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Co hoi tir chién tranh thuong mai




>>> PIEM NHAN DSC

CO HOI TU CHIEN TRANH THUONG MAI

« TU 14/05, My bat dau ap muic thué suat cao I1én mét s6 mat hang tai Trung Quéc, ddy lén cac nghi
ngai vé cudc Chién tranh thugng mai tiép theo.

*  Xu hudng chuyén dich nhap khau tir Viét Nam sé& dem lai tdc dong tich cuc 16n v3i mot sé nganh
hang, déng thai thic day san xuat va FDI, gép phan én dinh ty gia khi bé sung ngudn cung ngoai té.

@ Vi M6 QUOC TE

«  Ap lyc lam phét toan cau dugc xoa diu.

«  Canada, va Lién minh chau Au cét gidm 25 diém lai suat cd ban, ho trg phuc hoi kinh té. Thai diém
FED ndi long chinh sach can ké.

« DU lieu GDP Q1 clia My cap nhat tang 1,3%, thap han bao cao s bo 1,6%. Blc tranh kinh té suy
yéu; dan tac dong that chat lén thi trudng lao déng va gia ca hang héa.

+  Nhiéu khia canh clia nén kinh té van dién ra tich cuc nhu FDI, dau tu cédng va du lich
«  Ap lyc lam phat, ty gia khdng con "néng".
«  Giavang binh 6n

«  Xuat kh3u van tich cuc, trong khi nhap khau dugc ddy manh nham tang cudng san xuat




CHIEN TRANH THUONG MAI 2024




»>> NHIN LAI CUOC CHIEN TRANH THUONG MAI 2018 DSC

SECURITIES

+ Chién tranh thuong mai My - Trung dién ra cang thang nhat vao giai doan ndm 2018-2019; khdi xudng khi téng théng D. Trump danh mirc thué 25% lén hang héa
Trung Quéc xuat khau vao My véi tri gia tuong (rng 50 ty, cung ly do vi pham céng bang thuong mai va ban quyén sang ché, tri tué. Theo sau do, loat chinh

sach ap thué quan hang héa xuat khau véi muc dich “tra da” 1an nhau kéo dai trong vong 18 thang.

+ K&t qua cudi, My da ap thué Ién lugng hang nhap khau tri gia 350 ty USD ctia Trung Quéc va Trung Quéc danh thué ngugce lai vao 120 ty USD hang héa cua
My. Bau nam 2020, My va Trung Quoc da chap thuan ky thda thuan “giai doan I ngung tang thém thué, gilr nguyén cac khoan thué da tang trugc dé. Tuy nhién, Trung
Quoc da khong thuc hién dugc cam két mua thém 200 ty USD hang hoéa va dich vu cia My mét phan vi ly do bung phat dai dich Covid.

Biéu d6 1: Mrc thay d6i thué suat trung binh cia My-Trung va phan con lai thé giéi (ROW) Biéu d6 2: Mirc thay ddi thué€ quan trung binh so véi trudc chién tranh thuong mai (theo
bon vi: % mat hang) | Bon vi: %
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3 Nguén: PIIE Report, US Census' Database, DSC Research
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« Cac nha hoach dinh chinh sach cia My va Trung Quoc déu hudng t&i muc
tiéu giam bt sy phu thudc 1an nhau vé kinh té cla hai nuéc. T dé, My da
giam nhap khau tir Trung Quéc

« Cac nganh hang cua Viét Nam truéc day phai canh tranh véi Trung Quoc
mé réng thi phan tai thi trudng My mét cach dang ké. Dong thai doi vai
moét s6 hang hda khong bi nang thué quan, thi phan xuat khau tur phia Trung
Qudc van bi thu hep.

Bi€u d6 4: Thi phan xuat khau cua Viét Nam vao My déi véi hang héa khéng bi ning thué déu

gia tang, dac biét la Dién thoai | Don vi: %
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= Thi phan May tinh tir Viét Nam
Thi phan Thiét bi game tUr Viét Nam

= Thi phan Dién thoai tir Viét Nam
= Thj phan D6 chai tir Viét Nam

Bi€u d6 3: Truéc nam 2018, lugng hang xuat khau vao thi truéng My cua Trung Quéc bang
tong lugng hang ca thé gigi (ROW) cdng lai. | Don vi: triéu $
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Bi€u d6 5: Thi phan xuat khau cua Viét Nam vao My déi hang héa bi nang thué | Don vi: %
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= Thi phan dé ndi that tur Viét Nam = Thi phén hang May mac ti Viét Nam

Ngubn: US Census' Database, DSC Research
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« Ngay 14/05/2024, Téng théng J. Biden chinh thlc tang mic thué thuong
mai v&i hang nhap khau tri gia 18 ty USD tU Trung Quéc. Cac mat hang bi

danh thué tap trung tai nganh céng nghé cao, tri tué nhan tao, y té.

« Tu phia Trung Quéc chua c6 dong thai dap tra vé chinh sach nao; diéu
huéng truyén théng cé6 phan kiém ché nham han ché anh huéng dén

qua trinh phuc héi kinh té ciia nuéc nay.

« Cac mat hang Trung Quéc bi danh thué gia tang trong ky nay da phan cé ty
trong thap trén téng lugng hang My nhap khau (di liéu 2023); cu thé, 6ng
tiém — kim tiém (chiém 14%), xe dién (chiém 1,4%), san pham nhém - thép
(chiém ~3%). Chi riéng mat hang pin Lithium-lon la san pham chd dao xuéat
khau sang thi trugng My, chiém 70,6% téng lugng nhap khau ctia My trong
nam 2023.

« DU cac mat hang vira dugc My danh thué 1én khéng phai la hang héa ma
Viét Nam c6 Igi thé canh tranh. Tuy nhién, dién bién hién tai c6 thé la khdi
dau cudc chién thué quan mdi gitta My va Trung Quéc; ti d6, nhiing linh

vuc hang héa khac cé rui ro bi ap thué, tuong tu vién canh nam 2018.

Biéu d6 6: Mirc thué quan méi véi hang héa Trung Quéc | Don vi: %
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+ DSC cho rang dién bién cing thang c6 thé tiép tuc leo thang khi Bau cir
nhiém ky téng théng My dang cén ké. Chu dé mé& réng thj truong lao déng va
ho6i phuc nang luc san xuat trong nudc dugc cl tri hai Pang quan tam.

+ Viét Nam ky vong dugc md réng thi phan xuat khau sang thi trudng My. DT liéu
nhap khau mé& réng cho thay ky vong vé don hang, xuat khau dudgc cai thién trong
tuong lai gan.

» Ngoai ra, xu thé chuyén dich dong von dau tu, xdy dung nha may, hop tac phat

tri€én nganh cong nghé cao gilta My va Viét Nam dugc xuc tién tich cuc.

Nguén: Bloomberg DSC Research
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Cac mat hang xuat khau tiéu biéu cua Viét Nam sang thi trudng My nhu dét may, thay san, g6 déu ghi nhan mdc tang tich cuc trong 5T/2024. Cu thé?

« Xuat khau thuy san qua thi truang My Ity ké'5T/2024 dat mdc 635 triéu USD, tang 13% so vai cing ky nédm ngoai.

 Xuat khau gé va'san pham gé sang thi trudng My trong 5T/2024 dat muc hon 3,4 ty USD, chiém dén gan 55% téng gia'tri xuat khau g& cua Viét Nam va'tang 29% so

vG@i cung ky nam ngoai.

+ Xuat khau hang dét may sang My Iy ké'5T/2024 dat 5,75 ty USD tang 5% so vGi cung ky'nam ngoai.

Trong b&i canh tranh chap thuang mai gitta Trung Quéc véi My leo thang, DSC cho rang cac mat hang trén sé dong vai tréo hudng Igi chinh va sé cé nhiéu du dia ting

trudng trong tuang lai khi cac khu vuc khac nhu Canada, chau Au ciing sé ting miic thué suat Ién cac san pham tir Trung Quéc.

Bi€u d6 7: Tri gia xuat khau gé chia Viét Nam sang My giai
doan 2023-2024| Bon vi: trieu USD

Biéu d6 8: Tri gia xuat khau thay san cua Viét Nam sang My
giai doan 2023-2024| Bagn vi: trieu USD

Bi€u d6 9: Tri gia xuat khau hang dét may cua Viét Nam sang
My giai doan 2023-2024| Bagn vi: triéu USD
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6 Ngubén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp
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Ty Ié that

Doanh so

Xanh: Thong tin tich cuc D6: Thong tin tiéu cuc

~

S6 liéu lam phat da cé chiéu huéng kha quan han khi nén kinh té va thi trudng lao

déng dan suy yéu, cling véi cac trién vong gia nhién liéu ha nhiét trong nlra cudi nam.

)
N

J
N

My 1,3% 3,3% 51,3 3,04% 4,0% , o , acusinam.
Xac suat FED sé bat dau ha lai suat tur thang 9 nam 2024 dang chiém uu thé, vdi s6 lan cat
giam trong nam nay tu 1 -2 lan.

Cha Lam phat Chau Au tiép tuc trong xu hudng gidm trung han tuy nhién mdc dé phuc hoi

au o, ) o o, , , . e
A 0,3% 2,6% 47,3 -1,0% 6,4% kinh & con thap (Phu luc 3) ECB ciing d3 chinh thifc cat giam Iai sut [&n dau tién, ky
u vong tao diéu kién cho chu ky tang trudng mdi tai khu vuc nay.
Tinh trang giam phat nhin chung van con deo bam nén kinh té Trung Quéc, bat chap

Trun cac bién phap va chinh sach kich thich (Phu luc 7

N9 1.6% 0.3% 49,5 2,3% 5,0% c bién phép , D - ,

Quoc Bat dau tu ngay 14/05, My ap thué 1én mét s6 mat hang xuat khau tir Trung Quéc, viéc

nay gop phan can trg qua trinh phuc hoi kinh té.

J

Blic tranh kinh té thé gidi cho thay nhitng dau hiéu kha quan han vé lam phat, dan dén thién hudng ndi Idng nhiéu han. Bon cl, Canada va khu vic chau Au da bt dau

giam |ai suat nham kich thich tang truéng. Bong thdi, My cling cé chiéu huéng “bé cau” hon trudc khi cac cdu phan lam phat c6t 16i va gia nhién liéu co trién vong ha

nhiét. Trong khi d6, Trung Quéc van loay hoay tim hudng phat trién, tham chi con khé khan hon khi My bat dau thuc hién bién phap ran de bang cach tang thué suat lén

mét s6 mat hang xuat khau cla quéc gia nay, ddy |én nhing lo ngai vé cudc Chién tranh thuong mai mdi cé thé xay ra trong tuong lai.

Nguén: Trading Economics, DSC Research téng hop



»>> LAM PHAT MY PANG CO CHIEU HUGNG KHA QUAN »SC

SECURITIES

Sé liéu lam phat thang 5 tuong dai tich cuc khi cac chi s6 quan trong déu tiép tuc ha nhiét va thdp hon mic du bao. Trong d6 CPI khéng thay d6i so véi thang trudc va
tang 3,3% YoY (thap hon mdc du béo la 3,4% YoY). Téc do tang cla gia ca dugc kiém soat chi yéu do cdu phan nang lugng giam 2,03% so vdi thang truéc. Péng thai lam
phat 15i ti€p tuc giam téc vé 3,4% YoY va la mlc thdp nhat ké tir thang 4/2021.

Vi vdy DSC ¢6 géc nhin tich cuc hon vé dién bién lam phat trong giai doan cuéi nam khi t6c d6 tang gid thué nha giam, cling nhu thi trudng lao déng va doanh s6
ban 1 suy yéu sé ho trg cho da giam clia cdu phan lam phat 16i. Ngoai ra, anh hudng tUr gid nhién liéu sé bét cang thang han gia dau thé ha nhiét trudc cac thong tin ndi

léng san lugng cua OPEC tu thang 10/2024 (Phu luc 13)

Biéu d6 10: Lam phat thang 5/2024 tiép tuc ting thap hon du bao, cau phan 16i tiép tuc giam | Bi€u d6 11: Cau phan nha & van la yéu t6 cirng dau nhat trong chi sé lam phat khi chiém ty
Don vi: % trong cao va van tién trién cham | Don vi: %
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Xe & Xe tai Y té Nha &8  Thuc phdm Gido duc Giditri Hangmay Phudng Dich vu van Nang lugng
cli & b6 uéng mac tién giao tai
2% . »
thong méi

9 Ngubn: BLS, DSC Research téng hgp
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DSC van duy tri quan diém FED sé ha lai suat tir 1 - 2 [an trong nam nay ké tir thang 9 khi:

+ Tang truéng GDP Q1/2024 thap hon du bao, chi dat 1,3%, dong thai thi trudng lao déng ha nhiét la cac chi bao sém thé hién chinh sach tién té that chat sé sém
dugc ndi long.

+ Lam phat dan kha quan hon khi méi trudng 1di sudt cao dan tham thau vao tang trudng nén kinh té. Dong thdi méi lo hang dau déi vai lam phat la gia nhién liéu
(chl yéu la dau tho) sé dé thd han khi OPEC+ hé 16 kha nang ndi ldng ngudn cung ké tir thang 10/2024 (Phu luc 13).

Chung t6i cing luu y réng viéc FED gilr nguyén muc 13i suat sé tiép tuc gay siic ép tdi nhitng nén kinh t& cé y dinh cit giam 1ai suat sém (chau Au; Viét Nam;...), kéo

theo anh huéng dén ty gia hai doai, chi phi nhap khau va lam phat trong ngan han.

Biéu d6 12: Tang truéng GDP Q1 tai My suy yéu, thap hon mirc du doan truéc dé la 1,6%, thé Bi€u dd 13: Thi trudng viéc lam dang ha nhiét, thé hién qua sé viéc lam kha dung giam dan va

hién su tham thau tur viéc tang lai suat cia FED | Don vi: % ty lé thap nghiép gia tang | Ban vi: %
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10 Nguédn: Trading Economic, CMEGroup, DSC Research
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Chi tiéu So véi cung ky So véi ky trudc Dién giai Nhén dinh

Ban lé tiéu dung 9,5% -0,1% Téng muc ban 1é dich vu dang dan phuc hai tuy con cham chap (Phu luc 11)
San xuat cong nghiép 8,9% 3,9% Hoat déng san xuat ti€p tuc tién trién tét vai s6 lugng don hang méi duy tri da tang Tich cuc
Pau tu cong 4,3% 10,8% Tién do giai ngan dau tu cdng van tich cuc (Phu luc 10) Tich cuc

Cang thang thuong mai My -Trung dang gia tang sé gilp thac day lan séng dich chuyén

FDI thuc hién 9,4% 19,4% nha may san xuat tr Trung Qudc sang cac quéc gia trong khu vuc ASEAN trong dé co Tich cuc
Viét Nam
Xuat khau 12,9% 6,0% Xuat khau duy tri da tang trudng sau khi sut giam bat ngd vao thang 4 Tich cuc

Nhap khau 26.1% 11,7% Xugt khauﬂduyﬁtn tang trqqng dogg thai gia tang nhap siéu, khang dinh xu hudéng tang
cudng xuat khau trong thai gian gan
Lam phat ky vong van nam trong tam kiém soat clia chinh phd nhd gia xdng dau du kién
CPI 4,4% 0,1% ha nhiét va nhu cau st dung dién gidam khi thay van thay d6i. Tuy nhién gia heo hoi duy
tri tang trong 2024 dy kién sé con gay ap luc 1én lam phat
Ky vong ty gia sé& ha nhiét dan khi thai diém FED ha lai suat dang can ké va Viét Nam sé
4,5% - tang cudng xuat khau trong giai doan cudi nam, du ap luc sé con duy tri trong ngan han.
Cac hoat dong diéu tiét t&i tr NHNN dang dién ra kha tich cuc

Ty gia
(so véi dau nam)

Tang trudng tin dung

(5 thang dau nim) 2% Moi trudng kinh doanh, nhu cau vay von cua nén kinh té phuc hoéi tuong déi cham chap Tiéu cuc

12 Ngudn: Téng cuc théng ké, DSC Research téng hap
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Biéu do 14: Lam phat tiép tuc duy tri 8 mic cao do nhu cau sir dung dién dat dinh diém
trong thang 5 va gia heo hai tang do nguén cung thiéu hut vi dich bénh | bon vi: %

6%  CP| (MoM) CPI cd ban (MoM) CPI ca ban (YoY) = CPI (YoY)
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Biéu d6 15: Cau phan giao théng giam manh so véi thang truéc khi gia dau ha nhiét | Don vi: %
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0,00%
|
-0,09%

-0,25%

Chisé gia Hangan Nhadva Vanhda, Hanghda D6 udng Thiét bi & Thudc & May mac, Buu chinh Gido duc
titudung & DVan VLXD giditri& & Dichvu & Thuéc D6diung DVYté mindn, viénthéng
uéng du lich khac la gia dinh giay dép

DU lam phat trong 5 thang dau nam 2024 tang 4,03% YoY, sat v3i mdc muc tiéu kiém soat cla chinh phu, DSC danh gia khéng qua tiéu cuc véi thong tin nay do:

+ MuUc nén thang 3-7/2023 thap dan t&i sé liéu CPI quy 2 tdng manh. Vi vay, ap luc lam phéat ting kha nang cao sé giam dan ké tur quy 3.

+ Gia xang dau du kién ha nhiét khi OPEC hé 16 kha nang néi 1dng dan ngudn cung dau ké ti thang 10/2024, cling vdi su diu lai ctia xung dét dia chinh tri.

+ Nhu cau st dung dién giam khi thai ti€t chuyén sang mlia mua va thay van dan chuyén sang trang thai La Nina.

-1.73%

Giao
thong

Tuy nhién, ching t6i cho rang gia heo hai duy tri ting trong 2024 sé con gay ap luc Ién lam phat, cing moét so rdi ro ma chidng toi da dé cap tu thang trude nhu (1) Gia

dién ban |é co thé tiép tuc tang va (2) Rui ro dia chinh tri leo thang trd lai ¢ thé khién NHNN phai than trong hon trong cong cudc diéu tiét.

OPEC: T6 chuc cdc quéc gia xudt khdu déu lia

13 Ngubén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp
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Biéu d6 16: Dién bién tinh hinh xuat nhap khau Viét Nam giai doan 2022-2024 | Biéu d6 17: Dién bién xuat khau hang héa Viét Nam sang My giai doan 2018-4T/2024 |
Dan vi: Trieu USD Bon vi: Ty USD
) - , , 120
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96,3 97
35000 4000 100
30000 3000
%0 77,1
25000 2000 61,3
20000 1000 60 475
' 44
15000 0 40 36,3
10000 -1000
20
5000 -2000
0 -3000 0
(V] (V] (V] (V] (V] (V] (V] m m o m m m o m m m m o < < < < <
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Can can thuang mai ghi nhan mdc am 1 ty USD trong thang 5 sau nhiéu thang xuat siéu dé lai nhiéu nghi van déi vdi tinh hinh xuét khau. Tuy nhién théng tin nay cé

nhiéu phan tich cuc hon dang lo vi:

« Xudt khau van tich cuc tang trudng tinh chung 5T dau nam (+15,2% YoY), can can thuong mai ghi nhan thang du gan 7,5 ty USD trong d6 xuat khau sang thi trudng My
dat 44 ty USD, tang 21% so vdi cung ky'nam ngoai.

« Viéc nhap siéu chu yéu vi doanh nghiép san xuat tang mua nguyén vat liéu, vat tu dé tang cudng san xuat. Mot s6 mat hang co gia tri nhap khau tang cao nhu dién tu,
may tinh va linh kién (+39,3% YoY), sat thép (+50,1% YaY), vai (+29,5% YoY).

DSC cho rang dién bién nhap siéu trong thang 5 vira qua la diém sang khi day 1a chi bdo cho thdy san xuat céng nghiép nuéc ta dang héi phuc va Viét Nam cé thé

hudng Igi vé mat xuat khau trong giai doan nira cudi nam.

OPEC: T6 chuc cdc quéc gia xudt khdu déu lia 14 Ngubn: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



> > DONG VON FDI TIEP TUC DUY TRi PA TANG TRUONG DSC

SECURITIES

Biéu do 18: Dong vén FDI 5 thang dau nam 2024 dat miic cao nhat trong véng 5 nam qua | Biéu d6 19: Co ciu vén dau tu nudc ngoai 5 thang dau nam 2024 theo nganh | Don vi: %
Don vi: Triéu USD
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+ DSC cho rang céng thang thuang mai My —Trung dang gia tang sé gilp thic day lan séng dich chuyén nha may san xuat tir Trung Quéc sang cac quéc gia trong
khu vuc ASEAN trong d6 c6 Viét Nam. Bén canh do, vdi viéc nudc ta trd thanh déi tac chién lugc toan dién véi hang loat cac quoc gia I6n nhu Trung Quéc, My, Han
Quoc, Nhat Ban hay méi day la Australia két hgp cac hiép dinh thugng mai ty do ma Viét Nam da tham gia, nhu EVFTA, CPTPP, UKFTA..., cling tao diéu kién va moi
trudng thuén lgi dé Viét Nam cé dudgc Igi thé trong viéc thu hat dong vén nudc ngoai.

« Trong cd cdu ngudn vén FDI, nganh cdng nghiép ché bién va ché tao ti€p tuc la nganh dugc hudng Igi nhiéu nhat. Hién nay cé thé thdy su chuyén dich vé nguén vén
FDI tu cac nganh tham dung lao déng sang cac linh vuc cdng nghé va nang lugng tai tao, cho thay tiém nang to I&n cla Viét Nam trong viéc trd thanh cong xudng

mdi cla thé gidi trong céc linh vuc cdng nghé dién t, linh kién, nang lugng sach hay ban dan.

15 Ngubn: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



»>> HOAT DONG SAN XUAT TIEP TUC TIEN TRIEN TOT

DSC

SECURITIES

Biéu d6 20: Chi s6 PMI Viét Nam duy tri méc 50.3 trong thang 5, ti€p tuc mé réng nhé ting

lugng don dat hang méi
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Biéu d6°21: Hoat ddng san xuat trong cac linh vuc lién quan dén xuat khau cho thay su tich cuc |
baon vi: %
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« Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) ctia Viét Nam duy tri 8 mic khéng déi 50,3 trong thang 5 cho thay sdn xuat van tién trién t6t. O khia canh tich cuc, s6 lugng don

hang mdi tiép tuc duy tri da tang khi nhu cau tiéu thu phuc hoi gitip cho san lugng tang manh han. Tuy nhién sé lugng viéc lam da c6 dau hiéu sut giam do trong thai

gian qua s6 lugng don hang mdi 1én xudng that thuong khién mét sé doanh nghiép thu hep quy moé nhan sy. DSC cho rang véi viéc hoat dong mua hang tiép tuc

ting nham dap ng yéu cau san xuat dang hoéi phuc thi’sé'lugng viéc lam cé thé’sé dudc cai thién trong cac thang sau.

« Chi sé IIP trong thang 5 tang 3,9% so vai thang trudc va 8,9% so véi cing ky nam ngoai cling ciing ¢é quan diém rang hoat déng san xuat dang tiép da tang truéng.

Chi sé IIP cua cac nganh lién quan dén hoat déng xuat khau sang thi trudng My da phan déu cé su hoi phuc

16
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>>> AP LUCTY GIA HA NHIET

DSC

SECURITIES

- Dién bién ty gia di ngang, dat 25.420 VND/USD (+0.2% MoM, +4.5% YTD). Bat chap viéc cau ngoai té tdng trong béi canh tang cudng nhap khau trong thang 5.

Da tang ty gia chiing lai nha (1)chénh 1énh 15i suat gitta My va Viét Nam thu hep (c6 thai diém chénh léch chi con 50bps), giam ap luc dong vén dé chay ra ngoai hé

thong; (2JNHNN duy tri that chat thanh khoan qua kénh tin phiéu, nang nén lai suat thi trudng mda; (3)lugng dé kiéu haoi vé Viét Nam & muc cao ky luc, (4)NHNN ban

do can thiép véi quy md ~3,5 ty USD trong 2 thang gan nhat.

+ Chi sé DXY giam, dat 104.5 diém (-1,6% MoM), sau khi cap nhat d{t liéu tang trudng cla nén kinh t&€ My gay that vong, GDP Q1 dat 1,3%. Theo thong ké CMEGroup,

xac suat My bat dau ha lai suat vao T9 gia tang, dat 65% (cap nhat tai ngay 04/06).

» DSC cho rang bién sé ty gia trong tam kiém soat va ky vong ap luc ha nhiét dan khi th&i diém FED ha lii suat dang can ké va Viét Nam sé tang cudng xuat

khau trong giai doan cuéi nam

Biéu d6 22: Ty gia va DXY ha nhiét trong thang 5 | Don vi: VND
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>>> GIA VANG BINH 6N

DSC

SECURITIES

 Gia vang thé gigi ghi nhan da tang nhe, dat 2.390 $/ounce (+2.7% MoM).

+ Trong nudc, viec NHNN t6 chiic ddu thau vang cho TCTD va doanh nghiép ban Ié vang khéng phat huy hiéu qua. Téng quy mé |én dén 48.500 lugng, song gia vang

van leo thang, dat dinh tai 91.300 déng/lugng vao thdi diém dau T5. Ngay 30/5, NHNN chinh thic ngling hoat déng dau thau vang, va ma thanh tra vé hoat déng

kinh doanh vang trén thi truong.

« Tu ngay 03/06/2024. NHNN chinh thirc ban vang truc tiép cho ngudi dan thong qua cac NHTM quéc doanh va Cong ty vang SJC; NHNN da lién ti€p diéu chinh

gia ban giam qua tung phién. Gia vang SJC ghi nhan dat 76,9 triéu dong/lugng (-11,3% MoM).

« Trong trung han, gia vang ky vong ti€p tuc ha nhiét dén ti (1)su quyét liét tr Chinh pha trong viéc binh 6n gia vang, thu hep chénh léch so vdi vang thé gidi;

(2NHNN ban vang vang truc ti€p cho ngudi dan dugc duy tri; (3)Quéc hdi thao luan stra déi Nghi dinh 24 vé quan ly hoat déng kinh doanh vang, lugng cung vang

miéng gia tang khi bd co ché déc quyén vang miéng.

Biéu do 24: Gia vang thé gigi(trai), gia vang SJC(phai) | Don vi: $/Ounce; triéu dong/lugng

Vang thé gi6i ~==———SJC (bdnra) ===SJC (mua vao) 100
2.600 95
90
85
2.400
80
75
2.200
70
65
2.000 60
55
1.800 50
01-24 02-24 03-24 04-24 05-24 06-24

Biéu d6 25: Pau thau vang tir ngay 23/4 - 30/5
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»>> TANG TRUGNG TiN DUNG & HUY DONG CHAM CHAP DSC

SECURITIES

+ Trong thang 5, l3i suat huy déng 6 cac NHTM tiép tuc tang nhe tir 10-30 diém l3i suat co ban, trung binh toan hé théng dat 4,62%. Ngoai hoat dong hut tién
trén thi trudng md, NHNN da hat rong khoi hé théng ~90.000 ty dong thdng qua viéc ban du trlt ngoai héi. Tuong ty, thanh khoan tiép tuc that chat khi ma NHNN
chinh thitc ban vang truc ti€p cho nguai dan ké tur ngay 03/06.

» Ngudi dan cé dong thai rat tién ra khoi hé théng ngan hang khi 1ai suat tién gui cham day; tang trudng huy dong ghi nhan gidm 0,76% YTD (cap nhat t&i dau T4/2024).

« NHTM dang déi dién véi rai ro thanh khoan ngan han; tir d6, ap luc huy déng tang cao va nén lai suat tién gui du kién ndng thém 50-75bps trong nam 2024.

» Tang trudng tin dung dén cudi T4/2024 cai thién t6t hon giai doan Q1 dau nam, tang 1,95% YTD. Mai trudng kinh doanh, nhu cau vay vén cla nén kinh té phuc hoi
cham; ti phia NHTM kiém soat rui ro chat han khi ma ty Ié ng xau tang 1én trong Q1/2024.

Biéu d6 26: Lai suat tién glri mot s6 ngan hang thudng mai | Don vi: % Biéu dé 27: Téc dd ting trudng tin dung hé théng ngan hang nam 2023 va 2024 | Don vi: %

Ngan hang 02/24 03/24 04/24 05/24 251D P
Vietcombank 4.7% 4,6% 4,6% 4,6%
Techcombank 4,4% 4,4% 4,3% 4,5%
MBBank 4,6% 4,5% 4,5% 4,7%
BIDV 4,8% 4,7% 4,7% 4,7%
VPBank 4,5% 4,4% 4,7% 4,9%
ACB 4,6% 43% 4,3% 4,3%
Sacombank 4,8% 4,5% 4,5% 4,7%

VIB 4,5% 4,5% 4,5% 4,8% /

TPBank 4,8% 4,7% 4,9% 4,8%

Trung binh 4,52% 4,42% 4,48% 4,62% < < S SR e &S
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>>>> LIEN NGAN HANG HO TRG THANH KHOAN NGAN HAN DSC

SECURITIES

Biéu d6 28: Nén lai suat lién ngan hang duy tri mirc cao| Don vi: %, ty VND Bi€u d6 29: NHNN duy tri ban tin phiéu ra thi truéng véi, dam bao hé théng trong tinh trang
that chat | Don vi: Ty VND
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» Hoat dong trén thi trudng ma, NHNN duy tri hat thanh khoan qua kénh tin phiéu; tuy vay, quy mé theo phién da giam dan sau khi NHNN ban du trf ngoai hoi.

+ Doanh s6 vay qua lién ngan hang, lugng tién day ra nén kinh té€ qua kénh OMO (vdi lai suat tring dat 4,5%, tang thém 0,25%) gia tang trong thang 5. Tinh trang mat
can doi vé thanh khoan & cac NHTM, dac biét véi nhom NHTM vlra va nhd, c6 ty |é€ CASA thap.

 Tuy nhién, thanh khoan hé théng da co su cai thién trong thdi gian gan day, lai suat lién ngan hang ha vé mic ~4% (cap nhat tai ngay 04/06/2024).

« DSC nhan dinh hoat dong cho vay trén thj truGng mé dudc diéu tiét linh hoat, |ai suat thi trudng dugc NHNN nang lén gitp thu hep chénh léch 1ai suat gitta My va Viét
Nam. Tir dé, ap luc ty gia hién hiru dang dudc kiém soat; NHNN khéng can diéu huéng chinh sach "manh tay" trong thgi gian téi.

20 Ngubén: FiinPro, DSC Research



> > DPANH GIA CHU KY: KINH TE VIET NAM VAN DANG TRONG GIAI DOAN PHUC HOI DSC

SECURITIES

Bi€u d6 30: Du bao chu ky kinh té Viét Nam nam 2024

T T T

S liéu thang 5 thdo g& mét s6 diém vudng mac con tén dong trong thang 4 (chd yéu 1a xuat nhap khau) déng thdi cho thay tinh hinh kinh té - xa héi Viét Nam van dang trong pha
dau cua giai doan phuc héi - tang trudng.

Trong tdm cla nén kinh té€ Viét Nam van tiép tuc uu tién tang trudng, dac biét tang cudng san xuat va xuat nhap khau nham phat huy cac budc phat trién tét trong cac quan hé déi tac
gan day cling nhu tan dung dudc cac tranh chap thuang mai giita My va Trung Quéc

Chung t6i cling luu y rang ap luc vé ty gia sé con duy tri trong ngan han do khoang cach lai suat giira Viét Nam va My, doi hoi cac hanh déng diéu tiét kip thai tr NHNN. Tuy vay buc
tranh cudi ndm 2024 sé rat sang khi kha nang cao FED sé bat dau 19 trinh cat giam lai suat tir thang 9/2024.

V@i cac luan diém trén DSC duy tri trién vong tich cuc d6i véi vi mo Viét Nam.

21
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»>> TANG TRUGNG KINH TE TAI MY VA CHAU Au DSC

SECURITIES

Phu luc 1: Tai My, hoat déng san xuat va dich vu phuc hoi Phu luc 2: Tai My, doanh sé ban Ié am dam, phuc héi cham | bon vi: %
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Phu luc 3: Tai Chau Au, hoat dong san xuit thu hep va dich vu phuc héi Phu luc 4: Tai Chau Au, doanh s ban 1é yéu | Bon vi: %
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>>>> NEN KINH TE TRUNG QUOC YEU

DSC

SECURITIES

Phu luc 5: Thi truéng lao déng va niém tin tiéu dung cai thién nhe

Phu luc 6: CPI tang nhe trd lai sau giai doan giam phat | Don vi: %
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Phu luc 7: Khu vuc san xuat ctia Trung Quéc phuc héi cham, giao thuang quéc té mé rong Phu luc 8: Doanh s6 ban 1é tiép tuc xu huéng giam téc | Don vi: %
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»>> CAC KHIA CANH LAC QUAN KHAC CUA NEN KINH TE VIET NAM »SC

SECURITIES

Phu luc 9: Théng ké tinh hinh déang ky doanh nghiép giai doan 2023-2024 Phu luc 10: Dau tu cong duy tri da giai ngan tich cuc, tinh dén thang 5 da dat | Don vi: Ty dong
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»>> OPEC HE LO KHA NANG NG1 LONG NGUON CUNG TRONG CUOC HOP NGAY 1/6 »SC

SECURITIES

Phu luc 13: San lugng cung cap ciia OPEC+ giam ré rét ké tir 2022 do chinh sach cat giam |

Don vi: triéu thung/ngay
44 Thong tin tU cudc hop ngay 1/6 clla OPEC va cac nudc dong minh (OPEC+).
42 T6 chic nay quyét dinh sé kéo dai chinh sach cat giam san lugng cho téi

40 nam 2025. Muc giam dang ap dung gom 2 triéu thung moét ngay ap dung

V@i tat ca thanh vién. 1,66 triéu thung mot ngay trong dgt giam tu nguyén
l[an mét véi 9 nudc. Va 2,2 triéu thung mot ngay trong dgt giam ty nguyén
lan hai va&i 8 thanh vién. Téng cong san lugng da cat giam la 5,86 triéu
|II | thung/ngay, tuang duang 5,7% nhu cau trén toan thé gidi.
AU

Tuy nhién, trong cuéc hop dau thang 6, t6 chic nay da cho phép 8 thanh
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3 S vién ty nguyén néi long dan nguén cung bat dau tir thang 10/2024. V4i

Phu luc 14: Gia dau lap tic ha nhiét sau cuéc hop dau thang 6 cua OPEC | Dan vi: USD/ Bbl viec cham dUt cac dot cat S LT e b6 L) W) I WY khai thac

) cta UAE ngay cang ting, OPEC+ c6 thé dua trd lai 2,5 triéu thung/ngay
100 Xung dot Israel — Hamas

Cang thang leo thang tinh dén thang 9/2025.
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»>> GIA HEO HOI TIEP TUC TANG TRONG 2024 DO THIEU HUT NGUON CUNG DSC

SECURITIES

DSC cho rang gia heo hgi sé con tang trong nam 2024 do:

* Nhu cau dugc ky vong ting tré lai khi nén kinh té phuc hoi t6t, dong thai dugc hé trg bdi cac yéu té thic day tiéu dung téi tir Chinh pha nhu giam thué VAT,
tang luang ca ban

« Anh hudng tir heo nhap gia ré giam khi cac ctra khau dang thc chat hon cac sdn pham nay, hé trg cho gia heo trong nudc khéng bi kéo giam

* Rui ro nguén cung thu hep do dich ta Ign chau Phi dang lan rong. Bong thadi, nguén cung cling da bi anh hudng khi sé lugng 16n cac hd chan nudi nho [é bé tai
dan do thua 16 khi gia heo duy tri quanh 45.000 — 50.000 VND/kg trong giai doan cudi ndm 2023 — dau nam 2024. Ty trong hd chan nudi nhé 1é da thu hep xudng
40-50% tu murc trung binh hang nam la 70%

Phu luc 15: Gia heo hoi tang manh tir dau nam do thiéu hut nguén cung | Don vi: VND
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= Gia thit heo Trung Quéc = Gié thit heo Viét Nam
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> > KHUYEN CAO DSC

SECURITIES

Xac nhan ctia chuyén vién phan tich

Chung t6i xac nhan rang nhirng quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ddng quan diém ca nhan cla ching téi. Chang toi cling xac nhan rang khong c6 phan
th lao nao cla chdng téi da, dang, hoac sé truc ti€p hay gian ti€p cé lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bao cao nay. Cac chuyén vién phén tich
nghién ciru phu trach cac bdo cdo nay nhan dugc thu lao dya trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gobm chat lugng, tinh chinh xac ciia nghién clru, va doanh thu clia cong ty, trong
dé bao gobm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khac nhu bé phan Mai gidi to chirc, hoac Tu van doanh nghiép.

B&o cdo mién trir trach nhiém

Bao cdo nay dugc viét va phat hanh béi Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Bao cao nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cdy vao thoi diém cong bo. Cong ty Co
phan Ching khoan DSC khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh xac cia nhirng théng tin nay. Quan diém, du bdo va nhirng udc lugng trong bao cao nay chi thé hién y kién cta
tac gia tai thai diém phat hanh. Nhirng quan diém nay khéng thé hién quan diém chung ctia Cong ty C6 phan Ching khoan DSC va cé thé thay déi ma khong can théng bao
trudc. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap thdng tin cho cac té chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu cad nhan cda Céng ty cd phan chirng khoan DSC va khéng mang tinh
chat mai chao mua hay ban bat ky ching khoan nao dugc thao luan trong bao cdo nay. Quyét dinh clia nha dau tu nén dua vao nhirng su tu van déc lap va thich hgp vdi tinh
hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu riéng biét. Bdo cdo nay khong dugc phép sao chép, tdi tao, phat hanh va phan phéi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thuan bang van ban clia Cong ty C6 phan Ching khoan DSC. Xin vui ldng ghi ré nguon trich dan néu str dung cac thong tin trong bao céo nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC Hoi s& chinh
Truong Thai bat, Tién Qudc Viét, . N R L . o
GD. Trung tam Phan tich Truéng phong Phan tich 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Giay, HN
dat.tt@dsc.com.vn viet.tg@dsc.com.vn
\. (024) 3880 3456
Phan Duy Thanh Lé Cong Nguyén Nguyén Quédc Vin
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich 04 info@dsc.com.vn
thanh.pd@dsc.com.vn nguyen.lc@dsc.com.vn van.ng@dsc.com.vn
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