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策略评估 

上周，美国和中国这两大经济体公布的宏观数据体现了一个共同点：反通货膨胀—— 

disinflation。 

中国：2023 年 4 月 CPI 通胀率 0.1%，为 2021 年 2 月以来最低的水平，连续第三个月环比下降。 

核心 CPI 通胀率连续 13 个月保持在等于或小于 1%。另一方面，中国人民银行的数据显示，由于

企业和消费者减少贷款，4 月份的信贷和新增贷款远低于预期。 

美国：年度 CPI 通胀已降至 2021 年 5 月以来最低水平，核心 CPI 通胀（不包括食品和能源）降

至 2021 年 12 月以来最低水平（尽管自年初以来仍维持在 5.5% - 5.7%）。由于近期住宅部分达

到峰值、非住宅部分降至 2022 年初以来最低水平，因此服务价格通胀已降至 6.8%。据此，在稳

定核心通胀方面（不包括住宅成本）取得进展，美联储认为这是关键因素，此外，随着经济降

温，劳动力成本压力正在逐渐下降。美国生产价格指数（PPI）上涨 2.3%，为 2021 年 1 月以来

最低涨幅。而每上周首次申领失业救济金人数增上升至 26.4 万人，为自 2021 年 10 月以来最高

水平。 

中国经济在重新开放后复苏进程尚未稳定，如果增长受到“威胁”，政府将继续采取支持措施。 

对美国而言，最新数据显示，抗通胀斗争已接近尾声，如果不出意外的话，美联储下次会议完全

可以做出停止加息的决定。上诉事件对越南的经济和流动性来说都是利好消息——越南与中国有

着密切的贸易关系，同时也受全球流动性，其代表为美元汇率的影响。 

越南方面，上周，国会常委会会议上，国会与国会主席已表示对支持经济增长的决心，越南国家

银行行长阮氏红称，将考虑进一步降低利率的可能。政府的举措都在我们的预料之中，根据目前

充裕的流动性和政府支持经济复苏的决心，很可能市场正处于新周期开始之前的新拐点。上周，

钢铁、证券等周期性行业集体上涨，其走势支持我们以上的观点。 
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股票排名 

参考指数: VN – Index                                            投资期: 6-18 个月                               

行业排名 

参考指数: VN – Index                                                 投资期: 6-18 个月                               

免责声明 

本报告的评估是负责编制本报告的分析师对证券代码或者发行机构的个人观点。本报告仅供参考，投资

者不应将其视为证券投资咨询内容以做出投资决定，投资者要对自己的投资决定承担全部责任。国泰君

安证券（越南）股份公司对因使用本报告的全部或部分信息或本报告所提到的意见而导致的任何损失或

被视为受损失的事件不承担任何责任。 

负责编制本报告的分析师根据研究的质量和准确性、客户的评价、公司的竞争力和收入等不同因素收到

报酬。国泰君安证券（越南）股份公司的总经理、专员、员工可以与本报告所涉及到的任何证券或相关

的任何投资款项具有关系。 

负责编制本报告的分析师努力根据发布时被视为可靠的信息资源进行编制本报告。国泰君安证券（越南）

股份公司不宣称、承诺、确保其的完整性和准确性。本报告中的观点及预测只反映负责分析师在报告发

布时的观点，不能视为国泰君安证券（越南）股份公司的观点。另外，本报告可调整而未经提前通知。 

本报告的唯一目的是根据其在所在地发布的国家的有关法律和规定向在越南境内外的国泰君安证券（越

南）的机构投资者及个人投资者提供信息。其用途不包括为任何国家的任何证券提出买入、卖出或保持

的任何推荐。本报告中的观点和推荐不考虑到各投资者的具体目标、需求、战略与背景的不同。投资者

应晓得可能将出现利益冲突，影响本报告的客观性。 

本报告的内容包括但不限于推荐内容，其不是投资者或任何第三方要求国泰君安证券（越南）股份公司

和/或负责编制本报告的分析师为投资者或任何第三方履行关于其投资决定的任何义务的依据。 

未经国泰君安证券（越南）股份公司的授权代表的书面同意，任何对象不得以任何用途进行复制、出

版或发布本报告。引用时须要注明来源。  

建议 具体 

买入 预期收益率相当或大于 15% 或公司/行业前景乐观 

收集 预期收益率 5% 至 15% 或公司/行业前景乐观 

持有 预期收益率 -5% 至 5% 或公司/行业前景中等 

减持 预期收益率-15% 至 -5% 或公司/行业前景不乐观 

卖出 预期收益率小于 -15% 或公司/行业前景不乐观 

评级 具体 

跑赢大市 
与越南指数相比.平均行业利润率大于 5% 

或行业前景乐观 

中性 
与越南指数相比.平均行业利润率-5%至 5% 

或行业前景中等 

跑输大市 
与越南指数相比.平均行业利润率小于-5% 

或行业前景不可观 
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