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Chúng tôi  cho Ò ÎÇ VNINDEX Ó Ë Ô thúc ÎáÍ quanh Í Ã 1,310, 
Ô ÎÇ ÎÇ Í Ã ÔáÎÇ 15.94%ytd Ö É Ë ÃÈ Â Î Ã Ó. Kinh Ô
ÐÈ ÃÈ ÉvàÂ ÃtranhÔáÎÇÔÒ ÎÇÌ ÉÎÈÕ ÎdoanhÎÇÈÉ ÐÓ là
ÎÈ ÎÇí ÎÇÌ Ãchính giúp VN-Index Ö ÔÎÇ ÎÇ1300. Tuy
nhiên, chúng tôi choÒ ÎÇápÌ Ãbán quanh vùng 1330 ÓÒ Ô
Ì Îvà VN-Index cóÔÈË Ôthúc ÎáÍ2024 vàoËÈÏ ÎÇ1310.
6 ÉË ÃÈÂ ÎË ÃÈÂ Îtích Ã ÃȟVN-Index ÔÈ Íchí cóÔÈí Ô
trên 1400ÔÒ ÃÃÕ ÉÎáÍ2024..Ç ÃÌ Éȟtrong Ë ÃÈÂ Îtiêu
Ã Ãkhi xuÈ ÎÇÔÈÔÒ ÎÇíÉØÕ ÎÇȟchúng tôi íÜÎÈgiá vùng
1190-1200 cóÔÈíĕÎÇvai trò È ÔÒchoVN-Index.

#()ч. ,ѝњ# Mл5 4ѝ
4È ÔÒ ÎÇ ÃÈ ÎÇ khoán 6É Ô Nam Ö Î còn ÔÒÉ Î Ö ÎÇ phát ÔÒÉ Î 
dài È Î phía ÔÒ Ã. Tuy nhiên, í ÎÇ Ì Ã ÔáÎÇ trong ÎÇ Î È Î 
không ÔÈ Ã Ó Í ÎÈ Í . $É Î ÂÉ Î ÃÈ í Ï có ÔÈ là íÉ ngang 
xen Ì Î các ÎÈ Ð rung Ì Ã.
Chúng tôi  cho Ò ÎÇ ÃÈÉ Î Ì Ã í Õ Ô lúc này nên nghiêng theo 
È ÎÇ ÃÈ Î Ì Ã nhóm ngành và Ã ÐÈÉ Õ. Theo íĕ, chúng tôi  í 
ØÕ Ô .M4 í Õ Ô Ä Á trên Ò danh Í Ã 4 Î công/ Phòng ÔÈ. 
6 É danh Í Ã phòng ÔÈ, chúng tôi  ËÈÕÙ Î ÎÇÈ nhóm ngành 
ngân hàng và íÉ Î Î Ã. Trong khi íĕ, Danh Í Ã 4 Î công Ó 
Ô Ð trung vào các nhóm ngành íÁÎÇ È ÎÇ Ì É Ô xu È ÎÇ í Õ 
Ô, ÖĀ mô bao Ç Í: IT, Tiêu dùng, Â Ô í ÎÇ Ó Î khu công ÎÇÈÉ Ð, 
Xây Ä ÎÇ & VLXD.
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Kinh  Ôѵ -ғ duy  trì  ÖҏÎÇ vàng

4ýÎÈ ÈýÎÈ ÖÉ Ã ÌÛÍ  -  Ö Î Î í ÎÈȟ Ö É Ô  Ì  ÔÈ Ô ÎÇÈÉ Ð ÄÁÏ í ÎÇ ÑÕÁÎÈ Í Ã τϷ ÖÛ Ó  
Ì ÎÇ ÖÉ Ã ÌÛÍ Í É í Ã Ô Ï ÒÁ Í É ÔÈÜÎÇ ÌÕĖÎ Ö Ô Ä  ÂÜÏȢ
4ÕÙ ÎÈÉðÎȟ Ãĕ Ä Õ ÈÉ Õ ÓÕÙ ÇÉ Í Ó  Ì ÎÇ ÖÉ Ã ÌÛÍ Í É í Ã Ô Ï ÒÁ ÔÒÏÎÇ ÎÈ ÎÇ ÔÈÜÎÇ 
Ç Î íÝÙȢ - Ô Í Ôȟ íÉ Õ ÎÛÙ ÌÛÍ ÇÉ Í ÜÐ Ì Ã ÔáÎÇ Ì ÎÇ ÎÈ ÎÇ Í Ô ËÈÜÃ Ì É ÌÛÍ Ä Ù ÌðÎ ÌÏ 
ÎÇ É Ö  ËÈ  ÎáÎÇ Ø Ù ÒÁ ÓÕÙ ÔÈÏÜÉ ËÉÎÈ Ô  - Ȣ

. Îkinh Ô- duy trì Í ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇtíchÃ ÃtrongÎáÍ2024 dùÔ Ã
í ÔáÎÇÔÒ ÎÇíÁÎÇÄ ÎÃÈ ÍÌ É.4 Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇÃ Á- Ç ÎíÝÙ
íÞí Ôí ÎÈvào quý 4 ÎáÍ2021 do tácí ÎÇÃ Ácác chính sáchÎ É
Ì ÎÇvà Î Î ÔáÎÇÔÒ ÎÇÔÈ Ðdo COVID-19 gây ra trong ÎÈ ÎÇÎáÍ
ÔÒ Ã.
Tuy nhiên,Ô Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇtrên 5%ÈÉ Înay soÖ ÉgiaiíÏ Î2011-
2017 là khá cao, khi Í ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇ giai íÏ Î này daoí ÎÇtrong
ËÈÏ ÎÇ2-4%.
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Source: Bloomberg, GTJASVN

,ѦÍ phát  ÇÉѧÍ trong  khi  lãi  ÓÕѨÔ ÖѫÎ ̓  ÍҌÃ cao

Chính sáchÔÉ ÎÔÃ Á# Ã$ ÔÒLiên bangíÞduy trì ÔÈ ÔÃÈ ÔË Ôí ÕÎáÍ2022
ÎÈ ÍÇÉ ÉÑÕÙ ÔÌ Íphát giaÔáÎÇȟØÕ ÔphátÔÃÔáÎÇÔÒ ÎÇkinh ÔÍ ÎÈÍ và chi
phíÓ ÎØÕ ÔȟgiáÄ ÕÔáÎÇdoÃÈÉ Îtranh Nga-Ukraine.
6 ÉÖÉ ÃÃÕ ÃÂ ÕÃ Ô ÎÇÔÈ ÎÇ- ÎÈÉ ÍËĺ2025-2028íÁÎÇí ÎÇ Îvà ÎÇÃ viên
TrumpÄ ÎÇÎÈíÁÎÇgiànhí ÃÌ ÉÔÈ ȟcóÔÈÓcó thêm ápÌ ÃÂÕ ÃFedÐÈ ÉÈ lãi
ÓÕ Ôȟvì ông TrumpÔÈ ÎÇxuyên kêuÇ ÉÎ ÉÌ ÎÇÔÉ ÎÔtrongÎÈÉ ÍËĺÔÒ Ã.

KhiÎ Îkinh ÔÔáÎÇÔÒ ÎÇÃÈ ÍÌ ÉȟápÌ ÃÌ ÍphátÃįÎÇÔÒnênÎÈ
nhàngÈ Î.#ÈÓ PCEɉÔÈ ÃíÏÌ ÍphátÃ Á# Ã$ ÔÒLiên bang)
íÞÇÉ ÍÔÍ Ãí ÎÈ5.5% vào tháng 9ÎáÍ2022ØÕ ÎÇÍ ÃÇ ÎíÝÙlà
2.6%.
6 ÉÖÉ ÃÌ Íphát íÁÎÇÄ ÎÔÉ ÎÇ Îí ÎÍ Ãtiêu 2% Ã ÁFed, ngày
càngcóÎÈÉ Õí ÎíÏÜÎtrên ÔÈÔÒ ÎÇÖËÈÎáÎÇÓ ÍÃ ÔÇÉ Ílãi
ÓÕ ÔȟÍ Ãdù cácquanÃÈ ÃFedÔÉ ÐÔ Ãí Ára ÎÈ ÎÇthôngíÉ ÐÔÈ Î
ÔÒ ÎÇÖËÈÎáÎÇnày.

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

0

1

2

3

4

5

6

1
/1

/2
0

2
0

3
/1

/2
0

2
0

5
/1

/2
0

2
0

7
/1

/2
0

2
0

9
/1

/2
0

2
0

1
1
/1

/2
0
2

0

1
/1

/2
0

2
1

3
/1

/2
0

2
1

5
/1

/2
0

2
1

7
/1

/2
0

2
1

9
/1

/2
0

2
1

1
1
/1

/2
0
2

1

1
/1

/2
0

2
2

3
/1

/2
0

2
2

5
/1

/2
0

2
2

7
/1

/2
0

2
2

9
/1

/2
0

2
2

1
1
/1

/2
0
2

2

1
/1

/2
0

2
3

3
/1

/2
0

2
3

5
/1

/2
0

2
3

7
/1

/2
0

2
3

9
/1

/2
0

2
3

1
1
/1

/2
0
2

3

1
/1

/2
0

2
4

3
/1

/2
0

2
4

5
/1

/2
0

2
4

US Inflation (%)

PCE Yoy PCE mom

0

1

2

3

4

5

6

1
/1

/2
0

2
0

3
/1

/2
0

2
0

5
/1

/2
0

2
0

7
/1

/2
0

2
0

9
/1

/2
0

2
0

1
1
/1

/2
0
2

0

1
/1

/2
0

2
1

3
/1

/2
0

2
1

5
/1

/2
0

2
1

7
/1

/2
0

2
1

9
/1

/2
0

2
1

1
1
/1

/2
0
2

1

1
/1

/2
0

2
2

3
/1

/2
0

2
2

5
/1

/2
0

2
2

7
/1

/2
0

2
2

9
/1

/2
0

2
2

1
1
/1

/2
0
2

2

1
/1

/2
0

2
3

3
/1

/2
0

2
3

5
/1

/2
0

2
3

7
/1

/2
0

2
3

9
/1

/2
0

2
3

1
1
/1

/2
0
2

3

1
/1

/2
0

2
4

3
/1

/2
0

2
4

5
/1

/2
0

2
4

Fed fund rate (%)



Open account in 3 minutes
(Hotline: 024 3577 9999)

#о0 .(о4 6` -t 4(ч ')і)

7
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4Èѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÄҐ íÏÜÎ FedÓѴ Ó҄Í ÃѭÔ ÇÉѧÍ ÌÞÉ ÓÕѨÔ

$ Átrên ÎÈ ÎÇÄÉ ÎÂÉ ÎÇ ÎíÝÙȟÔÈÔÒ ÎÇÄ íÏÜÎÃÈ ÃÃÈ Î100%Ò ÎÇÓ cóí ÔÃ ÔÇÉ Ílãi ÓÕ Ôtrong haiÃÕ ÃÈ ÐÔÉ ÐtheoÃ ÁFedɉË Ôthúc vào tháng 9
ÎáÍ2024). Ngoàira,Ä ËÉ Î׳׳Ócó 3-4í ÔÃ ÔÇÉ ÍlãiÓÕ ÔÔÒ Ãtháng 1ÎáÍ2025.6É ÃÇÉ ÍlãiÓÕ Ô- Ä ËÉ Î׳׳ÓÇÉ ÍÂ ÔápÌ Ãlên cácÎ ÃíÁÎÇphátÔÒÉ Îȟ
Ö ÎíÞÐÈ ÉÈ ÎÇÃÈ ÕÎÈ ÎÇtácí ÎÇtiêuÃ ÃÔ dòngÖ ÎÃÈ Ùra ngoàidoÌ ÉÎÈÕ Îcao - mà không cóÒ ÉroÔgiá.
Tuy nhiên,ÎÈÉ ÕËÈÎáÎÇlãi ÓÕ ÔÃ ÁFedÓ không quayÔÒÌ ÉÍ ÃÔÈ Ðtrong giaiíÏ ÎÇ ÎíÝÙɉËÈÏ ÎÇ0-0.25%) doÎÈ ÎÇthayí Éí ÁchínhÔÒíÜÎÇË và tái
ÃÃ ÕÃÈÕ Écung ÎÇtoànÃ Õ. TheoÍ ÔÓ chuyêngia,Í ÔÂ ÎÇlãiÓÕ ÔÄ ËÉ Î׳׳ÃĕÔÈdaoí ÎÇquanhÍ Ã3-4%.
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Kinh  Ôѵ 4ÒÕÎÇ 1ÕѾÃ íÁÎÇ ÇѱÐ khó  ËÈáÎ

6 É ÃÜÃ ÃÈþÎÈ ÓÜÃÈ ËþÃÈ ÔÈþÃÈ ÖÛ È  ÔÒ  Ô  #ÈþÎÈ ÐÈ  4ÒÕÎÇ 1Õ Ãȟ Ô  Ì  ÔÈ Ô ÎÇÈÉ Ð ÔÒÏÎÇ 
Î Ã íÞ Î í ÎÈ ÓÁÕ ËÈÉ ÔáÎÇ Í ÎÈ ÖÛÏ í Õ ÎÈ ÎÇ ÎáÍ ςπςς ÄÏ ÔÜÃ í ÎÇ ÔÉðÕ Ã Ã Ã Á 
ÇÉÜ Ä Õ ÖÛ Â Ô Î ËÉÎÈ Ô  ÖĀ ÍĖ ÔÏÛÎ Ã ÕȢ
4ÕÙ ÎÈÉðÎȟ 4ÒÕÎÇ 1Õ Ã Ö Î ÐÈ É í É Í Ô Ö É ÎÈ ÎÇ ÔÈÜÃÈ ÔÈ Ã ÔÒÏÎÇ ÖÉ Ã Ã É ÔÈÉ Î ÎáÎÇ 
ÓÕ Ô ÌÁÏ í ÎÇȟ ÔÜÉ Ã  Ã Õ Î Î ËÉÎÈ Ô  ÄÏ ÔÈÁÙ í É ÎÈÝÎ ËÈ Õ È Ã ÖÛ ÜÐ Ä ÎÇ ÃÜÃ ÃĖÎÇ ÎÇÈ  
Í É ÎÈ  !)ȟ ÌÛÍ ÔáÎÇ ÎÈÕ Ã Õ íÛÏ Ô Ï Ì É Ì Ã Ì ÎÇ ÌÁÏ í ÎÇȢ

Kinh ÔTrung 1Õ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇÃÈ ÍÌ Étrong quý 2/ 2024,Ö ÉÍ Ã
ÔáÎÇÔÒ ÎÇÃÈí Ô4.7%,ÔÈ ÐÈ ÎÍ ÃÄ báoÔÒ Ãíĕlà 5.1%.6 É
dânÓ giàíÉnhanh chóngÃ ÁTrung1Õ ÃvàÔÈÔÒ ÎÇÂ Ôí ÎÇÓ Î
Ö ÎÇ ÐÎÈÉ ÕkhóËÈáÎȟÔáÎÇÔÒ ÎÇÃ Áí ÔÎ Ãtrong giaiíÏ ÎÔ É
Ö ÎcònÎÈÉ ÕtháchÔÈ Ã.
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Kinh  Ôѵ 4ÒÕÎÇ 1ÕѾÃ íÁÎÇ ÇѱÐ khó  ËÈáÎ

NgânhàngNhândân Trung1Õ ÃliênÔ ÃÔÈ ÃÈÉ Îchính sáchÎ ÉÌ ÎÇÔÉ ÎÔ ȟkèm theo
Ó È ÔÒÃ ÁchínhÐÈtrung ÎÇí ÉÖ ÉÔÈÔÒ ÎÇÂ Ôí ÎÇÓ ÎȟÎÈ ÍÎÇáÎÃÈ Î
nguyÃ ÇÉ Íphát. Tuy nhiên, cácÂÉ Îpháp nàyÖ ÎÃÈ ÁmangÌ ÉË ÔÑÕÎÈmong
ÍÕ Î.
' ÎíÝÙȟTrung 1Õ ÃíÞËÈ ÉØ ÎÇchính sáchtrong íĕchínhÑÕÙ Îí ÁÐÈ ÎÇmua
Â Ôí ÎÇÓ ÎÄ ÔÈ Átrên ÔÈÔÒ ÎÇí cungÃ Ðnhà giáÒ choÎÇ Étiêu dùng.
Chínhsáchnàyí ÃËĺÖ ÎÇÓÇÉ ÉÑÕÙ ÔcácÖ Îí trên ÔÈÔÒ ÎÇÂ Ôí ÎÇÓ ÎÃįÎÇ
ÎÈíÜÐÎÇnhuÃ Õnhà Ã ÁÇÉ ÉÔÒ.

4ÌÌ ÍphátÃ ÁTrung1Õ Ãȟí ÃíÏÂ ÎÇ#ÈÓ giá tiêu dùng (CPI),
íÞÇÉ ÍíÜÎÇË trong ÎÈ ÎÇÎáÍÇ ÎíÝÙȟÍ ÔÐÈ ÎdoÔÈÔÒ ÎÇÂ Ô
í ÎÇÓ ÎÍ ÔgiáÍ ÎÈ.
4 ÌÌ ÍphátÈÉ ÎnayÔÈ ÐÈ ÎíÜÎÇË soÖ ÉÍ Ãtiêu 2%Ã Ángân
hàng trung ÎÇȟlàm Ä Ùlên lo ÎÇ ÉTrung 1Õ ÃcóÔÈÒ ÉvàoÂ Ù
ÇÉ Íphát vàÌ ÐÌ ÉÎÈ ÎÇkhó ËÈáÎmà .È Ô" ÎíÞÔÒ Équa trong
ȰÔÈ ÐËÍ ÔÍÜÔȱkéo dàiÈ Î30ÎáÍ.
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4áÎÇÔÒ ÎÇkinh ÔÔÈÇÉ Éí ÃÄ báo Í Ã3.0-3.2% trong giai íÏ Î 2024-2029, trong íĕÎ Îkinh Ô khu Ö ÃASEAN- 5í ÔÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇcaoÎÈ ÔȟÔÒ

thànhí ÎÇÌ ÃchoÔáÎÇÔÒ ÎÇchung. Trong khi íĕȟkhuÖ ÃEUí ÃÄ íÏÜÎÓ cóÍ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇkém do cácÖ ÎíÎ ÉÔ Éliên quaní ÎÃÃ Õkinh Ô ȟÃáÎÇ

ÔÈ ÎÇÖ nhânËÈ ÕÈ Ãvàí ÁchínhÔÒ.

, Íphát toànÃ ÕÄ ËÉ Î׳׳ÓÇÉ ÍÄ ÎÔ 8.7%ÎáÍ2022ØÕ ÎÇ3.4% vàoÎáÍ2029, trong íĕcácÎ Îkinh ÔÍ ÉÎ ÉvàíÁÎÇphátÔÒÉ ÎÖ Îduy trì ÔÌÌ Íphát

caotrên 4.0%. Tuy nhiên, khuÖ ÃASEAN-5í ÃËĺÖ ÎÇÓËÉ ÍsoátÔ ÔÌ Íphát vàÃÈÃÈ ÕÍ ÃÔáÎÇgiá trung bìnhËÈÏ ÎÇ2.4% trongÎÈ ÎÇÎáÍÔ É.

Source:IMF, GTJAS Research
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Source: GSO, GTJASVN

Kinh  Ôѵ 6ÉѹÔ Nam ÔÉѵÐ Ô҉Ã ÔáÎÇ ÔѾÃ

+ Ô ÑÕ  ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ '$0 ÑÕĻ ς í Ã ÃÏÉ ÌÛ Â Ô ÎÇ  íÜÎÇ Ë  í É Ö É ÎÈÉ Õ Ô  ÃÈ ÃȢ 4Ò Ã 
ÎÈ ÎÇ ÂÉ Î í ÎÇ ËÉÎÈ Ô ȟ ØÞ È É íÜÎÇ Ë  Ã  ÔÒÏÎÇ Î Ã ÖÛ ÑÕ Ã Ô ȟ ËÈ  ÎáÎÇ 6É Ô .ÁÍ 
ÄÕÙ ÔÒý Ô Ã í  ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ ÃÁÏ ÔÒÏÎÇ ÑÕĻ ))ȟ ÔáÎÇ Ô Ã Ô  Í Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ υ.9% trong quý 
)ȟ ÌÛ Í Ô Î  Ì Ã Ì Î Ã Á ÔÏÛÎ ØÞ È ÉȢ
#ÈĭÎÇ ÔĖÉ Ä  ÂÜÏ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ '$0 ÎáÍ ςπςτ Ó  í Ô ËÈÏ ÎÇ φ.σϷȟ Î Í ÔÒÏÎÇ Í Ã ÔÉðÕ 
Ã Á ÃÈþÎÈ ÐÈ  ÌÛ φ.0-6.5ϷȢ (É Î Ô É ÃÈþÎÈ ÐÈ  íÁÎÇ ØÅÍ ØïÔ ÖÛ Ãĕ ÔÈ  í Ô Í Ã ÔÉðÕ ÔáÎÇ 
ÔÒ ÎÇ χ.πϷ ÃÈÏ ÎáÍ ςπςτȢ

Trong quý II, kinh Ô6É ÔNamÔÉ ÐÔ ÃÔáÎÇÔ Ãȟí ÔÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇ
6.93% soÖ ÉcùngËĺÎáÍngoái.4 Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇnày caoÈ ÎíÜÎÇ
Ë soÖ ÉÍ ÃÄ báoËÈÏ ÎÇ5.5-6.0% Ã ÁÍ ÔÓÔÃÈ Ãȟí ÁÍ Ã
ÔáÎÇÔÒ ÎÇÃ Á6É ÔNamtrong 6 thángí ÕÎáÍlên 6.42%.
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Source: GSO, GTJASVN

#ѨÕÐÈѩÎ ÔáÎÇ ÔÒҋ҆ÎÇ ËÈѽÅ ÍѦÎÈ

KhuÖ ÃCôngÎÇÈÉ Ðvà xâyÄ ÎÇÔÉ ÐÔ ÃíĕÎÇgópÍ ÎÈÍ vàoÔáÎÇÔÒ ÎÇȟÃÈÉ ÍËÈÏ ÎÇ45% GDPtrong quý II,ÔÉ Ðtheo là khuÖ ÃÄ ÃÈÖíĕÎÇgóp36.1%.MÝÙÃįÎÇlà hai khu
Ö ÃcóÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇcaoÎÈ ÔÎ Îkinh Ô ȟÌ ÎÌ Ôí Ô8.3% và 7.1% trong quý II. KhuÖ Ãnông, lâmÎÇÈÉ ÐvàÔÈ ÙÓ ÎÖ ÉÔÔÒ ÎÇÇÉ ÍÄ ÎȟíĕÎÇgópËÈÏ ÎÇ10% vào GDP
trong quý II và cóÍ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇkhiêm Ô Î3.3%. Tuy nhiên,ÌĀÎÈÖ ÃnàyÒ ÔquanÔÒ ÎÇí ÉÖ ÉÓ Îí ÎÈxãÈ Éȟí ÃÂÉ Ôtrong ÎÈ ÎÇÔÒ ÎÇÈ ÐÂ ÔÔÈ ÎÇÎÈí ÉÄ ÃÈ
Covid-19 hay thiên tai.
Trong khu Ö ÃcôngÎÇÈÉ Ðvà xâyÄ ÎÇȟÓ ÎØÕ ÔcùngÖ ÉÓ ÎØÕ Ôvà phânÐÈ ÉíÉ ÎlàÎÈ ÎÇÌĀÎÈÖ ÃcóÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇcao,íĕÎÇgóp khôngÎÈvàoÓ phátÔÒÉ ÎÃ Ángành.
NgànhÓ ÎØÕ ÔÔáÎÇÔÒ ÎÇ10.0% trong quý II, trong khi Ó ÎØÕ Ôvà phânÐÈ ÉíÉ ÎÃįÎÇÔáÎÇ14.2%. M ÉÖ ÉkhuÖ ÃÄ ÃÈÖ ȟÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇquý II í Ô7.1%,Ã ÉÔÈÉ ÎsoÖ É
Í Ã6.2%Ã ÁquýÔÒ ÃȟtuyÖ Îcòn khiêmÔ ÎsoÖ ÉkhuÖ ÃcôngÎÇÈÉ Ðvà xâyÄ ÎÇ.
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Source: GSO, S&P Global, GTJASVN

3ѧÎ ØÕѨÔ ÔáÎÇ ÔѾÃ

#È  Ó  0-) ÔÒÏÎÇ ÔÈÜÎÇ φ ÃįÎÇ í Ã ÇÈÉ ÎÈ Î  Í Ã υτ.χ íÉ Íȟ ÃÁÏ È Î íÜÎÇ 
Ë  ÓÏ Ö É ÃÜÃ ÔÈÜÎÇ ÔÒ Ã íĕȟ ÃÈ  Ù Õ ØÏÁÙ ÑÕÁÎÈ Í Ã υπ íÉ ÍȢ MÝÙ ÃįÎÇ ÌÛ 
Í Ã 0-) ÃÁÏ ÎÈ Ô í Ã ÇÈÉ ÎÈ Î Ë  Ô  ÔÈÜÎÇ υȾςπςςȟ ÎÇÁÙ ÔÒ Ã ÔÈ É íÉ Í 
ËÈ ÎÇ ÈÏ ÎÇ ÔÈÁÎÈ ËÈÏ Î ÖÛ ÔÒÜÉ ÐÈÉ Õ ÄÏÁÎÈ ÎÇÈÉ Ð ÔÜÃ í ÎÇ ÔÉðÕ Ã Ã í Î 
Î Î ËÉÎÈ Ô Ȣ 0-) ÔáÎÇ Í ÎÈ ÌÛ ÄÏ Ó Î Ì ÎÇ ÖÛ Ó  Ì ÎÇ í Î í Ô ÈÛÎÇ Í É 
ÔÉ Ð Ô Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇȟ ÎÈ  ÔÒÉ Î Ö ÎÇ ËÉÎÈ ÄÏÁÎÈ í Ã Ã É ÔÈÉ Î ÔÒÏÎÇ ÔÈ É ÇÉÁÎ 
Ç Î íÝÙ ÖÛ ÔÈ É ÇÉÁÎ Ô ÉȢ

(Ï Ôí ÎÇÓ ÎØÕ ÔcôngÎÇÈÉ Ðtrong Î Ãtrong tháng 6 ÔÉ ÐÔ Ãxu
È ÎÇÔáÎÇÔ ÃsoÖ Éí ÕÎáÍȟghiÎÈ ÎÍ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇ10.92% so
Ö ÉcùngËĺÎáÍ2023.. ÕÌÏ ÉÔÒ ÎÈÈ ÎÇÃ Á4 ÔNguyêníÜÎÒ É
vào tháng 2ÎáÍnay, xuÈ ÎÇÐÈ ÃÈ ÉÃ Á3 ÎØÕ ÔcôngÎÇÈÉ ÐÔÈ
ÈÉ ÎrõÒ ÔÔí ÕÎáÍ2023 choÔÈ Ùkinh Ô6É ÔNamíÁÎÇÖ ÎÇÂ Ã
Ö ÔquakhóËÈáÎ.
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Source: GSO, GTJASVN

,ĀÎÈ ÖҐÃ ÄѻÃÈ Ö҉ ÃѧÉ ÔÈÉѹÎ

KháchduÌ ÃÈÎ Ãngoàií Î6É ÔNam trong tháng 6í Ô1.2ÔÒÉ ÕÌ ÔȟÔáÎÇ
ÔÒ ÎÇ28% soÖ Étháng 6 ÎáÍ2023.- Ãdù Ô Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇnàyÃÈ Í
È ÎÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇchungÃ ÁkháchduÌ ÃÈÎ Ãngoài trong 6 thángí Õ
ÎáÍÍ Ã58.5% ÎÈ ÎÇÖ ÎÔÈÈÉ ÎÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇcaoÈ Î.í ÉÖ É
Ì ÎÇkhách duÌ ÃÈÎ Ãngoài soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2019, choÔÈ Ù6É ÔNam
íÞËÈ ÃÐÈ Ãí ÃÎÈ ÎÇtácí ÎÇkéo dài Ã ÁCovid-19 vàÂ ÔÎkinh Ô
trongÎÈ ÎÇÎáÍÇ ÎíÝÙ.

Trong tháng 6,Ô Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇchungÃ ÁÔ ÎÇÍ ÃbánÌhànghóa
và doanh thu Ä ÃÈÖ í Ô9.1%,ÇÉ ÍÎÈsoÖ ÉÍ Ã9.5%Ã Átháng 5.
.ÈÖ Ùȟsau 6 tháng,Ô ÎÇÍ ÃbánÌhàng hóa và doanh thu Ä ÃÈÖ
ÎáÍnayí ÔÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇ8.6% soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2023,Ô ÎÇ
í ÎÇÖ ÉÔ Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇtrong giai íÏ ÎÔÒ ÃCovid-19 2018-
2019.

06-2024, 9.1 

 (20.0)

 (10.0)

 -

 10.0

 20.0

 30.0

 40.0

 50.0

 60.0

Total retail sales growth (% yoy) 

 -

 500,000

 1,000,000

 1,500,000

 2,000,000

 2,500,000

01-2019 10-2019 07-2020 04-2021 01-2022 10-2022 07-2023 04-2024

International tourist arrivals



Open account in 3 minutes
(Hotline: 024 3577 9999)

6` -t 42/.' .ѝі#

16

Source: GSO, MPI, GTJASVN

FDI ÔÉѵÐ Ô҉Ã ÔáÎÇ ÍѦÎÈ

6 ÎFDIÇÉ Éngân6 thángí ÕÎáÍí Ô10.84ÔUSD,ÔáÎÇ8.2% soÖ ÉcùngËĺ

ÎáÍ2023. 4 Ãí ÔáÎÇÔÒ ÎÇÇÉ Éngân này Ö ÔÍ Ãbình quân 5 tháng

(7.8%), choÔÈ Ùcác nhàí ÕÔ khôngÃÈÔáÎÇÖ ÎcamË ÔÃ ÁÈ Ô É6É Ô

Nammà còn tíchÃ ÃÇÉ ÉngânÖ ÎíÔ ÎÄ ÎÇcácÃÈ Ékinh ÔÈ ÐÄ Îmà

6É ÔNammangÌ É.

6 ÎFDIíáÎÇkýÔáÎÇí Ôphá lên 4.112ÔUSD trong tháng 6, baoÇ Í
cácÄ án íáÎÇký Í Ò ÎÇÖ ÎȟÄ án Í Évà mua Ã ÐÈ Îdoanh
ÎÇÈÉ ÐÈÉ Îcó.+ ÔÑÕ ȟtrong Î Áí ÕÎáÍ2024,Ö ÎFDIíáÎÇký í Ô
15.184 ÔUSD,ÔáÎÇ13.1% soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2023 và phù È ÐÖ É
Í ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇFDI caoíÞÔÈ Ù.MÉ ÕnàyÃ ÎÇÃíÜÎÈgiá6É ÔNam
íÞÖ Ôqua khóËÈáÎtrong giai íÏ ÎtáiÃÃ ÕÍ ÉvàÖ ÎlàíÉ Íí Î
È ÐÄ Îchocácnhàí ÕÔ.
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Source: GSO, Custom of Vietnam,  GTJASVN

Kim ÎÇѦÃÈ và cán cân ÔÈҋ҃ÎÇ ÍѦÉ ÔÉѵÐ Ô҉Ã Í  ̓Ò҂ÎÇ

6 ÉÖÉ ÃÇÉ ÉngânFDIÔáÎÇÔ Ãvà cácdoanhÎÇÈÉ ÐÓ ÎØÕ ÔÎ ÃngoàiÔÉ ÐÔ ÃíÁÄ ÎÇhóaÃÈÕ Écung ÎÇtrongÂ ÉÃ ÎÈÐÈ ÃÈ ÉtoànÃ ÕȟÈÏ Ôí ÎÇØÕ Ô
ÎÈ ÐËÈ ÕÃ Á6É ÔNamÖ Îsôií ÎÇÖ ÉÍ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇíÜÎÇËÃÖ giáÔÒØÕ ÔËÈ ÕvàÎÈ ÐËÈ Õ. Theo Ãtính Ã Á4 ÎÇÃ Ã4È ÎÇkê,ØÕ ÔËÈ Õ
trong tháng 6í Ô32.090ÔUSD,ÔáÎÇ10.5% soÖ Étháng 6ÎáÍ2023. Trong khi íĕȟÎÈ ÐËÈ Õtrong tháng 6ÃįÎÇí Ô30.150ÔUSD,ÔáÎÇ13.1% soÖ Écùng
ËĺÎáÍngoái. CáncânÔÈ ÎÇÍ Étháng 6 Ö Îduy trì ÔÈ ÎÇÄ 2.94ÔUSDchoÔÈ Ùí ÎÇÌ ÃtíchÃ ÃÃ ÁÈÏ Ôí ÎÇØÕ ÔÎÈ ÐËÈ Õ.
6 ÉË ÔÑÕnày,6É ÔNamghiÎÈ Î189,.ÔUSDØÕ ÔËÈ Õvà 177.9ÔUSDÎÈ ÐËÈ Õtrong Î Áí ÕÎáÍ2024,ÔáÎÇÌ ÎÌ Ôlà 14.0% và 16.6% soÖ Écùng
ËĺÎáÍÔÒ Ã. CáncânÔÈ ÎÇÍ ÉÎ Áí ÕÎáÍ2024Ö ÎÍ Ãcao11.3ÔUSD
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Source: GSO, GTJASVN

,ѦÍ phát  cao, tuy  nhiên  ÖѫÎ trong  vùng ËÉѷÍ soát

, Íphát Ö Îlà Í Élo ÎÇ ÉȟÖ ÉÃÈÓ giá tiêu dùng (CPI) tháng 6 ÔáÎÇ

4.33% soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2023..ÈÖ Ùȟtrong 6 thángí ÕÎáÍȟÔÌ

Ì Íphát bình quâní Ô4.08%, caoÈ ÎÍ Ôchút soÖ ÉÍ ÃÌ Íphát

Í Ãtiêu Ã ÁÎáÍÔÒ Ãí ÔÍ Ã4.0%. Tuy nhiên, chínhÐÈíÞÌ Õý

í ÎápÌ ÃÌ Íphát vàíÞí ÔÍ Ãtiêu Í Ã4.0-4.5% choÎáÍ2024,

íÉ ÕnàyÖ ÎÃÈ ÁíĔÉÈ ÉÐÈ Éí ÏÎÇ Ãcácchính sáchÈÉ Îhành.

ÁpÌ ÃÌ Íphát caoÈ ÎsoÖ ÉÍ Ãtiêu ÔÒ ÃíĕÃÈÙ ÕØÕ ÔphátÔ baÌĀÎÈÖ Ã:

giáoÄ Ã(9.2% soÖ Éí ÕÎáÍɊȟyÔ (7.1% soÖ Éí ÕÎáÍɊvà nhà vàÖ ÔÌÉ Õxây

Ä ÎÇ(5.5% soÖ Éí ÕÎáÍɊ. Ngoài ra, giáÌ ÎÇÔÈ ÃȟÔÈ ÃÐÈ ÍíÞÔáÎÇ4.0% trong

6 tháng í ÕÎáÍȟÍ Ãdù ÃÈÉ ÍÔÔÒ ÎÇcaoÎÈ Ôtrong Ò CPI (33.6%) và có xu

È ÎÇÔáÎÇÇ ÎíÝÙdo ápÌ Ãlên cácÍ ÔhàngÃ Â ÎÎÈÇ ÏvàÔÈ ÔÌ Îȟí Ôra

tháchÔÈ ÃchoChínhÐÈ.
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Source: Bloomberg, State Bank of Vietnam, GTJASVN

.ҁ ÌҐÃ ËÉѷÍ soát ÔҒ giá

6É Ô Nam M ÎÇ(VND)ÐÈ Éí ÉÍ ÔÖ ÉápÌ ÃkhôngÎÈtrongÎáÍnay,ØÕ ÔphátÔÖÉ Ãthanh toán cácí ÎhàngÎÈ ÐËÈ ÕÐÈ ÃÖÓ ÎØÕ ÔÃįÎÇÎÈdòngÖ Î
ÎÇÏ ÉÇÉ Ído lãiÓÕ ÔkhôngÈ ÐÄ Î.4 í ÕÎáÍí Înay,6.MíÞÍ ÔgiáËÈÏ ÎÇ4.6% soÖ ÉUSDchoí ÎÃÕ Étháng 5, duy trì Í Ãnàyí ÎÈ Ôtháng 6Ö ÉÓÈ
ÔÒÔNgânhàngNhàÎ Ã6É ÔNam(NHNN).
M í ÍÂ ÏÓ Îí ÎÈtrong Â ÉÃ ÎÈnhuÃ ÕÎÇÏ ÉÔngàycàngÔáÎÇȟNHNNíÞbán raÍ ÔÌ ÎÇÌ ÎÎÇÏ ÉÔ ȟÃtính ËÈÏ ÎÇ6.4ÔUSDtính í ÎÃÕ Étháng 6,
ÎÈ ÍcânÂ ÎÇcungÃ Õtrên ÔÈÔÒ ÎÇ. Tuy nhiên,Ä ÔÒÎÇÏ ÉÈ ÉíÞÇÉ ÍsauÎÈ ÎÇcanÔÈÉ Ðnày, Ãtính íÞquayÔÒÌ ÉÍ ÃÃÕ ÉÎáÍ2022 Í ÃËÈÏ ÎÇ
86ÔUSD,Í ÃdùíÞÔáÎÇÈ Î6ÔUSDvàoÎáÍ2023.
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Source: Bloomberg, GSO, SBV, GTJASVN

Lãi ÓÕѨÔ có xu Èҋ҄ÎÇ ÔáÎÇ

M È ÎÃÈÈÏ Ôí ÎÇí ÕÃ ȟNgânhàng NhàÎ Ã(NHNN)íÞcho phépÔáÎÇlãi ÓÕ Ôliên ngân hàngÂ ÎÇcáchápÄ ÎÇlinh ÈÏ ÔcáccôngÃÑÕ Îlý thanhËÈÏ ÎÎÈ

phát hành tínÐÈÉ ÕȟÎÇÈÉ ÐÖÔÈÔÒ ÎÇÍ (OMO),tácí ÎÇí Îí ÎÇconglãiÓÕ ÔÂ ÎÇcáchnânglãiÓÕ ÔtínÐÈÉ ÕkhoÂ ÃÔ 4.0% lên 4.25% vàÇÉ ÍÔÈ ÉÈ ÎÔ 28

ngàyØÕ ÎÇ14 ngày.

ThanhËÈÏ Îtrên ÔÈÔÒ ÎÇÃ Â ÎÄ ÎÇÎÈíÁÎÇcóÎÈ ÎÇÃÈÕÙ ÎÂÉ ÎíÜÎÇchú ý. Tính í Îngày 24/ 6/ 2024,4 ÎÇÃ Ã4È ÎÇkê báo cáoÔáÎÇÔÒ ÎÇtín Ä ÎÇ

ËÈÏ ÎÇ4.5%, trong khi huyí ÎÇÖ ÎÔáÎÇ1,5%.3 chênhÌ ÃÈnày cóÔÈÔ ÏraÓÔÈÉ ÕÈ ÔthanhËÈÏ ÎËÈÏ ÎÇ600 nghìnÔí ÎÇȟÂÕ ÃÐÈ ÉÓÄ ÎÇcôngÃÂ ÍÖ Î

liên ngânhàng. Huyí ÎÇÖ ÎtrênÔÈÔÒ ÎÇÃÓÔáÎÇÃÈ ÍsoÖ ÉÔáÎÇÔÒ ÎÇtínÄ ÎÇcóÔÈlà do lãiÓÕ ÔÔÈ Ðtrong giaiíÏ ÎÔÒ Ã.
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MÛÔáÎÇÃ ÁÃÈÓ VNIndexíÜÎÈ
Ä ÕÓ Ö ÔÔÒ ÉÃ ÁÔÈÔÒ ÎÇ
ÃÈ ÎÇkhoán6É ÔNam soÖ Écác
ÔÈÔÒ ÎÇtrong khu Ö ÃMĖÎÇ
Nam Á và châu Á. (É ÕÓÕ ÔÃ Á
ÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoán6É ÔNam
ÃįÎÇÃÈØ Ðsau Í Ôvài ÔÈ
ÔÒ ÎÇÌ Î.È Ô" Îhay Hoa+ĺ
ɀÎ ÉÄÉ Îra cácÃ ÎÓ ÔÃÐÈÉ Õ
côngÎÇÈhàngí ÕtrênÔÈÇÉ É.

.ÇÕ҃Îȡ "ÌÏÏÍÂÅÒÇȟ '4*!36.
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- Ãdù Â ÔÎÇí ÔÍ ÃÈ
ÔáÎÇvào tháng 4 do ÈÏ Ô
í ÎÇÃÈ ÔÌ ÉÃ Ácácnhàí Õ
Ô ȟVN-IndexíÞnhanh chóng
ÔÒÌ Éí ÎÇíÕÁ. Tính í Î
ngày 28/ 06/ 2024, VN-Index
íĕÎÇÃ ÁÔ ÉÍ Ã1,245.32
íÉ ÍȟÔáÎÇ10.21% YTD.

.ÇÕ҃Îȡ "ÌÏÏÍÂÅÒÇȟ '4*!36.
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ThanhËÈÏ Îtrên sàn HOSEtrong tháng 6ÇÉ ÍÎÈsoÖ ÉthángÔÒ ÃíĕsongÔáÎÇ23.82% soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2023. GiáÔÒ
giaoÄ ÃÈtrên toànÔÈÔÒ ÎÇtrong 6 thángí ÕÎáÍÔáÎÇÇ Î83% soÖ ÉcùngËĺÎáÍÔÒ Ã.4 ÔÒ ÎÇdòngÔÉ ÎcácnhómÔÒ
Ã ÔNgânhàng,$ ÃÈÖ tài chính và Tài nguyênÃÂ ÎÇÉÖ ÎÇtrong khi nhóm" Ôí ÎÇÓ ÎdânÃ íÁÎÇí Ãquan tâmÔÒÌ É.
6É ÃdòngÔÉ ÎíÁÎÇcóÄ ÕÈÉ ÕÔ Ðtrung È ÎnhómÖ ÎhóaÌ ÎcóÔÈlàÍ ÔÙ ÕÔÇÉÎÈ ÐchoÔÈÔÒ ÎÇtrong giaiíÏ Î
íÉngangtíchÌįÙÃ ÁÃÈÓ chính. TrongÂ ÉÃ ÎÈnhàí ÕÔÎ Ãngoài liênÔ Ãbán ròng, cácÑÕÎÇÏ Érút ròngËÈ ÉÔÈÔÒ ÎÇ
6ÉNam,thanhËÈÏ ÎÃÈÙ ÕÄ ÎÄ ÔÂ Énhàí ÕÔ cánhân trongÎ Ãkhi nhóm này liênÔ Ãmua ròng, tíchÌįÙthêm trong 6
thángí ÕÎáÍ.

.ÇÕ҃Îȡ &ÉÉÎ0ÒÏ8ȟ '4*!36.
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+È ÉÎÇÏ ÉíÞliênÔ Ãbán ròng trong trong 1ÎáÍÔÒ
Ì ÉíÝÙÖ Équy mô bán ròng ngày càng giaÔáÎÇqua
cáctháng.

,įÙË 6 tháng í ÕÎáÍȟËÈ ÉÎÇÏ Ébán ròng È Î
52,000 Ô VND trên sàn HOSE,caoÈ ÎÔ ÎÇÌ ÎÇ
bán ròng trongÃÎáÍ2023 làÈ Î24,670ÔVND.

4 ÌÓ È ÕÎ Ãngoài bình quân trên sàn HOSE
qua íĕÃįÎÇÇÉ ÍÔ 18.25% ÔÈ ÉíÉ Íí ÕÎáÍ
2024ØÕ ÎÇ17.25%Ô ÉÔÈ ÉíÉ ÍÃÕ Étháng 6.

<0 ,Ѣ# "<. 2r.' 4џ 0(^! .(; Mл5 4ѝ .'/и)

.ÇÕ҃Îȡ &ÉÉÎ0ÒÏ8ȟ '4*!36.
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Tháng6 ghiÎÈ ÎÈ Î106 nghìn tàiËÈÏ ÎÍ Í Éȟ
í ÁÔ ÎÇÓ tài ËÈÏ ÎgiaoÄ ÃÈÃÈ ÎÇkhoán Ì Î
í ÕÃÈ ÍÍ ÃÈ Î8ÔÒÉ Õtài ËÈÏ ÎȟÔ ÎÇí ÎÇ
8% Ó dân Ã Î Ã. Tuy nhiên íÝÙlà Ì ÎÇÔáÎÇ
ÔÈ ÐÎÈ Ôtrong 6 thángí ÕÎáÍ2024, trong Â É
Ã ÎÈÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoán tháng 6ÄÉ Îra ÔÈ Î
ÔÒ ÎÇ.M thu hútí Ãnhàí ÕÔÔÃÈ Ãȟnhàí Õ
Ô Î Ãngoài,6É ÔNam Ã Îí ÔÍ Ãtiêu nâng
È ÎÇÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoán vàoÎáÍ2025.

.ÇÕ҃Îȡ 63$ȟ '4*!36.
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3Ѿ ÔÛÉ ËÈÏѧÎ Í҆ Í҄É ÈÛÎÇ ÔÈÜÎÇ Ãĕ ØÕ Èҋ҄ÎÇ ÃѧÉ ÔÈÉѹÎ

3  ÔÛÉ ËÈÏ Î3  ÔÛÉ ËÈÏ Î Í  Í É ÈÛÎÇ ÔÈÜÎÇ
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$ Î cho vay ký ÑÕ(margin) í ÔËÈÏ ÎÇ190,000
Ôí ÎÇvàoÃÕ Étháng 3/ 2024.

3 nêu trên ÔáÎÇÇ Î64% soÖ ÉcùngËĺ2023 và
ÔáÎÇÇ Î12% soÖ Éí ÕÎáÍ2024.- ÃÔáÎÇí Á
Ô ÎÇÄ Î margin Ö Ôí ÎÈÃį179,500 Ôí ÎÇ
(quý 1/ 2022) theo ÔÈ ÎÇkê FiinProX trên Ç Î50
công ty ÃÈ ÎÇkhoání ÉÄÉ Î93%Ô ÎÇÖ ÎÃÈÓ
È Õtoàn ngành.

Quý 1/ 2022 là giai íÏ Î ÃÈ Ó VN-Index Ì Ð í ÎÈ 
1,500 íÉ Íȟ trong khi ÈÉ Î Ô É ÃÈ Ó chung íÁÎÇ  
Í Ã 1,174 íÉ Í sau ÎÈÉ Õ phiên ÇÉ Í Í ÎÈ liên 
ÔÉ Ð.

.ÇÕ҃Îȡ FiinPro, GTJASVN
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6 ÎhóaÔÈÔÒ ÎÇÃ ÁcácmãÃÐÈÉ ÕniêmÙ Ôtrên sàn
HOSEvàoÃÕ Étháng 6/ 2024 Â ÎÇËÈÏ ÎÇ46% GDPÃ Á
6É ÔNamvàoÎáÍ2023.
Trên toàn ÔÈÔÒ ÎÇȟí Îtháng 6/ 2024, Ö Îhóa ÔÈ
ÔÒ ÎÇÃÐÈÉ ÕËÈÏ ÎÇ6.66 ÔÒÉ ÕÔí ÎÇȟÔ ÎÇí ÎÇ
ËÈÏ ÎÇ65% soÖ ÉGDPÎáÍ2023.+ ÔÑÕnày còn khá xa
soÖ ÉÍ ÃÍ Ãtiêu Ö ÎhóaÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoání Ô
100% GDPtrongÎáÍ2025.
NângÈ ÎÇÔÈÔÒ ÎÇÖ Îlà ÃÈí bànÌÕ ÎxuyênÓÕ Ô
trong ÔÈ Égian qua,í Ãxem là nút ÔÈ ÔquanÔÒ ÎÇÃ Î
í ÃtháoÇ í thu hútí ÃÎÇÕ ÎÖ ÎÌ ÎÔÔÃÈ Ãvà
Î ÃngoàiíáÎÇký Í ÉvàoÔÈÔÒ ÎÇ.6É ÃnângÈ ÎÇ
giúp í ÙÍ ÎÈÖÔÈÔÈÔÒ ÎÇÃ Á6É ÔNam,í ÍÂ Ï
ÔÉ ÐÃ ÎÖ Îí Ùí chonhàí ÕÔÎ Ãngoài,Ö Équy mô
ÃÈ ÎÇkhoání Ùí .
Quaíĕchúng tôi lùi ËĺÖ ÎÇnângÈ ÎÇÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇ
khoán6É ÔNamÂ ÉFTSEsangÎáÍ2025.6É ÃnângÈ ÎÇ
ÔÈÔÒ ÎÇtrên MSCIÐÈÔÈÕ ÃÎÈÉ Õ vàoÔÉ Îí vàËÈ
ÎáÎÇÃ ÉÔÈÉ ÎFOL,ÃÃÈthanh toán bùÔÒPrefundingȣ

.ÇÕ҃Îȡ "ÌÏÏÍÂÅÒÇȟ '4*!36.
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$ÉѸÎ ÂÉѵÎ VNINDEX ÎҎÁ íѩÕ ÎáÍ 2024

.ÇÕ҃Î: Bloomberg, GTJASVN
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+ѵÔ thúc  tháng 6, P/E ÃҊÁ VNINDEX giao ÄѻÃÈ quanh  ÍҌÃ 14.7x, ÔÈѨÐ È҃Î 10% ÍҌÃ trung  bình  5 ÎáÍ
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+ѵÔ thúc  tháng 6, P/B ÃҊÁ VNINDEX giao ÄѻÃÈ quanh  ÍҌÃ 1.7x, ÔÈѨÐ È҃Î 20% ÍҌÃ trung  bình  5 ÎáÍ

.ÇÕ҃Î: Bloomberg,  GTJASVN
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4ÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoán6É ÔNamÂchiÐÈ ÉÂ ÉngànhNgânhàngvà" Ôí ÎÇÓ Î. Hai ngànhnàyÃÈÉ ÍËÈÏ ÎÇ53%Ô ÎÇÖ Î
hóaÔÈÔÒ ÎÇÔ É3 sànÃÈ ÎÇkhoán trongÎáÍ2023.

.ÇÕ҃Îȡ FiinPro, GTJASVN
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6ѾÎ ÈĕÁ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÔÈÅÏ ÐÈÝÎ ÎÇÛÎÈ ÃѨÐ ς ÔÒðÎ ÓÛÎ (/3%ȟ (.8ȟ 50#/-
ɉ6ĔÎÇ ÔÒÏÎÇȡ ÃÕ҂É ÎáÍ φτφχȠ 6ĔÎÇ ÎÇÏÛÉȡ #Õ҂É ÐÈÉðÎ φόȾτϊȾφτφψɊ
4ҀÎÇ ÖѾÎ ÈĕÁ ÃÕѾÉ ÐÈÉðÎ ςψȾπφȾςπςτȡ χȢπω ÎÇÈýÎ ÔҒ 6.$

Ngân hàng " Ô í ÎÇ Ó Î 4È Ã ÐÈ Í ÖÛ í  Õ ÎÇ

MÉ Îȟ Î Ã Ǫ ØáÎÇ Ä Õ ËÈþ í Ô(ÛÎÇ Ǫ $ ÃÈ Ö  #ĖÎÇ ÎÇÈÉ Ð4ÛÉ ÎÇÕÙðÎ #  Â Î
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ɉ6ĔÎÇ ÔÒÏÎÇȡ ÃÕ҂É ÎáÍ φτφχȠ 6ĔÎÇ ÎÇÏÛÉȡ #Õ҂É ÐÈÉðÎ φόȾτϊȾφτφψɊ
4ҀÎÇ ÖѾÎ ÈĕÁ ÃÕѾÉ ÐÈÉðÎ ςψȾπφȾςπςτȡ υȢρρ ÎÇÈýÎ ÔҒ 6.$

Ngân hàng " Ô í ÎÇ Ó Î 4È Ã ÐÈ Í ÖÛ í  Õ ÎÇ
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Source FiinPro, GTJASVN
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+э#( "й. 4^#( #Ѣ#

(15%)

Ɇ(  cánh Í Í  US, EU; ÔÈ ÎÇ Í É 
toàn Ã Õ È É ÐÈ Ã; không có thêm Ó 
ËÉ Î Ò É ro í Á chính ÔÒ; ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 
kinh Ô toàn Ã Õ Ô Ô È Î Ëĺ Ö ÎÇ.
Ɇ. Îlãi ÓÕ ÔÔÈ Ðí Ãduy trì ; TT"M3
ÐÈ ÃÈ ÉÍ ÎÈ; ÈÏ Ôí ÎÇÓ ÎØÕ Ôvà
ØÕ ÔËÈ ÕÐÈ ÃÈ Énhanh;ÔáÎÇÔÒ ÎÇ
tín Ä ÎÇí ÔÍ Ãtiêu; GDP VN ÔáÎÇ
ÔÒ ÎÇ6-7%.

+э#( "й. #ѕ 3ј

(70%)

ɆSuy thoái ÎÈ Ô É US và EU vào ÃÕ É 
ÎáÍ 2024; FED È lãi ÓÕ Ô; 2 É ro í Á 
chính ÔÒ không ÄÉ Î ÂÉ Î Ø Õ È Î.
Ɇ. Îlãi ÓÕ ÔÔÈ Ðí Ãduy trì ; TT"M3
È ÉÐÈ ÃÎÈ;4áÎÇÔÒ ÎÇtínÄ ÎÇÔ Ô;
È ÔÈ ÎÇKRXíÉvào ÈÏ Ôí ÎÇ; nâng
È ÎÇÔÈÔÒ ÎÇÃÈ ÎÇkhoán; ÔáÎÇ
ÔÒ ÎÇGDP5-6%.

+э#( "й. +O- +(й 
QUAN

(15%)

Ɇ suy thoái Ô É US và EU; FED không È 
lãi ÓÕ Ô ÎáÍ nay; Ò É ro í Á chính ÔÒ gia 
ÔáÎÇ
Ɇ, Íphát cao VN; tiêu dùng và"M3
È ÉÐÈ ÃÃÈ Í;; tín Ä ÎÇÔáÎÇÃÈ Í;
TTCK VN khôngí ÃnângÈ ÎÇÎáÍ
nay; VNGDPgrows 4-5%.

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1420, 
+25.8% yoy.

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1315, 
+16.4% yoy.

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1210, 
+7.2% yoy.

VN-Index
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MIDYEAR REVIEW

Sources: GTJASVN Research

Tiêu  ÃҐÃ:
- 4È ÔÒ ÎÇ Â Ô í ÎÇ Ó Î È É ÐÈ Ã ÃÈ Í È Î Ëĺ Ö ÎÇ. 4áÎÇ 
ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ ÃÈ Í trong quý 1.

- (  ÔÈ ÎÇ giao Ä ÃÈ KRX ÃÈ Á ÔÈ íÉ vào Ö Î hành trong tháng 5 
theo ÎÈ Ë ÈÏ ÃÈ.

- +ĺ Ö ÎÇ Ó Ì Î Fed È lãi ÓÕ Ô ÇÉ Í ØÕ ÎÇ còn 1 Ì Î trong ÎáÍ 
2024.

- Áp Ì Ã Ô giá lên lãi ÓÕ Ô íÉ Õ hành. 
- +È É ÎÇÏ É ÔÉ Ð Ô Ã bán ròng Í ÎÈ.
Tích ÃҐÃ:
- +È ÎáÎÇ cao các Î Î kinh Ô Ì Î US và EU È cánh Í Í.
- (Ï Ô í ÎÇ Ó Î ØÕ Ô và ØÕ Ô ËÈ Õ Ã Á 6É Ô Nam ÐÈ Ã È É. 4áÎÇ 
ÔÒ ÎÇ kinh Ô í Ã Ëĺ Ö ÎÇ í Ô 6%-6.5% ÎáÍ 2024. 

- , Í phát Ö Î  trong ÎÇ ÎÇ Í Ã tiêu. Lãi ÓÕ Ô ÔÈ Ð í Ã duy 
trì  í È ÔÒ Î Î kinh Ô.

- Các chính sách tài khóa Í  Ò ÎÇ í Ã duy trì  È ÔÒ Î Î kinh 
Ô.

.ÈѬÎ íѻÎÈ: Vào tháng 3 ÎáÍ2024, chúng tôi ËĺÖҀÎÇÈѽÔÈ҂ÎÇ
KRXíÉvào ÈÏѪÔí҆ÎÇÓѸlà í҆ÎÇÌҔÃÍѪÎÈÍѸchoÔÈѿÔÒҏ҉ÎÇ
ÃÈҐÎÇkhoán6ÉѽÔNam vàoÎáÍ2024. Tuy nhiên,Ö҈ÉËÈѫÎáÎÇÈѽ
ÔÈ҂ÎÇKRXíÉvàoÈÏѪÔí҆ÎÇvàoÎáÍ2024 ít cóËÈѫÎáÎÇØѫÙra
È҇Î. Trong khi íĕȟÎѺÎkinh Ôѹ6ÉѽÔNamÄҏ҉ÎÇÎÈҏíÞíÉíĭÎÇ
Èҏ҈ÎÇ: ÔáÎÇÔÒҏҊÎÇGDPcao trong Quý 1 và Quý 2, ÌҌÉÎÈÕѰÎ
doanhÎÇÈÉѽÐÔáÎÇÍѪÎÈtrong Quý1 vàÄҔËÉѹÎÔÉѹÐÔҍÃÐÈҍÃÈ҃É
ÍѪÎÈÍѸtrong Quý2 và cácquýÔÉѹÐtheo. ChúngtôiíÜÎÈgiá kinh
Ôѹvà ÌҌÉÎÈÕѰÎdoanhÎÇÈÉѽÐÔÉѹÐÔҍÃxu Èҏ҈ÎÇÍҊÒ҆ÎÇÓѸlà
í҆ÎÇÌҔÃchính choÔÈѿÔÒҏ҉ÎÇÃÈҐÎÇkhoán6ÉѽÔNam trong ÎҒÁ
ÃÕ҂ÉÎáÍ2024.
-҆Ôí҆ÎÇÌҔÃÔÉѺÍÎáÎÇkháccóÔÈѻlà tâm lýÔÈѿÔÒҏ҉ÎÇ. VN-Index
íÞÔáÎÇÈ҇Î10%ËѻÔґíѭÕtháng 6 (tính íѹÎÃÕ҂Étháng 6),íÉѺÕ
íĕchoÔÈѬÙnhà íѭÕÔҏtrong Îҏ҈ÃíÁÎÇÔҔtin ÖѺÓҔÐÈҍÃÈ҃É
ÍѪÎÈÍѸÃҎÁÌҌÉÎÈÕѰÎdoanhÎÇÈÉѽÐtrongÎáÍ2024.
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+э#( "й. 4^#( #Ѣ#

(20%)

ɆFed È lãi ÓÕ Ô 1 Ì Î trong ÎáÍ 2024. 
2 É ro í Á chính ÔÒ không ÄÉ Î ÂÉ Î Ô 
È Î.
Ɇ, Íphát trong vùngÍ Ãtiêu; ápÌ Ã
ÔgiáÈ ÎÈÉ Ôtrong 2H. Lãi suâtÔÈ Ð
í Ãduy trì vàÌ Ãbán ròng Ã ÁËÈ É
ÎÇÏ Éí ÃËĺÖ ÎÇÓ ÍÃÈ ÍÄ Ô.
Ɇ4áÎÇÔÒ ÎÇtín Ä ÎÇÔ Ô. TT "M3È É
ÐÈ Ãtrong 2H trong khi ÈÏ Ôí ÎÇÓ Î
ØÕ ÔÈ ÉÐÈ ÃÍ ÎÈÍ .

+э#( "й. #ѕ 3ј

(60%)

ɆFed È lãi ÓÕ Ô 1 Ì Î trong ÎáÍ 2024. 
2 É ro í Á chính ÔÒ không ÄÉ Î ÂÉ Î 
quá ÎÇÈÉ Í ÔÒ ÎÇ.
Ɇ, Íphát trong vùngÍ Ãtiêu. ÁpÌ Ã
Ô giá È ÎÈÉ Ô/ không quá ÎÇÈÉ Í
ÔÒ ÎÇ.. ÎlãiÓÕ ÔÔÈ Ðí Ãduy trì .
ɆÔáÎÇÔÒ ÎÇtín Ä ÎÇÍ Ãtrung
bình. TT"M3vàÈÏ Ôí ÎÇÓ ÎØÕ ÔÈ É
ÐÈ ÃÎÈ.

+э#( "й. +O- +(й 
QUAN

(20%)

Ɇ Fed không È lãi ÓÕ Ô trong ÎáÍ nay. 
2 É ro í Á chính ÔÒ ÄÉ Î ÂÉ Î kém tích 
Ã Ã.
Ɇ, Íphát caoÖ ÔËĺÖ ÎÇ. ÁpÌ ÃÔ
giáÌ Îvà SBVÔáÎÇlãiÓÕ Ô.
Ɇ4áÎÇÔÒ ÎÇtín Ä ÎÇÔÈ Ð. TT"M3và
ÈÏ Ôí ÎÇÓ ÎØÕ ÔÈ ÉÐÈ ÃÃÈ Í.

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1450 
(+28.33% yoy)

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1310 
(+15.94% yoy)

VN-Index íĕÎÇ Ã Á ÎáÍ 2024 ~1190 
(+5.32% yoy)

VN-Index
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VN-IndexÖ ÔÎÇ ÎÇ1,300ÎÈ ÎÇkhông duy trì í Ãtrên
Í Ã1300 trong tháng 6.
CâuÃÈÕÙ Înâng È ÎÇÔÈÔÒ ÎÇÖ Îcòn xa, và Ö Îcòn
ÎÈ ÎÇÂ ÔÎÖ ÖÉ ÃFedÃ ÔÇÉ Ílãi ÓÕ ÔvàoÎáÍ2024.
Tuy nhiên, cóÍ Ôí ÎÇÌ ÃquanÔÒ ÎÇgiúp VN-IndexÔáÎÇ
vàÖ ÔÎÇ ÎÇ1300 trong Î ÁÃÕ ÉÎáÍ2024:Ó ÐÈ ÃÈ É
Ã ÁÎ Îkinh Ôkinh ÔvàË ÔÑÕkinh doanhÃ Ácáccôngty
niêm Ù Ô. VN-Index có ÔÈÖ ÔÎÇ ÎÇ1300 khi Ë ÔÑÕ
kinh doanhquý 2ÈÏ Ãquý 3í ÃcôngÂ. Sauíĕȟchúngtôi
Ä báo VN-Index Ó dao í ÎÇtrong vùng 1300-1400. Tuy
nhiên, chúngtôi choÒ ÎÇápÌ Ãbán quanh vùng 1330ÓÒ Ô
Ì Îvà VN-Index cóÔÈË ÔthúcÎáÍ2024 vàoËÈÏ ÎÇ1310.
6 ÉË ÃÈÂ ÎtíchÃ ÃȟVN-IndexÔÈ Íchí cóÔÈí Ôtrên 1400
ÔÒ ÃÃÕ ÉÎáÍ2024.
Trong Ë ÃÈÂ Îbi quan khi xu È ÎÇÔÈÔÒ ÎÇíÉØÕ ÎÇȟ
chúng tôi íÜÎÈgiá vùng 1190-1200 cóÔÈíĕÎÇvai trò È
ÔÒchoVN-Index và VN-IndexÖ ÎcóÔÈíĕÎÇÃ ÁÎáÍ2024
trên vùng này.
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.ÇÕ҃Î: Bloomberg, FiinproX, GTJASVN Ô҄ÎÇ ÈҌÐ

-ҌÃ í҂ ÈѨÐ ÄѫÎ ÃҊÁ TTCK so Ö҄É các kênh  íѩÕ Ôҋ
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Giá vàng trong Î Ã ÔáÎÇ 33%yoy ÔÒ Ã khi È ÎÈÉ Ô còn ÔáÎÇ 14.9%yoy. 4  í Õ 

ÎáÍ, giá vàng trong Î Ã ÔáÎÇ 22% (Í Ã cao ÎÈ Ô) và È ÎÈÉ Ô còn ÔáÎÇ 

4.7%ytd. 
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Áp Ì Ã Ô giá í Ã Ëĺ Ö ÎÇ Ó È ÎÈÉ Ô Ä Î trong Î Á ÃÕ É ÎáÍ, VND Ä  ËÉ Î 

ÔÒ Ô giá ËÈÏ ÎÇ 4% so Ö É USD trong ÎáÍ nay.
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.ÇÕ҃Î: Bloomberg,  Fiinpro X, GTJASVN Ô҄ÎÇ ÈҌÐ

-ҌÃ í҂ ÈѨÐ ÄѫÎ ÃҊÁ TTCK so Ö҄É các kênh  íѩÕ Ôҋ

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ

Nhà í Õ Ô không Í Î mà Í É kênh Ç É ÔÉ Î ÔÉ Ô ËÉ Í khi lãi ÓÕ Ô huy í ÎÇ  

Í Ã kém È Ð Ä Î 
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4Èѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÂѨÔ í҂ÎÇ ÓѧÎ ÃÈҋÁ ÈѨÐ ÄѫÎ ÔÒ҆ ÌѦÉ
Giá rao bán ÃáÎ È  Ä  ËÉ Î ÔáÎÇ 9% trong ÎáÍ 2024. Trong khi íĕ, 

Ó È É ÐÈ Ã trên ÔÈ ÔÒ ÎÇ í Ô Î Î và ÂÉ Ô ÔÈ có í ÔÒ và ÃÈ Á ÔÈ 

kéo dòng ÔÉ Î quay ÔÒ Ì É trong ÎÇ Î È Î.

.ÇÕѿÎ cung ÂѨÔ í҂ÎÇ ÓѧÎ còn ÈѦÎ ÃÈѵ (ÌѩÎ Ìҋ҈Ô ÔѦÉ HCMC và Hà .҂É)
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TP.HCM 2020-2024 (tri֓u 
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H¨ N֥iHCMC

.ÇÕ҃Î: CBRE, Savills, GTJASVN Ô҄ÎÇ ÈҌÐ

-ҌÃ í҂ ÈѨÐ ÄѫÎ ÃҊÁ TTCK so Ö҄É các kênh  íѩÕ Ôҋ

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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4Èѻ ÔÒҋ҅ÎÇ trái  ÐÈÉѵÕ ÃѩÎ ÔÈ҅É gian ÐÈ҉Ã ÈѿÉ ÃįÎÇ ÎÈҋ gia ÔáÎÇ í҂ ÐÈҊ trong  danh Í҉Ã ÃҊÁ .M4

Á .É Í tin  Ã Á .M4 í É Ö É ÔÈ ÔÒ ÎÇ trái  ÐÈÉ Õ doanh ÎÇÈÉ Ð Ó Ô ÇÉ Í Í ÎÈ.

Á Rào Ã Î tham gia ÔÈ ÔÒ ÎÇ trái  ÐÈÉ Õ cao: quy í ÎÈ Ö .M4 chuyên ÎÇÈÉ Ð, ÔÉ Ð Ã Î thông tin  & í  Í  ÔÈ ÔÒ ÎÇ ÃÈ Á cao.

Á .ÇÕ Î cung trái  ÐÈÉ Õ È Î ÃÈ

.ÇÕ҃Î: VBMA

-ҌÃ í҂ ÈѨÐ ÄѫÎ ÃҊÁ TTCK so Ö҄É các kênh  íѩÕ Ôҋ

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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VNINDEX ĦőĚů ůƱĦ cao ŰőĔƣ ƣƳ įĖƨ Űčů trong tháng 6. Dòng 
ƣŔĹŰ tìm įķŰ ůŽƣ ƚż nhóm ngành mang tính xu őưƆŰŊ Űőư công 
ŰŊőĸ, KQKD tích ĦƲĦ (ǂƨĔƣ ťőėƨ, tiêu dùng). 
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.ÇÕ҃Î: Bloomberg, GTJASVN Ô҄ÎÇ ÈҌÐ

Nhóm ÃҀ ÐÈÉѵÕ ÄѫÎ ÄѭÔ VNINDEX ÎҎÁ íѩÕ ÎáÍ

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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Price performance of VN30 in 
1H2024

20/30 Ħſ ƓőŔķƨ trong Ɩſ VN30 ƣčŰŊ so ƻƆŔ įĖƨ Űčů. Trong įŹ, có 11 Ħſ ƓőŔķƨ 
có ůƱĦ ƣčŰŊ ũƆŰ őƅŰ Vnindex. CŽŰŊ ũƲĦ ƣčŰŊ ƣƳ nhóm Ħſ ƓőŔķƨ įġ ƣčŰŊ là khá 
ǃķƨ trong khi ťǈ ƻƂŰŊ įĜŸ ĦőŔĹƨ trong ŰŊĎŰ őĚŰ ƻƆŔ nhóm Ħſ ƓőŔķƨ ĦőŔķů 
ƣƖƂŰŊ ƚż ũƆŰ và có ĬŔĻŰ ĤŔķŰ tiêu ĦƲĦ trong 1H là không ũƆŰ (VIC, VRE, VHM).
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Performance các nhóm ngành chính Űƴċ įĖƨ Űčů 2024 Sector
4ҒÔÒѼÎÇ

nhóm ngành
Nguyên nhân ÔáÎÇ/ÇÉѧÍÎҎÁíѩÕÎáÍ

Chemicals 1.84

NhuÃ ÕÔáÎÇÍ ÎÈȟÈ ÎÇÌ ÉÔ giá phân bónÔáÎÇ và ÔÒÉ Î 
Ö ÎÇ Ô ÔÈ ÔÒ ÎÇ ØÕ Ô ËÈ Õ (ure)

Food Producers 9.74 BaoÇ ÍÔÈ ÙÓ ÎȟÈ ÎÇÌ ÉÔØÕ Ô ËÈ ÕÐÈ ÃÈ É

Banks 37.59
Nhóm ngành ÔáÎÇ Í ÎÈ í Õ ÎáÍ Ö É các thông tin  tích Ã Ã Ô 
KQKD. - Ã ÔáÎÇ Í ÎÈ ÃÈ Ù Õ  nhóm NH Ô nhân 

Investment Banking and 
Brokerage Services 3.53

Nhóm ngànhCKÈ ÎÇÌ ÉÔ sóngí ÕÎáÍ Ö É Ëĺ Ö ÎÇ KRX, 
nâng È ÎÇ ÔÈ ÔÒ ÎÇ

Construction and 
Materials 3.17

Nhóm ngành È ÎÇ Ì É Ô thông tin  TT "M3 Í Ä Î và ÇÉ É
ngâní ÕÔ công

Real Estate Investment 
and Services 13.18

TT BDS còn kém, KQKD nhóm ngành ÇÉ Í Í ÎÈ do ÎÈ
È ÎÇÂ ÉVHM

Software and Computer 
Services 4.02

XuÈ ÎÇí ÕÔ c  ÐÈÉ ÕcôngÎÇÈtoànÃ Õ

Electricity 2.46
+ĺ Ö ÎÇ ngành íÉ Î È ÎÇ Ì É Ô nhu Ã Õ íÉ Î ÔáÎÇ + xu 
È ÎÇ gia ÔáÎÇ vào nhóm Ã ÐÈÉ Õ phòng thu

Gas, Water and Multi-
utilities 0.42

GiáíÉ ÎÎ ÃÔáÎÇȟØáÎÇÄ ÕÔáÎÇ + xu È ÎÇ gia ÔáÎÇ vào 
nhóm Ã ÐÈÉ Õ phòng ÔÈ

Industrial Materials 0.15
Giá VLXD và tiêu ÔÈ VLXD ÔáÎÇ. Nhóm ngành Ëĺ Ö ÎÇ ÐÈ Ã 
È É khi TT "M3 Í Ä Î và nhu Ã Õ tiêu ÔÈ ÔáÎÇ ÔÒ Ì É

Retailers 3.43 KQKD nhóm bán Ì ÐÈ Ã È É Ô Í Ã íÜÙ

Personal Goods 0.88 XÕ Ô ËÈ Õ Ä ÔmayÔáÎÇȟí ÎhàngÔáÎÇ
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Total Return YTD (%)

Nhóm ngành ngân hàng, CNTT, ÔÈ Ã ÐÈ Í í  Õ ÎÇ & bán Ì íĕÎÇ 

góp ÎÈÉ Õ ÎÈ Ô vào íÛ ÔáÎÇ Ã Á VNINDEX trong Î Á í Õ ÎáÍ.

.ÇÕ҃Î: Bloomberg, GTJASVN Ô҄ÎÇ ÈҌÐ

4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ ÎÈĕÍ ÎÇÛÎÈ ÔÒðÎ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÎҎÁ ÃÕѾÉ ÎáÍ

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ nhóm  ngành trên  ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÎҎÁ ÃÕѾÉ ÎáÍ

3ҌÃÍѦÎÈnhóm ngành Chi ÔÉѵÔ
4ÒÉѷÎÖѼÎÇíѩÕÔҋ

2H

Ngân hàng
$  í Á ÔáÎÇ ÃĔÎȟ ÔÕÙ ÎÈÉðÎ ËÈĖÎÇ Ì ÎȢ #È  í É Ã  È É  
ÃÜÃ Ã  ÐÈÉ Õ ÃÈ Á ÔáÎÇ

Trung Ì Ð

IT

MÞ ÔáÎÇ ÎÈÉ Õ ÔÒÏÎÇ Î Á í Õ ÎáÍ ÔÒÏÎÇ Â É Ã ÎÈ 
ÎÇÛÎÈ )4 ÔÒ  ÔÈÛÎÈ ØÕ È ÎÇ í Õ Ô Ȣ 4ÕÙ ÎÈÉðÎ ÎÈĕÍ 
ÎÇÛÎÈ íÞ ÔáÎÇ Ò Ô Í ÎÈ ÖÛ Ä  ËÉ Î Ã Î ÔÈ É ÇÉÁÎ ÔþÃÈ 
ÌįÙ í  ÔáÎÇ ÔÉ Ð

Trung Ì Ð

Consumer

(Ï Ô í ÎÇ ØÕ Ô ËÈ Õ ÔáÎÇ Ô Ô ÖÛ í Ã ÔÈ  ÈÉ Î Òė ÎïÔ 
trong KQKD Ã Á nhóm ngành ØÕ Ô ËÈ Õ, trong khi 
doanh Ó các doanh ÎÇÈÉ Ð bán Ì ÐÈ Ã È É Ô Í Ã 
íÜÙȢ $  ËÉ Î ØÕ È ÎÇ Ô Ô ÔÉ Ð Ô Ã ÄÕÙ ÔÒý. Dù Ö Ù thì 
Ã Î ÔÈ Î ÔÒ ÎÇ Ö É ÎÈ ÎÇ Ã ÐÈÉ Õ íÞ có ÄÉ Î ÂÉ Î 
ÔáÎÇ Í ÎÈ Î Á í Õ ÎáÍ và í ÎÈ giá ÎÅÏ  Í Ã cao.

TíchÃ Ã

"M3 ÄÝÎ Ä ÎÇ
.ÇÛÎÈ "M3 Ö Î Ã Î ÔÈ É ÇÉÁÎ í  ÐÈ Ã È Éȟ Ä  ËÉ Î 44 
"M3 Ó  Í Ä Î ÎÈ ÎÇ ÃÈ Á Í ÎÈ Í.

( ÉÐÈ ÃÎÈ

8ÝÙ Ä ÎÇ ÖÛ 6,8$
( ÎÇ Ì É Ô  44 "M3 Í Ä Î Ϲ ÔÉ Î í  ÇÉ É ÎÇÝÎ í Õ 
Ô  ÃĖÎÇ 

TíchÃ Ã

#È ÎÇ khoán
.ÈĕÍ ÎÇÛÎÈ Ëĺ Ö ÎÇ íÉ ÎÇÁÎÇ ÔÒÏÎÇ íÉ Õ ËÉ Î ÔÈÉ Õ 
Ö ÎÇ ÔÈĖÎÇ ÔÉÎ È  ÔÒ  ɉÎÝÎÇ È ÎÇ ÔÈ  ÔÒ ÎÇȟ +28Ɋ và 
Ëĺ Ö ÎÇ íÞ ÐÈ Î ánh vào giá Ã ÐÈÉ Õ.

Trung Ì Ð

.ÈĕÍ ÐÈĔÎÇ ÔÈ  ɉíÉ Î 
Î Ãȟ ØáÎÇ Ä ÕɊ

$ÕÙ ÔÒý ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ Î í ÎÈȢ .ÈĕÍ Ã  ÐÈÉ Õ ÎÈÉ Ô 
íÉ Î íÞ ÔáÎÇ ËÈÜ Ô Ô Ô  ÔÈĖÎÇ ÔÉÎ Ó Î Ì ÎÇ ÈÕÙ í ÎÇ 
ÔáÎÇ ÔÒÏÎÇ Î Á í Õ ÎáÍȢ

Trung Ì Ð

"M3 ËÈÕ ÃĖÎÇ ÎÇÈÉ Ð
( ÎÇ Ì É ÔþÃÈ Ã Ã Ô  ÄĔÎÇ Ö Î &$) ÃÈ Ù Í ÎÈ ÖÛÏ 
6É Ô .ÁÍ

TíchÃ Ã
-50% 0% 50% 100% 150% 200% 250% 300%

VNINDEX

Retail

Tourism and entertainment

Basic resources

Industrial goods & services

Industrial real estate

Auto & accessories

IT

Securities brokerage

Insurance

Telecommunication

Residential real estate

Construction & materials

Bank

Personal & household goods

Residential real estate

Communication

Chemicals

F&B

Pharma

Oil & gas

Utilities

Forecasted PBT growth 2024

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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M҂ÎÇ ÌҐÃ ÄѫÎ ÄѭÔ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ ÎҎÁ ÃÕѾÉ ÎáÍ

M҂ÎÇÌҐÃ 4ÒÉѷÎÖѼÎÇ2H 4ÜÃ í҂ÎÇ íѵÎ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ-ҌÃí҂tácí҂ÎÇ

.ÝÎÇ ÈѦÎÇ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ

Chúng tôi Ëĺ Ö ÎÇ ÎÈ ÎÇ Î  Ì Ã ÈÉ Î Ô É Ô phía nhà íÉ Õ hành trong ÖÉ Ã 
Ø  lý các íÉ Í È Î ÃÈ Ó Ô Ï íÉ Î í cho ÖÉ Ã nâng È ÎÇ Â É FTSE trong 
Ëĺ tháng 9/2025 ÃįÎÇ ÎÈ nâng È ÎÇ Â É MSCI trong 2-3 ÎáÍ Ô É. 4þÃÈ Ã Ã , Î

Margin MarginÔ É #4#+ Ä  ËÉ Î Ó Ä Î Ô Ï áp Ì Ã Tiêu Ã Ã , Î

6ѾÎ ÎÇÏѦÉ
6 Î ÎÇÏ É ÔÉ Ð Ô Ã rút  ròng Ë Ì Ã. +È ÎáÎÇ í Ï ÃÈÉ Õ trong ÎÇ Î È Î 
ÔÈ Ð. 4ÉðÕ Ã Ã Trung bình

4áÎÇ ÔÒҋ҆ÎÇ ËÉÎÈ Ôѵ
4áÎÇ ÔÒ ÎÇ ËÉÎÈ Ô  Î Á í Õ ÎáÍ í Ô φȢτςϷȟ ËÈ  ÎáÎÇ í Ô Í Ã ÔÉðÕ ÔáÎÇ 
ÔÒ ÎÇ ËÉÎÈ Ô  φϷ-φȢυϷ ÎáÍ ςπςτ ÌÛ Ò Ô ÃÁÏTíchÃ Ã Trung bình

8ÕѨÔ ËÈѪÕ

+ÉÍ ÎÇ ÃÈ ÔÈ ÎÇ Í É ÔáÎÇ È Î ρυϷ Î Á í Õ ÎáÍȟ ØÕ Ô ÓÉðÕ È Î ρπ Ô  
USD. $  ËÉ Î ÈÏ Ô í ÎÇ ØÕ Ô ËÈ Õ ÔÉ Ð Ô Ã ÄÉ Î ÂÉ Î tích Ã Ã Ö É Ó 
Ì ÎÇ í Î hàng Í É gia ÔáÎÇ. TíchÃ Ã , Î

4Ғ giá
4 giá ÔÉ Ð Ô Ã Ç Ð áp Ì Ã, tuy nhiên Ä  ËÉ Î Ó È ÎÈÉ Ô ÃÕ É ÎáÍ 2024 
cùng Ö É Ëĺ Ö ÎÇ Fed Ã Ô ÇÉ Í lãi ÓÕ Ô. Tích Ã Ã , Î

MѩÕ Ôҋ ÃĖÎÇ

M Õ Ô  ÃĖÎÇ ÔÉ Ð Ô Ã í Ã í Ù Í ÎÈ ÔÒÏÎÇ ÎáÍ ςπςτȟ ÔÕÙ ÎÈÉðÎ Ô Ã í  
ÇÉ É ÎÇÝÎ ÃĔÎ ÃÈ Í. Chúng tôi Ëĺ Ö ÎÇ ÇÉ É ngân í Õ Ô công Ó Â Ô Ô Ã 
trong ÎÈ ÎÇ tháng ÃÕ É ÎáÍ, Ô ÎÇ Ô các ÎáÍ ÔÒ Ã. TíchÃ Ã Trung bình

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ nâng ÈѦÎÇ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ- Quan tâm íѵÎ ÔÉѵÎ Â҂ ÃҊÁ ÔÈѻ ÔÒҋ҅ÎÇ

"҂ tiêu  chí nâng ÈѦÎÇ ÃҊÁ FTSE hay MSCI íѱÔ ra 
là ÎÈҏÎÇ tiêu  ÃÈÕѪÎ íѷ .M4 Îҋ҄Ã ngoài  có ÔÈѷ 
ÔÉѵÐ ÃѬÎ TTCK Îҋ҄Ã khác Í҂Ô cách ÄѸ dàng 
È҃Î. 
Dù ÃÈ Á ÔÈ xác ÎÈ Î Ö ÔÈ É íÉ Í nâng È ÎÇ ÔÈ 
ÔÒ ÎÇ, tuy nhiên Ö É ÎÈ ÎÇ Î Ì Ã Ç Î ÎÈ Ô bao 
Ç Í: Ì trình  công Â thông tin  minh Â ÃÈ, có È 
ÔÈ ÎÇ và Â ÎÇ ÔÉ ÎÇ Anh, và í Ã ÂÉ Ô Ëĺ Ö ÎÇ ÖÉ Ã 
Â yêu Ã Õ ký ÑÕ ÔÒ Ã giao Ä ÃÈ ȰÐÒÅ-ÆÕÎÄÉÎÇȱ 
thành công Ó là Â Ã ÔÉ Î Ì Î í É Ö É ÔÈ ÔÒ ÎÇ 
ÃÈ ÎÇ khoán, qua íĕ giúp thu hút dòng ÔÉ Î ËÈ É 
ÎÇÏ É quay ÔÒ Ì É.
Nhóm ngành ÃÈ ÎÇ khoán, í Ã ÂÉ Ô các công ty 
ÃÈ ÎÇ khoán í Õ ngành Ó là ÎÈ ÎÇ cái tên È ÎÇ 
Ì É í Õ tiên ÎÈ Ì É ÔÈ Ö Í Ô quy mô, È ÔÈ ÎÇ và 
kinh ÎÇÈÉ Í Ö É khách hàng Ô ÃÈ Ã- í É Ô ÎÇ có 
dòng ÔÉ Î Í ÎÈ Í  í Î 6É Ô Nam khi ÔÒÉ Î Ö ÎÇ 
nâng È ÎÇ í Ã ÈÉ Î ÔÈ Ã hóa.

.ÇÕ҃Î: MSCI

Trong Ëĺ review ÇѭÎ ÎÈѬÔ tháng 6/ 2024 ÃҎÁ MSCI, 6ÉѽÔNamÖѯÎcòn8 tiêu chíÃѭÎÃѫÉÔÈÉѽÎbaoÇ҃Í: (1) ÇÉ҈É
ÈѪÎÓҊÈғÕÎҏ҈Ãngoài, (2) "room"ËÈ҂ÉÎÇÏѪÉȟ(3) ÑÕÙѺÎbìnhíѳÎÇchonhàíѭÕÔҏÎҏ҈Ãngoài,(4) ÍҐÃí Ô̓Ҕ
doÃҎÁÔÈѿÔÒҏ҉ÎÇÎÇÏѪÉÈ҂Éȟ(5) íáÎÇký nhàíѭÕÔҏ&ÔÈÉѹÔÌѰÐtài ËÈÏѫÎȟ(6) quyíѿÎÈÔÈѿÔÒҏ҉ÎÇȟ(7) ÌÕ҃ÎÇ
thông tin và thanh toán bùÔÒґ, (8) bán không.

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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CáÎÇ ÔÈ ÎÇ í Á chính ÔÒ Ö Î í Ô ra thách ÔÈ Ã Ì Î Ö É môi 
ÔÒ ÎÇ í Õ Ô toàn Ã Õ trong Â É Ã ÎÈ Â Ô bình í ÎÇ gia ÔáÎÇ và 
các ÑÕ Ã gia ÔáÎÇ Ã ÎÇ Â Ï Ö Ì É ích. Các ÃÕ Ã xung í Ô 
ÔÈ ÎÇ Í É - -Trung, ÃÈÉ Î tranh Nga- Ukraine, xung í Ô 
Irael-Hamas và các ÃÕ Ã Ô Ð ÔÒ Î khu Ö Ã, trong Â É Ã ÎÈ ÎÈÉ Õ 
ÃÕ Ã Â Õ Ã ÄÉ Î ra trong ÎáÍ 2024 càng í Ô ra thách ÔÈ Ã Ì Î 
Ö É môi ÔÒ ÎÇ í Õ Ô và dòng ÃÈ Ù ÔÈ ÎÇ Í É toàn Ã Õ.

Giá Ãҋ҄Ã ÖѬÎ ÔѧÉ ÂÉѷÎ ÔáÎÇ ÍѦÎÈ, gây thách  ÔÈҌÃ Ì҄Î íѾÉ Ö҄É ÈÏѦÔ 
í҂ÎÇ ÔÈҋ҃ÎÇ ÍѦÉ toàn  ÃѩÕ.

.ÈҏÎÇ làn  gió ÎÇҋ҈Ã- #áÎÇ ÔÈѯÎÇ íѻÁ chính  ÔÒѻ ÃÈҋÁ có ÄѨÕ ÈÉѹÕ ÈѦ ÎÈÉѹÔ

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

12/29/2023 1/29/2024 2/29/2024 3/31/2024 4/30/2024 5/31/2024

Global gold price change

Dòng ÔÉѶÎ tìm  íѵÎ các tài  ÓѧÎ phòng ÔÈҊ

.ÇÕ҃Î: Bloomberg, Drewry

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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.ÇÕ҃Î: idea.int

Các ÑÕ Ã gia ÔÉ Î hành Â Õ Ã Î Á ÃÕ É ÎáÍ 2024

.ÈҏÎÇ làn gió ÎÇҋ҈Ã- +ѵÔ ÑÕѧ ÂѩÕ ÃҎ trên  ÔÈѵ ÇÉ҄É ÖѫÎ ÃÈҋÁ ngã ÎÇį, qua íĕ ÖѫÎ có ÎÈҏÎÇ tính  toán  ÖѶ 
ÍѱÔ chính  sách, có ÔÈѷ ѧÎÈ Èҋ҆ÎÇ íѵÎ ÂѾÉ ÃѧÎÈ kinh  Ôѵ toàn  ÃѩÕ trong  ÎÇѭÎ ÈѦÎ.

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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.ÈҏÎÇ làn  gió ÎÇҋ҈Ã- +ÈѾÉ ÎÇÏѦÉ bán ÍѦÎÈ  ̓các TT châu Á ÔÒҋ҄Ã ÔÒÉѷÎ ÖѼÎÇ kinh  Ôѵ và íѩÕ Ôҋ ÎÇѭÎ ÈѦÎ 
kém tích  ÃҐÃ. 

Dòng ÔÉ Î íÁÎÇ tìm í Î các tài Ó Î í Õ Ô an toàn ÎÈ vàng, 
TPCP. 4 É ÔÈ ÔÒ ÎÇ châu Á, dòng ÔÉ Î ÃįÎÇ chú ý í Î các ÔÈ 
ÔÒ ÎÇ ÔÒÉ Î Ö ÎÇ ÎÈ Î M  (íÞ Â Õ Ã xong) hay .È Ô " Î 
Ö É Ó ÌÉ Õ kinh Ô tích Ã Ã và ËÈ ÎáÎÇ í Ï ÎÇ Ã chính sách 
ÔÉ Î Ô siêu Î É Ì ÎÇ. 4È ÔÒ ÎÇ Trung 1Õ Ã ÃįÎÇ thu hút 
dòng ÔÉ Î ÎÇÏ É ÔÒ Ì É sau 2 ÎáÍ bán ròng.
Trong khi íĕ, các í ÎÇ ÔÉ Î í Õ Í Ô giá Í ÎÈ so Ö É USD 
trong Â É Ã ÎÈ í ÎÇ USD Í ÎÈ lên và Í Ã í  chênh Ì ÃÈ lãi 
ÓÕ Ô íÉ Õ hành Ì Î Ö É lãi ÓÕ Ô Ã Á Fed. Fed Ó Í È lãi ÓÕ Ô 
í Ã Ëĺ Ö ÎÇ là Í Ô trong ÎÈ ÎÇ thông tin  í Ã mong í É 
ÎÈ Ô lúc này.

.ÇÕ҃Î
: 

Bloom
berg

42)щ. 6ю.' Mл5 4ѝ
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NHÓM NGÀNH

иCông ŰŊőĸ
иTiêudùng (bánũŀ, 
ƣőƲĦƓőėů, may 
ůďĦ) 
иXâyĬƲŰŊ& VLXD
и7ĔƣįŽŰŊƚĜŰKCN

ÑĔŰШĦŻŰŊ

иNgân hàng
иCŔĸŰ, ŰưƆĦ

ÂőƃŰŊШƣőƯ

$ Á trên Ë ÃÈ Â Î Ö VNINDEX ÃįÎÇ ÎÈ Ëĺ 
Ö ÎÇ ÔÈ ÔÒ ÎÇ/ nhóm ngành Î Á ÃÕ É ÎáÍ, 
chúng tôi  cho Ò ÎÇ ÃÈÉ Î Ì Ã í Õ Ô nên 
nghiêng theo È ÎÇ ÃÈ Î Ì Ã nhóm ngành và 
Ã ÐÈÉ Õ. Theo íĕ, chúng tôi  í ØÕ Ô .M4 í Õ 
Ô Ä Á trên Ò danh Í Ã 4 Î công/ Phòng ÔÈ. 
6 É danh Í Ã phòng ÔÈ, chúng tôi  ËÈÕÙ Î 
ÎÇÈ nhóm ngành ngân hàng và íÉ Î Î Ã. 
Trong khi íĕ, Danh Í Ã 4 Î công Ó Ô Ð trung 
vào các nhóm ngành íÁÎÇ È ÎÇ Ì É Ô xu 
È ÎÇ í Õ Ô, ÖĀ mô bao Ç Í: IT, Tiêu dùng, 
Â Ô í ÎÇ Ó Î khu công ÎÇÈÉ Ð, Xây Ä ÎÇ & 
VLXD.

#()ч. ,ѝњ# Mл5 4ѝ 6; .(s- .';.(
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2024 Mid - year 
Outlook:

Trung ÌѬÐ
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Banking Sector: Tóm ÔѭÔ

2024 - 6ѡ.' VÀNG TIN #о9
" É Ã ÎÈ íÁ ÃÈÉ Õ trong Â Ã tranh kinh Ô ÐÈ Î nào ÐÈ Î ánh 
trong Â Ã tranh kinh doanh Ã Á ngân hàng trong Î Á í Õ ÎáÍ.
(Ï Ô í ÎÇ Ó Î ØÕ Ô, tiêu dùng trong Î Ã ÐÈ Ã È É íÉ kèm Ö É 
tín Ä ÎÇ í Ã í Ù Í ÎÈ vào các ÌĀÎÈ Ö Ã này. 
Trong khi íĕ, phân khúc cho vay mua nhà -Ö Î ÃÈÉ Í Ô ÔÒ ÎÇ 
Ì Î và là ÔÒ ÎÇ tâm kinh doanh Ã Á các ngân hàng trong các 
ÎáÍ ÔÒ Ã Ö Î ÃÈ Á cho ÔÈ Ù tín ÈÉ Õ ÐÈ Ã È É rõ ràng. - Ã dù 
Ó ÌÉ Õ BCTC quý 2 ÃÈ Á í Ã công Â, ÎÈ ÎÇ nhìn chung phân 
khúc này Ö Î khá Í í Í trong Î Á í Õ ÎáÍ. - Ô khác, chúng 
tôi  ÎÈ Î í ÎÈ ÔÈ ÔÒ ÎÇ "M3 trong Î Ã Ó Í Ä Î Ö ÃÕ É 
ÎáÍ, là ÃáÎ Ã cho các ngân hàng í Ô Í Ã tiêu ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín 
Ä ÎÇ ÎáÍ 2024.

Q
U

Ý
 1

KH֪I 
ņ֤NG

Q
U

Ý
 2

TŀNG 
T֜C

Q
U

Ý
 3

&
4

Vԓ 
ņĉCH

6 ÈÉ Õ ÑÕ ÈÏ Ô í ÎÇ Ã Á Ô ÎÇ ngân hàng, Ô khóa ȰPHÂN 
HÓAȱ  ÔÉ Ð Ô Ã í Ã ÎÈ Ã Ì É. Chúng ta ÔÈ Ù Ó phân hóa trong 
Â Ã tranh ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ, huy í ÎÇ, Ì É ÎÈÕ Î ÃįÎÇ ÎÈ 
các Ô Ì Ö ÈÉ Õ ÑÕ ÈÏ Ô í ÎÇ Ã Á các ngân hàng. - Ô khác, 
ÂÉ Î í ÎÇ cùng ÃÈÉ Õ Ö xu È ÎÇ Î  Ø Õ (4A.') ÔÉ Ð Ô Ã í Ô 
ra thách ÔÈ Ã Ö É Â ÎÇ Ë Ô ÑÕ Ì É ÎÈÕ Î Ã Á các nhà ÂáÎÇ.
Dù Ö Ù, chúng tôi  Ì Ã quan tin  Ò ÎÇ Ö É ÃÈÉ Î Ì Ã kinh doanh 
phù È Ð, các ngân hàng Ó Ö ÎÇ Â Ã Ö Ô qua thách ÔÈ Ã và 
Ö íþÃÈ thành công.
.áÍ 2024 ÃįÎÇ là ÎáÍ ngành ngân hàng ÔÉ Ð Ô Ã íĕÎÇ vai trò  
quan ÔÒ ÎÇ trong ÈÏ Ô í ÎÇ íÉ Õ ÔÉ Ô chính sách và ÔÈ ÔÒ ÎÇ 
Ã Á Ngân hàng Nhà Î Ã (NHNN) mà íÉ Î hình ÎÈ Ô là ÖÉ Ã 
ËÈ É ngân hàng ÑÕ Ã doanh (SOB) È ÔÒ NHNN trong ÖÉ Ã íÉ Õ 
ÔÉ Ô ÔÈ ÔÒ ÎÇ vàng.
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42)щ. 6ю.' KINH DOANH #ќ! CÁC NGÂN HÀNG

Chúng tôi Ã tính Ì É ÎÈÕ Î ngành ngân hàng Ó ÔáÎÇ 

ÔÒ ÎÇ 11% trong ÎáÍ 2024. Trong íĕ, Ì É ÎÈÕ Î nhóm 

ngân hàng ËÈ É ÑÕ Ã doanh (SOB) ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 5%, và Ì É 

ÎÈÕ Î nhóm ngân hàng TMCP Ô nhân ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 15%. 

M ÎÇ Ì Ã íĕÎÇ góp chính í Î Ô thu ÎÈ Ð lãi ÔÈÕ Î ÔáÎÇ 

ÎÈ quy mô tín Ä ÎÇ Í  Ò ÎÇ và biên thu ÎÈ Ð lãi ÔÈÕ Î 

(NIM) Ã É ÔÈÉ Î ÎÈ. 

Áp Ì Ã Î  Ø Õ gia ÔáÎÇ íî Î ÎÇ lên chi phí Ä  phòng Ã Á 

các ngân hàng. Chúng tôi cho Ò ÎÇ Î  Ø Õ È ÔÈ ÎÇ íÁÎÇ  

ÔÉ Í Ã Î vùng í ÎÈ và Ã tính chi phí Ä  phòng toàn È 

ÔÈ ÎÇ Ô ÎÇ í ÎÇ ÎáÍ 2023. 6 É Ëĺ Ö ÎÇ trên, ÔÒÉ Î 

Ö ÎÇ í É Ö É Ì É ÎÈÕ Î toàn ngành Ó Ò ÎÇ Í  È Î trong 

ÎáÍ 2025, íÉ cùng ÖÉ Î Ã ÎÈ kinh Ô ÐÈ Ã È É Í ÎÈ Í  

È Î thúc í Ù ÈÏ Ô í ÎÇ cho vay và í Õ Ô.

+(59ч. .'(э Mл5 4ѝ

"É Îí ÎÇgiáÃÐÈÉ Õngànhngânhàngnhìn chungkhá

tích Ã Ãtrong Î Áí ÕÎáÍÖ ÉÍ ÃÔáÎÇtrung bình

16%ytd.

Tuy nhiêníÝÙlàÍ ÃÔáÎÇtrung bìnhÃ ÁÔÈÔÒ ÎÇ.6 É

Î Îí ÎÈgiá ÔÈ ÐÈ Îtrung bình 5 ÎáÍ15%, Ä í Á

ÔáÎÇí ÉÖ Énhóm ngành ngân hàng cònÌ Î. Tuy nhiên,

Ã ÎÃÈ ÎÌ ÃcácÃ ÐÈÉ ÕcóÙ ÕÔÃ Â ÎÔ ÔvàÃÈ Ô

Ì ÎÇtàiÓ Îcao.

#ђ 0()ч5 +(59ч. .'(э: TCB, HDB, LPB, VCB, ACB.
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.(ѡ.' M)щ- -і)                                                                             TRÊN .ш. 4й.' #¬
An toàn và ÃÈ Ô Ì ÎÇ tín Ä ÎÇ Ö Î í Ã các ngân hàng í Ô 
Õ tiên khi Ô Ì Î  Ø Õ toàn È ÔÈ ÎÇ Ö Î duy trì  xu È ÎÇ 

ÔáÎÇ ÎÈÉ Õ quý liên ÔÉ Ð. M Õ tháng 6, NHNN ÃįÎÇ íÞ chính 
ÔÈ Ã gia È Î Thông Ô 02/ 2023, theo íĕ kéo dài ÔÈ É È Î 
giãn, hoãn Î  thêm 6 tháng.
Các ngân hàng ÔÉ Ð Ô Ã Ë ÈÏ ÃÈ ÔáÎÇ Ö Î í gia ÔáÎÇ Â í Í, 
È ÔÒ ÈÏ Ô í ÎÇ Í  Ò ÎÇ tín Ä ÎÇ.

Khác Ö É Í É ÎáÍ, ÎáÍ nay các ngân hàng ÎÈ Î í Ã phân Â 
È Î Í Ã tín Ä ÎÇ cho Ã ÎáÍ ngay Ô í Õ ÎáÍ. Do Ö Ù, Ô Ã í 
ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ Ã Á Í É ngân hàng dù nhanh hay ÃÈ Í 
ÃįÎÇ có ÔÈ Î Í trong ÃÈÉ Î Ì Ã ÇÉ É ngân Ã Á ngân hàng và 
tính toán ÔÈ É íÉ Í phù È Ð í É Ö É phân khúc Í Ã tiêu.
" Ã tranh ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ, Ì É ÎÈÕ Î phân hóa. (Ï Ô 
í ÎÇ kinh doanh Ã Á ngành ngân hàng trong ÎáÍ 2024 nhìn 
chung Ö Î còn Ç Ð ÎÈÉ Õ khó ËÈáÎ, í Ã ÂÉ Ô Ö bài toán ÔáÎÇ 
ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ. Dù Ö Ù, Ö Î có ÎÈ ÎÇ ngân hàng ghi ÎÈ Î 
Í Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ Ö Ô ÔÒ É ngay Ô í Õ ÎáÍ ÎÈ 
LPB, TCBȣ
$É Î ÂÉ Î íÉ Õ ÃÈ ÎÈ lãi ÓÕ Ô không í ÎÇ í Õ. Nhóm NHTM Ô 
nhân ÔáÎÇ Í ÎÈ lãi ÓÕ Ô huy í ÎÇ ÔÉ Î Ç É có Ëĺ È Î trong khi 
nhóm ngân hàng ÑÕ Ã doanh Ç Î ÎÈ ÇÉ nguyên lãi ÓÕ Ô.
6 Í Ô Ì É ÎÈÕ Î, chúng tôi cho Ò ÎÇ các ngân hàng Ó ÔÉ Ð Ô Ã 
ÃÈ Õ áp Ì Ã lãi ÓÕ Ô huy í ÎÇ ÔáÎÇ (ÎÈ Ô là Ö É ËÈ É TMCP). 
NIM và thu ÎÈ Ð lãi ÔÈÕ Î Â ÎÈ È ÎÇ do lãi ÓÕ Ô cho vay 
ÔÈ Ð. Dù Ö Ù, NIM toàn È ÔÈ ÎÇ Ä  ËÉ Î Ã É ÔÈÉ Î ÎÈ ÎÈ 
CASA ÔáÎÇ (ÔÉ Î Ç É không Ëĺ È Î ÔáÎÇ nhanh È Î ÔÉ Î Ç É có 
Ëĺ È Î). 
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- Ã dù NHNN duy trì  chính sách ÔÉ Î Ô Î É Ì ÎÇ 
trong Î Á í Õ ÎáÍ nay Ö É Î Î lãi ÓÕ Ô ÔÈ Ð í È ÔÒ 
Î Î kinh Ô, ÎÈ ÎÇ ÂÉ Î í ÎÇ Ö Ô giá í Ô ra thách 
ÔÈ Ã Ì Î. 
VND íÞ Í Ô giá ËÈÏ ÎÇ 5% so Ö É USD trong Î Á í Õ 
ÎáÍ do Fed ÃÈ Í È lãi ÓÕ Ô và nhu Ã Õ USD  Í Ã 
cao ÐÈ Ã Ö nhu Ã Õ ÎÈ Ð ËÈ Õ Ã Á doanh ÎÇÈÉ Ð 
trong Q2/ 2024.
Các ngân hàng  ÔÈ khó khi ÐÈ É ÇÉ lãi ÓÕ Ô cho vay 

 Í Ã ÔÈ Ð trong khi ÐÈ É nâng lãi ÓÕ Ô huy í ÎÇ ÔÉ Î 
Ç É (Ô Î Î ÔÈ Ð) í có ÎÇÕ Î Ö Î cho ÈÏ Ô í ÎÇ tín 
Ä ÎÇ ÃįÎÇ ÎÈ í Í Â Ï các ÃÈ tiêu liên quan í Î 
thanh ËÈÏ Î, an toàn È ÔÈ ÎÇ.
Chúng tôi Ä  íÏÜÎ lãi ÓÕ Ô íÉ Õ hành Ó Ö Î ÔÉ Ð Ô Ã 
neo  Í Ã ÔÈ Ð trong ÎáÍ nay và có ÔÈ ÔáÎÇ trong 
ÎáÍ 2025 trong íÉ Õ ËÉ Î Î Î kinh Ô ÐÈ Ã È É. - Ã 
dù Ö Ù, ÃįÎÇ không ÌÏ É ÔÒ ËÈ ÎáÎÇ (xác ØÕ Ô ÔÈ Ð) 
SBV Ó ÂÕ Ã ÐÈ É nâng lãi ÓÕ Ô, ÎÈ ÎÇ  Í Ã ÔÈ Ð Î Õ 
ÄÉ Î ÂÉ Î Ô giá quá Â Ô Ì É.

LãiǎǳӳǘǘƛԀǇǘԚŎneoԑƳԝŎǘƘӳǇ

0

1

2

3

4

5

6

7

6/26/2019 6/26/2020 6/26/2021 6/26/2022 6/26/2023 6/26/2024

Vietnam policy rate

Discount rate Refinancing rate



Open account in 3 minutes
(Hotline: 024 3577 9999)

59

Banking Sector: 4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ

4áÎÇ ÔÒҋ҆ÎÇ tín  Ä҉ÎÇ Èѹ ÔÈѾÎÇ ÓѴ íѦÔ ÎÇҋ҇ÎÇ Í҉Ã tiêu  14% -15%
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Credit room 2024 Credit growth 1H24 est.

Khác Ö É các ÎáÍ ÔÒ Ã, ÎáÍ 2024, NHNN íÞ phân Â 
ÃÈ tiêu ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ Ã ÎáÍ cho Ô Ô Ã các 
ngân hàng ngay Ô í Õ ÎáÍ. MÉ Õ này tao Ó ÃÈ í ÎÇ 
cho các ngân hàng trong ÖÉ Ã phân Â tín Ä ÎÇ, cân 
í É ÎÇÕ Î Ö Î. 
Trong Î Á í Õ ÎáÍ, tín Ä ÎÇ Ã Á nhóm ngân hàng 
TMCP ÔáÎÇ tích Ã Ã ÎÈ LPB, TCB, MSB, HDBȣ- Ô 
khác, Ö Î có ÎÈ ÎÇ ÎÇÏ É Ì ÎÈ VPB, dù ÎÈ Î í Ã 
phân Â tín Ä ÎÇ cao ÎÈ Ô ngành, ÎÈ ÎÇ tín Ä ÎÇ ÔáÎÇ 
kém do nhu Ã Õ Ù Õ Ô nhóm khách hàng ÔÒ ÎÇ tâm 
(bán Ì, SME). 4 É nhóm ngân hàng ÑÕ Ã doanh, dù 
ËÈ É í Õ ÃÈ Í trong quý 1, ÎÈ ÎÇ Ã 3 ngân hàng 
SOB í Õ íÞ ÔáÎÇ Ô Ã trong quý 2 Ö É Í Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 
tín Ä ÎÇ Ä  ËÉ Î í Ô trung bình 5% tính Ô É ÔÈ É íÉ Í 
Ë Ô thúc quý 2.
Chúng tôi Ëĺ Ö ÎÇ Ö É í ÎÇ Ì Ã í Î Ô Ó Ã É ÔÈÉ Î 
môi ÔÒ ÎÇ kinh doanh, ÔÈ ÔÒ ÎÇ Â Ô í ÎÇ Ó Î, ÈÏ Ô 
í ÎÇ bán Ì ÐÈ Ã È É, các ngân hàng Ó í Ô Í Ã tiêu 
ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ ÎáÍ 2024, qua íĕ ËÉ Î toàn Í Ã 
tiêu ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ toàn È ÔÈ ÎÇ.
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4 ÎÇ Ì É ÎÈÕ Î 27 ngân hàng trên sàn ÃÈ ÎÇ 
khoán í Ô 72 nghìn Ô í ÎÇ trong quý 1 và ÔÉ Ð 
Ô Ã xu È ÎÇ ÔáÎÇ Ã Á 2 quý ÔÒ Ã íĕ. Trong íĕ, 
thu ÎÈ Ð lãi ÔÈÕ Î ÔÉ Ð Ô Ã Ä Î Ä Ô íÛ ÔáÎÇ thu 
ÎÈ Ð ÈÏ Ô í ÎÇ Ã Á các ngân hàng.
6 í ÎÇ Ì Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ, ÖÉ Ã í Ù Í ÎÈ tín Ä ÎÇ 
trong quý 2 Ó giúp ÎÇÕ Î thu Ô các ngân hàng 
ËÈ É ÑÕ Ã doanh Ã É ÔÈÉ Î (ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ ÔÈ Ð 
ÈÏ Ã âm trong quý 1). Nhóm ngân hàng Ô nhân 
ÔÉ Ð Ô Ã duy trì  xu È ÎÇ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ trong quý 
1. Trong quý 2, ÎÈÉ Õ ngân hàng íÞ nâng lãi ÓÕ Ô 
huy í ÎÇ í É Ö É ÔÉ Î Ç É không Ëĺ È Î (trung 
bình ËÈÏ ÎÇ 1%), tuy nhiên CASA Ã É ÔÈÉ Î í Ã 
Ëĺ Ö ÎÇ Ó giúp các ngân hàng cân í É ÎÇÕ Î Ö Î 
và ÇÉ Í áp Ì Ã lên NIM.
.áÍ 2024, chúng tôi Ã tính Ì É ÎÈÕ Î toàn È 
ÔÈ ÎÇ ngân hàng Ó ÔáÎÇ 11% so Ö É ÎáÍ 2023, 
trong íĕ nhóm ngân hàng ÑÕ Ã doanh ÔáÎÇ 
ÔÒ ÎÇ % Ö Ì É ÎÈÕ Î, nhóm TMCP ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 
15%.

Xu Èҋ҄ÎÇ Ì҈É ÎÈÕѬÎ các ngân hàng theo quý
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Banking Sector: 4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ

NIM trung bình các ngân hàng niêm Ù Ô 
ÈÉ Î Ö Î íÁÎÇ ÃÈ Õ áp Ì Ã do lãi ÓÕ Ô cho 
vay  Í Ã ÔÈ Ð và các phân khúc cho vay 
có biên Ì É ÎÈÕ Î cao (khách hàng cá 
nhân) Ö Î ÃÈ Á ÐÈ Ã È É. 
Dù Ö Ù, trong Â Ã tranh chung thì khi quan 
xét riêng Ì, thu ÎÈ Ð ÇÉ Á các ngân hàng 
phân hóa khi NIM Ã Á nhóm TMCP Ã É 
ÔÈÉ Î trong khi íÉ ngang Ô É nhóm ngân 
hàng ÑÕ Ã doanh. 

Xu Èҋ҄ÎÇ Ì҈É ÎÈÕѬÎ các ngân hàng theo quý
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Chi phí Ä  phòng Ò É ro tín Ä ÎÇ Ö Î ËÈÉ Î các 
ngân hàng íÁÕ í Õ ÔÒ Ã xu È ÎÇ Î  Ø Õ ÔáÎÇ. 
Dù Ö Ù, chúng tôi cho Ò ÎÇ quy mô Î  Ø Õ toàn È 
ÔÈ ÎÇ íÁÎÇ ÔÉ Í Ã Î vùng í ÎÈ và có Ì íÞ và íÁÎÇ 
Ô Ï í ÎÈ trong ÎáÍ 2024 này. 
Theo íĕ, chi phí trích Ì Ð Ò É ro tín Ä ÎÇ Ä  ËÉ Î 
íÉ ngang trong ÎáÍ 2024 (so Ö É ÎáÍ 2023).

- Ô thông tin  È  ÔÒ í É Ö É È ÔÈ ÎÇ ngân hàng 
ÃįÎÇ ÎÈ ÎÇ É íÉ vay íĕ là thông Ô 02/ 2023 íÞ 
chính ÔÈ Ã í Ã gia È Î vào í Õ tháng 6. MÉ Õ này 
ÐÈ Î nào ÇÉ Í ÔÈÉ Õ Ò É ro ghi ÎÈ Î Î  Ø Õ mang 
tính liên quan È ÔÈ ÎÇ Ô É Í Ô Ó ngân hàng có 
khách hàng Ë Ô thúc ÔÈ É gian Ã Ã Õ Î  ÎÈ ÎÇ 
Ö Î ÃÈ Á hoàn Ô Ô ÎÇÈĀÁ Ö.

Xu Èҋ҄ÎÇ Î҈ ØѨÕ và áp ÌҐÃ trích  ÌѬÐ ÄҐ phòng

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

Q1.22 Q2.22 Q3.22 Q4.22 Q1.23 Q2.23 Q3.23 Q4.23 Q1.24

Title Sector NPL (VND bn)

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

Q1.22 Q2.22 Q3.22 Q4.22 Q1.23 Q2.23 Q3.23 Q4.23 Q1.24

Title Sector Provison Expeneses (VND bn)



Open account in 3 minutes
(Hotline: 024 3577 9999)

63

Banking Sector: 4ÒÉѷÎ ÖѼÎÇ

+ѵ ÈÏѦÃÈ ÔáÎÇ ÖѾÎ ÃҊÁ các ngân hàng và ÔҒ Ìѹ an toàn  ÖѾÎ (CAR)
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(  Ó CAR trung bình Ã Á nhóm ngân hàng ÑÕ Ã doanh là 9.87%, Í Ã dù trên ÎÇ ÎÇ Ô É ÔÈÉ Õ 8% Ã Á È ÔÈ ÎÇ ÎÈ ÎÇ Ö Î còn khá ÔÈ Ð. 
Trong khi íĕ, Ô Ì CAR Ã Á ÎÈÉ Õ ngân hàng íÞ ÇÉ Í Ô Í Ã í ÎÈ ÔÈÉ Ô Ì Ð giai íÏ Î 2022-2023. Do Ö Ù, các nhà ÂáÎÇ íÁÎÇ ÔÉ Ð Ô Ã í Ù 
Í ÎÈ Ë ÈÏ ÃÈ ÔáÎÇ Ö Î (ÃÈ Ù Õ thông qua chi ÔÒ Ã Ô Ã Â ÎÇ Ã ÐÈÉ Õ hàng ÎáÍ). 
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NII growth yoy
Non NII 

growth yoy

TOI growth 

yoy

Operating 

expenses 

growth

Provision 

expenses 

growth

PBT growth 

yoy

LPB 24.88% 182% 42.87% 2% -4% 84.36%

VPB 18.77% -26% 8.51% 1% -10% 64.02%

HDB 47.92% -28% 37.03% 25% 33% 46.85%

SSB 11.45% 51% 19.54% 10% -20% 40.79%

TCB 30.22% 36% 31.85% 3% 127% 38.74%

NAB 10.48% 67% 15.53% 20% -51% 30.98%

OCB 8.58% 14% 9.43% 14% -40% 23.49%

STB 1.96% -4% 1.09% 4% -32% 11.40%

SHB -11.53% 86% -5.86% -8% -48% 10.97%

BID -2.83% 9% -0.62% 12% -21% 6.80%

CTG 19.80% -11% 12.04% 11% 20% 3.85%

TPB 25.23% 36% 28.04% 6% 275% 3.60%

MSB 9.64% 6% 8.71% 12% 34% 0.25%

VCB -0.88% -26% -6.68% -4% -25% -4.48%

ACB 8.15% -15% 3.14% 10% 100% -5.12%

VIB -6.23% 105% 7.89% 19% 42% -7.13%

MBB -11.39% 74% 0.73% -2% 46% -11.01%

EIB 9.82% -49% -5.40% -10% 206% -24.08%

Nhóm ngân hàng có Ì É ÎÈÕ Î ÔÒ Ã 
ÔÈÕ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ Ö Ô ÔÒ É: LPB, VPB, 
HDB, SSB, TCB.
M Ã íÉ Í chung: Thu ÎÈ Ð lãi ÔÈÕ Î 
ÔáÎÇ Í ÎÈ, chi phí Ä  phòng ÇÉ Í 
(LPB, VPB, SSB) ÈÏ Ã ÃÈÉ Í Ô ÔÒ ÎÇ 
ÎÈ trong Ã Ã Õ thu ÎÈ Ð ÔÒ Ã Ä  
phòng (HDB và TCB). 

"ÉѵÎ í҂ÎÇ Ì҈É ÎÈÕѬÎ các ngân hàng trong  quý 1.2024  (yoy)
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Banking Sector: KQKD Q1.2024
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Banking Sector: #ÈÉѵÎ Ìҋ҈Ã íѩÕ Ôҋ

MѻÎÈ giá ngành íÁÎÇ ÔÈѨÐ È҃Î trung  bình  5 ÎáÍ

Các Ã ÐÈÉ Õ ngành ngân hàng íÁÎÇ giao Ä ÃÈ  Í Ã í ÎÈ giá ÔÈ Ð È Î trung bình 5 ÎáÍ (ÎÇÏ É ÔÒ LPB). 
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1.50

0.61 0.78 0.88 1.01 0.87
0.48 0.42

0.67 0.61

1.61
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Sources: Bloomberg, GTJASVN Research
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Banking Sector: #ÈÉѵÎ Ìҋ҈Ã íѩÕ Ôҋ

$ÉѸÎ ÂÉѵÎ giá ÃҀ ÐÈÉѵÕ ngành ngân hàng Ôҍ íѩÕ ÎáÍ

"É Î í ÎÇ giá Ã ÐÈÉ Õ ngành ngân hàng nhìn chung khá tích Ã Ã trong Î Á í Õ ÎáÍ Ö É Í Ã ÔáÎÇ trung bình 16%ytd.
Tuy nhiên íÝÙ là Í Ã ÔáÎÇ trung bình Ã Á ÔÈ ÔÒ ÎÇ. 6 É Î Î í ÎÈ giá ÔÈ Ð È Î trung bình 5 ÎáÍ 15%, Ä  í Á ÔáÎÇ í É Ö É nhóm 
ngành ngân hàng còn Ì Î. Tuy nhiên, Ã Î ÃÈ Î Ì Ã các Ã ÐÈÉ Õ có Ù Õ Ô Ã Â Î Ô Ô và ÃÈ Ô Ì ÎÇ tài Ó Î cao.
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Banking Sector: #ÈÉѵÎ Ìҋ҈Ã íѩÕ Ôҋ

#  ÐÈÉ Õ ËÈÕÙ Î ÎÇÈ

иTCB
иHDB 
иLPB

ÑĔŰШĦŻŰŊ

иVCB
иACB

ÂőƃŰŊШƣőƯ
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MÉѷÍ ÎÈѨÎ íѩÕ Ôҋ:

TCB là ngân hàng TMCP ÔÈÕ Ã nhóm í Õ ËÈ É Ô nhân. + Ô ÑÕ kinh doanh Ã Á 

ngân hàng trong ÎáÍ 2024 í Ã Ëĺ Ö ÎÇ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ Ô Ô ÎÈ:

Å NIM ÔáÎÇ ÎÈ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ  Í Ã cao, È Ó CASA Ã É ÔÈÉ Î Ô vùng íÜÙ, 

COF ÇÉ Í.

Å Thu ÎÈ Ð ÈÏ Ô í ÎÇ IB Ã É ÔÈÉ Î khi thi  ÔÒ ÎÇ trái  ÐÈÉ Õ Í Ä Î.

Å $  Î  í É Ö É phân khúc cho vay mua nhà và các phân khúc khách hàng cá 

nhân, ÔÈ tín Ä ÎÇ Ä  ËÉ Î ÔáÎÇ Ô Ô mang Ö biên Ì É ÎÈÕ Î cao.

TCB Ö Á hoàn Ô Ô phát hành Ã ÐÈÉ Õ í ÔáÎÇ Ö Î, Ô Ï ÔÉ Î í cho giai íÏ Î ÔáÎÇ 

ÔÒ ÎÇ Ó Ð Ô É, íÝÙ ÃįÎÇ là ÎáÍ í Õ tiên TCB ÔÉ Î hành chia Ã Ô Ã Â ÎÇ ÔÉ Î Í Ô.

TCB là ngân hàng có các È Ó Ö ÈÉ Õ ÑÕ ÈÏ Ô í ÎÇ và ÃÈ Ô Ì ÎÇ tài Ó Î nhóm 

í Õ ngành (NIM, ROE, CASA, NPL ratio, CAR).

2ҊÉ ro : 

Nhu Ã Õ tín Ä ÎÇ và ÈÏ Ô í ÎÇ kinh doanh trái  ÐÈÉ Õ không È É ÐÈ Ã nhanh ÎÈ Ëĺ 

Ö ÎÇ. Áp Ì Ã ÔáÎÇ chi phí huy í ÎÇ lên NIM. 

Source: TCB, Bloomberg,GTJAS Research

Banking Sector: Techcombank (TCB)
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MÉѷÍ ÎÈѨÎ íѩÕ Ôҋ:

HDB là Í Ô trong ÎÈ ÎÇ ngân hàng ghi ÎÈ Î Ô Ã í ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ í ÎÇ í Õ và Ô Ô 

ÎÈ Ô È ÔÈ ÎÇ trong ÎÈ ÎÇ ÎáÍ Ç Î íÝÙ. Ngân hàng ÔÈÕ Ã Ó ít nhà Â ÎÇ ÎÈ Î í Ã 

È Î Í Ã ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ È Î 20% hàng ÎáÍ.

NIM Ã Á HDB í ÎÇ ÔÈ 2 È ÔÈ ÎÇ ÎÈ biên sinh Ì É cao Ô ÈÏ Ô í ÎÇ cho vay cá 

nhân và Ô công ty tài chính tiêu dùng. 

Trong quý 1/ 2024, ngân hàng ghi ÎÈ Î ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ Ì É ÎÈÕ Î ÔÒ Ã ÔÈÕ í Ô 

46.8%. Trong ÎáÍ 2024, HDB Ë ÈÏ ÃÈ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ Ì É ÎÈÕ Î 22%, ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín 

Ä ÎÇ Ô ÎÇ ÎÇ È Î Í Ã NHNN giao (24%). ROE theo íĕ í Ô Ç Î 25%, ÔÈÕ Ã nhóm 

ÈÉ Õ ÑÕ ÎÈ Ô È ÔÈ ÎÇ.

- Ã dù Ö Ù, í ÎÈ giá Ã ÐÈÉ Õ không còn quá È Ð Ä Î khi íÁÎÇ ÔÉ Í Ã Î Í Ã trung 

bình 5 ÎáÍ.

Source: HDB, Bloomberg,GTJAS Research

Banking Sector: HDBank (HDB)

Recommendation:            Neutral
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Banking Sector: LPBank (LPB)

Expectations :

.áÍ Â Î Ì í ÃÈÕÙ Î mình. Chúng tôi  Ëĺ Ö ÎÇ LPB có Ó ÃÈÕÙ Î mình Í ÎÈ Í  

trong ÎáÍ nay và giai íÏ Î ÔÉ Ð theo cùng ÎÈÉ Õ Ë ÈÏ ÃÈ Ã Á ngân hàng: í É tên 

thành Ngân hàng TMCP , Ã Phát, ÔáÎÇ Ö Î thông qua phát hành Ã ÐÈÉ Õ ÔÒ Ã Ô Ã 

Ô Ì 16.8%

Trong quý 1/ 2024, ngân hàng ghi ÎÈ Î Ô Ã í  ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ và Ì É ÎÈÕ Î 

cao ÎÈ Ô ngành, Ì Î Ì Ô  Í Ã 12%ytd và 84%yoy. MÝÙ ÃįÎÇ là quý có Ì É ÎÈÕ Î 

cao Ë Ì Ã Ã Á ngân hàng. Trong ÎáÍ 2024, ngân hàng Ëĺ Ö ÎÇ Ì É ÎÈÕ Î í Ô 10,500 

Ô í ÎÇ, Ô ÎÇ ÎÇ ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ 50%.

2ҊÉ ro : 

Giá Ã ÐÈÉ Õ ngân hàng íÞ ÔáÎÇ Í ÎÈ trong 1 ÎáÍ ÔÒ Ì É íÝÙ ËÈÉ Î Î Î í ÎÈ giá Ã 

ÐÈÉ Õ P/B neo  Í Ã cao. Nhà í Õ Ô Ã Î theo dõi và cân ÎÈ Ã í Õ Ô  Í Ã í ÎÈ 

giá È Ð lý.

Recommendation:            Neutral

TP -
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Banking Sector: Vietcombank  (VCB)

MÉѷÍ ÎÈѨÎ íѩÕ Ôҋ:

Vietcombankduy trì Ötrí í ÎÇí ÕÈ ÔÈ ÎÇngânhàng6É ÔNamÖ khía canhÌ É

ÎÈÕ ÎÓÕ ÔÎÈÉ ÕÎáÍÌÉ ÎÎÈÌ ÉÔÈÃ Ángân hàngí ÉÖ Ékhách hàng doanh

ÎÇÈÉ Ð-í ÃÂÉ Ôtrong ÈÏ Ôí ÎÇthanh toán ÑÕ ÃÔ. 4È ÎÇÈÉ Õuy tín giúp

Vietcombankduy trì vàÃ ÉÔÈÉ ÎÔÌCASAí ÎÇÔÈ3 ngànhngânhàng.

#È ÔÌ ÎÇtài Ó ÎÃ ÁngânhàngÔÈÕ Ãnhómí ÕÈ ÔÈ ÎÇÖ ÉÔÌÎ Ø Õquanh 

ÎÇ ÎÇ1% vàÔÌbaoÐÈÎ Ø ÕcaoÎÈ ÔÈÔÈ ÎÇÎÇ ÎÇ200%.

M ÎÇÌ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇÃ Ángânhàngí Ãduy trì Â ÎÖ ÎÇÔÃ khíaÃ ÎÈcho vay

vàÈÏ Ôí ÎÇngoài lãi (thanh toánÑÕ ÃÔ ȟkinh doanhÎÇÏ ÉÔvà thuÎÈ ÐÄ ÃÈÖ

È ÎÇÌ ÉÔÈÏ Ôí ÎÇÈ Ðtác kinh doanhÂ ÏÈÉ ÍɊ.

.áÍ2022, VietcombankcôngÂ tham gia táiÃÃ ÕÍ ÔngânhàngÙ Õkém trong

È ÔÈ ÎÇ. Quaíĕȟngân hàngí ÃÈ ÎÇÌ ÉÎÈÃ ÃÈÈ ÔÒÔ NHNNÖ ÉÈ Î

Í Ãtín Ä ÎÇcaoÈ Îcácngân hàng khác cùngËÈ Éȟquaíĕthúcí ÙÔáÎÇÔÒ ÎÇ

chovay và thuÎÈ Ðngoài lãiÃ Ángânhàng.

2ҊÉ ro

4áÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ và biên sinh Ì É không ÔáÎÇ ÎÈ Ëĺ Ö ÎÇ
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Recommendation:            Buy
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Banking Sector: Asia Bank (ACB)

MÉѷÍ ÎÈѨÎ íѩÕ Ôҋ:

ACB là ngân hàng có ÃÈ Ô Ì ÎÇ tài Ó Î Ô Ô ÎÈ Ô trong nhóm TMCP Ô nhân.

Ngân hàng duy trì  Ô Ã í  ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ và Ì É ÎÈÕ Î Î í ÎÈ qua các ÎáÍ, 

danh Í Ã cho vay an toàn và không í Õ Ô vào TPDN.

Ngân hàng duy trì  chi ÔÒ Ã Ô Ã í Õ í Î qua các ÎáÍ (# Ã ÐÈÉ Õ và ÔÉ Î Í Ô)

ACBphù È Ðdo danh Í ÃÎ ÍÇÉdài È ÎÖ ÉÕíÉ ÍÓ È Õmô hình kinh

doanhÂ ÎÖ ÎÇȟËÈ ÕÖÒ ÉroÔÈ ÎÔÒ ÎÇvà an toànÂ ÃÎÈ ÔÈÔÈ ÎÇ.

2ҊÉ ro

4áÎÇ ÔÒ ÎÇ tín Ä ÎÇ và biên sinh Ì É không ÔáÎÇ ÎÈ Ëĺ Ö ÎÇ

Recommendation:            Hold

TP 25,500
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Sources: GTJASVN Research

Hàng tiêu dùng không thiԒt yԒu Hàng tiêu dùng thiԒt yԒu

TriԜn v֙ng ngԂn hӴn TRUNG LӿP TRUNG LӿP

TriԜn v֙ng dài hӴn Cč TRIԛN V֘NG Cč TRIԛN V֘NG

6 ÉËĺÖ ÎÇÖÓ ÐÈ ÃÈ Ékinh ÔvàoÎáÍ2024, cácnhàí ÕÔÄ ÎÇÎÈíÁÎÇ í ÔÃ ÃvàoÖÉ ÃÃÐÈÉ Õhàng tiêu dùng không 
ÔÈÉ Ô Ù ÕÓÔáÎÇ giá. Theo quaníÉ ÍÃ Áchúng tôi, tiêu dùng È É ÐÈ Ã Í ÎÈ trong ÎáÍ2024 và các ÎáÍsauíĕÓ cóÌ Écho các
côngty hàng tiêu dùng khôngÔÈÉ ÔÙ ÕÃ Á6É ÔNam. Tuy nhiên,Í ÃgiáÈÉ ÎÔ ÉÃ Á cácÃÐÈÉ Õhàng tiêu dùng không ÔÈÉ Ô Ù Õcó
ÔÈíÞÐÈ ÎánhÎÈ ÎÇÌ ÉíchÄ ËÉ Î.6 ÉÖÉ ÃVNCONDíÞÔáÎÇ34% soÖ Éí ÕÎáÍvà P/E trailing ÈÉ ÎÔ ÉÃ ÁVNCONDíÞí Ô
È Î44Ì Îȟchúngtôi choÒ ÎÇphân ngànhhàngtiêu dùng không ÔÈÉ Ô Ù Õnói chungÈÉ ÎkhôngÈ ÐÄ Î.
Trong khi íĕȟÃÐÈÉ Õhàngtiêu dùngÔÈÉ ÔÙ ÕÔÈ ÎÇÖ Îí ÎÇÔ ÔÈ Î ÔÈ ÔÒ ÎÇtrong ÔÈ ÉËĺsuy thoái kinh Ô(ví Ä VNCONS
íÞ ÔáÎÇ18.06% vàoÎáÍ2020 trong khi VN-IndexÔáÎÇ14.87% trong cùngÎáÍɊ,ÈÏ Ãtrong xuÈ ÎÇÔÈÔÒ ÎÇíÉØÕ ÎÇ. Các Ã 
ÐÈÉ Õ nàyÖ Îí ÎÇkémÈ Î ÔÈ ÔÒ ÎÇtrong giai íÏ Î Î Îkinh Ô ÐÈ ÃÈ ÉȾÍÒ ÎÇ. Do quaníÉ ÍÃ Áchúng tôi ÖÔÒÉ ÎÖ ÎÇ
kinh ÔÖĀmôÃ Á6É ÔNamlà tíchÃc,chúngtôi ÃįÎÇkhôngËĺÖ ÎÇ Ã ÐÈÉ Õphân ngànhhàngtiêu dùngÔÈÉ ÔÙ ÕÓ cóË ÔÑÕÔ Ô
È Î ÔÈ ÔÒ ÎÇtrongÎ ÁÃÕ ÉÎáÍ2024.
TrongÎÇ ÎÈ Îȟchúngtôi  có quan íÉ ÍTRUNG,о0í ÉÖ ÉÃÃÐÈÉ Õhàngtiêu dùng khôngÔÈÉ ÔÙ Õvà Ã ÐÈÉ Õhàngtiêu dùng
ÔÈÉ ÔÙ ÕÃ ÁVN. Nhàí ÕÔÖ ÎcóÔÈtìmÔÈ ÙÃÈ Éí ÕÔ vào cácÃÐÈÉ ÕriêngÌÔÉ ÍÎáÎÇ trong Ãhai phân ngànhɉí ÃÂÉ Ô
là các Ã ÐÈÉ Õmidcap và lowcap).6 dài È Î, chúng tôi  ÎÈ Î ÔÈ ÙcóÎÈÉ ÕÃÈ Écho cáccôngtyÔÃhai phân ngànhvà chúngtôi
íÜÎÈgiáÔÒÉ ÎÖ ÎÇdàiÈ ÎchoÃhai phân ngành là CÓ 42)щ. 6ю.'.
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Sources: GTJASVN Research, TradingView

VNCOND (VN Consumer Discretionary Index, ÃÈ Ó Ã ÐÈÉ Õ hàng 
tiêu dùng không ÔÈÉ Ô Ù Õ 6É Ô Nam) có ÈÉ Õ ÓÕ Ô sinh Ì É Ö Ô ÔÒ É 
VNINDEX Ö É Ô ÓÕ Ô sinh Ì É 34.06% YTD (tính í Î ngày 
24/ 06/ 2024). Trong khi íĕ, VNCONS (VN Consumer Staples Index, 
ÃÈ Ó Ã ÐÈÉ Õ hàng tiêu dùng ÔÈÉ Ô Ù Õ 6É Ô Nam) có ÈÉ Õ ÓÕ Ô 
sinh Ì É kém È Î VNINDEX Ö É return  ÃÈ 2.84% YTD.

VNCOND

VNINDEX

VNCONS
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Sources: GTJASVN Research, Fitch Ratings, McKinsey & Co, Savills, HSBC

. Îkinh Ô VN íÁÎÇÔáÎÇÔÒ ÎÇnhanh ɉí ÃFitch
RatingsÄ báo vào tháng 12/ 2023ÓÔáÎÇÔÒ ÎÇtrung
bình 7%ȾÎáÍtrong trung È ÎɊ. CùngÖ Éíĕlà thu ÎÈ Ð
ÎÇ Étiêu dùng ÔáÎÇÔÒ ÎÇnhanh. Trong khi Ô Ãí
ÔáÎÇÔÒ ÎÇdânÓ Ã Á VNíÞvàí ÃÄ báoÓÔÉ ÐÔ Ã
ÃÈ ÍÌ É,Ô ÎÇ Ì Ð tiêu dùngÃ ÁVNí ÃÄ báoÓÔáÎÇ 
ÔÒ ÎÇÖ ÉÔ Ãí cao.

.áÍ2021, McKinsey& CompanyÄ báoÓ có thêm 36
ÔÒÉ ÕÎÇ É6É ÔNam gia ÎÈ ÐÔ ÎÇÌ Ðtiêu dùng vào
ÎáÍ2030. .È ÎÇÄ báo sauíĕÃ ÁMcKinseyÃÈra
Ò ÎÇÈ ÎÍ ÔÎ ÁdânÓ6É ÔNamÓ giaÎÈ ÐÔ ÎÇÌ Ð
trung Ì ÕtoànÃ ÕvàoÎáÍ2035,È ÁÈ ÎÓ kích thích
chi tiêuÃ ÁÎÇ Étiêu dùng trong dài È Î.

Theo Savills vàoÎáÍ2024,6É ÔNam cóÔÈÓÌ Ôvào
Top 20ÔÈÔÒ ÎÇcóÌ ÎÇÎÇ Étiêu dùngÌ ÎÎÈ ÔÔÈ
ÇÉ Évào ÎáÍ2030. - Ôbáo cáo khác Ã ÁHSBCÎáÍ
2023 choÒ ÎÇVN có ÔÈ ÔÒthànhÔÈÔÒ ÎÇtiêu dùng
Ì ÎÔÈ10 ÔÈÇÉ ÉvàoÎáÍ2030, Ì ÎÈ ÎÔÈ ÔÒ ÎÇ
M Ã và Anh.
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Sources: GTJASVN Research, GSO, Statista, UN Tourism 

# du Ì ÃÈÎ É í Á và ÑÕ ÃÔí Õlà í ÎÇÌ Ãcho ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ
doanhÓ bánÌ ȾÔÉðÕdùng.
, ÎÇdu kháchÎ Ãngoàií Î6É ÔNamíÞÄ ÎÈ ÉÐÈ Ãsau
Ä ÃÈCovid-19ËÔÎáÍ2022. Trong Í ÔÓ thángÎ Áí ÕÎáÍ
2024, Ì ÎÇ khách ÑÕ Ã ÔíÞí ÔÍ ÃÔÒ ÃCOVID. . Áí Õ
ÎáÍ2024,Ô ÎÇÌ ÎÇkháchÎ Ãngoàií Î6É ÔNamí Ô8.83
ÔÒÉ ÕÌ Ôkhách.MÝÙlàÍ ÃÔáÎÇ4% soÖ ÉcùngËĺÎáÍ2019.
Có ÔÈËĺÖ ÎÇÓ Ì ÎÇdu kháchÎ Ãngoàií Î6É ÔNamÓ
ÔÉ ÐÔ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇ trong ÔÈ É gian Ó Ð Ô É, khi 6É ÔNam là Í Ô 
í Á íÉ Í thu hút khách du Ì ÃÈ ÑÕ Ã Ô trong ÔÈ ÉËĺÔÉ ÎCovid.
.áÍ2019,6É ÔNamÖ É18ÔÒÉ Õdu kháchÎ Ãngoài làÑÕ Ãgia
í ÃghéÔÈáÍÎÈÉ ÕÔÈÎáÍ khu Ö Ãchâu Á - Thái Bình
$ ÎÇ.
Trong khi íĕȟÄ ÌÉ ÕÔ StatistaÃįÎÇchoÔÈ ÙÓÐÈ ÃÈ ÉÃ Ádu
Ì ÃÈÎ Éí ÁVNÔÈ ÉÈ ÕCovid.4Ò ÃCovid-19, duÌ ÃÈÎ Éí ÁVN
ÔáÎÇÔÒ ÎÇÖ ÉÔ Ãí CAGRÈ Î12%ȾÎáÍtrong giai íÏ Î
2009-2019. Khi thuÎÈ ÐÔáÎÇlên,ÎÇ Étiêu dùng VNÓ chi tiêu
ÎÈÉ ÕÈ ÎchoduÌ ÃÈȟ vàíÉ Õnày cóÔÈthúcí ÙnhuÃ Õí ÉÖ É
ÎÈÉ ÕÍ Ôhàngtiêu dùng,ÃÔÈÉ ÔÙ Õvà không ÔÈÉ Ô Ù Õ.
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. Îkinh Ô6É ÔNam ngày càngÇ ÎË ÔÃÈ ÔÃÈÖ ÉÎ Îkinh Ô
toànÃ Õ.6É ÔNamíÞký 16 (É Ð í ÎÈ ÔÈ ÎÇ Í É Ô do (FTA) và
íÁÎÇíÛÍphán 3 FTA khác. Kim ÎÇ ÃÈØÕ ÔËÈ ÕÃ Á6É Ô NamíÞ
ÔáÎÇÔÒ ÎÇÖ ÉÔ Ãí CAGRlà 10%ÔÎáÍ2014í ÎÎáÍ2023 và
Ä ËÉ Î׳׳ÓÔÉ ÐÔ ÃÔáÎÇÔÒ ÎÇÍ ÎÈÍ .
Theo chúng tôi, ØÕ ÔËÈ ÕlàÍ Ôkênh ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇquanÔÒ ÎÇí É
Ö Écáccông ty hàng tiêu dùng Ã Á VN, í Ã ÂÉ Ô là các công ty hàng 
tiêu dùngÔÈÉ ÔÙ Õ, trong Â É Ã ÎÈ Ô ÃíÔáÎÇ ÔÒ ÎÇdânÓÃ ÁVN
íÞÃÈ ÍÌ ÉvàÔÈÔÒ ÎÇÎ Éí ÁíÁÎÇ Ä ÎÔÒnên bão hòa. Trong
Ó ÎÈ ÎÇÍ Ôhàng có kim ÎÇ ÃÈØÕ ÔËÈ ÕcaoÎÈ Ô Ã Á VN, có
ÎÈÉ ÕÍ Ôhàng tiêu dùng ÎÈ: Ä Ômay, giày dép,ÔÈ Ù È ÉÓ Î, và
nôngÓ Î(rauÑÕ ȟcàphê,Ç Ï, ...).
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ChínhÐÈ6É ÔNamíÞÔÈ ÃÈÉ ÎÎÈÉ Õchính sáchtài khóa,ÔÉ ÎÔÍ Ò ÎÇí È ÔÒ
Î Îkinh ÔÔÎáÍ2022 Ô É nay.#Õ ÉÎáÍ2023,1Õ ÃÈ Évà ChínhÐÈÔÉ ÐÔ ÃÃÈ ÎÇ
trình ÇÉ ÍÔÈÕgiáÔÒgiaÔáÎÇ(VAT)í ÉÖ ÉÈ ÕÈ Ôhànghóa,Ä ÃÈÖ Ô ngày1 tháng 1
ÎáÍ2024 í Îngày 30 tháng 6 ÎáÍ2024Ö ÉÍ ÃÃ ÔÇÉ Í2 % ɉÇÉ Í Ô 10% ØÕ ÎÇ
8%). VàoÃÕ Étháng 6 ÎáÍ2024,ÃÈ ÎÇ trình Ã ÔÇÉ ÍVAT nàyíÞí ÃgiaÈ ÎÔ
ngày 1 tháng 7ÎáÍ2024í Îngày31 tháng 12ÎáÍ2024..ÈÖ ÙȟChínhÐÈíÞÔÈ Ã
ÈÉ ÎÃ ÔÇÉ ÍVATÔÎáÍ2022 Ô É nay í È ÔÒtiêu dùng trong Î Ã.#įÎÇt ngày
1/ 7/ 2024,Í ÔÓÌÏ Éphí,ÌphíÓí ÃÇÉ Íí ÎÃÕ ÉÎáÍÎÈ ÍtháoÇ áchÔ Ãcho
doanhÎÇÈÉ Ðȟthúcí ÙÈÏ Ôí ÎÇkinh doanh.1Õ ÃÈ Évà ChínhÐÈÃįÎÇÑÕÙ Ôí ÎÈ
ÔÈ ÃÈÉ ÎÔ ngày1/ 7/ 2024: (1)Ã ÉcáchÔÉ ÎÌ ÎÇ: (i) ÔáÎÇÌ ÎÇÃÓ trong khuÖ Ã
côngÔ 1.8 ÔÒÉ Õí ÎÇȾÔÈÜÎÇlên 2.34 ÔÒÉ Õí ÎÇȾÔÈÜÎÇȟ Í ÃÔáÎÇ30%; và (ii) ÔáÎÇ
Ì ÎÇÔ ÉÔÈÉ Õvùng thêm 6%; (2)íÉ ÕÃÈ ÎÈÖÔÒÃ ÐÈ Õtrí,ÔÒÃ ÐÂ ÏÈÉ ÍxãÈ Éȟ
ÔÒÃ ÐÕíÞÉÎÇ Écó công,ÔÒÃ ÐxãÈ É.6É ÃÔáÎÇÌ ÎÇÔ ÉÔÈÉ Õ vùng, ÔáÎÇÌ ÎÇ
trong khuÖ Ãcông, và ÔáÎÇcácËÈÏ ÎchiÔÒ ÔÒ Ã ÐkháccóÔÈÔ ÏraÈÉ ÕÎÇlanÔ Á
Ò ÔtíchÃ ÃchoÎ Îkinh ÔtrongÔ ÎÇlaiÇ Î.
Trong khi íĕȟNHNNÖ ÎíÁÎÇÈ ÔÒÎ Îkinh ÔÂ ÎÇcáchduy trì môi ÔÒ ÎÇlãi ÓÕ Ô
ÔÈ Ðtrong khi Ã Ç ÎÇËÉ ÍsoátÌ Íphát. , Íphát CPI 6 tháng í ÕÎáÍ2024 là
4.08% yoy,Ì ÍphátÃ Â Î2.75% yoy,Ö ÎÎ Ítrong Í Ãtiêu í ra, trong khi lãi ÓÕ Ô
ngânhàng trung ÎÇÖ Îí ÃÇÉ Í Ã4.5% (chúng tôi ËĺÖ ÎÇÍ Ã lãi ÓÕ ÔnàyÓ
không thayí É trong ÎáÍ 2024).4È Égian qua,1Õ Ã È É, ChínhÐÈÃįÎÇ íÞÔÒÉ Îkhai
ÎÈÉ ÕÇÉ ÉphápÎÈ ÍtháoÇ khóËÈáÎchoÌĀÎÈÖ ÃÂ Ôí ÎÇÓ Î..È ÎÇchính sáchÈ 
ÔÒ Ã Á Chính ÐÈcóÔÈÓ Ícótácí ÎÇÒ ÔtíchÃ Ãí Îchi tiêuÃ ÁÎÇ Étiêu dùng.
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Theo Cimigo vàoÎáÍ2023,ÎÈ ÎÇÎÇ Étrên 50ÔÕ Éɉí Ãí Ô tên là
ȰÔÈÈ Â ÃȱɊÃ Á6É ÔNamÓÃÈÉ Í36% dânÓ vàoÎáÍ2036,Ô ÎÇ 
í ÎÇ È Î36ÔÒÉ ÕÎÇ Étiêu dùng. Trong khi íĕȟÓÌ ÎÇÔÈÉ Õniên
Ô 0 í Î14 ÔÕ ÉÓÇÉ Í. CácÔÈ ÎÇÈÉ Õbán hàng cho nhóm khách 
hàng ÔÒ nàyÓ khó ËÈáÎ È Î í ÔáÎÇ ÔÒ ÎÇ. .Ç ÃÌ ÉȟÓ cóÃÈ Éí
ÐÈ ÃÖÔÈÈÎÇ É cao ÔÕ ÉÍ É.

Hành vi Ã ÁÎÇ Étiêu dùng VNÃįÎÇíÁÎÇthay í É..Ç Étiêu dùngÈÉ Î nay
quan tâmÎÈÉ ÕÈ Îí ÎcácÖ Îí Ó ÃËÈ Åȟtính Â ÎÖ ÎÇvà tính xanh Ã Á Ó Î 
ÐÈ Í, và È ngày càngËÈ Ôkhe È Îkhi Ì ÁÃÈ ÎÓ ÎÐÈ Í. Theo " Công
4È ÎÇȟnhu Ã Õtiêu dùng Ó ÎÐÈ ÍxanhÔ É6É ÔNamíÞ ÔáÎÇÔÒ ÎÇtrung
bình 15%ȾÎáÍtrong giai íÏ Î2021 ɀ2023 và 72% ÎÇ Étiêu dùng6É ÔNam
Ó ÎsàngchiÔÒÎÈÉ ÕÈ ÎchoÓ ÎÐÈ Íxanh. TheoËÈ Ïsát ÔÈ ÉËĺÈ ÕCovid
Ã Á(É ÐÈ ÉdoanhÎÇÈÉ Ðhàng6É ÔNamÃÈ ÔÌ ÎÇcao,69% ÎÇ Étiêu dùng
í ÃËÈ ÏsátÃÈÌ ÁÃÈ ÎÎÈ ÎÇÓ ÎÐÈ ÍÔ ÔchoÓ ÃËÈ ÅÈÏ Ãí ÔÃÈ ÎÇ
ÎÈ ÎtiêuÃÈÕ ÎÃÈ ÔÌ ÎÇȟ45%ÃÈÃÈ ÎÎÈ ÎÇÓ ÎÐÈ ÍcóÎÇÕ ÎÇ ÃØÕ ÔØ
rõ ràng. DoíĕȟcácnhàÓ ÎØÕ ÔÓÐÈ ÉminhÂ ÃÈÈ ÎÖ ÉÓ ÎÐÈ ÍÃ Ámình và
chú ý È Îí ÎcácÖ Îí ESG..Ç Étiêu dùng VNÃįÎÇÃÈÕÙ ÎÖÉ ÃmuaÓ Í
sangcáckênhÔÒ ÃÔÕÙ Îvà các kênhÍ É. 81% ÓÎÇ Étham giaËÈ Ïsát Ã Á
Lazadavà Milieu Insight choÒ ÎÇmuaÓ ÍÔÒ ÃÔÕÙ ÎíÞÔÒthành Í Ôthói quen 
Ã Á.MÉ Õnàyí Áí ÎtháchÔÈ ÃÔÉ Ðtheo: môi ÔÒ ÎÇ bánÌíÁÎÇthayí É.
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.áÍ2022, 97%ÎÇ ÉÔÒ ÎÇthành6É ÔNamÓÈ ÕíÉ Î
ÔÈÏ Éthông minh và 79% cóË ÔÎ ÉInternet. ConÓ này 
ÔÉ Ð Ô ÃÔáÎÇlênËÔíĕvà6É ÔNamíÁÎÇÄ ÎÔÒthành
Í ÔtrongÎÈ ÎÇíÉ ÍnóngÔÈ ÎÇÍ ÉíÉ ÎÔ Ö É Ô Ã í
phátÔÒÉ ÎnhanhÎÈ ÔMĖÎÇNamÁ. MuaÓ ÍÔÒ ÃÔÕÙ ÎíÞ
bùng Î ÃÈtrong vài ÎáÍȟÃÈÉ ÍÌ ÙÍ ÔÐÈ Î Ì Î ÔÈ 
ÐÈ Îbán l .

Ngoài ra, theo Kantar6É ÔNamÎáÍ2024, cáckênh ÔÒÕÙ Î ÔÈ ÎÇ ÎÈ
siêuÔÈ ȟí ÉsiêuÔÈíÁÎÇÄ ÎÍ ÔÔÈÐÈ ÎȟÎÈ ÎÇÃÈchoÓ ÔÒ ÉÄ Ù
Í ÎÈÍ Ã ÁcácÃ Á hàngÔÉ ÎÌ ÉȟsiêuÔÈÎÈ, và các ÃÈÕ Ébán hàng
chuyên doanh (các ÃÈÕ ÉÍ -và-bé,ÃÈÕ ÉnhàÔÈÕ Ãȟ ÃÈÏ ÉÍ ÐÈ ÍɊ.
Cáckênh bánÌÍ É (bao Ç Í các kênh ÔÒ Ã ÔÕÙ Î)íÁÎÇgâyápÌ Ãlên
cácnhà bánÌÔÒÕÙ ÎÔÈ ÎÇ.MÉ ÕnàyÃįÎÇcóÔÈgâyápÌ ÃlênÍ ÔÓ
công ty Ó ÎØÕ Ôhàng tiêu dùng,ÃÍ ÔhàngÔÈÉ Ô Ù Õvà không ÔÈÉ Ô 
Ù Õ,í thích ÎÇÖ ÉÂ ÉÃ ÎÈbánÌÍ É.




