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Nguyén Phi Long Kinh té Viét Nam

Chuyén vién phan tich
Long.nguyenphi@mbs.com.vn

Hoang Céng Tuén o Dich Covid-19 lay lan toan thé gidi khién trién vong ting trudng
Trudng bo phan kinh té kinh té toan cau du bao giam vé mirc 2,5%-2,7%, gay khé khan cho
Tuan.hoangcong@mbs.com.vn muc tiéu tang trudng kinh té Viét Nam trong nam 2020

e Cac nganh cong nghiép san xuat hang tiéu dung suy giam manh do
thiéu hut nguyén liéu san xuat va nhu cau tiéu thu kém.

e Kim ngach xuit khdu hang hoa 2T2020 chi tang 2,4% so véi véi
cung ky ndm ngoai do gian doan van chuyén va Iénh phong toa cua
Trung Qudc.

e Doanh thu ban lé thang 2 giam 7,9% so v@i thang 1 do nhu cau ndi
dia suy yéu va lugng khach du lich Trung Qudc giam 63% yoy

e Chinh phu sé chu dong thu'c hién cac chinh sach giam thué ciing nhu
cac goi tai khoa ho trg doanh nghiép gap kho khan do dich bénh

o Chi sd tiéu dung thang 2 giam 0,17% so véi thang truéc do dich cim
Corona lam giam gia xang dau va gia dich vu du lich

e V@i viéc Fed bat ngé giam manh lai suat 0,5% va ky vong NHTW cac
nudc sé néi long chinh sach tién té, ap luc tang ty gia VND/USD la
kha han ché
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Hoat dong kinh té
Tang trudéng kinh té

Dich Covid-19 da lay lan ra toan cau dy ki€n sé lam gidam tang trudng kinh té€ thé gigi tir mirc
3% trong ndm 2019 V& mic 2,5-2,7% trong ndm 2020. Covid-19 c¢6 tinh Iay nhiém cao khi
80% ngudi bi nhiém virus chi cd triéu chiing nhe, lam téng tinh nguy hiém ctia dich cim. Dich
viém dudng hd hdp cdp bat ngudn tir Vi Han Trung Qudc sé tac dong dén kinh té toan cau &
ca hai chiéu cung va cau.

Céc Iénh phong toa thanh phd, han ché di chuyén, tu céch ly trong 14 ngay, dong cfa nha may
lam gidn doan san xudt, ddy chi phi san xuét Ién cao va gy ra tinh trang khan hiém nguyén
liéu. Trong khi d6 lo ngai vé bénh dich khién niém tin ti€u dung va niém tin cla doanh nghiép
suy giam manh, lam nhu cau tiéu dung va dau tu thém tram trong.

Trong b&i canh nhu cau cla thé gidi giam sut, trién vong kinh t& thé gidi téng trudng kém,
tang trudng kinh té€ Viét Nam theo B6 KHDT du kién sé giam vé mirc 6,25% khi hoat dong xuat
khdu va san xudt cdng nghiép bi gian doan, trong khi tiéu ding ndi dia bj anh hudng va céc
doanh nghiép lién quan dén linh vuc du lich gdp nhiéu kho khdn do khach du lich quéc suy
giam manh. Tang trudng xudt khdu 272020 udc tinh chi dat 36,9 ty USD, téng 2,4% yoy, thap
han nhiéu mdc tdng trudng 8,1% trong ndm 2019, trong khi d6 nhap khau hang hoa ciing chi
dat 37,1 ty USD, tang 2,4% yoy (ndm 2019 ting 6,8%). Thi trudng Trung Qudc khi kiém soat
dugc dich bénh dau Q2 sé gilp tdng trudng xudt nhdp kh&u hdi phuc tré lai, tuy nhién tinh
hinh dich bénh dang lay lan véi t6c dd cao tai My, thi trudng chiém gan 1/4 ty trong xuét khiu
clia Viét Nam sé& anh hudng tiéu cuc dén hoat dong xuét khiu cla Viét Nam trong thang 3 va
nlra dau quy 2.

Hinh 1. Ty trong cac mat hang xuat khau Hinh 2. Cac thi truedng xuat khau chinh
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Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn



Vietnam ¥~ MBSecurities

OUuTLOOK

Hinh 3. Ty trong cac mat hang nhéap khau Hinh 4. Cac nguén nhap khau chinh
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Nguodn: TCTK. Ngudn: TCTK.

San xuat cong nghiép

Lénh han ché di chuyén va tu céch ly 14 ngay tai hdu hét cac thanh phd tai Trung Qudc da gay
thi€u hut lao dong tram trong tai cac nganh san xudt tham dung lao dong, nhiéu nha may san
xudt thiéu hut dén 50% luc lugng lao ddng tinh dén thdi diém gitra thang 2. Chudi cung (ing bi
gian doan cua Trung Quéc da khién tinh trang thi€u hut nguyén liéu san xudt tai Viét Nam
thém tram trong khi nhiéu nha may da sir dung hét nguyén liéu dau vao du trit nhap khau tir
Trung Qudc thdi diém trudc Tét Nguyén Pan.

Viéc phong tod Vi Han, thanh phd san xuat 6t I6n th(r 4 cGa Trung Qudc véi han 10% san
lugng toan qudc, da khién san xuat 6to tai Viét Nam gidam 11,5% trong 272020 khi nhiéu
doanh nghiép san xuét va 18p rap 6t trong nudc nhap khdu dén trén 50% linh kién tir Trung
Quéc. Cac linh vuc san xuét phu thudc nhiéu vao nguyén liéu nhap khau tir Trung Quéc cling bi
anh hudng dén san xuat nhu dét may, san xuat gb va san pham gd, phan bon.

Bén canh dd, cac nganh cong nghiép san xuat hang tiéu dung cling chiu tadc dong tiéu cuc do
tiéu thu dau ra sut giam do ngudi tiéu dung han ché cac nhu cau khong thiét yéu. San xuat bia
giam 10% trong 2 thang dau nam do tac dong kép clia nghi dinh 100 phong chdng tac hai cta
bia rugu va dich cim corona khién tiéu thu mat hang nay tai cac nha hang, quan bia suy giam
manh. Cac mat hang khac ciing sut giam trong san xudt nhu san xudt sira bot (-8,4%), san
xudt dudng kinh (-11,8%). Nhin chung, san xudt cong nghiép tai Viét Nam chi tang 6,2% 2
thang dau nam, thap hon nhiéu so v&i mdc téng 9,2% cung ky ndm ngodi, trong khi linh vuc
ché bién ché tao chi tang 7,4% (cung ky tang 11,4%). Chi s6 PMI san xuat clia Viét Nam giam
tlr muc 50,6 diém trong thang 1 vé dudi ngudng 50 diém trong thang 2/2020.

Véi tinh hinh dich bénh tai Trung Quéc dudc kiém soat vao cubi thang 3 va cac nha may dan
dan m@ cua tré lai dén nay da hoéi phuc trén 80% cong suat san xudt theo khao sat cua
Bloomberg, ching ti cho rdng dén dau Q2 san xudt cong nghiép s& dan phuc hoi trg lai cling
V@i su cai thién clia hoat dong kinh doanh va nhu cau tiéu thu tang trd lai sau khi tinh hinh dich
bénh kha quan han.
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Hinh 5. Chi sd san xuat cong nghiép Hinh 6. Cac nganh san xuat suy giam 272020
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Tiéu ding

RUi ro phu thudc cta nganh du lich Viét Nam vao khach du lich Trung Qudc va Han Quéc da
hién thuc hoa trudc tac dong cla nhiing su kién khong ludng trudc. Khach Trung Qudc va Han
Qudc chiém tdi hon 1/2 lugng khach qudc t€ dén Viét Nam da sut giam manh do dich cim
corona: Lugng khach Trung Qudc trong thang 2 gidm 63% so vdi cung ky trong khi khach dén
tir Han Quéc gidam 16%. Trong thang 3 s6 lugng khach tir Han Quéc sé giam manh han khi
Han Quéc dang trd thanh tdm dich corona cla thé gidi trong khi Trung Quéc dén thdi diém nay
d3 kiém soat dugc dich va lugng khach tir Trung Quéc s& hdi phuc trd lai tuy nhién ching toi
cho rang diéu nay chi xay ra dan dan tir dau quy 2.

Véi lugng khach du lich quéc t€ giam sut trong khi khach trong nudc cling han ché di du lich da
tac dong truc ti€p dén hoat dong kinh doanh du lich, nha hang, khach san, ban Ié va van tai,
dac biét cac khu vuc co ty trong khach Trung Qudc I6n nhu Khanh Hoa, Quang Ninh. Ty I€ lap
day khach san tai khu vuc nay chi dat tir 10-30% trong khi day 1& mua du lich cao diém khach
qudc t& trong ndm. Téng mUic ban lé hang hod va dich vu thang 2 gidm 7,9% so véi thang 1,
chi tdng 6% so vai clng ky, thap han nhiéu so véi mic tang 10,2% trong thang 1 va binh quan
11,8% trong ndm 2019. Ching tdi cho rang tinh hinh s& dugc cai thién tir dau Q2 khi dich
bénh dugc kiém soat hoan toan tai Viét Nam va Trung Quéc va 22 triéu hoc sinh sinh vién c
nudc di hoc trd lai.
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Hinh 7. Tang truéng doanh thu ban lé.
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Nguon: TCTK.

Chinh sach

Thu NSNN trong T2 giam manh so véi cing ky do tac dong cua dich ciim
corona dén hoat dong kinh té

Thu NSNN gidam 13% trong 2 thang dau nam so vdi cing ky nam ngoai do ngudn thu noi dia
va thu tir hoat ddng xuét nhap khau suy giam do gian doan san xuét kinh doanh va céc hoat
dong kinh t€ dugi tdc dong cua dich Covid-19 bung phat tai Trung Qudc trong thang 1 va
thang 2. Thu ndi dia gidm 12%, trong khi thu tir xudt nhap khdu giam 21%, lan lugt chi dat
180 nghin ty va 26 nghin ty ddng. Thu NSNN t&r hoat d6ng xudt nhap kh&u giam hon 6 nghin ty
do ting trudng xuit nhap khiu hang hod & muc thap, chi dat 2,4% (so véi mic 6,7% clng
ky).

Nhu cau tiéu ding trong nudc van suy yéu khién chinh phl phai thuc hién cac chinh séach kich
Cau va céc chinh sach hd trg doanh nghiép chiu &nh hudng truc tiép tir dich ciim corona. BO
Cong Thuong d3& dé xudt cdc chinh sach hd trg doanh nghiép xuét khau ddc biét cac doanh
nghiép xuét khau ndng thuy san, hang tudi séng dé bi hu' hai do gidn doan van chuyén tai
Trung Qudc. Cac doanh nghiép kinh doanh trong linh vuc van tai hang khong, khach san, dich
vu &n udng, tiéu dung bi anh hudng tir s’ sut gidm lugng khach du lich dugc ho trg gidm I3
suét, gidn ng, giam thué& thu nhap doanh nghiép, VAT dé hd trg dong tién clia cic doanh
nghiép nay bi thu hep nghiém trong do Covid. Cac gdi tai khoa kich cau va chinh sach tién té
hd trg manh mé& tlr chinh pht s& I3 can thiét trong thdi gian nay dé 6n dinh nén kinh t& va kich
thich tiéu dung néi dia. Tuy nhién, thdm hut ngan sach tuong d6i cao va lam phat gia thuc
phdm dang & mUic cao cling vdi chi phi tdng y t& tding manh s& han ché& kha ndng kich thich tai
khoa va ngi lédng chinh sach tién té cta chinh phu.
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Vietnam

OUuTLOOK

%~ MBSecurities

Hinh 8. Can do6i NSNN (tinh dén ngay 15/02/2019)

Tong thu NSNN
Thu ndi dia

Thu tir ddu tho
Thu tor XNK

Thu vién trg
Tong chi NSNN
Chi dau tu phat trién
Chi thuGng xuyén
Chi tra ng ai

Chi tra ng goc
Can do6i NSNN

Ty I€ boi chi so véi GDP

Tong vay NSNN

Dy toan 2020 272020 % K& hoach T%Z/%?g" S 2T22T022001‘9’5'
1.512.300 214.200 14.2% -19% -13%
1.264.100 179.800 14.2% -17% -12%
35.200 8.600 24.3% -39% -1%
208.000 25.900 12.4% -24% 21%
5.000
1.747.100 145.000 8.3% -36% -26%
470.600 7.400 1.6% -66% -54%
1.056.485 116.100 11% -35% -26%
118.192 21.400 18.1% 21% -5%
245.031
-234.800
3,44%
488.921

Ngudn: BO Tai Chinh, TCTK.
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Lam phat

Lam phat thang 2 giam 0,17% MoM do dich Covid lam giam gia xang dau
va dich vu du lich

Chi sb gia tiéu dung thang 2 gidam 0,17% so vdi thang trudc khién mirc tang chi s6 tiéu dung
thang 2 va binh quan 2 thang dau nam 2020 dat 5,4% va 5,9% so véi cung ky. CPI thang 2
gidam do nhu cau tiéu dung hang hoa va dich vu suy giam sau Tét, dong thdi dich cim corona
lam gidm gia dich vu du lich, khach san va dich vu vui chai gidi tri. Gid xang dau giam 5,2%
khi€n nhém giao thong giam manh 2,5% gdp phan lam giam chi s6 CPI thang 2.

Lam phat cg ban thang 2 tang 0,17% so vdi thang trudc va tang 2,94% so véi cung ky nam
trudc. Lam phat cd ban binh quan 2 thang dau nam tang 3,1% so vdi binh quan cung ky ndm
2019.

Ty gia

Fed bat ngs giam manh lai suat 0,5% cling véi ky vong NHTW cac nudc sé
nGi long chinh sach tién té sé han ché ap luc tang ty gia VND/USD

FED khan c8p ha I3i suét diéu hanh 50 diém cd ban xudng mdc 1%-1,25% ngay 3/3/2020 chi 2
tuan trudc cudc hop dinh ky cia NHTW My vao ngay 17-18/03, dong thai dugc danh gia la
mang tinh phong nglra tdc dong cla dich Covid-19 I3y lan ra toan cau. Pay la lan cit giam I8
suat khan cdp manh nhat cta Fed ké tir cudc khing hoang tai chinh toan ciu ndm 2008 do
nhung quan ngai vé dich cim Corona da lay lan ra toan cau va lam gian doan hoat déng san
xudt kinh doanh va lam suy gidm tdng trudng kinh t€ thé gigi. Chi s6 DXY da giam manh 3,3%

Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601
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tlr mic dinh sat 100 diém cubi thang 2 v& mirc 96,6 diém hién tai. Cic NHTW khéac trén thé
gidi dudc ky vong sé& theo budc Fed cit gidm I3i sudt dé hd trg nén kinh t&, dac biét 13 ECB va
BOJ du mdrc 13i suat & khu vuc EU va Nhat Ban hién da ¢ mdc am.

Tai Viét Nam, ty gid van duy tri mdic 6n dinh quanh viing 23.250 ddng/USD va &p luc 1én VND
trong ngén han da giam di du lam phat vin dang & mic cao nhd su’ suy yéu cta dong USD.
Pong thdi véi ky vong cdc NHTW thé& gidi s& ndi 1dng tién t& dé hd trg ting trudng kinh t&,
chidng t6i cho rang ap Iuc Ién ty gid VND/USD trong thdi gian tdi sé kha han ché.

Hinh 9. Ty trong cac nhém nganh (% CPI)

Luong thuc, thuc phdm va db udng
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Ngudn: IMF.
Hinh 10. Ty gia VND/USD Hinh 11. Dién bién ty gia mét s6 dong tién so véi USD
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Nguon: Bloomberg. Nguon: Bloomberg.
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Hinh 12. Cac chi s6 kinh té Viét Nam

Cac chi tiéu kinh té

1. GDP, dan so6 va thu nhap

GDP Danh Nghia (ty USD)
Tang trudng GDP thuc (%)
Xuét kh3u hang hda (% yoy)

Nhap kh&u hang hda (% yoy)
Dan s0 (triéu ngudi)
GDP/dau ngugai (USD)

Ty | that nghiép (%)

2. Chi sé tai khéa (%GDP)
NG chinh phu

Ng cong

NG nudc ngoai

3. Cac chi so tai chinh

Ty gia USD/VND

Lam phat (%)

Tang truang tin dung

Lai suat cho vay 12 thang

Can can thugng mai (triéu USD)
Hang héa: Xuat khau (triéu USD)
Hang hda: Nhap khau (triéu USD)
Can can vang lai (triéu USD)
T6ng du trir ngoai héi (triéu USD)

186,2 193,2 205,3 223,8 245,2 262,4 278,7
6,0 6,7 6,2 6,8 7,1 7,0 6,2
13,8 7,9 9,0 21,8 13,2 8,4 7,0
12,0 12,0 5,6 21,9 11,1 6,8 7,5
91,7 92,7 93,6 94,6 95,5 96,4 97,3
2.047 2.086 2.172 2.353 2.551 2.740 2.955
2,1 2,33 2,33 2,2 2,2 2,2 2,2
46,4 49,2 52,7 51,7 50 49,2 48,5

58 61 63,7 61,4 58,4 56,1 54,3

38,3 42 44,8 48,9 46 45,8 45,5
21373  22.485 22740  22.690  23.180  23.228  23.460
4,1 0,6 2,7 3,5 3,5 2,8 3,7
14,2 17,1 18,7 18,2 13,9 12,1 14,2
8,8 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5 8,5
2368  -3.759 1.602 1.903 6.795  11.100  10.600
150.217 162.017 176.581 215.119 243.483 264.200  282.700
147.849 165776 174.978 213.215 236.688 253.100  272.100
9.074 -119 5.924 4.676 5.844 5.435 5.266
34575  28.616  36.906  49.497  54.491  79.000 N/A

Ngudn: IMF, IMF Financial Statistics, EIU, Bloomberg, NFSC, MBS tng hdp.

Bloomberg: MBSV<GO>
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SAN PHAM

San pham nay cdp nhat nhitng dién bién mdi nhat ctia nén kinh t& Viét Nam. Béo céo tap trung vao cac van dé kinh t& vi mé quan
trong nhu lam phat, tang trudng kinh t&, can can thugng mai, ty gia va cac chinh sach vi mé. Bao cdo nay cling du bao nhitng bién s6
anh hudng I6n dén thi trudng chimg khoan. MBS phat hanh bao cdo nay, nhung nhitng sai s6t néu co thudc vé tac gia. Chlng toi cam
on khéch hang da doc va guri phan hdi vé cac san phdm clia chiing toi.

TRUNG TAM NGHIEN cUU

Ching t6i cung cap cac nghién ciru kinh t& va c6 phiéu. B& phan nghién c(iu kinh t& dua ra cac bao cdo dinh ky vé cac van dé kinh té
vi md, chinh sach tién té va thj trudng trai phiéu. Bd phan nghién ciru c8 phiéu chiu trach nhiém cac bao céo v& cdng ty niém yét, bdo
cao cOng ty tiém ndng va bao cao nganh. TT Nghién Cltu cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thj truGng thong qua ban tin Ia
The Investor Daily.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 13p tir thang 5 nam 2000 bdi 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 ngimg phét trién, MBS d trd thanh mdt trong nhiing cong ty chiing khoan
hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gom: maéi gigi, nghién ctu 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 co hiéu qua tai nhiéu thanh
phé trong diém nhu Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va cac vung chién lugc khac. Khach hang clia MBS bao gém cac nha dau tu’ ca nhan
va t8 chiic, cac t8 chiic tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gdm céc cdng ty thanh vién nhu: Céng ty CP Quan
ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land), Cong 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 ¢8 ngudn luc I&n v& con ngudi, tai chinh va céng nghé dé cé thé cung cip cho Khach hang céc san
pham va dich vu phii hdp ma rét it cac cong ty chiing khoan khac co thé cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la

e (Cong ty moi gigi hang dau, dirng dau vé thi phan moi gidi tir nam 2009;

e Cbng ty nghién ctu c6 tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cip cac san pham
nghién clu vé kinh t€ va thi truGng ching 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
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DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn
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