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Tom tat bao cao

I
Vi MO VIET NAM
I. Sirc khée nén kinh té - Ban lé ting téc

Chi s8 PMI gidm manh vé muc 47,3 diém, cho thdy sy mat 6n
dinh tur khu vuc san xuat.

Doanh thu ban 1é tiép tuc hoéi phuc manh mé, da vugt qua vung
dinh dat dugc trong giai doan Q4/2022.

Lam phat dugc kiém soét tét.

Il. Giao thucng quéc té - Tiép da hoéi phuc

Dong vén FDI tiép tuc 1a diém sang trong blc tranh vi mé. FDI
thuc hién tiép tuc ghi nhan con sé ky luc.

Xuat kh3u gidam téc nhe.

Ty gia USD/VND duy béo tiép tuc diéu chinh trong Q4/23-Q1/24.

I1l. Thi truéng von - Kha nang hap thu tin dung rat yéu
Tang trudng tin dung kém kha quan.
Niém tin tai thi truong tréi phiéu phuc hoi.

(Khéc) Cap nhat mét s8 chinh sach sta d6i trong ky hop Quéc
héi khda XV.

V. Két luan chu ki kinh té

V&i cac tin hiéu phuc héi & muc trung 1ap, DSC duy tri danh gia
Viét Nam dang & dau chu ky phuc héi.

1 www.dsc.com.vn



Strc khoe nén kinh té: PMI & Ban lé

Y/ 4

Hoat dong san
xudt thu hep...

”
Doanh thu ban le
tiép tuc da phuc
héi cham

PMI giam xuéng mirc thap nhat trong 5 thang
Bi€u d6 1: PMI san xuat Viét Nam giai doan T9/2022 - T11/2023
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PMI san xuat thang 11 bat ngé giam xuéng 47,3 diém, mirc thip nhat trong 5
thang, cho thay cac diéu kién kinh doanh trong nganh san xuét suy giam. Trong dé,
c6 3 diém nhan ndi bat 13 (1) doanh nghiép bat dau cat gidm san lugng va hang tén
kho khi s6 lugng don dat hang mdi giam; (2) sé viéc lam m& mdi thap han; (3) chi phi
dau vao tdng manh nhat ké tir thang 2.

DSC danh gia bdi canh vi mo cling nhu gié ca leo thang dang gady khd khén cho
nganh san xudt trong nudc. Song, ching t6i ky vong nhu cau sé phuc héi trg lai
trong thang cao diém cuéi nam, nhd don dit hang xudt khau tang trong béi canh
hang tén kho giam va ap luc lam phét thu hep & céc thj trudng phat trién.

Doanh thu ban lé duy tri tang trudng tich cuc trong thang 10
Bi€u d6 2: Doanh thu ban Ié hang héa & dich vu Viét Nam 2022 - 2023
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Téng mic ban lé hang hoa va doanh thu dich vy tiéu dung thang 11 udc dat 552,7
nghin ty dong (+1,4% MoM, +10,1% YoY) khi nhu cau tiéu dung luang thuc, thuc
pham, vat phdm vin héa, gido duc va dich vu luu tr, &n uéng ti€p tuc duy tri xu
huéng tang so vai cling ky. Thi trudng ndi dia chinh 1a diém sang cua nén kinh té
khi duy tri dugc téc dé tang trong bdi canh nhiéu yéu t& vi mo khac suy giam.

Trong thang cuéi ndm, DSC du bao t6ng mirc ban lé hang héa va dich vu tiéu
dung tiép tuc khéi sac nhd dong luc cua (1) chay dua gidi ngdn vén dau tu cong va
(2) chuong trinh khuyén mai, hdi chg hang hoéa Tét,... dugc dién ra, thu hat tiéu dung.
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Sirc khée nén kinh té: Lam phat

Lam phat van trong tam kiém soat!

Bi€u d6 3: Téc d6 tang/giam lam phat Viét Nam 1 nam qua
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Toc do tang cha cua lam phat tiép tuc suy yéu trong thang 11. CPI thang 11 tang
~ a P 3,45% YoY; lam phat ca ban tdng 4,27% YoY. Trudc do, lam phat d& c6 da tang soc tu

Yen tam vai lqm théng 7, dén thang 10 thi c6 xu hudng dao chiéu nhung véi téc do cham.

pha'tl uu tién cho Lam phat hién tai con cach kha xa so va&i mirc ki€m soat muc tiéu 4,5% ma chinh phu
. ) dé ra hoi dau ndm. DSC danh gia lam phat duy tri 6n dinh trong nam 2023, do téng
tang trUUngo-o ciu trong nwéc yéu trong bbi canh ting trwéng kinh té thap. Song, tinh hinh gia

nhién liéu va luong thuc thé gidi tang c6 thé dong gop I1én da tang cla lam phat trong
nudc vao cudi nam.

Cau phan ré gia hang héa

Bi€u d6 4: Téc d6 tang/giam cac nhém hang theo thang (MoM)
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gia tiéu dichvuy vadich manén, vathuéc vadich giaitriva vatliéu vado thong chinh
dung té vu khac giay dép la vuan dulich xay dung dung gia vién

uéng dinh théng

Chi sé gia nhém thudc va dich vu y té thang 11 tang 2,9% MoM. Nguyén nhan chd yéu
do mét s6 dia phuang trién khai &p dung gia dich vu y t€ mdi theo Théng tu sé
22/2023/TT-BYT clia B6 Y t€, trong dé quy dinh théng nhat gia dich vu khédm, chira
bénh bao hiém y té& gilta cac bénh vién cung hang trén toan quéc.

& chigu giam, chi s gia nhém thuc pham thang 11 giam 0,32% MoM, trong do gia
thit Ign gidm 1,57% do tac déng cla dich ta Ign Chau Phi khién ngudi chan nudi ban
théo trong khi nhu cau tiéu thu khong cao. Ngoai ra, nhom rau qua ciing giam 0,89%
do thai tiét thuan Igi khién rau sinh trudng nhanh.

DSC danh gia cac nhém chinh tac déng dén lam phat thang 11 chi mang tinh chat
thai diém, it kha ning kéo dai trong thang 12!
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Su'c khoe nén kinh té: Ngan sach nha nuéc

/4

Nhiéu khoan thu
dam bado tién do

Thu, chi Ngan sach nha nuéc
Bi€u d6 5: Tai khoan tai khéa trong nam 2023 (Pon vi: Nghin ty)
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Can déi thu, chi Thu NSNN  —— Chi NSNN Nguén: GSO

Theo Téng cuc Théng k&, tdng thu ngédn sach nha nudc (NSNN) T11/2023 udc dat
126,9 nghin ty déng. Liy k& t6ng thu ngdn NSNN 11T/2023 udc dat 1.537,6 nghin ty
ddng, bang 94,9% du toan nam va giam 7,1% so vdi cling ky nam trudc.

Trong d6, mot sé khoan thu chinh nhu: thu n6i dia Iiy ké 11 thang udc dat 1.272,7
nghin ty déng, bang 95,4% du toan nam; Thu tir dau tho Ity ké 11 thang udc dat 57,1
nghin ty déng, bang 135,9% du toan nam. Ngugc lai, ghi nhan su sut giam tai thu can
d6i ngan sach tir hoat déng xuat nhap khau, Ity k& 11 thang nam 2023 udc dat 206,8
nghin ty déng, téc d6 thu rat chdm, méi bang 86,5% du toan nam.

Vé cac khoan chi, t8ng chi NSNN T11/2023 udc dat 158,2 nghin ty déng. Ly k& chi
NSNN 11T/2023 udc dat 1.502,9 nghin ty déng, bang 72,4% dy toan nam va tang
10,9% so vdi cung ky nam trudc.

Trong bGi cdnh nén kinh té con gap nhiéu khé khan, téng trudng kinh té khéng dugc
dam bao. DSC cho rang cac bién phap chinh sach tai khéa hé trg cho ngudi dan va
doanh nghiép dugc md réng dan dén NSNN lién tuc thadm hut trong ndm nay I3 dién
bién chap nhan dudc. Cac khoan thu du bao sé dat dugc muc tiéu cudi nam, giap
giam bét ap luc ngéan sach chi tiéu caa Chinh phu, véi nhitng tin hiéu phuc hoi tot
ké tir dau Q3/2023.
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Surc khoe nén kinh té: Pau tu cong

/4

Toc doé giai ngan
cta bé GTVT van
giir da tich cuc...

Chay dua 30 ngay dé dat ké hoach giai ngan vén dau tu céng

Theo Bd Téng cuc théng ké, tinh t6i hét T11/2023, ty Ié giai ngan vén dau tu
cdng tir ngudn ngan sach nha nudc trén toan quéc udc dat hon 549 nghin ty
déng, dat 75% ké hoach Chinh phu giao (~707 nghin ty déng). Ty I&é nay cao hon
so vGi cung ky nam 2022 (74,9%), tuang duong khoang hon 99.400 ty déng xét
vé gia tri tuyét déi. DSC cho rang day la tin hiéu dang tich cuc trong viéc giai ngan
vén dau tu céng bai mac du téng vén Chinh phu giao trong ndm nay la rat I6n nhung
ty 1& gidi ngan van tang trudng so vé&i cing ky nam ngoéi. Dau tu cong la mét cong
cu chinh sach tai khéa hitu hiéu, ddy manh giai ngan vén dau tu céng sé tao déng luc
tang trudng cho nén kinh té, dac biét la trong bdi canh nén kinh té dang tang trudng
cham va can thém nhiéu "vén méi” dé kich thich dau tu. Tuy nhién véi gan 160 nghin
ty déng chua giai ngan, ap lyc hoan thanh muc tiéu ma Chinh phd d& dé ra trong
thang cudi cung cta ndm 2023 la rat 16n.

Bi€u d6 6: S6 vén dugc giao va tién do giai ngan cia 4 thanh phé TW 11T/2023

(Ty VND) Ngudn: GSO
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Theo Téng cuc théng k&, Ity k& 11T/2023, ty 1& vén dau tu da thyuc hién cta TP.HCM
dat 59,4% trén téng s6 vén dudc giao la hon 70.000 ty déng. Trong khi dé, téc do
giadi ngan cua Ha Noi kha quan hon & mic 78,7%. 2 thanh phd TW con lai la Hai
Phdng va Cén Tho déu duy tri dugc téc dé gidi ngan vén tot, lan lugt dat 81,4% va
86,5%, cao han so v&i TB ca nudc. DSC ky vong Ha Noi va TP.HCM sé tiép tuc day
nhanh dugc ty 1é giadi ngan cdia minh trong thang cudi ndm nhd cac dai du an I6n nhu
dudng Vanh dai 3 va Vanh dai 4.

Bd GTVT tiép tuc duy tri téc dd gidai ngdn & mirc t6t, ky vong hoan
thanh ké hoach nam 2023

Biéu d6 7: V6n dau tu cong da thuc hién cia mat s6 Bo, nganh (Ty Pong)
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BO GTVT tiép tuc duy tri téc do giai ngan & mdc t6t, lay ké 11/T2023 dat 73.073 ty
dong, dat 79,8% ké hoach dugc giao. Hién nay cac dy &n giao théng trong diém nhu
cao t6c Bac-Nam 2 giai doan, Dy an san bay Long Thanh van dang c6 tién trién tét.
Tuy nhién v3i t6ng s6 vén dugc giao trong ndm nay lén t&i han 95.000 ty dong, DSC
cho rang ap lyc giadi ngan trong nhung thang cudi nam cla Bé la rat 1&n.

wu
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Su'c khoée nén kinh té: Hoat dong doanh nghiép

Doanh nghiép tam dirng hoat déng & giai thé giam manh
Biéu do 8: Théng ké tinh hinh dang ky doanh nghiép nam 2023
Nguén: GSO
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DN thanh lap méi & quay lai hoat déng

Moi truong kinh
doanh, tinh trang

—— DN tam diing kinh doanh, chd giai thé & da giai thé

Trong thang 11, s6 doanh nghiép thanh 1ap md&i & quay lai hoat déng dat 17.891,

doanh nghiép gidm 15% so vdi thang trudc. Trong khi d6, s6 doanh nghiép tam diing kinh doanh,
- chd va da giai thé dat 5.791 doanh nghiép, giam 51% MoM.

phyc hOl... Tinh chung 11 thang nam 2023, ca nudc c6 146.044 doanh nghiép déng ky thanh lap

mdi véi téng s6 vén dang ky la 1.366,2 nghin ty déng va téng s8 lao ddng dang ky la

974,1 nghin lao ddng, tang 6% vé sé doanh nghiép, giam 7,9% vé von dang ky va tang

7,2% vé s6 lao dong so vai cung ky nam trudc.

Ciing trong 11 théng nay, s6 doanh nghiép tam ngling kinh doanh cé thai han Ia 85

nghin doanh nghiép, tang 21,7% so vdi cung ky nam trudc; 57,2 nghin doanh nghiép

ngling hoat déng chd lam thu tuc giai thé, tdng 26,3%; 16,1 nghin doanh nghiép hoan

tat tha tuc gidi thé, giam 4%.

Binh qudan mét thang cé6 14,4 nghin doanh nghiép rat lui khoi thi truong.

Diém sang, (1) s6 doanh nghiép tam diing kinh doanh, chg va da giai thé trong T11
nGi dai xu hudng gidm, va ghi nhan gidm téc 50% so véi thang trudc, (2) s6 doanh
nghiép thanh lap mdi trong T11 c6 su suy gidm nhe; song lugng vén dang ky binh
quan cho mét doanh nghiép dat 10,8 ty dong, +32% MoM, +23% YoY.

Sau nhiéu nd lyc hd trg chinh sach tir Chinh phd, méi truéng kinh doanh dang dan
khéi sac nhung chua qua néi bat. Dau ra doanh nghiép da phan phy thudc vao stc
cau noéi dia; trong khi moéi trudng xudt khdu ha nhiét anh hudng cla suy thoai kinh té
toan cau.
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Giao thuong quac té: FDI

1”
Déng vén FDI tiép
tuc tdng toc...

FDI thuc hién cao ky luc!
Biéu db 9: FDI 11 thang qua cac nam (ty USD)

Nguén: Fiin, DSC téng hgp
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Biéu d6 10: Ty trong vén dau tw FDI phan theo viing
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LGy ké 11 thang dau nam, von dau tu nudc ngoai cia Viét Nam dat 28,85 ty USD,
+14,8% YoY. Trong do, von FDI thuc hién dat 20,25 ty USD, +2,9% YoY, cao nhat trong
giai doan 2018-2023.

Xét vé ca cau nhém nganh thu hat vén dau tu, nganh cong nghiép ché bién, ché tao
ti€p tuc dan dau, dat 20,97 ty USD (+40,2% YoY), chiém ~73% téng vén dang ky. Vé
dia phuong, Quang Ninh cé thang thir 2 lién tiép dan dau khi thu hat gan 3,11 ty
USD vén FDI (+42,3% YoY), chiém ~11% téng vén cla ca nudc, ndi bat nhiéu dy an FDI
tU Nhat Ban nhu Dy an Nha may san xuét co khi chinh xac Castem Viét Nam, Dy an
Parts Seiko Viét Nam,... vdi t6ng mic dau tu hon 80 ty USD. Tiép theo 1& TP. H& Chi
Minh, Hai Phong, Bic Giang.

Theo B trudng B Ké hoach va Pau tu, su phdi hgp chat ché véi cac bd, nganh, dia
phuong trong viéc thdo g& nhing rao can phap ly; cac hoat déng quang b4, thac day
quan hé hgp tac quéc gia da va dang phat huy hiéu qua. Tuong lai gan, Nhat Ban sé la
diém séng clia ngudn vén FDI, tap trung vao 2 linh vuc chinh 13 chuyén déi s6 va phat
trién xanh. Ngoai ra, Viét Nam ciing dang trd thanh tdm diém cua chudi cung (ng
nganh ban dan, véi ngay cang nhiéu nha dau tu 1dn tir Au, My.

Niém tin cta nha dau tu nudc ngoai chinh 1a “mdé neo” I6n nhat, bén viing nhét cho su
phuc hoi khéng nguing cia ngudn vén FDI, nhét la trong béi canh rdi ro suy thoai kinh
té toan cau dang hién hitu. DSC cho rang dong dau tu nuéc ngoai sé tiép da ting
trudng, la diém sang cho nén kinh té& trong giai doan cudi nam.
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Giao thuong quéc té: Xuat nhap khau

“”
Xudat khau giam
nhe, con ky
vong vdo cuoi
nam...

Kim ngach xuat khau giam nhe trong T11

Bi€u d6 11: Kim ngach xuat nhap khau 2022 - 2023 (Ban vi: ty USD)
Nguén: GSO, DSC téng hop
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Biéu db 12: Gia tri kim ngach xuat nhap khau theo mat hang T11/2023 (ty VND)
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Téng kim ngach xuat nhap khau hang héa thang 11 dat 60,88 ty USD (-1,4% MoM,
+5,9% YoY). Trong d6, xuat khau dat 31,08 ty USD (-3,6% MoM, +6,7% YoY); nhap khiu
dat 29,8 ty USD (+1% MoM, +5,1% YoY). Can can thuong mai thang 11 tiép tuc
nghiéng vé xuat siéu (1,28 ty USD, -57% MoM); ghi nhan Ity ké 11 thang dau nam &
mutc ky luc, dat 25,83 ty USD.

Cd cdu hang héa xuat khiu khéng c6 nhiéu thay déi, nhém cac mat hang khéng thiét
yéu hay hang nhién liéu cho nganh céng nghiép nang gap kho trudc tinh trang suy
thodi toan cau, song d& cd su phuc hoi theo thang, dat 3,76 ty USD (+9,3% MoM,
chiém 1,2%). Nhém hang céng nghiép ché bién xuat khdu dat 10,5 ty USD (+9,2%
MoM, chiém 88,4%). M6t s6 mat hang dang “ruc rich” ¢6 tin hiéu khdi sac nhu may vi
tinh, san pham dién t& va linh kién, thay san, dét may...

Piém sang la xuat khau néng san tiép tuc déng gép an tugng, trong d6 cd gao
(+13,5% MoM), cao su (+16,6% MoM), ca phé (+59,9% MoM), chu yéu sang cac thi
trudng Trung Qudc, My va Nhat Ban.

Trong béi canh tinh hinh kinh t&€ thé gidi c6 nhiéu bién doéng, kim ngach xuat nhap
khau cua Viét Nam ti€p tuc giit da héi phuc, song chua thé bt pha. DSC ky vong
hoat déng xuat nhap khau tiép tuc tang téc trong thang cudi nam, bai day 1a thai gian
cao diém clia hoat déng mua sam, tiéu dung cho dip Tét.
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Giao thuong quac té: Ty gia héi doai

Bién dong ty gia ha nhiét
Biéu d6 13: Ty gia USD/VND va chi s6 DXY
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—Ty giad DXY Nguén: Trading Economic

Ty gla ha nhl'et Cac 1p tai san tién té diéu chinh thang th( 2 lién ti€p nha goc nhin vé chinh sach
tié'p di'én da gidm diéu hanh “ndi 16ng” clia FED dan trd nén rd rang, va c6 thé dién ra sém hon du kién.
Cép nhat tai ngay 01/12, ap luc giam manh vdi chi sé siic manh dong bac xanh, DXY
trong Q3-Q4... dat 103,19 (-3,45% MoM).
Trong khi, ty gia USD/VND dat 24.290 (-1,13% MoM), gilt mUc diéu chinh c6 phan én
dinh do chénh léch lai suat VND — USD van 4m nang, l4i suat tién dong & muc thap.

Trudc do, FED da gilt nguyén lai suat & muc 5,25-5,5% trong 2 ky hop lién tiép. Bién
ban hop thi trudng ma (23/11) dé cap "day la giai doan chd chinh sach lai suat cao
thdm th3u vao nén kinh t& bam sat muc tiéu diéu chinh lam phéat vé 2%; quan diém
than trong vai nhitng diéu hudng chinh sach trong tuang lai gan”.

Theo théng ké tir CME Group, FED sé& tiép tuc bao luu quan diém trén trong ky hop
gilta thang 12 tdi day, vdi xac sudt Ién tdi 98,8%. Mot s luan diém ung hd diéu
hudng chinh sach dang di ding hudng nhu: (1) don trg cap that nghiép gia tang, (2)
PMI san xudt dat 46,7 (thdp hon dy kién 47,9), (3) gia dau Brent tiép dién xu huéng
giam, (4) tang trudng GDP Q4 My du kién gidm con ~2% (so v&i GDP Q3 dat 5,3%).

Tam thdi, can can téng thé Q3 van chua dugc NHNN cép nhét; trong dé, luu y rdi ro
I&n nhat dén tir can can dau tu khac co thé bj tham hut, dong vén dau tu rat rong
do chénh léch I&i suat I6n (swap am) trong thdi gian qua. Ngudc lai, ngudn cung
ngoai té trong nudc luén dugc dam bao an toan nhd hai dau tau I1én 1a dong vén dau
tu truc tiép FDI va thang du thuang mai Iy ké dat ky luc trong nam nay.

DSC cho rang ty gia USD/VND dang dugc kiém soat t6t, va sé tiép dién trong xu
huéng diéu chinh cuéi nam 2023 - dau nam 2024 bdi (1) stic manh déng Dollar
trong pha diéu chinh dai han, (2) slic cau nén kinh t&€ suy gidm dan dén nhu cau
Dollar do kim ngach nhép khau giam, (3) ngudn cung kiéu hé&i tdng vao cudi nam.
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GIAO THUONG QUOC TE: LUGNG KHACH DU LICH
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Du lich quéc té
phuc hoi 90% so
vai trudc Covid...

Lugt khach quéc té cao nhat tir dau nam!
Biéu do 14: Khach quéc t& 10 thang qua cac nam (triéu lugt khach)

2023 I 10

2022 | 236

2021 1 0.13

2020 . 38

2019 I 1449

0 2 4 6 8 10 12 14 16

Thang 11 I3 thang dén lugng khach quéc t€ cao nhat ké tir dau nadm, dat ~1,23
triéu lugt (+11% MoM). Liy ké 11 thang dau nam, ca nudc don 11,2 triéu lugt khach,
gdp 4,2 lan svck nam ngoai, vugt 40% ké hoach cd nam.

Vé quéc gia, phan 16n khach quéc té dén Viét Nam trong 11 thang dau ném dén tu
cac nudc Chau A (77,4%), Han Quéc tiép tuc la thi trudng gli khach 1én nhat vai 3,2
triéu lugt nguai (+10,3% MoM). Tiép theo la céc thi trudng Dai Loan - Trung Quéc, My
va Nhat Ban. Pang chd y, trong thang nay, lugng khach dén tir Chau Au cé mirc
ting trudng tot nhat trong cac chau luc (+58,5% MoM) nhd vao chinh sach mién thi
thuc v@i thai han tam trd 1én dén 45 ngay theo Nghi quyét 128/NQ-CP. Ngoai ra,
lugng khach An D6 dén Viét Nam trong 11 thang cling gédp doi so vdi ciing ky thdi
diém trudc Covid 2019 (352.226 lugt ngudi); la két qua cua két ndi va ma rdng dudng
bay thang gitta cac thanh phé 16n ctia 2 nudc.

Dai v8i khach ndi dia, ghi nhan 4,5 triéu lugt khach, tiép da gidm dan theo thang sau
mua & cao diém. Song, tinh chung 11 thang, t8ng s6 khach néi dia da vugt k& hoach
cla ca nam 2023 (103,2 triéu lugt nguai).

Nhirng con s6 an tugng trén da cho thay hiéu qua sau nhirng né luc quang ba
hinh anh Viét Nam dén véi ban bé thé gigi. MGi day, tap chi Outlook Traveller cta
Anh cling da nhan dinh Viét Nam dugc xép hang trong top 10 diém néng “du muc kj
thuat s6" phat trién nhanh nhat thé gidi.

DSC du bao nganh du lich sé déc biét ting téc trong thang cuéi ndm nhg nhiéu
dia diém hap dan nhu 1& héi cong chiéng & Tay Nguyén, mua hoa da quy tai cac tinh
phia Tay Béc, hay I& hoi Countdown dén ndm mdi 2024,... Ngoai ra, nhiéu sy kién c6
tam quéc té va dic sdc mang tinh dan téc dugc day manh trién khai trong thang 12,
du kién sé thu hat mét lugng khdng nhé khach du lich ghé tham.
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Thi trudng von: Lai suat huy dong
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Lai sudt cham day,
tién gui dat dinh

Lai suat huy dong tiép tuc giam sau!
Bi€u d6 15: Lai suat tién guri mot sé ngan hang thucng mai (dau thang 12/2023)

Ngan hang Lai suat tién gui 12 thang

Sacombank 4,8% -0,4%
TPBank 5,35% -0,25%
ACB 4,6% -0.9%
VIB 5.2% -0,3%
MB Bank 5,3% -0,1%
Techcombank 4.9% -0,5%

BIDV 5,3% 0%
VCB 5,0% -0,3%

VietinBank 5,3% 0%

VPBank 5,3% 0%
Trung binh 5,28% -0,22%

Cuéi thang 11, 13i suat huy déng toan nganh d3 tiép tuc giam ~22 diém cd ban so vdi
thang trudc. MUc lai suat tién gui ti€p tuc ghi nhan mdc “day” mdi, va theo quan tinh
ti€p tuc didu chinh trong ngdn han. Chi phi vén cla cac NHTM sut gidm la co s& dé
moi trudng 1&i suat diéu chinh tuong Ung, thic déy tin dung va hé trg phuc hdi kinh t&
néi chung.
Kénh guri tién cén hap han?
Bi€u d6 16: Tién guri khéi t6 chirc va dan cu trén hé théng ngan hang

6.5

6
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Tién gi TCKT Tién gui dan cu Nguén: DSC téng hop
Cap nhat mdi nhat t& Ngan hang Nha nudc, tinh dén cudi T9/2023, s6 tién gui tiét
kiém cta ngudi dan trong hé thong ngan hang da dat hon 6,449 triéu ty dong (+0,3%
MoM,+9,95% YTD), 1a mdic tang trudng 9 thang cao nhat ké tir ndm 2018. S tién gui
clia cac t8 chic kinh té€ 13 6,23 triéu ty dong (+3,6% MoM, +4,65% YTD), cao gap dobi
téc dé tang cung ky 2022.

Nhu vay, tuy da c6 04 lan diéu chinh lai suat diéu hanh tir dau nam, nhung lugng tién
gui clia t6 chic kinh t€ va dan cu van duy tri & mic cao, két hgp véi ting trudng tin
dung yéu (6,92% tinh dén cudi thang 9), da day 1én mot sé lo ngai vé khad nang hap thu
von kém cda nén kinh té cling nhu tac dong tiéu cuc dén hé théng Ngan hang.

Song, DSC cho réng chinh sach diéu chinh I3i sut cia NHNN can nhiéu thdi gian han
dé thdm thau vao nén kinh t&. Ching téi du bao vao thai diém cudi ndm nay, khi lugng
tién gui véi 13i suat cao ky luc cudi nam 2022 dao han, sé ¢é6 khuynh huéng chuyén
dich khi kénh tién gii dang c6 mic chénh ldi suat so véi cung ky nam ngoai la
~4,5%. MUc chénh léch nay tai thdi diém thang 9 chi 6 mic 1-2%.
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Thi trudng von: Tang trudng tin dung

Tang trudng tin dung cham!
Bi€u d6 17: T6c do ting trudng tin dung hé théng ngan hang nam 2022 va 2023

11.0% 11.5% 12.0%
9.4% 9.4% 9.6%

6.8% 8.2%

0,
5.0% a7%  a3% 5%

2.5%
0.8%

Thang2 Thang3 Thang4 Thang5 Thang6 Thang7 Thang8 Thang9 Thangl0 Thang1l

2022 YTD 2023 YTD Nguén: DSC téng hop

1 Téng két thang 11, Viét Nam dat mirc tang trudng tin dung 9,15% YTD, co cai

, thién so vdi thang 10, song day la mdc thap nhat trong vong 13 nam. Hién tai, du dia

KhO dqt d'll'.O'C muc con lai clia toan hé théng la khoang 6,2%, tuong duang 735 nghin ty can cap cho nén
* A ~ 2 kinh té. Tuy l&i suat ch da gia h, 6n vén tin d ga NHTM van chu.

tiéu tang tru’o‘ng inh té u.y alAsua c ovai/ alglam ma\n nguon v'oAn ||\1 un\g. a:a HTM van ¢ .\Aa
dugc khai thong do (1) cau tin dung ti doanh nghiép va ngudi dan déu yéu, (2) biéu

tin dung.“ khoan cép tin dung chat ché, NHTM cép tin dung an toan vi ng xau tiém an, (3) NHNN

van dang that chat ty I& cho vay nham kiém soét rui ro thanh khoan. Nhin chung, tinh
trang cung va cau chua gap nhau la bai toan ma hé théng ngan hang Viét Nam dang
phai déi mat!

Vdi t6c dé hién tai, DSC danh gia tang trudéng tin dung ca nam 2023 sé chi dat
10%-11%, khong dat muc tiéu dé ra. Tuy nhién, ching téi ky vong lai suét cho vay sé
ti€p tuc gidm nhd chi phi huy déng cia NHTM gidm nhanh trong thdi gian gan day.
Theo d6, tin dung c6 kha nang sé but toc trong thang cudi nam, khi da can ké Tét
Duong lich va Tét Nguyén dan, do nhu cau tiéu dung tdng manh sé kich thich doanh
nghiép vay vén d€ day manh san xuéat kinh doanh.
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Thi trudng von: Thi trudng trai phiéu

On dinh va phat trién thi trudng trai phiéu doanh nghiép
Bi€u d6 18: Gia tri TPDN riéng lé phat hanh nam 2023 (Dgn vi: ty dong)

Nguén: HNX, DSC téng hop
40,000
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Téng két thang 11, thi trudng ghi nhan 77 doanh nghiép phat hanh trai phiéu
riéng lé thanh cong véi quy mé 220 nghin ty dong; va 20 nghin ty déng trai phiéu

/4
phat hanh ra céng ching. Trong d6, Ngan hang la nhém nganh c6 gia tri phat hanh
o g cao nhat véi khoang 109,6 nghin ty, giam 18% so vGi cung ky, chiém ty trong 47% so
Nghl dinh véi téng gié tri.
08/2023/NbD-CP Thi trudng trai phiéu c6 tin hidu sbi déng tré lai ké quy 2, viéc ban hanh kip thsi Nghi
” n . dinh s6 08/2023/ND-CP da ho trg khung phap ly, vuc day niém tin tai kénh trai phiéu
Vl.l'C dqy th.l trong thgi gian vira qua.
A 27 101 N&i bat, diéu khoan cho phép doanh nghiép va nha dau tu cé thé gian, hoan ky han
truong trat phieu

(t6i da 02 ndm) va cc ché dam phan thay déi phuang an thanh toan ng bang tai san
khac trén phuang dién ding phép luat, dugc sy chdp thuan gitta cac bén.

Mot sé luu y khac, (1) Nghi dinh 08 sé hét hiéu luc vao ngay 31/12/2023, (2) gié tri
TPDN déo han ky luc trong nam 2024, udc tinh ~300.000 ty dong.

Tuy nhién, DSC cho rang niém tin cling nhu thanh khoan tai kénh huy déng vén ti thi

trudng trai phiéu sé tiép da hoi phuc nha:

« Tién trinh thanh lap don vi xép han tin nhiém trai phiéu doanh nghiép cta Chinh
pha.

»  Khung phap ly mdi, bao vé quyén Igi NDT.

*  MOoi truong l&i suat huy déng dang & muc thap ky luc.

Bang 1: Doanh nghiép phat hanh khéi lwugng TPDN I6n nhat trong ndm 2023

Ky han Gia tri Lai suat
T8 chirc phat hanh
(nam) (ty dong) (%/nam)

Ngén hang Thuang mai CS phan A Chau - 18.900 -6.
Ngén hang Thugng mai C8 phan Ky Thuang VN 2-3 15.500 5-72
Ngan hang Thuong mai C8 phan Céng thuong VN 8-15 12.947 645-7,7
Ngén hang Thugng mai C8 phan Phuang Déng 2-5 12.550 63-81
Cong ty TNHH Capitaland Tower 5 12.240 1
Ngén hang Thuang mai C8 phan Buu dién Lién Viét 2-10 9.890 6,5-6,8
Coéng ty C8 phan Tap doan Trudng Hai 5 8.680 6
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Cac thay déi chinh sach

DSC

Luat thudc linh vuc BDS sira déi tai ky hop Quéc héi khéa XV
Trong ngay 27/11-28/11, Qudc hoi da thdng qua 2 du an luat BBS gom:

- Luat nha &: ¢6 hiéu lyc tur 01/01/2025
- Luat kinh doanh bat déng san: cé hiéu lyc tir 01/01/2025

- Luat dat dai: tam ding — chua c6 két qua théng nhat tai cudc hop lan nay

Bang 2: Tém tat diéu khoan tiéu biéu trong Luat nha & (stra dai)

Cac khoan o > L
o No6i dung chinh Tac dong
thay doi

Cao ché chinh
sach phat trién
Nha & xa héi
(NOXH)

Nha chung cu

- Béi bo quy dinh vé diéu kién
cu tri, bd sung ddi tugng
(Diéu 78)

- Quy ché lai vay uu dai cho cha
dau tu (Khoan 1 Diéu 85)

- Xac dinh quy hoach roé rang
cho NOXH (Khoan 5 Diéu 5)

- Téng Lién doan Lao dong
Viét Nam la co quan chu quan
dau tu xay dung NOXH
(Khoan 4 Piéu 80)

- X6a bo yéu cau vé viéc uu tién
20% dién tich cac du an BbS
thugng mai danh cho NOXH

- Ngugi mua NOXH chi dugc
phép ban lai cho chi dau tu du
an hoac t6 chiic dugc quy dinh

- Khéng quy dinh thai han sé
hitu, chi quy dinh thgi gian sir
dung (Piéu 58)

- Quy ché& mdi vé cai tao, xay
dung chung cu ci (Chuong V)

- Thu hdt nguén lao dong gilta
cac ving mién, md& réng doi
tugng dugc hudng NOXH &
cac dia phuang khac.

- Chinh sach hé trg vay vén.

- Xac dinh quy dat riéng cho
NOXH theo tung dia phuang.
- Nguén cung NOXH ky vong
gia tang vd&i sy tham gia mai
cla té chic truc thudc Chinh
phu (Téng lién doan LDVN).

- Cac cht du an c6 thé thay
thé& quy dat NOXH bat budc
trudc day bang cac khoan phi,
hodc quy dat tai dinh cu khac.
- Han ché tinh trang nang gia
NOXH theo gia thij trudng.

- Bép Ung dugc tdm ly s& hiru
tai san lau dai; ma réng sdc
cau déi vdi san pham chung
cu.

- Thac déy thyc hién hiéu qua
dé an "cai tao chung cu ci tai
do thi”, dac biét tai Ha No6i va
TP.HCM.

Bang 3: Tém tat diéu khoan tiéu biéu trong Luat kinh doanh BDS (sira d6i)

Céc khos
e N&i dung chinh Téc déng
thay doi

Hop dong dat
coc t6i da 5%
(Khoan 5 Diéu
23)

Siét phan 16
bén nén doé thi

- Chu dau tu du an bat déng
san chi dugc thu tién dat coc
khéng qua 5% gia ban.

- Gi4 tri thanh toan t6i da
truéc khi ban giao la 50% gia
tri nha &, cong trinh thué mua.

- Khéng dugc chuyén nhugng
quyén sif dung dat cho ca

- Doi hdi diéu kién tai chinh t6t
déi véi cha dau tu. Thu hep
tinh trang gian trai du an.

- Khuyén hudéng phat trién céc
phan khuc cé ty 1é hap thu tét.
- Han ché rti ro cho bén mua.
- Kiém soét quy hoach chung
theo ting dia phudng

loai Il nhan tu xay nha trong khu vuc - Tranh lang phi nguén luc dat
(Piéu 31) do thi dac biét, loai I, 11, va Ill. dai, va tinh trang dau co.
14 www.dsc.com.vn



Panh gia chu ki kinh té

DSC
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Kiém soat tét vi
mo trong nudc.
Sirc ép den tur tdac
dong bén ngoai.
Toc dé phuc héi co
thé chdam lai...

DSC duy tri danh gia Viét Nam dang & dau chu ki phuc héi
Biéu dd 19: Du bao chu ky kinh t& Viét Nam nam 2023

Croiowe B ngoang | suwos |

Q2/23 Q3/23

& thdi diém hién tai, cac chi bao kinh té da cho théy cac dau hiéu tét/xau dan xen nhu:

PMI suy gidam manh, khu vuc san xuat khéng én dinh, sé lugng dan hang giam.
Ty |é gidi ngan dau tu cong ti€p tuc duy tri cao.

Nguén vén FDI tiép tuc tdng trudng 6n dinh.

Ty gia ha nhiét, dy bao ti€p tuc xu huéng giam téi Q1.24

L&i suat huy déng & cho vay da gidam manh.

Thi trudng trai phiéu khai thong.

Dién bién vi mé thang 11 khéng cé nhiéu su thay déi. Stic cau ndi dia ghi nhan & muc
am dam, thé hién qua su yéu 6t clia tang trudng tin dung va tang trudng dich vu ban
Ié. M6t s8 chi tiéu vé san xudt (PMI) va xuat khdu ghi nhan sy thu hep trong thang,
dugc cho la da chju tac dong khach quan tir xu hudng phuc héi toan cau, dac biét la
rdi ro gia tang tU phia Trung Quéc.

Tuy nhién, Viét Nam van dam bao nhiing diéu kién phuc hdi (nhu da dé cap). Do do,

ching téi duy tri danh gia Viét Nam dang & dau chu ky phuc hi, va c6 thé sé phuc héi
chdm hon do bai canh kinh t& thé gii dang thé hién kém hon dy béo.
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Loi két

Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay phan 4nh didng quan diém cé nhan

cla ching t6i. Ching téi cling xac nhan rang khdng c6 phan thu lao ndo cla ching téi da, dang, hoac sé truc

ti€p hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghj hay quan diém thé hién trong bdo céo nay. Cac chuyén vién

phan tich nghién cttu phu trach cac bao cao nay nhan dugc thu lao dua trén nhiéu yéu té khéac nhau, bao gém

chat lugng, tinh chinh xac cta nghién c(u, va doanh thu cta cong ty, trong dé bao gém doanh thu ti cac don vi

kinh doanh khac nhu bé phan Méi gidi té chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mien trir trach nhiém

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC. Bdo céo nay dudc viét dua trén
ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bé. Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém
vé dé chinh xac clia nhitng théng tin nay. Quan diém, dy bao va nhiing udc lugng trong bdo cdo nay chi thé hiény
ki€n cua tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung clia Céng ty C8
phan Ching khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khéng can théng béo trudc. Bao cdo nay chi nham muc dich cung
cdp théng tin cho céc t6 chlic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty ¢6 phan chiing khoan DSC va

khong mang tinh chadt mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cao nay. Quyét

dinh cta nha dau tu nén dua vao nhitng su tu van déc lap va thich hgp vdi 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 nao

néu khéng dugc su chap thuén bang van ban ctia Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré nguén

trich dan néu st dung céc théng tin trong bao céo nay.

Lién hé

Nguyén Quéc Van,
Chuyén vién phan tich
linh.Itk@dsc.com.vn

Nguyén Minh Tuan,
Chuyén vién phan tich
tuan.nm@dsc.com.vn

Lé Thién Huong,
Chuyén vién phan tich
huong.lt@dsc.com.vn

Truong Thai Pat,
GD. Trung tam Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhém Vi M6
hiep.nh@dsc.com.vn
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