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TOM TAT BAO CAO

Vi mo thé gidi

Gia nhiéu loai hang héa tang manh trong thgi gian gan
day. Trong d6, gia dau du doan cé thé vugt $100/thung
trong nam 2023, day |én méi lo lam phat sé trd lai.

Dé phong nglra lam phat, FED nhan dinh c6 thé sé (1)
tang lai suat thém 1 lan vao thang 11 va (2) sé gir lai
suat diéu hanh My > 5% xuyén suét nam 2024.

Vi mo Viét Nam

Két thic Q3/2023, cac sé liéu dugc cong bé cho thay
con tén tai nhiéu an sd anh hudng t8i muc tiéu tang
trudng clia Viét Nam trong nam 2023.

Theo nhitng cép nhat mdi nhat, sé rat khé dé chinh ph
c6 thé dat dudc nhirng muc tiéu kinh té dé ra vao giai
doan dau nam.

Nhan dinh thi truéng

Trong thang 9, thi trudng da hinh thanh vung phan phoi
v8i mau hinh hai dinh va chinh thiic két thic xu huéng
tang dugc thiét lap trudc dé. DSC danh gid quan tinh
giam diém nhiéu kha nang sé tiép dién trong thang 10
tién vé vung hé trg manh han la 1080 - 1105 diém.

Chién lugc giao dich: Tinh tam chd co hoi

DSC ky vong thi trudng sé tim dugc diém can bang &
vung 1080 - 1105 diém. Do d6, ching téi thuc hién chét
lai v&i c8 phiéu ACB va DGC, cdm lugng tién mat 16n
hon dé san sang tham gia "bat day" khi thdi co dén.

Thong bao: Cap nhat cach khuyén nghi
Ké tir BCCL thang 10, trong trudng hgp can cap nhat ty
trong (tang/giam) cho danh muc BCCL vao gilta thang,
ching t6i sé cap nhat thong qua cac bado cao "Danh
muc chién lugc" dugc dang budi chiéu mdi ngay.
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Vi mo thé gigi: Mai lo lam phat tré lai

DSC

1”
Véi (1) gia dau
tang cao va (2)

hiéu irng nén lam
phat cao két thic,
méi lo lam phat
dang quay tro lai
V@i cdc nén kinh té
phuong Tay...

Gia dau bung né, du bao vugt $100/thung trong nam 2023

Bang 1: Du phéng gia dau trung binh nam 2023 cia mét sé té chirc trén thé gigi
(USD/thung)

Goldman . ANZ .

Sachs EIA Fitch ING Research Trung binh
2023 86 83 80 90 90 85,8
2024 93 84 75 89 105 89,2

Trong 3 thang trd lai, gia dau bung nd rat manh. K&t phién 29/9/2023, gia dau BRENT

da dat $94/thung. Theo DSC, cac nguyén nhan chinh cho hiéu (ing trén dén tu:

1. OPEC va cac nudc ddng minh (OPEC+) théng nhat vé mét théa thudn nham han
ché ngudn cung nam 2024 trong cudc hop chinh sach thang 6.

2. ARap Xé - Ut va Nga, hai quéc gia khai thac dau 16n th(r 2 va th(r 3 thé gidi doc
1ap cat gidm san lugng san xuat.

3. Lugng dau du trir cia My d& & muc thap nhat trong 40 nam trd lai khién quéc
gia nay nhiéu kha nang sé& phai chuyén tir ban rong (d€ trg gid dau) sang mua
rong dau (d€ tdng cudng du tri). Trong khi d6, nhu cdu cda Trung Quéc ngay
cang tang cao theo su phuc hoi clia nén kinh té.

V&i gia hién tai 1&n t&i $94/thung, gid dau thd da chinh thirc vugt du béao clia nhiéu t8
chiic 16n. Trong trudng hgp xau nhat, néu ngudn cung dau ti€p tuc bi cat giam,
JPMorgan canh bao gia dau cé thé quay tré lai méc $120/thung, tao ap luc I16n 1én
tinh hinh lam phat thé gidi.

Hiéu &'ng nén cao két thic, méi lo lam phat quay tré lai
Bi€u d6 1: Lam phat (CPI) My 2022 - 2023 (du phéng)
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Tang trudng CPI YoY

Giai doan tir T1/2022 - T6/2022 14 thai diém bung nd manh nhét cta lam phat My véi
mUtc tang trudng lam phat cao 8 - 9% YoY trudc khi dan ha nhiét & nlta sau nam 2022.
Hiéu (ng trén da tao ra mot ving nén CPI rat cao trong TH 2022, hd trg gidm manh
lam phét trong TH 2023 (2 vuing dugc danh dau trén biéu db).

Tuy nhién, trong 2H 2023, hiéu ¢ng nén cao da két thic sé khién viéc gidm lam phat
kho khan. Thém vao dé, viéc gia dau tang rat cao trong 3 thang trd lai sé tao ap luc
1&n (1) gid ndng lugng (tir d6 tang chi phi san xuat), (2) gia van chuyén hang hoa.

Néu chi st dung gia dinh than trong la lam phat My tang 0,3% MoM (*Sé liéu gan
nhat: CPI thang 8 tang 0,6% MoM) thi My cling sé két nam 2023 v&i mic lam phat
3,7% YoY, cao haon rat nhiéu so véi muc tiéu 2% cua FED.
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Vi mo thé gigi: Phan irng tir FED

11

Dong thai ciing
ran cua FED da
khién lai suat
TPCP My va sir’c
manh dong USD
tang cao tro lai...

FED tiép tuc nhan manh théng diép duy tri l3i suat cao

Bi€u d6 2: Lii suat diéu hanh My 2022 - 2024 (theo du phéng tir TT tin phiéu)
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Vdi rii ro lam phét bung né trd lai, FED d3 tiép tuc ¢6 nhiing déng thai rat ciing ran
trong cong tac diéu hanh chinh sach tién té. Trong cudc hop bao gan nhat, 6ng
Jerome Powell, chu tich FED, da dé cap dén kha nang FED sé tiép tuc tang lai suat
thém 1 [an nita trong thang 11 nay. Néu quyét dinh nay théng qua, mic dinh lai suat
didu hanh cua FED sé cao han tdi 75 diém co ban so vdi ké hoach ban dau cua co
quan nay khi bat dau tang lai suat.
Quan trong han, theo du phong méi cia FED (FED Dot Plot), cd quan nay sé gitt lai
sudt diéu hanh & mic > 5% xuyén sudt nam 2023. Day la mét tin hiéu tiéu cuc vdi
trién vong kinh t&€ My. Theo nghién clu, phai méat téi 5 quy (hay 15 thang) dé mlic
tang lai suat clia FED dugc thdm thau vao nén kinh t€ (do cac doanh nghiép da chét
vay it nhat 1 nd&m & muc lai sudt thap). Do dé, v8i ddng thai cling ran cta FED, trién
vong kinh t€ My nam 2024 dudgc danh gia sé xau han so véi nam nay.
Lai suat TPCP My va chi sé sirfc manh déng USD (DXY) tang cao
Bi€u d6 3: Lii suat trai phi€u chinh pha (TPCP) My ky han 10 ndm
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Tuy khéng c6 thay d8i truc ti€p nao trong cudc hop FOMC thang 9, nhitng nhan dinh
cla FED da anh hudng téi ky vong cta nha dau tu. Theo dé, 1ai suat TPCP My da tang
hon 70 diém co ban tir thang 7 dén nay va dat muic 4,55%/nam, chinh thic phéa dinh
1ai suat TPCP dat dugc trong ndm 2022 (cao nhat ké tir nam 2007).

USD 14 "ddng tién dy trit" (reserve currency) chd yéu trén thé gidi, chiém 60% téng
lugng giao dich FX trén toan cau. Do dd, khi ngudn cung USD bi hat vé dau tu tréi
phi€u chinh pha My, nhu cdu mua USD khéng hé suy giam, sé tao ra sy mat can bang
V& cung - cau, tir d6 dan dén gia tri ddng USD tang cao.

Hién tugng nay cé thé dugc thdy truc ti€p qua biéu dd siic manh déng USD (DXY).
Sau da gidam manh tu thang 11/2022 dén thang 7/2023, DXY da dao chiéu xu hudng.
Trong von ven 2 thang, DXY ting tu 100 diém (20/7/2023) lén t&i 105.7 diém
(29/9/2023), tur d6 tao ap lyc ty gia 1én cac quoc gia khac.

3 www.dsc.com.vn



Vi mo Viét Nam: Con nhiéu thach thirc

11

Khgi dau thang 10 véi nhiéu thach thuc
Bang 2: Cac yéu t6 anh hudng dén thi trudng thang 10

Bé6i canh vi mé
thang 10 con
nhiéu d@n sé cén
theo doi...

Yéu té Dién bién Tac dong
ChAIUn.g, .khoan Xu hudng giam & hau hét cac thj trudng 16n Tiéu cyc
thé gigi
L5 sust the Lgi suat trai phi€u Chinh pha (TPCP) My 1Y Tiéu cuc

i&i cao nhat t nam 2000. My du phdng sé gitt
9 13i suat trén 5% xuyén sudt nam 2024.
Thi trudng Tang manh do su thiéu hut nguén cung, Tiéu cuc
hang hoéa tao ap luc lam phat én cac quéc gia
Stic manh USD Tang manh do théng diép cing ran tir FED Tiéu cuc
. , GDP 9 thang 2023 ting 4,24% , GDP quy Il
;I'rc‘;nng t:é(;gg ti€p tuc hoi phuc nhung thap hon ky vong,
9 khé dat dugc cac muc tiéu tang trudng
Tinh chung 9 thang 2023, CPI tang 3,16%
Lam phat YoY; lam phat cc ban tang 4,49%. Chua
trong nudc dang lo ngai nhung can theo déi véi dién
bién thi trudng hang hda
< . Tinh dén 20/9/2023, tang trudng tin dung Tiéu cuc
;I'izncgl;utr:uong hé théng chi dat 5,73%. Tang trudng tin
ing dung cham & kho dat muc tiéu 2023
L&l sus Lai suat huy dong & cho vay tiép tuc ha Tich cuc
ai suat A 2 L
trona nudc trong boi canh da 4 lan ha lai suat diéu nhung

9 hanh. Tuy nhién dan hét du dia. con it du dia
NG lyc nang KRX du kién dugc dua vao han hanh cuéi Tich cuc
hang thi nam 2023. Tuy nhién van con nhiéu yéu té trong dai han
trudng can giai quyét trong qua trinh nang hang.

Sau giai doan hoi phuc tich cuc clia hau hét cac thj truong chiing khoan trén thé gidi,
khi ma céc rti ro lién thi trudng bi Iang quén va céac chinh sach hé trg kinh té khién
nha dau tu trd nén hung phan, thi trudng ching khoan trong thang 9 da bat dau phai
doi mat véi nhiéu ap luc hon. Trong thang 9, thi trudng co6 lic d& xéa bd gan nhu
thanh qua tang diém trong quy IlI, rung 1én hoi chudng canh tinh dé nha dau tu cha y
hon vao cac van dé cia nén kinh té trong va ngoai nudc. Viéc dau tu trong moi
trudng vi md con nhiéu &n s6 chua bao gid 1a dé dang. Day ti€p tuc 13 cau chuyén cla
thang 10 do béi canh chung van d6i mat véi nhiéu an s6.

Dai vai thi trudng thé gidi, ¢ 1€ ci danh bat ngG dén tu thi truGng hang hoa khi su
thiéu hut ngudn cung dan dén viéc ting gia ca cac loai hang hoéa, ning lugng thiét
yéu, va lam day lén lo ngai vé viéc lam phat cao sé trg lai. DE ngdn can rui ro nay,
trong cudc hop FOMC thang 9, FED da cho thdy quan diém cling ran hon. Tu d6, Igi
suat TPCP My cac ky han lap dinh mdi trong nhiéu ném, dong Dollar tdng manh trg lai
va hau hét cac thj trudng da diéu chinh manh. M3u hinh toan cau van dong diéu
nhung theo hudng tiéu cuc khi bat dau thang Mudi.

Dai vdi thi trudng trong nudc, Viét Nam dang phai déi mat vdi thach thirc can kich
thich kinh té trong béi canh toan cau dang that chat. Nhing sé liéu kinh té€ Q3/2023
cho thay da phuc hai tich cyc sau nhitng né luc, nhung ciing khé dé khdng dinh liéu
céc s6 liéu dé cé thé thoa man ky vong cla nha dau tu/nha hoach dinh chinh sach
hay khéng do muc ting trudng van thdp han dang ké so véi ky vong. Viéc ha i sudt
digu hanh va sy danh déi vé ap luc ty gia c6 vé van chua mang lai nhiing hiéu qua vé
tang trudng tin dung va tang trudng kinh té tuong xing.
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Vi mo Viét Nam: Con nhiéu thach thirc

”
Rat khé dé Viét
Nam dat muc tiéu
tdng trudng dé ra
trong nam 2023...

1

Dong tién du yéu
van vdn déng. Toén
tai nhirng diém
sang trong dong

®n

tien....

Tang truéng phuc héi nhung van chdm hon ky vong
Bang 3: Du bao tang trudng kinh té Viét Nam tir Quy Tién té Qudc té (IMF)

2019 2020 2021 2022 2023F 2024F

GDP thuc (%) 7.4% 2,9% 2,6% 8,0% 47% 5,8%
Lam phét o) 0, 0, o) 0, 0,
et 2.8% 3.2% 1,8% 3,2% 3,7% 3,5%
t‘;’: (ﬁg‘;‘(t) co 2,0% 2.3% 0,9% 2,7% 42% 3,4%

Nguén: Béo céo cudi thang 9, IMF

M6t trong nhitng cau chuyén dugc tranh luadn nhiéu khi sé liéu kinh té xa héi Q3/2023
dugc cong bé 1a con s6 tang trudng GDP Q3/2023 dang tich cuc hay tiéu cyc. RS rang
sG liéu cho thay it nhiéu sy cai thién khi udc tinh tang 5,33% YoY (Q1 tdng 3,28%, Q2
tang 4,05%, quy Ill tdng 5,33%). Nhung cling can nhd lai, chiing ta da can dén 4 lan ha
13i suat va rat nhiéu chinh sach hd trg khac dé dat dugc con sé nay. Cac ¢ quan quan
ly gan nhu da st dung tat ca nhitng cdng cu ciia minh dé dat dudc két qua nay.
Chiing khoan khéng phai 13 nén kinh t& nhung tai thdi di€ém khi nhitng 1a bai chinh
sach dugc gan nhu da dugc lat toan bd & khong con nhiéu du dia, thi nén kinh té lai
la cau tra I8i sat sudn cho nhiing ky vong. Rat khé dé nén kinh t€ dat dugc ké hoach
chinh pha dat ra dau nadm. Tham chi, dé€ dat dugc mlrc tang trudng GDP 5% cho cé
nam 2023, thi Q4/2023 Viét Nam cling can dat tang trudng trén 7%. D€ dat dugc miic
5.5% ca nam thi tang trudng Q4/2023 phai dat ~9%. Nhiing con s6 ké trén déu la
nhitng thach thc khéng nho. Theo bao cdo mdi nhat cla IMF, cd quan nay da danh
gia tang trudng kinh t& Viét Nam ca nam 2023 c¢é thé chi dat & mic 4.7%.

Tang trudng phuc héi nhung van cham hon ky vong

Viéc nhin nhan chinh xé&c vé blc tranh kinh té& day thach thic khéng phai dé bi quan
ma |a dé danh gia thuc t& nhitng gi phai d&i mat. Cu thé, trong buc tranh kinh té& van
toén tai nhitng diém sang dang ghi nhan. Mét diém sang ndi bat dén tir kim ngach
xuét nhap khau. Du t6ng kim ngach xuét nhap khiu (XNK) van gidm nhe YoY, ching ta
da thdy su cai thién tSi tU mét s6 nhom hang hoéa cu thé. Trong khi dé, can can
thugng mai van duy tri thing du tich cuc. Cu thé, trong T9/2023 udc dat xuat siéu
2,29 ty USD. 9T 2023, con s nay dat tdi 21,68 ty USD (cao hon dang ké so vSi méc
6,9 ty USD dat dugc cling ky nam 2022).

Diém nhan th{ 2 t&i t& khu vyc dau tu céng khi da dat mic giai ngan ~363,310 ty
dong (~51,38% ké hoach). Day la nam dau tién giai ngan vén dau tu cong 9 thang
dau nam vugt mic 50% (ty 1é giai ngan 9T/2022 chi dat 46,7%).

V@i viéc thi trudng hang héa néng tré lai, cac nhém cé phiéu chiu tac déng I6n
tir bién dong gia hang héa du kién sé c¢6 nhirng chuyén bién 16n theo ca huéng
tich cuc va tiéu cuc. Dong tién thang 10 du kém nhung “money never sleeps” (“tién
khéng bao gi& ngu"), van cé nhiing ca héi len 18i & nhitng nhém cé phiéu vén héa
vUa va nho, & nhitng nganh nghé cé tiém nang nhu XNK hay hang hoéa.
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Nhan dinh thi trudng: Tong két thang 9

1
Xadc nhadn vang
phan phéi, loay
hoay tim diém cén
bang cung/céu

Hé trg trung han: 1100 diém
Khdng cu trung han: 1250 diém

“Bay ting gia” — vung phan phéi ngan han
Bi€u d6 4: Chi s6 VNIndex suy yéu vé xu huéng va déng tién
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Thi trudng chiing khoan thang 9 xuat hién trang thai dao chiéu giam. Bién déng giao
dich va thanh khoan giao dich & muc cao, t6ng GTGD dat 406 nghin ty déng (-14%
MoM). Dién bién “dd Ira” lién ti€p trong 3 tudn sau dé da phd nhan hoan toan van
ddng phuc hoi trong nghi ngd (thanh khoan thap) giai doan nita cudi thang 8.

Anh hudng 16n dén xu hudng thi trudng phai ké dén goc nhin than trong cua khéi T6
chuc, khi Khéi ngoai va Khéi Ty doanh da ban rong lan lugt [an lugt 4,466 ty va 104 ty
VNBD trong thang 9.

Xét vé mat ky thuat, thi trudng da xac nhan hinh thanh ving phan phéi duéi mau
hinh - hai dinh vd&i (1) thanh khoan tdng dét bién tai ving dinh, (2) bi€u d6 nén tuan
“ba con qua den” vi pham dudng vién c6 (1170 diém), (3) ving dinh 2 ghi nhan tin
hiéu giam diém ddng thudn tai nhém vén héa 16n dan dat nhu Ngan hang, Ching
khoan, B&t dong san, Thép,... V&i ap luc gidm diém nhanh va tdm ly giao dich ngan
han bj “t8n thuong”, ching téi cho rang rat khé dé dong tién ngay 13p tlc quay trd lai
gidi ngan. Dong tién trén thi trudng c6 thé sé mat nhiéu thgi gian dé tai tich liy.

K&t phién 29/09/2023, chi s VNIndex déng clra tai 1154.15 diém (-8% tU ving dinh
2). Dién bién trong tuan cudi hinh thanh bién dé tich IGy that chat véi thanh khoan
giao dich cuc ti€u, hdm lai da ban hoang loan trudc dé. Song, ching téi danh gia tin
hiéu "rGt chan” chi & muc phuc hdi k§ thuat khi chi s6 chung tiém can vé méc hé trg
dai han MA200 (chart tuan). Trang thai can bang tam thdai (1) khéng du tin cdy cho vi
thé& 1&8n tham gia va (2) tiém &an rdi ro ti€p tuc diéu chinh. Trong ngan han, thi trudng
xuat hién nhiéu mau nén “Doji” thanh khoan thap; ching téi danh gia day 1 trang thai
“no demand bar” (theo VSA), tlc thi truéng thiéu luc mua theo sau tin hiéu kéo
ngugc (phién 27/09). Piéu nay phan anh thi truéng khéng may man ma véi viéc
giai ngan trong thdi diém hién tai, dan dén xac sudt cao thi trudng tich IGy theo xu
hudng “sideway down"” dé hit luc cdu quay trd lai.

Trong BCCL T8 & T9, ching t6i da ban vé rui ro cac vi thé 1&n trén thi trudng co sy
“trao tay” khi thanh khoan khdp lénh dét ngot tang lén trén 400k ty dong/thang tu
muc trung binh dau nam chi ~200-250k ty dong/théng. Do do6, viéc dé phong trong
chién lugc giao dich trong thai gian gan day la chién lugc phu hgp.

D€ tom tat, sau khi thi trudng mé& “gap down” phéa v& trendline xu huéng néi dai tir
vung day T11/2022, xu hudng trung han da xac nhan suy yéu & chi sé chung da budc
sang giai doan tich IOy tim kiém diém cin bdng cung-cdu mdi. DSC du bao thi
trudng tai tich liiy trong xu huéng di ngang hoéc diéu chinh trong thang 10.
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Nhan dinh thi truang: Cac kich ban thang 10

1”
Chang toéi ky vong
thi truong sé tim
duoc diém céan
bang quanh ving
1080...

Panh gia kich ban thi truéng thang 10

Thi trudng dién ra theo kich ban 2 (thung day) trong BCCL T9 khi da diéu chinh tim
diém can bang. Tuy nhién, v8i bién dé diéu chinh I&n, pha v& nhiéu trang thai tich Ity
trung han, dong tién I6n dang cho théy su “do du” vdi vi thé giai ngan trd lai.

DSC danh gia thdi diém T10 la giai doan khé dau tu bai (1) FED dy phong nang lai
suat trong ky hop dau T11, (2) cac chinh sach tién té that chat tir FED tao ap luc I8n
hon [én ty gia, gay ra lo ngai Viét Nam dao chiéu chinh sach va (3) BCTC Q3 dugc
danh gia & mic trung lap, c6 thé ddy dinh gia thi trudng Ién muc cao.

Véi xu huéng trung han thay d6i, DSC khuyén nghi chién lugc giao dich uu tién
ty trong phong thu. Nhiing vi thé gidi ngan mdi déu can dugc gitt & mic ty trong
tham do trong bat c( kich ban nao.

Kich ban: Tim vung chiét khau
Biéu d6 5: Quan tinh diéu chinh tiép dién, VNINDEX tién vé vung hé trg 1080
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Cac yéu t6 cé thé anh hudng tiéu cuc tdi thi trudng trong thang nay 1a (1) bién s& tu
FED va DXY, (2) quan tinh diéu chinh chuc ch& khi chi s6 VNINDEX cat xuéng dudng
tin hiéu MA20, MA50, MA100 (chart ngay, (3) d6 réng thi trudng suy yéu & nhém
Bluechip, nhém Midcap khéng dl trong s6 dan déat thj trudng chung va (4) dong tién
thiéu dinh hudng véi khéi té chirc giai ngan than trong. Thuc té, chi s6 chung van
dang ti€p dién trong thij trudng “gia xuéng".

V@i cac vi thé trung han, DSC khuyén nghi NPT giai ngan chia ty trong tai

ngudng 1105 diém & 1080 diém. Ching t6i danh gia cac mic hé trg dugc dé cap

trén rat manh va phu hgp dé tham do giai ngan bat day.

1. Ngudng 1105 diém (giai ngan 10%): dudng trung binh déng dai han MA200.

2. Ngudng 1080 diém (gidi ngan 50%): diém md xu huéng ting diém trung han vao
T6/23 (diém h&p thu &p luc cung giai doan tich |Gy dau nam).

O thai diém hién tai, khi thi trudng van tiép tuc diéu chinh, NDT nén (1) uu tién quan
sat & (2) giao dich ty trong phong thd do 4p luc ban hoang loan con dién ra. Trong
trudng hop thi trudng tim dugc diém can bang quanh cac ving 1080 - 1105, ching
téi danh gid NBT cé thé tim kiém ca héi dau tu tap trung tai cdc nhom xuat khau,
hang hoa & nhém vén hoa I8n (can chd diém mua khi diéu chinh).

TU thang 10, béo cao chién lugc clia DSC sé& cap nhat hanh déng giao dich b8 sung
tai cac bao co “Danh muc chién ludgc ndng déng” cap nhéat vao budi chiéu méi ngay.
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Cap nhat danh muc

1”
Sau nhip chinh rat
manh, DSC khuyén
nghi nha dau tu
kién nhan, cho doi
thoi diem TTCK
cdn bang dé giai
ngan...

Théng bao: Cap nhat cach khuyén nghi
Thi trudng chiing khoan day nhiing dién bién kho ludng. Cac théng tin tich cuc,
tiéu cuc cd thé xuat hién bat ngd anh hudng téi chién lugc giao dich.

Do d6, ké tir thang 10, ngoai cac cdp nhat trong Béo céo chién lugc (BCCL) hang
thang, ching t6i sé cap nhat hiéu suat, ty trong khuyén nghi (tang/giam ty trong)
cla danh muc BCCL trong cac bao céo "Danh muc chién lugc nang dong" dugc
déng moi chiéu (Truy cap dsc.com.vn > Bao cao phan tich > Nhan dinh thi
trudng). Cac bao cao chiéu nay clia DSC cling dua ra nhiéu khuyén nghi cho
"Danh muc nang déng"™ (phuc vu cac nha dau tu muén tim kiém thém cg hoi
ngoai cac ma dugc khuyén nghi trong "danh muc BCCL")

Trong trudng hgp DSC téng/giam ty trong danh muc va cap nhat thdng qua céac
s6 bao cado "Danh muc chién lugc", ching t6i cling sé dang bao cdo "Danh muc
chién lugc" vao muc "Bao cdo chién lugc" dé tién cho cac nha dau tu ndm bat
(Truy cap dsc.com.vn > Béo cao phan tich > Bao cao chién lugc dau tu)

(1) Phén biét "danh muc Bdo cdo chién lugc" va "danh muc Ndng Béng" c6 thé dugc tim & phan phu luc.

Chién lugc giao dich thang 10: Tinh tam ché co hoi

Trong thang 9, &p luc diéu chinh cua thi trudng rat manh. DSC danh gid quan tinh
diéu chinh c6 thé tiép tuc trong thang 10. Do dé, ching t6i khuyén nghi khach hang
chua vdi vang giai ngan bat day va chi tdp trung dau tu cac ¢d phi€u mang tinh thi
trudng thap (Beta thap) & cd cau chuyén riéng (d€ hudng Igi tir dgt KQKD Q3/2023).

Cap nhat danh muc thang 10

*Luu y: Trong truéng hgp cén giai ngdn giira thang dé bdt ddy, DSC sé cdp nhat
qua bdo cdo "Danh muc chién lugc Ndng Déng" xuat ban méi chiéu hang ngay.
Trong thang nay, dé giam ty trong ch& dgi thdi cd mdi, ching téi: (1) chét 16i DGC do
6 phiéu da dat gia muc tiéu va (2) chét 181 ACB do van déng gia khéng dat ky vong

Ngay khuyén nghi  Hanh Tytrong Gia mua Gia déng cira

€3 phiéu dau tién déng méi géc  (1073/23) Hiéusuat
MWG 10/07/2023  Némgid  10% 50 49,55 2,0%
STB 06/08/2023  Naimgic  10% 30 29,7 27%
KBC 06/08/2023  Naimgic  10% 328 30,35 7,8%
PTB 06/08/2023  Nimgit  15% 545 586 6,4%
VNM 05/09/2023  Nimgid  10% 80 74,3 7,5%
BSR 05/09/2023  Nimgid  10% 20,5 20,7 1%
ACB 12/05/2023 Chét Ii 0% 20,9 21,7 3,3%
DGC 10/07/2023 Chét Ii 0% 67,8 91 34,2%
Tién mat N/A 35% N/A N/A N/A

Biéu d6 8: Hiéu suat dau tu danh muc BCCL tir sé thang 6/2023 dén nay
15%
12,1%

10% 105% —— 11,3%

/ 7,6% 7,4%
5% /

2,8%
2,6%

0% 0% — 26% 1,0%

06/23 07/23 08/23 09/23 10/23

Danh muc BCCL DSC — VNINDEX
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Phu luc: Hiéu suat dau tu bao cao chién lugc

DSC

Danh muc Béo cédo chién lugc: Pugc cadp nhat chu yéu thong qua cac "Bao cédo chién
lugc" hang thang, cé thé dugc cip nhat thdng qua cac béo cdo "Danh muc chién
lugc" xudt ban hang ngay. C8 phiéu chon trong BCCL chd yéu dua trén ca ban (FA), ty
trong giai ngan dua trén van déng thj trudng.

Danh muc Chién lugec Nang Ddng: Dugc cap nhat thong qua cac bao cao "Danh
muc chién lugc nang déng" xuat ban hang ngay. C8 phiéu dugc chon loc chd yéu qua
céc tin hiéu k§ thuat (TA) véi cac tiéu chi: (1) tin hiéu xu hudng c8 phiéu trong ngan va
trung han vugt trdi, (2) ty suat sinh I5i trong vong quay 3-4 tuan va (3) doanh nghiép
hoat déng lanh manh va con du dia ting theo dinh gid FA. Danh muc dugc kiém

duyét hang ngay d€ linh hoat diéu chinh céc tiéu chi vé ty trong, gia muc tiéu, diém
cat 16/chan l3i,... dua trén bién déng cda thj trudng chung.

Hiéu suat dau tu BCCL tir thang 11/2022 dén thang 6/2023*
Biéu do 7: Hiéu suit dau tu tir BCCL s6 thang 11/2022 dén s6 thang 6/2023

80%
60% 62%
51%
40% 40%
28% —— 27% —— 29% 30%
- 0,
20% / 1o — e — 18% — e — 8% — 75— 21%
0% 0%
11/22  12/22  01/23  02/23  03/23  04/23  05/23  06/23
Danh muc BCCL DSC — VNINDEX

Hiéu suat dau tu BCCL tir thang 6/2023*
Bi€u d6 8: Hiéu sudt dau tu danh muc BCCL tir sé thang 6/2023 dén nay
15%
12,1%
10% 105% =" 11,3%

7,6% 7,4%
5% /

2,8%
0,
0% 0% — 26% 1,0%
06/23 07/23 08/23 09/23 10/23
Danh muc BCCL DSC ——— VNINDEX

*Ké tur BCCL thdng 6/2023, chiing téi dé cdp chi tiét han vé ty trong, gid mua, gid bdn cdc 6 phiéu khuyén nghi. D€
hoan toan minh bach, chiing téi tdch ra 2 thdi ky (trudc va sau T6/2023 d€ tinh hiéu sudt). Vdi thoi ky trudc T6/2023,
gid dinh ty trong chia déu vdi cdc ¢6 phiéu khuyén nghi, gid mua (bdn) bdng gié déng cta cdc ngay xudt ban BCCL.

Cdc ngay dugc sir dung dé tinh hiéu sudt la cdc ngdy xudt ban BCCL, khéng phdi ngdy dau thdng

Lich st khuyén nghi béao cao chién lugc

T9/2023
T8/2023
T7/2023
T16/2023
T5/2023
T4/2023
T3/2023
T2/2023
Trién vong dau tu 2023
T12/2022
T11/2022

ACB, DGC, STB, KBC, PTB, MWG, BSR, VNM
ACB, IDC, DGC, STB, KBC, PTB, MWG
ACB, HHV, IDC, MWG, KDH, SSI, DGC
VPB, POW, QNS, ACB, IDC, HHV, REE

VCl, DBC, IDC, STB, ACB, VPB, SSI, VND, VRE

DGW, IDC, NLG
STB, VIB, VPB, SSI, HPG
LPB, PHR, BMP
VPB, VIB, PVD, PVS, PVT, QTP, POW, HND, PC1
PVT, HPG, NKG, PTB, GVR, BCM, VGC, IDC
BSR, DGC, REE, DCM, DPM, PVT
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LOI KET

Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhitng quan diém dudc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém ca nhan cua
chdng t6i. Chlng ti cling xac nhan rang khdng c6 phan thu lao nao cia ching t6i da, dang, hoac sé tryc ti€p hay
gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan di€ém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phén tich
nghién cltu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gém chat lugng, tinh
chinh xac cGia nghién cly, va doanh thu cta cong ty, trong d6 bao gém doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu
bé phan Mai gidi té chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mieén trur trach nhiém

Bao cdo nay dudc viét va phat hanh bai Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Bao céo nay dudc viét dua trén ngudn
théng tin dang tin cdy ma CTCP Chiing khoan DSC thu thap dugc vao thdi diém céng bé. Cong ty C8 phan Ching
khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cta nhitng théng tin nay. Quan diém, du b&o va nhiing udc lugng
trong b&o cdo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhitng quan diém nay khéng thé hién quan
diém chung clia Cong ty C6 phan Ching khoan DSC va co thé thay d6i ma khéng can théng bao trudc. Bao cdo nay
chi nham muc dich cung cap théng tin cho céac t6 chlic dau tu cling nhu cac nha dau tu c& nhan ctia Céng ty ¢ phan
chiing khoan DSC va khong mang tinh chat mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan, tai san, hay nghia vu ng nao
dudc thao luan trong bao céo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dya vao nhitng sy tu van doc 1ap va thich hgp véi
tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bao cao nay khong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va
phan phéi véi bat ky muc dich ndo néu khéng dudc su chap thuén bang van ban clia Cong ty C6 phan Ching khoan
DSC. Xin vui Idng ghi rd ngudn trich dan néu sir dung cac théng tin trong bao céo nay.

Lién hé

Nguyén Hoang Hiép, Truong Thai Pat,
Truédng nhom Vi M6 & Chién lugc GDB. Trung tam Phan tich
hiep.nh@dsc.com.vn dat.tt@dsc.com.vn

Bui Van Huy, Tién Quoc Viét,

GD. Vlung, DSC mién Nam Trudng phong Phan tich
huy.bv@dsc.com.vn viet.tqg@dsc.com.vn

Nguyén Quéc Van,
Chuyén vién phan tich
van.ng@dsc.com.vn
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