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Lạm phát tăng nhanh, sản xuất có dấu hiệu chững lại

• Tổng cục thống kê vừa công bố số liệu vĩ mô tháng 11 và 11 tháng năm

2019, đa phần tích cực. Đáng chú ý, thặng dư thương mại mở rộng lên

mức cao kỷ lục 9,1 tỷ USD, cầu tiêu dùng tăng mạnh, đầu tư nước ngoài

tiếp tục tăng trưởng ổn định.

• Bên cạnh đó một số chỉ báo khác ít lạc quan hơn gồm lạm phát có dấu

hiệu tăng nhanh trong khi sản xuất công nghiệp tăng chậm lại.



Lạm phát tháng 11 tăng nhanh do giá thịt lợn

• CPI tăng +0.96% MoM, 3.52% YoY.

Mức tăng cao nhất CPI tháng 11 trong

9 năm trở lại đây nguyên nhân chủ yếu

do nhóm hàng ăn và dịch vụ ăn uống

tăng cao nhất 2.74% (Chiếm 36.1% rổ

CPI) do giá thịt lợn và các thực phẩm

chế biến từ thịt tăng cao.

• Lưu ý mục tiêu lạm phát cả năm 2019

là khoảng 4% vẫn có nhiều khả năng

đạt được do tính mùa vụ, lạm phát T12

thường thấp hơn trong nhiều năm trở

lại đây.



Xuất siêu 11T/2019 gia tăng lên 9.11 tỷ USD

• Đáng chú ý tháng 10 xuất siêu 1.86

tỷ USD chủ yếu nhờ điện thoại và

linh kiện.

• Ước tính tháng 11, Việt Nam xuất

siêu nhẹ 100 triệu USD tuy nhiên số

liệu ước tính thường có chênh lệch

lớn so với số liệu thực hiện được

công bố vào tháng sau.



Đầu tư trực tiếp nước ngoài tăng ổn định

• FDI thực hiện 11 tháng ước tính đạt

17.6 tỷ USD, tăng 6.8% YoY. Đáng chú

ý, FDI vào ngành chế biến chế tạo tăng

mạnh 39% YoY trong khi FDI ngành

BĐS giảm 73% YoY.

• Vốn gián tiếp FII là 11.2 tỷ USD, tăng

47.1% YoY.

• Vốn đầu tư tăng ổn định cùng thặng dư

thương mại lớn là yếu tố tích cực mở

rộng cán cân thanh toán giúp ổn định

thị trường ngoại hối vào cuối năm.



Cầu tiêu dùng tăng tốt trong khi sản xuất có dấu hiệu
hạ nhiệt

• Tổng mức bán lẻ hàng hóa và

doanh thu dịch vụ tiêu dùng tháng

11/2019 tăng 12.6% YoY, đây là

mức tăng cao nhất của tháng 11

trong 6 năm trở lại đây.

• Sản xuất công nghiệp tháng 11 có

dấu hiệu tăng chậm lại +5,4% YoY,

thấp nhất kể từ đầu năm 2019 do

sụt giảm của ngành khai khoáng và

sự giảm tốc của ngành công nghiệp

chế biến, chế tạo.



Chỉ số PMI tăng nhẹ trong tháng 11/2019

• Chỉ số PMI lĩnh vực sản xuất của VN đạt ở mức 51

điểm trong tháng 11, tăng so với mức 50 điểm của

tháng 10 và cao nhất so với hai tháng gần nhất.

• Số lượng đơn đặt hàng mới tăng và tăng nhanh hơn

so với tháng 10. Đồng thời, số lượng đơn đặt hàng

xuất khẩu cũng tăng nhanh hơn trong tháng 11. Kéo

theo đó số lượng việc làm cũng tăng lên.

• Áp lực lạm phát không ảnh hưởng lên lĩnh vực sản

xuất cho nên các doanh nghiệp vẫn có khả năng sẽ

chiết khấu giá thành phẩm cho KH.

• Mức độ lạc quan trong kinh doanh giảm so với

tháng 10, nhưng vẫn ở mức lạc quan.



TTCK tháng 11/2019



Chỉ số VN-Index giảm về gần mức 970 điểm

• Chỉ số VN-Index đóng cửa tháng 11 ở

mức 970.75 điểm, giảm -2.82% so với

tháng 10/2019.

• Có 2 nhóm ngành tăng trong 11 nhóm

ngành. Trong đó, dẫn đầu là nhóm

ngành Dược phẩm y tế (+2%). Chiều

ngược lại, dẫn đầu đà giảm là nhóm

ngành viễn thông (-16%) và hàng tiêu

dùng (-6%)

• Thanh khoản trung bình (TKTB) tháng

11 tăng 12% so với tháng 10, nhưng

TKTB 10T/2019 giảm 33% so với

10T/2018.
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Khối ngoại tiếp tục bán ròng trong tháng 11/2019

• Khối ngoại tiếp tục bán ròng 948 tỷ

trên cả ba sàn trong tháng 11/2019,

áp lực bán ròng giảm hơn so với

mức giá trị bán ròng trong tháng 10

là 1,583 tỷ.

• Nhóm ngành bị bán ròng mạnh nhất

là hàng tiêu dùng (-922 tỷ) và ngân

hàng (-446 tỷ)



Khối ngoại bán ròng mạnh ở các TTCK trong khu vực

• Khối ngoại bán ròng mạnh ở các

TTCK trong khu vực, riêng Việt Nam

có giá trị bán ròng chỉ ở mức gần 41

triệu USD, thấp hơn so với các thị

trường khác.
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Top 10 cổ phiếu tăng/giảm mạnh nhất trong tháng 11

Sàn HSX

HVG 91% TTB -64%

CLG 80% FRT -34%

LCM 55% CLW -28%

PXT 45% L10 -25%

VRC 41% FCN -20%

TNA 38% TVB -20%

CIG 36% TLG -19%

PXI 34% CTD -19%

TCH 29% ACL -19%

CDC 29% FTM -19%

Sàn HNX

HBE 68% HCT -27%

LBE 60% VC3 -28%

VTJ 53% PMP -28%

VC1 47% SCI -29%

TIG 38% SJC -30%

PVG 38% DNY -32%

SVN 36% NRC -33%

AMV 35% C69 -34%

HAD 34% PBP -39%

BTW 33% TKC -42%



TTCK tháng 12/2019



Dòng tiền ETF và chốt NAV hỗ trợ thị trường

• Tính từ đầu năm, khối ngoại đã bán ròng

hơn 900 tỷ trên giao dịch khớp lệnh, ngược

lại thì khối ngoại lại mua ròng hơn 232 triệu

USD ở các quỹ ETF cho nên dòng tiền từ

ETF kỳ vọng sẽ hỗ trợ cho thị trường.

• Việt Nam nằm trong top 10 quốc gia trong

khu vực châu Á được khối ngoại đổ tiền

vào các quỹ ETF.

• Tháng 12 cũng là tháng chốt NAV cả năm

của các quỹ. Tháng 12 là tháng tăng điểm

với xác suất tăng là 58% với tỷ suất sinh lợi

trung bình là 1.3%. Nguồn: Bloomberg



TTCK VN vẫn có mức định giá hấp dẫn

• Mức P/E trượt 12 tháng của VNI là 15.9

lần, thấp hơn so với các TTCK trong khu

vực (SET – Thái 18.8 lần, JCI – Indonesia

18.8 lần, PCOMP – Philippines 16.8 lần).

• ROE trung bình của thị trường Việt Nam

cũng cao nhất trong khu vực là 14.75% và

lợi suất cổ tức trung bình là 2.07% (bằng

mức trung bình trong khu vực). 0
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Cơ hội giải ngân ở mức giá thấp gia tăng

Theo hệ thống định lượng của chúng tôi, tỷ trọng cổ phiếu giảm mạnh và nếu tỷ lệ

này giảm về vùng 10 – 20% thì cơ hội giải ngân ngắn hạn gia tăng
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Diễn biến & triển vọng TTCK Việt Nam dài hạn



Diễn biến & triển vọng TTCK Việt Nam tháng 12/2019



Các rủi ro ngắn hạn cần chú ý

• Thỏa thuận thương mại gặp nhiều khó khăn. Kịch bản xấu nhất là Mỹ sẽ

tiếp tục tăng áp thuế lên mặt hàng Trung Quốc sau ngày 15/12/2019, điều

này dễ dẫn đến căng thẳng tiếp tục leo thang.

• Đà giảm tốc tăng trưởng của nền kinh tế toàn cầu đe dọa đến diễn biến

của TTCK toàn cầu.

• Rủi ro TTCK Mỹ gia tăng trong ngắn hạn và đối mặt với áp lực điều chỉnh

gia tăng.



Danh mục theo dõi tháng

12/2019



Phân bổ vào các cổ phiếu tăng trưởng tốt nhất

MÃ CP Sàn Vốn hóa (tỷ đồng) EPS Giá P/E trượt 12 tháng KLTB 20
Điểm

Cơ bản

Sức mạnh 

giá

STOCK

RATING

PVT Vận tải Dầu khí PVTrans HOSE 4,897                         2,535        17,150   6.77                        507,798    100       66                83              

REE Cơ Điện Lạnh REE HOSE 11,208                       5,613        35,800   6.38                        765,702    100       71                85              

KDH Nhà Khang Điền HOSE 14,373                       1,696        26,400   15.56                      343,438    100       78                89              

HDG Xây dựng Hà Đô HOSE 3,963                         9,311        32,850   3.53                        436,939    100       68                84              

VJC Vietjet Air HOSE 75,904                       9,666        146,100 15.12                      460,617    99         80                90              

MWG Thế giới di động HOSE 48,253                       8,334        108,400 13.01                      756,566    99         77                88              

VCB Vietcombank HOSE 316,367                     5,269        83,500   15.85                      636,638    99         87                93              

VRE Vincom Retail HOSE 80,228                       1,141        34,000   29.79                      4,740,953 99         64                81              

GEG Điện Gia Lai HOSE 5,648                         1,163        27,700   23.82                      571,055    98         92                95              

KBC TCT Đô thị Kinh Bắc HOSE 7,211                         1,614        15,300   9.48                        1,360,982 98         75                87              

PPC Nhiệt điện Phả Lại HOSE 8,913                         3,285        28,100   8.55                        318,786    98         86                92              

BMP Nhựa Bình Minh HOSE 4,265                         5,079        51,900   10.22                      108,465    97         71                84              

PHR Cao su Phước Hòa HOSE 7,696                         6,189        54,000   8.72                        398,868    97         77                87              

FPT FPT Corp HOSE 38,255                       4,676        54,600   11.68                      1,861,048 97         85                91              

PNJ Vàng Phú Nhuận HOSE 18,072                       4,829        80,000   16.57                      447,079    97         66                81              

VHM Vinhomes HOSE 307,820                     5,276        91,900   17.42                      2,141,229 96         72                84              

SZL Sonadezi Long Thành HOSE 843                            5,497        43,200   7.86                        141,451    96         72                84              

PDR BĐS Phát Đạt HOSE 8,486                         2,137        26,000   12.17                      617,298    96         72                84              

DRC Cao su Đà Nẵng HOSE 2,708                         1,703        22,300   13.09                      253,620    95         70                83              

VCS VICOSTONE HNX 12,880                       8,596        75,800   8.82                        250,870    95         72                84              

NLG BĐS Nam Long HOSE 6,892                         2,113        27,650   13.08                      406,009    95         68                81              

DHC Đông Hải Bến Tre HOSE 2,134                         2,024        41,300   20.40                      193,225    93         91                92              

DBC Tập đoàn DABACO HOSE 2,177                         1,763        24,200   13.73                      153,980    91         72                82              

IJC Becamex IJC HOSE 2,056                         2,070        14,750   7.12                        383,596    91         91                91              

VIB VIBBank UPCOM 15,895                       3,496        17,200   4.92                        564,455    91         70                80              

Tên Công ty



Phân bổ vào top 10% cổ phiếu tốt nhất thị trường

MÃ CP Sàn Vốn hóa (tỷ đồng) EPS Giá P/E trượt 12 tháng KLTB 20
Điểm

Cơ bản

Sức mạnh 

giá

STOCK

RATING

VCB Vietcombank HOSE 316,367                     5,269        83,500   15.85                      636,638    99         87                93              

GEG Điện Gia Lai HOSE 5,648                         1,163        27,700   23.82                      571,055    98         92                95              

PPC Nhiệt điện Phả Lại HOSE 8,913                         3,285        28,100   8.55                        318,786    98         86                92              

FPT FPT Corp HOSE 38,255                       4,676        54,600   11.68                      1,861,048 97         85                91              

DHC Đông Hải Bến Tre HOSE 2,134                         2,024        41,300   20.40                      193,225    93         91                92              

IJC Becamex IJC HOSE 2,056                         2,070        14,750   7.12                        383,596    91         91                91              

Tên Công ty
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