŁƦžȋǂƄƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦŌļȒǫžĹǔ.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƛŁŎquan khi ǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan phát ŘƄcác tín žƄŤǳtích ŎǿŎ:mƱŁǫŘƶƦŶgiàn khoan ǅKhu ȋǿŎChâu Á TBD ŘŉǫıƦŶŘİƦŶƗŦtrong ƦıƤ2022 & 2023 .Ò

KhuȋǿŎHƴƦŶNam Á, giá cho thuê giàn khoan ŘŉŌĲǫŘĻǳƗžǅƄǟĲŎǫȀQuý 2/2022 và có lúc ǫıƦŶlên ƤǾŎcao 120 .000 USD/ngày (tháng 12/2022 ),žƄŤƦŎȉƦŶdao ŘƶƦŶ

trên 110 .000 USD/ngày .mƄŤǳǟǳĹǫžƱŁǫŘƶƦŶŎǼįcác giàn khoan khu ȋǿŎnày ŎȉƦŶǫıƦŶlên trên 90%. IEAŕǿbáo ǫȀnay ǫǂƄƦıƤ2030 cóƗžƱŃƦŶ470 ǫȚUSDŘǽǃŎŘĻǳ

ǫǽvào ǫžǽǃƦŶƦŶǳƷƦƤƹƄƦıƤ.HĸȒŘǽǃŎcoi là ŌŤŘǆchoǫžƍǫǗǽǄƦŶgiàn khoan ǫžţŶƄǂƄǫžǄƄgian ǫǂƄ.

V Các giàn khoan ŎǼįPVDrilling ŘťǳŘŉcóȋƄŤŎlàm ƸƦŘƍƦžchoƦıƤ2024 ȋǂƄŘǁƦgiá duy trì ǅƤǾŎcao.

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 ,ͫHƵƄȋǂƄDǿán Lô B ΎÔ Môn, Các Ŏǁquan ǖǳŃƦlý ŘįƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶvà ŕǿƗƄţƦǟųcó

ǖǳȒţǫŘƍƦžFID trong ƦıƤ2024, giúp gia ǫıƦŶŎǁžƶƄkinh doanh cho PVD.

äĈrROH*ĀTĉ

VGiáŕĻǳŌĹǫƸƦŘƍƦžvà theo xu žǽǂƦŶŶƄŃƤdo ƦžȂƦŶloƦŶŁƄȋťsuy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳlàm Ȓţǳnhu ŎĻǳŕĻǳkhí. Cácŕǿán ƛǂƦŎžĺƤǫƄţƦŘƶ.

V BênŎŁƦžŘƲ, PVDǟųŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄŌƄţƦŘƶƦŶǫȚgiá và ǗǼƄro trích ƛĺǔŕǿphòng ǫȚgiá do cóƗžƱŃƦvay ŌĴƦŶUSD.

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀΦΎChúng tôi ǽįthích : PVD, PVS, GAS
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ùÅ³fCTCPD{=mėĆ¥ĨùmĀ)ùD*ĀKHÍ ėrUùNAM (PVS ΎHNX) ΎTRUNG§)á

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 38.800 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 39.700 ė³H(Upside : +4,5%)

§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 KQKD 9T/2023 ƗžŃquan ȋǂƄDTT ŘŁǫ12.591 ǫȚŘƷƦŶ(+13,6% svck), LNST ŎƸŘƴƦŶCông ty ƤūŘŁǫ580 ǫȚŘƷƦŶ(+39,6% svck). Tình hình tài chính lành ƤŁƦžȋǂƄ

ƛǽǃƦŶǫƄťƦŕƷƄdào và ŘƿƦŌļȒtài chính ǫžĹǔ.

VùǗƄŦƦȋƾƦŶƛǃƄƦžǳĺƦǫȀžƱŁǫŘƶƦŶkho ƦƸƄFSO/FPSOŕǿƗƄţƦǫƄţǔǫǺŎƸƦŘƍƦžǫžǄƄgian ǫǂƄ.

VmǽǅƦŶƛǃƄkhi các Dǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫǗƄŦƦkhai : cácDǿán ƛǂƦtrong ngành ŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶŘļȒnhanh ǫƄţƦŘƶƦžǽ:Dǿán Nam CônìǁƦgiai ŘƱŁƦ2 ΄±ǀ

ìǽǫȁǫǗĲƦŶΎgiai ŘƱŁƦ2),Dǿán Lô B - Ô môn,Dǿán Cá Voi xanh ,ͫHĳŎŌƄŤǫ, PVSŘǽǃŎƗȘȋƾƦŶǟųgiành ŘǽǃŎƛǽǃƦŶƛǂƦƗžƵƄƛǽǃƦŶcông ȋƄŤŎǫȀDǿán Lô B-Ô Môn.±ǂƄ

ŘĸȒ, PVSŘŉŘǽǃŎtrao ǫžĻǳžŁƦŎžţ(LLOA) cho žǃǔŘƷƦŶEPCI#1 (giá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là 500 ǫǗƄŤǳUSD) vào ngày 30/10 và EPCI#2 (giá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là

400 ǫǗƄŤǳUSD) vào ngày 29/11 (2 žǃǔŘƷƦŶnày ŌĲǫŘĻǳxây ŕǿƦŶvào ƦıƤ2024 ). Và ǫŁƄkhâu trung ƦŶǳƷƦ, PVS cùng ȋǂƄLilama 18 Řŉtrúng gói ǫžĻǳžǃǔŘƷƦŶEPCI#3

liên quan ŘţƦȋƄŤŎxây ŕǿƦŶŘǽǄƦŶƵƦŶŌǄȋǂƄgiá ǫǗƍžǃǔŘƷƦŶcho PVS là 257 ǫǗƄŤǳUSD.

V±ŃƦŶŘƄŤƦgió ngoài ƗžǁƄŕǿbáo ǟųlà ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤǂƄvà dài žŁƦcho PVS. QH ŘƄŤƦVIIIŎȉƦŶžǽǂƦŶǫǂƄŎžǳȒŦƦŘƸƄxanh khi nâng cao vai trò ŎǼįŘƄŤƦgió.

NţǳƦžǽƦıƤ2022 ŘƄŤƦgió ŘƲƦŶgóp 6% công ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦthì theo QH ŘƄŤƦVIII,ŘţƦƦıƤ2030 ,ƦŶǳƷƦŘƄŤƦnày ǟųŘƲƦŶgóp 18,5% và ƦıƤ2050 ǟųlên ǫǂƄ29,4%.

ėǂƄkinh ƦŶžƄŤƤcung ŎĹǔcác ŕƍŎžȋǺcho các ŕǿán ŘƄŤƦgió ngoài ƗžǁƄǅ;ţƦTre, Trà Vinh, Bình ùžǳĺƦ& Dǿán ŘƄŤƦgió mŃƄLong ΄HłƄLoan), PVS có ƦžƄťǳŎǁžƶƄ

giành ŘǽǃŎcácžǃǔŘƷƦŶŘƄŤƦgió ngoài ƗžǁƄǫžǄƄgian ǫǂƄ.

äĈrROH*ĀTĉ

VGiáŕĻǳŌĹǫƸƦŘƍƦžvà theo xu žǽǂƦŶŶƄŃƤdo ƦžȂƦŶloƦŶŁƄȋťsuy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳlàm Ȓţǳnhu ŎĻǳŕĻǳkhí. Cácŕǿán ƛǂƦŎžĺƤǫƄţƦŘƶ

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀΦΎChúng tôi ǽįthích : PVD, PVS, GAS
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ùÅ³fCÔNG TY KHÍ ėrUùNAM ΎCTCP (GAS-HOSE)ΎMUA

Giá žƄŤƦǫŁƄ(29/12/2023 ): 75.500 ė³HΎGiá ƤǺŎtiêu 1 ƦıƤ: 93.800 ė³H(Upside : +24,2%)

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

V HƄŤƦPVGas là ŘǁƦȋƍcó toàn ǖǳȒťƦkhai thác, phân ǔžƵƄkhí và các ǟŃƦǔžļƤcác ƤǀŕĻǳkhí do PVN ŎžƏŘƍƦž& là ŘǁƦȋƍduy ƦžĹǫcóŘĻȒŘǼžŤǫžƵƦŶŎǁǟǅžŁǫĻƦŶ

khí, bao ŶƷƤžŤǫžƵƦŶthu khíǫŁƄƦŶǳƷƦͨŘǽǄƦŶƵƦŶphân ǔžƵƄȋĺƦŎžǳȒŦƦͨžŤǫžƵƦŶƛǽǳǫǗȂvà nhà máy ǟŃƦȑǳĹǫkhí;ŶƄȂȋƍǫžţǟƵ1 ȋťcung ŎĹǔLPGȋǂƄ75% ǫžƍǔžĻƦ

trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶLPGėƄŤǫNam.

V Nhu ŎĻǳkhí cho ŘƄŤƦŕǿƗƄţƦȋĽƦcao: theo Quy žƱŁŎžŘƄŤƦVIII,ŘƄŤƦkhí ŕǿƗƄţƦŘǽǃŎnâng ǫȚǫǗƾƦŶŘƲƦŶgóp trong žŤǫžƵƦŶŘƄŤƦǖǳƵŎgia ǫȀ9% (2022 ) lên 26%

(2030 ).

V ±ŃƦŶLNGǟųǫǗǅthành ŘƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶtrung và dài žŁƦŎǼįPVGas. Theo ǔžǽǁƦŶán cung ŎĹǔkhí cho ǟŃƦȑǳĹǫŘƄŤƦŘţƦƦıƤ2030 , VN ǟųǫžƄţǳžǺǫƗžƱŃƦŶ

5,4 ǫȚm3 ƗžƆͼƦıƤdo ǟǿsuy ŶƄŃƤŎǼįcác Ƥǀlâu ƦıƤ. Do ŘƲLͨNGƦžĺǔƗžļǳǟųlà ƦŶǳƷƦŌƸsung quan ǫǗƾƦŶtrong dài žŁƦ. Bên ŎŁƦžŘƲ, xu žǽǂƦŶŘƄŤƦkhí ŎȉƦŶ

ŘǽǃŎQHŘƄŤƦVIIIŘťcao vai trò khi nâng ǫȚǫǗƾƦŶlên 14,9% ǫƸƦŶcông ǟǳĹǫƦŶǳƷƦŘƄŤƦtoàn žŤǫžƵƦŶvào ƦıƤ2030 .mƄŤƦnay, PVGas là ŘǁƦȋƍŘĻǳtiên và duy ƦžĹǫǫŁƄ

VN ŘǼŘƄťǳƗƄŤƦȑǳĹǫƦžĺǔƗžļǳLNG.

V ¥ȘȋƾƦŶǫȀcác ŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŘǽǃŎthúc ŘļȒǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai . PVGasžƄŤƦŘįƦŶvà ǟųtham gia vào các ŕǿán ƛǂƦƦžǽDǿán LNGùžƍėŃƄͨDǿán LNGìǁƦ±Ȝͨ

Dǿán ìǽǫȁǫǗĲƦŶΎfH2B,Dǿán Lô BΎÔ Môn. Cácŕǿán này ŕǿƗƄţƦǟųgiúp ŎŃƄǫžƄŤƦƦıƦŶƛǿŎcung ŎĹǔkhíŎǼįPVGasǫžǄƄgian ǫǂƄ.

äĈrROH*ĀTĉ

VìŃƦƛǽǃƦŶkhí các ƤǀKhuȋǿŎHƴƦŶNam ;ƶŘįƦŶsuy ŶƄŃƤͨŘĳŎŌƄŤǫlà các ƤǀƛǂƦŘŉkhai thác lâu ƦıƤƦžǽƤǀ;ŁŎžmƸƤͨǀLan Tây ΎLan Hǀ.äǼƄro giá ŕĻǳŶƄŃƤ

cóǫžŦŃƦžžǽǅƦŶǫǂƄǫƄţƦŘƶcác Dǿán ƛǂƦŎǼįngành .

V Cácŕǿán ƛǂƦŎǼįngành ŌƍŎžĺƤǫƄţƦŘƶǫǗƄŦƦkhai .

=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀΦΎChúng tôi ǽįthích : PVD, PVS, GAS
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³f1³mΦ; ³Φ§^Φ

ùǗŃƄƦŶžƄŤƤngay
ǾƦŶŕǺƦŶABS invest 

Tham gia ǗƱƱƤΦǫǽΦȋĹƦ
ƤƄŧƦphí trên Zalo ŎǼįABS

ùȀƦŶbǽǂŎžƷƄǔžǺŎ
ùǗƄŦƦȋƾƦŶ: Trung ƛĺǔ

¥žǳȒţƦƦŶžƍ: Trung ƛĺǔ



³ŶǳƷƦ: FiinPro, ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiá ŎƸǔžƄţǳbán ƛŭƦıƤ2023 nhìn chung kém tích ŎǿŎžǁƦso 

ȋǂƄǫžƍΦǫǗǽǄƦŶchung

HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪- DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

Å³ıƤ2023 , ŎƸǔžƄţǳngành bán ƛŭǫıƦŶ7,7% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤǫͨžĹǔžǁƦƤǾŎ

ǫıƦŶ12,2% ŎǼįŎžƏǟƵVN-Index.=ƸǔžƄţǳžƱŁǫŘƶƦŶǫƵǫƦžĹǫtrong ngành là

FRT (+80% YTD). ±ƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳkhác ŎȉƦŶghi ƦžĺƦǫıƦŶtrǽǅƦŶtích ŎǿŎ

trong ƦıƤ2023 là PET (+78% YTD) và DGW (+41% YTD). Trong khi ŘƲ,ƤƶǫǟƵ

ŎƸǔžƄţǳcóŕƄŧƦŌƄţƦŘƄngang žƱĳŎŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023 ,ŘƄŦƦhình nhǽMWG

(+1% YTD) và PNJ(-4% YTD).DƄŧƦŌƄţƦphân hóa trên ƤƶǫǔžĻƦdo cóǟǿkhác

ŌƄŤǫȋťƛƓƦžȋǿŎbán ƛŭ.
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎìĀĞΦùm¾ rΦ¥r³mΦùTͨΦìĊ=Φ±Ā ΦìĀĞΦfr2±

Å³ıƤ2023 ,ƛŁƤphát ǫŁƄcác ǖǳƵŎgia ǫƄţǔǫǺŎduy trì ǅƤǾŎcao ƗžƄţƦkinh ǫţ

toàn ŎĻǳŘťǳǗǁƄvào ǫǗŁƦŶthái khó ƗžıƦ. Trong tháng 11/2023 , CPI ǫŁƄ±Ȝ

ghi ƦžĺƦǫıƦŶ3,1% svck, CPIǫŁƄEUǫıƦŶ2,4% svck.ùŁƄėƄŤǫNam, CPI tháng

11 ǫıƦŶ3,5% svck.±ĳŎdù xu žǽǂƦŶƛŁƤphát trên ǫžţŶƄǂƄŘŉžŁƦžƄŤǫso ȋǂƄ

giai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤͨtuy nhiên suy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳŘŉƗžƄţƦǟǾŎmua ŶƄŃƤ

ƤŁƦžͨƦŶǽǄƄdân ǫžĲǫŎžĳǫchi tiêu, žŁƦŎžţtiêu dùng các Ƥĳǫhàng không ǫžƄţǫ

Ȓţǳ.

ÅùƸƦŶƤǾŎbán ƛŭhàng hóa và doanh thu ŕƍŎžȋǺtiêu dùng ȋĽƦghi ƦžĺƦ

ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶͨtuy nhiên ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŎžĺƤƛŁƄso ȋǂƄƦıƤ2022 và Ŏžǽį

žƷƄǔžǺŎŘǽǃŎȋťƤǾŎǫǗǽǂŎŕƍŎžCovid -19. Tính chung 11 tháng ƦıƤ2023 ,

ǫƸƦŶƤǾŎbán ƛŭhàng hóa và doanh thu ŕƍŎžȋǺtiêu dùng ǽǂŎŘŁǫ5.667 nghìn

ǫȚŘƷƦŶͨghi ƦžĺƦǫıƦŶ9,6% svck ƦžǽƦŶcùng ƗȘƦıƤ2022 ǫıƦŶ20,2%. Thêm

vào ŘƲͨtrong giai ŘƱŁƦ2016 Ύ2019 ,ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǫƸƦŶƤǾŎbán ƛŭ11 tháng ŘŁǫ

trung bình 11,1%. ³žǽȋĺȒͨtuy xu žǽǂƦŶǫƸƦŶƤǾŎbán ƛŭȋĽƦǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ

ƦžǽƦŶǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘŉŎžĺƤƛŁƄvà ŎžǽįǫžŦžƷƄǔžǺŎȋťƤǾŎƦžǽgiai

ŘƱŁƦǫǗǽǂŎdo ŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄsuy thoái kinh ǫţtrong ƦıƤ2023 .

Å Chính sách ŶƄŃƤǫžǳţVAT žƹǫǗǃtiêu dùng . Ngày 24/06/2023 , ãǳƵŎžƶƄŘŉ

thông qua ³ŶžƍǖǳȒţǫǟƵ101 /2023 /QH15 ȋťȋƄŤŎŶƄŃƤǫžǳţVAT ǫȀ10% ȑǳƵƦŶ

8% ŌĲǫŘĻǳáp ŕǺƦŶǫȀ01/7/2023 Ύ31/12/2023 ƦžĴƤkíchŎĻǳtiêu dùng trong

ŌƵƄŎŃƦžƦŶǽǄƄdân ǫžĲǫŎžĳǫchi tiêu.

±ƶǫƦıƤkhó ƗžıƦŘƵƄȋǂƄΦngành bán ƛŭkhi ƛŁƤphát toàn ŎĻǳǫıƦŶcao, 

kinh ǫţsuy thoái ƗžƄţƦǟǾŎmua ŶƄŃƤƤŁƦž

³ŶǳƷƦ: GSO, Investing.com, ABS Research
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪ΦΎ¥TùΦãĀ2Φ¥r³mΦD¾ ³mΦùĆùΦDÂ=Φ

³ŶǳƷƦ: BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Å¥ţǫǖǳŃžƱŁǫŘƶƦŶŶƄȂįcác phân khúc bán ƛŭŎȉƦŶcó ǟǿkhác ŌƄŤǫrõ ǗŤǫtrong ƦıƤ2023 . DǽǂƄŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦchung ŎǼįǫžƍtrǽǄƦŶ, các ngành hàng tiêu

dùng không ǫžƄţǫȒţǳnhǽbán ƛŭICTŘŉŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶƤŁƦžƤų, ghi ƦžĺƦƗţǫǖǳŃtiêu ŎǿŎ,ŘƄŦƦhình nhǽƤŃƦŶICTŎǼįMWG (-23% svck) và FRT (-20% svck).

Tuy nhiên, các ngành hàng khác nhǽngành bán ƛŭtrang ǟǾŎvà bán ƛŭdǽǃŎǔžļƤȋĽƦghi ƦžĺƦƗţǫǖǳŃŘƄngang ,ǫžĺƤchí ǫıƦŶtrǽǅƦŶtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2023 ,

ŘƄŦƦhình nhǽPNJghi ƦžĺƦdoanh thu 9T/2023 ŎžƏŶƄŃƤ8,6% svck và ƤŃƦŶdǽǃŎǔžļƤŎǼįFRT ghi ƦžĺƦǫıƦŶtrǽǅƦŶǫǂƄ69% svck.

Å=žƍǳŃƦžhǽǅƦŶǫȀŌƵƄŎŃƦžkhó ƗžıƦchung ŎǼįtoàn ǫžƍtrǽǄƦŶ, KQKD ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔbán ƛŭŶĻƦnhǽŘťǳcó xu hǽǂƦŶsuy ŶƄŃƤ. Theo ŘƲ, doanh thu

9T2023 ŎǼįMWG ŘŁǫ86.858 ǫȚŘƷƦŶ(-16% svck), DGW ŘŁǫ13.968 ǫȚŘƷƦŶ(-22% svck); PNJŘŁǫ23.377 ǫȚŘƷƦŶ(-9% svck). NgǽǃŎƛŁƄ, doanh thu 9T2023 ŎǼįFRT

ŘƄngǽǃŎƛŁƄȋǂƄxu žǽǂƦŶchung ŎǼįtoàn ngành , ghi ƦžĺƦŘŁǫ23.159 ǫȚŘƷƦŶ(+7% svck) ŎžǼȒţǳƦžǄǫıƦŶtrǽǅƦŶƤŁƦžƤųŎǼįƤŃƦŶdǽǃŎǔžļƤ(+69% svck),

trong khi ƤŃƦŶICTŎȉƦŶŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶtiêu ŎǿŎƦžǽcác doanh ƦŶžƄŤǔcùng ngành (-19% svck).

±ƶǫƦıƤŘĻȒkhó ƗžıƦȋǂƄcác doanh ƦŶžƄŤǔbán ƛŭkhi ǟǾŎmua suy ŶƄŃƤ, ngǽǄƄtiêu dùng ǫžĲǫŎžĳǫchi tiêu
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³ŶǳƷƦ: BCTC doanh ƦŶžƄŤǔ, ABS Research

Å Trong ƦıƤ2023 , các doanh ƦŶžƄŤǔbán ƛŭvà phân ǔžƵƄICT cùng ǫžǿŎžƄŤƦŎžƄţƦlǽǃŎŶƄŃƤgiá bán ƦžĴƤkích ŎĻǳtiêu dùng .=ǳƶŎŎžƄţƦŎŁƦžtranh giá này Řŉ

ƗžƄţƦchi phí bán hàng ŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔnày ȋĽƦtǽǁƦŶŘǽǁƦŶso ȋǂƄcùng ƗȘǫžĺƤchí ǫıƦŶƤŁƦžtrong khi doanh thu suy ŶƄŃƤ.HĸȒŎȉƦŶlà lý do ƗžƄţƦƛǃƄ

ƦžǳĺƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔŌƍbào mòn. Trong 9T2023 , LNSTŎǼįMWG ŎžƏŘŁǫ77 ǫȚŘƷƦŶ(-98% svck); DGW ŘŁǫ265 ǫȚŘƷƦŶ(-50% svck) và FRTŎžƍǳƛƹsau ǫžǳţ

245 ǫȚŘƷƦŶ. NgǽǃŎƛŁƄ, do žƱŁǫŘƶƦŶtrong ƛƓƦžȋǿŎbán ƛŭtrang ǟǾŎvà không tham gia vào ŎǳƶŎŎžƄţƦgiá ƗžƵŎƛƄŤǫnhǽcác doanh ƦŶžƄŤǔbán ƛŭICT, PNJȋǂƄŎžƄţƦ

lǽǃŎǫƵƄǽu hóa cácƛƱŁƄchi phí trong ƦıƤ2023 Řŉthành công duy trì ŘǽǃŎLNST tǽǁƦŶŘǽǁƦŶsoȋǂƄƦıƤ2022 trong ŌƵƄŎŃƦžǫžƍtrǽǄƦŶbán ƛŭvô cùng khó ƗžıƦ.

=ǳƶŎŎžƄţƦŎŁƦžtranh giá ƗžƵŎƛƄŤǫŕƄŧƦra ŶƄȂįcác doanh ƦŶžƄŤǔbán ƛŭICT
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LNST 2022 LNST 2023 %YoY
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³ŶǳƷƦ: Anphabe , ABS Research

Å§ŁƤphát toàn ŎĻǳžƄŤƦŘŉcó xu hǽǂƦŶžŁƦžƄŤǫtrong giai ŘƱŁƦƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2023 . Theo ŕǿbáo ŎǼįƤƶǫǟƵǫƸŎžǾŎkinh ǫţƛǂƦ,ƛŁƤphát 2024 ǫŁƄ±ȜŕǿƗƄţƦǟų

dao ŘƶƦŶquanh ƤǾŎ2,1% - 2,8%, trong khi ǫŁƄEU là 2,7% - 2,7%.ùŁƄėƄŤǫNam, ChínhǔžǼŘǽa ra ƤǺŎtiêu ƛŁƤphát trong ƗžƱŃƦŶ4% - 4,5% trong ƦıƤ2024 .

ÅMcKinsey ŕǿbáo ngành bán ƛŭtrong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǫıƦŶtrǽǅƦŶȋǂƄǫƵŎŘƶ2% - 4% so ȋǂƄcùng ƗȘ. Bên ŎŁƦžŘƲ, BMI Řǽįra quan ŘƄŦƤ, trong ƦıƤ2024 ,

ƦŶǽǄƄtiêu dùng ǟųȋĽƦǫžĺƦǫǗƾƦŶdo ƛŁƤphát ŶƄŃƤŌǂǫƦžǽƦŶȋĽƦǅƤǾŎcao hǁn so ȋǂƄǫžǄƄŘƄŦƤtrǽǂŎŘŁƄŕƍŎž,žƾǟųȋĽƦǫĺǔtrung chi tiêu vào các Ƥĳǫhàng

ǫžƄţǫȒţǳthay vì các Ƥĳǫhàng có giá ǫǗƍƛǂƦ.=ȉƦŶtheo BMI, sǾŎmua trong ƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦΩΩǟųŎŃƄǫžƄŤƦƦžūƦžǄƛŁƤphát ŘǽǃŎƗƄŦƤsoát và ǫıƦŶtrǽǅƦŶthu Ʀžĺǔ

ŎǼįngǽǄƄdân,ƦžǽƦŶǫǗƄŦƦȋƾƦŶnày cóǫžŦȋĽƦŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶŌǅƄǟǿsuy ȒţǳŎǼįǫžƍǫǗǽǄƦŶlao ŘƶƦŶtrong ƦıƤ2024 .

Å Chúng tôi cho ǗĴƦŶsuy thoái kinh ǫţȋĽƦcòn ŃƦžhǽǅƦŶǫǂƄnhu ŎĻǳtiêu dùng trong ƦıƤ2024 . Làn sóng sa ǫžŃƄnhân ǟǿŘŉŕƄŧƦra ƤŁƦžƤųtrong ƦıƤ2023 và

ŕǿƗƄţƦǟųcòn kéo dài ǫǂƄ2024 do các doanh ƦŶžƄŤǔžŁƦŎžţƤǅǗƶƦŶ,ŎžǼtrǽǁƦŶŎĲǫŶƄŃƤnhân ǟǿŘŦŶƄŃƤchi phí žƱŁǫŘƶƦŶ.ùžƍtrǽǄƦŶȋƄŤŎlàm khó ƗžıƦ,ǫȚƛŤ

nhân viên ŌƍsaǫžŃƄcao ƗžƄţƦngǽǄƄdân chi tiêu ǫƄţǫƗƄŤƤ, nhu ŎĻǳtiêu dùng chǽa ǫžŦžƷƄǔžǺŎƤŁƦžƤųtrong giai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤ2024 .

Do ŘƲ,ǫıƦŶtrǽǅƦŶchung ŎǼįngành bán ƛŭŕǿƗƄţƦchǽa ǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦrõ ǗŤǫmà ǟųžƷƄǔžǺŎȋǂƄǫƵŎŘƶŎžĺƤtrong ƦıƤ2024 .

§ŁƤphát toàn ŎĻǳžŁƦžƄŤǫnhǽng ǟǾŎtiêu dùng ŕǿƗƄţƦȋĽƦchǽa ǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦrõ ǗŤǫ
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ùȚƛŤnhân ǟǿŎĲǫŶƄŃƤnhân ǟǿtheo ngành ƦŶžť2023

±Ȝ CPI EU CPI ėƄŤǫΦ³įƤCPI

Statista 2,3% Statista 3,7% ChínhǔžǼ 4% - 4,5%

Goldman Sachs 2,4% European 
Commission 2,8% ADB 4,0%

Morgan Stanley 2,1% ECB 2,7%

J.P Morgan 2,5%

Bank of America 2,8%

Barclays 2,7%

UBS 2,7%

Dǿbáo CPI 2024 cho ±Ȝ, EU và ėƄŤǫΦ³įƤΦ
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³ŶǳƷƦ: FiinProX, ABS Research

Å Chính sách ŶƄŃƤǫžǳţVAT ǫȀ10%ȑǳƵƦŶ8% ŘǽǃŎgia žŁƦǫǂƄtháng 6/2024 ŘŉŘǽǃŎthông qua ǫŁƄƗȘžƾǔãǳƵŎžƶƄǫžǾ6 vào ngày 29/11/2023 .

Å Lãi ǟǳĹǫŎȉƦŶcó xu hǽǂƦŶŶƄŃƤsoȋǂƄŘƏƦž, lãi ǟǳĹǫhuy ŘƶƦŶžƄŤƦŘįƦŶdao ŘƶƦŶquanh ƤǾŎ5,0% và lãi ǟǳĹǫcho vay quanh ngǽǆƦŶ9,7%.

ÅùıƦŶtrǽǅƦŶtín ŕǺƦŶcóŕĹǳžƄŤǳžƷƄǔžǺŎnhǽng do kinh ǫţȋĽƦcòn ǗĹǫkhó ƗžıƦ, doanh ƦŶžƄŤǔžŁƦŎžţƤǅǗƶƦŶǟŃƦȑǳĹǫkinh doanh nên ŕǿƗƄţƦǫƵŎŘƶžƷƄǔžǺŎ

ǟųtǽǁƦŶŘƵƄŎžĺƤ.

Các ȒţǳǫƵžƹǫǗǃtiêu dùng ǟųŎĻƦǫžǄƄgian ŘŦphát huy tác ŕǺƦŶ. Chúng tôi cho ǗĴƦŶ, tác ŘƶƦŶŎǼįcác ȒţǳǫƵtrên ǫǂƄtâm lý tiêu dùng ŎǼįngǽǄƄdân ǟųcó ŘƶǫǗŧ

nên ǟǾŎmua ŎžǽįǫžŦŎŃƄǫžƄŤƦrõǗŤǫngay trong giai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤmà ǟųžƷƄǔžǺŎŕĻƦȋťƦȁįŎǳƵƄƦıƤ2024 .

Tiêu dùng ŕǿƗƄţƦžƷƄǔžǺŎtrong ƦıƤ2024 nhǽng ǟųžƷƄǔžǺŎȋǂƄǫƵŎŘƶŎžĺƤ
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³ŶǳƷƦ: FiinProX, ABS Research

HƵƄȋǂƄǫȀƦŶphân khúc bán ƛŭ:

Å±ŃƦŶICT: DǿƗƄţƦƤŃƦŶICT trong ƦıƤ2024 ǟųcòn ǔžŃƄŘƵƄƤĳǫȋǂƄƦžƄťǳ

khó ƗžıƦŌǅƄnhu ŎĻǳŎǼįngǽǄƄdân ǟųȋĽƦǫĺǔtrung ŎžǼȒţǳvào các Ƥĳǫ

hàng ǫžƄţǫȒţǳ. Do ȋĽƦŎžƍǳŃƦžžǽǅƦŶƦĳƦŶƦťŌǅƄsuy thoái kinh ǫţͨngǽǄƄtiêu

dùng ǟųǫƄţǔǫǺŎžŁƦŎžţmua ǟĲƤ, chi tiêu cho các Ƥĳǫhàng ŘƄŤƦǫȁŘͨƄŤƦmáy

ΎƦžȂƦŶǟŃƦǔžļƤkhông ǫžƄţǫȒţǳ, khi cácǫžƄţǫŌƍŎȉȋĽƦchǽa ŎĻƦthay ƤǂƄ.

Å±ŃƦŶtrang ǟǾŎ: Theo Statista, doanh thu thƍǫǗǽǄƦŶtrang ǟǾŎėƄŤǫNam ǟųŘŁǫ

1,14 ǫȚUSD vào ƦıƤ2024 . DǿƗƄţƦΩΩǟųcó ǫƵŎŘƶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶhàng ƦıƤlà

3,73% (CAGR 2024 -2028 ). Ngoài ra, ǫƸŎžǾŎnày ŎȉƦŶŕǿbáo, ƗžƱŃƦŶ84%

doanh ǟƵbán hàng trên ǫžƍǫǗǽǄƦŶtrang ǟǾŎvào ƦıƤ2024 ǟųŘţƦǫȀhàng

không cao ŎĹǔ. ùžƍǫǗǽǄƦŶtrang ǟǾŎėƄŤǫNam ŘįƦŶcó nhu ŎĻǳǫıƦŶcao ŘƵƄ

ȋǂƄcác ǟŃƦǔžļƤǫžǼcông và ǫǗǳȒťƦǫžƵƦŶͨǔžŃƦánh ȋıƦhóa ŘĳŎtrǽng ŎǼį

ǖǳƵŎgia.

Å±ŃƦŶdǽǃŎǔžļƤ:DǿƗƄţƦƤŃƦŶbán ƛŭdǽǃŎǔžļƤǫƄţǔǫǺŎduy trì ŘǽǃŎǫıƦŶ

trǽǅƦŶtích ŎǿŎtrong ƦıƤ2024 do có liên quan ŘţƦȒţǳǫƵǟǾŎƗžǀŝvà là hàng

tiêu dùng ǫžƄţǫȒţǳ. ùžƍtrǽǄƦŶbán ƛŭdǽǃŎǔžļƤǅėƄŤǫNam tǽǁƦŶŘƵƄphân

ƤŃƦžȋǂƄžǁƦ60.000 nhà ǫžǳƵŎ. Trong ŘƲŎžƏcó ƗžƱŃƦŶ2.400 Ŏȁįhàng žƱŁǫ

ŘƶƦŶtheo mô hình ŎžǳƹƄžƄŤƦŘŁƄ. Thêm vào ŘƲ,ėƄŤǫNam ŘįƦŶbǽǂŎvào giai

ŘƱŁƦgià hóa dân ǟƵ, nhu ŎĻǳŎžıƤsóc ǟǾŎƗžǀŝvà tiêu ǫžǺcác ǟŃƦǔžļƤ

dǽǃŎǔžļƤ, ǫžǿŎǔžļƤŎžǾŎƦıƦŶŕǿƗƄţƦǟųǫıƦŶtrǽǅƦŶnhanh trong giai

ŘƱŁƦǫǂƄ.

ùǗƄŦƦȋƾƦŶcác phân khúc bán ƛŭcó ǟǿkhác ŌƄŤǫ
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=žƏtiêu
MWG FRT DGW PNJ

2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F

Doanh thu 115.547 122.117 32.432 38.631 18.640 20.137 31.977 35.570 

%YoY -13,4% 5,7% 7,5% 19,1% -15,4% 8,0% -5,6% 11,2%

LNG 21.686 23.151 5.091 6.259 1.484 1.621 5.950 6.676 

Biên LNG (%) 18,8% 19,0% 15,7% 16,2% 8,0% 8,0% 18,6% 18,8%

LNST Công ty Ƥū 121 187 (205) 129 366 428 1.776 1.958 

%YoY -97% 54% -153% N/a -47% 17% -1,9% 10,2%

MáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 83 128 (1.304) 1.164 2.188 2.559 7.722 8.400 

;ėáìΦ΄ŘͼŎǔ΅ 15.950 15.767 13.723 14.901 15.663 17.221 40.023 46.423 

³ǃ/VCSH (ƛĻƦ) 0,5 0,6 2,5 2,2 0,9 0,8 0,3 0,2 

ROA (%) 0,2% 0,4% -2,1% 1,3% 5,7% 6,6% 12,9% 12,8%

ROE (%) 0,5% 0,8% -10,6% 6,7% 14,5% 15,5% 19,4% 18,4%

³ŶǳƷƦ: ABS Research

ùƵŎŘƶǫıƦŶtrǽǅƦŶdoanh thu và ƛǃƄƦžǳĺƦŎǼįcác doanh ƦŶžƄŤǔƦıƤ2024 ŕǿƗƄţƦǟųtǽǁƦŶŘƵƄƤŁƦžƤų, ŎžǼȒţǳƦžǄƤǾŎƦťƦǗĹǫǫžĹǔŎǼįƦıƤ2023 . Tuy

nhiên, xét thêm các ȒţǳǫƵȋƓmô nhǽchúng tôi Řŉtrình bày , ngành bán ƛŭƦıƤ2024 ǟųȋĽƦŶĳǔkhó ƗžıƦdo ǟǾŎmua ŎǼįngǽǄƄdân còn Ȓţǳvà chǽa ǫžŦžƷƄǔžǺŎ

nhanh , các doanh ƦŶžƄŤǔchǽa ǫžŦkhôi ǔžǺŎƛǃƄƦžǳĺƦȋťƤǾŎƦťƦŎǼįgiai ŘƱŁƦtrǽǂŎ. Do ŘƲ, chúng tôi ŶƄȂquan ŘƄŦƤTRUNG§)áŘƵƄȋǂƄngành Bán ƛŭtrong ƦıƤ

2024 .

249



=ÅΦámrTĀΦùrSĀΦ;rWĀ

§Ā)³HrW±H*ĀTĉ

Å Nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺnói chung và nhu ŎĻǳȋǂƄƤĳǫhàng ICT nói riêng tuy có ǟǿžƷƄǔžǺŎso ȋǂƄgiai ŘƱŁƦŘĻǳƦıƤ2023 ƦžǽƦŶžƄŤƦȋĽƦcòn ǗĹǫȒţǳŕͨǿ

ƗƄţƦǫƵŎŘƶžƷƄǔžǺŎtrong giai ŘƱŁƦŎǳƵƄƦıƤ2023 và ƦıƤ2024 ǟųǫǽǁƦŶŘƵƄŎžĺƤ.

ÅHƶƦŶƛǿŎǫıƦŶǫǗǽǅƦŶŘţƦǫȀŎžǳƹƄnhà ǫžǳƵŎLong Châu ȋǂƄƤǾŎdoanh ǫžǳͼŎȁįhàng ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶ13% trong ƦıƤ2023 và 10% trong ƦıƤ2024 , FRTǫƄţǔ

ǫǺŎƤǅƤǂƄƗžƱŃƦŶ350 nhà ǫžǳƵŎLong Châu trong ƦıƤ2024 . Trong ƦıƤ2023 , Long Châu là ŌŤŘǆcho ƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįFRT khi ŎžǳƹƄFPT Shop

ŘįƦŶŎžƍǳáp ƛǿŎŎŁƦžtranh gay ŶĲǫŘţƦǫȀŎžƄţƦƛǽǃŎŶƄŃƤgiá bán ŎǼįcác nhà bán ƛŭvà ŌƵƄŎŃƦžǫžƍǫǗǽǄƦŶICT bão hòa, nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺsuy Ȓţǳ.

Å FRTǫǗƄŦƦkhai ƤŃƦŶtiêm ŎžǼƦŶsau thành công ǫȀƤŃƦŶŕǽǃŎǔžļƤ. FRTžƄŤƦŘŉcho ra ƤĲǫǫƸƦŶŎƶƦŶ4 trung tâm tiêm ŎžǼƦŶLong Châu ȋǂƄ2 ŎǁǟǅǫŁƄ

TP.mƷChí Minh và 2 ŎǁǟǅǫŁƄHà ³ƶƄ.HĸȒlà Ƥƶǫtrong ƦžȂƦŶŌǽǂŎŘƄƤǂƄcho ǫžĹȒdoanh ƦŶžƄŤǔŘįƦŶƤǳƵƦƤǳƵƦŘļȒƤŁƦžƤŃƦŶŕǽǃŎǔžļƤsau thành

công ŎǼįŎžǳƹƄLong Châu.

Å FRT ŘŉŘǽǃŎŎĹǔphép cung ŎĹǔŕƍŎžȋǺȋƄŧƦthông trên toàn ǖǳƵŎŘŦkhai thác kinh doanh ƛƓƦžȋǿŎȋƄŧƦthông di ŘƶƦŶ. ėǂƄǟǿžƹǫǗǃȋȂƦŶŎžĲŎǫȀǫĺǔ

ŘƱłƦFPT, cùng ȋƄŤŎǟǅžȂǳžŤǫžƵƦŶbán ƛŭquy mô ƛǂƦ, FRTǟųcó ƦžƄťǳƛǃƄǫžţȋǽǃǫǫǗƶƄtrong ȋƄŤŎkhai thác khách hàng ǫƄťƤƦıƦŶǅƤŃƦŶkinh doanh này

äĈrRO H*ĀTĉ

ÅùƵŎŘƶƤǅƤǂƄŎȁįhàng và ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdoanh ǫžǳͼŎȁįhàng ŎǼįLong Châu ǫžĹǔžǁƦŕǿƗƄţƦ

Å KţǫǖǳŃkinh doanh FPT Shop ŶƄŃƤƤŁƦžžǁƦŕǿƗƄţƦ.

FRTΎTRUNG§)áΎGIÁ ù0r29/12/2023 : 107 .000 ΎGIÁ ±Ć=TIÊU: 110 .200 (+3%)
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Å=ǳƶŎŎžƄţƦŎŁƦžtranh giá ŕǿƗƄţƦǟųkhông ǫƄţǔŕƄŧƦtrong ƦıƤ2024 , DGW ǟųŘǽǃŎŶƄŃƤŌǂǫáp ƛǿŎŶƄŃƤgiá cho các nhà nhà bán ƛŭnhǽFRT, MWG

trong ǫžǄƄgian ǫǂƄ,ǫȀŘƲŎŃƄǫžƄŤƦƛǃƄƦžǳĺƦtrong ƦıƤ2024 .

ÅHƶƦŶƛǿŎǫıƦŶtrǽǅƦŶǫǂƄǫȀcác ngành hàng ƤǂƄ. Hai ƤŃƦŶHàng tiêu dùng và ùžƄţǫŌƍgia ŕǺƦŶŎǼįDGW žƄŤƦŘįƦŶghi ƦžĺƦŕĹǳžƄŤǳǫıƦŶǫǗǽǅƦŶǗĹǫ

ǫƵǫͨtuy nhiên ŘĸȒƤǂƄŎžƏlà ŌǽǂŎƗžǅƄŘĻǳŎǼį2 ƤŃƦŶkinh doanh này ƦžǄƤǾŎƦťƦǫžĹǔtrong giai ŘƱŁƦƤǂƄȋĺƦhành . Thêm vào ŘƲ2ͨ ƤŃƦŶkinh doanh

ŘťǳŘįƦŶŎžƄţƤƤƶǫǫȚǫǗƾƦŶkhá ǫžĹǔͨŎžƏquanh ƤǾŎ2% - 4% trong ŎǁŎĹǳdoanh thu ŎǼįDGW . Vì ȋĺȒͨchúng tôi cho ǗĴƦŶƦžȂƦŶngành hàng này ǟų

ƤĹǫthêm ǫžǄƄgian ŘŦcó ǫžŦtác ŘƶƦŶrõ nét žǁƦǫǂƄƗţǫǖǳŃkinh doanh ŎǼįDGW . Chúng tôi ŕǿphóng ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdoanh thu ƤŃƦŶHàng tiêu dùng ƦıƤ

2023 /2024 ǟųƛĻƦƛǽǃǫŘŁǫ80% và 33%;ǫıƦŶǫǗǽǅƦŶdoanh thu ƤŃƦŶùžƄţǫŌƍgia ŕǺƦŶƦıƤ2023 /2024 ŘŁǫ35%ͼƦıƤ.

Å Tuy nhiên, chúng tôi cho ǗĴƦŶnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺtoàn ǫžƍǫǗǽǄƦŶnói chung và ƤŃƦŶICT, HùDHnói riêng ȋĽƦcòn ǗĹǫǫžĹǔvà ŎžǽįǫžŦghi ƦžĺƦǟǿžƷƄ

ǔžǺŎƤŁƦžƤųtrong ǫžǄƄgian ƦıƤ2024 . Thêm vào ŘƲͨtrong giai ŘƱŁƦ2020 Ύ2021 , nhu ŎĻǳlàm ȋƄŤŎvà žƾŎǫĺǔǫȀxa ǫıƦŶƤŁƦždo ŘŁƄŕƍŎžCovid19,

ŘƄťǳnày ƗžƄţƦdoanh ǟƵLaptop và máy tính ŌŃƦŶŎȉƦŶǫıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŁƦžƤų. Vì ȋĺȒͨchúng tôi cho ǗĴƦŶnhu ŎĻǳƤŃƦŶICT ǟųŎžȂƦŶƛŁƄtrong giai ŘƱŁƦ

này và ǔžǺŎžƷƄŕĻƦvào ŎǳƵƄƦıƤ2024 khi ƦŶǽǄƄdân có xu žǽǂƦŶthay ƤǂƄǫžƄţǫŌƍdo ǫǳƸƄǫžƾtrung bình ŎǼįLaptop ǫȀƗžƱŃƦŶ3 Ύ5 ƦıƤ.

äĈrRO H*ĀTĉ

Å Nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺƤŃƦŶICT và HùDHǔžǺŎžƷƄŎžĺƤžǁƦŕǿƗƄţƦ;

ÅùıƦŶǫǗǽǅƦŶƤŃƦŶHàng tiêu dùng và ùžƄţǫŌƍgia ŕǺƦŶǫžĹǔžǁƦŕǿƗƄţƦ;

Å DGW ƦŶȀƦŶžǃǔtác ȋǂƄcác nhãn hàng žƄŤƦžȂǳ.

DGW ΎTRUNG§)áΎGIÁ ù0r29/12/2023 : 52.300 ΎGIÁ ±Ć=TIÊU: 53.700 (+2,8%)
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HrW±Φ³m(³Φ̧̩̩̪Φ- DrX³Φ;rT³Φfr Φ=ÅΦámrTĀ

³ŶǳƷƦ: FiinPro, ABS Research

DƄŧƦŌƄţƦgiao ŕƍŎžŎƸǔžƄţǳnhóm ǫžǼȒǟŃƦƦıƤ2023 ƗžŃquan

Å³ıƤ2023 ,ŌƄţƦŘƶƦŶgiá nhóm ŎƸǔžƄţǳǫžǼȒǟŃƦǫıƦŶ13,8% so ȋǂƄŘĻǳƦıƤͨ

cao žǁƦƤǾŎǫıƦŶ12,2% ŎǼįŎžƏǟƵVNIndex . =ƸǔžƄţǳžƱŁǫŘƶƦŶǫƵǫƦžĹǫ

trong ngành là ANV (+43% YTD) và FMC (+40% YTD). ±ƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳkhác

ŎȉƦŶghi ƦžĺƦǫıƦŶtrǽǅƦŶtrong ƦıƤ2023 là ASM (+35% YTD); VHC (+7%

YTD) và ABT (+10% YTD). Trong khi ŘƲ,ƤƶǫǟƵŎƸǔžƄţǳcó ŕƄŧƦŌƄţƦtiêu ŎǿŎ

trong ƦıƤ2023 , ŘƄŦƦhình nhǽHVG (-13% YTD) và DAT (-9% YTD). Nhìn

chung, các ŎƸǔžƄţǳƛǂƦngành ǫžǼȒǟŃƦtrong ƦıƤ2023 Řťǳcó ŕƄŧƦŌƄţƦ

tǽǁƦŶŘƵƄtích ŎǿŎƦŶƱŁƄǫǗȀ1 ǟƵŎƸǔžƄţǳcóȋƵƦhóa Ʀžǀ.
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Å³ıƤ2023 ,ȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŎǼįėƄŤǫNam ghi ƦžĺƦǟǿsuy ŶƄŃƤŘİƦŶƗŦ

so ȋǂƄƤǾŎƦťƦcao cùng ƗȘŌǅƄsuy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳvà giá ȑǳĹǫƗžļǳ

duy trì ǅƤǾŎǫžĹǔ. §ŁƤphát kéo dài ǫŁƄcác ǫžƍtrǽǄƦŶƦžĺǔƗžļǳchính nhǽ

±Ȝ, EUƗžƄţƦnhu ŎĻǳtiêu ǫžǺǫžǼȒǟŃƦsuy Ȓţǳkéo theo ǟǿǟǺǫŶƄŃƤŎǼįgiá

ȑǳĹǫƗžļǳ. Thêm vào ŘƲ, ǫžƍtrǽǄƦŶTrung ãǳƵŎǔžǺŎžƷƄkhông ŘǽǃŎƦžǽƗȘ

ȋƾƦŶŎȉƦŶlà nguyên nhân ƗžƄţƦȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦŕƄŧƦŌƄţƦtiêu ŎǿŎtrong

ƦıƤ2023 .

Å³ıƤ2023 , ȑǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦǽǂŎŘŁǫ9,2 ǫȚUSD (-16% svck), ŘŁǫ92% so

ȋǂƄƗţžƱŁŎž10 ǫȚUSD mà =ǺŎùžǼȒǟŃƦŘŉŘĳǫra ǫȀŘĻǳƦıƤ. Trong ŘƲ,ȑǳĹǫ

Ɨžļǳtôm ǽǂŎtính ŘŁǫ3,45 ǫȚUSD,ȑǳĹǫƗžļǳcá tra ǽǂŎtính ŘŁǫ1,9 ǫȚUSD.

ĝǳĹǫƗžļǳǫžǼȒǟŃƦƦıƤ2023 ŶƄŃƤƤŁƦžso ȋǂƄƤǾŎƦťƦcao cùng ƗȘ

do ŎžƍǳŃƦžhǽǅƦŶŌǅƄƛŁƤphát và suy thoái kinh ǫţtoàn ŎĻǳ

³ŶǳƷƦ: Vasep, ABS Research
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Å Sau khi ghi ƦžĺƦƤǾŎǫıƦŶtrǽǅƦŶΖǔžƄmãΗvào ƦıƤ2022 do ƦŶǳƷƦcung ŘǾǫ

gãy , giá tôm và giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳŘŉghi ƦžĺƦǟǿǟǺǫŶƄŃƤtrong ƦıƤ2023

do nhu ŎĻǳtiêu ǫžǺsuyȒţǳ.

ÅGiá tôm và giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳŘťǳghi ƦžĺƦŶƄŃƤƤŁƦžsvck trong ƦıƤ2023 .

Giá tôm ȑǳĹǫƗžļǳtrung bình ŘŁǫ10,03 USD/ǫĹƦ(-25,8% svck). Trong khi ŘƲ,

giá cá tra ȑǳĹǫƗžļǳtrung bình ŎžƏŘŁǫ2,8 USD/ǫĹƦ(-20,6% svck).

Giá tôm và cá tra ȑǳĹǫƗžļǳtrong ƦıƤ2023 ŶƄŃƤƤŁƦžsau khi ŘŁǫ

ŘƏƦžvào ƦıƤ2022

³ŶǳƷƦ: Vasep, Vietdata , ABS Research
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