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Nguyén Phi Long Kinh té Viét Nam
Chuyén vién phan tich
Long.nguyenphi@mbs.com.vn

Hoang Cong Tuén ¢ Hoat dong kinh té trong thang 4 suy gjém n*[anh do bién phap cach

Trwéng bd phan kinh té ly xa hoi trong 3 tuan dudc ap dung nham kiém soat dich bénh. Hoat

Tuan.hoangcong@mbs.com.vn dong san xuat, ban lé va dich vu tiéu dung bi gian doan khi phai
déng cira theo yéu cau cia chinh phi, hoat dong xuat khau suy yéu
do cac thi trudng I6n nhu My, EU va Trung Qudc huy don hang do
dich bénh buing phat. Tuy nhién, su hoi phuc cua hoat dong kinh té
sé trd lai tir thang 5 sau khi cac bién phap kiém soat dich bénh ducc
g6 bo

e Xuat khau hang hoa trong thang 4 c6 mirc ting truéng 4m 3,5% so
véi cung ky, nhap khau hang hoa giam 2,3%. Thing du thuong mai
trong 4 thang dau nam udc tinh dat 3 ty USD

e San xuat cong nghiép lan dau tién dat mirc tang trudng am trong
thang 4/2020 véi mirc -10,5% yoy véi mirc sut giam manh trén
nhiéu linh vuc do ci shock Covid

e Doanh thu ban Ié hang hoa va dich vu tiéu dung giam 26% so véi
cung ky trong thang 4 do mirc giam manh cua linh vuc luu trd, an
udng va dich vu du lich, [an lugt giam 65% va 98% yoy

e Kinh té tang trudng cham khién thu NSNN cé mirc tang truéng cham
nhat ké tir nAm 2017 trong khi géi tai khoa ho trg ngudi lao dong va
ho kinh doanh sé tao ap lu'c Ién ngan sach trong thgi gian téi

e CPI thang 4 giam manh 1,5% so v@i thang trudc do gia xang dau
giam 29% MoM

¢ Can thiép cia Fed trén thi truéng ngoai hoi da lam giam ap luc tang
gia cia USD, gilp ty gia VND/USD 6n dinh tré lai sau khi ting manh
2% trong thang 3
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Hoat dong kinh té
Tang trudéng kinh té

Bién phap céch ly xa hdi trong 3 tudn b3t dau tir ngay 1/4 d3 dem lai hiéu qua tich cuc khi dich
Covid-19 da dugc kiém ché tai Vit Nam, cac hoat dong kinh t€, san xuat dd md clra trd lai tor
ngay 23/04. Cac bién phap phong tod néu kéo dai sé gay ra nhiéu quan ngai vé tac dong dén
tang trudng kinh té va ty |é that nghiép, cling nhu thu nhap cta cac ho gia dinh va ngudi lao
ddng thu nhap thap va cac cd nhan cd hoan canh khé khén khi cac chinh sach hd trg clia chinh
phl con gap nhiéu han ché.

RUi ro cta lan séng tai nhiém van & muc cao, tuy nhién phuong phap tai khdi dong nén kinh t&
mot cach can trong &p dung md hinh cta Trung Qudc dang dugc chinh phl nhiéu quéc gia
thuc hién, trong dé c6 Viét Nam, s& phan ndo giam thiéu rui ro ndy tai nhiém trong khi han ché
dugc tac dong Ién nén kinh té€. Cac chinh sach nay bao gom: cach ly theo ting khu vuc cé
nguy cd 1y nhiém cao, sif dung cdng nghé truy tim ddi tugng da tiép xuc véi bénh nhan, thuc
hién cach ly tap trung cling nhu cach ly tai nha véi cac ddi tugng nghi nhiém. Viét Nam hién 13
qudc gia ¢ s lugng ngudi nhiém Covid thdp nhat trong khu vuc, tinh dén ngay 28/4, Viét nam
da c6 4 ngay khong cé ca nhiém mdi véi tong s6 ca [a 270 ngudi, trong d6 222 ngudi da khoi
bénh.

Hoat dong kinh té trong thang 4 suy giam manh do bién phap cach ly xa hoi dugc ap dung
nham kiém soat dich bénh. Hoat ddng san xuét, ban & va dich vu tiéu ding bi gidn doan khi
phai déng clra theo yéu cau clia chinh phl, hoat ddng xuét khiu suy yéu do céc thi trudng 16n
nhu My, EU va Trung Qudc huy don hang do dich bénh bung phat. Tuy nhién, su’ h6i phuc cla
hoat ddng kinh t& sé trg lai tir thang 5 sau khi cac bién phap kiém soat dich bénh dugc g& bé.

Hoat dong thuong mai

S6 liéu xudt khdu hang hod theo TCTK trong thang 4 cho thdy mic téng trudng 4m 3,5% yoy
so v6i muc tdng 0,5% yoy trong 3 thang dau ndm. Nhap khiu giam 2,3% yoy, trudc dé giam
1,9% trong Q1/2020, dat 20,4 ty USD. Thang du thugng mai trong 4 thang dau nam uéc dat 3
ty USD, trong khi Q1 thang du 3,7 ty USD.

MUrc xuat siéu da dong gdép mot phan tich cuc vao tang truéng GDP Viét Nam trong Q1, tuy
nhién, do cac d6i tac thuang mai I6n cda Viét Nam nhu My va EU s€ suy thodi manh trong Q2
khi dich virus corona buing phat tai cac qudc gia nay, nhu cdu hang hod xuét khiu cua Viét
Nam tai cac thi trudng nay sé€ sut giam trong Q2, tac dong tiéu cuc dén hoat dong san xuat,
nhu cau lao dong va tang trudng kinh té.
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Tang trudng cda cac mit hang xuit khau 472020 (yoy)
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Tang truédng san xuat cong nghiép (%yoy)
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Tang trudng cha cac mit hang nhap khau (yoy)

40% 34.5%

12.0% 20.5%
20% 12.5% 6.8% I
00/0 l l - -
0 -0.1% - -3.2%
-20% -10.9%
-40% -22.4%
€09 -40.5%
-60%
\é\. N D > N\ R 0 - O X A
\\9@}' {\{\\pe °®o N " é\’b%\,@z %\;@ (O ‘,bé{b < RS
6‘\00 ‘{\(\\\ Q\Q/ \{Q}}b (<) Q \2\0 .\p
X )
) &
3

Ngudn: TCTK.

Tang truédng cac nganh san xuat 472020
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Nguon: TCTK.

San xuat cong nghiép

San xuat cong nghiép gdp kho khan trong thang 4. Theo s6 liéu tir TCTK cong bé ngay 29/4,
chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) trong thang 4/2020 giam 10,5% so v&i cung ky, trong khi Q1

dat mirc tang 5,3% yoy.

Thang 4/2020 la lan dau tién chi s6 san xuat cong nghiép tang trudng am trong giai doan
2016-2020. M(rc giam manh dien ra tai nhiéu linh vuc, véi nguyén nhan xudt phat tur ci shock
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Covid. San xuat xe cé dong ca giam 14,2%, san xuat d6é udng giam 13,9%, khai thac dau tho
va khi d6t giam 10,8%, san xuat may moc thi€t bi giam 9,3%. Linh vuc dét may, san xudt
trang phuc, giay dép giam kha manh do cac bién phap cach ly xa hdi va nhiéu don hang quéc
t& bj huy. San xuét thudc, dugc liéu va thuc pham 1a céc linh vuc cé mic ting truéng tich cuc.
San xudt cdng nghiép s& hdi phuc mdt phan trong thang 5, khi cdc nha may trién khai thuc
hién cac don hang bi tri hoan do phai dong clra trong 3 tuan cach ly xa hoi.

Tiéu dung

Doanh thu ban lé trong thang 4 sut giam manh 26% so vdi cung ky do yéu cau déng clra cla
chinh phu dé kiém soat dich bénh, trong khi Q1 cé muic téng 4,7% yoy. Doanh thu dich vu nha
hang, khach san gidm 65% so véi ciing ky, doanh thu dich vu du lich gidam 98% do céc chuyén
bay noi dia va qudc té bi huy, dich vu luu trd va an uéng dugc phai dong ctra theo chi thi
16/CT-TTg.

Nhin chung t6ng mdrc ban Ié hang hod va doanh thu dich vu tiéu ding 4 thang dau ndm giam
4,3% yoy, néu loai trir yéu t6 gia giam 9,6% (so vdi mdc tang 8,8% cling ky 2019). Doanh thu
ban 1& hang hod 4T van ting nhe 0,4% so vdi cling ky nhd mua sém qua kénh thuong mai dién
tr goép phan giam nhe mic sut giam. Doanh thu dich vu luu trd, an udng giam 23.6% 412020,
trong khi dich vu du lich giam 45,2% so vdi clng ky do anh hudng cua virus corona.

Tang trudng doanh thu ban Ié mot s6 hang hoa va dich vu tiéu ding trong

4T/2020
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Chinh sach

Dich ciim corona gay ap luc I6n 1én ngan sach cua chinh phu

Theo s6 liéu TCTK cong b6 ngay 29/4, thu NSNN trong 472020 chi tang trudng 1,5%, miic
ting thap nhéat k& tir ndm 2017 (so véi mic téng 20% clng ky 2019). Hoat dong xut nhap
khau tang trudng yéu do dich bénh khién doanh thu cho NSNN tir XNK giam 14,3% so vdi cling
ky, chi dat 58 nghin ty dong. Thu NSNN tur thué céng, thuang nghiép, dich vu, thué TNCN va
thué€ bao vé moi trudng chi tang 5,4% yoy (so véi mdc tang 17,7% cung ky 2019). Mdc giam
tang trudng thu nhap tir thué DN sé tiép tuc chiu ap luc trong thdi gian tdi khi hoat dong kinh
doanh cua doanh nghiép van gép nhigu khé khdn do Covid va cac chinh sach gidn va giam thué
hd trg doanh nghiép clia chinh pha.

Trong khi do, chi NSNN 4 thang dau nam la 408,5 nghin ty dong, tang 8,5% so vdi cung ky (4T
2019 tdng 6,5%). Gi tai khod 62 nghin ty dong (1% GDP) hd trg ngudi lao dong mét viéc, cac
ho nghéo va ho kinh doanh chiu tac dong cta Covid-19 sé€ lam tang manh cac khoan chi cua
chinh phu trong thdi gian t&i trong khi tang trudng kinh té trong Q2 s€ hoi phuc cham tao ap
luc I6n han Ién ngan sach. Bong thai, nhu cau yéu tir thi truGng thé€ gidi do cac nén kinh té
phat trién suy thodi manh sé tao ra muic tran tdng trudng kinh té& trong Q2, va qua dé la doanh
thu cho NSNN.

Can déi NSNN (tinh dén ngay 15/04/2020)

Dy todn 2020 472020 % K& hoach 4T4/T2/022001;’5'
Tong thu NSNN 1.512.300 427.200 28.2% +1.5%
Thu ndi dia 1.264.100 351.600 27.8% +4.2%
Thu tir dau thd 35.200 17.300 49.1% +13.1%
Thu tir XNK 208.000 58.000 27.9% -14.3%
Thu vién trg 5.000
Tong chi NSNN 1.747.100 408.500 23.4% +8.5%
Chi d4u tu phét trién 470.600 76.600 16.3% +17.3%
Chi thudng xuyén 1.056.485 291.600 27.6% +6.1%
Chi tra nd i 118.192 38.600 32.7% +10.0%
Chi tra ng goc 245.031
Can doi NSNN -234.800
Ty Ié bdi chi so v&i GDP 3,44%
Tong vay NSNN 488.921

Ngudn: Bo Tai Chinh, TCTK.
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Lam phat

Lam phat thang 4 giam 1,5% so véi thang trudc do nhu cau tiéu dung suy
yéu bdi dich Covid va gia xang dau giam manh

Chi s@ gia tiéu dlng thang 4 tang 2,9% so vdi clng ky ndm ngoai, giam tir mirc tang 4,9% yoy
trong thang 3 theo s6 li€u mdi cong bd tir TCTK. CPI thang 4 giam 1,5% MoM do nhu cau tiéu
dung suy yéu bai dich cim Corona va do gia nhién liéu giam manh. Lam phat cGa nhom thuc
phdm duy tri & mdic cao do gia thit Ign tdng manh do thiu hut ngudn cung. Gia thit lgn da
tang 59% yoy trong quy 1, ky vong sé ti€p tuc duy tri & mirc cao trong thdi gian con lai cla
nam.

Trong nhém nganh dich vu, gia thué nha gidm do cac clra hang kinh doanh dong clra va ngudi
lao dong nhap cu rgi khoi cac thanh phd I6n. Nhém thudc va dich vu y t€ téng do nhu cau vé
thiét bi y t€, thudc phong chifa bénh tang do Covid.

M&c du gid x8ng gidm manh, gia thuc phdm ting va chinh sach tién té ndi l6ng cling nhu’ cac
gdi kich cdu ctia chinh pha s& khién lam phat khd ¢ thé tiép tuc gidm trong céc thang tdi.
Chang t6i cho réng nhu ciu tiéu ding s& hdi phuc trd lai sau khi thdi gian cich ly xa hoi két
thic, ap luc I1én lam phat sé tang trd lai tir thang 5, tuy nhién sé dao dong quanh mdic muc tiéu
4% cua chinh phu trong nam 2020.

Gia mot so mat hang/nhém nganh trong thang 4 (MoM) Ty trong mot s6 nhdm nganh (% CPI)
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Ngudn: TCTK. Ngudn: IMF.

Ty gia
Can thiép cua Fed trén thi trudng ngoai hdi da giGp ty gia VND/USD &n dinh
trd lai trong thang 4

Ty gid da on dinh trd lai sau khi tdng manh 2% trong thang 3 do nha dau tu ddy manh mua
vao déng USD do Covid-19 khién dong bac xanh ting gid, dan dén céc tai san khac giam kha
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so v6i USD. Bong thdi, cling nhu céc thi trudng méi ndi khac, Viét Nam cling chiing kién dong
v8n ngoai bi rat rong trong Q1 khi nha dAu tu ban manh cac tai san ri ro d& gidm thiéu tac
dong do thi trudng tai chinh bién déng manh trong thang 3.

Tuy nhién, chénh |&ch I5i suét gilta tién ddng va USD da giam dang k& khi Fed giam manh 15
sudt gilra thang 3 khién da giam gia ctia VND dugc han ché, dong thdi, viéc Fed cung cap kénh
hoan d6i d6ng USD cho thi trudng quéc t& da gitip 6n dinh tdm ly cla nha dau tu, kiém ché da
tang cua chi s6 USD. Du trir ngoai hoi ciia Viét Nam do NHNN cong b6 dau thang 4 dang &
murc 84 ty USD, mdic du trif ngoai héi ky luc s& giip NHNN &n dinh ty gid béng viéc ban ra
USD, qua dé lam giam ap luc gidm gia Ién tién dong.

Ty gia VND/USD Dién bién ty gia mét s6 dong tién so véi USD
24,000 - Ty gia trung tam USD Tu' Do 10% - USD/SGD USD/CNY
ia A LA — USD/VND USD/THB
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4% -
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2% 1 N
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Ngudn: Bloomberg. Ngudn: Bloomberg.
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Cac chi so kinh té Viét Nam

Cac chi tiéu kinh té

1. GDP, dan so va thu nhap

GDP Danh Nghfa (ty USD) 186,2 193,2 205,3 223,8 245,2 262,4 275
T&ng trudng GDP thuc (%) 6,0 6,7 6,2 6,8 7,1 7,0 4,8
Xudt khdu hang hda (% yoy) 13,8 7,9 9,0 21,8 13,2 8,4 4,5
Nhap khau hang hda (% yoy) 12,0 12,0 5,6 21,9 11,1 6,8 3,9
Dan sO (triéu ngudi) 91,7 92,7 93,6 94,6 95,5 96,4 97,3
GDP/dau ngudi (USD) 2.047 2.086 2.172 2.353 2.551 2.740 2.832
Ty 18 that nghiép (%) 2,1 2,33 2,33 2,2 2,2 2,2 2,9
2. Chi s6 tai khéa (%GDP)

NG chinh pht 46,4 49,2 52,7 51,7 50 49,2 48,5
NG cdng 58 61 63,7 61,4 58,4 56,1 54,3
NG nudc ngoai 38,3 42 44,8 48,9 46 45,8 45,5
Ty gia USD/VND 21.373 22.485 22.740 22.690 23.180 23.228 23.460
Lam phét (%) 4,1 0,6 2,7 3,5 3,5 2,8 3,7
Téng trudng tin dung 14,2 17,1 18,7 18,2 13,9 12,1 14,2
Lai suat cho vay 12 thang 8,8 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,0
Can can thugng mai (triéu USD) 2.368 -3.759 1.602 1.903 6.795 9.900 11.900
Hang hda: Xuat khau (triéu USD) 150.217 162.017 176.581 215.119 243.483 263.500 275.400
Hang hoéa: Nhap khau (triéu USD) 147.849 165.776  174.978 213.215 236.688 253.600 263.500
Can can vang lai (triéu USD) 9.074 -119 5.924 4.676 5.844 5.435 5.266
Téng du tri ngoai héi (triéu USD) 34.575 28.616 36.906 49.497 54.491 79.000 90.000

Ngudn: MBS téng hdp va du’ phéng.
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SAN PHAM

San pham nay cdp nhat nhitng dién bién mdi nhat cta nén kinh t& Viét Nam. Bdo cdo tap trung vao cac van dé kinh t& vi md quan
trong nhu lam phat, tang trudng kinh t€, can can thugng mai, ty gia va cac chinh sach vi m6. Bao cdo nay ciling du’ bao nhiing bién s6
anh hudng I6n dén thi trudng chirg khoan. MBS phat hanh bao cdo nay, nhung nhirng sai sét néu c6 thudc vé tac gia. Ching t6i cam
on khach hang da doc va guri phan hdi vé cac san phdm ctia chiing toi.

TRUNG TAM NGHIEN cUU

Ching t6i cung cdp cac nghién cu kinh t& va ¢6 phiéu. B phan nghién cu kinh t& dua ra cic bao céo dinh ky vé cac van dé kinh t&
vi md, chinh sach tién té va thj trudng trai phiéu. Bd phan nghién clru cd phiéu chiu trach nhiém cac bao cdo vé cdng ty niém yét, bao
cao cong ty tiém nang va bao cao nganh. TT Nghién Clu cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi truGng théng qua ban tin la
The Investor Daily.

CONG TY cO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 13p tir thang 5 nam 2000 bai Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mot trong 5 cong ty
chiing khoan dAu tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngimng phat trién, MBS d3 trd thanh mdt trong nhitng c6ng ty chiing khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gém: moi gigi, nghién cfu va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép
vu thi truGng von. Mang Iudi chi nhanh va cac phong giao dich cia MBS da dugc ma rong va hoat dong c6 hiéu qua tai nhiéu thanh
phé trong diém nhu Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va cac viing chién ludc khac. Khach hang cia MBS bao gbm céc nha dau tu cd nhan
va t8 chic, cac t8 chiic tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém céc cdng ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan
ly Quy dau tu MB (MB Capital), Céng ty CP Dia 6c MB (MB Land), Céng ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC) va Cong ty CP
Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M), MBS c8 ngudn luc I&n v& con ngudi, tai chinh va céng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang cac san
pham va dich vu phu hgp ma rét it cac cdng ty chitng khoan khac cd thé cung cap.

MBS tu’ hao dugc nhin nhan la

e (Cong ty méi gigi hang dau, di'ng dau vé thi phan moi gidi tir ném 2009;

e (Cdng ty nghién ciru co ti€ng noi trén thi trudng vai ddi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cdp céac san pham
nghién ctfu vé kinh t€ va thi truGng chirng khoan; va

e Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghi€p vu ngan hang dau tu cho cac céng ty quy mo vura.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn
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