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Duy trì khuyến nghị Trung tính 

1Q24: Hoạt động 
xuất nhập khẩu 
phục hồi mạnh

• Sự phục hồi mạnh mẽ trong hoạt động xuất nhập khẩu và thông quan: Giá trị xuất nhập khẩu phục hồi mạnh trong 4T, đạt 238.8 tỷ USD (+15.1% CK). Trong đó, giá trị
xuất khẩu và nhập khẩu lần lượt đạt 115.2 tỷ USD (+15.4% CK) và 123.6 tỷ USD (+15.0% CK).

• Hầu hết các mặt hàng xuất khẩu chủ lực của Việt Nam đều có sự phục hồi đáng kể: Điện tử (+34.9% CK); Điện thoại (+6.6% CK); Máy móc (+10% CK); và Dệt may (+6.3%
CK). Các thị trường xuất khẩu chủ lực đều ghi nhận tăng trưởng mạnh trong 4T: Mỹ (+24.1% CK); Trung Quốc (+9.9% CK); Nhật Bản (+6.3% CK); Hàn Quốc (+8.7% CK); và EU
(+19.3% CK).

• Hoạt động thông quan tăng trưởng mạnh, với khối lượng thông quan 2T ước đạt 111.6 triệu tấn (+8.5% CK). Trong đó, khối lượng hàng hóa xuất khẩu và nhập khẩu ước
đạt lần lượt 28.6 triệu tấn (+7.8% CK) và 33.8 triệu tấn (+15.9% CK). Ngoài ra, sản lượng thông quan container cũng có sự tăng trưởng đáng kể. Cập nhật đến cuối T2, tổng
sản lượng container ước tính đạt 4 triệu TEU (+25.9% CK). Trong đó, khối lượng container xuất khẩu và nhập khẩu ước tính lần lượt 1.3 triệu TEU (+20.2% CK) và 1.2 triệu TEU
(+17.4% CK).

• Hoạt động sản xuất trong nước tiếp tục được cải thiện: Chỉ số Sản xuất Công nghiệp (IIP) của Việt Nam tiếp tục xu hướng tăng từ năm 2023, đạt 6.3% CK vào T4. Trong
khi đó, PMI của Việt Nam cũng vượt ngưỡng 50 điểm, ở mức 50,3. Ngoài ra, FDI Công nghiệp, chế biến, chế tạo tiếp tục tăng trưởng với tổng vốn đăng ký tích lũy đạt 289.6
tỷ USD (+9.1% CK) và 17,235 dự án còn hiệu lực (+6.7% CK).

Triển vọng và rủi ro 
và năm 2024

• Đối tác chiến lược toàn diện Việt Nam - Hoa Kỳ: Nhờ mối quan hệ song phương ngày càng tốt đẹp, chúng tôi tin rằng Việt Nam sẽ nhận được sự hỗ trợ đáng kể từ Hoa Kỳ,
đặc biệt là trong lĩnh vực sản xuất và logistics. Ngoài ra, hai bên cam kết tạo điều kiện thuận lợi để tạo điều kiện mở cửa hơn nữa thị trường cho hàng hóa và dịch vụ của
nhau, các chính sách kinh tế và thương mại hỗ trợ cũng như các biện pháp quản lý để đạt được mục tiêu này. Các vấn đề như rào cản tiếp cận thị trường đã được giải quyết
thông qua Hiệp định khung về Thương mại và Đầu tư. Chúng tôi tin rằng ngành cảng biển và logistics của Việt Nam sẽ là một trong những ngành được hưởng lợi lớn nhất
từ việc cải thiện mối quan hệ Việt-Mỹ, khi Mỹ hiện đang là khách hàng lớn nhất của hàng hóa Việt Nam. Gần đây, Bộ Thương mại Hoa Kỳ dự kiến sẽ cân nhắc xem có nên cấp
cho Việt Nam quy chế "nền kinh tế thị trường" hay không. Nếu Việt Nam được xác nhận là nền kinh tế thị trường, có thể dẫn đến việc giảm đáng kể thuế chống bán phá giá
đối với hàng xuất khẩu sang Hoa Kỳ, nâng cao khả năng cạnh tranh trên thị trường toàn cầu.

• Các thị trường chính tiếp tục tăng trưởng: Trong Q1, các thị trường trọng điểm của Việt Nam nhìn chung ghi nhận mức tăng trưởng GDP khá tốt: Mỹ (+3% CK); EU (+0.4%
CK, cao hơn mức kỳ vọng là 0.2%); Trung Quốc (+5.3% CK, trên mức dự báo là 5%); và Hàn Quốc (+3.4% CK, cao hơn nhiều so với mức dự báo là 2.4%). Theo Ngân hàng Thế
giới, dự báo GDP thực tế năm 2024 của các thị trường trọng điểm của Việt Nam tiếp tục tăng trưởng gồm Mỹ (+1.6%); EU (+0.7%); Nhật Bản (+0.9%); và Trung Quốc (+4.5%).
Sự tăng trưởng liên tục ở các nền kinh tế này sẽ dẫn đến sự phục hồi về thu nhập và nhu cầu ở những thị trường này, hỗ trợ hoạt động xuất nhập khẩu và ngành cảng biển
Việt Nam.

• Niềm tin người tiêu dùng duy trì ổn định: Cùng với tốc độ tăng trưởng GDP, chỉ số niềm tin người tiêu dùng tại các thị trường trọng điểm vẫn ổn định trong Q1. So với số
liệu đầu năm 2023, tâm lý tiêu dùng dường như mạnh mẽ hơn. Tuy nhiên, ở thị trường Mỹ - thị trường dệt may trọng điểm của Việt Nam – ghi nhận mức tiết kiệm của hộ gia
đình giảm và duy trì ở mức thấp, điều này báo hiệu không tốt cho hoạt động tiêu dùng trong tương lai.

• Vẫn còn nhiều thách thức trong năm 2024: Mặc dù lĩnh vực cảng biển có sự phục hồi mạnh mẽ hơn dự kiến trong đầu năm 2024, chúng tôi cho rằng vẫn còn những rủi ro
đáng kể trong năm nay. Tiết kiệm của hộ gia đình Mỹ vẫn ở mức thấp, điều này báo hiệu không tốt cho hoạt động tiêu dùng. Ngoài ra, tỷ lệ lạm phát cao cản trở FED hạ lãi
suất điều hành và lộ trình ban đầu về ba lần cắt giảm nhiều khả năng đã bị loại bỏ. Tiêu dùng thấp và chính sách tiền tệ thắt chặt đe dọa sự phục hồi tiêu dùng tại Mỹ, thị
trường lớn nhất của Việt Nam. Trong bối cảnh các công ty vận tải lớn đang hành động nhằm giảm nguồn cung vận chuyển, cũng như xung đột ở Biển Đỏ, chúng tôi tin rằng
giá vận chuyển sẽ duy trì xu hướng tăng kể. Giá vận chuyển cao hơn sẽ gây áp lực lên lạm phát toàn cầu và ảnh hưởng đến các quyết định chính sách về lãi suất của các
ngân hàng trung ương.

• Một cuộc chiến tranh thương mại mới?: Việc Mỹ tăng thuế đối với ô tô điện, pin mặt trời, thép và các hàng hóa khác do Trung Quốc sản xuất có thể gây ra một cuộc chiến
thương mại mới giữa hai nền kinh tế. Điều này đặt ra những mối đe dọa tiềm tàng đối với sự phục hồi của thương mại thế giới. Chúng tôi tin rằng một số ngành xuất khẩu
của Việt Nam có thể được hưởng lợi do lợi thế về giá của hàng Trung Quốc sẽ bị ảnh hưởng, điều này sẽ hỗ trợ phần nào cho hoạt động xuất nhập khẩu của Việt Nam. Tuy
nhiên, mức thuế cao hơn có thể gây thêm áp lực lên tỷ lệ lạm phát cao gần đây và trì hoãn việc cắt giảm lãi suất của FED, dẫn đến sự cản trở tăng trưởng tiêu dùng dài hạn ở
các thị trường trọng điểm.

Duy trì khuyến nghị 
Trung tính

• Mặc dù ngành cảng biển nói chung đã tăng trưởng mạnh mẽ trong 4T 2024 với sự hỗ trợ đáng kể từ yếu tố vĩ mô và ngành, chúng tôi cho rằng vẫn còn những bất ổn từ các
vĩ mô thế giới đe dọa đến lộ trình phục hồi trong năm 2024. Do đó, chúng tôi duy trì khuyến nghị Trung tính đối với ngành Cảng biển Việt Nam.
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Tăng trưởng mạnh trong Q1

Nguồn: GSO, PMI Markit, Mirae Asset Vietnam Research

PMI & IIP Việt NamTăng trưởng giá trị XK sang các thị trường chính 4T

Nguồn: Hải quan VN, Mirae Asset Vietnam Research

Tăng trưởng FDI Công nghiệp, chế biến, chế tạo

Nguồn: Bộ KH&ĐT, Mirae Asset Vietnam Research

Nguồn: GSO, Mirae Asset Vietnam Research

Tăng trưởng giá trị XNK Việt NamTăng trưởng khối lượng thông quan

Nguồn: Mirae Asset Vietnam Research

Tăng trưởng sản lượng thông quan container

Nguồn: Mirae Asset Vietnam Research
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Tăng trưởng mạnh trong Q1

Nguồn: Bloomberg, Mirae Asset Vietnam Research

Tồn kho/doanh thu ngành sản xuất và thương mại MỹChỉ số niềm tin tiêu dùng các thị trường

Nguồn: Thống kê các nước, Mirae Asset Vietnam Research
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Nguồn: GSO, Mirae Asset Vietnam Research
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Rủi ro từ vĩ mô thế giới

Nguồn: Bloomberg, Mirae Asset Vietnam Research
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APPENDIX 
Stock Ratings Industry Ratings

Buy : Relative performance of 20% or greater Overweight : Fundamentals are favorable or improving

Trading Buy : Relative performance of 10% or greater, but with volatility Neutral : Fundamentals are steady without any material changes

Hold : Relative performance of -10% and 10% Underweight : Fundamentals are unfavorable or worsening

Sell : Relative performance of -10%

* Our investment rating is a guide to the relative return of the stock versus the market over the next 12 months.

* Although it is not part of the official ratings at Mirae Asset Securities (Vietnam) JSC, we may call a trading opportunity in case there is a technical or short-term material development.

* The target price was determined by the research analyst through valuation methods discussed in this report, in part based on the analyst’s estimate of future earnings.

* The achievement of the target price may be impeded by risks related to the subject securities and companies, as well as general market and economic conditions.

Analyst Certification

The research analysts who prepared this report (the “Analysts”) are subject to Vietnamese securities regulations. They are neither registered as research analysts in any other jurisdiction nor subject to the laws and regulations 
thereof. Opinions expressed in this publication about the subject securities and companies accurately reflect the personal views of the Analysts primarily responsible for this report. Mirae Asset Securities (Vietnam) JSC (MAS) policy 
prohibits its Analysts and members of their households from owning securities of any company in the Analyst’s area of coverage, and the Analysts do not serve as an officer, director or advisory board member of the subject 
companies. Except as otherwise specified herein, the Analysts have not received any compensation or any other benefits from the subject companies in the past 12 months and have not been promised the same in connection with 
this report. No part of the compensation of the Analysts was, is, or will be directly or indirectly related to the specific recommendations or views contained in this report but, like all employees of MAS, the Analysts receive 
compensation that is determined by overall firm profitability, which includes revenues from, among other business units, the institutional equities, investment banking, proprietary trading and private client division. At the time of 
publication of this report, the Analysts do not know or have reason to know of any actual, material conflict of interest of the Analyst or MAS except as otherwise stated herein.

Disclaimers

This report is published by Mirae Asset Securities (Vietnam) JSC (MAS), a broker-dealer registered in the Socialist Republic of Vietnam and a member of the Vietnam Stock Exchanges. Information and opinions contained herein have 
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