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BU'C TRANH VI MO THE GIOl
« Chi sé gia tiéu dung cét 16i tang 3.3% so v&i thang 1 nam ngoai cho thay lam phat My van dai dang.
«  Thij trwérng viéc lam cia My tiép tuc ting trwéng on dinh, ty 1é that nghiép giam xudng con 4.1%.

« Cang thang thwong mai tiép tuc leo thang sau khi Téng théng My Donald Trump ky sac lénh ap thué
nhap khau 25% dbi v&i Thép va Nhém, tiép tuc gay ap lwc 1én Trung Qudc, Canada va Mexico.

« Nén kinh té Trung Qudéc nam 2024 tang trwdng tét hon dw bao, wdc tinh GDP 2024 tang 5%. Stc
mua ndi dia tdng vao dip tét Nguyén Dan, CPI tang do tinh chat mua vu.
KINH TE VIET NAM

« Nganh san xuéat thu hep thang thr 2 lién tiép v&i sb lwong don hang va san luong thdp hon thang
trwéc mot phan do tac dong clia ky nghi Tét Nguyén dan dai 9 ngay.

« Ban lé hang hoa va dich vu tiéu dung thang 1 c¢6 nhirng dau hiéu khéi sac khi buwéc vao dip Tét
Nguyén Dan At Ty. Doanh sb ban I& hang hoa va dich vu tiéu dung tdng 9.5% so véi cung ky.

«  Xuat nhap khau giam nhe, chi yéu do yéu t6 mua vu.

« CPI thang 1 ting 3.63% YoY, cao hon so vé&i thang trwéc. Lwong thuc, thuwe phdm 1a yéu té tac
déng chinh [én CPL.

« NHNN bom rong khéi lwong Ién, ty gia dao dong nhe.
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Téng trwéng kinh té My ndm 2024 da cham lai, lam phat van 1a mét van dé dang lo ngai. Chinh sach
thue quan méi cua Tong thong Trump dw kién sé c6 nhirng tac dong khéng nho deén trien vong kinh
te My trong nam 2025.

- Vé tang trwéng, téc dod
tang trwédng kinh té My da 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E
cham lai. Linh vwc dich vu US 22 58

. 1.9 2.5 2.7 2.4 2.1
van la dong lyc chinh cua

s . Z ~ China 2.2 8.5 3.0 5.2 4.9 5.2 4.8
n?n kJnh te !\/Iy leeo dLP E.U. -6.3 6.2 3.4 0.5 0.7 1.2 1.6
baO tang tFU’O’ng nam nay U.K 10.3 8.6 4.8 0.3 1.0 1.1 1.5
cua My co thé chi dat 2.4%. - : : : : : : :

Global -3.2 6.0 3.3 2.6 2.6 2.9 2.9

Thi trwong viec 1am My Nguén: City Wealth Investments

ta ¥ng 6n dinh 3 )
ang frrong on din « Ve thi trwedng viéc lam, trong thang 1/2025, nén

kinh t& My tao ra it viéc lam 143,000 viéc lam so
v@i thang trwée, thap hon ki vong la 169,000 viéc

Tang truwdng viéc lam phi néng nghiép (MoM)
D& nghi tro' cAp that nghiép lan dau

500 lam nhuwng ti 1& that nghiép gidm vé 4.1% va tién
o lvong ngudi lao dong tang. Day Ia bao cao viéc
200 lam cudi cung thudc nhiém ky cia Tong thong
100 Biden. Thi trwdng viéc lam thang t&i co thé bj anh

0 hwéng tiéu cwc bdi thach thirc thué quan va

'b":)q‘,b‘b‘b‘b%b‘(-l’b‘%b‘%b‘fbb‘fbb‘fﬁa

v v . v Vv , . . 7 2 A A > N ’ A
OIS RIS chinh sach han ché nhap cw cua tan chinh quyén.
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« Vé lam phat, bao cdo lam phat diu tién dwéi nhiém ky cta Donald Trump, dwoc cong bd vao ngay
12/2, da cho thay ap lwc gia ca van la mét van dé & My. Chi sb gia tiéu dung cbt 16i — tirc khong tinh chi
phi thwc phdm va ndng lwong — da tang 3.3% so véi thang 1 ndm ngoai, cao hon 0.2% so v&i dy bao.
CPI toan phan thang 1 téang 3% so v&i cung ky, van con cach kha xa muc tiéu cia FED.

« Ve | suét, sau 3 lan cat gidam trong ndm FED cham giam lai suat, lam phat thang 1 ting
2024 dwa murc |ai suét diéu hanh vé 4.25 - ‘
4.5%, xu hwéng cat giam |ai suat cia Fed PCE CPI toan phan
van duoc dy bao khi thi trwong lao dong cPito = = Lam phatmyc fiéu
tiép tuc m& rong va khi ty Ié that nghiép & 7% —— Léi sust FED
quanh mic 4.0%. Tuy nhién xu hwéng ha 6%
|&i suat ciia FED c6 thé bj cham lai, thay vi 5% \
bat diu cat gidm lai suat tlr thang 5 hodc 6, 4%
kich ban gitr nguyén l&ai suat trong quy 3%
1112025 ngay cang ré rang hon. Diéu nay la W == e - - - = -
do b&o cao lam phat thang 1 tang cao hon 1%
so v&i dy bao va céac chinh sach thué quan E%g;’ég%%%g E Eg%‘égég%%%g 5 Eg

cda tan chinh quyén.
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Donald Trump dac ctr Téng thong My sau cudc bau ctr 1an thir 60 va da quay tré lai Nha trang vao
thang 1/2025. Ngay sau khi dac cr, Téng thdng My da cong bd ké hoach ap thué va ky hang loat sic lénh
thué quan:

« Ap thué nhap khau 25% déi véi Thép va Nhém: mirc thué nay cao hon so véi mirc 10% & nhiém ky
thir nhat. Diéu nay gay thiét hai cho cac quéc gia xuét khau hai loai mat hang nay sang My va gia vat
liéu tdng cao co thé khién cac cong ty nhap khau chuyén chi phi sang cho nguwdi tiéu dung. Nhin chung,
cac chinh sach thué quan ciia Trump cé nguy co l1am cho tinh hinh lam phat tdi t& hon b&i thué quan
lam tang gia hang nhap khau, cung viéc truc xuat hang loat ngudi nhap cw cé thé day chi phi lao déng
|én cao.

« Hoan ap thué khan cap déi véi hang hoéa Colombia, tam dirng ap thué Canada va Mexico: viéc ap
thué 10% lén nang lvong va 25% |én toan bd hang héa da lam leo thang cang thang thuwong mai va cac
bién phap tra dda gilra nwéc Mexico, Canada v&i My. Xung dét tam thdi ha nhiét sau khi Trump tam
hoan 30 ngay ké tr 3/2, nhin chung viéc Trump ap thué nham dat dwoc cac théa thuan co loi trong dam
phan giao thwong gitra cac qubc gia “ddng minh” nhw nhiém ky dau 6ng da lam, nham bao ho va tang
trwdng cac nganh san xuéat cia My.
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Chinh sach thué quan ctia Téng thong My khoi mao nhirng ciang thang thwong mai nhwng ciing tao
co hdi cho cac nén kinh té dang phat trién

« Leo thang cidng thang thwong mai My - Trung: Sau khi Trump ap thém 10% thué bb sung dbi voi
Trung Quédc Bac Kinh 13p tirc phan cdng bang mét loat bién phap manh tay, to diéu tra chdng doc quyén
Google dén ap thué bd sung 1&n nhiéu mat hang xuét khiu cha chét cia My. Theo dé, than da va khi tw
nhién hoa 16ng (LNG) sé& bj ap thué 15%. Dau thé, may mdc trang trai va mot sb loai 6té bi chiu mdc
10%. Bdng thdi, B6 Thwong mai va Hai quan Trung Quédc ciing cho biét sé siét xuat khdu hang loat
nguyén té quan trong nhw tungsten, tellurium, ruthenium, molybdenum "dé bao vé an ninh qubc gia".
Diéu nay anh hwéng truc tiép dén cac doanh nghiép dién tr, 6 t6 va néng nghiép tai My va Trung Quéc.

« Trién vong cho cac nén kinh té dang phat trién: Mot sd qudc gia sé gitr dwoc diéu kién thwong mai
thuan loi, giup ho canh tranh tét hon so v&i cac nha xuét khdu Trung Quédc nhw Viét Nam va Mexico.
Trong bbi canh dy bao cé thé xay ra cang thang gitra My - Trung, ndm 2024 hang loat cac tap doan lén
dang dich chuyén san xuét sang cac nwéc dang phat trién, xu hwéng nay sé tiép tuc manh lén dac biét
v&i cac tap doan tai Trung Qudc budc phai cung rng sang cac nwdc 1an can nham tranh né thué quan
tai My.
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Kinh té tang triwéng tét hon dw bao: nén kinh té Trung quéc két thic nam 2024 véi tang trudng dat 5%,
cao hon so v&i dw béo clia cac chuyén gia. Tuy nhién cudc chién tranh thwong mai My - Trung c6 thé khién
tang trwdng Trung Qudc cham lai. Theo J.P Morgan, néu My ap thué 60% ngay tlr nlra dau 2025, tbc do
tang GDP cta Trung Quéc c6 thé xubng 3.9% trong thdi gian tdi.

Tinh trang giam phat c6 xu hwéng tiép dién: Tdng cuc thdng ké Trung Quéc (NBS) cho thay chi sé CPI
clia nwdc nay tang 0.5% (tang 0.1% YoY), day ciing 1a mirc tdng nhanh nhét ké tir thang 8. Tuy nhién, lam
phat tdng chi yéu do yéu t6 mua vy, tiéu dung trong dip tét Nguyén Dan. V& dai han tinh trang gidm phat
van tiép dién, dan dén viéc cac nha xuéat khau phai giam gia san phdm, anh hwéng dén lgi nhuan va gia
tang tranh chap thwong mai véi cac dbi tac quéc té.

Chi sé gia tiéu dung Trung Quéc Cac bién phap kich thich nén kinh té van dwoc
1045 day manh: Dé kich thich kinh té, Trung Quéc tiép
104 tuc tang cwdng cac bién phap hé tro tiéu ding va dw

kién phat hanh trai phiéu chinh pha dac biét tri gia 3
nghin ty nhan dan té, déng thoi ting ty 1& tham hut
ngan sach I&n 4% GDP. Cac nguén lwc nay cé thé
duwoc sir dung dé tai cdp vbén cho hé théng ngan
102 hang, thic day tiéu dung, cai thién an sinh xa hoi va

1015 tang dau tw vao céng nghé cao.
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Nganh san xuat tién trién xau di khi bwéc vao 2025. Chi s6 PMI trong thang 1 dat 48.9 diém, tiép tuc
giam so v&i 49.8 diém cua thang 12/2024 va ndm duwéi ngwdng 50 thang thi hai lién tiép, trong bdi canh
ca san lvong va sb lvong don dat hang méi déu gidm trd lai. Tuy nhién, diéu nay déng nghia véi viéc

nganh san xuat Viét Nam dang cé mot mrc cong suat dw phong nhat dinh d& chuén bj cho cac kich ban
nhu cau tdng manh.

S6 liéu tr Tong cuc Théng ké cho thay chi sé IIP thang 1 wéc tinh giam 9.2% so véi thang trwdc va
tang 0.6% so v&i cung ky nam trwéc. Chi sd nay da gidm sau quéang thoi gian tang lién tuc tir thang
4/2024. D&c biét, nganh khai khoang tiép tuc giam 10.4%, cac nganh thudc nhom ché bién ché tao, san
xuat hiu hét déu thap hon so véi mirc thang 12/2024, nhwng van tang nhe so v&i cling ky nam truéc.

Nganh san xuat cham lai Top cac nganh san xuét ting trwéng nhanh nhat

(%YoY)
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Doanh sé ban 1é hang hoa va dich vu tiéu dung thang 1 wéc tinh dat 573.3 nghin ty déng, ting 2.7%
so v&i thang trwéc va ting 9.5% so vé&i cung ky nam trwéc. Dac biét, dich vu I hanh chirng kién
doanh thu tdng manh so v&i thang trwéc do nhu cau du lich tdng cao thoi diém Tét Nguyén Dan. Riéng
doanh sb ban 1é hang héa ciing tdng 8.6% so véi cung ky nam truwée.

Ban 1é hang héa dich vu cac thang (ty dong)

w== Ban 1& hang héa === Dich vy lwu tri, &n ubng == Dich vu khac (bao gébm du lich) =—=—Tang trwdng ban 1& (%yoy)
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Nguén: GSO, PSI téng hop
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Nguén: GSO, PSI téng hop

Tong kim ngach xuat nhap khau hang hoa thang 1/2025 dat 63.15 ty USD, giam 1.67% YoY. Trong dé, xuét
khau dat 33.09 ty USD, gidm 1.44% va nhap khau dat 30.06 ty USD, giam 1.92% so vé&i cung ky. Can can thuwong
mai vi vay dat mirc xuéat siéu 3.03 ty USD (+4.5% YoY). Sy suy gidm nay khéng anh huwéng quéa nhiéu téi dién
bién kim ngach xuéat nhap khau trong ndm 2025, do nguy&n nhan chd yéu toi tir viéc Tét At Ty 2025 dién ra vao
cudi thang 1 nén sb ngay lam viéc it hon so v&i cung ky ndm 2024. Dw kién, cac hoat déng xuat nhap khau sé
phuc héi trong cac thang tiép theo khi cac doanh nghiép tré lai hoat ddng binh thwéng sau ky nghi I&.

Céac mat hang thudc nhém céng nghé ché bién tiép tuc chiém wu thé véi gan 80% kim ngach xuét khdu, méc du ¢
dau hiéu sut gidm so v&i cung ky ndm 2024. Trung Quédc la van thi trwodng nhap khau Ién nhéat véi 12.04 ty USD
(1.4% YoY), trong khi Hoa Ky duy tri vi thé thi treong xuét khiu 16n nhét véi 10.5 1) USD (+4.5% YoY).

|
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CPI thang 1/2025 so véi cung ky

CPI thang diu nam 2025 ting 3.63% so isy;,y mJan-24 = Jan-25
véi cung ky va tang 0.98% so v&i thang
12/2024. Hai‘ nguyén nhé‘n chinh kf)ién lam 19% -
phe}t tang nam 6” nhu cau mua sam thuyc 0% |
pham trong dip Tét va sy tang gia theo tinh

. 0 I I
glall qua. % 7 | ‘ ‘ ‘

Lwong Thubcva Hang hod Gidoduc Nha & va' CPIténg
thwc  dichvyy vadich vy vat liéu thé
te khac xay dwng

15% -

Chung téi nhan dinh rang, dién bién lam phat hién tai vin nam trong pham vi kiém soat ctia Chinh
phu trong nam nay (4.5% - 5%), an toan va 6n dinh dé tiép tuc dady manh san xuéat, tiéu dung trong
nwé&c. Tuy nhién, cac yéu td nhw gia nha, nhu ciu lvong thue, thude va cac dich vu y té trong thoi gian toi
dwoc chung t6i danh gia 1a c6 nhiéu kha nang tang gia va gay ap lwc 1én lam phat nam 2025.
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Ngan hang Nha nwéc bom réng manh ra thi trudng trong thang 1, tdng hon 5 lan so véi thang trudc
trong bdi canh ap lwc ty gid gidm va nhu cau chi tiéu cla ngudi dan trong dip Tét tdng cao khién ap luc
thanh khoan gia tang. Lai suat lién ngan hang & mc 3.92%, gidm manh ti giai doan gitra thang.

Ty gia VND/USD dao dong nhe trong thang 1, dat mic 25,145 VND/USD (-1.3% YTD), giam 0.8% so
v&i thang 12 nam 2024. Dac biét, khi bdi canh chién tranh thwong mai dang can ké, ap lwc ty gia gia tang
tor viéc FED gilr nguy@n 1ai suat trong phién hop cudi thang 1 khién ty gia VND/USD dwoc du bao sé bién
dong twong dbi Ion trong giai doan tiép theo ctia 2025.

Ty ddng Hoat déng thi trrdng tién té va lai suat LNH qua dém

mmmm Bom/hat rong ctia NHNN (trai) Lai suat LNH qua dém (phai) %/nam
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Nguén: SBV, cac NHTM, PSI téng hop
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Tran Anh Tuan, CFA
Giam dbc Trung tdm Phan tich
Email: tuanta@psi.vn

DPing Tran Hai Pang
Pho Giam dbc Trung tdm Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Pham Hoang Vii Thi Ngoc Lé Vi Huyén Ha My
Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap Chuyén vién cao cap
Email: phamhoang@psi.vn Email: levtn@psi.vn Email: myvhh@psi.vn
T6 Quéc Bao Nguyén Thi Thu Trang Cao Thuy Linh

Trwdng Nhém Chién lwoc thi trwong Chuyén vién cao cap Chuyén vién

Email: baotg@psi.vn Email: trangntt@psi.vn Email: linhct@psi.vn
Nguyén Minh Quang Nguyén Doan Bao Linh
Chuyén vién cao cép Chuyén vién

Email: quangnm@psi.vn Email: linhndb@psi.vn
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LIEN HE CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN DAU KHi
Tha nha Hanoitourist, 50 18 Ly Thuding Kiét, Hoan Kigm, Ha Noi
BT: + 84 4 3934 3888 - Fax: +84 3934 3999 - Website: www.psi.vn

1
St

' Chi nhanh TP. H8 Chi Minh

Lau 1, tha nha PYFCCo, s6 43 Mac Binh Chi, Phuting Ba Kao, Quan 1, Tp. H Chi Minh
Biégn thoai: (84-8) 3914 6789
Fa: (B4-8) 3914 G259

Chi nhanh TP. Viing Tau

Téng 5, tha nha Silver Sea, 56 47 Ba Cu, Tp. Ving Tau
Bién thoai: (B4-84) 254520/22/23/24)26

Fax: (B4-64) 625 4521

Chi nhanh TP. D4 Nang

Tang G va Tang 1, Tha nha FvcomBank Ba Nang, Lé A21 dubing 30 thang 4, phudng Héa Cuéing Béc, Quan Hal Chéau,
TP DaNing

Bién thoai: (84-236) 3899338

Fax: (B4-236) 38 9933

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Cac thong tin va nhan dinh trong bao céo nay dwoc PSI dwa ra dwa trén nhirng ngudn tin ma PS| coi la dang tin cay vao thei
diém cong bd. Tuy nhién, PSI khong dam bao tinh day dd va chinh xac tuyét dbi ctia cac thong tin nay. Bao cao dwocdwa ra
dwa trén cac quan diém cla ca nhan chuyén vién phan tich, khéng nham muc dich chao ban, 16i kéo nha dau tw mua ban,
ném gitr chivng khoan.

Nha dau tw chi nén s dung bao cao nay nhu mét ngudn tham khao cho quyét dinh dau tw ctia minh va PSI sé khéng chiju
bét c trach nhiém nao trwéc nha dau tw cling nhw déi twong dwoc nhac dén trong bao céo nay vé nhiing ton that cé thé xay

ra

khi d4u tw ho&c thang tin sai léch vé déi twong dwoc nhéc dén trong bao cao nay.

WWW.psi.vn
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