CHUNG KHOAN DAU KHi
PETROVIETNAM SECURITIES INC.

PSI
BAO CAO
KINH TE VI MO

THANG 04/2023

Ngudi thuc hién: Vi Van Khoa
Ngay: 05/04/2023

WWW.psi.vn




.;2 CHUNG KHOAN DAU KHi
PETROVIETNAM SECURITIES INC.

PSI

My va EU tiép tuc ting |4 suat dé chéng lam phat. Tuy nhién nhirtng sv kién v&i hé thdng ngan
hang gan day khién cho Fed da bt di quan diém “diéu hau”.

Hoat déng san xuat toan cau kém kha quan do nhu cau tiéu dung yéu.

PMI phi san xuat ctia Trung Quéc tiang cho thay sw phuc hdi ciia nganh dich vu va xay dung.

Tang trwéng GDP quy | thap phan anh sw thu hep trong san xuat cta cac thang trwéc. Trong
do, cac dau tau san xuéat cong nghiép déu cho thay mrc sut giam dang ké trong tang trwdng GRDP.
San xuat cong nghiép trong quy | ting trwéng am. Bén canh do, PMI thang 3 ciing Ui lai xubdng
dwéi mbe 50 diém.

Kim ngach xuat nhap khau giam do sut giam don hang, dac biét |a cac nhém mat hang hang dién
thoai, dién t&r. Tinh chung quy I, can can thwong mai hang héa thang dw 4.07 ty USD.

NHNN hai lan théng b&do ha mét sé 1ai suat diéu hanh tir ddu nam. Dang chd ¥, NHNN da ha tran
& suat huy ddng tai mot s ky han. Bong thai nay phat di théng diép rang NHNN sdn sang st dung
cac cong cu chinh sach dé hé tro cho tang trwdng kinh té.

Ty gia va lam phat tiép tuc cho thay xu hwéng giam. Nhe d6, NHNN c6 thém dw dia dé hd tro cho
nén kinh té. ’
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Hoat déng san xuéat tai Trung Qudc giam xudng méc 50 diém tir mirc 51.6 cda thang 2. Nhu cau
nwdc ngoai suy yéu khién cho nganh san xuéat ctia Trung Qubc khong tdng nhanh nhw ky vong. Chi sb vé
don dat hang xuat khdu maéi giam tir 52.4 thang trwé'c xubng murc 49.

Mac du vay, PMI phi san xuét (bao gdm dich vu va xay dwng) van tang tét véi 58.2 diém (thang 2 dat 56.3).
Kinh té Trung Quéc ting trwéng van |a déng lwe quan trong cho sw phuc héi caa kinh té toan cau.
Pon hang suy giam ciing khién hoat déng san xuat van dang thu hep tai My va EU khi PMI van &
murc dwdi 50. LA suét va lam phat & mdc cao khién nhu cau tiéu dung toan ciu tdng cham trong ndm

nay, hoat ddng san xuét do do ciing khé co thé cai thién.

PMI tai mt s6 quoc gia va khu vire Chi sé niém tin tiéu diing
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ECB va Fed tiép tuc tang lai suat trong cac cudc
hop trong thang 3. ECB théng bao tdng 0.5 diém
phan tram, trong khi Fed tuyén bd tdng 0.25 diém
phan tram.

B&o céo lam phéat thang 2 cho thiy téc dd tang
lam phat tiép tuc thap hon so véi thang trwéec.
Tai My, CPI thang 2 tang 6% yoy. Trong khi dé, tai
Chau Au, CPI tdng 8.5% yoy. Tuy nhién, nhirng con
s nay van con cach xa muc tiéu 2% ma Fed va ECB
dé ra.

Tuy nhién, sy db v& cla cac ngan hang trong thoi
gian qua cho thdy anh hwéng tiéu cuwc cua viéc tang
|3} suat dén hé thdng tai chinh.

> Fed bét “diéu hau” khi tuyén bd san sang diéu
chinh lap trwérng caa chinh sach tién té khi thich
hop néu rai ro xuat hién.

Nguén: Bloomberg, PSI téng hop
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Lai suat diéu hanh
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Gia dau Brent
Gia dau Brent c6 luc I0i vé mée 70.2 USD, 135
mupc thap nhat ké tir dau nam 2022. Sy 120
gidm gi4 manh cua gia dau tdi tir lo ngai suy 105
thodi ciia nha dau tw sau nhirng bién dong 90
I&n cha nganh tai chinh trén thé gidi trong &
, 60
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D liéu ton kho ciia My cho thay lwong ton 2 8 3 g g 8 53 §§8 S 2 8 83
kho dau gidm manh 7.5 triéu thang. Tén kho
xang cling giam 2.9 triéu thung. Thay déi tén kho dau My
OPEC vtra quyét dinh sé cat giam thém ié
1.1 triéu thung/ngay ké tir thang 5. 11
. ) 6
Bén canh do, c6 dau hiéu cho thay viéc tang 1
|4} suat clia Fed sap dirng lai. -4
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GDP quy | ting 3.32%, mirc ting thap nhat cta quy | ké ttr nam 2020. Cau phan céng nghiép tang
trwdng Am 0.4% la nguyén nhan chinh kéo GDP xudng murc thap. Tang trwdng dich vu cling thap hon so
v&i 3 quy trwde véi mure tang 6.79%.

Céac dia phwong di dau trong san xuat cong nghiép déu cho thay sw sut giam Ié&n vé GRDP. Dang
cha y, viéc thu hep quy mo san xuat mét sé6 mat hang trong diém nhw 6 t6, dién thoai, linh kién dién tdr
khién cho GRDP cla céc tinh Quang Nam, Bac Ninh, Vinh Phdc... gidm manh.

Tang trwdng GDP va cac cau phan Tang trwéng GRDP tai mét sé6 dia phwong
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Ban 1é hang hoa dich vu thang 3 tang 1.97% so v&i thang 2 nhwng van thap hon 2.15% so véi thang
1 do nhu cdu mua sdm khéng cao nhw trong dip Tét.

Tinh chung c¢a quy I, doanh thu ban lé tang 13.9% so vé&i cung ky nam trwéc, cao hon so v&i muc
tiéu dat ra khoang 8 — 9%. Viéec NNHH da ha lai suat diéu hanh 2 1an tr ddu ndm ky vong sé thiic day
thém nhu cau tiéu dung cta nguwdi dan, qua dé lam tang doanh thu ban 1& hang héa dich vu.

Khach quéc té téi Viet Nam tiép tuc phuc héi. Lwong khach téi Viét Nam trong quy | dat 2.7 triéu lwort,
dat 33.8% ké hoach ndm. Chung tdi ky vong lwong khach du lich Trung Québc sé tang thém sau khi quéc
gia nay thi diém du lich theo doan tai Viét Nam tir ngay 15/03/2023.

Ban lé hang héa dich vu cac quy Khach quéc té dén Viét Nam
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San xuat cong nghiép van thap hon so véi ciing ky. IIP thang 3 tdng 9.6% so v&i thang 2 nhwng giam
1.6% so v&i cung ky nam trwéc. Cac san pham cdng nghiép chi lwc ¢ mirc gidm 1&n nhw 6 t6 (17.8%),
linh kién dién thoai (13.4%), vai dét (13.1%)... Tinh chung trong quy, IIP quy | giam 2.3%.

Nhu cau tiéu thu kém dan dén lwong hang ton kho & mirc cao (tai 31/3/2023 tang 19.8% yoy) la
nguy&n nhan khién quy mé san xuét thu hep trong quy |.

Tang trwwdng IIP va cac cau phan . Tang trwdng IIP tai mét s6 dia phwong
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PMI dat 47.7 diém trong thang 3, giam so v&i 51.2 diém cua thang 2. Khao sat cho thdy nhu cau tiéu
dung thap dan dén sb lwong don dat hang maéi va viéc lam gidm so véi thang trudec.

= Mirc sut giam twong ddi I&n nay cho thay con nhiéu thach thirc déi v&i san xuat trong nwérc.
Theo khao séat cia GSO, ty lé doanh nghiép dw kién sé don hang quy Il tdng c6 cai thién so véi
quy I. Tuy nhién, ty 1& doanh nghiép dw kién gidam don hang van & mirc cao. Diéu nay cho thay niém tin
clia cac doanh nghiép vao maéi tredng kinh doanh sép t&i chwa thue sy khéi sac.

Khaovsat‘doanh ng.hlep've sO don PMI céc thang
dat hang so vé&i quy trwéc
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Xuat khau thang 3 giam sau kéo theo xuat khau quy | di xuéng. Kim ngach xuat khiu thang 3 dat 29.6
ty USD, gidm 14.8% so v@&i cung ky nam trwdc. Xuat khdu dién thoai va linh kién gidm 42% la nguyén
nhan quan trong lam gidm kim ngach xuét khiu trong thang. Tinh chung quy I, kim ngach xuat khiu khu
virc trong nwdc giam manh 17.4%, dat 19.2 ty USD, khu vyc FDI giam 10%, dat 60 ty USD.

Xuéat khau dién thoai va céc linh kién thang 3 giam manh so vé&i mirc nén cao nam ngoai gop phan

I&n dan dén xuat khau sang cac déi tac Ién giam trong quy |.

Chung toi ky vong tang trudng xuat nhap khau trong thdi gian t¢i sé phuc hdi sau khi NHNN ra 2 quyét
dinh ha 14i suat diéu hanh mai day cong véi sw phuc héi kinh té tai Trung Quée.

Cac mat hang xuat khau chinh quy |
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Nhap khau hang héa thang 3 giam 11% so v&i cung ky nam trwéc. Lo ngai vé viéc tiéu thu san pham

dan dén viéc nhap khau tw liéu san xuét giam 15% so v&i cung ky nam trwée.

Viét Nam tiép tuc thing dw thwong mai hang héa, gia tri xuét siéu sau quy | dat 4.07 ty USD.

Tuy nhién, quy mé xuat nhap khau hang héa giam 11.8% so v&i cung ky nam trwéc sé gay nén ap

Iwe I&n véi hoat ddng san xuat, qua dé anh hwdng dén viéc lam va tang truéng GDP.

25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

Mot sé mat hang nhap khau cha yéu quy |

o
o
® o o
® ®
o
pign May Vai S&t Xang Chat Dien Oto
ter, linh moc thép dau déo thoai
kién thiét bj va linh
kién

Giatri ®Thay ddi yoy

Kim ngach XNK va can can thwong mai hang héa

200,000
160,000
120,000
80,000

40,000 I I I I
0

[e)MNe)ENe)INe)]

o T e B e B |

o O O O

AN AN AN N

- N

o XoXoXe,

@l Trong nuwdéc

Nguén: GSO, PSI téng hop

Q1-2020

Q2-2020
Q3-2020
Q4-2020
Q1-2021
Q2-2021
Q3-2021
Q4-2021
Q1-2022

F

O

< |

LN

Can can

12,000
9,000
6,000
3,000

0




|
A  cHUNG KHOAN DAU KHi
] PETROVIETNAM SECURITIES INC.

CPI thang 3 tang 3.35% so v&i ciing ky ndm trwéc, thap hon 2 thang trwéc dé. Trong dé, hang an va
dich vu &n udng tiép tuc gidm so vé&i mirc dinh thang 1, déng gop I&n vao viéc ha nhiét tbc dé tang lam
phat. Bén canh do, gia xang trong thang 3 diéu chinh gidm gitp cho nhém giao thdng gidm 0.16% so VOi
thang truéce.

Nhom nha & va vat liéu xay dwng tao ap lwe |én chi s, dong gop 1.35 diém phan tram muc ting CPI
quy do gia nguyén vat liéu dau vao tang. Tinh chung ca quy, CPI ting 4.18%.

= CPI tang cham lai trong hai thang gan day gitp NHNN c6 thém dw dia dé thwc hién chinh sach
tién té hé tror nén kinh té.

CPI va mét so6 cau phan (yoy) CPI céc thang
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Lam phét trong th&i gian t&i co thé tiép tuc giam nhe vao i) cau tiéu dung khéng tdng manh trong
diéu kién 1ai suat dang neo & mirc cao so v&i nén nam trudc cdng véi ky vong tang trudng kinh té khéng

t6t nhw nam trwdc va ii) gia cd moét sé mat hang nhw xang, thwe pham... ky vong khdng bién déng
I&n so v&i mire nén cao nam 2022.

Gia HRC Gia xang RON95 sau cac 1an diéu chinh
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FDI dang ky trong quy | giam 39% so vé&i ciing ky, dat 5.4 ty USD. C4u phan vbn dang ky tang thém chi dat
0.5 ty USD so véi 3.6 ty USD cung ky 1a nguy&n nhan chinh khién sut gidm vén dang ky. Tuy nhién, vén thuc
hién chi giam nhe 2.2% so v&i cung ky, dat 4.3 ty USD.

Khi cac qudc gia cing &p dung thué suét téi thiéu toan cau, loi thé cta Viét Nam vé wu dai thué cho cac doanh
nghép sé bi giam sut.

2 Tao ra thach thire trong viéc thu hat thém nguén vén FDI thei gian téi.

Cac dia phwong nhan dau tw FDI tinh dén Thué suat tai mét sé quéc gia
20/03/2023

Thué suat phd théng :;::: ‘::::1 wu déi thyc té
Viét Nam -:
Thai Lan -j
Singapore .j
Lao B
I I l Campuchia -
L _— _— . | | | Philippines _:
Bi DPbdng Bic TP.Hd Hai  Binh Quang Myanmar B
Giang  Nai Ninh Chi  Phong Dwong Ninh
Minh Malaysia -:
Indonesia -:
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Giai ngan dau tw cong thang 3 dat 34.6 nghin ty déng, ting 15% so vé&i thang 2. Tinh chung quy |,
gidi ngan dau tw cong dat 91.5 nghin ty déng, tdng 18.31% so vé&i cung ky ndm trwdc nhwng van chi hoan
thanh 13.4% ké hoach nam.

Quy 1 la thei gian dé giao ké hoach vén cho cac dw an nén ty lé giai ngan thwerng khong cao.
Chung ti ky vong dau tw cong sé dwoc ddy manh trong bdi canh tang trwdng GDP dang & murc thap

Von giai ngan va ty 1 hoan thanh ctia mét Giai ngan vén dau tw cac thang trong quy 1
so dia phwong
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NHNN di 2 1an ra théng béo ttr ddu nam vé ha mét sé |3i suat diéu hanh. Pang chi y, NHNN da ha
tran 14 suat huy dong tai mét sé ky han. Day 1a ddng thai rat can thiét trong bdi canh tang truédng GDP
va tin dung & murc thap.

L&i suat lién ngan hang giam sau sau quyét dinh cua NHNN. Hién tai, 1ai suét ky han qua dém & duwéi
1%. Bé&n canh d6, hoat ddng mua tin phiéu ctia NHNN dién ra I& té nira sau thang 3. Diéu nay cho thay
thanh khoan clia hé théng ngan hang cho thay s én dinh trong ngan han.

Hoat ddéng trén thi treeéong mé NHNN Lai suat lién ngan hang qua dém
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L&i suat huy déng giam tai nhiéu ky han. Mc gidm Iai suit phd bién tir 0.2% dén 0.5%. Sau théng bao
ha I4i suét diéu hanh mé&i day cia NHNN, nhiéu kha nang cac NHTM sé tiép tuc ha |ai suat huy déng.

Tuy nhién, ting trwdng tin dung quy | & mirc thap, chi dat 2.06%. Mirc tdng nay cach xa muc tiéu tang
trwvdng 14-15%.

Chung t6i ky vong véi hai dot ha 14i suat cia NHNN vira réi sé dinh hwéng ha 14 suat cho vay cia
NHTM, qua dé hé tro ting trwéng tin dung trong nam nay.

Lai suat huy déng ky han 6 thang tai cac NHTM
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Nguébn: SBV, sé liéu cac ngén hang, PSI téng hop
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Ty gia giao dich tai NHTM gilr xu hwéng giam trong thang 3 khi chi ghi nhan diéu chinh ting 2 ngay trong
thang. Tinh dén cudi thang 3, ty gia tai NHTM gidm 1% so véi dau thang. Pdng USD suy yéu trong bdi canh hé
théng tai chinh My c6 bién déng vira qua da lam giam ap lwc tang dbi vai ty gia trong nwéc.

Chung t6i ky vong ty gia trong thdi gian téi sé khéng tdng manh nh& vao ngudn cung ngoai té téi tir FDI gidi ngan
(4.3 ty USD) va thang du thwong mai (4.07 ty USD). Ngoai ra, viéc Fed bét diéu hau hon trong chinh séach c6 thé
gip cho ddng USD khéng con tdng manh.

= Tao thém dw dja trong chinh séch tién té cho NHNN

Ty gia USD/VND
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TRUNG TAM PHAN TiCH
TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM
Cac thdéng tin va nhan dinh trong béo cao nay dudc PSI dua ra dua trén nhirng nguén tin ma PSI coi la déng tin cay vao thdi diém cong bo. Tuy nhién,
PSI khéng dam bao tinh day du va chinh xac tuyét déi cla cac thong tin nay.

Béo cdo dugc dua ra dua trén cac quan diém cula ca nhan chuyén vién phan tich, khéng nhdm muc dich chao ban, 16i kéo nha dau tu mua ban, ndm gilr
chifng khoan. Nha déu tu chi nén str dung bao cdo nay nhu moét nguén tham khao cho quyét dinh dau tu clia minh va PSI sé khong chiu bat cd trach
nhiém nao trudc nha dau tu cling nhu déi tugng dudc nhac dén trong bao cao nay vé nhifng ton that co thé xay ra khi dau tu hodc thong tin sai léch vé
dai tugng dudc nhac dén trong béo cao nay.
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