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e Lam phat tiép tuc tang manh trong thang 1 do anh hudng cua gia
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o Ty gia sé& tiép tuc duy tri 6n dinh trong ndm 2020 du chiu ap luc lam
phat va dich ciim corona

e Kim ngach xuat khau hang hoa thang 1/2020 giam 14,3% so vdi véi
cung ky ndm ngoai do dot nghi I& Tét am lich kéo dai.

e San xuat cong nghiép cé thé sé chiu tac dong tiéu cuc néu tinh trang
dich bénh corona kéo dai

e Trudc tinh hinh dich bénh corona, thuong mai va dich vu sé chiu tac
dong nang né trudc so lugng khach du lich quoc té ciing nhu khach
noi dia giam manh trong it nhat 2 thang tgi

¢ NSNN sé chiu anh hudng tiéu cuc tir dich cim corona do thu ngan
sach giam va cac khoan chi cho y t& bao gém chira tri va kiém soat
dich bénh sé tang manh
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Lam phat

Lam phat tiép tuc tang manh trong thang 1 do anh hudng cua gia thit Ilgn
va nhu cau tiéu dung dip Tét

Chi s6 gia tiéu dung thang 1 tang 6,4% so vdi cung ky 2019, tang tir mic 5,2% cua thang 12
theo s6 liéu cdng bé clia Téng Cuc théng ké Viét Nam.

Lam phat thang 1 tiép tuc ting manh do gia thit Ign van dang duy tri 6 viing dinh.
Ngudn cung han ché do dich ta Ign chau phi trong khi nhu cau dip tét tang cao lam gia thit Ign
téng 8,3% MoM khién chi s6 nhém thuc phdm téng manh 2,6% so vdi thang trudc.

Tuy vay, ap luc tang caa gia thit Ign Ién lam phat sé suy giam tir cu6i quy 1 do: 1)
Nhu cdu tiéu thu thit Ign thutng cé xu hudng giam manh thang sau Tét, 2) Ngudn cung thit Ign
s& gia tdng khi chinh phi cho phép nhap kh&u 100,000 tan thit Ign trong Q1/2020, 3) San xuét
thit Ign trong nudc sé gia tang khi cac doanh nghiép I6n va cac hd gia dinh tang cuGng tai dan
trong thdi gian tdi. Gia heo hagi dau thang 2 hién ¢ mirc 80,000-82,000/kg, giam 10,000 dong
so vdi thang 12.

Gia dau giam manh do dich cim corona la nhan t6 sé lam giam ap luc lam phat cac
thang téi. Dich cim corona buing phat lam buc tranh trién vong ting trudng kinh t& cua Trung
Quoc trong quy 1 va quy 2 trd nén am dam hon, du bdo sé lam giam tang truGng kinh té
Trung Qudc tir 0,5-1,5%, gian doan nén cong nghiép san xudt von da suy yéu cta nudc nay do
chién tranh thugng mai. Gia dau va gia hang hoa cg ban sut giam manh trudc rii ro nhu cau
dau vao tai Trung Qudc ti€p tuc suy yéu. Gia dau Brent da giam 15% tur dau nam dén nay tur
muc 66 USD/thung, hién & mirc 56,3 USD/thung (ngay 06/02).

Chiing t6i cho rang ap luc lam phat sé suy giam trong thang 2 khi nhu cau tiéu ding c6
xu hudng giam sau Tét, dong thai anh hudng cla dich cim corona khién nhu cau tiéu dung
khdng thi€t yéu han ché han, gia thit Ign ha nhiét khi cac bép an hoc sinh, sinh vién nghi thém
2 tuan va nhu cau tai cac chg truyén thong suy yéu do dich cim, gid dau va hang hoa cd ban
gidm manh sé la cac yéu t6 lam giam ap luc lam phat trong thang tdi.

Tuy nhién, & chiéu ngugc lai, dich bénh co6 thé khién san xuit néng nghiép suy giam sé
hd trg gia thuc pham trudc tac dong ctia nhu cau ndi dia va qudc té giam sit. Gian
doan thu hoach va van chuyén, cling vdi viéc déng clra bién gidi va phong tod, cach ly cac khu
vuc bi nhiém dich s& day chi phi dua thuc phdm dén tay ngudi tiéu dung Ién cao (chi phi van
chuyén, bao hiém hang hod). Tinh trang gia ting tich trir lucng thuc, thuc pham thiét yéu cé
thé khién thuc phdm khan hiém va lam gia tdng chi s gid thuc phdm. Thém vao dd la su ting
gia clia cac thiét bi y t& khi nhu cau thudc va cac dung cu y t€ nhdm ngdn ngura dich bénh lan
truyén cling gop phan gia tang ap luc lam phat.

Trong khi dich cim corona cé tédc dong giam phat I1én phan 16n gid hang hoa va dich vu do nhu
cau tiéu dung suy giam, hé qua cla viéc hoat dong kinh t€ suy yéu han trong nifa cudi quy 1
do dich bénh cé thé la ddng luc cho chinh sach tién té ndi 16ng hon tir NHNN, phan ndo cén
béng tac dong Ién lam phat cla dich cim corona. Tuy nhién, do lam phat dang & murc cao cudi
ndm 2019 va thang 1/2020, NHNN sé& bi han ché trong kha ndng ti€p tuc ndi 1dng chinh sach
tién t& dé hd trg nén kinh t&, ching toi cho réng nhin chung, &p luc 1&n lam phét trong thdi
gian tdi sé giam di do su suy yéu cua hoat dong kinh té trong quy 1 va nira dau quy 2.
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Hinh 1. Ty trong cac nhém nganh (% CPI)
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Nguodn: IMF.

Ty gia

Ty gia sé tiép tuc duy tri 6n dinh trong nam 2020 bat chap ap luc lam phat
va dich ciim corona

Ty gia tang han 100 dong lén quanh muc 23.300 dong/USD trong thai gian gan day do dich
cim corona khién ddng USD manh 1&n tam thdi khi nha d&u tu tim dén cac kénh tri &n an
toan. Chi s6 DXY da tang 1,5% tUr ddu ndm dén nay lén sat ngudng 98 diém. DPdng thdi, dong
thai hd trg thi trudng cia NHTW Trung Qudc béng viéc bom rong 600 ty NDT (86 ty USD)
trong hai ngay 3 va 4 thang 2, ha Iai suét repo va I3i suat cho vay 10 diém cd ban trudc rii ro
dich corona gy bt 6n cho hé théng tai chinh va nén kinh t& v6n dang ddi dién nhiéu khé khan
clia nudc nay. Chinh sach ndi l6ng clia PBOC, thdm hut tai khoan vang lai va trién vong téng
trudng suy giam sé gép phan lam suy y&u déng nhan dan té qua méc 7 té déi 1 USD.

Trudc tac dong Ién tién té cla 2 dbi tac thuang mai I6n nhat cda Viét Nam cung véi ap luc lam
phat gia tang tir cubi Q4/2019, ap luc trong ngan han 1én VND cao han, tuy nhién véi siic khoé
nén kinh té€ & trang thai tot, can can vang lai thang du I16n va dong von dau tu ti€p tuc chay
vao Viét Nam, ty gid VND/USD trong nam 2020 sé ti€p tuc duy tri mic bi€n dong thap trong
bién do tir 1-2%.

Bloomberg: MBSV<GO> Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn



Hinh 2. Ty gia VND/USD Hinh 3. Dién bién ty gia mot s6 dong tién so véi USD
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Nguodn: Bloomberg. Ngudn: Bloomberg.

Hoat dong kinh té
Thuong mai

Kim ngach xuét khiu hang hoa thang 1/2020 gidm 14,3% so véi véi ciing ky ndm ngoai do dgt
nghi 1& Té&t am lich kéo dai.

Téng trudng xuét khiu hang hod giam di giam t&r mirc 13,2% yoy ndm 2018 xudng con 8,4%
yoy trong nam 2019 do chién tranh thuagng mai My Trung va du kién sé ti€p tuc suy giam trong
ndm 2020 do sic cau yéu di do nén kinh t€ My va Trung Qudc tang trudng cham lai, hai doi
tac thugng mai I6n nhat cta Viét Nam. Mac du My va Trung Qubc da dat dugc thoa thuan
thuong mai mét phan vao gitta thang 1/2020, cac muc thu€ quan Ién hang hod xuét khiu sé&
kéo dai qua ndm 2020, khi chl nghia bao ho thucng mai van sé 1a xu hudng chinh bao triim
thuong mai thé gidi nhitng ndm tdi sé 1a chudng ngai vat cho hoat ddng xuat khiu toan cau,
trong do6 co Viét Nam.

Dong thai, dich cim corona sé lam giam sirc cau cta nén kinh t€ Trung Qudc, tac dong tiéu
cuc dén xudt khdu cla Viét Nam nlra dau ndm 2020. Cac mét hang ndng nghiép, thuy san xuét
khau sang Trung Qudc tri gid 9 ty USD, chiém 22% kim ngach xudt khdu cua Viét Nam sang
nudc nay sé la cac mdt hang chiu tac dong chinh.

O mét tich cuc, can can vang lai sé tiép tuc thing du nhd thing du thudng mai I6n trong giai
doan 2020-2021, su’ chuyén dich clia chudi khi san xudt cdc mat hang gia tri thap sang khu vuc
chau A-Thai Binh Ducng, ty gid VND 6n dinh va chinh sach tao diéu kién thu hdt dong von dau
tu tlr nudc ngoai vao Viét Nam.
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Hinh 4. Ty trong cac mat hang xuat khau

Hinh 5. Cac thi trudng xuét khau chinh
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Ngudn: TCTK.

San xuat cong nghiép

Gia tri tdng thém toan nganh céng nghiép ndm 2019 dat 8,9%, thdp hadn so vdi mic tang
10,2% trong nam 2018. Sy giam t6c tang trudng clia nganh cong nghiép la tinh trang chung
clia nén cong nghiép toan cau khi tang trudng kinh t€ toan cau sut giam khi€n nhu cau suy yéu
trong ndm 2019. Khai thac dau thd gidm 7,7% so véi cling ky 2018 do trién vong gia dau chua
dugc cai thién. Linh vuc ché bién, ché tao duy tri tang truéng 2 con so, dat 10,4% nam 2019,
tuy nhién van thap hon mUrc tdng trudng 12,3% trong ndm 2018. Chi sG san xudt cdng nghiép
IIP thang 1/2020 gidam 5,5% so vdi cung ky vdi nganh khai khodng giam 12,9% do ky nghi Tét
Nguyén Dan. Chi s6 PMI san xuét thang 1 giam nhe v& méc 50,6 diém tir 50,8 trong thang 12,
duy tri trén ngudng can bang 50 diém.

Bloomberg: MBSV<GO>

Tel: +84 4 3726 2600 - Fax: +84 4 3726 2601 www.mbs.com.vn



Linh vuc san xuat cong nghiép, chiém dén 35% GDP Viét Nam nam 2019 (gobm ca xay dung)
sé chiu tac dong tiéu cuc tr dich cim corona trong thdi gian i bdi khd khan trong viéc nhap
khau nguyén liéu tr Trung Qudc do su tri hodn tai cac cang bién, cira khdu khi chinh pht yéu
cau kiém dich y t& chit ché hon. Né&u tinh trang dich bénh kéo dai, linh vuc san xuét s& phai
diéu chinh san lugng do nhu ciu tiéu thu thdp hon, cac nha may sé& phai cdt giam nhan su
hodc cho cong nhan nghi viéc tam thai.

Hinh 8. Chi s6 san xuat cong nghiép Hinh 9. Chi s6 PMI san xuat caa Viét Nam
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Nguon: TCTK. Nguon: IHS Markit.

Tiéu dung

Piém sang cla nén kinh t& trong ndm 2019 13 tdng trudng doanh thu ban 1é hang hoa va dich
vu véi miic téng 11,8%, cao nhét trong 4 ndm. Téng mirc ban 1& hang hod va dich vu thang
1/2020 tiép tuc tang 10,2% so vdi cung ky, tang 3,6% so vdi thang trudc do nhu cau tiéu thu
dip tét va gia hang hoa gia tang.

Tang trudng doanh thu ban |é cling hudng Igi tir tdng trudng khach du lich quéc t€, tuy nhién
trude tinh hinh dich bénh corona, thugng mai va dich vu sé chiu tac dong nang né trudc s6
lugng khach du lich qudc té cling nhu khach ndi dia giam manh trong it nhat 2 thang téi. S6
lugng chuyén bay cling nhu ty I€ Iap day cac chuyén sé sut giam, ty 1€ Iap day cua cac khach
san cling sé giam manh (t&r 30-70%), doanh thu clia cac nha hang, trung tdm thuong mai sé
suy giam dang k€ khi khach hang han ché& nhitng nhu cdu khéng thiét yéu va tranh nhiing noi
tap trung dong ngudi.

Chinh sach
NSNN sé chiu anh huéng dang ké do thu ngéan sach sut giam
Dich cim corona s€ tac dong dén ngan sach clia chinh phi theo chiéu hudng tiéu cuc, chinh

phi sé phai diéu chinh du todn doanh thu va chi ngan sach ndm 2020 trong thsi gian tdi.
Doanh thu du toan 1,5 triéu ty dong sé kho dat dudc do nguon thu tir thué thu nhap doanh
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nghiép suy giam khi hoat dong kinh doanh cla cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc dich
vy, du lich, khach san, nha hang, giai tri, hang khdng, ban 1&, mua sdm.. bi anh hudng nghiém
trong. Trong khi dd, cac khoan chi s& ting I&n dang k&, dic biét 1a cac khoan chi cho linh vucy
t& dé diéu tri va kiém soat dich bénh. Muc tiéu thAm hut ngan sach du toan 3,44% GDP trong
nam 2020 cuta chinh phl sé tré nén thir thach hon.

Hinh 10. Tang truéng doanh thu ban lé.
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Nguon: TCTK.

Hinh 11. Can do6i NSNN (tinh dén ngay 15/12/2019)

Ty dong Dy toan 2020 2019
Tong thu NSNN 1.512.300 1.414.300
Thu noi dia 1.264.100 1.146.200
Thu tir dau tho 35.200 53.300
Thu tir XNK 208.000 210.200
Thu vién trg 5.000

Tong chi NSNN 1.747.100 1.316.400
Chi dau tu phat trién 470.600 246.700
Chi thuGng xuyén 1.056.485 927.900
Chi tra ng lai 118.192 99.300
Chi trd ng gbc 245.031

Can do6i NSNN -234.800 97.900
Ty I€ boi chi so véi GDP 3,44%

Tong vay NSNN 488.921

Ngudn: BO Tai Chinh, TCTK.
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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)

186,2 193,2 205,3 223,8 245,2 262,4 280,3
6,0 6,7 6,2 6,8 7.1 7,0 6,8
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.
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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 mo. Bao cdo nay ciling du’ bao nhiing bién s6
anh hudng I6n dén thi trudng chirg khoan. MBS phat hanh bao cdo nay, nhung nhirng sai sét néu c6 thudc vé tac gia. Ching t6i cam
on khach hang da doc va guri phan hdi vé cac san phdm ctia chiing toi.

TRUNG TAM NGHIEN cUU

Ching t6i cung cdp cac nghién cu kinh t& va ¢6 phiéu. B phan nghién cu kinh t& dua ra cic bao céo dinh ky vé cac van dé kinh t&
vi md, chinh sach tién té va thij trudng trai phiéu. Bd phan nghién clru cd phiéu chiu trach nhiém cac bao céo vé cdng ty niém yét, bao
cao cbng ty tiém nang va bao cao nganh. TT Nghién Clu cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi truGng théng qua ban tin la
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
chimg khoan dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngimng phat trién, MBS da trd thanh mdt trong nhiing c6ng ty chiing khodan
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 c6 hiéu qua tai nhiéu thanh
phé trong diém nhu Ha Noi, TP. HCM, Hai Phong va cac viing chién ludc khac. Khach hang cia MBS bao gbm céc nha dau tu cd nhan
va t8 chirc, cac t8 chiic tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém 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 cd ngudn luc I6n v& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cd thé cung cép cho Khach hang cac san
pham va dich vu phi hdp ma rét it cac cdng ty chiing khoan khac co thé cung cap.

MBS tu’ hao dugc nhin nhan la

e  (Cdng ty méi gigi hang dau, di'ng dau vé thi phan moi gidi tir ném 2009;

e Cbng ty nghién clu co tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cip cac san pham
nghién ctfu vé kinh t€ va thi trudng chirng khoan; va

e Nha cung cap dang tin cdy cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac céng ty quy mo vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Website: www.mbs.com.vn
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