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A. NHIN LAI 2023

VNIndex va cac su kién quan trong tu
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2023 la mot nam tuang doi bién dong doi véi VNIndex khi chi sé lién tuc don nhan nhiéu tin tldc tot xau dan xen. Néu trong nla dau
nam, maoi lo chinh cda thi trudng xoay quanh cac rui ro lién quan Trai phiéu Doanh nghiép (TPDN), Bat dong san (BDS) va cau chuyén
Fed tang lai suat, thi trong nla cudi nam, tam diém lo ngai chinh lai la cac rui ro vé ty gid, thanh khoan thi trudng, dong vén ngoai thdo

chay va cau chuyén Van Thinh Phat.
Tuy nhién, day cing la ndam ma thi trudng chidng kién nhiéu su kién tich cuc hiém cé, don cli nhu:

1) SBVIlién ti€p ha LSDH 4 lan - lan cudi SBV lam viéc nay la 2012.
2) Viét Nam lién tiép don nguyén thl qudc gia clia 2 cudng qudc MY - Trung trong vong 3 thang. Nang cap quan hé véi My va Nhat.

Nhin chung, dién bién VNIndex trong 2023 c6 d6 nhay véi théng tin 3 muc cao, vai nhiéu phién tang giam diém manh. BDang chay,
khi xét dén ban chat cla tung su kién, cac su kién tich cuc chu yéu sé cé anh hudng trong trung va dai han (trong khi tiéu cuc thi lai

da s6 anh hudng trong ngan han).

Vi vdy, theo FIDT ddnh gid, 2024 vdan sé Iad mét ndm ma VNIndex tiép tuc theo sdt dong théng tin ca trong va ngodi nuéc, nhung
vGi mét vi thé thudn Igi rat nhiéu so véi ndm cd, chu yéu dén tu trién vong nén kinh té & thi truédng chidng khodn tich cuc hon
v3i nhiéu yéu té hé trg, vén la két quad cua nhiéu su kién trong ndm nay. FIDT sé tién hanh phdn tich chi tiét va danh gid cdc

Yéu té nay vao cdc phan duadi.
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NHIN LAI 2023

Thong ké dit liéu thi trusng 2023

Dién bién VNINDEX

VN - Index két phién 27/12/2023 3 méc 1,122 diém, tang 11.4% so véi dau nam. Sau khi tao ddy dau tién vao thang 2 tai maoc 1,021 diém
chi s6 da budc vao da phuc hoi manh khi xuat hién nhiing théng tin vé SBV ha lai suat diéu hanh trén thi trudng. Trong bdéi canh lai
suat diéu hanh lién tuc gidam, VN - Index ghi nhan nhip tang diém kha dai va cham ngudng 1242 diém vao thang 9. Tuy nhién ap luc
dén tu déng thai choét I38i va khdi ngoai da khién VN - Index dao chiéu kha manh vé day 1,028 diém trudc khi phuc hdi vé vung 1,100

diém trong 2 thang cudi nam.

CHIi SO VN - INDEX VA THANH KHOAN

Hiéu suat dau tu cac nhém chi s chinh trong 2023
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Nguén: FiinProX. FIDT téng hop dén thdi diém 27/12/2023

Nhém von hda trung binh (VNMID) va von hdéa nhd (VNSML) lan lugt dat hiéu suat 31.3% va 28.4% so v3i dau nam, vugt troéi hon hiéu

suat chi s6 dai dién cho nhém vén hoa I8n (VN30) 1a 11%.

Thanh khoan trung binh 1 phién theo thiang trong 2022 va 2023
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Thanh khoan toan thi trusng dugc ghi nhan bién déng cung chiéu véi chi s - bién déng tich cuc sau khi xuat hién tin ha lai suat. Gia
tri giao dich trung binh phién trén HSX ghi nhan dat 15,2 nghin ty/phién trong 2023, giam -11.2% YoY, chl yéu do thanh khoan nam
2022 3 mUc tusng doi cao.

Top nhiing cé phiéu cé tac dong tich cuc dén VN — Index: VCB (27.1 diém), HPG (21 diém), va FPT (15.1 diém). G chiéu ngudc lai, VIC (-7.7
diém), MSN (-6.4 diém) va VHM (-5.4 diém) cé tac dong tiéu cuc nhiéu nhat dén chi sé trong nam 2023.
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NHIN LAI 2023

Dién bién hiéu sudt cac nhém nganh

Su tich cuc lan tda & hau hét cdc nhom

nganh trong 2023. Tinh tU4 dau nam, 9%
nhom Dich vu tai chinh (chdng khoan) s
dung dau bang vé hiéu suat véi muc tang
81.7%, chu yéu hudng Igi tU thanh khoan
thi trudng cai thién tu thang 6 va thi
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ngan dau tu cong trong 2023 da giup cho o
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va Vat liéu xay dung lan lugt ddng tha 2 2%
va 3 trén bang xép hang hiéu suat véi .

mUc tang lan lUdt 1a 56.1% va 50%. G chiéu

Thuc pham va dé udéng ghi nhan hiéu

suat kém nhat trong 2023.

Dién bién giao dich cdc nhém nha ddu tu
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Hiéu suat cac nganh theo chuan ICB trong nam 2023
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FiinproX, FIDT tong hop dén 27/12/2023

Trong nam 2023 ching kién su phan hoéa ré nét 3 hanh vi giao dich 8 cac nhdm nha dau tu, trong dé xuat hién hanh vi ban rong manh

mé cla khoi ngoai trong giai doan nla sau clia 2023 (FIDT sé théng ké chi tiét & phan sau). B6i Ung vaéi khoi ngoai, Nha dau tu ca nhan

la chl thé mua rong chinh cla thi trudng vaéi gid tri mua rong 10y ké tU dau ndm dat 21,745 ty dong. Bong thai, C&d nhan van 1a nhom

chiém ty trong giao dich I8n nhat thi trudng véi 88.3% tdng gia tri giao dich.

Hai chl thé con lai, Tu doanh va Té chic, cing cé xu hudng giao dich trdi ngudc nhau vai gid tri mua/ban rong 0y k& 1an lugt dat 8,409

ty dong va — 8,424 ty dong, tuy nhién khéng cé tac déng nhiéu dén thi trudng khi gié tri 10y k& clia hai chd thé it dao dong trong 3

thang cudi nam, cho thay hai nhdm nay kha than trong trudc bién dong khé ludng cla thi trudng.

Gia tri mua ban rong liy ké cac khoi tir dau nam 2023*
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hop dén hét 26/12/2023

Dong von khoi ngoai

Trong 2023, cau chuyén khoi ngoai ban rong
dugc nhiéu nha dau tu quan tdm. Khoi ngoai chi
mua rong trong 2/12 thang tai thai diém Qf,
trong khi ban rong suét 10/12 thang con lai, bat
dau tu dau quy 2. Luc ban manh hon sau khi thi
trudng dat dinh vao cudi thang 8 va van chua cé
dau hiéu dung lai. Tinh dén ngay 27/12/2023,
khéi ngoai da ban rong Iy ké -21,606 ty dong,
nhung thi trudng ching khodn trong giai doan
nay van duy tri dugc cac nhip tang diém tich
cuc, VN-Index hién van dang dudgc giao dich &

vung diém s6 cao han 11-11.5% so v&i thai diém
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Gia tri lily ké mua ban rong khdi ngoai nam 2023
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NHIN LAI 2023

dau nam. Diéu nay cho thay giao dich cla khoi ngoai la khdng qua dang ngai, nhung sé tdc déng mét phan dén xu hudng cling nhu

anh hudng manh Ién trang thdi tdm ly cda thj trudng chung. Nhin vao d liéu cé thé thay, sau khi két thic chudi mua rong vao thang

8, hanh déng cua khéi ngoai chd yéu Iad mua rong maéi khi thi trudng sut gidm vdéi bién dé I6n va bdn rong khi thi trudng héi phuc,

dién hinh Ia khi thi trudng cham day vao cudi thang 10.

Theo nganh

Tinh tU dau nam, nhédm Ngan hang la nhom
bi nha dau tu nudc ngoai badn manh nhat.
Tiép d6 la Thuc pham va dé uéng, BBS, Dich
vu tai chinh cung v3éi Ban lé. Riéng nhom
Bat ddéng san, ty trong ban manh chu yéu
dén tU nhém céc cd phiéu ho Vin d& mang
nhiéu rdi ro vd kéo nhém trad nén tiéu cuc
trong géc nhin clia nha dau tu nudc ngoai.

Ngugc xu hudng, nhém Tai nguyén co ban
dat dudc niém tin cua nhém nha dau tu
ngoai va lién tuc dugc nhém nay mua rong

tU dau nam tdi nay.

Theo cé phiéu

Dién bién mua ban khai ngoai theo nganh ICB2
trong ndm 2023 (ty déng)
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Ngan hang
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Dich vu tai chinh
Banle [ -2,456.0 |
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4,423.4

Chiéu ban manh v3i nhiéu ma cé phiéu vén hda I8n va anh hudng sau sac téi thi trudng, top 3 cao nhat gom STB, MWG, VPB.

3 chiéu mua, HPG, HSG, FRT la top 3 ¢ phiéu dugdc khéi ngoai quan tdm mua nhiéu nhat.

Top c6 phiéu khéi ngoai ban nhiéu nhat 2023
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Téng két cudi ndm 2023 cho thay dong tién ETF dién bién theo 2 xu hudng ngudc nhau manh mé. G chiéu mua, quy VanEck (+71.3tr
USD), Xtrackers (+67.7tr USD), Fubon (+65.2tr USD) |a top 3 quy dan dau dong von vao rong TTCK Viét Nam, dua IUy ké mua YTD téng
thi trudng I&n 237.1tr USD. Ngudc lai, quy DCVFMVN Diamond (-133.2tr USD), SSIAM VNFIN LEAD (-85.7tr USD), DCVFMVN30 (-43.0tr
USD) la top ban rong nhiéu nhat, khién tong gia tri 10y k& ban YTD |én -269.0tr USD.

DCVFMVN Diamond

Dién bi&én mét sé quy ETF YTD
(tinh dén ngay 28/12/2023)
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

B. TRIEN VONG VI MO 2024

Trién vong kinh té toan cau

Theo du bdo trung binh dudc Bloomberg tong hop tU cac bén phan tich, tang trudng GDP toan cau nam 2023 cham lai 3 muc 2.9% va
sé tiép tuc suy giam xudng muc 2.6% vao 2024, thap hoan muc tang trudng trung binh hang nam (2014 - 19) 1a 3.35%. Lam phat tuy da
ha nhiét nhung van chua vé muic muc tiéu da thic day cdc NHTW duy tri chinh sach tién té that chat, tU dé sé tiép tuc kim ham tang
trudng kinh té toan cau. Bén 2025, tang trudng GDP toan cau dudc du bdo sé phuc hoi vé muc 2.9%, dua trén viéc lam phat hoan toan
ha nhiét nha3 that chat tién té.

P - e ) ]
DU PHONG TANG TRUGNG GDP* FiluT
My 1.8 25 3 25 22 5.8 19 2.4 1.2 1.6
Trung Quéc 6.8 6.9 6.7 6 2.2 8.4 3 5.2 4.5 4.4
Chau Au 19 2.6 1.8 1.6 -6.1 59 3.4 0.5 0.6 14
Thé gigi 32 3.8 36 2.8 -3 6.3 33 2.9 2.6 2.9
*Du bdo trung binh duoc Bloomberg téng hdp tu cdc bén phdn tich Nguén: Bloomberg, FIDT téng hop

Trién vong cla nhing nén kinh té Ién:

e Phan I8n céac bén phan tich du bdo nén kinh té My sé tang trudng cham lai vao nam sau nhung sé tranh dudc suy thoai, ho
trg cho kich ban ha cdnh mém. Tang trudng GDP cla My du bdo sé dat muc 2.4% trong 2023, va sé suy giam xudng muc 1.2%
vao 2024. V3i ky vong FED sé bat dau ha lai suat tU nlta sau 2024, tang trudng GDP du kién sé hoi phuc [én muc 1.6% vao 2025.

e Tang trudng 3 cac nén kinh t& I8n clia Chau Au, vén bi anh hudng tudsng déi ndng né bdi cu sé¢ gid nang ludng nam 2022 va
cudc chién & Ukraine, du kién sé van yéu trong thdi gian t8i nhung sé cai thién dan khi lam phat suy yéu, néi 1dng chinh
sach tién té dudc tién hanh va thu nhap thuc té phuc hoi. Tang trudng GDP hang nam 3 Eurozone du kién sé tang tu 0.5%
vao nam 2023 [én 0.6% vao nam 2024 va 1.5% vao nam 2025.

e Nén kinh té Trung Quéc dudc du bao chua thé lay lai da tang trudng manh mé. Tang trudng GDP 3 Trung Qudéc du kién sé
giam xudng con 4,5% vao nam 2024 (so v38i muc 5.2% vao 2023) va 4,4% vao nam 2025. Tang trudng tiéu dung van tram lang va
hoat déong trong linh vuc bat ddng san tiép tuc suy yéu kim ham tang trudng cda nén kinh té I8n thd 2 thé gidi, nhung viéc néi
Idng chinh sach tién té va dau tu cc sé ha tang sé ho trg tang trudng GDP trong 2 nam ti€p theo.

T4t cd du phdng trong phdan nay déu dua trén du phong trung binh cda cdc bén phén tich dugc Bloomberg téng hop

Buc tranh téng quan cho thdy hinh anh chdm lai cua nén kinh té toan cdu trong ndm sau. Tuy nhién FIDT cho rang dédu hiéu
phuc héi sé dén sém nhdt vao nda sau ndm 2024 khi cdc NHTW bat ddu ndéi Iéng tién té, va lam phdt ha nhiét sé thuc ddy tdng
trudng. DU kién dén 2025 nén kinh té toan cdu sé budc vao mét chu ki tdng trudng mdi, tuy nhién sé cé su phan héa ré rét gida

cdc nén kinh té Ién.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Lam phat

Theo IMF, lam phat (headline) toan cau dugc du kién sé& gidm dan tU muc dinh 8.7% trong 2022 xudng muc 6.9% trong 2023, va sé tiép
tuc giam xudng 5.8% vao 2024. Mac du viéc that chat tién té trén pham vi toan cau dang mang lai hiéu qua, tuy nhién yéu té chinh
dan dén du phéng lam phat toan cau gidm dén tU viéc gid ca hang hda thé gidi ha nhiét. Mac du xu hudng chung la gidm, lam phat
dugc du phong sé chua vé muc muc tiéu cho dén nam 2025 3 hau hét cac qudc gia.

Du phéng lam phat (Headline CPI)*

ok vi: % Yoy Du phéng lam phat (Headline) cua cac nén kinh té€ I6n*
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Céac nén kinh t& phat trién

Thi trudng méi néi (emerging) va cac nudc dang phat trién Nguén: IMF, FIDT téng hop
Phan I8n cac nén kinh té trén thé gidi sé ching kién xu hudng gidm cua lam phat trong 2023, tuy nhién tdc dd suy giam cua lam
phat sé manh mé hon 8 cac nén kinh té phat trién, usc tinh lam phat sé gidm 2.7 diém phan tram vao nam 2023 xuéng muc 6.9%
trong 2024, gap déi muc giam 1,3 diém phan tram dugc du bdo cho cac thi trudng mdi ndi va cadc nén kinh té& dang phat trién. Su khac
biét phan I8n dén tu viéc cadc nudc phat trién hudng Igi tu (1) viéc that chat tién t& manh mé va hiéu qua haon, va (2) chiu anh hudng it

hon tu gida hang hoda va bién déng ty gia.

Dién bién chi s chi tiéu tiéu dung ca nhan PCE

(My) va chi s6 hang héa Bloomberg
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Nguén: Bloomberg, FlDTtdng'_th

Gia dau giam ho trg cho da giam cua lam phat. Mac du c6 da tdng manh vao thang 7 - 9, nhung gid dau van giam trung binh 36%
so v8i nam trudc, va da phan anh vao Headline CPI. Bong thdi, xung doét Israel — Palestine van chua cho thay bat cl gidn doan nao vé
nguon cung xang dau ma cé thé lam gid dau tang vot nhu trong 2022. Tuy nhién, ddng thai cat giam ngudn cung tU OPEC+ va nén
kinh té toan cau bat dau tang téc trd lai khi cdc NHTW bat dau ndi long tién té co thé tao da tang cho gia dau vao nam tdi, khi. EIA du
bdo giad dau Brent vao nltfa dau nam 2024 sé dat trung binh 84 USD/thung, so v8i muc trung binh 78 USD/thung trong thang 12.

FIDT nhé@n dinh, lam phdt todn cdu sé tiép tuc xu huéng gidm trong ndm 2024 dudi tdc déng cua that chdt tién té va sé khéng
con Ia méi bén tdm Ién cho cdc NHTW. Tuy nhién, dnh hudng cua gid hang héa Ién lam phdt van cén hién hitu, ddc biét Ia dién

bién gid ddu cé thé gy anh hudng Ién dén trién vong lam phdt toan cdu.

FIDT Research — Investment Strategic Report 2024
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Chinh sach tién té My

Du dodn tuang lai chua bao gid 1a viéc dé dang, nhat 1a déi v3i chinh sach tién té My khi cé qua nhiéu thd phai cadn nhac. Tuy nhién,
dua vao nhiing yéu té ma Fed dac biét quan tdm nhu lam phdt (dang trong xu hudng tich cuc), trién vong kinh té& My (rdi so suy thodi

hién hdu), va két hgp vai cac tuyén bd gan day cta NHTW MY, FIDT cho rang nha dau tu cé thé ky vong nhiing diéu sau trong 2024:

Két thic chu ky that chat - trong 3 cudc hop gan nhat, Fed déu gilt nguyén vung |ai suat 5.25% - 5.5% (I1an cudi diéu chinh vao T7).
Pac biét, trong cudc hop thang 12 vita qua, cac quan chiic NHTW MYy con du phdéng sé tién hanh cat giam |ai suat vao gilia 2024. Diéu
nay phan nao khang dinh lai suat hién tai da dat dinh, chu ky that chat sé sém két thic, va s3p t8i chinh sach sé dao chiéu dé dam bao
rang Fed cé thé tiép tuc diét lam phat nhung khéng day kinh t& My rai vao suy thoai.

Chinh sach dao chiéu tu gitta nam - bat chap viéc thi trudng hién ky vong Fed sé b3t dau cat gidm |3i suat tu cudc hop thang 3 (theo
CME Watch), FIDT cho rang Fed van sé “an binh bat dong” trong ndia dau nam, thu thap thém da liéu trude khi tién hanh cat giam |ai
suat trong cudc hop thang 6 — khi cau chuyén lam phat & trién vong kinh t& My da ré rang hon.

Lai suat vé ving 4.0% - 4.25% — D3y la mUc ma Fed va thi trudng déu du phdong cho cudi 2024, thap hon 0.75% so va&i vung 13i suat
hién tai. Chdng téi danh gia muc gidm du kién nay tusgng déi thap, thé hién rd rang su dé ching cla Fed, khdng mudn ndi ldng chinh

sach qua s8m, anh hudng dén cudc chién chdong lam phat.

Lai suat Fed Funds Rate (Upper Limit FFR) va du phéng
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Luu y: cdc quyét dinh cta Fed trong thdi gian tdi sé van phu thudc rdt I6n vao két qud cdc bdo cdo did liéu kinh té My, ddc biét vé

tinh hinh lam phat va thi trudng viéc lam.

FIDT cho rdng viéc Fed cat giam Idi sudt trong 2024 Ia diéu chdac chdn sé xdy ra, khi (1) Trién vong lam phdt tuong lai da tich
cuc hon rdat nhiéu va (2) Rui ro kinh té My roi vao suy thodi hién hitu (hién xdc sudt 50 - 50).

Tuy nhién, xét trén thdéi diém va muc dé dao chiéu Idi sudt du kién, ching téi cho rang chinh sdch tién té My vao ndm sau chua
thuc su qud tich cuc khi Fed van lo ngdi viéc ndi Iong qud sém sé khién lam phdt tdng tré lai, nhung budc phdi linh déng hon

dé dam bdo “uy nhiém kép” (dual mandate) cia minh.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Rui ro dia chinh tri

Nhin lai giai doan 2020 - 2023: Giai doan cua su phdn mdnh va bét 6n

Giai doan 2020 - 2023 la mét trong nhiing giai doan bién déng bac nhat déi véi tinh hinh chinh tri, quan hé ngoai giao clia cac quéc
gia trén thé gidi. Nhiing cudc xung dét quan su, cadng thang chinh tri gitta My va Trung Quédc, xung dét tai khu vuc Trung A, Chién

tranh Nga - Ukraine, ... da lam cho nén kinh té toan cau tré nén ddt gay nghiém trong trong giai doan vta qua.

Tong sb Iénh cam van tu 2009 - nay

2500 | Il Goods [ Services M Investment
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1500
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500
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Niltivi i IRAL IR T4 a s R
Nguon: IMF, FIDT tong hop

Nhu mét két qua tat yéu cua cac xung doét, nén thuong mai toan cau trd nén dinh tré, phadn manh va dut gady nghiém trong bdi
nhng Iénh cadm van (trade restrictions). Theo thong ké tU IMF, sé Iudng cdc Iénh cdm van trong ndm 2022 déa gan gdp 3 1an so vai
ndm 2017. TU su dinh tré clia nén giao thudng toan cau da lam gid hang hda, cudc van chuyén tang manh trong giai doan via qua kéo

theo su tdng cao cla lam phat toan cau kéo theo su that chat tién té clia cac NHTW trén toan thé gidi.
Ky vong 2024: Tdi dinh hinh mang lai nhiéu co héi tuy nhién van con nhiéu rui ro tiém dn

Xung dét chinh tri van la rdi ro I8n trong nam 2024 dac biét tap trung vao hai van dé coét 16i mang tinh dinh hudng cho céc chinh sach

cling nhu quan diém cla cac nha diéu hanh trén toan thé gidi,
(1) su kién bau cu dién ra é nhiéu nudéc trén thé gidi

Nam 2024 13 ndm cla nhiéu ddt bau cd mang tinh quyét dinh d&n nén chinh tri toan cau hién tai nhu bau cd My, Chau Au, Nga, ... diéu
nay co thé lam tang thém tinh bat on toan cau. Tuy nhién vdi su thay déi vé Chinh tri, cdc qudc gia trén thé gidi cing sé can nhing
doi tdc mdi cing nhu nhing mé hinh mdi, mang lai nhiéu co héi dau tu va hdp tdc cho cdc qudc gia trén toan cdu, ddc biét trong

cdc mdng trong diém nhu dién td ban dan, ndng lugng, ...
(2) Tiép tuc leo thang xung doét tai cac diém ndéng trén toan thé gidi

Viéc leo thang xung dot sé cang lam cho viéc phan manh giao thuong toan cau tréd nén nghiém trong hon, theo cac nha phan tich tai
Goldman Sachs Asset Management trong bdo cdo Chién lugc dau tu cho nam 2024 viia cdng bo, su leo thang xung dét gilia cdc quéc
gia sé lam chudi cung Ung toan cau trd nén tdi té han, khién gid hang hoa, nang lugng leo thang va tdc dong tiéu cuc dén céc no luc
nham kiém soat lam phat clia cac NHTW trén toan thé gidi.

FIDT RS ddanh gid, dién bién dia chinh tri toan cdu trong ndm 2024 mang tinh chét phdc tap va khé dodn. Véi vi thé Ia mét Quéc
gia dudc nhiéu su quan tdm cua cdc cudng quéc, Viét Nam van sé tiép tuc dudc hudng Igi ti qud trinh hop tdc va héi nhap séu

vdo chuédi cung ung todan cdu ciing nhu dén dong vén ddu tu nudc ngodi manh mé hon trong ndm 2024.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

VIET NAM

Tang trudng kinh té (GDP)

GDP Viét Nam nam 2024 dudc ky vong phuc héi va dat Téc d6 ting trudng GDP Viét Nam 2010-2027F

muc 5.8%-6% v3i HSBC, ADB, VinaCapital déu du bdo GDP 842

Viét Nam nam 2024 sé tang khoang 6%, IMF dua ra du bao em phue bl Nam phuc hoi

c6 phan than trong hon véi muc 5.8%, trong khi Quéc hdi dat e~ l B o o o m l e
Muc tiéu tang 6-6.5%. Nam 2023, kinh té Viét Nam da trai qua o = cos u

giai doan rat kho khan, khi tang trudng GDP udc dat 5.05%,

thap haon kha nhiéu so véi muc tiéu Qudoc hoi da dé ra hoi dau

nam 6-6.5% va thap han so véi trung binh giai doan 15 n&m s

gan day cla nén kinh té Viét Nam (muc 6.x%). Chung toi danh
gid 2024 sé la nam phuc hoi sau giai doan suy giam 2020-
2023 cua GDP Viét Nam va day chu ky dudc hinh thanh trong
nam 2023. Giai doan hién tai kha tucgng déng véi 2012-2014 va

2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F 2026F 2027F

mmTéc 36 tang trudng (%)  —Trung binh 5 nam (%)
chung toi du doan 2024 sé la nam phuc hoi ban 1€ tao diéu kién tang trudng manh mé cho giai doan ti€p theo 2025-2028.
Trién vong phuc héi tidng trudng GDP nam 2024 dudc ho trg bdi 3 dong luc chinh thidc day nén kinh té trong nam tdi:

(1) Pau tu: Dau tu cdéng va dau tu nudc ngoai (FDI) dang dugc day nhanh. Hang loat du édn ha tang giao thdong I8n sé chinh thic dudc
thi cong trong nam 2024, tU dé cé thé thuc day tang trudng kinh té. Viéc Viét Nam ky két hgp téac kinh té véi Han Quéc, nang cap quan
hé ngoai giao véi My va Nhat Ban |a dong luc thic day thém dong vén FDI mdi vao Viét Nam & cac linh vuc cdng nghé cao, chat ban
dan, nang lugng téi tao. B&n canh dé, dau tu tu nhan vai su hd trg tU nén 13i suat ré, chinh sach thdm thau va nhu cau tiéu dung phuc

hoi dugc ky vong sé trd lai manh mé trong nam 2024.

(2) Tiéu dung: Tong muc ban |é hang hda va doanh thu dich vu tiéu dung trong nudc da co su cai thién trong nam 2023 va ky vong sé
duy tri trong nam 2024. Nhiéu yéu t6 dudc ky vong tac déng dén su tang trudng cua tiéu dung trong nudc trong nam téi (1) Ky vong
suU phuc hoéi cla nén kinh té va thi trudng viéc lam (2) Tang trudng clda thu nhap Ngugi tiéu dung va (3) Chinh sach ho trg giam thué
VAT tU 10% xudng 8% trong 6 thang dau nam 2024, dudc ky vong sé tham thau va thuc day tiéu dung trong nam téi.

(3) Xuat nhap khau: Du bao trong nam 2024, khi nhu cau tiéu dung trén thé gidi phuc hoi, cdc nganh hang xuat khau chinh cua Viét

Nam nhu néng san, dét may, thly san, gb va da,... sé dan quay lai nhip tdng trudng da co cé trong nam 2021, dau nam 2022.

So sanh vai cac thi trudng khac trong khu vuc va trén thé gidi, co thé thay Viét Nam dang cé trién vong ting trudng noi bat néu so
véi toan cau. Du bjo trién vong toan cau sé cé su suy giam tang trudng GDP so véi nam 2023, phan anh bdc tranh kinh té cham lai
trong nam t3i. Riéng trong khu vuc ASEAN, Viét Nam v3i nén tang tu thic day dau tu va tiéu dung ndi dia, két hgp vai trién vong FDI
va xuat khau khau phuc héi van cé buc tranh tugi sdng hon so véi cadc nudc ASEAN-5 trong nam 2024.

DU PHONG TANG TRUGNG GDP

Viét Nam 6.69 7.47 7.36 2.87 256 8.02 470 5.80 6.94
Thai Lan 3.44 418 4.22 212 -6.07 1.47 264 270 320 310
Indonesia 5.03 5.07 517 5.02 -2.07 370 5.31 4.97 495 4.96
ASEAN - 5* 481 5.20 498 425 437 397 5.46 418 447 454
Trung Quéc 6.85 6.95 6.75 5.95 2.24 8.45 2.99 5.01 416 412
My 167 224 2.95 2.30 277 595 2.06 2.09 1.48 182
An D 8.26 6.80 6.45 3.87 -5.83 9.05 724 6.33 6.29 6.33
Nudc dang phat trién Chau A 6.81 6.63 6.42 524 -0.47 7.48 4.48 517 483 486
Nudc dang phat trién toan cau 4.39 476 4.65 3.60 -1.78 6.88 4.09 3.97 3.96 411
Toan cau 324 3.76 3.63 2.80 -2.80 634 3.48 2.96 2.94 3.20

Nhin chung, trong béi canh phudc tap ciua ndm 2024, nén kinh té Viét Nam dang cé nhiéu yéu té thudn Igi dé dat muc tdng
trudng GDP kha quan. FIDT c6 géc nhin khd tich cuc va ddnh gia GDP Viét Nam sé dat muc tdng trudng 5.8-6% trong ndm 2024,
lé su phuc héi sau giai doan suy giam va nam & ngudng trung binh trong giai doan 15 nédm gén ddy. Véi muc tdng truéng GDP

nay, du kién thi truéng ching khodn sé cé mét ndm di ngang (side-way) véi nhiéu nhip tdng trudng va giam diém xen ké.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Chinh sach tai khoa

Trong boéi canh buc tranh kinh té 2023 nhiéu gam mau am dam dac biét khi ma Viét Nam cé nén kinh té cé dé ma cao, déng luc tang
trudng la xuat khau bi anh hudng kha tiéu cuc bdi su suy gidam cau trén thé gidi thi Chinh phd da cé nhiing hanh déng ho trg ro rét
bang chinh sach tai khod ma réng. B6i véi ndm 2024 dinh huéng cua chinh phu Ia vdn duy tri chinh sdch tai khod mdé réng véi
muc tiéu kich thich tdng trudng kinh té.

e Veé ké hoach giai ngan vén dau tu cdéng: tong ké hoach dau tu vén ngan sdch nha nudc nam 2024 |1a 723 nghin ty déng, tang
1.6% so v3i ké hoach ndm 2023 trong dé linh vuc ha tang 1én dén 363 nghin ty dong chiém 50.5%. C6 thé thay téc dd gidi ngan
tang manh trong ndia sau cla nam 2023, day 1a két qua cla viéc cac nut that phap ly lién quan dén céc cong tac giai ngan va
thuc hién du an dau tu cong da phan nao dugc thdo gd. Biéu nay sé ti€p tuc tac dong tich cuc dén hiéu qua giadi ngan von dau
tu Nnam 2024 trong bdi canh hau hét cac du an da hoan thién thd tuc dau tu va dang trong giai doan day nhanh tién do.

Tinh hinh giai ngan vén dau tu cong Tién dd giai ngan von dau tu cong 2023
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Nguén: BTC, FIDT téng hop

e V@& cac chinh sach thué& ho trg: Chinh sach gidm thué gia tri gia tadng (VAT) tU 10% xudng 8% tiép tuc dudc duy tri tU ngay
01/01/2024 dén hét ngay 30/06/2024 dudc ky vong sé cé nhiing tac déng tich cuc dén nén kinh t& nhu thic dady nhu cau tiéu
dung clia ngudi dan déng thai viéc nay cling gilp doanh nghiép gidam chi phi san xuat, kinh doanh, tu dé cé thé gidm gia thanh
san pham, dich vu, tdng sdc canh tranh. Bay cé thé xem 13 "don bay" nhod, nhung cé thé tao ra tdc déong tich cuc I8n cho nén

kinh t& trong giai doan sap tdi.

FIDT cho rang chinh sdch tai khéa md réng sé tiép tuc dugc chinh pha thuc thi mét cdch manh mé xuyén suét ndm 2024. Chinh
sdch tai khod sé phdt huy vai tré Ia trong tGdm trong hé trg kinh t& mét cdch toan dién, hudng dén viéc tao da tdng trudng kinh
té trong 2024.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Chinh sach tién té & Iai suat, tin dung

Lam phdt trong tdm kiém sodt tao du dia cho chinh sdch diéu hanh

LiEn Riench Su@in Ko g [CRI) K Zgei- ray Toéc db tang trudng lam phat trong cac thang cudi nam

1.2 6.0

. ti€p tuc cé dau hiéu ha nhiét, theo udc tinh cda Bo Tai
*®  Chinh, CPI chung du kién dat 3.5% - 4% trong nam 2023 va
.o khodng 4% trong nam 2024. Bdy clng la ddu hiéu tich

cuc dé NHNN cé6 thém du dia trong viéc diéu hanh chinh
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Bdnh gid téng quan vé trién vong chinh sdch tién té

D6i véi chinh sdch tién té, trong ndm 2024, FIDT RS cho rang NHNN sé cé nhiéu du dia hon trong viéc diéu hanh chinh sdch
tién té thién huéng ho tro héi phuc kinh té khi tinh hinh lam phdt ha nhiét va trién vong ty gid cé xu huéng thuén Igi hon cho
Viét Nam.

Léi sudt c6 xu hudng tao ddy & ky vong tdng trudng tin dung kha quan hon trong 2024

Qua trinh thuc day va héi phuc kinh té phu thudc nhiéu vao mat bang lai suat thueng mai, 13i suat huy dong hién tai da giam sau

vé muc trudc dich bénh va ky vong én dinh trong nam 2024.

L3i suat huy déng udc tinh tinh trung binh toan thi truéng (%)
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FIDT RS cho rdng mdt bang chung Idi sudt huy déng van én dinh trong ndm 2024 do trong qua trinh phuc héi kinh té, viéc duy tri
mat bang 13i suat thap sé& 1a muc tiéu dugc uu tién. Hon nla, viéc duy tri mat bang 13i suat huy ddng thap trong thai gian du 1au Id can

thiét dé kéo gidm mat bang |3i suat cho vay von chua gidam du nhiéu déi véi cac hoat ddng clia nén kinh té.
Lai suat cho vay dudc du bao giam nhung téc dd giam va tiép tuc thé hién su phan hoa

Bién dong |&i suat cho vay thudng sé co do tré so vai lai suat huy déng, hién tai lai suat huy déng da vé vung rat thap, FIDT RS cho rang
du dia dé |ai suat cho vay ti€p tuc ha nhiét van con va ky vong mat bang 1ai suat thap sé tiép tuc duy tri trong nam 2024 dé ho trg hoi

phuc nén kinh té.
Bdnh gid vé xu hudng dién bién Idi sudt va tdng trudng tin dung trong ndm 2024:

e Ldi sudt huy déng hién dd ha nhiét vé vang thép, FIDT RS ky vong mdt bang chung IGi sudt huy déng van én dinh trong
ndm 2024 tao tién dé d€ Idi sudt cho vay tiép tuc ha nhiét hé trg phuc héi nén kinh té.

e Ldi sudt cho vay vdn dang trén da ha nhiét do cé dé tré so vdéi IGi sudt ddu vao. Tuy nhién sé cé su phdn hod do khdu vi
rdi ro cua cdc ngdn hang dang ddn chuyén sang hudéng than trong.

e Ky vong tdng trudng tin dung ndm 2024 sé khd quan hon dén tu (1) Chinh phd va NHNN tich cuc trong viéc hé tro héi
phuc nén kinh té, thdo gé cdc nut that cho thi truéng Bdt Béng Sdn (2) mét bang IGi sudt ha nhiét (3) nén kinh té ky vong
héi phuc.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Trién vong ty gia nam 2024
Nhin Iai dién bién ty giad nadm 2023

Bién dong ty gia USD/VND
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Ty gia USD/VND sau khoang thai gian tdng manh trong thang 9 —10/2023 khi ti€én dén sat vung 25,000 thi hién tai da ha nhiét nhanh
vé vung 24,000 - 24,300. FIDT RS danh gia day la dau hiéu tich cuc khi ty gid thudng tdng manh vao thai diém cudi nam do tinh mua
vu. Ty gid c6 xu hudng ha nhiét trong giai doan gan day FIDT RS cho rang chii yéu dén td viéc Chi sé siic manh Bong D6 - la suy giam
vé muc 101 - 102 so v8i muc 105 - 106 trong giai doan thang 9 —10/2023. Nam 2023 dudc xem 1a mot nam diéu hanh tuong dai thanh
cébng khi muc gidm gia cta VND so v3i USD khodng 3.5%, mdt muc rat thap so vaéi cac qudc gia khac trong khu vuc.

Ky vong ty gid 2024 vén duy tri mdc é6n dinh

FIDT RS ky vong ty gid van sé duy tri muc on dinh va dat muc tiéu diéu hanh (giam gid ~3%) so véi déong USD trong ndm 2024 trong

b6i canh dan xen nhiéu thuan Igi va thach thic.
Nhiing yéu td thuan Igi trong viéc diéu hanh ty gia trong nam 2024 dén tu:

(1) Cung ngoai té ky vong tiép tuc 6n dinh va tang trudng do (1) Lugng vén FDI dau tu vao Viét Nam tié€p tuc tang trudng khi maoi
trudng dau tu dudc duy tri va cai thién, cac thach thuc lién quan dén thué téi thiéu toan cau dudgc xU ly thda dang (2) Kiéu hoi
ti€p tuc thé hién vai trdo quan trong trong viéc ho trg ty gia va ky vong tiép tuc tang trudng 6n dinh trong nam 2024 (3) Thang du

thugng mai tiép tuc kha quan mac du khong con kha nang dot bién khi nhu cau nhap khau tu liéu san xuat trong nudc phuc hoi.
(2) Ky vong stic manh Bong Do - la My sé én dinh trong ndm 2024 v3i nhiing dau hiéu tich cuc tt nén kinh té& My va thai d6 cua FED.
(3) KY vong lam phat tai Viét Nam dugc kiém soat hiéu qua trong nam 2024 sé ¢ nhiéu du dia han cho NHNN trong viéc diéu hanh
chinh sach tién té linh hoat nham &n dinh ty gid ciing nhu thdc day tang trudng kinh té.
Nhiing yéu td thach thuc tiém an doi véi viéc diéu hanh ty gia trong nam 2024:
(1) Leo thang xung dét va cac cang thang chinh tri la rdi ro tiém an dai vai viéc diéu hanh ty gia.
(2) Kha nang can bang gila viéc ho trg phat trién kinh té€ bang cach gitt mat bang lai suat thap va ty gia nham thu hep khoang céach
chénh léch lai suat gitta VND — USD trén thi trudng lién ngan hang.
Bdnh gid vé trién vong ty gid trong ndm 2024, FIDT RS cho rdng sdc manh cua déng USD van la yéu té tiém an gdy dp luc doi
V@i ty gid. Trong diéu kién thudn Igi dén tu dién bién cua thi trudng thé gidi va chi sé DXY khéng tdng manh ciing nhu chinh
sdch diéu hanh linh hoat cida NHNN, FIDT RS ky vong VND van cé thé duy tri midc giam gid khodng 3% so véi déng USD trong
nam 2024.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Thi truéng Bat déng san

Tinh dén thai diém hién tai d& cé moét sé tin hiéu cho thay thi trudng BDS dang dan “am lén” trong dé tin hiéu rd rang nhat chinh 1a
thanh khodn thi trudng da cé su phuc hdi tai cac thanh phé I8n ké tu thdi diém cudi quy 3 nam nay. FIDT cho rang su phuc hoi sé rd
rét hon trong 2024 trong bdi canh lai suat thap cac chinh sach ho trg thuc su “tham thau” sé tao diéu kién thuan Igi cho thi
trudng BDS vudt qua khé khan chuan bi cho chu ky méi. Tuy nhién, “th( tu” phuc hoi van sé 1a tt cdc phan khuc ¢ nhu cau 3 that
cao nhu cdn ho tam trung, nha dat tai cac thanh phd 18n, sau dé dén cudi 2024 mdi bat dau dén cac phan khic cé tinh dau ¢ cao nhu

shophouse, nghi dudng va dat nén phan |6 vung ven.

. Muc doé quan Sé tot lén
Trién vong D
trong diéu kién |trong 2024
e - Léi suatdang & vung thap tao diéu kién cho thitrusng BBS
Lai suat - o o &
vugt qua khdé khan chuan bicho chu ky mdi.
Cac chinh séch theo hudng thao g& phap ly da dugc ban hanh.
. o Céactrién vong thitrudng hé trg bang chinh sach s& ngdm tu
Phap ' ' .
Ply nla sau 2024 sé ro rang hon va la nén tang cho chu ky mdi cla +++++
thitrudng tu 2025.
- Nguén vén tin dung qudc té hién nay kha that chat vdi lai suat
cao va nhiéu kha nang sé gidam dan ké tu 2024.
= . - Ngudn vén trong nudc: ngan hang da tang cudng cho vay lai
Ngudn vén ~gHen g gah hangd datang ctieng eho vay ++++ \/
ddivdilinh vuc BDS tuy nhién diéu kién tin dung that chat han,

dac biétla phap ly so v3i 3 nam trudc do. Kénh phat hanh trai
phiéu du kién van tugng déi khdé khan trong ndm 2024.

Nam 2024 du kién kinh té sé phuc héi tét han trén nén thap
Trién vong kinh t& 2023 Tuy nhién, kinh t& van & chu ky dau phuc héi chua phai 1 + 44 \/
yéu té thlc day thitrudng BDS.

D3 ¢d su phuc héi vé thanh khoan tai mét sé phan khic trén
thitrudng BDS ké tU thai diém gilia Q3.2023. Su héi phuc dudc V

Thanh khoan . , )
ky vong sé lan tod dan dat thanh khodan sé tiép tuc phuc hoi +++

dan trong nam 2024.

Bén canh do, Luat Nha & va Luat Kinh doanh Bat déng san mai dugc théng qua trong ky hop Qudéc hoéi da gidp giadi quyét nhiing van
dé ton déng trén thuc té. Tuy nhién bd luat can thai gian dé phat huy tdc dung nhat la khi cac luat nay chi chinh thic dudc ap dung
tU dau 2025. Viéc cac bd luat sta dodi cé su tuong thich véi nhau cao sé tao nén nhitng cu hich manh mé cho thi truéng bat dong

san, cho viéc phat trién va dam bao nhu cau vé nha 3 cua ngudi dan, dac biét 1a nhu cau nha & tai cac dé thi I8n trong dai han.

Tuy nhién FIDT luu y Quéc hdi ddi lich biéu quyét du thao Luat Bat dai sta déi sang ky hop tiép theo (tlc thang 5-6/2024 hodc ky hop
bat thudng) vi can thém thai gian dé xem xét k¥ ludng du thdo. Su cham tré nay sé anh hudng dén du an tén dong vi sé tiép tuc kéo
dai thai gian gidi quyét cac van dé phap ly va viéc khadi dong cac du dn mai. Dong thai cdé mot so diéu luat tu Ludt Nha & va Luat KDBDS

can tham chiéu véi Luat Bat dai cling sé bi can trd.

FIDT nh@n dinh ndm 2024 sé Iad ndm bdn Ié cho chu ky bédt déng sdn tiép theo va sé ghi nhdn su phuc héi ré rét hon ném vua
qua khi c6 nhiéu yéu té hé tro thi truéng da dudc xdc nhén. Chung téi cho rang muc dé phuc héi sé cé su phén hod giia cdc
phén khdc BDS va khu vuc cling nhu cdc doanh nghiép bat déng san, nhitng doanh nghiép cé nén tang tai chinh lanh manh,

sd hitu nhitng du dn s@n sang budc vao giai doan khai thdc sé cé Igi thé I6n trong ndm 2024.
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B. TRIEN VONG VI MO 2024

Trai phiéu doanh nghiép

Tinh dén thai diém hién tai, FIDT nhan thay nhiing dau hiéu tich cuc trén thi trudng TPDN khi lugng trai phiéu phat hanh mdai da co
suU phuc héi cung vai dé cac doanh nghiép da cd thé chi ddng mua lai trudc han cac khoan trai phiéu doanh nghiép gilp gia tri trai
phiéu ddo han trong nla cudi 2023 va 2024. Diéu nay chdng toé cdc chinh sdch “gé khé” thi truéng trdai phiéu doanh nghiép dé
phdt huy tdc dung giup thi truéng di qua giai doan khé khdn nhdt.

Tuy nhién ap luc trai phiéu ddo han van 3 muc cao, dac biét 1a vao 2024 v3i han 297 nghin ty déng trai phiéu téi han. Nam 2025, lugng
trai phi€éu ddo han sé ha nhiét véi khoang 270 nghin ty déng nhung con sé nay chi thap so v8i nam 2024 va cao han dang ké so vdi
Nnhng nam trudc do.
Trai phiéu dén han theo nam
(Nghin ty déng)
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Nguon: FiinX, FIDT tong hdp

Pac biét nhdm nganh bat déng san chiém ty trong cao nhat trong nam sau va3i hon 123 nghin ty dong trai phiéu ddo han. Cé thé nai

ap luc ddo han van dang “bua vay” nhém nganh nay trong bdi canh thi trudng BDS van con “am dam”.

Daéi v8i nhém doanh nghiép BDS niém yét, FIDT nhan thay nhiéu doanh nghiép da xu ly tét khi phai déi mat véi can khing hoang va
hau hét da dua du ng trai phi€u vé muc an toan trong thai gian via qua. Mat khac cling khdong it doanh nghiép van dang phai “loay
hoay” xU ly van dé dong tién va phai déi mat véi ap luc trai phiéu ddo han kha I8n trong 2024 tuy nhién chung téi ciing khéng danh
gid qua tiéu cuc vi thi trudng huy déng vén da tét 1én va cdc doanh nghiép cé thé huy ddéng dong tién dé han thai diém trudc day.

ro . A -~ re - > -~ ~ -~
Trai phi€u dén han theo nganh Ng trai phiéu cua mét s6 doanh nghiép BBS
N 5 s I
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Chung téi cho rang TPDN van la mét vdn dé cdn quan tdm trong 2024 va cdc doanh nghiép trong ngdn han van can dua vao
nguén vén ngdn hang dé phdt trién. Thi trudng trdi phi€u DN cdn cé thém thdi gian dai dé tdi ca cau trudc khi hoi phuc hodn toan
va phdt trién bén viing hon trong dai han ti dé phdt huy tét vai tro Id mét kénh huy déng vén quan trong déi véi doanh nghiép.

FIDT ddanh gia cao nhitng doanh nghiép dé hoan thanh viéc tdi cdu trudc tai chinh (ddc biét Ia giam ty trong TPDN trong co cdu
ngudn vén). Bay Ia nén tang dé doanh nghiép cé thé phuc héi manh mé trong chu ky sdp tdi khi ma cdc chinh sdch cé su “tham

thau” ré rét vao thj trudéng va sé cé su phdn hoa Ién vé ca héi cho cdc doanh nghiép cé cdu trdc ngudén vén bén ving hon.

FIDT Research — Investment Strategic Report 2024
Phong Nghién ctru va Phan tich - Céng ty CP FIDT - Bao cao Chién lugc 2024 Trang]| 14



B. TRIEN VONG VI MO 2024

NG xau va ap luc lIén hé théng ngan hang

D6i vai trién vong vi mo Viét Nam nam 2024, yéu té chat lugng tai san cla nganh Ngan hang 1a mot yéu té quan trong can theo doi
va phan tich. Tai cudi quy 3/2023, chat ludng tai san cla cadc ngan hang (trong Nnhom 27 ngan hang niém yét va khao sat déu cé suy
gidm. FIDT RS ddnh gid rdng dp Iuc suy gidm ndy van con tiép dién trong quy cuéi ndm va cd 2024 ciing nhu rui ro dén tu viéc

bé dém rui ro cua cdc Ngén hang dé bi thu hep trong ndm 2023 va khéng con du du dia dé xu ly du ng cho ndm 2024.

Ty lIé cdc nhém ng cua 27 ngan hang cudi Q3 2023
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Dua vao biéu do trén cé thé thay rang, chat lugng tai san clia Nganh Ngan hang van tiép tuc suy gidm khi ty 1&é ng xau toan nganh
tang lén muc 2.2% so v3i muc 1.6% cudi 2022. Tuy nhién diém sdng dén tu ty 1&é nd nhdm 2 (SML) con 2.3%, gidm 7.7% so véi Q2 2023 cho
thay khd ndng no xdu dd co thé dat dinh.

Cach xU ly thiéu quyét liét clia cdc Ngan hang tac déong tiéu cuc dén ty 1& bao phud N xau. Hién tai chi con 6/27 ngan hang cé ty 1& bao
phU ng xau trén 100%, giam 1 ngan hang la ACB so vai thai diém cudi Q2 2023. Trong dé 14 ngan hang co ty 1é bao phid ng xau giam vé
dudi 50%, tang 4 ngan hang so vai thai diém cudi 2023.

FIDT RS danh gia bd dém rui ro cua cac ngan hang dang dan thu hep trong nam 2023 khién du dia x ly ng cho nam 2024 khéng
con nhiéu tuy nhién ap luc trich 1ap du phong tam thai sé khéng qué 18n trong ndia dau nam 2024 nha (1) Nghi dinh 08 hé trg gia han
TPDN va (2) Thong tu 02 ho tré cho phép téi co cau cac khoan vay.

Tuy nhién ap luc ng xau nhiéu kha nang sé tang manh trong nta cudi nam 2024 do (1) Thong tu 02 hét hiéu luc vao cudi Quy 2 (2)
Nghi dinh 08 ho trg gia han, cg cau TPDN (3) Viéc xU ly ng xau van gap nhiéu khé khan do thi trusng BDS van tram lang va Nghi quyét
42 hét han vao cudi nam trong khi luat cdc TCTD sla doi chua dudc théng qua tao khodng trong phap ly trong viéc xU ly ng xau.

Ddnh gid vé rdi ro ng xdu cua hé théng ngdn hang trong ndm 2024, FIDT RS cho rang:

e Chdt lugng tai san va dp luc trich Iap du phéng cua cdc ngén hang tam thdi van én dinh trong quy cudi ndm 2023 va nda
ddu ndm 2024. Tuy nhién dp luc sé tdng manh trong nda sau ndm 2024 khi nhiéu théng tu hé trg hét hiéu Iuc ciing nhu
dp luc ddo han TPDN trong ndm 2024 Ién dén 428 nghin ty VND (184 nghin ty VND tu BDS, chiém 42%).

e VGiviéc bé dém rui ro cua cdc Ngan hang dé suy giam manh trong 2023 do dé sé khéng coén nhiéu du dia dé xua ly ng xdu
trong ndm 2024, véi viéc phdi tdng cudng xu ly ng xdu trong ndm 2024 cé6 thé dnh hudng tiéu cuc dén KQKD cua cdc NH
trong nadm 2024.
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C. TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

C. TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

K&t qua kinh doanh cla phan I8n cdc doanh nghiép da budc vao chu ky gidm cung vaéi chu ky clia nén kinh té trong ndia cudi nam

2022 va nlla dau nam 2023. K&t qua cham day vao quy 4/2022 va dan phuc hdi trong cac quy tiép theo, cé thé nhin nhan thai ky kho
khan nhat cla cac doanh nghiép da qua. Nam 2024, v3i nén tang ho tro tu vi mod viing chac hon va tham thau vao nén kinh t&, nhu
cau trén toan cau cling nhu ndi dia phuc hoi, FIDT danh gid quy nay sé cé su phuc haoi tét so v3i nén so sdnh thap cda nam 2023, tu dé

g8 bd thém nhiéu khé khan cho doanh nghiép va déng thdi ma ra nhiéu ddng luc thidc day co hdi dau tu cho thi trudng ching khoan.

Lgi nhudn sau thué theo nhém nganh Tang trudng EPS toan thi trudng 2016-2024F
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Pé danh gid kha nang tang trudng EPS toan thi trudng nam 2024, cau chuyén tang trudng EPS cla cadc nganh cé ty trong I8n la ngan

hang va bat dong san can dugc xem xét trudc tién.

Pdi véi nhém nganh Ngan hang, FIDT RS cho rang trién vong Igi nhuan ciia Nganh ngan hang sé lac quan hon tuy nhién sé cé su
phan hda trong nam 2024 khi (1) NIM (bién |&i rong) clia cdc ngan hang cé thé da & vung day va bat dau ghi nhan su cai thién (2) tang
trudng tin dung trong nam 2024 ky vong sé soi ddng hon khi nén kinh té dan phuc hoi, dac biét ky vong dén ti nhém khach hang ca
nhan (3) chat lugng tai san van chiu nhiéu ap luc, dac biét khi Théng tu 02 hét hiéu luc vao 06/2024.

Padi véi nhém nganh BDS, ky vong nganh Bat dong san sé budc vao pha hdi phuc nhe trong nam 2024 va Igi nhuan cling sé cé su
phan hoa tdng trudng Igi nhuan gilta cac doanh nghiép Bat déng san (1) mat bang 1ai suat cho vay ha nhiét s& phan nao cai thién nhu
cau mua bat déng san (2) cac van dé phap ly vudng mac ky vong sé tiép tuc dugc day nhanh (3) thi trudng TPDN ky vong sé tiép tuc
dudc tap trung ho trg trong nam 2024.

Bén canh 2 nhém trén, FIDT du bdo 2024 sé |a nam bung nd Igi nhuan cda nhiéu nhém nganh dang chu y nhu xay lap dién, dau khi

thugng ngudn va thly san.

V38i nhém xay lap dién va dau khi thugng ngudn, dau tu ca sd ha tang dang 1a muc tiéu quan trong clia Chinh phu trong giai doan
sap t8i. Quy hoach dién VIII dugc phé duyét trong nam nay da xac dinh dién |a nganh ha tang quan trong, phat trién dién luc phai di
trudc mot budc tao nén tang thuc day phat trién. Hién nay Chinh phd dang tap trung dau tu va khuyén khich cac thanh phan kinh té
dé phat trien nhanh nganh dién, gidi ngan nhanh chéng cac gdi dau tu céong vé xay lap dién. Vi vay, day sé |a co hoi rat I8n déi vai cac
doanh nghiép nganh dién va xay lap dién thai gian téi. Trong khi dé, cac doanh nghiép nganh dau khi sé dudc hudng Igi trong trung
han (2023 — 2025) khi siéu du an khi L6 B chinh thidc dugc trién khai.

V3i nhém xuat khau néi chung va dic biét 1a xuat khau thuy san, dau hiéu tich cuc da dan trd lai cho nganh thly san trong Q4/2023
va ky vong cho mot nam 2024 bung nd bgai cac yéu té (1) nhu cau tiéu thu tai My va Trung Qudc dugc ky vong phuc hoi (2) chu ky cat
gidm hang tén kho cla cac doanh nghiép My két thic (3) ngudn cung cé tra & tdm nguyén liéu dang giam manh do ngudi dan han
ché nudi trong mai do tinh trang thua 16 ndng né nam qua. Trén ca s3 dod, chung toi ky vong cac doanh nghiép trong nganh thly san

sé& hudng Igi va dat dugc budc dot pha vé tang trudng EPS trong nam tai.

Ngoai ra, cdc nhém dau tu cong va Bat ddng san KCN du kién tiép tuc dudc hudng Igi trung han va nhém ching khodan véi ky vong
nang hang thi trudng cling la cac nhém nganh cé cau chuyén dé theo ddi trong nam 2024. Trong khi d6, nhém thuc pham & dé uéng
hay phan bén du kién sé cd mot nam 2024 day kho khan va EPS suy gidm trong dién bién khong may lac quan clia cac nganh nay.

FIDT danh gia EPS 2024 maic du sé cé su phan héa gilta cac nganh, tuy nhién toan thi trudng sé cé su ting trudng so v3i muc
nén thap cua nam 2023. K&t qua kinh doanh phuc hdi tét sé la nén tang tang trudng cho cé phiéu cac doanh nghiép cling nhu toan

thi trudng ching khoan néi chung trong nam tgi.
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C. TRIEN VONG TH| TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

MOI TRUGNG LAI SUAT TAC BONG PEN THI TRUONG

Hanh trinh 10 nam tuong quan gilta VNIndex va lai suat

Lai suat va thj trudng ching khodn nhin chung cé tusng quan Twong quan gitva VN - Index va l3i suat giai doan 2012 - 2023
chat ché. Lai suat gidm thuc ddy dong tién sang cac kénh dau tu, 2 ol
trong dé bao géom thi trudng ching khodn va ngudc lai.

15% 1,500

0% 0
03/12/2012 22/09/2015 26/06/2018 29/03/2021 26/12/2023

= VNINDEX = Lai suat tai cdp vdn = L&i suat huy dong - Ky han > 12 thang = L4i suét cho vay dai han
Ng

Coé thé nhan thay:

e Trong giai doan 2015 - 2018, NHNN da giam thém 0.25% |3i suat tai cap von vé muc 6.25%/nam trong nam 2017 va duy tri hét
nam 2018. Lai suat huy dong ky han 1 ndm cling ghi nhan gidm tudng Ung tu 6.8%/nam dau ndm 2015 vé muc 6.5%/ndm cudi
nam 2018, nhin chung giam va én dinh trong phén Ién thdi gian. Thi trudng ching khodn trong thai gian nay mac du cé su
tang giam dan xen tuy nhién v3i mat bang |13i suat giam va 6n dinh trong mot khoang thai gian tao diéu kién cho thi trudng co
Nnhip tang dai han kéo dai tu 2016 - 2018.

¢ Giai doan 2019 - 2021, tinh hinh dich bénh toan cau cling nhu chién tranh thugng mai My - Trung khién kinh té toan cau suy
giam nghiém trong. Chinh sach tién té 3 hau hét cac qudc gia déu ndi long théng qua QE va cat giam 1ai suat dé kich thich téng
cau, Viét Nam clng cat giam manh 1ai suat diéu hanh. Thi trudng ching khodn ghi nhan da tang ky luc giai doan nay, dac biét
tU cudi 03/2022 dén hét nam 2021 v3i muc tang 226.4%, thi trudng lap dinh 1,500 diém cao nhat moi thai dai. Co thé thay, giai
doan nady thé hién ré su tdc déng cua Idi sudt diéu hanh Ién thi truédng chidng khodn, viéc lién tuc cdt gidam |ai suat va bom
tién dan dén mat bang lai suat giam manh va duy tri 3 muc thap trong hau hét thai gian. Lai suat thap la tdc nhan chinh dé
dong tién dich chuyén sang cac kénh dau tu cé muc sinh I3i hiéu qua hon, trong dé cé thi trudng ching khoan.

e Giai doan nam 2022, lam phat tdng cao toan cau dan dén chinh sach tién té toan thé gidi dao chiéu that chat. My 1a qudc gia
di dau trong lan séng tang lai suat diéu hanh véi muc tang ky luc 4.25% trong nam 2022, tao ap luc I8n 1én ty gid USD/VND budc
NHNN phai that chat tién té va tang lai suat tién dong Ién tuong Ung. Co thé thay tusng quan gila lai suat diéu hanh va thi
trusng ching khoan trong nam 2022 tusng doi chat ché, da tang lai suat diéu hanh di kém déng thai hat tién lién tuc td NHNN
da kéo mat bang |13i suat thuosng mai tang manh, dong tién rut khoi cac kénh dau tu rui ro, trong dé co thi trusng chiing khoan
dan dén giai doan giam diém ky luc ciia VN — Index.

e Giai doan 2023, Viét Nam bat ngd ha lai suat diéu hanh di ngudc lai véi xu hudng that chat cia My tuy nhién thi trudng chidng
khodn trong nam 2023 |a buc tranh clia nhiéu gam mau sang téi, tang gidm dan xen. C6 thé thay giai doan nay, anh hudng cua
1ai suat diéu hanh I&n thi trudng ching khodn 1a khéng nhiéu, thai gian chua du 1au, mat bang lai suat thugng mai van con 8
muUc cao va thi trudng giai doan nay chiu ap luc tU nhiéu yéu té6 nam ngoai chinh sach tién té& nhu khé khan cla cac doanh

nghiép BDS va thi trusng BDS, cho vay tiéu dung giam téc, nhu cau ndi dia yéu, rui ro chinh tri.
Trién vong lai suat va thi truéng chiing khoan 2024

Nhu vay, cé thé thay rang dé yéu té 1ai suat tdc dong dén thi trudng chiing khodan ré nét can (1) 1ai suat thusng mai giam (2) duy tri én
dinh trong thai gian dai, dac biét trong bdi canh cé nhiéu yéu té nam ngoai chinh sach tién té dang anh hudng rat tiéu cuc dén thi

trudng chung khoan.

Nhu da phan tich 3 cadc muc trén, nhin chung trién vong Vi mé Viét Nam 2024 tugng déi tich cuc hon sé tao ra du dia I6n dé NHNN
c6 thé diéu hanh Idi sudt tién Bbéng theo huéng cé Igi cho tdng trudng cua TTCK.

V@i nhing phdn tich ndéi trén, FIDT RS nh@n dinh thi truédng ching khodn sé tich cuc hon trong ndm 2024 va cé thé cé su tdng

trudng manh mé hon trong dai han khi cdc chinh sdch ndi Iong tién té ciing nhu héi phuc kinh té ddn trd nén ré nét hon.

FIDT Research — Investment Strategic Report 2024
Phong Nghién ctru va Phén tich - Céng ty CP FIDT - Bao cdo Chién lugc 2024 Trang| 17



C. TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

KRX VA NANG HANG

KRX

FIDT sé khong phan tich qué sdu vé chic nang cla KRX tai bdo cdo chién lugc lan nay do da cé nhiéu phan tich trén thi trudng. Thay
vao do, chung toi sé dé cap dén mot so Igi ich cua KRX va su dong gbép cla hé thong nay trong nang hang TTCK VN sau 2024. Theo do,
hé thong KRX la moét yéu té quan trong goép phan nang cao chat lugng cua thi trudng ching khoan Viét Nam, qua dé gilup thi trudéng

dap Ung cac tiéu chuan nang hang cula cac td chuc xép hang thé gidi.
Co6 2 yéu té chinh KRX mang lai ma chdng téi cho la cé tac dong I8n dén thi trusng:

e Giam thgi gian thanh toan, doi hoi ha tang manh mé dé dam bao tinh 6n dinh va an toan, giam thdi gian thanh todn T+ c6 thé
gia tang thanh khoan, tinh linh hoat va hdp dan cua thi trudng. Hé théng KRX dugc ky vong sé rut ngan thai gian thanh toan tu
T+2.5 v&i hé théng hién tai vé T+0, ddng nghia vdi viéc cho phép nha dau tu thuc hién giao dich trong ngay, mua va ban cd
phiéu lién tuc ngay trén TTCK ca3 s — gidng nhu trén TTCK phai sinh.

¢ La nén méng cho cac san pham mdi, hé thdng KRX con tao nén maéng dé trién khai thém cac san pham mdi nhu: vay mugn
c6 phiéu va ban khéng, hdp déng quyén chon, giao dich thuat toan dudc 1ap trinh san, nhu: luét song siéu ngan (Scalping), giao
dich theo cap (Pair trading) hay giao dich lugi (grid)...

Vé tién do KRX, theo ké hoach ban dau, ngay 25-12 hé théng cong nghé thong tin KRX sé& chinh thuc van hanh nhung dén nay
(25/12/2023) S3 Giao dich Chiing khoan TP HCM (HoSE) van chua cé thong tin chinh thic. FIDT ky vong hé théng sé di vao van hanh
vao thai gian Q1/2024, phU hgp véi ky vong cla thi trudng vé hé théng.

. . Ky vong trién khai FTSE nang hang MSCI nang han
th?rgﬁéinh%hrlplhhé . giao dich T+2 sau . Viét Nam Ién thj Trién khai hoat . thi trudn?_t; Viétg
= : d6 T+0 trén ré cod trudng mdi noi ddéng ban khdng "N '
thong KRX .ot < ot . am
phiéu nhat dinh thur cap
L ) ! J | J L )
| ! || '

KRX nang cap hé thong, Sau khi van hanh KRX, ky . A .

ha tang, rat ngan thai vong Viét Nam s dap (ng Egéi%agéht?%tnal?:g E:S Tao déng lurc d& MSCI
gian giao dich, thanh toan, du diéu kién nang hang 2025 md ra nhidu co hbi danh gia va nang hang

thanh toan bu trir trung vao dogt dfmh gia thang 9 thu hat vén tir nudc ngoai Viét Nam

tam, ... cua FTSE

Ngudn: MAS Research
Nang hang thi trucéng

Viéc ndng hang thi trudng sé mang tinh dai hai han véi nhiéu diéu kién va tiéu chi can dat. Thuc chat, khéng cé mai lién hé truc tiép
nao gilta KRX va viéc nang hang TTCK VN, viéc nang hang thi trudng thudng do cac té chuc tai chinh qudc té I8n nhu MSCI, FTSE
Russell hay S&P Dow Jones quyét dinh dua trén nhiéu yéu té khac nhau. Mot sé yéu té quan trong cd thé anh hudng dén qua trinh
nang hang nhu: thanh khoan, quy mo, su minh bach, diéu kién ti€p can cho NDT nudc ngoai va cd s ha tang thi trudng, ... Va day la
nh{ng yéu té quan trong ma nha dau tu cho rang KRX c6 thé ho trg tét.

Vé mat Igi ich, nang hang sé& thu hdt dong von I18n, 6n dinh va da dang han tU cadc nha dau tu nudc ngoai. Bac biét, hién nay nhiéu
quy dau tu chidng khoan theo chi sé (ETF) thudng xuyén s dung nhiing bdo cdo xép hang thi trudng nay dé dua ra quyét dinh dau
tu, cac quy ETF nay thudng tap trung vao cac thi trudng mai ndi (EM — Emerging Markets) va sé tu déng phan bdé mét phan ngudn von
vao cac thi trudng dudc nang hang, trong khi chi danh téi da 2 - 3% ngudn von vao céac thi trudng can bién (FM - Frontier Markets).

Co6 khodng 844 quy trén toan cau dang st dung MSCI Emerging Markets Index lam chi s6 tham chiéu (benchmark) véi tong tai san la
614,5 ty USD va cé khodng 89,6 ty USD tai san dau tu vao ho chi sé6 FTSE EM. Cac quy dau tu vao thi trudng mdi ndi cling thu hut dugc
lugng vén khong 16 nha ky vong sinh [3i cao, tiéu biéu nhu iShares Core MSCI Emerging Markets ETF v&i tong tai san 70 ty USD,
Vanguard FTSE Emerging Markets ETF véi 71 ty USD. U8c tinh ti World Bank ciling cho thay viéc nang cap thanh thi truéng mdéi
nodi cé6 thé mang dén thém 10 ty USD dau tu gian tiép méi cho Viét Nam, trong dé riéng nam dau tién cé thé ti€ép nhan thém tu

2 -5ty USD.
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C. TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

Tac dong cla nang hang thi trudng, da phan cac thi trudng sau thai diém nang hang chinh thidc déu cé dau hiéu tang trudng tot.
Theo nghién clu tU hoc vién CFA, khi mét thi trudng dudc nang hang tU can bién sang mai ndi, chi sé chinh sé tang trung binh 23,2%
tU ngay thong bao dén ngay cé hiéu luc.

Thoi diémvao | nO1 GIEMVA0 s gigm Téc déng thi pEodism P
.. N chinh thirc MSCI P 2 : vao Thai diém , Téac ddng thi truam:
Quéc gia " Ekmerglng Emerging thay doi ty ch;;:i’:‘%én Quéc gia Watchlist vaochinh  Théi diém dugc gidi ngan ch-m?g khoan 9
arkets status Markets Index trong Seconc!ary thirc
Emerging
Chi sé Shanghai Composite N . -
. T5/2018 & < L o . 2 Tir 79/2013 dén nay da
China T6/2013 T&/2017 T9/2018 5nam tang 24,5% dén nay Qatar T9/2013 T9/2015 T9/2016- T3/2017 3ndmduocgidl 00 5195 dua tren chi s
tir thoi diém T9/2018 ngan Qatar General Index
; T a ' . Téng 74% tir thi diém giai
Saudi T5/2019 & = Chi s6 Tadawul All Share dén Kuwait T9/2008 T9/2017 T9/2018-T12/2018 10 ndm g /4% W thdl diem g
Arabia T6/2017 T6/2018 T9/2019 2nam nay ting 42% so vdi T6/2018 ngan dén méc dinh 2022
s . T Chi s& Tadawul All Share
Tir thang 9/2021, Argentina bi loai khoi thi trudng | |sa,di Arabia  T9/2015 T3/2018 T3/2019- T9/2019 3,5nsm @én nay tang 42% so véi
mdi nodi, trd thanh thi trudng khong dugc xép thai diém chinh thirc nang hang
Argentina T6/2018 T5/2019 T5/2019 hang, sau khi Argentina roi vao suy thoai kinh té, .
thi truéing chimg khoan nuéc nay gidm manh tir Chi s& Shanghai Composite
d3u 2020. China T3/2016 T9/2018  T6/2019-T9/2019-T3/2020 3nam3thang  tang 24,5% dén nay tir thai
diém T9/2018
Chi s& Kuwait All share tang L. ~ .
Kuwait T6/2019 T11/2020 T5/2021 2ndm 43% tir T6/2019 dén mirc dinh Romania T9/2019 T9/2020  T3/2021-T12/2021-T3/2022 2,5n3m Chi s5 BET téng 70,4% tir
2022, thang /2020

Ngudn: MAS Research

Ca FTSE Russell va MSCI déu dat ra cac tiéu chi dinh tinh dé xép hang, tuy nhién, yéu cau tU FTSE Russell dudc coi la don gidn han do
td chuic nay phan chia thi trudng mai ndi thanh hai muc dé: Cap 1 (Secondary) va Cap 2 (Advanced) dua trén cap doé phat trién. Mat
khac, MSCI dua ra nhiéu tiéu chi khé khan han, bao gom cac yéu t6 nhu thi trudng ngoai hoéi va gidi han sd hiu nudc ngoai, dat ra
nhiéu thach thic. Do do, cé thé xac dinh trong 2024 muc tiéu cua TTCK VN |a ddp Ung cac tiéu chi ndng hang clia FTSE sau dé tao tién
dé dé dat dudc nhiing tiéu chuan ma MSCI yéu cau.

EM
DM FM

T6 chuc Tiéu chi (Emerging Market)

(Developed Market)
ADV EM SEC EM

(Frontier Market)

P6 mé véi NPT

) . R3&t cao bang ké Mot phan
nudc ngoal
Muc dd dé dang dé B ) . . A\
. . Rat cao bang ké Mot phan
dich chuyén dong
Su hiéu qua cua . e an . . . ..
. Rat cao Tot va da duge kiém chung VUa phai
hoat dong
Pa dang cac san Khé i%i h c C
2 N on 101 han ao
pham dau tu 99 ' a0
Su én dinh cua . . . . .
ey Rat cao VUa phai VUa phai
khung thé ché
Tiéu chi chat lugng » i . ) i . A .
21/21tiéu chi 15/21 tiéu chi 9/21tiéu chi 5/21tiéu chi

thi truéng

, . GNI trung binhcao+ | GNITBthap+ CSHTTT
GNI cao + cd s3 ha tang

. . ) R CSHT TT tién tién hap ly Cac thi trudng mdi noi
Vi thé kinh té thitrudng (CSHT TT) | B
hat trid GNlcao+ CSHTTT kém | GNITBcao+ CSHTTT han ché
at trién . .
P phat trién hdn kém phat trién han
T6i thiéu 3congty da | Téi thiéu 3 cong ty du
Yéu cau khac diéu kién clda chisé CP | diéu kién cuda chisé CP

toan cau FTSE toan cau FTSE
Ngudn: FIDT téng hop

Lan danh gid gan nhat theo bdo cdo thang 9/2023 cla FTSE, Viét Nam nam trong danh sach theo déi l1én thi trudng mdi ndi hang 2
(Secondary emerging market). Viét Nam da 3 trong danh sach xem xét ndng hang cuda FTSE tU ndm 2018, nhung van chua dap Ung
du diéu kién dé chinh thic tré thanh thi trudng mdai néi. Viét Nam da dap ing dugc 7/9 tiéu chi dé dugc nang hang, vai tiéu chi khong
dat la (1) Chuyén giao déi Ung thanh todn (DvP) (khéng dudc cham diém), do nha dau tu can cé tién trong tai khoan trudc khi dat 1énh
giao dich, va tiéu chi (2) Chi phi xU ly giao dich that bai (hién dugc danh gia la "Han ché" —Restricted) do nha dau tu can cé tién trudc
khi dat [énh nén khéng xay ra giao dich that bai.
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Muc do dap ung
cua TTCK VN

Tiéu chi danh gia

D6 md véi NPT ngoai
Trinh d6 nha dau tu ++
Gidi han s3 httu NDT ngoai (FOL) -
Room khéi ngoai con lai -
Binh dang cho NBT ngoai -
Su dé dang cua dong vén (inflows/outflows)
Gidi han dong chay vén ++
MUc db tu do cua thi trudng ngoai héi -
Hiéu qua cua khuén khé hoat déng

Tham gia thi trudng

Bang ky va thiét 1ap tai khoan +
T8 chuc thitrudng

Quy dinh thitrusng +

Ludng théng tin L

Cd sd ha tang thitrudng

Thanh toan bu tru +
Luu ky 4
Co quan dang ky/luu ky -+
Maoi gidi -+

Kha ndng chuyén nhugng khéng qua s -

Cho vay ching khoan -

Ban khéng -
Pa dang céng cu dau tu ++
Su 6n dinh cua khung thé ché +

Tiéu chi danh gia

Xé&p hang GNI binh quan dau ngusi cia World Bank

Xép hang tin dung

Thi trudng va Quy dinh

Cé Co quan quan ly thitrudng ching khoan chinh thuc

P&ixt cdbng bang va khéng thién vi déi véi cé déng thiéu sé

Khéng hoac cé su rang budc chon loc déi vai gidi han s hitu
nudc Ngoai

Khéng phan ddi hodc han ché& dang ké hodc ap dat cac khoan
phat d&i vai viéc dau tu vén hoac chuyén vén va thu nhap vé

Quy trinh dang ky déi véi nha dau tu nudc ngoai dén gian

Thi trudng Ngoai héi

Thi trudng ngoai héi phat trién

Thi trudng vén

Mbi gidi - B&i thu canh tranh du dé dam bao dich vu méi gidi
chat lugng cao

Chi phi giao dich - Chi phitiém an va ré rang, hgp ly va canh
tranh

Thué - Ap d&t thué hgp ly va cé thé so sanh gilta cac nha dau
tu trong nuUdc va nudc ngoai

Cho phép Cho vay cé phiéu
Cho phép Ban khéng
Thitrudng tudng lai phat trién
Cho phép giao dich ngoai héi

Cd ché giao dich hiéu qua

Minh bach - Théng tin d6 sau thi trudng/Hién dién va quy trinh
bao cdo giao dich kip thdi

Thanh toan bu tru, thanh toan va luu ky

Chi phi xt ly giao dich that bai

Chu ky thanh todn/Chuyén giao déi ing thanh toan (DvP)
Trung tam luu ky ching khoan

Trung tam Giao dich thanh toan bu trt (Ching khoan)

Settlement - Free delivery available
Thitrudng luu ky dd canh tranh dd dé dam bao dich vu chat
lugng cao

Account structure operating at the Custodian level (securities
and cash)

(Diéu kién tung hang thj trudng)

Muc do6 dap ung

FM cla TTCK VN

EM EM
Trung binh thap

Speculative

(dau co)
X X X bPat
X Han ché
X Han ché
X X X Pat
X Han ché
X Han ché
X X Pat
X X Pat
X Pat
Han ché
Khong dat
Han ché
Khong dat
X Han ché
X X X bPat
X X X Han ché
X X X T+2
X X Pat
% Khong dat
Khong dat
X X Pat
Khoéng dat

Ngudn: MSCI, FTSE, FIDT téng hdp

Nhu vd@y, dau 2024 su ky vong cua thi truéng sé tép trung chu yéu van hanh cua KRX, déc biét la trong quy 1 nhu ky vong. Su

chudn bi va trién khai KRX theo dung tién dé sé déng vai tré quan trong trong viéc tao diéu kién thudan Igi cho ndng hang thi

trudng td FTSE vao thdng 9/2024. Bdp Ung cdc yéu cdu va chudn muc nay khéng chi giup thi truéng ching khodn Viét Nam

thé hién su chuyén nghiép va minh bach, méa cén md ra co héi thu hut nguén vén ddu tu td cdc nha ddu tu nudc ngodi trd Igi

vdo cudi 2024 sau rut rong manh mé khoi thi truéng Viét Nam vao cuéi 2023.
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DONG VON KHOI NGOAI

Loi sudt trdi phiéu My tiép tuc tao ra xu huéng cho thi truédng dong vén toan cau
Nhin lai 2023

Nam 2023, Igi suat TPCP My ky han 10 nam da trai qua ddt tang ky luc, cham dén muc cao nhat trong vong 16 nam - trén 5% (+27.8%

so v3i thai diém dau nam). Biéu nay lam ty suat sinh Igi clia cac thi trudng chiing khodn & cac nén kinh té khac giam su hap dan.

Tai san rui ro trd nén kém hap dan, déong vén rat ra

khoi cac thi trudng mdi néi (EM) va can bién (FM)

(von dudc xem la rui ro)
m---

107,437.00 252,318.00 540,983.00 544,558.00 1,838,353.00 °>H K&t hdp cua lai suat tang, thi gia dong tieén bien
EU 7913.00  8935.00 42,018.00 41,238.00  76,093.00 9ONg ti€u cuc va gia co phiéu giam da lam giam gia
tri cla cac tai san rdi ro, chang han nhu cé phiéu tu

Chau Phi va Trung Déng 835.00  1,091.00  3,346.00  3,341.00  4,433.00

Chau A Thai Binh Dudng 14,827.00  22,173.00 -122,553.00 126,511.00 307,606.00 =M V@ FM (bao gom Viét Nam). Biéu nay dan dén ap

5 Hong Kong 4238.00  5432.00 18171.00 19,709.00 47,585,00 Y€ rdtvon manh mé tl cactd Chf‘fc ngoai lén cac thi

2 NnatBan -1,628.00 839.00 17,788.00 18,023.00 45870.00 LrYSNgnayvagayramoitrudng dautu khé khan hon.

;2, Han Quéc 1,230.00 5642.00 15,579.00 15,743.00  24,961.00 Dong voén ETF dudc rat ra trén thé gidi dé vé My

§ Singapore 17.00 43.00 3500 ~30.00 +13.00 Lgi suat TPCP MY ky han 10 ndm tang cao giup ca thi
Trung Quéc 8,38400  3,047.00 5271400 5425000 1309LL00 s i s s Db Mo 18 nén hdp dan
An D6 1964.00 333200  6807.00  6868.00  8I67.00 L o ws gs i Ban canh d6, mdc dinh gis
Pai Loan 118400 328900  4328.00  4453.00 2221400 .00 o< oen 500 va trién vong o

E Ind,(.)nGSia 18.00 ~28.00 >8.00 25.00 43.00 nhuan doanh nghiép tich cuc cda Wall Street déng

:2. Thai Lan ~2.00 ~16.00 44.00 43.00 2800 i day manh trién vong sinh I8i clia thi trudng nay

= Malaysia 3.00 >-00 43.00 43.00 1300151 cao. Do 96, My @3 thu hat dong vén ETF 16n a6 vé
Pakistan 1.00 >:00 19.00 19.00 8.00 hon 544 ty USD trong nam qua. Xu hudng nay da
Philippines 2.00 0.00 ~27.00 ~27.00 ~23.00 chlng lai vao cudi ndm khi FED cé ddu hiéu gidm téc
Viét Nam -33.00 -25.00 -32.00 100.00 1,091.00

dé that chdt chinh sdch tién té.

Ky vong 2024

Trong 2024, du van con rui ro, dong von dau tu van dudc ky vong sé quay trd lai thi trudng ching khoan cac nudc dang phat trién, dac
biét Ia chau A, nha ky vong tU:
(1) Chinh sach dao chiéu trong chinh sach cua Fed sé& ho trd cac tai san rui ro.
(2) Ap luc ty gia giam do chi sé déng USD tiép tuc cé xu huéng xuéng 6n dinh hon.
(3) Piéu kién kinh té dugc cai thién. Ching khodn sé hudng Igi tU mot chu ky kinh doanh dang tao day. Mac du du kién EPS sé
ti€p tuc tiéu cuc trong ngan han, EM va FM néi chung da thé hién kha nang phuc hoi dang ké. Nam 2024 khoé cé kha nang xay

ra kich ban suy thodi chung va du Hiéu suat cac nhém thi truéng theo chi sé MSCI (2014 - nay)
: : 3,500
.. - “ ~——MSCI EM Index
doan sé co su phuc hdi nhe bat dau MSCI FM Indiex Viing 146 lech chuén
—MSCI World Index

tU gitta ndm 2024. 300 T pueng trung binh

(4) Chénh léch tang trudng nghiéng

2,500

vé EM va FM so véi DM du kién sé

Binh gid thi truéng DM dang & miuc cao va

tié'p tuc ma r@ng, do dé, ta ng ca h6| 2,000 khéng phu hdp véi rui ro suy thodi

sinh 1&i va lam tang su hap dan cula .
dinh gia. Mac du muc dinh gia tuyét

e Hn

ddi cla cac thi trudng nay da tang 0% 7SN/ \‘\W-“V ---------

cao han ké tU khi cham day vao quy

500
4/2022, nhung so vai co phiéu cua
cac thi trudng phat trién, dinh gia 0

51/2014 5M/2015 5h/2016 5h/2017 51/2018 5N/2019 51/2020 5h/2021 51/2022 5N/2023

nay van ¢ muc thap.

Nam chiém ty trong ¢ nhdat trong chisé ndy)
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C. TRIEN VONG TH| TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

Nda ddu ndm 2024, trién vong dong von dau tu trén toan cdu van chua thuc su tich cuc do dién bién cac ky vong |1a chua rd rang

(xac suat FED xoay chiéu chinh sach trong khodng dau nam chua cao va buc tranh Igi nhuan sé chua thuc su sang sua)

Trong nuda sau 2024, dong von trén thé gidi sé tich cuc hon khi cac dong luc hoé trg dudc ky vong sé ré nét hon, va thidc day cac nén
kinh té&, d3c biét 1 cac nén kinh t& EM va FM chau A.

Trién vong ddi vai thi trusng chiing khoan Viét Nam - tiép tuc gitt viing vi thé cdia minh nhu mot diém dau tu hap dan, nha:

e Hudng Igi chung tU trién vong tich cuc cla dong von khdi ngoai toan cau, cu thé 1a ky vong nha dau tu ngoai sé quay vé nén kinh
té dang phat trién & chau A
e Hap ddn nhd nhiing cau chuyén riéng cla thi trusng:
(1) Hé théng KRX va ky vong ndng hang thi trudng sé thu hudt dong von ngoaqi, khéng chi mang lai déng luc cho TTCK nam 2024
Ma con la nén tang cho Viét Nam tiép can dong von dau tu nudc ngoai manh mé trong dai han. (tham khao thém tai phan

KRX va nang hang)

(2) Cdc déng luc kinh té€ vi mé diu van dang & muc thdp nhung dang cho thdy nhing ddau hiéu ré rang cua su cdi thién. Chinh
sach tién té va ty gid VND duy tri 6n dinh sé tiép tuc tham thau vao nén kinh té nhu ky vong trong 2024.

(3) RUi ro vé bdt én chinh tri thdp. Trong bdi canh thé gidi phan manh va mang nhiéu rdi ro khé ludng, Viét Nam von la tam diém
quan tdm dau tu sé tiép tuc dugc danh gia cao khi khong nhiing gitr dudc vi thé trung lap ma con khéng ngung tao cac mai
quan hé chién lugc véi cac doi tac I6n nhu MY, Trung Qudc, Nhat Ban,... Day clng la mdt yéu té quan trong tac déng |én quyét

dinh dau tu clia dong von ngoai.

VGi nhiing phdn tich trén, FIDT RS nhan dinh dong vén khéi ngoai sé sém trd Iai thi truéng chidng khodn Viét Nam, va tich cuc

hon trong nua sau 2024 khi cdc déng Iuc quéc té va trong nudc dén tré nén ré nét hon.
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C. TRIEN VONG TH| TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

DINH GIA THI TRUONG

Pinh gia hién tai cua thi trudng tuong déi ré khi VN - Index da giam manh ké tu dau thang 9 dén nay, va da héi phuc van chua xuat

hién rdé rang da day dinh gié clia nhiéu cé phiéu/nhém nganh vé muc thap trong lich st (ké tU 2016). So vdi lich su bién dong dinh gia

cla chinh VN - Index, gia tri P/B nam 3 vung -1dd léch chuan va nam 3 bién dudi clia vung dao déng chi sé nay giai doan 2012 - 23.

ROE & P/B Viét Nam so v@i cac nudc trong khu vuc
. ‘s . . (Cap nhat tdi 22/12/2023)
Dinh gia P/B Vnindex giai doan 2012 - nay

35 35 PINH GIA cAO

DINH GIA CAO ) R | - I
; KHA NANG SINH L3I THAP B, KHA NANG SINH L3I CAC
+ /=1 do léch chuan :'cl ~ R
{ .- 4+/-24dbléch chun c An Do
! - 3.0 =
3 Pl &
e I | e -
i 51
] |
[ - |
i 25 W
| I
E E i Indonesia
i P/BTrungbinh, 21 a 20 : @
5 P/B Trung binh: 1.59 !
1.5 Thai Lan <&
WV 1.66 ¢ Trung Quéc Philipines
15 ‘ ) L 2
Han Quéc I
10 @ Singapore
5/12/2( PINHGIATHAP . DINH GIA THAP
L NN NN MGt NN 00NN DDDDROOEF - NN N MM 05 KHA NANG SINH LOI THAP KHA NANG SINH LGOI cAO
oo ocoossoocooooocoooaaddanasd T 5 8 10 12 14
S Vv ey I N 9 g S cCcF o N PG =T &
EREEERFEREEEEEE RS- ROE (%) i Sloombere Finpror, AT oo o

So sanh va3i cac thi trudng trong khu vuc, VN - Index van hap dan hon khi ROE 3 muc cao (11.75%) nhung dinh gid P/B lai chi 8 muc

trung binh so v&i khu vuc — hiéu suat dau tu cao, hiéu qua hon cac thi trudng An Db va Indonesia.

FIDT ky vong VN - Index sé tidng Ién muc 1360 (x 30 diém) trong 2024, dua trén du phéng tadng trudng EPS nam 2023 dat 2% va nam
2024 dat 15%, tusng duang vai dinh gia P/E trugt sé phuc hoi vé muc trung binh (2012 - 23) 13 14.x trong 2024.

2020 2021 ployy] plorkis ployZay

VN - Index 1104 1498 1007 T30 1366
% YoY 14.9% 35.7% -32.8% 12.2% 20.9%

EPS 45.27 74.44 81.85 83.49 96.21
% YoY -12.30% 64.4% 10.0% 2.0% 15.2%

P/E trailing 244 201 12.3 13.5 14.2
P/E 12M forward 14.8 18.3 12.1 1n.7 n/a

Ngubn: Bloomberg, FIDT udc tinh
V@i P/E forward 12 thang 1a 11.7, thi VN - Index hién tai dang 3 trong mdt giai doan dinh gid hap dan, néu so vdi lich s va vai cac thi
trusng trong khu vuc, trong khi muc tang trudng EPS du kién sé vugt tréi hon trung binh trong khu vuc.

Du phéng ting truéng EPS va P/E forward 12M clia mot sé
2 thi trudng trong khu vuc e

25%
20

20%

15%

10.4

10%

5
5%

0 . 0%

An Do Nhat Ban Thailand Indonesia Viet Nam* Philippines Han Qudc Singapore
m P/E forward (c6t trai) Tang trudng EPS (% YoY) (cét phai)
* DU phong cua FIDT Ngudén: Bloomberg, HSC, FIDT téng hop

FIDT nha@n dinh, véi mic dinh gia hop Ii caa thi trudng & théi diém hién tai, céng hudng véi trién vong tédng truédng EPS todn thi
trudng cdi thién vao 2024, thi FIDT ddnh gid thi trudng phu hop cho viéc ddu tu trong 6 thdng dén dai han vdi trién vong TICH

CUC, déng nghia véi viéc thi trudng chiing khodn sé tiép tuc Ia kénh sinh I6i hiéu qud trong ndm sau.
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C. TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN 2024

TRIEN VONG THI TRUGNG 2024

U A - Muc do6 Trién von
Yéu to FIDT nhan dinh . » A
anh hudng 2024
Trién vong kinh té toan cau Tdng trudng toan cau chadm lai vao 2024, nhung sé khéng xdy ra suy thodi. A +0.8
z Lam phdt sé ti€p da giam trong 2024, tuy nhién anh hudng cua gid hang héa Ién lam
Lam phat phdt van hién hiu, ddc biét la gid dau. ++ +1.0
- - o ~ o~ Ky vong chinh sdch dich chuyén ddan ti that chdt sang ndi ldng, muc tiéu dat dudc ha
Chinh sach tien te My cdnh mém, va ky vong cdt giam Iai sudt vao gilia 2023. +++ +1 'o
RUi ro dia chinh tri trong ndm 2024 van Ia rdi ro khé dodn, ddc biét tap trung vao 2 van dé
RUi ro dia chinh tri I8n trong ndm 2024 d6 la cdc cude bau cu cua cdc quoc gia In trén toan thé gidi cling + -0.5
nhu viéc leo thang xung dét chién tranh.
GDP Viét Nam du kién sé dat muc tdng trudng 6% trong ndm 2024 vdi nhiéu yéu té thudn
Ta ng tru'ang kinh té Ioi hé trg, tuy nhién, van con nhiéu thdch thic cdn dudc ddnh gid lién tuc suét ndm dé +4+++ +1.5
xdc dinh tinh kha thi cida muc tiéu nay.
- e e - Chinh sdch tai khod 2024 van duy tri theo huéng md réng véi muc dich thdc day tang
Chinh sach tai khéa S +++ +1.8
Chinh sach tién té linh hoat hon thién hudng hé trg phuc héi kinh té. Mdt bang I&i sudt ky
8 Chinh sach tién té & lai suat, tin dung vong dudc duy tri @ muc thdp nhdm hé trd phuc héi kinh té. Ky vong tdng trudng tin dung +4+4 +1.0
g S .
> sé tich cuc hon trong ndm 2024 theo da phuc hdéi cda nén kinh té va bat déng san.
[=
o)) - Lam phdt ky vong dugc duy tri @ mdc dudi 4% tuy nhién véan con tiém an nhiéu rdi ro to
g Lam phat cdc dién bién cua thi trudng thé gidi. + +o'5
1 %%
=)
© Ky vong ty gid 6n dinh va dat muc tiéu diéu hanh (giam gia 3%) trong maéi trudng thudn
I3l Ty gia & thanh khoan Ioi (1) chinh sdich tién té cta FED ky vong c6 su xoay chiéu (2) chinh sdch diiéu hanh linh + +0.5
S hoat cua NHNN.
Thi truang BBS Thi trudng BBS sé tiép tuc héi phuc trong ndm 2024 tuy nhién rdi ro van hién hdu ++ -1.2
9 e .. o 5 ~ . “a - Py = 5, ~
Rui ro TPDN Giai doagn khé khdn nhdt cia TPDN dé qua dituy nhién dp luc téi han van éd mdc cao I -1.4
Chdt lugng taisdn cua hé théng NH van sé chiu nhiéu dp luc trong ndm 2024 va rdi ro
Chat lugng tai san hé théng ngan hang hon khi bo dém rdi ro clia cde NH hién tai dé bj suy gidm manh trong ndm 2023 do d6 +4 -1.0
khéng con nhiéu du dia dé x( ly ng cho ndm 2024
= 5 o a EPS 2024 mdc du co su phdn hoa gilia cac nganh, tuy nhién toan thj truéng sé co su tang
g’ Tang trUGng Idl nhuan EPS trudng so véi muc nén thdp cta ndm 2023. +++++ +2.0
','g L&i sudt thuong mai giam va duy tri 6n dinh trong thdi gian dai la yéu té tich cuc déi vai
= M6i trudn |§i sué’t TTCK Viét Nam. V@i trién vong Vi Mé Viét Nam tich cuc han trong ndm 2024 sé tao ra
T 9 nhiéu du dia cho NHNN diéu hanh IGi sudat tién déng theo hudng cé Igi cho tdng trudng +++ +1.0
=] cua TTCK.
[ N ~ = =R . .- P s A a o
«@- = ~ Ky vong hé théng KRX sé trién khai kip thdi trong dau 2024, tgo tién dé cho viéc ndng
;’ KRX va il hang hang cuda FTSE vao cudi ndm, thu hdt dong tién ti khéi ngoaqi trd lai TTCK VN. ++++ +1.5
< R p = . § ~ o . . o
< - e o Dong vén khéi ngoai dugdc ky vong sé quay trd lai thj trudng chdng khodn khi thj trudng
(%)
5 Dong von khoi g el Viét Nam cé nhing cGu chuyén dau tu riéng hdp déan ++++ +1.0
«0
= Dinh gié thi trudng Binh gid thj trudng hop ly céng hudng vdi ky vong tdng trudng EPS tich cuc trong 2024 + 4 +1.5
o~ . - - Ve LN
Trién vong thi truosng chidng khoan Viét Nam 2024 +0.9

TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM 2024

Tam quan trong ting dan [

Tiéu cuc

Tich cuc

S +4++  FFEE R

Téng quan Vvé trién vong thi trudng chiing khoan Viét Nam cho ndm 2024, FIDT thé hién sy lac quan v&i danh gia TUONG POl TicH
CUC 8 muc 0.9/3 diém. Su lac quan nay chl yéu dat nén tdng trén nhiing yéu té tich cuc nhu tdng trudng kinh té & cd quéc té 1an Viét
Nam, bén canh dé la cau chuyén nang hang gitp thu hat dong von ngoai trd lai va maéi trudng 1ai suat on dinh. Trong dé, diém nhan

quan trong nhat |a kha ndng dan dat cla EPS dudc ky vong sé |a dong luc chinh dua thi trudng vé hudng tich cuc trong nam 2024.

Tuy nhién, thi trudng van phai déi mat véi nhing rui ro tiém an, dac biét lién quan dén thi trudng bat déng san. Vi vay, khong thé
khang dinh thi trudng sé qua tich cuc, ma cé thé sé cé nhiing dat diéu chinh nham dam bao su 6n dinh va giti cho thi trudng vé ving
hdp ly. Biéu nay lam ndi bat su quan trong cla viéc duy tri canh bdo va quan ly rdi ro trong qua trinh ra quyét dinh dau tu ma FIDT

thudng xuyén cap nhat tai hé thong RMS.
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D. TRIEN VONG CAC NHOM NGANH

D. TRIEN VONG CAC NHOM NGANH

Trién vong cac nhém nganh theo model IDP 2023 va 2024F

Nganh IDP co p;'i':: dai T.23 T223 T323 T423 T523 T6.23 T7.23 T8.23 T9.23 TI0.23 TI..23 TI2.23F 1H.24F 2024F
1 ' Xay dung ha tang HHV, VCG, C4G -05 12 -03 00 -1.0 0.2 0.6 0.8 11 15 1.6 1.8 2.0 22
2 Daun‘khl thudng PVS, PVD, PVB -0.1 -01  -04  -01 26 0.4 0.3 0.9 13 12 17 17 2.0 2.0
nguon
3  Xay lap dién PC1, TV2 -06 -03 -09 12 -06 -05 -06 05 0.6 0.7 0.8 15 2.0 2.0
4 Vatliéu xay dung CTIl, VLB, DHA 1.7 -21 -15 13 -8  -03 04 0.9 12 16 1.6 1.6 1.8 20
5 Catra ANV, IDI, VHC 18 20 -08 -4 -1.6 14 -08 -06 05 11 13 14 1.8 18
6 Chung khoan \s/i:bHCM’ vel, 0.1 1.0 -0.1 0.6 0.5 13 12 1.0 0.2 -0.5 0.7 -0.4 1.7 20
7 | BBS KCN 'NDT% KBC, LHG, -1.2 -1.2 -12 -1.2 -1.2 -03 0.3 1.0 1.8 2.0 1.8 1.8 1.6 2.0
8 ' Hang may mac g:t(' MSH, TNG, -16 -1 -09 -09 -06 03 0.8 0.9 15 13 13 14 1.6 20
9 I::g va san pham HPG, NKG, HSG -06 -08 -09 -4 23 -05 09 1.6 12 0.8 0.7 12 1.5 1.8
10  Logistics ;'CASH » GMD, VSC, -11 -13 -1.9 -08 -04 -04  -01 11 0.2 0.8 13 2.0 1.5 15
1 Nhua BMP, NTP -02 -03 -05 00 03 -02 02 -02 00 -04 11 1.4 1.5 15
12 Bgn e khong thiet  FRT, MWG, -3.0 23 12 15 04 03 0.7 1.6 13 1.4 11 13 15
yéu DGW, PNJ
13  Héa chat DGC, CSV -0.7 -1 -01 05 -10 0.4 0.6 05 0.8 1.0 0.8 1.0 13 15
14  Luong thuc LTG, TAR -04 -06 -14 -08 0.1 11 0.9 1.0 12 13 15 15 13 0.8
& 0.6
15 BDS KCN (nhom PHR, DPR, GVR -0.7 ~-05  -03 -03 -03 0.8 0.8 14 1.8 20 12 12 1.8
cao su)
16 sBiz;thdqng san dan DXG, KDH, NLG 30 30 27 25 25 -09 00 12 23 1.8 17 15 12 15
17 Baq le t'?let yeu, ™ MSN, VNM 30 30 22 -0 13 -0.1 0.8 13 19 1.6 17 13 1.2 14
& hang tiéu dung
18  Nuéc BWE, TDM 22 22 24 23 21 1.8 12 0.9 11 1.0 0.9 0.9 1.0 14
19  Xay dung dan dung CTD, HBC 26 26 24 21 20 -07 -01 0.9 1.6 17 15 15 1.0 12
20 Thuy dién REE, HDG 26 26 22 11 14 22 -08 11 1.6 1.6 19 1.5 1.0 0.8
21  Phan bén DCM, DPM 1.5 21 23 23 -6 -1.6 -1.6 0.6 0.9 17 0.5 -0.3 1.0 0.7
22 ' Nhiét dién POW, NT2 -0.3 0.7 1.6 19 2.7 22 0.4 00 -04 -4 13 13 1.0 0.5
23  Chan nuoi DBC, BAF, HAG -02  -07  -10 0.1 0.6 0.7 0.6 -0.1 02 -06 00 0.1 0.9 15
24 Pudng (52:155 SBT, LSS, -0.1 0.8 0.1 22 22 0.0 -0.1 0.4 0.9 0.6 0.6 -1.0 0.9 11
25 Govada PTB, VCS 26 20 18 -1.0 -0 -04 -03 0.1 0.9 0.5 0.6 0.6 0.8 14
26 Ngan hang xg:' MBB, TCB, 0.1 -05 -04 -0 13 12 1.0 0.8 0.9 0.6 0.0 -03 0.5 1.0
Dé tham khdo nhén dinh tdng nganh, quy NDT tham khdo tai trang web FIDT IDP: https.//portal.fidt.vn/nhan-dinh-nganh
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D. TRIEN VONG CAC NHOM NGANH

Mot cach tdng quan, diém IDP (diém trién vong cdc nhdm nganh theo model IDP) da phan anh tuong déi chinh xac dién bién cac
nganh trén thi trudng trong nam 2023. Nhin chung, cdc nganh dudgc FIDT danh gia cé trién vong 2024 sang cla hon so v3i nam
2023, khi cac mang xanh lan téa dan vé cudi nam 2023 va bao phu tat ca cac nganh trong du phéng ndia dau nam 2024 (1H.24F) va ca
n&m 2024 (2024F):

NG&i bat cho xu thé phuc héi va tang trudng cla ndm 2024 1a cdc nganh xay dung ha tang (2.2), dau khi thugng nguén (2.0) hay xay
lap dién (2.0), vat liéu xay dung (1.8) duy tri déng luc bén ving trong ca nam. Trong khi dé, trién vong cac nganh lusng thuc, nhiét dién,
phan boén, thuy dién khéng dudec danh giad cao trong nam 2024 véi diém IDP luogng hda dudi 1.0.

So sanh trién vong nla dau 2024 vdi thdi diém cuéi nam 2023, top cac nganh cé s6 diém bat tdng manh nhat la: Nhiét dién (+2.3),
Ching khodan (+2.1), Budng (+1.9). Top cac nganh giam diém, cho thay dién bién trién vong co su tiéu cuc han so véi 2023 bao gom Thuy
dién (-0.5), Xay dung dan dung (-0.5), Logistics (-0.5).

Diém sO TH.24F va 2024F phdan I6n cao hdn so véi mdc diém cao nhdt cua cdc nganh trong vang bién déng diém ndm 2023

Piém IDP du phéng nam 2024

mVUung bién ddng nam 2023 ¢ TH.24F 2024F
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Xét dién bién ca ndm 2024, c6 nhiéu nganh sé chiing kién su but pha cang manh mé vé cudi nam 2024, dé |13 chidng khodan, hang
may mac, chan nudi, gbé va da hay ngan hang. Cac nhém nay sé chi tang nhe hodc di ngang khi gap mot sé rao can can gidi quyét
trong na dau nam va chung toi danh gia khé khan cidc nganh nay sé dan tan va cau chuyén tang trudng sé trd nén tudsi sdng haon
cho nda cudi nam con lai. Ngugc lai, nhitng nhém nganh luong thuc, phan bén, nhiét dién sé gap rat nhiéu thach thuic khi cac

dong luc clia nganh khéng con duy tri trong giai doan nlia cudi 2024.

Su dong thuan hay phan héa gilta cdc nhém nganh la khac nhau trong nhiing giai doan khac nhau. Néu nhu trong nlta dau nam
2023, cac nhdm nganh co su phan hda I8n, cé nhing nganh tich cuc nhu thly dién, nudc, tuy nhién, bat dong san dan sinh hay ban
I& lai cuc ky tiéu cuc vao thai diém dé. Thi trudng phan hdéa nhu vay khién nha dau tu phai thuc su can trong trong viéc lua chon co
phiéu. Trong khi dé, trién vong diém IDP cla cac nhém nganh trd nén dong thuan hon khi sang nam 2024, dong nghia vai buc tranh
phuc héi va tdng trudng toan thi trudng dugc du phéng sé cung tich cuc dan vé cubi 2024.
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D. TRIEN VONG CAC NHOM NGANH

Tuong quan diém IDP 2024F va P/B cac nhém nganh
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Panh gia su phan anh giita diém danh gia IDP va dinh gia P/B cdc nhém nganh, c6 thé thdy nhém | gom BDS KCN, vat liéu xay
dung da phan anh vao gia trién vong I8n clia cdc nganh trong nam tdi. Chung téi nhin nhan van dé nay kha dé hiéu khi két qua ngoai
giao tét trong nam 2023 dudc nha dau tu dén dau nhanh chéng trong khi trién vong vé xay dung hé théng dau tu co sé ha tang hay
ap dung KRX va nang hang thi trusng da dugc dé cap va ky vong rat I8n trong nam 2023 va kéo dai cho nam 2024.

Trong khi dé, mot nhém nlia cé dinh gia phan anh didng vai buc tranh trién vong cho nam téi la nhém 1l gém phan bdn, nhiét dién,
thay dién hay lugng thuc, nhting nhém nganh dugc danh gid thap cho nam 2024. Trong dé, nganh ngan hang clng thudéc nhém nay
v3i phan I8n cac ngan hang van gap khé khan trong nam tdi, tuy nhién cé su phan hdéa nhat dinh va ching to6i danh gid sé c61s6 ngan

hang but pha han va phuc héi manh mé cho nam 2024.

Thoéng qua bang danh gia, FIDT dac biét khuyén nghi nha dau tu tap trung danh gia vao 2 nhém con lai: nhém 1l dang dudc dinh gia
qua cao so Va3i trién vong nam t3éi, nhu ban |é hay xay dung dan dung va nhém IV sé mang nhiéu ca hdi cho nam 2024 khi dang dudc
dinh gia kha thap mac du c6 buc tranh tudi sang sap téi. Chung toéi danh gia cao dau khi thugng nguén, xay lap dién, xdy dung ha
tang va hang may mac cho cau chuyén trién vong nay. Véi hang may mac, mac du dugc dinh gid thap & hién tai va trién vong phuc
hoi tot cho Nnam 2024, van con dé nhing rao can khéng chac chan cho nhip phuc héi nay (nhu trién vong cla cac thi trusng tiéu thu
chinh hay yéu t6 xanh hda clia nganh con chua rd rang), vay nén ching téi khéng dua nhdém vao cau chuyén dau tu 3 phan sau va

tiép tuc theo déi trong nam 2024.
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E. CHIEN LUGC VA KHUYEN NGH]

FIDT danh gida nam 2024 thi trudng ching khodn nhin chung sé tich cuc han nam nay va la nam ban |é cho su phuc hoi cda nén kinh

té€ nhung van con nhiéu rdi ro Nén thi trudng sideways up nhung van sé dao déng manh trong cac bién dé I8n. Chidng téi cho rang
nha nén tap trung dau tu cdc nhdm cd phiéu cb cau chuyén riéng trong nam 2024 nhu cau chuyén lién quan dén dau tu ha tang vdi
nhom xay 1ap dau khi, xay dung ha tang, xay lap dién, cau chuyén xuat khau phuc hdi vdi nhém xuat khau ca tra, nhém BBS KCN vdi
viéc Viét Nam tiép tuc trd thanh hub thu hdt dau tu nudc ngoai hay cadu chuyén chua bao gid cl la KRX va nadng hang thi trudng (trién
vong cUa cac nhém nay dugc FIDT phan tich tai phan dugi).

Va3i viéc trading ngan han, nha dau tu co thé trading trong bién dé dao déng va khéng nén mua dudi trong cac dgt chi sé tdang manh

va nén “dling cadm” mad mua khi thi trudng diéu chinh vé vung dugi cua bién.

V@i cac nha dau tu trung/dai han thi ndia dau 2024 van 1a giai doan tich [0y tai sdn phu hop nhung can cé su da dang nhat dinh trong

danh muc khi nhiéu nhém cé phiéu da tang gid manh va phan hda dinh giad gitta cdc nhém nganh da tusgng daoi I8n.

CAU CHUYEN PAU TU

Nganh nghé va cau chuyén dau tu 2024

CAU CHUYEN NGANH CO PHIEU
, ) - FIDT NOTE
HUGNG LGl | QUAN TAM
Xay lap e . . N
. 5 - Chu ky dau tu cac du an thugng ngudn vai von
dau khi thudng PVS, PVD, PVB < )
. ! ! dau tu Ién
nguodn
" . - 2024 van la nam gidi ngadn manh cho dau tu cd sd
Xay dung ha tang HHYV, CTI, VCG . .
ha tang san bay, cao téc
- Ké hoach chi tiét QHD 8 du kién thong qua dau
2024
Xay lap dién TV2, PC1, CTR - Nhu cau dau tu hé théng truyén tai va nha may
dién mdi dang rat cap thiét trudc nguy co thiéu
dién.
- Su phuc héi nhu cau tiéu dung clia My, Chau Au
. va Trung Quoc
Catra ANV, VHC o . . o A
- Chu ky giam hang ton kho cua cac doanh nghiép
ban |é tai My két thuc
Nganh Ngan hang dang c6 nhdng dau hiéu hoi
. phuc ban dau vai (1) bién 13i rong ti€p tuc cé su cai
Ngan hang TCB, MBB, ACB

thién (2) tang trudng tin dung tich cuc han so vdéi
nam 2023 (3) chat lugng tai sadn ky vong cai thién
- Lai suat 3 muc thap, KRX va trién vong nang
Ching khoan SSl, VND, VCI hang thi trudng sé la nhing déng luc I8n cho thi
trudng va nhdém chdng khoan trong 2024.
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Xay dung ha tang - Tang trudng la tat yéu

Nhu FIDT da dé cap 8 phan trén vé dinh huéng cta Chinh phu trong viéc st dung chinh sach tai khéa dé kich cau nén kinh té la
hét suc ré rang trong 2024. Nhiéu nghién clu da chi ra rang ddi v3i cac nén kinh té dang phat trién nhu nudc ta thi viéc day manh
gidi ngadn dau tu vao cac du an ha tang, nang lugng sé dem lai hiéu qua han rat nhiéu so véi cadc nén kinh té phat trién. Viéc day manh
phat trién co sd ha tang sé tao diéu kién cho ngudn von tu nhan ma réng trong dai han — day la ngudn von cé hiéu qua |én tang trudng

kinh té I8n nhat.

Vé ké hoach giai ngan vén dau tu coéng: tong ké hoach dau tu vén ngan sach nha nudc nam 2024 1a 723 nghin ty dong, tang 1.6% so
v3i ké hoach ndm 2023 trong dé linh vuc ha tang 1én dén 363 nghin ty dong chiém 50.5%. Ngoai ra, 2024 dugc xem la nam ban |é dé
hoan thanh ké& hoach trung han 2021-2025 va hién hau hét cac du an déu dang trong giai doan day nhanh tién dé sau khi da hoan tat

cac thu tuc dau tu.

V@i viéc cdc nut that phdp ly lién quan dén cdc céng tdc gidi ngén va thuc hién du dn ddu tu céng da phdn nao dudc thdo gé

thi déng luc cho nhém xdy dung, ddu tu céng trong 2024 Ia rat Ién.

Ngoai 12 du an thudc cao tdc Bac — Nam (CTBN) giai doan 2 véi tdng muc dau tu 148,492 ty dong da dudc khai cong dau 2023, ba du
an dac biét dudc ky vong I8n & thai diém hién tai gom: (1) Hang muc chinh cla san bay Long Thanh, (2) Vanh dai 3 TP HCM va (3) Vanh
dai 4 TP Ha Nb&i sé la déong luc tang trudng chinh déi véi nganh dau tu cong trong giai doan 2023 - 2027, dam bao lugng cong viéc doi

dao cho cac doanh nghiép tham gia

Pau tu cong cod tinh lan tda I8n dén nhiéu nganh nghé, trong dé xay dung ha tang va khai thac da xay dung dugc FIDT danh gid la 2
nganh hudng Igi truc ti€p trong qua trinh thic day dau tu.

e V@i nganh xay dung ha tang cac du dn dau tu cong déu la nhiing du an cé quy mé I8n, doi hdi cao vé ky thuat ciing nhu tién
do. Tuy nhién, s6 lugng doanh nghiép & lién doanh cé kha nang dap Ung dugc cac yéu cau trén con han ché. Vivay nhiéu doanh
nghiép - lién doanh lién tuc trdng cac gdi thau du an quan trong, tao doét bién vé ky vong doanh thu cling nhu Igi nhuan. Thi
trusng cling ching kién su tap trung dong tién rd ké tu khi12 du an CTBN tim dugc nha thau. Cdc cé phiéu dang dudc FIDT
chu y tai nhém nganh nay la HHV, VCG, C4G.

e Doi v8i nganh da xay dung, da s6 cac cong trinh dau tu cdng trong thdi gian téi tap trung & khu vuc Nam Bo, ma day la khu
vuc it mo da. S6 it mo dat du yéu cau vé tri lugng cling nhu chat lugng cho cac du an thi lai thudc sé htu cia mét nhdm nhd
cadc cong ty cd niém yét trén san. FIDT ky vong vai viéc gan nhu khéng cé doéi thu canh tranh trong viéc cung cap, kinh doanh
Mot trong cadc nguyén vat liéu thiét yéu nhat cda cac du an dau tu cdng, cdc doanh nghiép nganh da xay dung sé cé dot bién
rat I8n vé Igi nhuan cling nhu doanh thu trong thai gian téi. Cdc ¢é phiéu dugdc FIDT ddnh gid cao tai nhém nganh nay gém
CTIl, DHA, VLB.

Danh sach cac du an ha ting trong diém phia nam giai doan 2023 - 2030

2022-2025 14,900,000
1 Sén bay Long Thanh - Gb1 114,450 1.810 ha 4Q-2023 2026 Chuan bi m3t bdng 8,500,000 Tan Cang, Phudc Binh
2 CTCanThd - Ca Mau 47,000 130 km 01-2023 4Q-2025 GPMB 1,800,000 BBSCL, Vinh Cltu, Bdc Tan Uyén

Tan Cang, Nui N(ra, Vinh Ctru, Bic

3 Vanh dai 3 (phan con lai) 75,378 76.3km  06-2023 06-2026 GPMB 1,200,000/ 127 Cand, NHIUe
Tan Uyén, Pha Gido
4 CT Dau Gidy - TAn Phu 8,300 60 km 09-2023 4Q-2025 GPMB 850,000 NUi Nira, Soklu, Gia Canh
5 CT Bién Hoa - Viing Tau 17 837 57 km 06-2023 06-2025 GPMB 750,000 Tan Cang, NGi Nta
6 CT Mdc Bai- HCM 20,889 50 km 2024 Sazy N =B RtiEn G50 gaol = TN Cang it CHu e
: cToT Tan Uyén
7 CTHCM - Long Thanh m3 rdng 14,786 22 km 2Q-2025 2027 ggT Ghdg Hhitn 450,000 Tan Cang
8 CTAn Hitu - Cao Linh 5500 27 km 06-2023 1Q-2025 GPMB 350,000 DBSCL, Vihh Ctru, Bic Tan Uyén
9 CT My Thuén - can Thd 4,826 23 km 1Q-2021 2024 Pang xdy dung 340,000 BBSCL, Vinh Citu, Bdc Tan Uyén
Sau 2025 23,350,000
1 San bay Long Thanh - GB2 " - %
222,180 3190 ggﬁ chdp thudn 4, 400,000 Tén Cang, Phuéc Binh
2 San bay Long Thanh - GD3
3 CTHaTién - Rach Gid - Bac LEu 33,250 255 km g?gT chdp thun 3 100,000 DBSCL, Vinh Citu, Bic Tan Uyén
4 CTChaub6c - CanTho - Cao Linh 44,700 155 km gﬁgT chdp thuan 5 230,000 DBSCL, Vinh Citu, Bic Tan Uyén
Sine « Chd chdp thuan Chon Thanh, Loc Ninh, Phu Gido,
5 CT Chdn Hoa - Bic Thanh 2,546 84 km el 1,100,000 T o g
6 CT Duc Hoa - My An 2,336 81 km ggr chdp thudn 4 140,000 Tén Cang, Vinh Citu, B&c Tan Uyén
7 CTTrung Ludng - My Thudn - GB2  NA 54 km g_?gT chap thudn 750,000 DBSCL, Vihh Ctu, B&c Tan Uyén
8 Céc tuyén metro HCM NA 151 km g_’;gT chdp thuan 454000 Tan Cang
9 CT My An - Cao Linh 4,500 26 km g?gT chdp thuan 354 600 BBSCL, Vinh Citu, B&c Tan Uyén

Nguén: Bé GTVT, FIDT udc tinh
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Xay lap dau khi thuong ngudn - Trién vong tich cuc ti du 4n mo khi L6 B
Du dn Lé B c6 tién trién Ién, ky vong c6 Quyét dinh ddu tu cudi cung (FID) trong ndm 2024

Du an mo khi L6 B 1a ddng luc thuc day tang trudng cho cac doanh nghiép dau khi thugng ngudén va trung ngudn ctia nganh dau khi
Viét Nam trong trung han. Véi tdng muc dau tu cho phan thugng ngudn ~ 8 ty USD, FIDT RS ky vong cac doanh nghiép xay 13p, thi
cdng dau khi thusng nguon sé la nhiing doanh nghiép dugdc hudng Igi I8n tU du an nay.

ploryj 2028 .- 2041 -

Thiét k&, mua sam, xay dung va lap dat (EPCI) 1gian xu ly trung

tam (central prodction platform), 1 hé théng nha &, 1thap dot khiva 1300
Thudng nguén 4 gian dau giéng (WHPs)
(2 ty USD) Kho chita dau néi (FSO) 250
Dich vu khoan & giéng lién quan 350
Khac 100
EPCI 292 km 6ng dan khi xa bd 450
Trung ngudn EPCI102 km 6ng dan khi gan ba 350
(1.3 ty USD) _ = ;
Boc 6ng dan khi 130
Chi phi gidi phéng mat bang & chi phi khac 370
EPC ctia O Mén | 800
Ha nguén EPC ctia O Mén I 1200
(4.6 ty USD) EPC caa O Mén IlI 1300
EPC cua O Mén IV 1300
EPCI clia 42 WHPs
Thudgng nguén =
(5.9 ty USD) Dich vu khoan giéng, cac dich vu lién
quan khac 1700

Nguén: FIDT tong hop

Tién d6 du an Ld B dang cé nhiing budc tién I8n thé hién tinh than day nhanh cua cac bén

Vao ngay 30.10.2023, Tap doan Dau khi Viét Nam (PVN) va cac déi tac da ky Heads of Agreement (HOA) dé don dong khi dau tién tu
Mo LO B trong nam 2027. Noi dung chinh ciia HOA FIDT RS cho rang xoay quanh cac thoa thuan vé gid khi, bao tiéu san Iucgng dién
(PPA) va bao tiéu khi (GSA), day cling |a nhiing thoa thuén cét I6i Gé du an Lo B co quyét dinh dau tu cudi cung. Diéu nay tai khang
dinh ky vong cula FIDT RS vé viéc du an 16 B sé& c6 FID vao cudi nam 2023 hodc dau nam 2024.

PVN va cac doéi tac lién quan da ky Limited Letter of Agreement (LLOA) vao ngay 31.10.2023 nham trao 1 phan gdéi thau EPCI#1 cho PVS
tri gid 140 triéu USD bat dau thi cong trong nda dau nam 2024.

Nhiing doanh nghiép dau khi thugng va trung nguén ky vong sé hudng Igi ti du an khi L6 B

Tong Céng ty C6 phan Dich vu Ky thuat Dau khi (PVS): FIDT RS danh gid PVS |a doanh nghiép dugc hudng Igi s6m nhat tU du an
L6 B. FIDT RS udc tinh tong gié tri gdi thau xay 1ap cltia PVS cho du én ~ 5.8 ty USD va cho thué kho ndi (FSO) ti nam 2028. Hon na
con cb cac hgp dong di kém nhu tau k¥ thuat ho trg bao dudng, van hanh sé mang lai I6i nhuan cho PVS trong sudt thdi gian hoat
dong cua du an.

Téng Céng ty C6 phan Khoan va Dich vu Dau khi (PVD): Hién tai, PVD van chua c6 k& hoach chi tiét cho mo khi Lé B tuy nhién FIDT
RS du kién phan cong viéc cda PVD tri gid ~ 2 ty USD nhd3 cac nghiép vu khoan va dich vu di kem.

Coéng ty Cb phan Boc 6ng Dau khi (PVB): PVB dugc ky vong sé tring thau phan trung ngudn chu yéu la phan boc éng, udc tinh goi
thau cho PVB khoang 130 triéu USD.

Téng Céng ty Khi Viét Nam (GAS): Udc tinh dudc hudng Igi tU qua trinh van chuyén khi trong sudt qua trinh hoat dong cla du an.
FIDT RS ddnh gid,

e Tién dé cua du dn L6 B dang cé nhiing ddu hiéu tich cuc hon khi cdc bén déu thé hién quyét tam hoan thién cdc vdan dé
lién quan dén du dn, FIDT RS du dn sé c6 FID trong nida dGu ndm 2024.

e Muc tiéu dau tu dugc FIDT RS ddanh gia cao vé kha ndng hudng Igi va tiém ndng tdng trudng trong tucng lai la PVS véi
gid muc tiéu 1 ndm Ia 44,000 VND/cé phiéu (tiém ndng tdng gid 13.7%).
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Xay lap dién - Thuc day chinh tU phat trién mang Iudi truyén tai

FIDT danh gia cao trién vong nhém doanh nghiép tu van, xay lap dién trong 2024 - véi dong luc chinh dén tu ky vong doanh thu, back-

log ky mdi tang trudng manh nhd3 vao cac yéu to

Tap trung dau tu hé thong truyén tai B B
Khai lugng thuc hién Khai lugng thuc hién

2021 - 2030 (MW) 2021- 2030 (MW)

Phan loai Panvi

Dua trén QHD 8, cing nhu dé (1) Dam bao ngudn nhu cau truyén

tai dién cap bach t&f Nam ra Bic va (2) G8 nut thit ha tang dé giai  Tram bién ap 500 kv

, o L. . S e N B _ Xaydung mdi MVA 49350 40,000 - 60,000
toa nang ludng tai tao, Chinh phu hién dang day manh cac bg, Néng cép VA 25168 52008300
nganh, dan vi lién quan phdi hgp thdo dd khd khan, ddy manh dau  Budngday 500 kv
tu va trién khai nhiéu céng trinh lugi dién trong diém nhu Budng xaydl‘"?_g me “ 1200 70,200 105400

Nangcap km 1,324 17,900 -120.150
day 500kV Quang Trach - Quynh Luu, Budng day 500kV Quynh LUU  Tram bién ap 220 kV
- Thanh Hoéa, Budng day 500kV N Nam Binh | - Phé N&i, Tram bién  *@vadngme MVA 78525 124.875- 134125

Nang cap MWVA 34997 105,375 -106,750

ap 500 kV Bac Ninh va dusng day dau noéi, Budng day 500kV Thanh Buding day 220 KV

Hda - Ré Nho Quan - Ha Tinh, Tram bién ap 500kV Thanh Hda... X&y dung mai km 16285 1,395-11,703
Néng cap km 6484 504 - 654

Ky vong trién khai nhiéu du 4n nguén dién

Song song vai phat trién hé théng truyén tai, thi 2024 clng la nam ma chung téi ky vong nhiéu du an ngudn dién I8n dugc gd rbi va
bat dau trién khai, tap trung chd yéu & cac du an nhiét dién than va LNG (nham b sung céng suat chay nén) nhu Séng Hau 2, Long

Phu 1, Quang Trach 2, ...

Ngoai ra, B6 Cong Thudng cling via ban hanh Thong tu 19 (Quy dinh phudng phap xay dung khung gid NLTT) vao dau thang 11. Tuy
sé van con can thém thdi gian dé EVN tinh todn muc gid cu thé dé dam phan véi cadc chu dau tu, nhung ching téi ky vong viéc nay sé
s8m hoan thanh trong 2024, bat dau mot chu ky phat trién NLTT mdi, nhat va vai dién gié khi day 1a loai ngudén dién dudc chu trong
phat trién nhat trong QHD 8 nham gidp Viét Nam hudng téi phat thai rong bang “0" tu 2050.

Quy hoach phat trién cc cau ngudn phat dién dén 2030 (MW)

35,000

—_—— _—— = o
20,000 29,346 30,127 | I | I
' 27,880
| ’ |
25312 I | I |
29000y 544 | I | 22400 |
I | 20,591 I |
20,000 I 1 I 1
16,545 |
14930 | | |
15,000 I I I | 12,970
I : I '
10,000 | |
7160 | : | :
| |
5,000 4126 | |
I I I | 213
| | O
0 | |
Thaydien  Nhiét dién than Nhist dienkhi | Bien gio pien mat trasi | Nhiet dien LN Khac
e - U SO g : - T |
trongnuse L .

m2022 ®2030 Mo O Vil T o

Tai chinh EVN cai thién nhé tang gia ban dién, dam bao nguén vén dau tu

Trong 2023, EVN d3 hai |an diéu chinh tang gid ban |é dién binh quan, v8i muc gid hién tai quanh 2,006.79 dong/kWh. Tuy nhién, muc
gid nay van thap hon khoang 4.5% so vai gia thanh san xuat udc tinh clia EVN trong 2023. Vi vay, chidng téi cho rang kha nang cao gia
dién sé tiép tuc tdng trong 2024, tao tién dé cai thién tinh hinh tai chinh cho EVN —vén khé khan, thua 16 trong cdc nam viia qua, dam

bdo ngudn von dau tu trién khai QHD 8, tranh tinh trang du an dam chan, anh hudng dén KQKD cac doanh nghiép trong nganh.

Trién vong chung cua toan ngénh tu vdn, xdy lap dién chu yéu sé dén tu viéc thuc ddy trién khai QHD8 dé ddp ung nhu cdu
dién ngdy cang tdng, véi sé Iudgng du dn nhiéu, téng vén ddu tu gdp 3 Idn so véi giai doan trudc. Trong dé, FIDT ddic biét ky vong
cdc doanh nghiép PCI1, TV2 va CTR khi déy la cdac 6ng Ién ddau nganh, cé Igi thé vé kinh nghiém, ndng Iuc chuyén mén va tai
chinh, kha ndng cao sé dudc tham gia nhiéu du dn, dam bdo luong céng viéc déi dao va tdng truéng 2 chi sé tu 2024 dén it
nhdt 2030.
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Ca tra - Chd dgi con sbng magi

FIDT danh gia cao trién vong phuc hdi va tdng trudng cla nganh ca tra trong nam 2024.

(1) Nhu cau tiéu thu tai cac thi trudng chinh dugc ky vong phuc héi ky vong thic day san lugng va gia ban xuat khau

V3i du bdo phuc héi kinh t& va lam phat suy gidm tai cac thi trudng My hay chau Au trong ndm 2024, nganh ca tra dudc ky vong tang

trudng xuat khau tai cac thi trudng nay sau nam 2023 sut giam rat manh. Xuat khau cé tra sang thi trudng

Chung t6i cling danh gia chu ky cat gidm hang tén kho clia My gan nhu Trung Qudc & HK T17/2023

da két thuc sau khi gidm manh trong nam 2023 via qua, du kién nhu cau - 28
tang cao trong mua |é hdi 2023 nay sé tiép tuc day di ludgng I6n hang ton  ** W I
kho con lai, ti d6 cdc doanh nghiép ban Ié tai My sé dady manh nhap hang . I

va lam tang san lugng xuat khau c3 tra Viét Nam nam 2024. I I ! I

Trong khi dé, tai thi trudng Trung Quoc (thi trudng I8n nhat cla ca tra Viét - - -

Nam), mac du tang trudng kinh té trong nam 2024 con nhiéu thach thidc .. 34 -

va@i van dé tdi tu thi trudng bat déng san, tuy nhién thi trudng nay lai tang

cudng Nhap khau ca tra vai san lugng tang manh tu quy 4/2023, bd sung - -

nguon hang thiéu hut tu (1) Iénh cadm thly sdn Nhat Ban va (2) mat hang ...

Thang 1 Thang2 Thang3 Thang4 ThangS5 Thang6 Thang7 Thiang8 Thang9 Thangl0 Thangll

canh tranh cla ca tra la ca r6é phi tang gid nhanh chéng.
(2) Ngudn cung ca tra nguyén liéu giam manh thuic day ky vong tang gia ca xuat khau

Nam 2023, gid ca tra nguyén liéu duy tri thap 26,500-27,500 VND trong Hinh 11: Gia cé tra nguyén lidu tai Viét Nam (USD/kg)

béi cAnh nhu cau tiéu thu thap. MUc gid nay khién cho ngudi nudi trong
Vietnam's raw fish prices

chi dat trang thai hoa vén hodc tham chithua 16, dan tdi hién tugng déng USD/kg .
—— Farmers' break-even level

; .. . a oA A LA L 2.
a0 sb lugng I8n tai cac khu vuc chan nudi. BEn canh do, Hiép hbi Ché bién 0

va Xuat khau Thuly san Viét Nam (VASEP) cdnh bado tinh trang chat lugng 15

nguon nudc suy gidm va chat lugng ca giéng thap cling dang tac dong 10 _, iy
tiéu cuc dén ngudn cung ca nguyén liéu. 05
Giéng nhu cac chu ky trudc, chung toi du bdo hién tugng nay sé tao ra
- }rmrwrwr"nrwmﬁmmn‘wr"rﬁrmmrhrmm"mmmrr"rmmrn‘rh
su thi€u hut ngudn cung cd nguyén liéu trong nam 2024, trong giai doan o A & ) QO b
{thicuh g g \gy . g g9 ! RO SRR R \Q\rﬂf &
nhu cau thi trudng phuc héi nhu du bdo, gid cad nguyén liéu sé& phuc héi A A A A <A A A A

va tUu dé thuc day gia cad xuat khau.

Nguén: AgroMonitor, Vietcap
(3) Gia thuc an chan nudi cé xu huéng ha nhiét giup doanh nghiép cai

thién bién Igi nhuan

Chi s6 gia céac loai ngl coc da gidm lién tuc trong nam 2023 va duy tri da Chi s8 gi4 cac loai ngii céc
2,000

giam qua cac thang. Tinh dén ngay 20/12/2023, gia céac loai ngl cé¢c nhu

dau nanh, IGa miva ngd da giam lan luct 15%, 17% va 31% so véi dau nam 18:: \

2023. Chdng téi danh gid ngudon cung cac loai ngl coc trong nam 2024 1:40_3

van dam bdo gilp duy tri gid ngl céc thap. Theo du bdo clia B Nong 1o paunan 08
nghiép Hoa Ky (USDA) thang 10/2023, san lugng ngl coc toan cau nién o

vu 2023/2024 sé dat khoang 2.796,12 triéu tan, tang 2% so v3i nién vu
500 Lda mi, 616
trudce. Biéu nay dudc du doan do thdi tiét thuan Igi 3 My, Brazil va mot s6 Mg, 475

400

800

qudc gia chau Au tU quy 11/2023, tao diéu kién tét cho cady trong phat

trién. Bén canh doé, Ukraine ciing ma dudng cho viéc van chuyén ng

c6c mac du van tiém an nhing rdi ro t xung dot 3 khu vuc Bién Pen.

TU nhing yéu té trén, chung téi ddnh gid trién vong tuci sdng cho ngéanh cd tra trong ndm 2024. Trong xu thé chung cua nganh,
chung téi danh gid cao ANV, IDI véi trién vong tu thi trudng Trung Quéc va VHC véi su phuc héi tu thi truédng My, ddy sé la
nhiing cé phiéu theo déi trong ndm 2024 ddy phuc tap cua thi truéng chung.
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Ngan hang - Viitng vang vuct qua khé khan

Nganh Ngan hang dang trai qua nhiing giai doan khé khan nhat va dan xuat hién nhing dau hiéu hoi phuc ban dau tuy nhién FIDT

RS danh gia sé c6 su phan hoda trién vong hoi phuc cla cdc Ngan hang.

(1) Bién lai rong (NIM) bat dau cé dau hiéu héi phuc

Thay doi bién lai rong cua cac Ngan hang so véi Q2 2023 (diém %)

TCB
TPB
MSB
LPB
SHB
KLB
BvVB
CTG
MBB
BID
ocCB
ACB
HDB
VvCB
VviB
Trung binh nganh
VPB
ABB
VBB
EIB
NAB
PGB
BAB
SGB
STB
NVB
VAB

-0.16%
-0.18%
-019%
-0.20%
-0.31%

-0.33%

0%

0.07%
e O.07%
—— 0.03%
m— 0.03%
—— (.03%
m 0.02%
B 0.00%
0.00%

0.00%
-0.01%
-0.04%
-0.05%
-0.06%
-0.06%
-0.07% ——————
-0.09%
-0.11%
-0.11%
-0.13%
-0.13%

Theo BCTC Q3/2023 cla cac Ngan hang, cé
thé thay NIM clia mot sé ngan hang nhu TCB,
TPB, ... d& bat dau cé su hdi phuc. FIDT RS cho
rang day la dau hiéu tich tu viéc 13i suat huy
déng ha nhiét va cac chinh sach that chat 13i
suat huy dong cua NHNN tac dong tich cuc

dén chi phivén cua cac Ngan hang.

FIDT RS danh gid, NIM cua cdc Ngan hang
sé tdng nhe trong ndm 2024 khi chi phivén
duodc cai thién, tiém ndng md réng NIM sé
thuéc vé cdc NHTM cé kha néng thu hat
cdc khdch hang khéi bdan lé cing nhu
CASA cao.

-0.40% -0.35% -0.30% -0.25% -0.20% -0.15% -0.10% -0.05% 0.00% 0.05% 0.10% 0.15%

(2) Tang trudng tin dung ky vong kha quan hon trong nam 2024:

Toéc do tang trudng tin dung clia cac Ngan hang mac du cham hon so véi cung ky nam 2022 tuy nhién da cé nhiing dau hiéu cai thién
dan trong Q3 2023.

FIDT RS ddnh gid tdng trudng tin dung cua cdc NHTM trong ndm 2024 sé kha quan hon khi (1) nhu cdu vay vén héi phuc khi
mdec Idi sudt hdp dan tro Iai, ddc biét Ia phén khidc bdn 1é va SME (2) ky vong thi trudng BDS séi déng ddn vdo nda cuéi nédm
2024 véi su hé tro tif nha nudc trong viéc tich cuc thdo gé cdc vuéng mdc cho thi truéng BPS.
(3) Chat lugng tai san cé trién vong cai thién
Nhu FIDT RS d& phan tich & trén, chat luong tai san clia Nganh ngan hang van dang chiu nhiéu ap luc tuy nhién diém sang la ty I&é no
nhém 2 da bat dau cé su cai thién. FIDT RS udc tinh chat lugng tai san va muc trich 1ap du phong clia cadc Ngan hang van 6n dinh
trong ndia dau nam 2024 khi (1) cac théng tu va chinh sdch hé trg nganh van con hiéu luc va (2) khach hang quay lai trad ng khi ap luc
chi phi lai vay giam bét.
FIDT RS ddnh gid, sé cé su phdn héa trong chdt Iucgng tai san cua cdc ngdn hang sau khi théng tu 02/2023 TT - NHNN hét hiéu
luc vao cubi Q2 2024, ty Ié nd xGu toan nganh sé tdng nhanh khi ng tdi co cGu téi thdoi han tra
e D4i véi nhém Ngén hang cé chdt luong tai san tét va bé dém rui ro I6n sé ghi nhdn ng xdu va ng muc tdi co cdu é muc
vUa phdi cliing nhu cé nhiéu du dia dé xu ly.
e Nhém ngdn hang cé ty trong tin dung doanh nghiép cao va bé dém rudi ro nhé cé thé phdi déi mdt vdi rui ro ng xdu va dp
luc trich Iap tang cao trong nadm 2024 - 2025.
Téng quan, FIDT RS ddnh gid,
e Ngdanh Ngén hang dang cé nhiing dédu hiéu héi phuc ban ddu véi (1) bién Idi rong tiép tuc cé su cdi thién (2) tdng trudng
tin dung tich cuc hon so véi ndm 2023 (3) chét lugng tai san ky vong cdi thién dan. Tuy nhién sé cé su phan héa trong
tdng trudéng cua cdc Ngdn hang trong ndm 2024.
e Chung téi uu tién Iua chon cdc mé cé phiéu Ngén hang sau Iém muc tiéu ddu tu dai han: TCB, MBB va ACB vdéi gid muc
tiéu Ian luot Ia 40,500/28,000/31,800 VND cé phiéu, tuong ung véi tiém ndng tdng gid Ia 31.2%/52.2%/36.4%.
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Chung khoan - Trién vong tich cuc hon, sém trién khai KRX, hudng t3i ndng hang

Budc vao 2024, véi du phdéng thi trudng tich cuc han nhd vao nhiéu yéu té ho trg, FIDT danh gid nhdém chidng khoan cling la moét
Nhém nganh xdng dang dudc NBT chu y khi

Ky vong chi sé va thanh khoan ti€p tuc phuc héi, ti€p tuc cai thién cdc mang kinh doanh chinh
So v8i vung day giai doan cudi 2022 va dau 2023, chi s6 va thanh khoadn da héi phuc dang ké vai

e Chisé: déng clia ngay 25/12 3 muc 1,117.66 diém (hoi phuc 22% tu day 11/2022, dinh diém hoéi phuc vé méc 1,245.5 diém vao T9
nam nay).

e Thanh khodn trung binh tang tl 9 -12K ty/ phién |&én 16 ty/ phién (TB thang 11 - 12/2023).

Nhu da phan tich & cac phan trén, ching téi ky vong chi sé va thanh khoan sé tiép tuc cai thién nha (1) Ky vong tham thau chinh sach
hé trgé vao nén kinh té, (2) Lai suat 8 vung thap trong lich su, (3) Ap luc ty gid gan nhu khéng con, (4) Tang trudng EPS ti mUc nén thap

3 Mot loat nhém nganh.

Gia tri chi s6 va thanh khoan VN Index
e 2021 - nay.
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35,000

1,000

RUi ro ty gid
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Téng gia tri giao dich (Ty VND) —VNINDEX <====p Giai doan thanh khodn gidm Nguén: FIDT Téng hdp.

Thanh khoan héi phuc sé cé Igi rat I8n cho mang maéi gidi va cho vay ky quy khi sé lugng NDT cling nhu nhu cau st dung don bay tang
trd lai; Trong khi chi s6 hoi phuc tU muc dinh gia ré sé gitp danh muc tu doanh khdai sac, tU dé thic day tang trudng KQKD cla cac
CTCK. Ky vong nay cling phan nao dugc ciing cé théng qua déng thai soi déong trd lai trong cudc dua tang von vao cudi nam clda nhiéu
doanh nghiép trong nganh (dan dau bgai SSI, HCM, ACBS hay VND).

Ky vong hé thong KRX va nang hang thi truéng.

Viéc trién khai KRX dugc ky vong sé gilp ca quan quan ly ciing nhu cac bén tham gia thi trudng trién khai cac giadi phap giao dich va
thanh todn mdi nhu: giao dich trong ngay (T+0), ban ching khoadn dang trén dusdng vé, ban khdéng, rut ngan thai gian thanh toan, ...
Nh{ng giao dich nay ky vong sé gilp thi trudng ching khoan Viét Nam dat mot sé tiéu chuan can thiét trong tong yéu cau dé cé thé
nang hang thi trudng, trudc la theo chuan FTSE, sau theo MSCI, tif @6 md réong thu hat ca nha dau tu trong va ngoai nuéc.

Theo udc tinh ciia Ngan hang Thé gidi (WB), viéc nang hang thi trudng du kién sé thu hut dong von ngoai rong khodng 7.2 ty
USD/ndm vao Viét Nam. — day |a déng luc tang trudng rat I8n cho kinh té Viét Nam ndi chung va thi trudng CK ndi riéng trong trung

va dai han.

Trién vong ctia nhém CTCK trong 2024 chu yéu dén ti ky vong dién bién chi sé va thanh khodn tich cuc hon nhé nhiéu yéu té
hé tro, gitip KQKD khdi sdc & ca 2 mdang méi giéi va tu doanh. Con trong trung va dai han, cdu chuyén KRX va ndng hang sé
vdn la tém diém chinh. FIDT ddc biét chd y SSI, HCM, VCI va VND khi day déu Ia nhitng doanh nghiép ddu nganh, cé thé manh

riéng vuot tréi so véi méit bang chung.
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LUU Y CAN QUAN TAM 2024

FIDT RS danh gia mot sé rdi ro tiém an tu thi trudng thé gidi va trong nudc cd thé anh hudng dén céac kich ban dau tu ma FIDT xay

dung trong bdo cdo nay ma cidc nha dau tucanluuy

Cdc rdi ro cé thé anh hudng dén kich ban ddu tu ma nha ddu tu cdn Iuu y trong ndm 2024

Dién bién dia chinh tri todn cdu ddc biét Ia khd ndng leo thang xung dét tai cdc quéc gia trén thé gidi va cdc cudc bdu
¢ Ién sdp dién ra trong ndm 2024, ddy Ia hai su kién cét 16i va mang tinh dinh hudng chinh sdch cho cdc nha diéu hanh
trén toan thé gidi.

Nén kinh té My giam téc tuy nhién theo chiéu hudng tiéu cuc thay vi ha cdnh mém nhu ky vong ciing Ia mét rui ro Ién
déi véi cdc kich ban ddu tu cua FIDT.

RUi ro nén kinh té toan cdu tdng truéng chGm hon so véi du phéng.

Déng thdi & quan diém cua FED cé thay déi bat ngd néu tinh hinh lam phdt cé chiéu hudng tiéu cuc tré lai do tinh hinh
thé gidi.

RUi ro xung dét chinh tri kéo theo viéc gid hang héa & cudc van chuyén tédng cao cé thé tdc déng tiéu cuc dén lam phdt
toan cdu.

Déi véi trong nudc, rui ro vé ng xdu cua hé théng ngdn hang véa ndng luc xu ly ng xGu cé thé anh hudng dén trién vong

cua todn thi truéng ching khodn Viét Nam.
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DANH MUC DPAU TU FIDT

Hiéu suat tu khi FIDT ra danh muc theo Bédo cdo chién ludgc 2023 dat 51.59% (vudt troi so véi muc tang cuia VN-Index cung thai ky &
muc 14.59%).

Hiéu suat theo ma cd phiéu

N R Ngay két
Trang thai MaCP Nga{ mcimua toan cuoi Lgi nhuan
’ dau tién R ) )
cung
DGC 26/12/2022 28/04/2023 -6.2%
HTI 03/03/2023 28/04/2023 -6.1%
MIG 26/12/2022 03/03/2023 -1.4%
DPR 09/08/2023 28/09/2023 0%
TTF 11/07/2023 01/08/2023 0.5%
DPR 26/12/2022 03/03/2023 1.0%
VPG 13/07/2023 11/08/2023 1.6%
QNS 16/06/2023 30/06/2023 35%
FPT 26/12/2022 31/03/2023 3.5%
VOS 20/09/2023 16/10/2023 5%
ANV 30/06/2023 17/07/2023 4.9%
PHR 26/12/2022 03/03/2023 5.9%
POW 03/03/2023 12/05/2023 8.1%
Co phiéu bcMm 28/07/2023 | 07/08/2023 9.1%
da két IDI 26/12/2022 03/03/2023 1.4%
) SBT 01/02/2023 25/04/2023 11.5%
toan MBB 28/04/2023 20/09/2023 13.0%
KDH 31/03/2023 22/06/2023 14.9%
PC1 03/08/2023 12/10/2023 16.1%
TLG 26/12/2022 27/01/2023 17.2%
STK 28/04/2023 07/08/2023 17.6%
DXG 14/07/2023 31/07/2023 18.5%
DGW 03/08/2023 13/09/2023 20.6%
PVS 26/12/2022 16/02/2023 22.4%
VCG 07/07/2023 01/08/2023 25.9%
PVD 26/12/2022 13/06/2023 33.0%
PC1 26/12/2022 27/01/2023 34.3%
ANV 26/12/2022 12/01/2023 36.5%
BMI 26/12/2022 21/02/2023 37.5%
QTP 26/12/2022 14/06/2023 44.2%
- 07/07/2023 . 2.3%
- 02/08/2023 - -20.9%
Co phiéu - 07/08/2023 - 13.8%
dang nim - 24/08/2023 - -0.5%
L - 25/09/2023 . 10.4%
giu ] 26/10/2023 ] -1.6%
- 06/11/2023 - 14.7%
- 28/11/2023 - 9.2%
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60% Hiéu suat theo Danh muc dau tu cua FIDT

51.59%
50%

Danh muc FIDT

40%

30%

VNIndex
20%
14.59%
10%
Cdp nhat dén ngay 28/12/2023
0%
26/12/22 26/01/23 26/02/23 26/03/23 26/04/23 26/05/23 26/06/23 26/07/23 26/08/23 26/09/23 26/10/23 26/11/23 26/12/23
=—Hiéu suat VNIndex  ==Hiéu suat Danh muc FIDT
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PHONG NGHIEN cUU VA PHAN TiCH FIDT

Huynh Hoang Phudng - Giam déc khoi
Email: phuong.huynh@fidt.vn

Facebook: https://www.facebook.com/huynhhoangphuongDFI

Pham Hoang Quang Kiét - Phé phong
Email: kiet.pham@fidt.vn

Facebook: https://www.facebook.com/hoangquangkiet

S6 dién thoai: 096.143.4058

Ta Poan Long - Chuyén vién phan tich
Email: long.ta@fidt.vn

Facebook: https://www.facebook.com/tdlong5112/

Tiktok: https://www.tiktok.com/@longinvest_otm

Poan Tuan, MFin - Chuyén vién phan tich

Email: tuan.doan@fidt.vn

Bui Van Hoai Trung - Chuyén vién phan tich

S6 dién thoai: 037.833.0670

Nguyén Kim Diing - Chuyén vién phan tich

S6 dién thoai: 038.991.3349


https://www.facebook.com/huynhhoangphuongDFI
https://www.facebook.com/hoangquangkiet
https://www.facebook.com/tdlong5112/
https://www.tiktok.com/@longinvest_otm

Quy khdch nén doc ky cdc rui ro ma chung téi cé du phong va
dé cdp trong bdo cdo cling nhu nhdn dién vé rudi ro thi trucng
dé co lua chon dau tu hiéu qua.

Bdo cdo nay dudc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bé.
Quan diém, du bdo va nhing udc luong trong bdo cdo ndy phdn dnh danh gid cua FIDT taqi
thai diém phdt hanh va cé thé thay déi theo
tinh hinh doanh nghiép va thi trucng tung thaoi ky.

Quyét dinh cua nha dau tu nén dua vao tinh hinh tai chinh clng nhu

muc tiéu dau tu riéng biét cua nha dau tu.

Bdo cdo nay la tai san va dudc gid ban quyén bdi FIDT.
Khéng dudc phép sao chép, phdt hanh cling nhu tai phdn phoi
bdo cdo vi bat ky muc dich gi néu khéng co van ban chdp thudn cua FIDT.

Vui long ghi ré ngudn khi trich dan néu s dung cdc théng tin trong bdo cdo nay.

Chung téi xin chan thanh cam on quy khdch hang!
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