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= Chung t6i cho rang xung dét Nga-Ukraine cé tac dong truc tiép khong lén
dén nén kinh té Viét Nam, tuy nhién nhirng tac dong gian tiép dang tang lén.

= Chulng t6i gitr nguyén dw bao tang trwdng GDP trong Q1/22 va ca nam 2022
lan lwot & murc 5,5% va 7,5% nhé& nhu cau trong nwéc hdi phuc va dong vén
FDI manh

Nén kinh té Viét Nam phuc hdi ré nét hon trong thang 2

Chi sb6 San xuét Céng nghiép (IIP) cla Viét Nam da tang 8,5% svck T2/22, cao
hon mirc tang trwdng 2,8% svck cla thang trudc. Chi sé6 PMI thang 2 clia Viét
Nam t&ng lén mirc cao nhat trong 10 thang la 54,3 diém (so véi 53,7 diém vao
T1/22), cho thdy linh vwc sdn xuat tiép tuc dwoc mé rong dang ké trong thang
qua. Trong khi d8, tdng doanh thu ban 1& hang héa va doanh thu dich vu tiéu ding
T2/22 dat 421,8 nghin ty ddng (+3,1% svck), trong d6 doanh thu dich vu lwu tra-
&n udng va doanh thu Itr hanh tdng manh 1an lwot 12,6% svck va 39,4% svck nho
hang khéng va du lich m& clra tré lai.

Tac dong truc tiép khong I&n, tuy nhién rai ro gian tiép la thach thirc Ién

Do xuét khau clia Viét Nam sang Nga va Ukraine chi chiém 1,1% téng xuét khau
cta Viét Nam, va Nga ciing nhw Ukraine ciing khéng phai la thj trwéng xuét khau
chinh cho bt ky san phdm nao cla Viét Nam, ching t6i cho réng cudc xung dot
Nga-Ukraine c6 tac dong truc tiép khong Ién dén xuét khau cta Viét Nam. Tuy
nhién, néu xung dot Nga-Ukraine kéo dai, tdc dong gian tiép dén thwong mai clia
Viét Nam sé I&n hon b&i nhu cau tir EU va My sut gidm do téng truwdng kinh té
suy yéu. Bén canh d6, xung dot Nga-Ukraine cé thé khién cac dw an nang lwong
cta Nga tai Viét Nam tiép tuc bi dinh tré.

Ap Iwc lam phat gia taing nhwng trong tAm kiém soat

Chung t6i nhan thay rdi ro lam phat dang tang 1én do tac dong ctia xung dét Nga-
Ukraine. Viéc tang gia cac nguyén Iiéu dau vao nhu than, thép, ddng, nhém cé
thé tac dong dén gia thanh san xuét ctia Viét Nam trong khi gia phan bon va néng
san (lua mi, ngd) tang ciing gay ap Iwc 1én gia lwvong thue, thire pham trong nwéc.
Tuy nhién, chung toéi cho rang Chinh pha co6 thé kiém soat lam phat dwéi 4% trong
nam nay thong qua viéc giam thué dé kim ham da ting cta gia xang dau. Ngoai
ra, Chinh phi c6 thé gidm gid hang héa va dich vu thiét yéu, nhw dién, hoc phi,
ho&c phi dich vu y t& dé& gidm ap lwc lam phat. Nhin chung, ching t6i duy tri dw
bao CPI binh quan nam 2022 & murc 3,45% svck. Mac du rai ro lam phat gia tang
la hién hiru, chung t6i gitr nguyén nhan dinh Ia NHNN sé duy tri chinh sach tién
té linh hoat dén it nhat 1a cudi quy 2/22 dé hé tre' nén kinh té phuc héi.

Chung t6i ky vong GDP cua Viét Nam tang trwwéng 5,5% trong Q1/22

Chung t6i gitr nguyén dy bao tang trwdng GDP Q1/22 khong dbi & murc 5,5%
svck (+/-0,3% diém phan tram). Trong ca nam 2022, chung toi gitr nguyén du
bao tang trwdng GDP clia nén kinh té Viét Nam & mirc 7,5%.

Hinh 1: Téng hg'p cac dw bao vi mé nam 2021-22

2021

B (wéc tinh)
Tang trding GDP % svck 7,1 7.0 29 26 75 55
CPI (binh quén) % svck 35 28 32 18 35 2,3
Tang trrdng tin dung % t{r dAU N&M 13,9 13,7 121 13,6 14,0 3-4
Tang tredng M2 % ti¥ d3u nam 12,4 14,8 14,7 10,7 13,0 2-3
Li sudt tai cap vén % 6,3 6.0 4.0 4,0 4,0-4,5 4,0
L&i sudt huy dong 12 thang (cudi ky) % 6.8 6.8 56 56 6,0 87
Loi sudt trai phiéu Chinh phii 10 ndm % 51 34 24 2.1 28 23
Ty gia (USDVND) % tlr dAu nam 1.8 1.4 0,2 -1,2 +-1,0 01

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK, NHNN

1


file:///C:/Users/Ba.N/Downloads/www.vndirect.com.vn
mailto:hinh.dinh@vndirect.com.vn

VND)IRECT

WISDOM TO SUCCESS

] CT Reséarch

Xung dét Nga-Ukraine bung né va cac bién phap trivng phat kinh t& ctia phwong
Tay dbi voi Nga khién thj treong hang hoa bién dong manh va gay ra nguy co
gian doan chu0| cung tng. Bong thai cua cac bén co anh hwdng Ion dén nén
kinh té toan cau bao goém:

Ngay 2 thang 3, Lién minh chau Au (EU) da loai bd 7 ngan hang Nga khoi hé
thdng thanh toan quéc t& SWIFT, gdm: Ngan hang VTB - ngan hang Ién thir
hai clia Nga, Otkritie Bank, Novikombank, Promsvyazbank, Bank Rossiya,
Sovcombank va VEB (Vnesheconombank). Bang chu y, danh sach trén
khoéng néu tén hai ngan hang I&n cda Nga la Sberbank va Gazprombank do
day la nhixng kénh thanh toan chinh cho dau khi ctia Nga ma cac nwéc EU
van dang nhap khau b4t chap xung dét.

Ngay 1 thang 3, ba hang tau I6n nhéat thé gi¢i gdm MSC, Maersk va CMA-
CGM théng bao tam ngirng van chuyén hang héa di va dén Nga.

My va EU tuyén bé dong ctra khéng phan déi véi may bay Nga. Ngay lap tirc,
Nga ciing tra diia bang tuyén bd déng clra khéng phan ctia minh véi 36 quéc
gia khong than thién.

My va EU cling ngan Ngan hang Trung wong Nga (BOR) tiép can mét nira
trong s6 630 ty USD dw tri¥ ngoai héi clia nwéc nay.

Hinh 2: Chi s6 S&P GSCI (chi bao cho gia nguyén li¢u thé toan Hinh 3: Gia dau va lia mi da ting manh ké tir cudi thang 2 do
cau) dat mirc cao nhét ké tir nam 2008 do xung doét Nga-Ukraine cudc xung dot Nga-Ukraine (dir lieu ngay 07/03/2022)
(di¥ lidu ngay 04/03/2022)
1000 140 1400
900 130 1300
Cang thang bién
300 gigi gilra Nga- 120 1200
Ukraine bing phat
200 110 1100
100 1000
600
90 900
500
80 800
400
70 700
300
60 600
200 50 500
100 40 400
S T, N N R 1
0 LU U U U U A AR U
& P S S e e & e S
&Q' § n}'& SO O N G
N < < N < N < < Gia ddu Brent (USD/thiing, ct trai) Gia lia my (USD/5000 gia, cot phai)

Nguén: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH

Ngudn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH

Theo Oxford Economics, cac bién phap trén cé thé lam gidm 6% GDP cta Nga.
Tuy nhién, cac bién phap trirng phat nay ciing cé tac dung phu déi véi nén kinh
té toan cau. Gia hang héa thé gi¢i tang Ién mirc cao nhét trong 14 ndm vao ngay
2 thang 3 (nhw Hinh 2). Xung dét Nga-Ukraine cé tac dong Ién dén thi trwdng
clia mot s6 mat hang:

D&u thd va khi dbt tw nhién: Nga la nwéc xuat khdu dau thd Ién thir hai sau
A Rap Xé-at voi lwgng xudt khdu dau thd va khi ngung tu 1a 5 triéu
thung/ngay. Nga la nha cung cép khi dét tw nhién va dau thé hang dau cho
chau Au. EU dang phu thudc vao Nga véi 35% lwong khi dét tw nhién va 11%
lwong dau thé nhap khau.

Phan bon: Nga chiém 16,5% thi phan xuét khau phan dam toan cau (trong 2
nuwdc dieng dau) va la nwdc xuat khau phan NPK Ién nhat. Hon nira, Nga
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san xuat amoni nitrat, mét thanh phan chinh trong san xuét phan bon va
chiém gan 66% nguon cung toan cau.

e Thép: Theo Hiép hdi Thép Thé gidi (WSA), Nga va Ukraine san xuét 97,4
triéu tAn va xuét khau khodng 57 triéu tan thép vao nam 2021. D&c biét tai
EU, Nga va Ukraine la nhitng nwéc xuat khau thép 1on the 2 va thir 4 vao
khu vuc nay trong 11T21 vé&i khodng 21% téng kim ngach nhap khdu cla
Euro, theo Eurofer.

e Cackim loai khac: Nga ciing 1a nha s&n xuét va xuat khau I&n vé nhém, niken,
bach kim, paladi va déng. Trong khi d6, Ukraine la nha san xuét uranium Ién
thir chin thé gioi va thir sau vé titan.

e Sanpham ndng nghiép: Nga va Ukraine san xuét 14% Ivgng Ita mi toan cau
va cung clp 29% lwong lua mi xuét khau thé gisi. Hai qubc gia nay chiém

14% san lvgng lta mach trén toan thé gi¢i va mot phan ba xuét khau toan
cau. Ho ~cling dong gop 17% téng lwong ngd xuat khau Nga va Ukraine két
hop chiém 76% ngudn cung hwéng dwong toan cau.

Xung d6t & Ukraine it c6 kha nang day nén kinh t& toan cau vao suy thoai. Tuy
nhién, sw két ho’p cla cu sbc gia hang héa va nguy co chién sy tlep tucleo thang
gay ra rdi ro “suy yeu tang tredng” ngay cang ro nét, dac biét la & Chau Au va
My. Sw gla tang cua lam phat co thé lam suy yéu nhu cau tiéu dung & cac nwéc
phat trién von dang chwa phuc héi hoan toan do dai dich COVID-19. Ngoai ra, sy
g|an doan chubi cung rng, gia tang chi phi nguyen liéu dau vao va chi phi hau
can sé gay ton hai cho linh virc sén xuét toan cau, dac biét la tai chau Au. Do do,
cac ngan hang trung wong l&n trén thé gioi, bao gdm Cuc duy tri¥ lién bang My
(FED) va Ngan hang trung wong Chau Au (ECB), phai dbi mat véi nhitng lwa
chon khé khan, mot mat 1a kiém ché lam phat cao hién nay, mat khac, phai hd
tro nén kinh té chdng lai nhitng tac dong tiéu cuc cla xung ddt Nga-Ukraine.
Chung t6i cho rang FED va ECB c6 thé lwa chon con dwdng that chét chinh sach
tién té it quyét liét hon so v&i thi trwéng nhan dinh trwdc dé do cudc xung dot
Nga-Ukraine. Trong bai phéat biéu cta minh truéc Qudc hdi My vao tuan truwdce,
Chu tich Fed néi rang Fed dw dinh tdng 25 diém co ban lai suat diéu hanh tai
cudc hop vé chinh sach tién t& vao ngay 16 thang 3 t&i day. Thi trwong hién dw
doan rang Fed sé& nang lai suét diéu hanh it nhat [a ndm 1an trong ndm 2022.

Hinh 4: Xac suét |ai suat diéu hanh cua FED sau cudc hop ngay Hinh 5: Bang can déi ké toan ctia cac ngan hang trung wong Ién
14/12/2022 (ty USD)
o 10000
35% . 32.2%
20 9000
30%
8000
25%
7000
20%
16,6% 500D
15% 14,1%
5000
10%
4000
5% 2,8% 3,6% 3000
o, 020/ PP~ F~ I~ 0 &8 & &80 & & & & © O & 8 ~ «— — —
0% 0.1% ° CSSSSoSSoSooSfpSSSgNgn
S8SS8S8SS88S8S8S883d838888888
«;:00 Q;@ g@ U.(\‘J @@0 o (ﬁ? @\‘0 5825885889888 588¢
A W N N N fﬁ) ,al‘;b ,ﬁ:} Bang cin d(?l tai san cia FED (ty USD)
Diém co ban Bang cédn doi tai san cia ECB (ty USD)
Nguf‘)n: CME GROUP, VNDIRECT RESEARCH Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Thwong mai gitra Viét Nam — Nga dw bao sut giam manh do cac Iénh trirng
phat cua phwong Tay nham vao Nga

Theo Téng cuc Hai quan, kim ngach thwong mai cta Viét Nam véi Nga dat 5,5
ty USD vao nam 2021 (+ 13,8% svck), trong d6 xuat khu sang Nga dat 3,2 ty
USD (+ 13,2% svck) va nhap khau tir Nga dat 2,3 ty USD (+14,9 % svck). Nhw
vay, Viét Nam xuét siéu 0,9 ty USD sang Nga vao nam 2021. Cac mét hang xuét
khau chinh ctia Viét Nam sang Nga gébm dién thoai va linh kién (chiém 33,1% kim
ngach xuat khau cta Viét Nam sang Nga), may vi tinh va s&n pham dién to
(13,3%), dét may (10,5 %), ca phé (5,4%) va thay san (5,1%). Trong khi do, nhap
khau chinh ctia Viét Nam tir Nga bao gdm than (chiém 22,9% nhap khau cla Viét
Nam tir Nga) va thép (21,2%).

Kim ngach thwong mai gitra Viét Nam va Ukraine dat 720,5 triéu USD (+ 50,6%
svck), trong d6 xuat khdu sang Ukraine dat 344,6 triéu USD (+ 21% svck) trong
khi nhap khau tlr Ukraine dat 375,8 triéu USD (+ 94,2% svck). Nhw vay, Viét Nam
nhap siéu 31,2 triéu USD t» Ukraine trong ndm 2021. Cac mat hang xuét khau
chinh cla Viét Nam sang Ukraine gdm dién thoai va linh kién (chiém 48,8% kim
ngach xuat khau cua Viét Nam sang Ukraine), thiy san (8,3%), may méc thiét bi
(5,4%) ), giay dép cac loai (4,9%), may vi tinh va san pham dién t& (4,8%). Trong
khi d6, lta mi 1a m&t hang nhap khau chinh cla Viét Nam tir Ukraine véi tri gia
81,8 triéu USD (chiém 21,8% nhap khau cla Viét Nam tir Ukraine).

Do xuét khau clia Viét Nam sang Nga va Ukraine chi chiém 1,1% tong xuat khau
clia Viét Nam, va Nga cung nhw Ukraine khéng phai la thi trwdong xuét khau chinh
cho bét ky s&n phdm nao cua Viét Nam, _chung t6i cho rang cudc khiing hoang
Nga-Ukraine co tac dong trrc tiép nhd dén xuét khdu cta Viét Nam. Tuy nhién,
néu xung dot Nga-Ukraine kéo dai, tac dong gian tiép dén thwong mai va nén
kinh té Viét Nam sé Ién hon do nhu cau t&r EU va My cham lai. Hién My va cac
nwéc thanh vién EU chiém khoang 40% thi trwdng xuét khau cla Viét Nam trong
khi cac nwdc chau A chiém khoang 48% thi triong xuét khau.

Ngoai ra, xung dét Nga-Ukraine it c6 kha nang lam gian doan chudi cung (ng
ctia nganh san xuét Viét Nam do nhap khau cla Viét Nam tir cac nuwéc nay chi
chiém 0,8% téng kim ngach nhap khau ctia Viét Nam (trong dé nhap khau chinh
la thép va than). Tuy nhién, cac nha san xuat Viét Nam co thé phai déi mat véi
ap lwe chi phi dau vao gia tang do gia cac mat hang co ban tdng manh do xung
dét gitra Nga va Ukraine.

Hinh 6: Danh sach nhirng mat hang xuét khau chinh cua Viét Nam sang Nga va Ukraine

San phém Gia tri xuat khau sang  Gia tri xuat khau sang  Téng gia tri xuat khau Ty trong hai thi trieéng

Nga (triéu USD) Ukraine (triéu USD)  caa Viét Nam (triéu USD)  trén léng xuat khau
Dién thoai & linh kién 1059 13 57538 1.9%
[\gaytlnh va san pham dién 496 3 50829 0.8%
Dét may 339 1 32754 1.0%
May méc & thiét bi 210 3 368344 0.6%
Ca phé 173 1 3073 5.7%
Thiy san 164 2 3386 1.9%
Giay dép 140 3 17751 0.8%

Ngudn: Téng cuc Hai quan, VNDIRECT RESEARCH

Cac dw an nang lwong ctia Nga tai Viét Nam cé thé tiép tuc bi dinh tré

Theo B6 Ke hoach va DAu tw, tinh dén hét thang 2/2022, Nga dtrng thtr 24 trong
sb cac qudc gia va vung lanh thd dau tw vao Viét Nam véi tdng tri gia 953 triéu
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Hinh 7: Lam phat tang 1,4% svck vao T2/22

USD. Cac dw an dau tw cia Nga tai Viét Nam chd yéu tap trung vao linh vic
nang lwong.

Chung téi tin rdng céc Iénh trirng phat clia phwong Tay, bao gébm ca viéc chan
két ndi SWIFT véi mot sb6 ngan hang Nga, s& anh huwéng dén cac dw an dau tw
cta Nga tai Viét Nam, chi yéu trong linh vwc nang lwong. Theo tim hiéu cla
chung t6i, Dy an Nhiét dién Long Phu 1 (tong cobng suét 1.200MW) cia Power
Machines (Nga) cham tién d6 2 ndm do bi cAm van. Dy an nhiét dién khi Quang
Tri (340MW) ma Gazprom (Nga) tham gia cling cham tién dé 2 nam so véi cam
két ban dau. Dw an dién gié ngoai khoi Vinh Phong (cong suat 1.000MW) do lién
danh Zarubezhneft JSC (Nga) va DEME Concessions (Bi) ky két bién ban ghi
nhé vao thang 4 nam 2021. Ngoai trir dw an dién khi Quang Tri, hai dyw an Long
Pha 1 va Vinh Phong, déu da dwoc dwa vao Dy thdo Quy hoach dién 8. Trong
khi Vinh Phong chwa dwoc khéi cong xay dwng thi dw an Long Phu 1 dang roi
vao canh “bé tac” vi chua I&p dat dwoc thiét bi. Tuy nhién, thwc té thi cac dw an
nay da bi tri hoén t nhirng nam trwdc nén cac bién phap trirng phat coé tac dong
khong dang k& dén nén kinh té.

Ngoai ra, cac dbi tac Gazprom va Zarubezhneft cling dang tham gia cac dw an
thdm do dau khi nhw L6 129-132 (b& Nam Coén Son), Dy an phat trién tdng hop
mod Bao Vang tai L6 111/04, 112, 113. Tuy nhién, theo ching t6i danh gia, cac
dw an nay d&u c6 quy md nhd, dang & giai doan thdm do, chua trién khai. Do do,
viéc ngirng khai thac khong anh hwéng nhiéu dén quy mé ctia nganh.

Trong khi do, Ukraine dau tw 30,0 triéu USD v&i 26 dy an tai Viét Nam, ding thiy
69 trong s6 cac qudc gia va vung lanh th.

Nhin chung, chung ti cho rang cudc xung dot Nga Ukraine it anh huwéng dén mai
trwong dau tw va dong vén dau tu truc tiép nwdc ngoai vao Viét Nam do dau tw
trwc tiép t Nga va Ukraine vao Viét Nam chi chiém 0,4% téng vén dau tw truc
tiép nwédc ngoai vao Viét Nam cling nhw cudc xung dot it tac dong trwc tiép dén
chudi cung (ng san xuét clia cac doanh nghiép FDI tai Viét Nam.

Tac dong lan téa cua cudc xung dét Nga-Ukraine dén lam phat Viét Nam |a
trong yéu nhat

Hinh 8: Chi sé gia giao thong ting manh trong béi canh gia xang
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

Lam phat ctia Viét Nam van & mirc thap trong T2/22 véi chi sé CPI chitang 1,4%
svek, giam tr mire 1,9% svck trong T1/22. Lam phat trong thang 2 van & mirc
thap do gia thwc pham va dich vu gido duc gidm so v&i cung ky nam ngoai. Cu
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thé, chi sb gia thwc phdm thang 2/2022 gidm 1,8% svck, khién chi s6 CPI chung
gidm 0,37 diém %, trong d6 gia thit lon giam 21,9% svck va gia thit ché bién giam
4,7% svck. Ngoai ra, chi sb gia dich vu gido duc gidm 4,4% svck do mét sb tinh
mién, gidm hoc phi hoc ky | ndm hoc 2021-2022 cho sinh vién va hoc sinh, lam
giam chi s6 CPI chung 0,24 diém %. Trong khi dd, gia xang dau t&ng manh da
kéo chi sb gia van tai ting 15,5% svck, 1am chi s6 CPI chung tang 1,4 diém %.

Chung t6i nhan thay rii ro lam phat dang tang 1én do tac dong clia cudc khing
hoang Nga-Ukraine:

e Gia dau thoé va khi dét tw nhién da tang dang ké do khing hodng Nga-
Ukraine. Gia dau thé Brent dat 125 USD/thung vao ngay 7 thang 3, mic cao
nhat k& tir nam 2008. Hop déng khi dbt thang giao trwéc chuan cta Ha Lan
dat mirc cao ky luc trong ngay la 185 EUR/tAn vao ngay 2 thang 3, trong khi
hop ddéng khi dét thang giao trwdc chudn cla Anh dat 384 pence/thermal,
murc cao th hai tir trwdrc dén nay. Ching tdi cho rang gia dau thod va khi dbt
tw nhién khé cé thé sém tré lai mire trwde khing hoang. Gia dau thé tang
cao sé lam gia tang ap lwc lam phat dbi véi Viet Nam, dac biét 1a dbi véi chi
sb gia van tai.

e Viéc tang gia cac nguyén liéu dau vao nhw than, thép, ddng, nhém va gia
cwée van chuyén ciing co thé tac dong dén gia thanh san xuét cia Viét Nam.
Xung dot cang kéo dai thi tdc dong cang I&n dén chi phi san xuét clia cac
doanh nghiép.

e Viéctang g|a phan bén va cac mat hang néng nghiép (Iua mi, ngd, lta mach)
ciing c6 thé l1am ting ap lwc 1én gia lwong thue, thuye pham trong nwéc, méc
du tac dong sé twong dbi han ché.

Do d6, chung t6i cho rang ap lwc lam phat co thé sé gia tang dang ké tir thang 3.
Tuy nhién, ching téi cho rang Chinh pht van c6 thé kiém soat lam phat duéi 4%
trong ndm 2022. Hién tai, thué va phi da chiém hon 40% gia ban 1& xang dau tai
Viét Nam. Chinh phti dang xem xét cac phuong an giam thué méi trvong doi voi
xaéng dau dé ha gia xang dau trong nwéc nham kiém ché lam phat. Bén canh do,
Chinh phu co thé giam gia cac hang héa va dich vu thiét yéu nhw dién, hoc phi,
hoéc phi dich vu y té dé giam ap lwe lam phat. Nhin chung, chung t6i duy tri dw
bao CPI binh quan ndm 2022 & murc 3,45% svck. Lam phat vAn nam trong tm
kiém soat va dat muc tiéu ctia Chinh phu la gitr cho CPI binh quan nam 2022
tang dwdi 4,0% svck.

Chung t6i nhan thay it ri ro d6i véi dong von FDI trong khi ap Iyc rut von
gia tang doi vé&i dong von Fll trong ngan han do xung dét Nga-Ukraine

Vén FDI thye hién tang 7,8% svck 1én 1,1 ty USD trong T2/22. Trong 2 thang dau
nam 2022, vén thuwc hién cla cac dw an FDI tdng 7,2% svck 1én 2,7 ty USD.
Trong khi d6, vén dang ky ctia cac dw an FDI lai sut gidm, chi dat mirc 2,9 ty USD
(-16,0% svck) trong T2/22. Trong 2 thang dau nam 2022, vén dang ky cla cac
dw an FDI giam 8,6% svck xudng con 5,0 ty USD. Cu thé hon, cé 183 dw an
dwoc cap phép méi trong 2T22 véi sb vén dang ky 0,6 ty USD, gidm 80,9% vé
vbn dang ky so vai cung ky 2021; 142 dy an dwoc cAp phép trong cac nam trwdc
dwoc phé duyét diéu chinh tang vén dau tw (FDI tang thém) voi tong von tang
thém la 3,6 ty USD (+123,8% svck); 400 lwgt gop von, mua co phan clia nha dau
tw nwéc ngoai véi téng gia tri gép von Ia 0,8 ty USD, tang 41,7% svck.

Chung tdi cho réng cudc khiing hodng Nga-Ukraine it anh huwéng dén moi truéong
dau tw va dong vdn dau tw truc tiép nwdc ngoai vao Viét Nam do dau tw truc tiép
tir Nga va Ukraine vao Viét Nam chi chiém 0,4% tdng vén dau tw truc tiép nwéc
ngoai vao Viét Nam. Ngoai ra, xung dét Nga-Ukraine it ¢ kha nang lam gian
doan chubi cung (rng ctia nganh san xuét Viét Nam do nhap khu cta Viét Nam
tl cac nwdc nay chi chiém 0,8% tdng kim ngach nhap khau ctia Viét Nam (trong
dé nhap khau chinh |4 thép va than). Tuy nhién, cac nha san xuét Viét Nam co
thé phai dbi mé&t vai ap lwe chi phi dau vao gia tdng bdi gia cac mat hang co ban
dang tang manh do xung dot gilra Nga va Ukraine.
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Hinh 9: Vén nha nwéc thye hién ting 10,4% svck trong 2722

Vé dau tv gian tiép nwdc ngoai (FII), ching t6i cho rang Viét Nam c6 thé chirng
kién sw thoai lui ciia dong vén FII trong ngan han bdi cac nha dau tw tai chinh
toan ciu cé xu hwdéng ban bét cac tai san rii ro dé chuyén hwéng sang cac tai
san dwgc coi la an toan hon nhw vang hodc dé la My do xung dot Nga-Ukraine.
Bén canh do, trong ngén han, ky vong loi tirc dong dé la My ting 1&n do 16 trinh
tang |4i suét diéu hanh cta FED ciing khién dong vén dau tw gian tiép rut khoi
cac thi trwdng maéi ndi va can bién dé quay tré lai My.

Hinh 10: Vén dau tw trwe tiép nwéc ngoai
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Mét sb dy an FDI trong diém trong 2T22 bao gém:

e VSIP Bac Ninh (Singapore) diéu chinh tang vén dau tw thém gan 941 triéu
USD.

e Congty TNHH Dién t&r Samsung Viét Nam (Han Quéc), diéu chinh tang von
dAu tw thém 920 triéu USD dbi véi nha may tai Thai Nguyén.

e Duw an m& réng nha may séan xuét thiét bj dién tl, thiét bi mang va san pham
da phwong tién (Héng Kéng), dwoc diéu chinh tang vén dau tw gan 306 triéu
USD tai tinh B&c Ninh.

e Dy 4&n san xuét cac san pham dién tl, thiét bi mang va san pham da phwong
tién clia Tap doan Goertek (Hong Kdéng, Trung Quéc) tai Khu cdng nghiép
WHA, Nghé An, da tdng vén dau tw thém 260 triéu USD.

e Céc dy an thwong mai va dich vu ctia GE Viét Nam (Han Quéc) diéu chinh
tang vén dau tw gan 217 triéu USD.

e Du an nha may san xuét linh kién dién t& (JNTC - Han Quéc) diéu chinh tang
vbn dau tw thém 163 trieu USD nham mé rong day chuyén san xuét kinh
cwdng lwe cho man hinh 6 t6 va déng hd; kinh bao vé cho camera.

Nén kinh té Viét Nam phuc héi manh mé hon trong thang 2

Chi sb San xuét Coéng nghiép (IIP) clia Viét Nam vao thang 2 nam 2022 cho thay
s phuc hdi manh mé cuda linh vwe cdng nghiép, dan dau nganh ché bién ché
tao. Cu thé, chi sé IIP chung ting 8,5% svck, cao hon murc tdng 2,8% svck cla
thang trwéc. Vé phan nganh, nganh ché bién ché tao tang 10,0% svck, san xuét
va phan phéi dién tang 8,0% svck, quan ly va x& ly chat thai va nuwéc thai tang
0,8% svck, trong khi khai khoang gidm 4,1% svck.

Chi sb PMI thang 2 ctia Viet Nam da tang Ién mirc cao nhét trong 10 thang la
54,3 diém vao thang 2 ndm 2022 (so véi 53,7 diém vao T1/22), cho thay linh vuc
san xuat tiép tuc dwoc mé rong dang ké& trong thang qua. IHS Markit chi ra ba
diém ndi bat dbi vai linh vie san xuét cta Viét Nam trong thang 2: (1) San luvong
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va don dat hang méi tdng vai tbc dd nhanh nhét trong 10 thang nhéd nhu ciu bén
ngoai manh mé, (2) s6 lwong viéc lam mai tao ra thap do ky nghi 1& dai ngay ciing
nhuw sb ca nhiém COVID-19 téng cao do bién thé Omicron va (3) chi phi dau vao
gia tdng do gia nguyén liéu dau vao lién tuc ting.

Hinh 11: PMI ting I&n 54,3 diém vao T2/2022 Hinh 12: Chi s6 san xuéat cong nghiép (IIP) theo nganh
13,5 o . » Cban s
66 Hoat dgng dich vu ho tre khai thac mé va quang _
oo 62 San xuét thiét bi dign | @ =
Céng nghisp ché bién, ché tao khac | -
58
| I San xuat may mac, thiét bi chira dwoc phan vao
45 1 5 déu .
San xuét trang phuc -
0,0 |I || I [ | . II Illl I 50 San xudt thudc, hoa dwoc va duge ligu -
| 46 Khai khading khéc |
-45 I | U 42 Khai thac déu th va khi ddt ti nhién .|
18 Khai théc quang kim loai -]
-9.0
: 34 San xuét than cbc, san phdm ddu mé tinh ché -
Sira chita, bio duéng va |ap dit may mac va thiét
135 30 bi -
E E E g E E g g g g g g E E E g 5 g g § E San xut san pham tir cao su va plastic —
Ssgggsfgsgsggdsggaeggggesd
285 .g- = g E23535 .g- S g E2535 .g- S 30% -20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
e 1P {frung binh déng 3 thang, % svek, cittrd)  ——PMI (diém, cit phai) =2T/22 sv. 2Ti21 (% thay ddi) = 02/2022 sv. 02/2021 (% thay dbi)
Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Nguén: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
Linh vuc dich vu cling ghi nhan sw cai thién trong thang qua. Téng murc ban [&
hang hda va dich vu tiéu dung T2/22 dat 421,8 nghin ty dong, tdng 3,1% svck,
trong d6 doanh thu dich vu lwu trd-an udng va doanh thu Ir hanh tang lan lwot
12,6% svck va 39,4% svck nho hang khoéng va du lich mé ctra tré lai. Trong khi
do, doanh s6 ban 1é tang 2,4% svck 1én 338,9 nghin ty dong. Trong 2T22, tong
doanh thu ban 1é hang héa va dich vu tiéu dung tang 1,7% svck (so vé&i mirc tang
0,5% svck trong 2T21). Chung t6i ky vong toc dé phuc héi ciia linh vire dich vu
~ > . " P 2 ~ P ] by P « K ~
sé dwoc cai thién dang ké trong nhirng thang t&¢i nhd (1) Viét Nam dy kien sé
mé& clra hoan toan cho khach du lich quéc té tir gitra thang 3 va (2) Chinh pha
giam thué VAT doi voi mot sd hang hoa tir 10% xudng 8% tir T2/22 dén T12/22
sé kich thich nhu cau tiéu dung trong nuwéc.
Hinh 13: Nganh dich vu ting téc phuc héi trong T2/22 Hinh 14: Doanh thu dich vy Iwu tri va an uéng ting trwéng dwong
svck 1an dau tién ké tir T4/21
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= Tdng mirc ban I& hang hoa & DT dich vu tigu ding (ty dong, cot trai) === Doanh thu dich vu ltru Ird va &n ubng 1y déng, cot trai)
——Tang trrding (% svck, loai trir lam phat, cot phai) ~—=Tang trréng (% svck, cit phai)
Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH
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Hoat dong xuat-nhap khau tiép tuc tang téc

Ty lé tiém chiing cao cho phép Viét Nam duy tri va tdng cwong nang lwc san xuét,
diéu nay gitp Viét Nam gianh dwoc thém nhiéu don dat hang méi khi nhu cau
toan cau duy tri da phuc hoi sau dai dich. Theo di¥ liéu ctia TCTK, gia tri xuat
khau ting 13,2% svck I&én khodng 22,9 ty USD vao T2/22, trong d6 xuét khau cla
céac td chirc trong nuwérc tang 20,3% svck 1én 5,6 ty USD trong khi xuat khau cla
cac cong ty FDI tdng 11,1% svck lén 17,3 ty USD. Trong 2722, xuat khau cla
Viét Nam tang 10,2% svck lén 53,8 ty USD.

Trong s6 cac san pham xuét khau chu lyc cha Viét Nam, cac mat hang ghi nhan
tang trwong dwong trong T2/22 bao gdm hang dién tlr va may tinh (+7,4% svck),
may méc thiét bj (+6,9% svck), dét may (+30,9% svck), giay dép (+5,0% svck)
gd va cac san pham gb (+15,5% svck), xe cé dong co (+14,3% svck), thly san
(+47,2% svck), thép (+11,4% svck), may anh va may quay phim (+36,4% svck).
Mat khac, xuat khdu dién thoai tiép tuc gidm 15,1% svck trong T2/22, sau khi ghi
nhan mdc giam 26,1% svck trong thang trwdc. Tuy nhién, chung t6i ky vong xuét
khau dién thoai s& phuc hdi ké tlr T3/22 sau khi Samsung ra mat Galaxy S22 vao
09/02/2022, dv kién sé giao cho khach hang toan cau vao cubi Q1/22.

Déi v&i nhap khau, chi tiéu nhap khau cha Viét Nam tang 21,9% svck [én khoang
25,3 ty USD. Do vay, Viét Nam da ghi nhan tham hut thwong mai 2,3 ty USD vao
T2/22 (so véi thang dw thwong mai 1,4 ty USD vao T1/22). Mét s mat hang ghi
nhan gia tri nhap khdu t&ng manh trong T2/22 do gia hang hoa thé gidi leo déc
nhw xang (+144,7% svck), than (+114,5% svck), bong (+113,1% svck), phan bon
(+103,6% svck), stra (+59,5% svck) va ngd (+53,2% svck).

Hinh 15: Viét Nam ghi nhan mirc thdm hut thwong mai 2,3 ty USD Hinh 16: Nhirng mat hang dan dau vé gia tri xuat khau trong T2/22
trong T2/22
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Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: TCTK, VNDIRECT RESEARCH

DAu tw cong tiép tuc di ding hwéng

Theo TCTK, vén nha nwéc thuc hién (dau tw cong) trong T2/22 da tang 9,9%
svck 1én 20,5 nghin ty ddng (so v&i mire tang 10,7% svck trong thang trwéc). Dbi
v6i 2T22, vbn nha nwéc thwe hién tang 10,4% svck 1&én 46,3 nghin ty déng (thap
hon murc tang 13,6% svck cia 2T21), twong dwong 8,8% muc tiéu cd nam (cao
hon mirc 8,0% ghi nhan trong 2T21).

Chung tdi ky vong viéc trién khai dau tw cong sé téng téc trong nhirng thang téi.
Tht trwdng Bo Ké hoach va Dau tw cho biét géi dau tw co sé ha tang trong goi
kich thich kinh t& m&i ma Quéc hoi vira thong qua sé bat dau dwoc trién khai t
T4/22. Bugc biét, goi dau tw co s& ha tang trén c6 quy mo khoang 113.050 ty
doéng va Chinh phu dy k|en sé giai ngan 50% gdi kich thich kinh té trong nam
2022. Tuy nhién, can lwu y réng tién do clia cac dy &4n dau tw cong ciing phai dbi
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mat véi rii ro trong thoi gian téi néu gia vat liéu xay dwng trong nwéc bao gdm
sat thép, xi mang va da xay dwng tang manh do tac déng cla xung dot Nga-
Ukraine va gian doan chudi cung tng. Déi v&i 2022, ching t6i duy tri dw bao vén
dau tw cong thuc hién tdng 20-30% so véi sb thuc té clia nam 2021.

Hinh 17: Tién d6 cac dw 4n ha tang giao théng trong diém giai doan 2021-2026

Duw 4n Téng mive dau tw Tién do thi cong dw kién
i (ty ddng) 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Cam Ld - La Son 7.0
Can BA - Mai Son 1.600
U Wy Thudn 2 5.000
Mai Som - Quic 16 45 12.920
11 du &n thanh phdn  inh Hao - Phan Thiét 10.853
caotéc Bic- Nam  Phan Thiét - Ddu Gidy 14.360
(giai doan 1] Mghi Son - Din Chéu 8.330
Qudc |6 45 - Nghi Son £.330
Difn Chau - B&i Vot 13.340
Mha Trang - Cam Lam 7615
Cam Larm - %inh Hao 13.690
12 dir 4n thanh phén cao tic Bac - Narm (giai doan 2) 146,590
Sdn bay Long Thanh (giai doan 1) 109.112
Téng 357.890
Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
Ap Iwc lam phat khé c6 thé lam thay dbi chinh sach tién té cia NHNN,
it nhat la trong ntra dau nam
Lai suat lién ngan hang tiép tuc ting trong T2/2022
Hinh 18: Lai suat lién ngan hang duy tri mirc cao (%) Hinh 19: Chénh léch giira tang trwwdng tin dung va téng trwéng
huy dong ngay cang dwoc n&i rong
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———Qua dm ——1tudn -1 thang ===Tang trudng tin dung (% svck) ———Tang trrdng tién glri (% svck)
Ngudn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH Ngudn: NHNN, VNDIRECT RESEARCH

L&i suat lién ngan hang duy tri da tang trong thang 2, d&c biét déi véi cac ky han
dai. Theo Bloomberg, tinh dén ngay 28 thang 2, lai suat qua dém & muec
2,3%/nam, tang 26 diém co ban so véi mirc cubi T1/2022. Lai suét lién ngan
hang ky han 1 tudn dén 1 thang tang 18-34 diém co ban so vé&i cudi T1/2022
trong khi 1ai suét lién ngan hang ky han 2 thang dén 1 nam tang 47-66 diém co
ban.

Trai ngwoc voi dy bao trwde d6 cia chung toi vé viée Iai suat lién ngan hang sé
ha nhiét sau dip Tét Nguyén dan, trong thirc té 1ai suat lién ngan hang van duy tri
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da tang trong T2/2022 do (1) tin dung tang 2,5% so v&i dau nam vao ngay
25/02/2022, cao hon dang ké so v&i mirc tang trwdng tin dung 0,7% trong 2T21;
(2) tién gri co tbc d6 tang cham hon so véi tin dung, chi tang 1,3% ké tir dau
nam vao ngay 25/02/2022 (so véi mirc ting 1,0% ké tlr dau ndm trong 2T21); va
(3) &p Iwc lam phat du kién sé& gia tdng dang ké trong nhirng thang téi trong béi
canh gia hang hoa tang manh do cudc khiing hodng Nga-Ukraine.

Ap Iyc lam phat khé cé thé lam thay dbi chinh sach tién té ciia NHNN, it
nhat la trong ntra dau nam

Chung toi ky vong NHNN sé duy tri chinh sach tién t& néi 16ng cho dén it nhat 1a
cubi Q2/22 do (1) Mac du ap lwc lam phat du kién sé gia tang trong nhirng thang
t&i, nhwng chi sé gia tiéu dung binh quan hai thang dau nam van thap hon dang
ké so v&i mirc 4%, (2) strc cau trong nwédc van twong ddi yéu, chwa phuc hoi
hoan toan vé mirc binh thwéong trwde dai dich, (3) NHNN van wu tién muc tiéu
duy tri 1&i suat cho vay thap dé hé tro’ doanh nghiép va nén kinh t& phuc héi sau
dai dich. M&c du chung tdi khdng ky vong NHNN sé cat gidm thém cac 1ai suat
chinh sach chi chét ctia minh, nhwng ching t6i ciing tin rang NHNN sé khong
nang |ai suat nay diéu hanh trong 6 thang dau nam nay, nham hd tro' nén kinh té
phuc hdi. Chung t6i ky vong NHNN sé& hé tro' thi treong thong qua hoat dong thi
trwdng mé, chdng han nhw bom thanh khoan tién déng, mua vao ngoai héi hay
nang tran tang trwdng tin dung cho cac ngan hang thwong mai. Ching t6i duw bao
tang trwdng tin dung sé tang 14% svck trong nam 2022.

Hinh 20: Lai suat huy ddng 6n dinh trong T2/2022 (%) Hinh 21: L&i suat trai phiéu Chinh pha Viét Nam bat dau ting
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Ngudn: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH Nguén: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH

V& 1ai suat huy dong, 13i suat huy dong khé co thé duy tri & mare thap lich st vao
ndm 2022 do cac nguyén nhan sau (1) nhu ciu huy déng vén cao hon khi tin
dung tang téc, (2) ap lyc lam phat & Viét Nam sé gia tang trong nam 2022, (3)
canh tranh gay gat hon v&i cac kénh dau tw khac nhw bat dong san, chirng khoan
dé thu hat dong vén. Tinh dén ngay 2/3/2022, Iai suat huy dong ky han 3 thang
va ky han 12 thang cla cac ngan hang thwong mai ¢d phan Nha nwéc khong
thay ddi so véi mirc cudi nam 2021 (xem Hinh 20) trong khi tién gt ky han 3
thang va ky han 12 thang clia cac ngan hang thwong mai c6 phan tw nhan lan
lwot tang 7 diém % va 13 diém % so v&i mirc cudi ndm 2021. Ching t6i dw bao
l3i suat huy déng sé tang nhe 30-50 diém co ban trong ndm 2022. Chung t6i cho
rang lai suat huy dong ky han 12 thang cla cac ngan hang thwong mai co thé
tang 1én murc 5,9-6,1%/nam vao cubi ndm 2022, van thap hon so véi mire truéc
dai dich la 7,0%/nam.
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Vé lai suét cho vay, NHNN dang trién khai géi cép bu 1ai suat véi quy mé 3.000
ty ddng. Goi nay dwa ra mirc lai suat cho vay chi 3-4%/nam dbi véi cac doanh
nghiép bj anh hwdng manh bdi dai dich COVID-19. Ngoai ra, Chinh phu co6 ké
hoach m& rong quy mé goi cép bu |ai suét cho doanh nghiép 1én 40.000 ty dong,
tap trung vao mot sé déi twong wu tién, bao gdm (1) doanh nghiép nho va vira,
(2) doanh nghiép tham gia mét s6 clia cac dw an trong diém qudc gia, va (3) kinh
doanh trong mét sé nganh nhéat dinh (du lich, hang khéng, giao théng van tai).
Chung t6i ky vong rang géi cap bu lai suat co thé gitp gidm mat bang lai suat cho
vay trung binh tr 20-40 diém co ban trong ndm 2022. Tuy nhién, tac dong thuc
té clia g6i cAp bu lai suat dbi véi doanh nghiép va nén kinh té c6 thé thap hon
néu cac ngan hang thwong mai tang 14i suét cho vay déi véi cac khoan vay théng
thwong khac dé bu dap viéc tang 1i suat huy dong.

Vao ngay 28/2/2022, chi sb déng do la My (so v&i cac dong tién khac trong ré
tién té) da tang lén 96,7, mirc cao nhat ké tir dau T6/20. Diéu nay mot phan dén
twr tam ly lo 1&ng cGa nha dau tw trwdc cude khing hodng Nga-Ukraine. Chi sb
Bién dong CBOE (VIX), mét chi bao dai dién cho ky vong cla thj trwong vé sw
bién ddng cla thi trwdng chirng khoan trong 30 ngay téi, da tang lén 33,3 diém
vao ngay 1 thang 3, mirc cao nhét ké tir thang 10 nam 2020. Trong bdi canh d4,
cac nha dau tw cd xu hwéng tranh gianh cac tai san dwoc coi la an toan hon,
chang han nhw vang, trai phiéu chinh phi My va déng do la My. Dac biét, véi vi
thé 1a ddng tién dy tri» ctia thé gidi, ddng dé la My thwdng dworc coi la tai san tra
4n an toan méi khi rdi ro toan cau gia tdng. Ngoai ra, ky vong vé& méi trwong lai
suét cao hon & M, trong béi canh FED tang 1ai suat diéu hanh dé kiém ché lam
phat, ciing hd tro dong d6 la khi loi sudt cao hon khién né tré nén hap dan hon
déi véi cac nha dau tuw.

Hinh 22: Ty gia cac déng tién trong khu vire so vé&i USD (% tir dau Hinh 23: Ty gia USD/VND tang trong T2/22
nam)
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VMND ——Peso Philippines Malaysia Ringgit Ty gia trung tdm =Ty gid trén thi trwdrng tw do (mua)
=|ndonesia Rupiah  ===Chinese Yuan Thai Baht Ty gid trén thi treéng tw do (bén)
Nguén: BLOOMBERG, VNDIRECT RESEARCH Nguén: NHNN, VNDIRECT RESEARCH

Trong bdi canh ddng dé la My ting gia trén thi toan cau, ty gia USD/VND ciing
tang trong T2/22. Cu thé, ty gia hdi doai do ngan hang Nha nuwéc quy dinh dbi véi
cap ty gia USD/VND ding & mirc 23.140 dong/USD vao ngay 28/2, tdng 0,2%
so v6i thang trwdce, trong khi ty gia lién ngan hang déi véi USD/VND ciing tang
0,7% so véi thang trwde [én mire 22.820 ddng/USD. Trén thi trwong tw do, ty gia
USD/VND tang 0,8% so v&i thang truéc. Nhin chung, ty gia USD/VND tiép tuc
6n dinh trong 2 thang dau ndm 2022, ty gia hdi doai va ty gia lién ngan hang

12


file:///C:/Users/Ba.N/Downloads/www.vndirect.com.vn

VND)IRECT

WISDOM TO SUCCESS

www.vndirect.com.vn

NDIRECT Research

khong d6i so v&i mirc cudi nam 2021 trong khi ty gia trén thj trwong tw do chi
nhich 1én 0,1% so v&i mrc cudi nam 2021.

Quan diém lac quan cta chang t6i dbi véi déng Viét Nam da tré nén trung lap
hon trong nam 2022 do céc ly do sau: (1) B6 la My manh 1én trong nam 2022 do
Cuc Dy trir Lién bang (FED) bat dau giam quy mé chwong trinh mua trai phiéu
(n&i 16ng dinh lwong QE) ké tir T11/21, (2) ap Iwc lam phat & Viét Nam sé tang
lén vao nam 2022. Theo khao sat ctia CME Group, thi trwéng ky vong rang FED
c6 thé tang lai suét diéu hanh thém 100-175 diém co ban trong ndm 2022, bat
dau tw T3/22.

Tuy nhién, chang toi thay rang cac yéu t6 co ban dé gilr cho Podng Viét Nam 6n
dinh trong nhixng nam gan day van duoc duy tri, bao gébm thang dw tai khoadn
vang lai va dw tri ngoai héi tiép tuc cai thién. Chung t6i ky vong thang dw tai
khodn vang lai sé ting 1&n 2,0% GDP vao nadm 2022 t& murc tham hut dy kién |a
0,3% GDP vao ndm 2021. Chung tdi cling ky vong dw trir ngoai hbi ctia Viét Nam
sé dat 122,5 ty d6 la My vao cudi nam 2022 (twong dwong véi 4,0 thang nhap
khau) tr mre cudi nam 2021 la 105 ty d6 la M. Do d6, ching téi cho rang déng
Viét Nam c6 thé dao déng trong bién dé hep so véi do la My va ty gia USD/VND
(lién ngan hang) 6n dinh trong khodng 22.600-23.050 déng/USD vao ndm 2022.

Chung t6i duy tri dw bao tang trwéng GDP Viét Nam & muirc 5,5% svck (+/-
0,3% diém) trong Q1/22

Hinh 24: Cac dw bao vimé chinh trong nam 2022

2021
2020 {wée tinh)

Téng trwéng GDP % svck 71 7.0 29 26 75 55
Néng, lam, thdy san % svck 37 2.0 27 29 28 29
Cdng nghiép va xay dung % svck 85 89 4.0 4.0 8,7 6,7
Dich vu % svck 7,0 73 23 1,2 8.2 54

Tang triedng xuét khdu % svck 13,3 8.4 65 19,0 12,5

Tang trurdng nhap khu % svck 11,8 6.9 3.6 265 10,9

CPI (binh quan) % svck 35 28 32 1,8 35 23

Téng trwéeng tin dung % tip dAu nAm 13,9 13,7 121 136 14.0 3-4

Téng trérng M2 % tip dAu nAm 12,4 14,8 147 10,7 13,0 2-3

L&i suét tai cap vén % 6.3 6.0 40 40 4045 40

L&i suét huy déng 12 thang (cudi ky) % 6,8 6.8 56 56 6,0 57

Lo sudt trai phiéu Chinh phi 10 ndm % 51 34 24 21 28 23

Ty gia (USD/VND) % tir ddu nadm 1,8 1,4 0,2 -1,2 +/-1,0 0,1

Tham hut ngan sach % GDP 22 2,7 3 38 4.3

Ner cdng % GDP 46,6 43,4 452 45,0 46,1

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, TCTK, NHNN, BO TAI CHINH

Chung t6i ky vong nganh dich vu sé cai thién da phuc hdi trong nhitng thang téi
nho (1) mé clra tré lai cac dich vu khéng thiét yéu (du lich, giao théng céng cong,
gidi tri, ...) va (2) nhu cau trong nuoc héi phuc sau khi chinh phti noi long cac quy
dinh vé glan cach xa hoi, giam thué gia trj gia tang (VAT) tlr 10% xudng 8%. Cac
hoat déng san xuét céng nghiép dwoc ky vong sé tang tbc hon niva nhé (1) nhiéu
lao ddng quay trd lai lam viéc sau khi dich bénh dwoc kiém ché, (2) thu hut vén
dau tw trwe tiép nwéc ngoai phuc héi nhé ty 1é tiém ching cao va cac bién phap
thich trng méi véi dai dich cta Viét Nam va (3) nhu cau toan cau déi véi hang
xuét khiu cda Viét Nam van & mirc cao. Do d8, ching t6i du bdo GDP cla Viét
Nam sé tang 5,5% svck (+/-0,3 diém %) trong quy dau tién ctia ndm 2022, cao
hon mirc tang trwdng 4,7% svck trong Q1/21 va 5,2% svck trong Q4/21.

Trong ca nam 2022, chung t6i gitr nguyén dy bao tang trwdng GDP clia nén kinh
té Viét Nam & mirc 7,5%.
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i cGa cd phiéu tir 15% trd 1én

TRUNG LAP Kha n&ng sinh 1oi ctia ¢d phiéu nam trong khoang tr -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha n&ng sinh I&i ctia ¢d phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc duwa ra dva trén kha nang sinh 10 dy kién cta cb phiéu, dwoc tinh bang tong cda (i) chénh léch
phan tram gitra gia muc tiéu va gia thi tredng tai thoi diem cong bo bao céo, va (i) ty suat co tie dy kien. Trie khi dwgc néu
rd trong bao cao, cac khuyén nghj dau tw cé thdi han dau tw la 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TiCH cyc Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi tich cuc, tinh trén co sé vén héa thi trwdng gia quyén
TRUNG TiNH Céc cb phiéu trong nganh cé khuyén nghi trung binh, tinh trén co s& vén héa thj trwéng gia quyén
TIEU CUC Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghj tiéu cuc, tinh trén co' s& vén héa thi trwdng gia quyén
KHUYEN CAO

Bdo cao nay dwoc viét va phat hanh bai Khéi Phan tich - Cong ty C6 phan Ching khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong
bao cao dwa trén cac nguon dwoc cho la dang tin cay vao thoi diém cong bd. Cac ngudn tin nay bao gdm thong tin trén san
giao dich chirng khoan hoéc trén thj trwéng noi cb phiéu dwoc phan tich niém yét, théng tin trén bao cao duoc cong bb cua
cong ty, théng tin dwoc cdng bd rong rai khac va céac thdng tin theo nghién ciru ctia ching tdi. VNDIRECT khdng chiu trach
nhiém vé dé chinh xac hay day dd cda nhirng théng tin nay.

Quan diém, dy bao va nhirng woc tinh trong bao cao nay chi thé hién y kién clia tac gia tai thoi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khong thé hién quan diém chung cta VNDIRECT va c6 thé thay dbi ma khéng can théng bao truéc.

Bé&o céo nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho cac nha dau tw clia Céng ty Cb phan Ching khoan VNDIRECT tham
khao va khéng mang tinh chat moi chao mua hay ban b4t ky chirng khoan nao dwoc thao luan trong bao céo nay. Cac nha
dau tw nén cé cac nhan dinh doc 1ap vé thong tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu dau tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu ciu dau tw cGa minh, tham khao y kién tw van tir cac chuyén gia vé céc van dé quy pham phap luat, tai chinh, thué va
céac khia canh khac trwéc khi tham gia vao bat ky giao dich nao véi ¢ phiéu cla (céc) cong ty duoc dé cap trong bao céo nay.
VNDIRECT khéng chiu trach nhiém vé bat c(r két qua nao phat sinh tlr viéc st dung néi dung ctia bao cao dwéi moi hinh thirc.
Ban bao cé&o nay la san phdm thudc s& hiru ctiia VNDIRECT, nguwdi st dung khong duoc phép sao chép, chuyén giao, stra
ddi, dang tai 1én cac phuwong tién truyén théng ma khong c6 sy ddng v bang van ban clia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

Dinh Quang Hinh — Trwéng bé phan Vi mé va Chién lwoc thi trwong
Email: hinh.dinh@vndirect.com.vn

Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT

S6 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Trwng — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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