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A. TRIEN VONG KINH TE VI MO

Chinh sach tién té My

Trong bdo cdo chién lugc 2024, FIDT da dua ra liét ké ra cac ky vong cho chinh sach tién té My 2024 gom:

1. L&isuat da dat dinh, két thidc chu ky that chat
2. Chinh sach dao chiéu tu gitta nam, bat chap ky vong thi truéng tu thang 3
3. Laisuatvé vung 4.0% - 4.25%

TU nhing yéu tét trén trén, ching to6i da danh gia viéc Fed cdt Idi sudt trong 2024 Ia diéu chdc chdan, nhung chinh sdch chua thuc su

qud tich cuc do NHTW MY van lo ngai viéc ndi Idng qud sém sé khién lam phdt trd lai, budc cd quan ndy phdi linh déng dé bdo ddm

bdo “Uy nhiém kép” (dual mandate) cia minh.

Ké tU ngay phat hanh bdo cédo chién ludc téi nay, My da cong bd nhiéu sé liéu quan trong lién quan dén tinh hinh lam phat, thi trudng
viéc lam va tang trudng kinh té. Trong ky bdo cdo lan nay, chdng toi tién hanh phan tich va danh gia hai di liéu cong bd cé vai tro cuc
ky quan trong doi véi Fed, tU dé cap nhat ky vong doi véi chinh sach tién té My trong thdi gian téi.

1. GDP Q4 - Kinh té My bén viing bat chG@p méi truéng léi sudt cao

GDP My tang trudng +3.3% QoQ trong quy 4/2023, thap hon muc tang +4.9% QoQ cula quy trudc, tuy nhién vugt xa du bdo +2% QoQ
cUa thi trudng. Xét ca nam 2023, GDP MY tang trudng +2.5% YoY. Day la muic tang an tugng bat chap lai suat ducgc FED duy tri &

mMUc cao, cung nhiéu bén trudc dé da du kinh té My sé chim vao suy thoai trong 2023.
Dong luc tang trudng chinh ciia GDP MYy Q4 la & Chi tiéu tiéu dung (+2.8%) trong quy 4. MUc tang chu yéu dén tu:

1. Lam phat ha nhiét thic day chi tiéu
2. Thitrudng viéc lam bén ving

3. Nhu cau mua sdm gia tang trong giai doan cudi ndm khi cé nhiéu dip &

Tang trudng GDP My theo Quy (%)
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FIDT nhan dinh:

e Nhin chung, sé liéu GDP Q4 cho thay buc tranh tinh hinh kinh té clia My van con tudng déi tich cuc, bén viing han du kién. Viéc
GDP tang tét trong Q3-Q4/2023 sé& phan nao tiép tuc xu hudng tich cuc Ién Q1/2024. Tuy nhién, du phéng chung cula thi trusng
van gil nguyén & viéc tang trudng GDP sé cham lai trong nam nay.

e RUiso suy thodi van con hién hiiu, khi cac dU liéu céng bd gan day van chua du dé Fed cé thé ha canh giac xudéng.

e Xu hudng lam phat trong 2024 va hanh dong cuda FED sé la chia khda trong viéc xac dinh chiéu hudng cling nhu muc dé tang

trudng clia nén kinh té My trong nam nay.
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2. PCE Thdng 12 - Lam phdt ha nhiét tét hon du kién

Vao 26/1 viia qua, My cong bé sé liéu PCE thang 12 vai két qua nhu sau:

Chi s Thuc té Du phang
PGE (MoM) +0.2% +0.2%
Core PCE (MoM) +0.2% +0.2%
PCE (YoY) +2.6% +2.6%
Core PGE (YoY) +2.9% +3.0%

Nhin chung, két qua PCE |an nay da phan sat vaéi ky vong thi trudng, chi cé PCE 16i YoVY la tich cuc han du kién khi chi tdang 2.9% YoY -
bat dau tién gan muc muc tiéu 2%.
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Nhan dinh
Toc d6 ha nhiét cda lam phat trong T2 va ca nam 2023 I8n hon nhiéu so véi du phdng cla Fed 1an thi trudng. Dac biét, néu xét trong 6

thang gan day, thi PCE MoM da vé muc 2% muc tiéu. Biéu nay rd rang sé gilp cung cb ky vong cla thi trudng vé viéc sém dao chiéu

chinh sach. Tuy nhién, Fed van con dang rat can trong, chua mudn voi vang tuyén bé chién thang, tranh rdi ro ndi ldng qua sém.

3. Cap nhat danh gida chinh sdach tién té My trong thdi gian téi

Sau khi phan tich va danh gid cac so liéu trén, FIDT danh gid kha nang cao Fed sé dao chiéu chinh sach vao cudc hop thang 5 (thay vi
H2 2024 nhu ky vong trudc doé) bdi hai ly do chinh:

e TOc dd ha nhiét cda lam phat tich cuc han du kién, hién da bat dau gan vé véi muic muc tiéu.

e SO lugng két qua bao cdo trong vong 4 thang tdi néu ti€p tuc da hién tai sé 1a dd dé lam cho Fed cam thay an tam.

Con déi véi cudc hop sap téi vao thang 3 (19-20/3), chung tdi ngoai viéc ky vong Fed gilt nguyén vung 1ai suat hién tai, thi ciing sé tap
trung theo déi, phan tich va cdp nhat bai phat biéu cia Chu Tich Powell cho quy NDT.
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Trién vong kinh té Trung Quéc

Mot nam sau khi ma cUa trd lai véi thé gidi, kinh té Trung Qudc chi bung né trong thai gian dau, sau dé kinh té nudc nay ludén trong
ap luc gidm phat t8i nay. Qua trinh phuc héi khéng nhu ky vong khi dau tu va chi tiéu tiéu dung déu tang trudng cham haon du kién,
cung vai rdi ro I8n dén tu Iinh vuc bat ddng san da tiép tuc kim ham tang trudng clia nén kinh t& Idn th 2 thé gidi.

Deflationary pressures persist in China's economy China's Consumers Are Still in the Dumps

China's consumer prices swung back into decline and factory-gate deflation persisted in October as domestic

demand struggled, posing a challenge for policymakers trying to revive the world's second largest economy. Gonfidence has yet to recover from 2022 lockdown stress
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Gia san xuat giam do nhu cau tiéu dung suy yéu, diéu nay goép phan khién gia tiéu dung thang 11 8 mic &m - mudc gidm nhanh nhat
trong ba nam, -0,5% YoY. Doanh sd ban lé - moét thudc do quan trong vé tiéu dung ndi dia - tang 10,1% vao thang 11, thap hon udc tinh
12,9% cUa cac nha kinh t&. Tuy vay, két qua nay van tét han con sé 7,6% cla thang 10. Thém vao do, tinh trang sut giam gia nha é ngay

cang tram trong, lo ngai vé vong xody gidm phat va ty 1é that nghiép & thanh nién & muc cao

Mbdt cach di nhién, thi trudng chiing khoan Trung Quéc dang trai qua giai doan hon loan. Chi sé CSI300 cham muc thap nhat trong
3 nam vao ngay 15/1. B&n canh doé, chiing khodn Trung Qudc va Hong Kong mat han 6 nghin ty USD gié tri thi trudng ké tu dau nam
2021. Nha dau tu trong nudc va nudc ngoai déu thira nhan rang niém tin vao nén kinh té Trung Qudc dang é muc thap nhat trong
nhiéu thap ky.

More Than $6 Trillion Lost Since Peak
Combined value of China and Hong Kong stocks drops back to 2020 levels
/ China and Hong Kong market capitalization

China Stocks Are in a Tailspin
The CS31 300 Index keeps sliding despite interventions
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The combined market capitalization is calculated from all shares outstanding in the Chinese and
Source; Bloomberg Hong Kong equity markets. It does not include ETFs and ADRs.
NhUng gi thi trudng dang tim ki€m Ia mét 16 trinh ré rang vé cdch Trung Qudc déi mdat véi khung hodng tai san va nd chinh quyén

dia phucng, cing nhu gidi quyét mdat can déi ng ndn gida tiéu dung va dau tu.

VUa qua, Trung Quéc da dua ra nhiéu déng thai cho thay PBOC dang ngay cang lo 1dng dén viéc ngan chan tinh trang niém tin thi
trudng sut giam va thic day tdng trudng kinh t&. Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBOC) da manh tay cat giam 50 diém casd ty 1é
du trit bat budc (RRR), dua ty I&é RRR tiéu dé xudng con 10% doi véi cac ngan hang, hiéu luc tu dau thang 2. Day |la déng thai I6n hon
du kién, cho thay phan itng manh mé déi véi nén kinh té dang ching lai, két hdp vai viéc chinh phud xem xét gdi gidi cdu khoang 2,000
ty NDT (280 ty USD) c6 thé khai day niém tin tich cuc.

Tuy nhién, tdc déng nay sé khéng kéo dai, ké tu sau dai dich, tdc déng cta ndi Idng tién té déi vdi ching khodn déa giam di dang ké.
Dé tao ra tdc déng IGu dai lén thi trudng ching khodn, can cé mét cdi nhin ré rang han vé hudng di cua chinh sdch va trién vong
tdng trudng. Do d6, moi cdu chuyén sé chi cé y nghia khi cdc chinh sdch kich thich ma Bdc Kinh sé trién khai trong tuong lai

dudc xdc dinh Ia mang lai hiéu qua thuc cho nén kinh té.
Tac dong dén Viét Nam:

Nhu cau tiéu dung Trung Qudc yéu va kéo dai dai dang tac dong téi da phuc hoi cda kinh té toan cau, tao ap luc giam gia 1én nhiéu
hang hoda, va anh hudng truc tiép dén Viét Nam. Nam 2023, Trung Quoc tiép tuc la déi tdc thuagng mai I8n nhat va la thi trudng xuat
khau I8n th( hai cda Viét Nam, trong khi Viét Nam tiép tuc la déi tac thusgng mai I8n nhat ctia Trung Qudc trong khu vuc ASEAN. Nhu

FIDT Research - Monthly Report 2/2024 Trang|3
Phong Nghién ctru va Phan tich - Céng ty CP FIDT - Bao cao Thang 2/2024



TRIEN VONG KINH TE VI MO

cau yéu sé lam cau vao Trung Qudc giam, anh hudng tdi cdn cadn thusng mai trong ngan va dai han, nha dau tu can luu y dén cac

nganh nghé co ty 1é xuat khau cao sang Trung Qudc nhu Dét may, Thuy san,...

Tuy nhién, mat tich cuc Ia Viét Nam cé thé thu hit dong von va dau tu FDI nhd su suy yéu clia TQ. Cac nha san xuat trén thé gidi dang
trién khai chién lugc gidm phu thudc vao Trung Qudc théng qua chuyén dich san xuat qua cac thi trudng khac. Viét Nam do dé cling
dudc ky vong sé hudng I6i nhd nén chinh tri 6n dinh va la diém sang trong nén kinh té toan cau. Cac nganh nhu Céng nghé théng tin,

BDS KCN, ... dudc ky vong I8n tu trién vong cula lan séng chuyén dich nay.

3 vi thé cua Viét Nam, quéc gia cé6 méi quan hé kinh té mat thiét véi Trung Quéc, nhitng chuyén bién sdp téi déi véi nén kinh
té I6n thd 2 thé gidi nay sé anh hudng dén kinh té Viét Nam va do dé, cdc dit liéu lién quan dén Trung Quéc can phai dudc theo

déi sat sao thém.
Rui ro xung quanh xung doét Trung Déng - Bién Do

Céac cudc xung ddt trén thé gidi, dac biét 13 su bat én tai khu vuc Trung A ngay cang leo thang da cé nhiing dnh hudng tiéu cuc dén
giao thuong quéc té, ddc biét dG dan mad réng sang thi trudng ndng lucng.

Recent Bab al-Mandab transits by vessel class
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Tuyén dudng van tai bién qua khu vuc Bién Do, von chiém dén 12% tong lugng giao thudng quéc té, hién tai dang trong tinh trang
thiéu 6n dinh tram trong, s6 lugng tau van tai di qua khu vuc nay da giadm 1 nda so vaéi thdi diém thang 11.2023.

CHI $6 GIA CUGC VAN TAI DAU THO VA DAU THANH PHAM Container freight rates most affected by rerouting

. ($/mt) ($/FEV)
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Kéo theo dd, viéc phai déi tuyén dudng dai hon da lam cho gia cudc van tai bién tdng manh, Chau Au dugc cho 1a khu vuc bi dnh
hudng nang né nhat bdi su kién nay. Theo danh gid tu cac nha phan tich, su kién xung dét hién nay cé thé chi tadc dong dén Igi

nhuan cla cac doanh nghiép Chau Au trong 3 thang dau ndm 2023 khi phi van chuyén dang tdng manh.

Mac du gid dau thé (dau Brent) cé nhiing phan Ung tich cuc déi vai viéc leo thang xung dét tai khu vuc Trung A, FIDT RS danh gia

viéc gid dau tang manh trong 3 tuan via qua mang tinh ngan han va thai diém do

(1) MYy bu dap lai lugng dau du tri chién lugc
(2) tam ly ky vong vao gdi kich thich kinh té tU Trung Quoc.
FIDT RS danh gia gid dau Brent cé xu hudng ha nhiét trong thdi gian sap tdi khi ngudn cung cai thién tich cuc trong khi nhu cau

van chua manh
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(1) San lugng nhém OPEC da tang nhe khoang 100 nghin thung/ngay khi cdc quéc gia OPEC khéng dong nhat dugc cac thoa
thuan cat gidm san lugng, IEA udc tinh san lugng dau cé thé tang manh 1.5 triéu thung/hgay dat 103.5 triéu thung/ngay trong
nam 2024 tU My, Brazil, Guyana va Canada.

(2) Theo OPEC, nguén tiéu thu dau thd trén thé gidi trong nam 2024 c6 thé tang trudng nhe 1.2 triéu thing/ngay tuy nhién van
cha@m haon téc dé tang clia ngudn cung.

Tuy nhién, FIDT RS ddnh gid viéc xudt hién dut géy chudi cung ung nhu giai doan dai dich khé cé thé xdy ra do

(1) néng luc san xudt cua cdc doanh nghiép toan cdu da dan héi phuc

(2) cdc héng vén tdi hién tai dé linh hoat hon trong viéc thay déi 16 trinh vé cdc théa thudn nham an toan di qua cdc diém néng
(3) cdc quéc gia dang ddn da dang héa chuéi gid tri va giam bdt su phu thuéc.

Do dé, FIDT RS ddnh gid viéc cdng thdang tai Bién D4 hién tai cé thé Iam chdm qud trinh héi phuc cuda nén kinh té toan cdu
trong vai thdng tuy nhién khé cé thé xudt hién su dut gdy nhu giai doan dai dich ciing nhu tdc déng dén gid nédng lugng chi

mang tinh ngan han.
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TRONG NUGC

Lam phat van trong kha niang kiém soat tao du dia cho chinh sach tién té

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

Toéc dd tang/giam CPI thang 01.2024 so véi cung ky nam trudc

Buu chinh, vién théng  -1.41% _

Van héa, gidi tri va du lich P 0.20%
Thiét bj va a6 dung gia dinh N 4%
May mic P 1.39%
Giao théng T 1s8%
D6 udng va thuéc 1a e 1.70%
Hang &n va dich vu &n udng e 2%
Hang héa va dich vy khac I 5.79%
Nha & va vat liéu xay dung I 6:39%
Thusc va dich vu y té I .52%
Gigo duc ] .39°%
Chi sé gia tiéu dung _ 3.37%
-2.00% 0.00% 2.00% 4.00% 6.00% 8.00% 10.00%

Toc do tang trudng lam phat trong thang 01.2024 duy tri 8 muc 6n dinh, tdng nhe so véi thang 12.2023 (+0.31% MoM) tuy nhién tdng
manh 3.37% so véi cung ky ndm 2023. Trong do, cau phan tdc dong manh nhat dén muc tang CPI trong thang dau nam 2024 dén
tU hai cdu phan Gidgo duc va Dich vu y té. FIDT RS danh gia hai cau phan nay chl yéu dén tu cac yéu té trong nuéc do dé6 NHNN
va Chinh phu cé thé kiém soat nham duy tri lam phat 8 mic dé én dinh, tao du dia cho chinh sach tién té trong viéc ho trg phat

trién kinh té.
Ddnh gid téng quan vé trién vong chinh sdch tién té
Doi vdi 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 hudéng hé tro héi phuc kinh té khi tinh hinh lam phdt ha nhiét va trién vong ty gid cé xu hudéng thuén Igi han cho

Viét Nam.
Léi sudt c6 xu hudng tao ddy & ky vong tdng trudng tin dung kha quan hon trong 2024
Qua trinh thic day va héi phuc kinh té phu thudc nhiéu vao mat bang lai suat thuong mai, 13i suat huy déng hién tai da gidm sau
vé muc trudc dich bénh va ky vong 6n dinh trong nam 2024.

. Lai suat huy dong udc tinh tinh trung binh toan thi truéng (%) L3i suat
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TRIEN VONG KINH TE VI MO

FIDT RS cho rdng mdt bang chung Idi sudat huy déng van én dinh trong ndm 2024 do trong qua trinh phuc hdi kinh té, viéc duy tri
mat bang 1ai suat thap sé la muc tiéu dugc uu tién. Hon nla, viéc duy tri mat bang i suat huy dong thap trong thai gian du 1au Ia can

thiét dé kéo gidm mat bang i suat cho vay von chua gidm du nhiéu ddi vai cac hoat ddng cla 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 lai suat cho vay thudng sé co do tré so vdi lai suat huy déng, hién tai lai suat huy déng da vé vung rat thap, FIDT RS cho rang
du dia dé 1ai suat cho vay ti€ép 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.
Dbdnh gid vé xu huéng dién bién Idi sudt va tdng trudng tin dung trong ndm 2024:

e Ldi sudt huy déng hién dé ha nhiét vé vung thép, FIDT RS ky vong mdt bdng chung Idi sudt huy déng van én dinh trong

ndm 2024 tao tién dé dé Idi sudt cho vay tiép tuc ha nhiét hé trd phuc héi nén kinh té.

e Ldi sudt cho vay van dang trén da ha nhiét do cé dé tré so véi Idi sudt ddu vao. Tuy nhién sé cé su phdan hod do khdu vi

rdi ro cua cdc ngdn hang dang ddn chuyén sang hudng 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 Bat Béng Sdn (2) mét bang IGi sudt ha nhiét (3) nén kinh té ky vong
héi phuc.

Luiat Cac To chuc Tin dung dudc thong qua tao tién dé phat triéen cho hé thong Ngan
hang trong dai han

Quobc hdi da hop va théng qua Luat Cac T chic Tin dung vaéi cac ndi dung chinh nhu sau:

Chu yéu quy dinh: (1) Ban ng xdu va TSDB. (2) Mua/ban TSPB la

siathoaiNghiiquyst N/A quyén sir dung dat, tai san gan lién véi dét, tai san gan lién vai dat

Céc quy dinh ré hon vé thu gilr va xu' ly TSPB

42/2017/QH14. hinh thanh trong tuong lai gitp cdc NHTM cé khuén khé trong viéc quan
XU ly ng xau va TSPB —— = = = — ly va thanh ly TSPB hiéu qua cing nhu goép
. L ) ('1) T6 chic mua bgp/ Xu rIYNnQ xau dugc rl'lua ng xdu cua to chErc ph3n gilp cac khdch hang tiép can von vay hiéu
B0 sung mot s6 quy dinh N/A tin dung (2) diéu kién thu gilt TSBB (3) th( tu uu tién thanh toan qua hon.
khi thanh ly TSBB
LS iy k& N/A 20% vén chu sd hitu 15% v6n chd s hitu

Vi pham kha ning thanh Cac bién phap nham ngan chan cac van dé cua

i toan 3 thang 3 thang 30 ngay mot NH c6 thé lan ra thanh rai ro hé théng .
Ap dung can thiép sém Chung téi danh gia cac bién phap nay la phd hop
vao TCTD néu nham én dinh hé théng ngédn hang tuy nhién viéc
Vi pham vé ty Ié CAR 6 thang 6 thang 6 thang trién khai trong thuc té cé thé gép nhiéu thach
thdc va can cé su' tiép can phu hop.
Rt tién hang loat N/A N/A Ccé

DGi mat véi tinh trang mét kha ndng thanh todn va/hodc cac khoan ng khong thé thu hoi

AL LR bl e el dugc c6 thé dan dén mat kha ndng thanh toan

Xem xét ap dung ki€ém soat dac

Ap dung kiém soat dic

LS lity k& theo % vén diéu
Ié va cac quy du trir

50%

50%

biét: 50%
Bat budc phai kiém soat dac biét:
100%

NHNN quy dinh cu thé cdc mifc dé can thiép
khac nhau vao hoat déng cua NH tuy theo
muc 18 Iy ké dao déng tur 15% dén 100% vén

biét déi véi to chirc tin
dung néu

diéu Ié va cac quy du trir. NHNN ciing xem viéc
bij rat tién hang loat la tiéu chi dé€ 4p dung

Khéng duy tri dudc yéu cau t6i thi€u (8%) trong 1 ndm lién tiép hodc ty 1& CAR gidm r c
kiém soat dac biét déi vdi té chdrc tin dung.

Ty 1€ CAR xudng dudi 4% trong 6 thang lién tiép

Rt tién hang loat N/A N/A Co

Céc stra d8i b8 sung lién quan dén viéc khéng dudc cdp tin dung cho CTCK la cdng ty lién két, cdng ty con cua TCTD va quy trinh x{ ly d6i véi TCTD bi rat tién hang loat, cho

Cac sura doi khac vay dic biét.

FIDT nhan dinh,

e Ludt Cac té chuc tin dung chinh thic dugc thdng qua gép phan thuc day tang trudng nganh Ngan hang mét cach bén
viing trong trung va dai han theo chiéu huéng minh bach hon trong co cau cé déng va cac van dé lién quan dén cho vay
cac bén lién quan. Hon niia, luat con quy dinh ré rang cho hé thong xu ly TSBB gép phan gitip cac NHTM cé thé quan ly
va thanh ly TSBB médt cach hiéu qua.

e Ngoai ra, Luat con cé co ché can thiép vao cac té chuc tin dung va hé théng quy dinh dé kiém soat dac biét cac TCTD gép

phan phat trién on dinh hé théng ngan hang va giam thiéu rui ro hé théng.

FIDT Research - Monthly Report 2/2024
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TRIEN VONG KINH TE VI MO

Luat Dat dai 2024

Sau 4 Ky hop cho y kién, ngay 18/01/2024, tai Ky hop bat thudng Ian thi 5, Quéc hdi khda XV da théng qua Luat Dat dai (stia doi), co
hiéu luc tU ngay 01/01/2025.

Van dé slua doi Luat dat dai cii Luat dat dai (sua doi) Tac dong

Quy dinh 4 phudng phap xac dinh gia dat: so sanh,
thang du, thu
nhap va hé sé diéu chinh gid dat. Bo pp chiét trt do da

Luat dat dai ct khéng quy dinh trong
ND44/2014 da dua ra 5 phuong phap (pp) dinh
gid dat gébm: so sanh truc ti€p, thu nhap, hé sé
diéu chinh gia dat, chiét tru va thang du.

Bdm bdo tinh déng bé trong dp dung

Phuong phap xac dinh gia dat .
9 phap nng thuc té.

16ng ghép trong pp so sanh. Hudng dan cu thé cach ap
dung phudng phap dinh giad déi vai tung loai dat.

DEé cao co cé thi trudng giup thudn Igi
hon trong céng tdc béi thuéng GPMB,

- B6 khung gia dat. ¢ 353 dé dinh aid dét
N a . . N JURA A A s . ao cd sd dé dinh gia dadt.
Gia dat Ban hanh khung gia dat 5 ndm/lan hoac diéu - UBND céap tinh trinh H6i déng nhan dan cung cap ’ nhg
iada . . . JUR RN N N A
chinh khi cé bién dong I8n (>=+/- 20%). quyét dinh dé cong bd Bang gia dat hang nam vao dau

N B Tuy nhién diéu ndy cé thé khién cdc DN
nam bat dau tu 2026. - L R .
tdng chi phi hon trong viéc thanh todn
TSDD.
UBND phai ban hanh quyét dinh gia dat trong thai gian
Thdi gian xac dinh gia dat Khoéng dé cap khéng qud 180 ngdy ké tl thai diém cé quyét dinh giao
dat, cho thué dat, cho phép chuyén muc dich si dung

Ddy nhanh qud trinh xdc dinh tién su
dung ddt

Khéng cé dé cap cu thé trusng hdp Nha nudc

sé thu hoi dat dé thuc hién du @an nha 8 thusng Nha nudc sé thu héi dat dé dau gia QSDD hodc dé giao
mai (NGTM). Trén thuc té da sé cac chti dau tu. cho nha dau tu trung thau du an déi vai du an NOTM, du
tu thuong lugng dé nhan chuyén nhugng an hén hdp nha & va kinh doanh thusng mai, dich vu
quyén st dung dat (QSDP) tl ngudi dan.

Nd@ng cao vai tré cua nha nudc trong
Thu héi dat dé thuc hién du an
nha é thuong mai

viéc thu héi dat tuy nhién tién dé thuc
hién c6 thé chdm so véi tu nhén

- Thu tién st dung dat hang nam khi st dung dat két
uy dinh vé tha&i han st dun . hgp véi cdc muc dich khag; . .
Qxy ’ ’ Hhg Khéng dé cap i pﬂ . A L N e Han ché tinh trang ddu co, gdm du dn
dat - Tién su dung dadt, tién thué dat tang thém doi vai
cdc du dn chdm tién dé, khéng dua dét véo su dung.

Dua trén: (1) K& hoach st dung dat hang nam
Can cu dé giao dat, cho thué clia cap huyén da dugc ca quan nha nudc cd . N 3 . e e s . L. . 5
- . . R R R o ., BO6 sung thém cac quy dinh vé ddau gia va dau thdau Thuc ddy su minh bach trong thu tuc
dat, cho phép chuyén muc tham quyén phé duyét va (2) Nhu cau st dung
dich s dung dat dat thé hién trong du an dau tu, don xin giao

dat, thué dat, chuyén muc dich st dung dat.

k&m mot sé tiéu chi khac giao dat, cho thué dat

Ngugi st dung dat trong vung quy hoach khéng bi han

ché& vé quyén dsi vai:

- Khu vuc dudc d& phé duyét thu héi dé thuc hién du an
Quyén cuia ngudi si dung dat Khong dé cap hodc phai chuyén muc dich stt dung dat nhung khéng Han ché nhiing bét cap vé quy hoach
trong cac khu vuc quy hoach ' trién khai (sau 3 ndm). treo

- Nhitng du an dau tu cdng ma néu qua 05 nam ké tu

nam dugc dua vao ké hoach st dung dat ma chua thuc

hién
.o 2 A > a o . - - Né khd ndng khai thdc hié 3
Van dé su dung dat néng - lam . . MG réng déi tuong dudc phép nhdn chuyén nhugng ?ng caoM a n'ang; i arthac l,eu fl,ua
o . . . Chua quy dinh cu thé e I néng nghiép. Co thé tich cuc dén gia
nghiép, tich tu dat dai ddat néng nghiép

dat néng nghiép
Nguébn: Ludt Bat déng san (sta ddi), FIDT téng hop

FIDT nhdén dinh:

e Ludt Bat dai 2024 sé c6 16 chuong, 260 diéu (bo 05 diéu, sua déi, bé sung tai 250 diéu (ca vé néi dung va ky thuét) so véi
du thdo Ludt trinh Quéc héi tai Ky hop thu 6).

e Trong ngdn han, bé luét cé thé tac déng lac quan vé mdt tam ly déi véi thi trudng.

e Ludt bdt dai (sua déi) sé "gé khé" cdc du dn bi dch tac phdp ly. FIDT cho rang nhiing doanh nghiép dang cé quy dat sach
ddc biét Ia dd déng tién su dung dét sé hudng Igi ré rét vé mdt chi phi.

e Ngodi ra, luGt ciing hudng dén nhiéu sda déi mang tinh thi truéng hon sé giup bdo vé quyén Igi cua ngudi st dung dét.

e Tuy nhién bé ludat sé dudc dp dung tir 2025 va chinh phid con cdn ban hanh bé sung cdc Nghi dinh hudng dén thi hanh cu
thé nén cdn thdi gian dai dé bé Iuét thé hién hiéu quad, chung téi cho rang bé Iudt sé tdac déng tich cuc vé mdéit nguén

cung cho thi trudng.
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TRIEN VONG TH| TRUGNG

B. TRIEN VONG THI TRUGNG

Dién bién thanh khoan trudc va sau ky nghi Tét Nguyén dan

Thanh khoan trung binh WoW (%) xung quanh thdi diém nghi Tét

4tuantruéc 3tuantruéc 2 tuan trudc 1tuan truéc Nghi tét 1tuan sau 2 tuan sau

2016 -9.29% 14.21% -7.25% -30.64% - 45.36% 28.54%
2017 3.46% -3.60% -7.28% -4.09% - 25.20% 26.35%
2018 13.97% -13.31% -14.79% -24.16% - 17.61% 18.58%
2019 -12.22% 1.80% 3.08% 1.10% - 55.19% 21.81%
2020 -11.78% 6.90% -11.17% 10.64% - _ -11.22%
2021 1.00% -2.73% -24.05% 14.60% - -0.35% 2.84%
2022 28.59% 6.31% -30.98% -8.06% - -0.59% -1.56%
2023 _ 31.52% -18.72% 20.66% - 33.60% _
2024 -28.36% -2.78%

Ngudn: FIDT téng hop

Thanh khoan thi trudng chung nhin chung cé su suy giam trong nhing tuan can Tét. Trong do, 3 tuan thu 2 trudc tét ky nghi &, thanh
khodn sut gidm dang ké v&i 7/8 nam gan day déu ghi nhan sic dd, nhiing ndm 2021, 2022 va 2023 chiing kién da gidm manh nhat. &
céc tuan con lai trong bang so sanh, cé thé thay nhip bién déng thanh khodan khéng qua rd xu hudng, tuy nhién da giam van ghi nhan
uu thé han. Biéu nay mang tinh tham khao cho nam nay, khi gia tri giao dich da cdé su suy giam trong 2 tuan qua kém dau hiéu rat
rong manh mé cla nha dau tu cd nhan, du bdo cho da sut thanh khoan trong thai gian téi va kha nang anh hudng khéng may tich

cuc tdi thi trudng chung.

Dién bién thanh khoan lai thay déi sau ky nghi Tét Nguyén dan. Tuan dau tién sau nghi I&, thi trudng tich cuc v38i su hung phan cao
dau xuadn nam mdi, thanh khoan hang nam tang manh véi nhiing nam tang dén 40-60%. Nam 2021, 2022 v3i tdam ly bi quan trong dai
dich Covid-19 nam ngoai xu hudng nay, tuy nhién ndm 2023 da tang thanh khoan trd lai, tao nén mot xu hudng tang thanh khoan rd
rét sau ky nghi lé Nguyén dan.

SO PHIEN NHA PAU TU CA NHAN BAN RONG*

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024*

Thang 1
Thang 2
Thang 3
Thang 4
Thang 5
Thang 6
Thang 7 7 12 1
Thang 8 6 12 8
Thang 9 5 8 6
Thang 10 13 7 8 9
Thang N 10 5 17 :cll.cl
*Trung binh cd 20 - 21 phién giao dich trong 1thdang Nguén: FIDT téng hop

*D( lidu 2024 tinh dén phién ngay 30/01/2024

Theo d liéu FIDT thu thap trong giai doan 2017 - 2023, Nha dau tu cd nhan cd xu hudng ban rong manh trong 2 thang can Tét (thang
12 va thang 1) khi sé phién ma C4 nhan ban rong trong 2 thang nay luén cao han nhiing thang con lai, thé hién ré hanh vi "rdt tién nghi
Tét" cla C4 nhan trong nudc.

Nhu cdu chét I8i trudc Tét cua Nha ddu tu cd nhdn du kién sé tiép dién trong nhiing tudn giao dich cén Tét, hanh vi chu yéu do
(1) Nhu cdu tién mdt cao d€ mua sdm trudc Tét va (2) Nha ddu tu cd nhén thudng han ché nhiing rdi ro khé dodn dién ra trong

ky nghi dai bang cdch ha ty trong cé phiéu.
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TRIEN VONG THI TRUSNG

DIEN BIEN GIAO DICH CAC KHOI NHA PAU TU

Gia tri mua ban rong liy ké cac khoi ti dau nam 2024*

Ty VND
4400 Ca nhan trong nudc ( y )

» 10 ChucC trong nuoc
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Thang 1 chidng kién nhing phién giao dich dot bién cla cadc nhdm Nha dau tu trén thitrudng. Trong boi canh Nha dau tu Ca nhan lién
tuc “rat rong an Tét” thi nhém Tu doanh vugt Ca nhan trong nudc trd thanh chd thé nha dau tu mua rong I8n nhat thi trudng, véi gia
tri rong IUy ké tinh dén 26/01 dat 1,457 ty déng. Tudng tu nhu Tu doanh, T chuc trong nudc clng la chd thé déi Ung véi Ca nhan, khi
lién tuc mua rong tu gidia thang 1, tinh dén phién 26/01, T chic da mua rong 8 phién lién tiép, trd thanh chd thé mua rong I8n thi 2

trén thi trudng.

Nhu da dé cap 8 phan trudc, Nha dau tu Ca nhan cé xu hudng rut rong trong 2 thang can Tét vai luc ban manh mé 8 nhém Ngan
hang, tinh dén 26/01 nhém nganh nay da bi Cad nhan rdt rong -2,899 ty déng, tap trung ¢ cac ma VCB, STB va VPB. Nguyén nhan phan

nhiéu do nhém Ngan hang da coé hiéu suat rat tét trong thang qua, va nha dau tu Ca nhan coé tam ly “choét I8i” sau khoang thdai gian

x
v v
o) o)
"C’\’L V\’L
S

tang gia. G chiéu ngugc lai, C4 nhan mua rong 18n nhat 3 nhém Thuc pham va D6 udng, tap trung 3 cac ma VNM va SAB, phan 16n do

doi Ung tu luc ban nhém nganh nay cda Khoi ngoai.

Vé Khoi ngoaqi, chung téi sé théng ké chi tiét 3 phdan sau.

FIDT nhén dinh, hanh vi cda cdc nhém nha ddu tu sé tiép tuc dién bién tuong tu trong nhiing phién giao dich cdn Tét, véi ky

vong nhém Cd nhén trong nuéc sé cé xu huéng giao dich tich cuc hon sau Tét nhu dé théng ké, tu dé tré thanh bé dé cua thi

trudng trong ndm 2024 khi déy Ia chud thé chiém ty trong I6n nhdt trén thi trudng.

FIDT Research - Monthly Report 2/2024
Phong Nghién ctru va Phén tich - Céng ty CP FIDT — Bao cao Thang 2/2024

Trang|10



TRIEN VONG THI TRUSNG

DONG TIEN KHOI NGOAI

Dau nam 2024, dong tién khoi ngoai dudc ky vong sé gidm ap luc [én thi trudng sau gan 6 thang ban rong trong nam 2023. Tinh dén
26/01/2024, khéi ngoai da ban rong -687 ty déng, ndi ti€p da ban rong ké ti 2023. Tuy nhién, xu hudng ban rong cé vé chiing lai khi
Nnhom nha dau tu nay xuat hién hanh vi mua rong 9 phién lién tiép trong thang dau nam, vaéi tdng gia tri 10y ké trong dot mua nay
dat 1,176 ty déng. Chudi mua rong 9 phién lién tiép dudc Khdi ngoai tap trung 3 nhdm Ngan hang (chl yéu mua cdc ma STB, VCB va
VPB), nhdm Ban Ié (MWG) va Thép (HPQG).

Gia tri mua ban rong liy ké cua Khéi ngoai so véi VN - Index
ké tu dau nam 2024
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X, FIDT téng hop dén hét 26/01/2024
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FFFEFFFFFFEEFFFFFF S
mm Khdoi ngoai (cot trai)  — VNIndex (cot phai)
Theo nhém nganh
Trong thang 1, Ngan hang la nhém nganh dudc Gia tri mua/ban réong cua khaéi ngoai theo nganh ti dau 2024*
N . .. R . A ~ don vi: ty do
nha dau tu nudc ngoai mua rong nhiéu nhat, (danvi-ty dong)
gop phén hoé trg da tang cla nhédm ngénh nay Ngan hang
Tai nhguyén Cd ban
trong thang dau nam, doéi Iap so va&i 2023 khi Ban I¢ B 2
. . > ~ - < - < Xay dui a Vatlie
Khé&i ngoai chl yéu ban rong nhém nay trong ad '"g":, a;_'f" |-
a0 niem
nam ngoai. Ngoai ra, Tai nguyén cd ban va Ban Céng nghé Théng tin |

5 ~ R . . R e . Hang & Dich vu Céng nghiép
leé clng la hai nhdm nganh dudc Khoéi ngoai S
Truyén thoéng

guan tam trong thang 1. vté
O t6 va phu tung
3 chiéu ngugc lai, Thuc pham & dé udng va Bat Hang ca nhan & Gia dung

Du lich va Giai tri

dong san bi Khoi ngoai rut rong nhiéu nhat, Dsu Kkhi

phan nhiéu do trién vong khéng rd rang clia 2  ®ién, nuse & xing diu khi a5t
< < N Dich vu tai chinh
nhédm nganh nay. s chist
Bat déng san

Thuc pham va dé uéng

-1,500 -1,000 -500

o

500 1,000 1,500 2,000 2,500

chop lénh, duide FIDT eép nhét dén 25/01/2024 igusn: FIaT e
e V3i nhdm Thuc pham va D6 udng, muec tiéu thu clia ngudi lao déng van chua cé dau hiéu cai thién trong bdi canh nén kinh té
chua thuc su héi phuc da khién nhém nganh nay tréd nén kém hap dan.
e Riéng Nnhém Bat déong san, ty trong ban manh chd yéu dén tu cac cb phiéu ho Vin, phan nhiéu do trién vong cula Vinfast khong

dudc danh giéd cao da gay sut giam ky vong clia Khéi ngoai vao cdc ma cd phiéu khac trong hé sinh thai.

Theo cé phiéu

Xét riéng |é theo cb phiéu ké tu dau nam, cdc ma Ngan hang VCB, VPB va STB dan dau gia tri mua rong cla Khaéi ngoai, v3i todng gia
tri mua rong cula 3 ¢d phiéu nay la 2,035 ty dong. Trong nganh Ngan hang, CTG va OCB cling dugc Khéi ngoai chi y khi nam trong
top mua rong, véi giad tri mua rong lan lugt dat 225 ty va 181 ty.

MWG la dai dién duy nhat cda nhdm Ban |é trong top mua rong cla Khéi ngoai, véi gid tri mua rong dat 552 ty dong, chd yéu do
MWG dudc HoSE quyét dinh nang ty trong trong chi sé VNDiamond trong ddt cd cau quy quy 1/2024. Theo do, ty trong MWG trong
ré nay tang lén 15.15%, tU d6 cac ETF lién quan phai thuc hién tai co cau trudc ngay 3/2.
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Vé phia chiéu ban, quy ETF cla Dragon Capital, FUEVFVND bi khéi ngoai bdn nhiéu nhat, dat gia tri rong -706 ty dong. Nhém Thuc
pham va D6 uéng gobm VNM dang dan dau gia tri ban rong cla Khoi ngoai, véi gid tri ban rong dat -706 ty. Ngoai ra, VRE, HDG, va

DGC cling nam trong danh sach ban rong nhiéu nhat ctia Khéi ngoai.

Top co6 phiéu khdi ngoai mua/ban rong trong thang 1/2024
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Dong vén quéc té

Mua/ban rong Khoi ngoai cua Viét Nam so vé8i cac qudc gia
trong khu vuc trong thang 1

Nhst Ban I 12255
Han Quéc I 22537
Pai Loan I 700

Indonesia . 407.0
Malaysia I 92.1
Philippines I 85.2
Viét Nam | 44.7
Sri Lanka
Thai Lan
An Dé
-5000 -3000 -1000 1000 3000 5000 7000 9000 1000 13000
“Cdp nhat dén 30/01/2024 triéu USD
*D({ liéu cia Nhat Ban chi tinh dén 19/01/2024 Nguén: Bloomberg, FIDT téng hdp

Xét theo phuang dién toan cau, dong von dau tu doé vao cac thi trudng EM dang cé xu hudng tich cuc, trong doé Viét Nam dugc ky

vong sé la diém dén hang dau, hudng Igi ti nén chinh tri 6n dinh va la diém sang trong nén kinh té toan cau. Trong thang 1, thi trudng

chung khodan Viét Nam chidng kién su gia tang cla dong von ngoai thém 44.7 triéu do.

Tuy vay, con sé con tuang doi khiém tén so v8i nhiing thi trudng khac trong khu vuc, theo d6, Nhat Ban ghi nhan hdt von kha manh

tU khéi ngoai, v8i tdng gid tri mua rong trong thang 1 gan bang 1/3 tdng gié tri rong ca nam 2023 (khoang 36 ty USD). Ngoai ra, Han

Quéc va Pai Loan cling ghi nhan thu hut vén manh mé trong thang 1. G chiéu ngudc lai, Thai Lan va An D& tiép tuc ghi nhan dong vén

“thdo chay” khai 2 thi trudng nay, véi gia tri rong lan lugt la -3,2 ty USD va -0.8 ty USD.
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Dong vén ETF

Ky vong cua thi trusng vé viéc cat giam |ai suat sém cla FED dang mad dan va da lam gidm su hap dan dai vaéi cac tai san rdi ro. NG&i
ti€p xu hudng chung clia 2023, dong ETF cla cac thi trudng EM Chau A ti€p tuc chiu nhiéu ap luc trong thang dau 2024, tuy nhién
da cdé xu hudng tich cuc hdn so v8i nhing thang trudc. Trong khu vuc ASEAN, ngoai trd Indonesia va Philippines, thi cac thi trudéng

con lai déu ghi nhan ban rong clda cac quy ETF.

FIET FLOW CAC QUY ETF

Quéc gia

us

TREN THE GIOT VA TRONG KHU VUC (Triéu USD)
(cap nhat dén ngay 30/1/24)
1w iM 3M

46,999

254,268 579,765

1,852,371

Europe 182 1,462 4,417 113y 27,7) 3,841 38,561 79,740
Japan 251 1,504 3,970 1,157 3,979 21,712 46,581
China 1,490 11,470 23,903 28,442 20,906 79,809 156,003
India il sl 4,034 1,023 7,738 8,958
Taiwan 987 3,046 492 5,389 23,141
Indonesia 66 80 29 132 165
Philippines 5} 6 3] =32 -22
Pakistan 1 - 15 7
Thailand = ) =2 =5 =7 -62
MEIEWSE] - -4 7 -4 30 -43
Vietnam -63 -85 -63 -179 967

Dién bién cac quy ETF trén thi trudng Viét Nam ghi nhan rdt vén manh trong thang 1. VGi tdng gia tri rdt rong téng cdéng khoang -63
triéu USD, so v8i mUc rut von -32 triéu USD trong thang trudc. Da rdt rong chud yéu dén tu quy DCVFMVN Diamond (-42 tr USD) va
KIM KINDEX Vietnam VN30 Synth Fund (-13.8 tr USD). Ngoai ra, QuYy SSIAM VNFIN LEAD cling ghi nhan rdt rong 5 thang lién tiép, dat
gia tri -12.6 tr USD trong thang 1.

3 chiéu ngudc lai, quy Xtrackers FTSE Vietnam Swap UCITS (+3.8 tr USD), DCVFMVN30 (+2.7 tr USD) va DCVFMVN Mid Cap (+1.4 tr
USD) ghi nhan thu hat von nhiéu nhat, tuy nhién gia tri khong dang ké so vai chiéu ban

Dién bién mét sé quy ETF tinh tu dau 2024

Xtrackers FTSE Vietnam Swap UCITS I 3.8

DCVFMVN30 Fund I 2.7
DCVFMVN Mid Cap | pRA

Fubon FTSE Vietnam | JoX:]

KIM Growth VN30 s === = 1 103
Téng YTD: -63 triéu USD
KIM Growth VNFINSELECT =~ "= "= "= == ==~ !
SSIAM VNX50

Premia MSCI Vietnam

VanEck Vietham

SSIAM VNFIN LEAD

KIM KINDEX Vietnam VN30 Synth Fund

DCVFMVN Diamond

-50.0 -40.0 300 200 -10.0 0.0 100

"Cdp nhdt dén 30/01/2024 triéu USD Nguén: Bloomberg, FIDT téng hop
FIDT danh gid, déong vén khéi ngoai dd cé ddu hiéu tdi can bang sau chuéi ban rong lién tiép trong nda sau 2023. Trong nua
ddu 2024, ky vong vé xu huéng dong vén ngodi vao thi truéng ching khodn Viét Nam sé khéng thuc su tich cuc do cdc yéu té
hé tro van chua ré rang (xdc sudt FED xoay chiéu chinh sdch trong khodng ddu ndm chua cao va bdc tranh Igi nhuén van cén

co su phdn hoéa cao)

Nhin vé trién vong cua dong vén ngoai trong 2024, FIDT ky vong khéi ngoai sé giam ddn bdn rong so véi 2023 va dan trung lap
vé dong vén trudc khi cdu chuyén vi mé sé dan trd nén ré rang hon véo thdng 5 khi thi trudng ki vong FED sé bat ddu giam Idi
sudt va béi canh vi mé toan cdu thay déi. VGi buc tranh kinh té ré rang hon, ky vong déng vén khéi ngoai sé sém tré Iai thi

trudng ching khodn Viét Nam, va sé ddn tich cuc han trong nida sau 2024.
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TRIEN VONG THI TRUGNG

TRIEN VONG THI TRUGNG CHUNG KHOAN VIET NAM

e o Trién vong
" . c do rién von N 0
FIDT nhan dinh . . E cap nhat
anh hudng 2024

T2.2024

Trién vong kinh té toan cau Tdng trudng toan cdu chdm Igi vao 2024, nhung sé khéng xdy ra suy thodi. & +0.8 +0.8
= Lam phdt sé ti€p da giam trong 2024, tuy nhién dnh hudng cta gid hang héa Ién lam phdt

Lam phat vdn hién hQu, ddc biét la gid dau. ++ +1.0 +1.0
Chinh sach tién té MS/ Ky vong chinh sdch ddo chiéu sém hon du kién, khd ndng cao vao cudc hop thang 5, thay vi 4 +1.0 +1.0

gitta ndm do lam phdt ha nhiét tich cuc han du kién.

RUi ro dja chinh trj trong ndm 2024 van & rdi ro khé dodn, ddc biét tap trung vao 2 van dé
I6n trong nadm 2024 d6 la cdc cudc bau cu cua cdc qudc gia ISn trén toan thé gidi cing nhu
RUi ro dia chinh tri viéc leo thang xung dét chién tranh. Cudc xung doét tai Bién D3 cé khd ndng leo thang chién + -0.5 -0.5
tranh tuy nhién & thai diém hién tai, FIDT RS cho rédng chua phdi I rdi ro Idn déi véi hé
théng giao thuong quaéc té.

GDP Viét Nam du kién sé dat muc tdng trudng 6% trong ndm 2024 vdi nhiéu yéu té thudn Igi
Ta ng truﬂng kinh té hé trg, tuy nhién, vén con nhiéu thdch thidc can dude ddnh gid lién tuc suét ndm dé xdc T +1.5 +1.5
dinh tinh kha thi cda muc tiéu nay.
Chinh sach tai khod 2024 van duy tri theo hudng md réng véi muc dich thdc day tdng
truéng kinh té
Chinh sdach tién té linh hoat han thién hudng hé trg phuc héi kinh té. Mat bang Iai sudt ky
Chinh sach tién té & 13i suat, tin dung vong dudc duy tri 8 muc thdp nhdm hé trd phuc héi kinh té. Ky vong tdng trudng tin dung +++ +1.0 +1.0
sé tich cuc hon trong ndm 2024 theo da phuc héi cua nén kinh té va bat déng san.

Chinh sach tai khéa ek +1.8 +1.8

Lam phdt thang 01.2024 tdng manh chu yéu dén td cdu phan gido duc va y té. FIDT cho
Lam pha't rdng lam phdt trong ndm 2024 van duy tri @ muc dudi 3% dat muc tiéu diéu hanh cua + +0.5 +0.2

NHNN

Ky vong ty gid 6n dinh va dat muc tiéu diéu hanh (giam gid 3%) trong méi trudng thudn Igi
Ty gia & thanh khoan (1) chinh sdch tién té cia FED ky vong ¢ su xoay chiéu (2) chinh sdch diiéu hanh linh hoat + +0.5 +0.5
cua NHNN.
Lugt ddt dai dd dudc Quéc héi théng qua va cé hiéu luc bat dau tu 2025. Thj trudng BBS sé
ti€p tuc héi phuc trong ndm 2024 tuy nhién rdi ro van hién hiu

Vi mé trong nudéc

Thi truéng BDS ++ -1.2 -1.2

Rui ro TPDN Giai dogn khé khdn nhdt cua TPDN dd qua di tuy nhién dp luc téi han vén & mdic cao + 4 -1.4 -1.4

Chdt lugng tai san cta hé théng NH van sé chiu nhiéu dp luc trong ndm 2024. FIDT RS danh
gid chdt lugng tai san cua nganh ngdn hang dd cé nhng cdi thién tich cuc trong Q4 2023

Chat lugng tai san hé théng ngan hang ++ -1.0 -0.5

nhu nhdan dinh, ky vong sé tiép tuc cdi thién trong ndm 2024, gidm bdt ép luc du phong va
rdiro hé théng.

EPS 2024 mdc du co su phan héa giGa cdc nganh, tuy nhién toan thj trudng sé co su tang
trudng so véi muc nén thdp cda ndm 2023.

Tang trudng Igi nhuan EPS 4 +++ +2.0 +2.0

Ldi sudt thuong mai giadm va duy tri 6n dinh trong thdi gian ddi la yéu té tich cuc déi vai
M6i truang |§i sué't TTCK Viét Nam. V&i trién vong Vi Mé Viét Nam tich cuc hon trong ndm 2024 sé tao ra nhiéu + 44 +].° +'|.o

du dia cho NHNN diéu hanh I&i sudt tién dong theo hudng c6 Igi cho tdng trudng cla TTCK.

Hé théng KRX du kién sé trién khai ch@m va cé thé chua van hanh kip trong quy dau nam,
KRX va na ng hang ky vong vé hé théng sau khi dudc van hanh vén giit nguyén véi viéc tién dé cho nang hang +4++ +1.5 +1.3

FTSE vao cudi ndm, thu hut dong tién td khéi ngoaqi trd lai TTCK VN.

Dong vén toan cau dé vao cdc thj trudng EM dang mang xu hudng tich cuc, Viét Nam do
Dbng von khoi ngoai dé cling dudc ky vong sé hudng Igi nhd nén chinh tri 6n dinh va la diém sang trong nén 444 +1.0 +1.0

kinh té toan cau.

Cau chuyén thi truéng

Dinh gié thi truBng Binh gid thi trudng hop ly céng hudng vdi ky vong tdng trudng EPS tich cuc trong 2024 + 4 +1.5 +1.5

Trién vong thi trudng ching khoan Viét Nam +0.9

Tam quan trong ting dan

L 4

Tiéu cuc Tich cue

+ ++ ekt | bkt bk _ a4 0 1 +2 -

Téng quan Ve trién vong thi trudng cap nhat dén cudi thang 1/2024, FIDT c6 mot s6 thay ddi so véi thai diém dau nam, cu thé:

e Diéu chinh gidm déi vaéi trién vong vé lam phat do lam phat thang 01.2024 tang manh chu yéu dén tu cdu phan gido ducvay
té. Dong thai cau trién vong lién quan dén KRX cling bi anh hudng do thdai gian trién khai du kién sé bi cham va khong thé van
hanh trong quy dau nam.

e Diéuchinhtang doivai yéu té chat lugng tai san cla hé théng ngan hang do FIDT nhan thay chat lugng tai sdn clia nganh ngan
hang da cé nhiing cai thién tich cuc trong Q4/2023.

Nhin chung diém trién vong ching khoan Viét Nam cho nam 2024 khéng thay déi nhiéu va FIDT van thé hién su lac quan v3i danh
gia TUONG O TICH CUC 3 mic 0.9/3 diém. Su lac quan nay chd yéu dit nén tang trén nhiing yéu té tich cuc nhu tang trudng
kinh t& 3 ca quoc té 1an Viét Nam, bén canh dé la cau chuyén nang hang gidp thu hut dong vén ngoai trd lai va moi trudng 13i suat on
dinh. Trong dé, diém nhan quan trong nhat la kha nang dan dat cda EPS dudc ky vong sé la dong luc chinh dua thi trudng vé hudng
tich cuc trong nam 2024.

Tuy nhién, thi trudng van phai déi mat védi nhing rdi ro tiém an, dac biét lién quan dén thi trudng bat dong san. Vi vay, khéng thé
khang dinh thitrudng sé qua tich cuc, ma cé thé sé cé nhiing dat diéu chinh nham dam bao su 6n dinh va gili cho thi trudng vé vung
hap ly. Biéu nay lam ndi bat sy quan trong cua viéc duy tri canh bdo va quan ly rudi ro trong qua trinh ra quyét dinh dau tu ma FIDT

thusng xuyén cap nhat tai hé thong RMS.
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TRIEN VONG CAC NHOM NGANH THEO DIEM IDP

T11/2023 T12/2023 T1/2024
20/'I'I- 27/m- 04/12- 1/12- 18/12- 25/12- 02/01- 08/01- 15/01- 22/01-
24/M/23 | 1N2/23 | 8/12/23 | 15/12/23 | 22/12/24 | 29/12/24 | 5/1/24 12/1/24 ; 19/1/24 26/1/24
Ngan hang
Bat dong san dan
2 .
sinh
Thép va san pham
3 -
thép
4 Vat liéu xay dung
5 Xay dung dan dung
6 Xay dung ha tang
7 BDS KCN
8 Logistics
9 Catra
10 : Hang may mac
n BDS KCN (nhém
cao su)
12 | Chan nuoi
Nang ludgng tai tao
13 A i2 men
& xay lap dién
14 | Ban lé thiét yéu
15 Chung khoan
16 i Nhua
17 Ban lé khong thiét
yéu
18 ! Thuy DPién
19 i Nuéc
20 DéuA‘khl thudng
nguon
21 Luong thuc
22 | Héachat
23 | Phan bén
24 | budng
25 | Nhiét dién
26 iGovada

Nhin chung, thitrudng thang 2 dugc FIDT danh gid cé trién vong tich cuc khi tat ca cac nganh du phong T2/2024F déu nhan sé diém

dudng. Trong dd, 15/26 nganh co6 diém sidc manh gia tang, 3/26 nganh bi giam diém, khong thay déi diém va gilt nguyén

trién vong
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NGi bat van 1a BDS dan sinh (2.4) va Ngan hang (2.4).

Nganh Ngan hang dudgc ky vong sé tiép tuc nadng dd dong tién va gilp thi trudng tang bén hon, dua vao su dan dong trudc ciia nhém
Ngan hang quéc doanh véi nhiéu théng tin KQKD kha quan va nhém Ngan hang tu nhan phan hod theo tung ky vong.

Pa6i véi BDS dan sinh, FIDT nhan thay cac chinh séch ho trg dang dan cé su tham thau vao thi trudng va da co su phuc hdi vé thanh
khodn trén thi trusng BDS ké tu thai diém cudi Q2.2023. Chung tdéi cho rang chinh sach sé dan lan toa va khién thi trudng BDS khai
sac ro rét hon tu cudi 2023, dau 2024. Nén 1ai suat ré dan cliing dang ho trg dang ké cho cac doanh nghiép BDS vé mat chi phi von
trong khi luc cau cula thi trudng cling sé dan cai thién nhd dau hiéu tich cuc nay. Luat Nha 3 2023 va Luat Kinh doanh BDS 2023 vUua
dudc Quoéc hdi théong qua sé tao nén nhiing cu hich manh mé cho thi trusng BDS trong dai han. Tuy nhién FIDT luu y Quéc hoi dai
lich biéu quyét du thao Luat Bat dai stia ddi sang ky hop tiép theo. Su chadm tré nay sé anh hudng dén du an tén dong vi sé tiép tuc
kéo dai thai gian giadi quyét cac van dé phap ly va viéc khdi déng cac du an mai. Bong thai cé mot so diéu luat tu Luat Nha & va Luat
KDBDS can tham chiéu véi Luat Bat dai cling sé bi can trd.

Trong khi dé, cac nganh hang hang héa nhu Lugng thuc, Budng, Phan bdén,... bi danh gia khéng trién vong bang cac nganh khac
trong giai doan nay véi diém IDP lugng hda dudi 1.0

So véi thang 1, nganh Dau khi thugng nguon va BBS KCN (nhém cao su) cé bién déng tang manh nhat, 1an lugt +0.6, + 0.4.

Dau khithugng nguén hudng Igi tt dién bién quéc té khi cau dan khoan tai khu vuc chau A thi€u hut va dién bién gid thué gian thuan
Igi. Thém vao doé, tinh hinh trong nudc ghi nhan géi thau EPCI#1 d& dudc trao thau gidi han véi gia tri thau nho cho dén khi du an coé
FID chinh thuc. Day la budc nhay vot dang ghi nhan va thé hién tinh than quyét liét clia cac bén trong viéc day nhanh tién dé du an.
Pé dat dugc FID, can phai hoan tat ky két GSPA/GSA bao gém cd khéi lugng va gid khi cam két. PVN hoan thién quyét dinh dau tu O
Mén 3&4 thay cho EVN.

Di theo trién vong BBS KCN, KCN nhém cao su con dugc hd trgd bai gid cao su dugce du béo sé duy tri 3 muic cao nhd ngudn cung trén
thé gidi dang thiéu hut vi ly do thdi tiét; viéc gid dau tang va duy tri nén cao khién gid cao su nhan tao sé tang theo va gia cao su tu

nhién cling dugc hudng Igi.

.~ - - - -~
p/B Tuong quan diém IDP T2.2024F va P/B cdc nhém nganh
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Diém IDP Nguén: FIDTvn
Panh gia su phan anh gilia diém danh gia IDP va dinh gia P/B cac nhém nganh, FIDT dac biét khuyén nghi nha dau tu can can
trong déi véi nhém | nhu BDS KCN, chidng khoén... khi trién vong I8n cda nganh trong thai gian t&i da phan anh vao gia; va nhém Ii
dang dudgc dinh gia qua cao so Vv4i trién vong, nhu ban lé hay nhua. Theo dé, nhém IV nén dudc tap trung chd y khi dugc danh gia

cao va mang nhiéu co hdi cho thai gian téi.

Dé tham khdo nhdn dinh ting ngdanh, quy NBT tham khdo tai trang web FIDT IDP: https./portal fidt.vn/nhan-dinh-nganh

FIDT Research - Monthly Report 2/2024 Trang|16
Phong Nghién ctru va Phan tich - Céng ty CP FIDT - Bao cao Thang 2/2024


https://portal.fidt.vn/nhan-dinh-nganh

CHIEN LUGC VA KHUYEN NGH]

C. CHIEN LUGC VA KHUYEN NGH]|

FIDT gif quan diém danh gia rang 2024 sé la nam ban 1é cho su phuc hodi cla nén kinh t& nhung van con nhiéu rdi ro nén thi trudng

sideways up nhung van sé dao ddong manh trong cac bién do I8n. Hién tai dong tién dang cé su than trong trong giai doan trudc Tét

am lich va sé& xac nhan xu hudng ré rang han giai doan sau Tét.

Chung téi cho rang xu hudng chung cua thi trudng hién tai van 1a sideway up va dong tién sé luan chuyén lan lugt qua cdc nhém
nganh cé cau chuyén riéng nhu KQKD quy 4.2023 tich cuc hoac nhing nhém cé cau chuyén tang trudng trong 2024 nhu nhém xay
lap dau khi, xay dung ha tang, xay lap dién, cdu chuyén xuat khau phuc hdi véi nhédm xuat khau ca tra, nhém BDS KCN véi viéc Viét
Nam ti€ép tuc tré thanh hub thu hut dau tu nudc ngoai hay cau chuyén chua bao gid cl la KRX va ndng hang thi trudng (trién vong
cla cac nhém nay dudc FIDT phan tich tai BCCL2024). FIDT cho rang thdi diém ky vong vao xu hudng tiang truédng VNIndex sé rgi
vao giai doan cuéi quy 1- dau quy 2/2024.

Khuyén nghi hanh déng:

e V@i viéc trading ngan han, nha dau tu cé thé trading trong bién dé dao déng va khdng nén mua dudi trong cac dot chi sé tang
manh va nén “dliing cdm” ma3 mua khi thi trudng diéu chinh vé viung dugi clia bién. Tranh s dung margin manh khi diéu kién
bién ddng ngan han rat cao, khé doan dinh.

e V@i cac nha dau tu trung/dai han thi nda dau 2024 van |a giai doan tich IUy tai san phu hop nhung can cé su da dang nhat
dinh trong danh muc khi nhiéu nhém c6 phiéu da tang gia manh va phan héa dinh gia gitta cdc nhém nganh da tugng doi I8n.
Cac nhip diéu chinh manh cuda thi trudng sé la ca hdi dé nha dau tu tich luy nhiing co phiéu cé trién vong tang trudng tét ma

chidng t6i da khuyén nghi.

Hiéu suat cua danh muc bao cao

Trong thang 1 (tinh tu 01/01), danh muc theo Bao cdo cua FIDT cé hiéu suat 1.56% so véi muc 4.26% cla VN-Index cung ky.

Hiéu suat Danh muc dau tu trong Thang 1 - FIDT
DXG -1.32%-
cTi B o7

V2 13.32%

Hiéu suat tU khi FIDT ra danh muc theo Bdo cdo chién lugc dat 54.07% (vugt trdi so véi muc tang cla VN-Index cung thdi ky 8 muc
19.74%).
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=—=Hiéu suat VNIndex  ===Hiéu suat Danh muc FIDT

FIDT DANH MUC NGAY 30/01/2024

Gia von Gia co phiéu Lai/lo Upside

M3 CP |Ngay vao DM Gia muc tiéu Ty trong

Gia tri

trung binh (30/01) (tinh dén 30/01) con lai (Triéu déng)

CTI 07/07/2023 | 15,050 15,550 | 17,900 15.1%
HAX 07/08/2023 16,250 14,150 19,900 8.3% 127.4
IDC 25/09/2023 45,800 53,700 56,200 4.7% 52% 80.6
TV2 06/11/2023 33,125 41,700 46,500 11.5% 11.9% 183.5
PVD 12/01/2024. i 72.6',‘9507: T ‘27,950 3.7% 34,000 21.6% 51% 78.3
DXG 26/01/2024 19,000 18,750 -1.3% 24,500 9.7% 150.0

Tién mat 50.4% 776.5

Ty trong Danh muc dau tu FIDT

30/01
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. NHOM NGANH VA cO PHIEU BDANG CHU Y

San lugng van trén da hdi phuc héi phuc

Chung téi cho rang san lugng tiéu thu cda nganh thép trong 2024 sé tich cuc 3 ca thi trudng noi dia va xuat khau:

e Tiéu thu ndi dia dan dat ting trudng: C6 thé thay su héi phuc ddi véi cac sdn pham thép dac biét 1a thép xay dung da dan xuat
hién vao giai doan cudi nam 2023. Nhu cau xay dung dugc ky vong ti€p tuc phuc hoi khi thi trusng BBS dan am |én nha cac
chinh sach ho trg tiép tuc tham thau cung v3i do 1a viéc ca s ha tang tiép tuc dugc chinh phi day manh phat trién cling sé tac
doéng tich cuc dén nhu cau tiéu thu thép trong 2024.

e San lugng Quadc té duy tri tich cuc: trong giai doan vla qua khi nganh thép déi dién véi nhiéu ap luc ti hoat ddng xay dung
am dam & thi trudng bat déng san tram 1ang thi viéc doanh sé xuat khau tang trudng da tré thanh diém sang nhat cla nganh
thép trong 2023. Sang nam 2024, nhu cau trén thé gidi du kién tang trudng 1.9% svck (theo du bdo clia WSA) trong khi nguén
cung thép toan cau du kién gidm nhe 1% svck do tac dong tu Trung Qudc khi nudc nay thuc hién k& hoach cat gidm san lugng
2% svck. Hiép héi thép Viét Nam (VSA) du phéng xudt khdu thép thanh phdm va ban thanh phdm trong 2024 sé tdng 12%

1én gdan 13 triéu tan giup tiéu thu thép trong ndm du kién dat 21.6 triéu tan.

Tiéu thu thép tu 2017 - 2023 va du bao nam 2024
(Triéu tan)
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Ngudbn: Hiép héi thép Viét Nam (VSA)

Bién Igi nhuan gop tiép tuc cai thién

e V3iviéc nhu cau dugc du phéng sé dién bién tich cuc, FIDT clng ky vong gia thép sé tiép tuc da hoi phuc trong nam nay. Theo
du bdo clia WSA, gid thép thé gidi trong 2024 du kién tang nhe 3.5%.

e V& gid nguyén vat liéu, FIDT cho rang gia cac nguyén liéu dau vao cho san xuat thép la than céc va quidng sat sé ¢é xu hudéng di
ngang trong 2024 va kho bi ap luc tang gia khi ma ngudén cung van kha déi dao. Tuy nhién chidng téi luu y mot sé hoat dong dau

cG tai Trung Qudc va cac thdng tin tich cuc vé thi trudng BDS tai qudc gia nay cd thé khién gia thép bién déng trong ngan han.

FIDT cho rdng nganh thép 2024 sé tiép tuc da héi phuc nhd su cdi thién trong ca doanh thu va bién Igi nhuén tuy nhién ching
téi khéng ddnh gid qud tich cuc vi bién sé Trung Quéc vdan con rét Ién va khé du bdo nhung nhiéu kha ndng thi trudng Trung
Quéc dé cham ddy va khé cé thé dién bién tiéu cuc hon. Do d6, chién ludc ddu tu nhém nganh nay hién nay chinh Ia mua vao

trong nhiing nhip diéu chinh manh va khéng nén nam giit qud léu.
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CHUNG KHOAN - Ché dgi nhip diéu chinh

Thanh khoan héi phuc sau nhip giam sau cudi Q3 - dau Q4/2023,
Dién bié€n chi sé va thanh khoan thi trudng ti 2017-nay
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Dién bié€n chi sé ghi nhan da tang tich cuc, két thidc phién giao dich 30/01/2024, VN-Index dat 1,179.65 diém, tang 4.4% so véi dau nam
2023 va tang 17.1% so v38i cudi nam 2022.

Chinh sach lai suat thap duy tri tao diéu kién cho dong vén dé vao thi truéng chiing khoan tang. Chinh phd da dua ra nhiéu chinh
sach dé ho trg nén kinh té, trong do viéc ha i suat diéu hanh tao diéu kién cho lai suat huy déng giam theo, du kién xu hudng lai suat
di xuéng kéo dai trong ca nam 2024. Khi kénh gui tiét kiém kém hap dan, bat dong san con gap nhiéu khé khan, dong tién sé chuyén

dich dé tim kiém ngai co Igi nhuan cao han, thanh khoan cai thién va do dé cac cong ty ching khoan sé dugc hudng Igi.

Thuc té&, lugng tién gui chd giao dich 3 cac céng ty, va thanh khoan thi trudng ciling cé su cai thién rd rét. Sau dgt giam thanh
khoan trong thang quy 4 nam 2023 di cung véi dot gidm sau cla thi trusng, thanh khoan da cd su tang trd lai trong thang 1/2024 va
du ki€én sé con bat tang manh hon nlta sau ky nghi lé tét Nguyén dan, khi tdm ly mua vu qua di va su hing khai dau xuadn nam mdai du
kién sé kich thich giao dich cla cdc nhém nha dau tu. Bén canh do, véi du bao tang trudng kinh té tich cuc nam 2024 la khoang 6%
va ky vong cla chung toéi rang hé théng KRX sé& di vao hoat déng vao Quy 2/2024, ching téi du bdo gia tri giao dich nam 2024 sé tang
trudng manh trong moét giai doan ma chi sé VN-Index du kién sé hinh thanh xu hudng Sideway Up (xu hudng vUa tang vua tich [Qy).

So6 lugng tai khoan md madi tang trd lai,

Dién bién sé ludng tai khodn md maéi
theo thang giai doan 2020 - 2023
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Tong s6 tai khodn chiing khoan da gidm so vai thang trudc 1an dau tién vao thang 10 va gidm 1an tiép theo vao thang 11/2023, ma
ching téi cho la do chi thi cla Van phong Chinh phd yéu cau két ndi véi co s d liéu qudc gia dé tang cudng xac minh danh tinh.
Tuy nhién, chiing téi cho rang diéu nay sé gdép phan tao ra madi trudng thi trudng bén ving vi diéu nay sé phan nao giam bdt tai

khoan dau co, tu doé thu hat cdc nha dau tu mdi va thiuc day tang trudng dai han.

FIDT Research - Monthly Report 2/2024 Trang|20
Phong Nghién ctru va Phan tich - Céng ty CP FIDT - Bao cao Thang 2/2024



NHOM NGANH VA cO PHIEU DANG CHU Y

Chung téi danh gid, vai viéc sé lugng tai khodn ma mai hoi phuc thang cudi ndm 2023 va du kién duy tri trong nam 2024 (1) thé hién
su tich cuc cla nha dau tu véi tiém nang cula thi trudng ching khodn Viét Nam va (2) tdc dong tich cuc dén thanh khoan giao dich
trong thai gian sap tadi.

Ky vong hé thong KRX sé cai thién thanh khoan thi truéng,

Ky vong cua thi truéng tang Ién ddi véi viéc trién khai hé thong giao dich méi - hé théng KRX do Sd giao dich chiing khoan Han
Qudbc phat trién, hé théng nay cé tiém nang mang lai mot sé cai tién quan trong, bao gdm nhung khdéng gidi han a: (1) giam do tré va
nang cao nang luc hé théng tdéng thé, (2) cung cdp cac san pham da dang han (vi du: giao dich trong ngay, ban chiing khoan cha vé)
va (3) trién khai cg ché Thanh toan bu tri déi tac trung tam (CCP). Viéc trién khai cg ché CCP cé thé mat nhiéu thai gian hon dé thuc

hién do yéu cau vé cac quy dinh lién quan.

Chung t6i ky vong tac déng Ién thanh khoan thi trudng sé la tich cuc nhung khéng ky vong sé c6 su gia tang manh dét ngdt trong
ngan han. Hé théng KRX dat nén tang cho su tang trudng dai han dang ké trong tuong lai do hé théng nay sé trao quyén cho céc
cdng ty ching khoan phat trién cac san pham va dich vu sdng tao han dé phuc vu tot hon nhu cau cla khach hang, theo quan diém
cla chung téi. Chung toi ky vong hé théng KRX sé& di vao hoat ddng vao ndia dau nam 2024, danh dau mot cét méc quan trong cho

thi trudng.

Trong khi dé, trong qua trinh nang hang thi trudng, viéc quyét dinh phan loai Viét Nam vao Thi trudng Mdi néi ctia FTSE Russell
c6 thé dién ra vao thang 3 hodc thang 9 (trong khuén khé cac buéi danh gia dinh ky 6 thang) va&i thai gian hiéu luc 6-12 thang sau
do. FTSE cling sé cdng bé danh sach cac co phiéu du diéu kién dap ung tiéu chi sang loc ngay sau théng bdo. FTSE sé dua trén phan
hoi tU cdng dong qudc té dé xac dinh mo hinh khéng yéu cau ky quy trudc giao dich (Non-Prefunding) cla Viét Nam cé hoat déng
hiéu qua hay khong.

Nhiing diéu trén giup thuc ddy hoat déng kinh doanh cua cdc céng ty ching khodn va Ia déng luc tdng trudng doanh thu cho
cdc céng ty nay. Bdc biét Ia cdc doanh nghiép cé thi phdn Ién, tap trung vao khdch hang cd nhdan va tiém ndng tdng trudéng

thi phdn nhu SSI, VND chung téi cho rdng sé dudc hudng Igi nhiéu hon ti cdc trién vong cua thi trudng chdng khodn.
Trién vong tich cuc véi Céng ty ching khoan SSi

SSI la moét trong nhiing cong ty mdi gidi hang dau tai Viét Nam. SSI ¢6 thi phan I8n thd hai trén HOSE v3&i du ng cho vay ky quy 18n
nhat va ty 1é cho vay ky quy trén von chd sd htu thap nhat trong sé cac cong ty ching khoan cé bang can doi ké toan I8n tinh dén quy
3/2023. Chung tdi danh giad SSI 1a moét trong nhiing cong ty ching khoan cé kha nang ndm bat tang trudng cua thi trudng ching

khoan Viét Nam nhd vao ngudn von déi dao, uy tin viing chac, mang ludi réng 18n va kha ndng khai thac cac ngudn vén nudc ngoai.

Thi trudng séi dong trd lai gitp KQKD 2023 clia SSI cdi thién, ca 3 mang chiém ty trong I8n trong doanh thu nhu tu doanh, méi giéi,

cho vay margin déu thé hién tiém nang tang trudng tét trong nam 2024.

- I 3 w
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(1) Mang maéi gidi ching khoan

Doanh thu mébi gidi tang trudng manh mé dua trén ky vong cla ching tdi rang SSI cé thé duy tri thi phan giao dich clia cong ty trén

ca tdng 3 san giao dich 3 muc khodang 10% va thanh khoan thi trudng phuc hoi tét trong nam 2024.

Céac yéu té chinh tac dong dén doanh thu mang mai gidi bao gém (1) gid tri giao dich clia nha dau tu va (2) quy mo taisan quan ly cam
két cac cong ty trong hé théng. Gia tri giao dich du kién cd su cai thién rd rét trong thai gian téi trén toan thi trusng (nhu da phan tich
3 trén), va SSI vai vi thé la cong ty ching khodn vaéi thi phan top dau sé nam gil Igi thé. Thi phan mbi gidi clia SSI van duy tri 6n dinh
va dung thd 2 trén thi trudng trong su canh tranh ngay cang khoc liét. Lgi thé clda SSI chl yéu dén tu (1) nha dau tu cad nhan va (2) ty
|é tham gia cla khach hang té chic nudc ngoai cao han trén thi trusng.
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Gia tri tai san va cac khoan phai tra véi khach hang 1a mét thudc do cho kha ndng dugc hudng Igi tU xu hudng TTCK hoéi phuc. SSI 1a
cobng ty cé gid tri quan ly tai san khach hang dung dau thi trudng va dang cho thay dau hiéu tang theo trién vong cula thi trudng. Trong
Q4/2023, tai san da luu ky va chua giao dich 8 ca CTCK va NDT déu tang 1an lugt 1.6 1an va 12.8 1an so v3i Quy 3. Ludng tién gui clia khach
hang cling tang dang ké 1én dén 4,620 ty dong, cho thay ky vong tich cuc cta NPT vé trién vong thi trudng nam 2024.

(2) Mang cho vay ky quy

Doanh thu cho vay ky quy du kién sé tang trudng but pha so véi nam 2023 trong giai doan thi trudng giao dich séi dong trd lai. Tinh
t&i thai diém cudi Q4.2023, du ng margin toan thi trudng dat 143.5 nghin ty dong, tang 25% so vai thai diém dau nam 2023 (mUc tang
nay nhanh haon da tang cua thi trudng khi Vnindex chitang 13%). Tam ly thi trudng tich cuc thidc day nha dau tu gia tang nhu cau dau
tu, tU do tang nhu cau vay ky quy.

Ty I& du ng cho vay/VCSH da gidm manh vé xung quanh muc 50-60% ké tU muc dinh 160% tai Q4/2021. Th&i gian sap téi, mang cho
vay margin cua SSI ky vong sé tiép tuc cé su cai thién tich cuc khi (1) thi trudng séi dong trd lai trong ndia dau nam 2024 va du dia

M3 rong vay ky quy con 18n (2) cong ty dang va sé trién khai nhiéu géi margin uu dai han.
(3) Mang tu doanh

SSI tap trung vao mang dau tu nhiéu hon so véi cac doanh nghiép khac trong nganh, cac tai san tai chinh bao gém (1) danh muc ghi
nhan théng qua 13i/16 (FVTPL), (2) cdc khodn dau tu ndm gitt dén ngay dao han (HTM) va (3) cac tai san tai chinh sdn sang dé ban (AFS).
Trong thang 8/2023, SSI da thuc hién thodi vén SGN, gidm s3 h(tu SGN tU 17.06% xudng con 10.06% danh muc, thu vé gan 178 ty dénag.
Tuy nhién, so v3i ty trong danh muc SSI, SGN van la cé phiéu chiém phan I8n nhat, han 400 ty dong. Con lai trong danh muc la moét sé
c6 phiéu dau tu khac, ching chi tién gui va trai phiéu chua niém yét. Khoan muc AFS chiém ty trong nhoé khoang 1.5% tong tai san SSl,
on dinh va khéng cé nhiéu théng tin gitp SSI tranh viéc tai dinh gia tai san anh hudng dén VCSH dan dén anh hudng ty |é tran cho
vay Ky quy.

Chung tbi ky vong muc tang trudng tot véi Igi nhuan tu chdng khodn giltt dén ddo han (HTM), trong khi d6, chdng téi ky vong Igi nhuan
tugng déi 6n dinh tu ching khodn FVTPL (tai san tai chinh ghi nhan théng qua 1ai va 1) vao nam 2024 tU muc ¢ s3 cao vao nam 2023.
Panh gia téng quat, chung téi danh gia SSlI 1a muc tiéu lua chon dé dau tu phu hop cho ky vong hdi phuc cla thitrudng chiing khoan
khi (1) SSI s& hiu thi phan I8n thi 2 trong hé théng va thi trudng nhiéu tiém nang tang trudng & hién tai sé gitp cho cé phiéu cé nhiéu
du dia tang han (2) danh muc tu doanh cuda SSI da dang va can bang kha tot rui ro, tiém nang tang trudéng tusng doi tot.

Pinh gia va chién ludc dau tu

Hién SSI dang giao dich véi muc P/B la 2.26 1an, cao han so vai trung binh 13 ndm 1a 1.52 1an. Chung tdi danh gia, muc P/B cua SSI hién
tai da phu hdp vai cac trién vong ngan han vé hoi phuc cla thi trudng ching khoéan.
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Chién lugc dau tu déi véi SSI la tham gia tich 10y co phi€u SSI khi P/B 2023 vé gan vung P/B 2.0 Ian (vung +1 d6 léch chuan) tusng Ung
v3i gid 32,000 - 33,000/cd phiéu trong nhiing dat thi trudng cé su diéu chinh dé chd dgi nhung trién vong I8n hon clia nganh ching
khoan. Gia muc tiéu cua SSI 1a 38,000 VND/cé phiéu (tiém nang tang trudng gia 16.9%) tucng Ung véi muc P/B forward 2024F |3
253 1an.
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PHONG NGHIEN CcUU VA PHAN TICH FIDT

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

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

Pham Hoang Quang Kiét - Ph6 phong
Email: kiet.pham@fidt.vn

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

S& 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://Mww.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

S& dién thoai: 038.991.3349
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Quy khach nén doc ky cac rui ro ma chdng téi co du phong va
dé cdp trong bdo cdo cling nhu nhdn dién vé rdi ro thi trudng
dé co lua chon dau tu hiéu qua.

Bdo cdo nay duoc viét dua trén ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bo.
Quan diém, du bdo va nhing udc lucng trong bdo cdo ndy phdn dnh danh gid cua FIDT tai
thoi diém phdt hanh va co thé thay doéi theo
tinh hinh doanh nghiép va thi truéng tung thaoi ky.

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

muc tiéu dau tu riéng biét cua nha dau tu.

Bdo cdo nay la tai san va dudc gid ban quyén bdi FIDT.
Khoéng dudc phép sao chép, phat hanh cling nhu tdi phdn phoi
bado cado vi bat ky muc dich gi néu khéng coé 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 ch@n thanh cam on quy khdach hang!
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