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I. Cập nhật Kinh tế Việt Nam T10
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I - Cập nhật Kinh tế Việt Nam T10

❑ Sau khi phục hồi trong T9, Kinh tế Việt Nam tiếp tục khởi sắc rõ nét hơn trong T10 với các tín hiệu lạc quan từ sản xuất, xuất nhập khẩu,

đầu tư và tiêu dùng

▪ Sản xuất công nghiệp tăng mạnh nhất trong 3 tháng

▪ Tăng trưởng XK mở rộng tháng thứ 5 liên tiếp

▪ Thu hút FDI mới tăng vọt lên mức cao nhất 9 tháng

▪ Nới lỏng tài khóa tiếp tục được đẩy mạnh đi kèm với thâm hụt ngân sách ngày càng mở rộng

▪ Tiêu dùng trong nước duy trì đà phục hồi

▪ Tình hình đăng kí DN cải thiện

▪ Ổn định vĩ mô được củng cố với lạm phát giảm tốc và tỷ giá duy trì ổn định

❑ Dù vậy, nền kinh tế vẫn tồn tại khó khăn ở một số lĩnh vực

▪ Khách quốc tế trong tháng 10 vẫn ở mức thấp

▪ DN tạm dừng hoạt động có thời hạn duy trì ở mức cao
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I.1- Sản xuất công nghiệp T10 tăng mạnh nhất trong 3 tháng

❑ Chỉ số Sản xuất công nghiệp (IIP) T10 tiếp tục đà phục hồi với mức tăng 3,6% MoM và 5,4% YoY, cải thiện so với mức tăng trưởng 2,3% MoM và 3,8% YoY

trong T9. Trong đó, IIP các ngành chủ chốt ghi nhận mức tăng tốt so với cùng kì năm ngoái, bao gồm Công nghiệp chế biến, chế tạo (+4,8% MoM và +8,3% YoY);

Cung cấp nước, xử lý rác thải, nước thải (+0,9% MoM và +9,9% YoY). Ở chiều ngược lại, Sản xuất và Phân phối điện bất ngờ giảm 2,4% MoM do ảnh hưởng của

bão lụt nghiêm trọng ở khu vực miền Trung. Khai khoáng mở rộng xu thế giảm với mức giảm 14,5% YoY, sau khi giảm 5,7% YoY trong T9.

❑ Lũy kế 10T2020, IIP toàn ngành công nghiệp tăng 2,7% YoY, tiếp tục cải thiện so với mức +2,4% YoY trong 9T2020.

▪ Mức tăng nói trên thấp hơn nhiều so với mức tăng 9,5% YoY của 10T2019.

❑ Sản xuất công nghiệp, dẫn đầu là Công nghiệp Chế biến, cho thấy khả năng phục hồi tốt sau khi VN kiểm soát dịch thành công lần hai và các hoạt động kinh tế

bước vào trạng thái bình thường mới. Động lực chính đến từ nhu cầu cải thiện, thúc đẩy sản lượng sản xuất gia tăng.

Hình 1. Tăng trưởng IIP theo tháng Hình 2. IIP 10T2020 CN chế biến chế tạo (% YoY)

Nguồn: GSO
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I.2 – Tăng trưởng XK mở rộng tháng thứ 5 liên tiếp

Nguồn: GSO

Xuất khẩu Nhập khẩu

Kim ngạch XK (Tỷ USD) Tăng trưởng %YoY Kim ngạch NK (Tỷ USD) Tăng trưởng %YoY

Tháng 10 26.70 +9.9 Tháng 10 24.5 +10.1

10T2020 229.27 +4.7 10T2020 210.55 +0.4

Các thị trường chính Các thị trường chính

Mỹ 62.30 +24.0 Trung Quốc 65.8 +6.2

Trung Quốc 37.60 +14.0 Hàn Quốc 37.4 -5.3

EU 28.90 -3.0 ASEAN 24.4 -8.5

ASEAN 18.90 -11.6 Nhật Bản 16.5 +2.5

Nhật 15.60 -7.0 Mỹ 11.6 -2.4

Hàn Quốc 16.30 -2.6 EU 11.8 +4.2

Các mặt hàng chính Các mặt hàng chính

Điện thoại và linh kiện 42.00 -4.5 Điện tử, máy tính, linh kiện 51.2 +20.2

Điện tử, máy tính, linh kiện 36.20 +24.3 Máy móc thiết bị, dụng cụ 29.7 -0.6

Dệt may 24.70 -10.3 Điện thoại và linh kiện 12.6 +4.0

Máy móc, thiết bị, phụ tùng 21.00 +42.0 Vải 9.5 -13.0

Giày dép 13.40 -10.9 Sắt thép 6.7 -17.0

Gỗ 9.60 +12.4 Chất dẻo 6.7 -10.7

Thủy sản 6.80 -2.5 Sản phẩm chất dẻo 5.8 +9.6

Cán cân thương mại tháng 10: xuất siêu 2.2 tỷ USD

Cán cân thương mại 10T2020: xuất siêu 18.72 tỷ USD

❑ XK trong T10 ước đạt 26,7 tỷ USD, duy trì mức tăng trưởng cao +9,9% YoY, mặc dù giảm nhẹ 1,7% MoM.

❑ Lũy kế 10T2020, XK ước đạt 229,27 tỷ USD, tăng 4,7% YoY, mở rộng đà tăng trưởng trong 5 tháng liên tiếp.

▪ XK sang Mỹ tăng trưởng 24,0% YoY sau 10T (so với mức 22,9% YoY trong 9T) đóng vai trò là động lực chính cho tăng trưởng XK. XK sang thị trường Trung

Quốc tăng tốc trở lại với mức tăng 14,0% YoY (so với 12,7% YoY trong 9T). XK sang EU chưa cải thiện rõ rệt với mức giảm -3,0% YoY (so với -2,6% YoY

trong 9T) do ảnh hưởng của COVID bùng phát. XK sang Hàn Quốc và Nhật mở rộng mức giảm, lần lược -2,6% YoY và -7,0% YoY (-2,0% YoY và -5,7% YoY

trong 9T2020). ASEAN (-11,6% YoY) tiếp tục thu hẹp so với mức giảm 12,5% YoY trong 9T.

▪ XK máy móc, thiết bị, phụ tùng tiếp tục tích cực với mức tăng 42,0% YoY (so với +39,8% YoY trong 9T2020). XK điện tử, máy tính, linh kiện có dấu hiệu

giảm tốc, tuy vẫn duy trì tăng trưởng cao +24,3% YoY (so với +25,9% YoY trong 9T), tiếp đến là mặt hàng Gỗ (+12,4% YoY). XK Điện thoại và linh kiện;

Thủy sản ghi nhận sự cải thiện khi thu hẹp đà giảm ở mức lần lượt -4,5% YoY và -2,5 % YoY (so với -5,5% YoY và -3% YoY trong 9T2020). XK các mặt hàng

truyền thống chưa ghi nhận nhiều chuyển biến tích cực, gồm Dệt may (-10,3% YoY), Giày dép (-10,9% YoY).

Bảng 1. XNK T10 và 10T2020



Mirae Asset Securities (Vietnam) Research7 |

I.2 - Tăng trưởng XK mở rộng tháng thứ 5 liên tiếp (tt)

Hình 3. XNK và cán cân thương mại theo tháng

Nguồn: GSO

Hình 4. Tăng trưởng XNK lũy kế YTD

❑ Nhập khẩu T10 ước đạt 24,5 tỷ USD, tăng tốc 2,0% MoM và 10,1% YoY. Lũy kế 10T2020, NK ước đạt 210,55 tỷ USD, trở lại tăng trưởng dương +0,4% YoY.

▪ NK T10/2020 tiếp tục đà tăng trưởng liên tiếp từ T5/2020 trong bối cảnh XK cải thiện và hoạt động sản xuất dần khôi phục.

▪ Nhập khẩu Điện tử, máy tính, linh kiện tiếp tục mở rộng đà tăng ở mức +20,2% YoY (so với mức +17,8% YoY trong 9T). NK các sản phẩm đầu vào sản xuất

như Chất dẻo, Máy móc thu hẹp đà giảm. NK Sắt thép và Vải tiếp tục suy giảm ở mức lần lược -17% YoY và -13,0% YoY.

❑ Thặng dư TM hàng hóa duy trì tích cực, ước đạt 2,2 tỷ USD trong T10. Theo đó, thặng dư 10T2020 xác lập mức cao kỉ lục mới gần 18,22 tỷ USD.

▪ Thặng dư TM với Mỹ tiếp tục tăng trưởng nhanh trong khi thâm hụt TM các đối tác chính Châu Á như TQ và Hàn Quốc giảm.

▪ Tuy nhiên, mức thặng dư thương mại đang có xu hướng giảm trong 2 tháng gần đây trong bối cảnh NK cải thiện.

❑ Hoạt động XK Q4 được dự báo còn gặp nhiều thách thức do dịch COVID-19 tiếp tục diễn biến phức tạp trên thế giới nhưng đã xuất hiện các tín hiệu tốt.

▪ Xuất khẩu một số mặt hàng Dệt may, nông lâm thủy sản tiếp tục cải thiện và thu hẹp đà suy giảm nhờ động lực từ EV FTA.

▪ Hoạt động xuất khẩu tiếp tục khởi sắc ở các thị trường quan trọng, gồm Mỹ, Trung Quốc và ASEAN.

▪ Nhập khẩu các mặt hàng đầu vào phục vụ sản xuất trong nước cải thiện, phát tín hiệu phục hồi của lĩnh vực sản xuất.
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I.3 – Thu hút FDI mới tăng vọt lên mức cao nhất 9 tháng

❑ Tổng số dự án mới trong T10 đạt 153 dự án, tương đương T9/2020, với tổng FDI mới ước đạt 1,3 tỷ USD, tăng vọt 85,7% MoM, đạt mức cao nhất 9T.

▪ Trong khi đó, FDI đăng ký bổ sung trong tháng đạt 600 triệu USD, tăng 200% MoM.

▪ Tổng thu hút FDI T10 đạt 1,9 tỷ USD, +111% MoM, cao nhất 3 tháng cho thấy dòng vốn FDI phục hồi tích cực.

❑ 10T2020, tổng vốn đăng kí mới và tăng thêm ghi nhận ở mức cao với 17,4 tỷ USD, chỉ giảm nhẹ 4,9% YoY

▪ Có tổng 2.100 dự án được cấp phép mới với số vốn đăng ký đạt 11,7 tỷ USD, giảm 32,1% YoY về số dự án và giảm -8,6% YoY về số vốn đăng ký. Qui mô

đầu tư mỗi dự án ghi nhận gia tăng đáng kể.

▪ Châu Á tiếp tục là nhà đầu tư FDI lớn nhất trong 10T, dẫn đầu là Singapore, Trung Quốc, Hàn Quốc, Hồng Kông (TQ) và Đài Loan. Điều đó phản ánh làn

sóng tái cơ cấu chuỗi cung ứng vẫn đang diễn ra và VN đang hưởng lợi từ quá trình này.

❑ FDI thực hiện 10T2020 ước tính đạt 15,8 tỷ USD, giảm -2,5% YoY.

▪ Riêng FDI giải ngân T10 đạt 2 tỷ USD, xấp xỉ mức cùng kỳ năm ngoái, và là tháng giải ngân cao thứ 2 kể từ đầu năm (chỉ sau T9).

Hình 6. Thu hút FDI Hình 7. Giải ngân FDI

Nguồn: GSO
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I.3 – Thu hút FDI mới tăng vọt lên mức cao nhất 9 tháng (tt)

Bảng 2. Thu hút FDI theo quốc gia và lĩnh vực 10T2020

Nguồn: GSO

Theo quốc gia (triệu USD) Số dự án Tổng vốn đăng ký Vốn đăng ký mới Vốn bổ sung

Singapore 197 5,990.0 5380.8 609.2

Trung Quốc 294 1,815.2 1340.7 474.5

Hàn Quốc 528 2,635.0 1101.1 1533.9

Đài Loan 102 1,126.7 934.8 191.9

Đặc khu hành chính Hồng Công (TQ) 179 1,190.0 909.4 280.6

Theo lĩnh vực (tỷ USD) Tổng vốn đăng ký Vốn đăng ký mới Vốn bổ sung 

Công nghiệp chế biến, chế tạo 9.2 5.1 4.1

Sản xuất, phân phối điện 4.7 4.8 -0.1

Khác 3.5 1.8 1.7
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I.4 – Đầu tư công tiếp tục được đẩy mạnh

❑ 10T2020, tổng thu ngân sách Nhà nước (NSNN) ước tính đạt 1.018,6 nghìn tỷ đồng, giảm 10,1% YoY và đạt 67,4% dự toán năm. Đáng chú ý, mức giảm của thu

ngân sách phần nào thu hẹp trong T10 (9T2020 giảm 12,3% YoY) nhờ các hoạt động kinh tế khởi sắc trong 2 tháng qua. Dù vậy, thu ngân sách vẫn đang chịu áp

lực do các chính sách miễn giảm thuế và thu từ dầu thô và XNK suy giảm.

❑ Trong khi đó, tổng chi ngân sách ước tính đạt 1.183,3 nghìn tỷ đồng (+8,2% YoY, bằng 67,7% dự toán năm) với việc chi đầu tư phát triển tiếp tục nhảy vọt

+38,4% YoY (9T tăng 35,0% YoY), phản ánh các chính sách nới lỏng tài khóa nhằm hỗ trợ tăng trưởng đang được đẩy mạnh. Riêng tổng vốn đầu tư thực hiện

từ nguồn NSNN 10T đạt 354,6 nghìn tỷ đồng +34,4% YoY. Trong thời gian tới, các dự án hạ tầng quan trọng như dự án Sân bay Long Thành, Cao tốc Bắc

Nam…đóng vai trò chính trong việc thúc đẩy đầu tư công.

❑ Tuy nhiên, thâm hụt ngân sách không ngừng mở rộng lên mức 164,7 nghìn tỷ đồng sau 10T, phản ánh cân đối của Chính phủ đang xấu đi và làm hẹp không

gian cho các nỗ lực nới lỏng hơn nữa chính sách tài khóa trong trung hạn do áp lực tỷ lệ nợ công gia tăng. Dù vậy, trong ngắn hạn, Chính phủ có thể vẫn ưu

tiên trong việc thúc đẩy đầu tư công như một công cụ quan trọng nhằm đưa nền kinh tế trở lại quỹ đạo tăng trưởng hậu COVID.

Hình 8. Tốc độ giải ngân NSNN tăng trong 10T2020Bảng 3. Tình hình thu chi NSNN trong 10T2020

Nguồn: GSO

Ghi chú:  Số liệu giải ngân ngân sách Nhà nước tính trong 10T2020

(Nghìn tỷ đồng) 10T2020
So với KH năm

%
Tăng trưởng

% YoY

Thu ngân sách 1,018.6 67.4 -10.1

Thu nội địa 846.6 67 -6.8

Thu từ dầu thô 28.4 80.7 -36.9

Thu từ XNK 142.7 68.6 -19.3

Chi ngân sách 1,183.3 67.7 8.2

Chi thường xuyên 801.8 75.9 3.5

Chi đầu tư và phát triển 288.7 61.3 38.4

Thanh toán lãi vay 85.4 72.3 -1.7

Cán cân NSNN -164.7
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I.4 – Đầu tư công tiếp tục được đẩy mạnh (t.t)

Bảng 4. Các dự án đầu tư công trọng điểm GĐ 2020-21 

Nguồn: Mirae Asset tổng hợp

Các dự án đầu tư công trọng điểm
Vốn đầu tư 

(Nghìn tỷ VND)
Khởi công Dự kiến hoàn thành

Dự án cao tốc Bắc-Nam

Cam Lộ (Quảng Trị)−La Sơn 7.7 Tháng 9/ 2019 2020

Cao Bồ (Ninh Bình)−Mai Sơn (Ninh Bình) 1.6 Cuối 2019 2020

Cầu Mỹ Thuận 2 5.0 Tháng 2/2020 2023

Mai Sơn (Ninh Bình)−QL45 (Thanh Hóa) 12.3 Tháng 9/2020 Cuối 2022

Vĩnh Hảo (Bình Thuận)−Phan Thiết (Bình Thuận) 11.2 Tháng 9/2020 Cuối 2022

Phan Thiết (Bình Thuận)−Dầu Giây (Đồng Nai) 13.7 Tháng 9/2020 Cuối 2022

QL45 (Thanh Hóa)−Nghi Sơn (Thanh Hóa) 6.3

Nghi Sơn (Thanh Hóa)−Diễn Châu (Nghệ An) 8.4

Diễn Châu (Nghệ An)−Bãi Vọt (Hà Tĩnh) 13.3

Nha Trang (Khánh Hòa)−Cam Lâm (Khánh Hòa) 7.6

Cam Lâm (Khánh Hòa)−Vĩnh Hảo (Bình Thuận) 10.9

Dự án cao tốc Mỹ Thuận-Cần Thơ 5.4 Cuối 2020 2022

Dự án sân bay Long Thành - Giai đoạn 1 109.2 2021 2025

Nâng cấp đường băng sân bay Nội Bài và Tân Sơn Nhất 4.0 Tháng 7/2020 2021

Tổng 216.6
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I.5 – Tiêu dùng trong nước duy trì đà phục hồi

❑ Tiêu dùng trong nước T10 cho tiếp tục đà phục hồi. Tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng T10 tăng 2,2% MoM và 6,1% YoY

▪ Doanh thu bán lẻ hàng hóa trong T10/2020 đạt 356,3 nghìn tỷ đồng, tăng 2,4% MoM và tăng 11,0% YoY.

▪ Doanh thu dịch vụ lưu trú, ăn uống (+2,3% MoM) và du lịch lữ hành (đi ngang so với tháng trước) duy trì đà phục hồi tích cực, sau khi giảm sâu trong T8, dù

các hoạt động này vẫn ghi nhận mức giảm 9,0% YoY và 69,8% YoY.

❑ Lũy kế 10T2020, tổng mức bán lẻ hàng hóa và doanh thu dịch vụ tiêu dùng tăng 1,3% YoY, nếu loại trừ yếu tố giá giảm -3,0% YoY (tiếp tục thu hẹp đáng kể so

với mức giảm -3,6% YoY trong 9T2020).

▪ Doanh thu bán lẻ hàng hóa ước đạt 3.263 nghìn tỷ đồng, mở rộng đà tăng lên mức +5,4% YoY. Dịch vụ lưu trú, ăn uống (-14,7% YoY) và doanh thu dịch vụ lữ

hành (-57,7% YoY) tiếp tục ghi nhận sự thu hẹp tốc độ giảm.

❑ Hoạt động Bán lẻ hàng hóa các tháng cuối năm dự kiến phục hồi rõ nét hơn do dịch bệnh đã được kiểm soát, thu nhập người dân cải thiện nhờ các hoạt động kinh

tế dần trở lại trạng thái bình thường. Tuy nhiên, Dịch vụ lưu trú và Du lịch lữ hành kỳ vọng có sự phục hồi tốt hơn trong mùa du lịch cuối năm và nhờ việc các

đường bay quốc tế dần trở lại hoạt động.

Hình 10. Tăng trưởng bán lẻ và dịch vụ tiêu dùng 10T2020

Nguồn: GSO

Hình 9. Bán lẻ và dịch vụ (chưa loại trừ yếu tố giá)  
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I.6 – Khách quốc tế trong T10 vẫn ở mức thấp

❑ Khách quốc tế đến Việt Nam trong T10/2020 tiếp tục kém lạc quan khi vẫn duy trì mức sụt giảm mạnh -99,1% YoY, tuy tăng trưởng 7,2% MoM. Tính chung

10T2020, khách quốc tế tiếp tục duy trì ở mức thấp 3,8 triệu lượt ( -73,7% YoY).

❑ Với việc làn sóng lây nhiễm mới đang bùng phát tại Châu Âu và tình hình dịch bệnh trên Thế giới vẫn tiếp tục diễn biến phức tạp, lượng khách quốc tế

nhiều khả năng sẽ chỉ phục hồi với tốc độ chậm. Tuy nhiên, việc dịch COVID-19 được kiểm soát tốt ở Việt Nam cùng với các phương án cách ly hợp lý đối với

khách quốc tế sẽ hỗ trợ cho hoạt động du lịch, đầu tư và thương mại.

Hình 11. Khách quốc tế sụt giảm liên tiếp kể từ COVID-19 bùng phát Hình 12. Khách quốc tế tới Việt Nam 10T2020 theo quốc gia

Nguồn: GSO
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I.7 – Tình hình đăng kí DN khởi sắc trong T10    

❑ Tình hình đăng ký doanh nghiệp tháng 10/2020 khởi sắc so với tháng trước. Số doanh nghiệp đăng ký thành lập mới trong tháng 10/2020 tăng 18,4% MoM; số

doanh nghiệp quay trở lại hoạt động tăng 10,4% MoM.

❑ Tính 10T20, cả nước có gần 111,2 nghìn doanh nghiệp thành lập mới, giảm 2,9% YoY, quy mô vốn đăng ký bình quân một doanh nghiệp thành lập mới đạt 14,3

tỷ đồng, tăng 14,4% YoY. Có 37,7 nghìn DN quay trờ lại hoạt động, tăng 8,2% YoY. Số doanh nghiệp tạm dừng hoạt động có thời hạn tăng 58,7% YoY (so với

+81,8% YoY trong 9T2020, ở mức 41,7 nghìn doanh nghiệp). Tuy số doanh nghiệp ngừng hoạt động tiếp tục tăng nhưng tốc độ tăng đang chậm lại.

Hình 13. Số DN tạm ngừng hoạt động ở mức cao trong 10T2020

Nguồn: GSO 
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I.8 – Tỷ giá VND/USD duy trì ổn định

❑ Dự trữ ngoại hối Việt Nam tiếp tục được tích lũy tích cực sau khi cán cân thương mại đạt kỉ lục và thu hút FDI duy trì mức cao, bù đắp cho sự suy giảm

kiều hối và nguồn thu ngoại tệ từ du lịch.

❑ Theo đó, tỷ giá VND/USD tiếp tục xu hướng đi ngang từ T7/2020 và hầu như như không thay đổi so với đầu năm trong bối cảnh đồng USD dự báo tiếp

tục duy trì mức thấp khi FED tuyên bố duy trì lãi suất gần bằng 0% trong dài hạn kết hợp với các gói kích thích kinh tế.

❑ Tỷ giá VND/USD được kì vọng duy trì ổn định tương đối nhờ vào: 1) Cán cân thương mại tăng vọt; 2) Dòng vốn FDI vào Việt Nam tiếp tục tích cực với làn

sóng dịch chuyển sản xuất cùng với lượng kiều hối ổn định kể từ đầu năm; 3) Cơ chế điều tiết cung cầu ngoại tệ linh hoạt của NHNN Việt Nam giúp tỷ

giá ổn định; 4) Đồng USD dự báo sẽ không mạnh lên do các gói kích thích kinh tế qui mô lớn và chính sách hỗ trợ nền kinh tế của FED.

Hình 14. Tỷ giá VND/USD

Nguồn: Bloomberg, cập nhật ngày 29/10/2020

Hình 15. Tỷ giá đồng tiền các nước châu Á vs. USD

Nguồn: Tygiadola.com 

Hình 16. Dự trữ ngoại hối Việt Nam liên tục tăng

Nguồn: IMF
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I.9 – Lạm phát tiếp tục giảm tốc

❑ CPI tháng 10 duy trì mức tăng thấp 0,09% MoM và tăng 2,47% YoY

▪ Giáo dục (+1,35% MoM) và Nhà ở và VLXD (+0,29% MoM) là nhóm ngành tăng giá nhiều nhất so với tháng trước đó nhưng vẫn ghi nhận sự giảm tốc.

Trong khi đó, Hàng ăn và dịch vụ ăn uống tiếp tục giảm 0,13% MoM (-0,31% MoM trong T9).

▪ Các lĩnh vực còn lại thay đổi giá không đáng kể so với T9.

❑ Theo đó, CPI bình quân 10T tăng 3,71% YoY, lạm phát tiếp tục giảm tốc so với 9T (+3,85% YoY).

▪ Bình quân 10T, CPI Hàng ăn và dịch vụ ăn uống tăng cao nhất với mức tăng 11,09%; tiếp theo là Giáo dục (+4,14%), Thuốc và dịch vụ y tế (+2,48%). Ngược

lại, Giao thông ghi nhận mức giảm -10,94% YoY, dưới tác động của giá xăng dầu thấp.

❑ CPI được kì vọng giữ ở mức ổn định thấp do dịch COVID-19 vẫn tiềm ẩn nguy cơ diễn biến phức tạp, dẫn đến tâm lý thận trọng hơn trong chi tiêu của các hộ

gia đình, cùng với giá cả các mặt hàng cơ bản như lương thực - thực phẩm, năng lượng và giao thông duy trì ổn định.

Hình 17. Chỉ số giá tiêu dùng (CPI) MoM và YoY Bảng 5. CPI  theo nhóm ngành (%)

Nguồn: GSO 

Chỉ tiêu YoY YTD MoM Bình quân

CPI Chung 2.47 0.09 0.09 3.71
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II. Tổng quan TTCK Việt Nam T10
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II- Tổng quan TTCK Việt Nam tháng 10

❑ VN duy trì xung lực tăng điểm tích cực sang tháng thứ 3 liên tiếp

và đóng cửa 925,5 điểm, tăng 1,7% MoM và nhưng thấp hơn

3,7% so với đầu năm.

▪ Xung lực tăng được duy trì tích cực suốt 3 tuần đầu tiên của

T10 khi VN-Index tiếp cận thành công mốc 960 điểm, tương

đương với mức đóng cửa cuối năm 2019.

▪ Ở chiều ngược lại, VN-Index điều chỉnh 3,7% trong tuần cuối

cùng của T10.

▪ Tiêu dùng, thép, BĐS, chứng khoán hỗ trợ đà tăng điểm với

dòng tiền tăng vọt lên mức kỉ lục ở hầu hết các nhóm ngành.

▪ Khối ngoại bán ròng nhiều nhất kể từ T3.

Bảng 6. Tổng quan các chỉ số chính của thị trường chứng khoán Việt Nam Tóm tắt diễn biến chính thị trường chứng khoán Việt Nam T10/2020 

Bảng 7. Định giá thị trường

Nguồn:  Bloomberg, cập nhật ngày 28/10/2020

Hình 18. P/E và ROE của Việt Nam so với các nước khu vực

Chỉ số Thị giá Vốn hóa Biến động giá (%)

(Điểm) (Nghìn tỷ VND) 1T 3T 6T 12T

VN-INDEX 921.1 3,427 1.7 13.2 20.1 -7.6

VN30 Index 888.9 2,590 3.5 17.6 24.2 -4.0

VN70 Index 963.2 313 -2.6 14.8 24.0 -1.4

HNX INDEX 134.0 254 0.8 24.1 26.1 27.6

HNX30 Index 246.5 142 -0.9 22.7 22.2 32.5

Upcom Index 62.7 877 1.6 13.5 20.4 11.2

VNFINLEAD 1028.0 881 0.8 19.9 31.1 N/A

Chỉ số P/E (x) P/B (x) ROE (%)

VNINDEX 15.1 2.0 13.1

VN30 Index 12.0 2.0 16.4

VN70 Index 11.3 1.0 9.2

HNX INDEX 9.2 1.1 11.9

HNX30 Index 8.6 1.0 11.2

Upcom Index 21.7 2.0 8.9

VNFINLEAD 8.2 1.3 15.6
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❑ VN duy trì xung lực tăng điểm tích cực sang tháng thứ 3 liên tiếp và đóng cửa 925,5 điểm, tăng 1,7% MoM và thấp hơn 3,7% so với đầu năm.

▪ Xung lực tăng được duy trì tích cực suốt 3 tuần đầu tiên của T10 khi VN-Index tiếp cận thành công mốc 960 điểm, tương đương với mức đóng cửa

cuối năm 2019. Mức tăng được hỗ trợ bởi các nhân tố chính, gồm 1) Tâm lý lạc quan của NĐT nội bao trùm sau khi COVID-19 tiếp tục được kiếm soát

tốt và các hoạt động kinh tế đang trở lại trạng thái bình thường mới; 2) Các chính sách kích thích kinh tế cả về đầu tư và tiền tệ đang được đẩy mạnh,

thúc đẩy thanh khoản thị trường bùng nổ và xác lập mức cao kỉ lục trong T10; 3) KQKD Q3 của nhiều DN chứng kiến sự phục hồi mạnh mẽ và tốt hơn

so với kì vọng; 4) MSCI nâng tỷ trọng cổ phiếu Việt Nam trong danh mục thị trường sơ khai.

▪ Ở chiều ngược lại, VN-Index điều chỉnh 3,7% trong tuần cuối cùng của T10 khi số ca nhiễm COVID-19 tăng vọt trở lại tại Mỹ và Châu Âu cùng với các

mối lo ngại trước thềm bầu cử TT Mỹ đang đến gần. Điều này kích hoạt làn sóng chốt lời mạnh mẽ của NĐT trong nước sau giai đoạn tăng kéo dài và

tốt hơn kì vọng, trong khi NĐTNN duy trì hoạt động bán ròng mạnh mẽ suốt trọn tháng. Cùng thời điểm, chứng khoán Mỹ cũng lao dốc với S&P giảm

5,6%, ghi nhận tuần giảm điểm sâu nhất kể từ T3.

Nguồn: Bloomberg, cập nhật ngày 28/10/2020

II.1- TTCK T10: VN-Index tiếp cận mức đầu năm

Hình 19. Diễn biến VN-Index theo tháng Hình 20. VN-Index với ASEAN, EM, Frontier YTD
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II.2 – Tiêu dùng, thép, BĐS, chứng khoán hỗ trợ đà tăng điểm

Nguồn: Bloomberg, cập nhật ngày 28/10/2020

Bảng 8. Biến động các nhóm ngành T10/2020 Hình 21. Dòng tiền tăng vọt lên mức cao kỉ lục ở hầu hết cac nhóm ngành

Nhóm ngành (Chuẩn GICS)
Vốn hóa Biến động giá (%) P/E P/B ROE

(Tỷ VND) 1T 3T 9T 12T (x) (x) (%)

Ngân hàng 857,134.4 0.5 13.8 -7.5 2.7 16.8 2.0 15.3

Bất động sản 851,430.0 3.3 9.5 -7.9 -8.5 27.6 2.7 16.2

Thực phẩm, đồ uống 535,608.6 10.3 23.5 12.0 -4.2 41.0 6.4 20.8

Tiện ích 209,140.4 -1.0 5.2 -17.8 -24.3 13.8 2.0 13.4

Nguyên vật liệu 179,701.6 7.4 28.2 37.2 66.7 7.9 1.2 14.8

Vận tải 136,792.5 -1.6 11.1 -12.8 -15.5 1.9 1.7 -13.0

Xây dựng cơ bản 102,989.2 -3.5 13.3 10.0 5.7 6.0 0.4 6.3

Năng lượng 68,904.2 -5.4 11.3 -16.7 -18.2 44.5 2.1 5.1

Khác 65,420.4 5.2 22.1 0.0 -0.2 14.0 0.0 5.4

Bán lẻ 54,473.9 0.5 34.6 -3.6 -10.7 11.7 2.7 23.3

Bảo hiểm 43,096.7 1.1 17.7 -23.4 -26.5 25.6 1.7 5.8

Thiết bị và phần cứng 41,962.8 1.0 11.8 8.3 5.5 11.4 2.4 23.2

Dịch vụ tài chính 36,237.2 3.1 29.5 7.3 6.7 3.1 0.0 2.5

Dược phẩm 31,422.3 -2.7 8.5 11.1 9.6 13.6 2.2 13.8

May mặc và trang sức 25,086.7 7.1 28.5 -7.4 -5.7 11.1 1.9 13.1

Hàng cá nhân và gia dụng 7,832.0 -5.1 18.9 5.8 8.5 5.8 1.2 16.1

Dịch vụ tiêu dùng 7,126.0 -4.7 -2.8 -20.6 -21.6 97.8 0.7 0.3

Ô tô và phụ tùng 6,163.0 -5.5 14.1 -0.4 -1.7 6.1 0.8 8.9

Dịch vụ thương mại 3,834.2 -2.6 1.1 -11.8 -27.6 11.1 0.0 6.7

Phần mềm và dịch vụ 3,631.4 -5.0 15.8 -3.9 -12.2 0.0 0.0 0.0

Giải trí và truyền thông 1,384.1 -5.9 -10.2 19.3 -19.1 18.6 1.2 6.7

Dịch vụ và thiết bị y tế 825.6 -9.4 20.2 20.6 -0.5 0.0 0.0 0.0

Dịch vụ viễn thông 402.6 -1.8 -5.2 8.8 -18.2 0.0 0.0 0.0
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Hình 22. Biến động của VN-Index và các nhóm ngành MTD

Phụ lục: Biến động của VN-Index và các nhóm ngành MoM và YTD

Hình 23. Biến động của VN-Index và các nhóm ngành YTD
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II.3 – MSN, VIC, HPG và CTG đóng góp nhiều nhất đà tăng T10

Bảng 9. Top 10 cổ phiếu tác động VN-Index T10/2020: Chiều tăng điểm

Bảng 10. Top 10 cổ phiếu tác động VN-Index T10/2020: Chiều giảm điểm

Nguồn: Bloomberg, cập nhật ngày 28/10/2020

Mã CP Nhóm ngành
Vốn hóa Giá hiện tại % Thay đổi
(Tỷ VND) (VND) (1 Tháng)

MSN VN Thực phẩm, đồ uống và thuốc lá 98,321 83,700 57.51 

VIC VN Bất động sản 356,846 105,500 9.51 

HPG VN Nguyên vật liệu 100,724 30,400 15.15 

CTG VN Ngân hàng 110,027 29,550 12.62 

GVR VN Bất động sản 57,800 14,450 8.50 

LGC VN Vận tải 12,150 63,000 12.70 

PDR VN Bất động sản 15,106 40,800 9.33 

DIG VN Xây dựng cơ bản 5,919 19,300 25.25 

GAS VN Tiện ích 133,020 69,500 0.84 

PNJ VN May mặc và trang sức 16,006 71,100 8.37 

Mã CP Nhóm ngành
Vốn hóa Giá hiện tại % Thay đổi

(Tỷ VND) (VND) (1 Tháng)

BID VN Ngân hàng 155,049 38,550 (3.68)

VRE VN Bất động sản 57,831 25,450 (7.61)

PLX VN Năng lượng 58,869 48,300 (5.57)

VNM VN Thực phẩm, đồ uống và thuốc lá 224,428 107,400 (1.38)

HVN VN Vận tải 35,032 24,700 (7.49)

GEX VN Xây dựng cơ bản 8,859 18,850 (19.66)

NVL VN Bất động sản 60,908 61,800 (2.97)

HDB VN Ngân hàng 30,011 23,900 (4.47)

VPB VN Ngân hàng 57,409 23,550 (2.32)

POW VN Tiện ích 22,224 9,490 (5.56)
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II.4 – Khối ngoại bán ròng nhiều nhất kể từ T3 

❑ Khối ngoại nhanh chóng trở lại bán ròng hơn 291 triệu USD trên sàn HSX trong T10 (tính đến 30/10), mức cao nhất kể từ T3.

▪ Khối ngoại trọn tháng bán ròng, tập trung vào MSN, tiếp đến là CTG, DIG, VNM, VRE…. Ngược lại, hoạt động mua ròng của nhóm cá nhân và tổ chức trong

nước và tự doanh đã hỗ trợ thị trường trong tháng qua.

▪ Nhóm quỹ mở cùng chiều bán ròng của khối ngoại nói chung với tổng mức bán ròng 16,9 triệu USD.

▪ Xu thế bán ròng tiếp tục duy trì ở các thị trường ASEAN.

❑ Hoạt động bán ròng của khối ngoại được kì vọng hạ nhiệt trong T11 khi MSCI có thể giải ngân ~60 triệu USD cho đợt đầu tiên sau khi Việt Nam được nâng

tỷ trọng trong danh mục Frontier Markets. MSCI cũng sẽ giải ngân thêm 4 đợt nữa với tổng giá trị khoảng 240 triệu USD đến tháng 11/2021.

Hình 24. Mua/bán ròng của khối ngoại trên HOSE (triệu USD) Bảng 11. Dòng vốn nước ngoài ròng ở các thị trường Châu Á 

Nguồn: Bloomberg, Fiinpro, cập nhật ngày 28/10/2020

Quốc gia
MTD QTD YTD 12M

Triệu USD

Ấn Độ 2,328.0 2,328.0 6,368.1 11,945.3 

Hàn Quốc 1,142.1 1,142.1 (23,097.7) (25,084.7)

Đài Loan 1,058.3 1,058.3 (21,122.2) (17,735.2)

Sri Lanka (25.8) (25.8) (237.9) (279.8)

Malaysia (65.2) (65.2) (5,288.1) (5,983.4)

Philippines (103.0) (103.0) (2,120.0) (2,535.3)

Việt Nam (251.6) (251.6) (476.9) (588.6)

Indonesia (251.7) (251.7) (3,185.1) (3,154.1)

Thái Lan (445.2) (445.2) (9,193.3) (10,371.1)

Hình 25. Top 10 mua/bán ròng của NĐTNN trong T10 (triệu USD)
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Nguồn: Mirae Asset Vietnam tổng hợp

II.5 – Sự kiện tháng 10

# Sự kiện Nội dung Thời gian Đánh giá

1
NHNN lần thứ 3 hạ lãi suất điều hành
trong năm 2020

NHNN đã hạ lãi suất lần thứ ba trong năm 2020 xuống mức thấp kỉ lục, có hiệu lực từ
1/10/2020, trong nổ lực giảm chi phí vốn và thúc đẩy tăng trưởng tín dụng nhằm hỗ trợ
các hoạt động kinh tế. Cụ thể, lãi suất tái chiết khấu giảm 50bps xuống 2,5%, lãi suất tái
cấp vốn giảm 50bps xuống 4%.

1/10/2020 Tích cực

2
Cơ cấu bộ chỉ số VN30, 
VNDiamond Index, và VNFindLead

VNDiamond Index đã loại DXG khỏi danh mục trong kỳ cơ cấu này và không thêm mới cổ
phiếu nào. Trong khi đó, 2 bộ chỉ số VN30 Index và VNFinLead không có sự thay đổi về
thành phần cổ phiếu trong kỳ cơ cấu này. Danh mục cổ phiếu thành phần sẽ có hiệu lực
vào ngày 2/11/2020.

19/10/2020 Trung tính

3
Nghị quyết 154 mở rộng đối tượng nhận 
tiền hỗ trợ ảnh hưởng COVID-19

Nghị quyết 154/NQ-CP đã mở rộng hỗ trợ cho người lao động tại cơ sở giáo dục dân lập,
tư thục ở các cấp phải tạm hoãn thực hiện hợp đồng lao động, nghỉ việc không hưởng
lương từ 01 tháng trở lên do ảnh hưởng COVID-19.

19/10/2020 Tích cực

4 Trung Quốc giữ nguyên lãi suất cho vay
Trung Quốc giữ nguyên lãi suất cho vay cơ bản kỳ hạn một năm và 5 năm tại mức lần lượt
là 3,85% và 4,65% như kỳ vọng từ thị trường.

20/10/2020 Trung tính

5 ECB không thay đổi lãi suất chủ chốt
ECB quyết định vẫn duy trì lãi suất cơ bản ở mức 0%, với lãi suất cho vay và lãi suất tiền
gửi lần lượt là 0,25% và -0,5%.

29/10/2020 Trung tính

6 GDP Mỹ tăng kỷ lục trong 3Q2020
Bộ Thương mại Mỹ vừa công bố GDP 3Q20 của nước này tăng 33,1% YoY. Tốc độ này cao
hơn khảo sát của Dow Jones và các nhà kinh tế học (32%). So với quý trước, GDP Mỹ
tăng 7,4%.

29/10/2020 Tích cực

7
Hàng loạt nước châu Âu tái phong tỏa 
toàn quốc

Pháp cấm người dân tự ý rời khỏi nhà từ ngày 30/10. Các quán bar, nhà hàng cũng sẽ
đóng cửa cho đến ít nhất tháng 12 và việc đi lại giữa các khu vực sẽ bị hạn chế. Quốc hội
Tây Ban Nha quyết định gia hạn thêm 6 tháng tình trạng khẩn cấp. Đức áp dụng các biện
pháp hạn chế ở mức độ nhẹ từ ngày 2/11 đến 30/11. Người Đức được yêu cầu tránh tất
cả hoạt động đi lại không cần thiết, chỉ cho phép lưu trú qua đêm vì "mục đích phi du lịch"
Anh thông báo tái phong tỏa toàn quốc từ 31/10 trong bối cảnh làn sóng lây nhiễm thứ
hai đe dọa quá tải dịch vụ y tế nước này

31/10/2020 Tiêu cực

Bảng 12. Sự kiện tháng 10
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III- Triển vọng VN-Index T11
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III- Triển vọng VN-Index T11

❑ Mức độ biến động của thị trường đang gia tăng do COVID và Bầu cử Mỹ, nhưng chưa đến lúc phải lo lắng

❑ VN-Index được dự báo vận động rộng hơn trong vùng 900-980, trong đó thị trường có khả năng rung lắc mạnh quanh 960

❑ Kết quả kinh doanh Q3 khởi sắc hơn kì vọng
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III.1 – Mức độ biến động ngắn hạn của thị trường đang gia tăng

❑ Mức độ biến động của thị trường đang gia tăng do COVID và Bầu cử Mỹ, nhưng chưa đến lúc phải lo lắng.

▪ Số ca nhiễm COVID-19 mới tại Châu Âu và Mỹ tăng vọt trở lại trong thời gian gian gần đây, làm tăng mối lo ngại về một đợt bùng phát dịch mới vào mùa

Thu Đông. Theo đó, các nền kinh tế chủ chốt của EU, như Đức và Pháp, một lần nữa tiến hành các lệnh phong tỏa mới nhằm hạn chế lây lan của dịch bệnh.

TTCK thế giới lao dốc ngay lập tức vào tuần cuối T10. Dù vậy, khác với đợt phong tỏa lần 1, các nền kinh tế vẫn đang vận hành trong điều kiện bình thường

mới, giúp giảm thiểu tối đa các thiệt hại lên tiến trình phục hồi kinh tế. Tăng trưởng kinh tế của Khu vực Eurozone trong Q3 đạt 12,7% QoQ trong khi Mỹ

cũng công bố tăng trưởng Q3 đạt kỉ lục 33,1% QoQ, sau khi lao dốc trong Q2. Điều này cho thấy các nền kinh tế chủ chốt đang bù đắp được một số thiệt

hại do COVID-19 gây ra trong thời gian đầu. Về cơ bản, chúng tôi cho rằng các nước khó có thể áp đặt một lệnh phong tỏa toàn diện lên các hoạt động

kinh tế cho dù số ca nhiễm COVID-19 đang gia tăng.

▪ Cuộc bầu cử Tổng thống Mỹ sẽ chính thức diễn ra vào ngày 3/11 với các diễn biến khó lường. Đáng chú ý, số lượng phiếu bầu qua bưu điện gia tăng trong

năm nay sẽ khiến cho việc xem ai là người chiến thắng trở nên khó khăn. Vì vậy, chúng tôi cho rằng sẽ có sự chậm trễ với một số kết quả. Và cho đến khi

kết quả bầu cử được xác định, TTCK toàn cầu sẽ còn biến động xung quanh sự kiện quan trọng này. Cuối cùng, cho dù Trump hay Biden thắng cử, Việt

Nam vẫn được hưởng lợi từ quá trình tái cơ cấu chuỗi cung ứng, vốn khó bị đảo lộn trong trung hạn. Nếu TT Trump thắng cử, điều mà NĐT toàn cầu có vẻ

ưa thích hơn, chúng tôi tin rằng thị trường trong nước có thể bật tăng tốt.

Nguồn:  Mirae Asset Vietnam, Bloomberg, cập nhật ngày 02/11/2020   

Hình 26. Số ca nhiễm COVID-19 thế giới đăng tăng nhanh trở lại Hình 27. Mức độ biến động thị trường đang gia tăng
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III.2 – Nhưng nền tảng nội tại đóng vai trò hỗ trợ quan trọng

❑ Rủi ro của thị trường trong nước không quá lớn nhờ được hỗ trợ vững chắc bởi nền tảng nội tại. Theo đó, VN-Index được dự báo sẽ giữ được xu thế tăng

với mục tiêu trong kịch bản khả quan là 980 điểm (+6% MoM). Trong đó, thị trường nhiều khả năng rung lắc quanh mốc kháng cực 960.

▪ Việt Nam tiếp tục kiểm soát rất tốt dịch bệnh trong hơn 2 tháng qua, bất chấp tình hình dịch bệnh khó lường tại nhiều nước. Theo đó, các hoạt động

kinh tế trong nước đánh dấu sự khởi sắc rõ rệt trong T10 ở nhiều lĩnh vực quan trọng, từ sản xuất đến tiêu dùng, đầu tư và XNK, khẳng định xu thế

phục hồi vững chắc của nền kinh tế.

▪ Chính phủ được kì vọng sẽ đẩy nhanh hơn nữa các giải pháp kích thích kinh tế trên cả khía cạnh tài khóa và tiền tệ nhằm tạo ra nhiều không gian tăng

trưởng cho Q4 và 2021. Gói kích thích kinh tế lần 2, trọng tâm hỗ trợ doanh nghiệp, được kì vọng sẽ đóng vai trò bổ trợ, đảm bảo nền kinh tế sẽ phục

hồi đúng lộ trình, một khi được thông qua và triển khai.

▪ TTCK tiếp tục được hưởng lợi từ thanh khoản dồi dào, vốn là nhân tố quan trọng thúc đẩy TTCK trong thời gian qua.

▪ KQKD Q3 tốt hơn kì vọng, giúp làm giảm áp lực định giá trong ngắn hạn. Thống kê 435 DN đã công bố KQKD Q3 trên HOSE và HNX cho đến ngày 30/10

ghi nhận LN ròng tăng 10,2% YoY sau khi Doanh thu thuần tăng 6,4%. Bức tranh lợi nhuận DN đánh dấu sự khởi sắc rõ nét trong Q3 sau khi suy giảm

đáng kể trong 2 quý đầu năm. Các nhóm ngành TC-NH, BĐS, Vật liệu xây dựng và Tiêu dùng đóng vai trò dẫn dắt.

❑ Bất chấp các rủi ro ngắn hạn bên ngoài gia tăng, chúng tôi không đánh giá cao khả năng thị trường sẽ phá vỡ xu thế tăng trung hạn. Mốc 900 điểm đang

được đánh giá là ngưỡng hỗ trợ quan trọng cho VN-Index trong T11.

Nguồn:  Mirae Asset Vietnam, Bloomberg, cập nhật ngày 28/10/2020   Nguồn:  Mirae Asset Vietnam, Fiinpro, SBV, GSO cập đến ngày 30/09/2020

Hình 28. Áp lực định giá suy giảm Hình 29. Thanh khoản tự do tiếp tục gia tăng
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Nguồn: Mirae Asset Vietnam tổng hợp

III.3 – Sự kiện T11

# Sự kiện Nội dung Thời gian

1 PMI tháng 10 của Trung Quốc
Chỉ số PMI sản xuất chung của Trung Quốc ít thay đổi ở mức 53,0 trong T9/2020, thấp hơn so với
dự báo của thị trường là 53,1 cho thấy sản xuất tiếp tục duy trì đà phục hồi sau dịch COVID-19

2/11/2020

2 Bầu cử Tổng thống Mỹ Bầu cử Tổng thống Mỹ 3/11/2020

3 Fed họp về lãi suất Fed duy trì mục tiêu lãi suất liên bang không đổi ở mức 0-0,25% ít nhất đến năm 2023. 6/11/2020

4 Lạm phát tháng 10 Trung Quốc
Tỷ lệ lạm phát một năm của Trung Quốc đã giảm xuống 1,7% trong T9/2020 từ 2,4% trong
T8/2020 và thấp hơn một chút so với kỳ vọng của thị trường là 1,8%. Đây là mức thấp nhất kể từ
T2/2019

10/11/2020

5 Lạm phát tháng 10 Mỹ
Tỷ lệ lạm phát một năm ở Mỹ tăng lên 1,4% trong T9/2020 từ mức 1,3% trong T8/2020, phù hợp
với kỳ vọng và đạt mức cao nhất kể từ T3/2020. Lạm phát đã tăng liên tục kể từ mức 0,1% vào
T5/2020, mức thấp nhất kể từ T9/2015

12/11/2020

6 Lạm phát tháng 10 Anh
Tỷ lệ lạm phát một ở Vương quốc Anh đã tăng lên 0,5% vào T9/2020 từ mức thấp nhất trong 5
năm là 0,2% vào T8/2020, ngang với dự báo của thị trường.

18/11/2020

Bảng 12. Sự kiện tháng 11
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