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NEN KINH TE SE TIEP TUC MG RONG VG1 TOC DO CHAM

e Tdng trudng kinh té quy 3/2022 ghi nhdn mdc cao ky luc do dua trén mirc nén thdp cta
cung ky. Tiéu ding va xudt khdu la déng luc téng trudng chinh trong 9T 2022.

e T6c dd mé rong cha nén kinh té trong quy 3 nhin chung yéu hon ddng ké so véi quy luat , ?
nhiéu nam trudc khi dich bénh xay ra. o = é 1 j
( T ]
e  Chung téi du bdo tdng trudng GDP quy 4 vao khodng 6,3-6,7%, tdng trudng GDP cd ndm 0 J U Q
2022 do dé udc khodng 8,1-8,2%, cao hon du' bdo trudc dé cua ching téila 7,3%.

e Trong trudng hop gid ddu quy 4/2022 trong khodng 90-1005/thiing, lam phdt chung ca
ndm 2022 udc khodng 3,6-3,8%, thdp hon so véi muc tiéu 4% cda Chinh pha. Bernard Lapointe

e Tdc ddng cia ddu tu céng Ién nén kinh t€ mdc du ¢6 tinh lan téa song luén ¢ dé tré, viéc bernard.lapointe@vdsc.com.vn
duy tri dugc da tdng trudng trong gidi ngdn vén ddu tu céng va Chinh pha lién tuc uu tién
thuc ddy tién dé cdc du dn ky vong sé Id tru dé cho tdng trudng kinh té€ cia ndm sau.

Tran Thi Ha My

my.tth@vdsc.com.vn
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KINH TE VIET NAM

v’ Tang trudng GDP cao ky luc do muic nén thap nhung téc d6 ma réng kha yéu

v’ Trién vong kinh té Q4/2022: ting trudng chiing lai, lam phat trong tdm kiém soat

v DAu tu cong cai thién trong thang 9/2022, ky vong tang t6c hon niia trong Q4

KINH TE THE GICI

v Chinh séach tién té: that chit hon
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KINH TE VIET NAM
e Tang trudng GDP cao ky luc do muic nén thap nhung téc dé mé réng kha yéu
e Trién vong kinh t& Q4/2022: tang trudng chiing lai, lam phat trong tam kiém soat

e Dau tu cdng cai thién trong thang 9/2022, ky vong tang toc hon nira trong Q4

Tang truéng GDP cao ky luc do miic nén thap nhung téc dé mé rong kha yéu

Tang trudng kinh té quy 3/2022 ghi nhan muic cao ky luc do dua trén muic nén thap cla cling ky,
quy 372021, nén kinh té€ chiu anh hudng tiéu cuc bdi dot phong toa trén dién réng khién GDP sut
giam 5,8%. Theo d6, GDP quy 3/2022 tidng truéng 13,7% so vdi cung ky, trong do, linh vyc nong
nghiép tang 3,2%, cong nghiép va xay dung tang 12,9% va dich vu tdng 18,9%. Muc tang ghi nhan
trong quy vlia qua cao hon so vai ky vong trudc do ctia ching t6i (10,5%) véi su phuc hoi ctia linh
vuc dich vu cao hon nhiéu so véi du bao. Riéng quy 3/2022, linh vuc dich vu déng gép 7,7 diém
% vao ting truéng chung, trong khi d6, linh vuc cdng nghiép & xay dung déng goép 4,9 diém %.
Trong nhom dich vy, dich vu ban 1& hang hoa va dich vu dong gép 3,4 diém % vao tang trudng
chung, ti€p dén la van tai (1,4 diém %) va dich vu hanh chinh (1,0 diém %). Linh vuc duy nhat ting
trudng am trong quy 3 la dich vu y té€ (-18,2% so vdi cung ky, khién GDP chung giam 0,3 diém %).

Né&u khong xét dén yéu té miic nén thap ctia cung ky, téc dd ma réng cta nén kinh té trong quy
3 nhin chung yéu hon dang ké so véi quy luat nhiéu nam trudc khi dich bénh xay ra. GDP trong
quy 3 chi tang 1,8% so véi quy trudc, chua diéu chinh yéu t6 mua vu. Trong dé, linh vuc néng
nghiép, cdng nghiép & xay dung ti€p tuc mé réng véi muc tang lan lugt 6,6% va 3,3% so vai quy
trudc, linh vuc cdng nghiép va xay dung déu ting trudng thap hon dang ké so vdi giai doan trudc
dai dich. Bang chu y, linh vuc dich vu du ghi nhdn muc tang rat manh theo nam nhung gan nhu
khéng tang trudng so véi quy trudc. Trong khu vuc dich vy, ddng luc tang trudng dugc duy tri &
nhom dich vu luu trd va an uéng, hoat déng vui chai giai tri véi muc tang lan lugt 14,0% va 13,0%
5o VGi quy trudc. Trai lai, GDP cua linh vuc ban I& hang hoa va van tai giam lan lugt 8,6% va 4,6%
so vé&i quy trudc, khac véi xu huéng mé rong cuda hai linh vuc nay trong nhiing nam trudc dai dich.
Dai vai dich vu tai chinh, nhém ngan hang, bao hiém cho thay su cai thién (+8,7% so vdi cung ky
va +14,0% so vdi quy trudc) nhung nhom bat déng san mac du tang rat manh so vai cung ky
(+11,8%) nhung chi tang 2,2% so vai quy trudc, thap han xu hudng tang trudng cla linh vuc nay
trong nhitng ndam trudc dai dich.

Tinh chung 9 théng, tdng trudng GDP ca nudc dat 8,8% so vdi cung ky, cao han dang ké so véi
muc tang 6,4% ghi nhan trong ntia dau nam. Xét theo goc d6 st dung GDP, chi tiéu dung cudi
cung va chénh léch xuat nhap khau hang héa va dich vu déng goép lan luot 3,9 diém % va 3,3 diém
% vao tang truéng chung, trong khi do, tich 10y tai san chi dong gép 1,6 diém % vao tang trudng
chung. Diéu nay cho thay tiéu dung va xuat khau dang |a déng luc chinh cho tang trudng.

Hinh 1: Tdng truéng GDP theo mét sé hoat déng kinh té
4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22

% so v&i cung ky % dong gop vao GDP
Tang truéng GDP 5,2 51 7,8 13,7 5,2 51 7,8 13,7
Nong nghiép 32 2,4 3,1 32 0,3 03 03 04
Khai khoang (2,7) 1,2 4,5 6,6 (0,1 0,0 0,1 0,2
San xuat cong nghiép 8,0 78 11,1 13,0 1,8 1,8 2,5 3,1
Xay dung 2,1 2,6 4,9 16,6 0,2 0,1 03 1,1
Banlé 49 3,0 8,3 21,0 0,4 0,3 0,8 1,6
Van tai 09 71 9,5 28,8 0,0 04 0,5 14
Luu tra & &n udng (15,3) (1,8) 26,6 171,7 0,3) (0,0) 0,5 1,7
Dich vu tai chinh 1,2 9,8 87 8,7 0,6 0,5 04 0,5
Bat dong san 0,7 1,8 6,2 11,8 0,0 0,1 0,2 0,4
Khac 83 4,9 7,2 11,3 2,2 1,6 2,1 3,2

Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét
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Hinh 2: Péng gop vao tang trudng GDP theo linh vuc (so

Hinh 3: Tang truéng GDP theo st dung
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Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét
Trién vong kinh té€ Q4/2022: tang trudng chiing lai, lam phat trong tam kiém soat

Trong thang 9, linh vyc cong nghiép ché bién ché tao tang trudng 12,5% so vai cung ky va 3,3%
$0 vGi thang trudc. Chi s6 PMI thang 10/2022 tiép tuc mé rdng, ghi nhan & mdc 52,5 diém, thap
hon mét chut so véi muc 52,7 di€ém ghi nhan trong thang trudc. Tuy nhién, diém chung ching téi
nhan thay & hai bién s6 kinh té nay la dong luc tang trudng cla linh vuc san xuat cong nghiép
dang chiing lai. S6 liéu xuat nhap khiu thang 9 theo uéc tinh clia TCTK cling gidm lan luot 14,2%
va 7,3% so vGi thang trudc phan anh buc tranh suy gidm tang trudng toan cau dang anh huéng
dén hoat dong thuang mai clia Viét Nam. Trong cd cdu hang xuat khiu, trong 8T2022, déng luc
giup tang trudng xudt khau dén tir cac nhém hang c6 thé manh cla Viét Nam nhu hang dién ta,
dét may va may moc thiét bi. Xét theo thi trudng, tang trudng xudt khiu dén Hoa Ky dong gop
39% vao muic tang truédng chung, theo sau la thi trudng EU va ASEAN. M&i lo ngai trong Q4 dén
tur 1) viéc Fed ti€p tuc that chat hon nira chinh sach tién té dan dén su thao luan tang lén vé ruiro
suy thoai tai My, trong khi dé, 2) thi trudng chau Au nhiéu khé nang sé xau di khi cudc khing
hoang nang lugng leo thang vao mua déng. Chung téi ky vong tang trudng SXCN va xuat khiu
sé cham lai trong Q4 nhung muic d6 suy gidm sé & muc via phai. Pa tang clia khu vuyc dich vu
nhiéu kha nang cling sé chiing lai trong Q4 véi dau hiéu ban dau la sy suy gidm cla linh vuc ban
I& hang hoa va van tai ma ching téi da dé cap & trén. Theo d6, ching téi du bao tang truéng GDP
quy 4 vao khodng 6,3-6,7%, tang truéng GDP cd ndam 2022 do d6 udc khoang 8,1-8,2%, cao han
du bao trudc do6 clia ching t6i la 7,3%.

Vé dién bién lam phat, gia dau binh quan 9 thang dau ndam cao hon 50,5% so vdi cung ky, trong
khi gia xang trong nudc cao hon 43,3% so vai cung ky. Chi sé gia giao thong 9 thang dang cao
hon 15,0% so véi ciing ky va dédng gép 50% vao muc tang CPI chung. Gia ddu thé gidi dang gidm
va phuong an gidm thué VAT va thué tiéu thu dac biét sap t6i do Bo Tai chinh dé xuat 1a mét thuan
Igi cho dién bién lam phat sap téi. Trong thang 9/2022, gia dau Brent binh quan la 90,55/thung,
thdp han 7,1% so vai muc binh quan cla thang 8. Hién tai, gia xang trong nudc (Xang RON95)
dang thap han 9,2% so vai cudi nam 2021. Trong dién bién kém thuan lgi han, lam phat chung va
lam phat 16i ctia thang 9/2022 lan lugt tdng 3,9% va 3,8% so vai cung ky. Lam phét gia thuc phdm
dong gop hon 30% vao muc tang CPI chung, trong khi d6, lam phat 16i dugc dan dat bai da tang
ctia nhom Nha & & VLXD va nhom Gido duc. Hién tai, gid cdc mat hang c6 anh hudng trong yéu
dén chi sé gia thuc phdm nhu gao va thit heo van tuong d6i 6n dinh, trong trudng hop gia dau
quy 4/2022 trong khoang 90-1005/thung, lam phat chung cd nam 2022 udc khoang 3,6-3,8%,
thap hon so véi muc tiéu 4% cta Chinh phd.
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Hinh 4: Tang trudng linh vuc sdn xuat céng nghiép Hinh 5: Tang truéng xuat nhap khau
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PAau tu cong cai thién trong thang 9/2022, ky vong ting téc hon nira trong Q4

Tinh dén cudi thang 9/2022, chi dau tu phat trién dat 253,1 nghin ty déng, ting 15,8% so véi cing
ky va hoan thanh 48,1% du todn nam. Xét & cap Trung uang, B Giao thong va Bo Xay dung la hai
b6 cé téc d6 giadi ngan vén dau tu hoan thanh 60% va 68% ké& hoach nam, cao han muc trung
binh. Xét & cap dia phuong, Ha Noi va Tp.HCM la hai tinh c6 quy m6 vén dau tu cdng I6n nhat, 1an
lugt hoan thanh 63% va 45% ké hoach nam.

Riéng thang 9, chi dau tu phat trién dat 40,9 nghin ty déng, cao hon 54% so véi muc gidi ngan
binh quan theo thang trong 8 thang dau nam. Diéu nay cho thay téc d6 giai ngan vén dau tu cong
da co su cai thién dang ké trong thang 9. Nhu ciu gidi ngan vén dau tu cdng trong cac thang con
lai cla ndm 2022 la rat 16n, udc khodng 273,1 nghin ty dong.

Nhin lai nam 2021, t6c d6 giai ngan vén dau tu cdng van rat cham cho dén hét thang 11/2021, tuy
nhién, s6 liéu Bo Tai chinh cho thay, trong khoang thaoi gian tir thang 9/2021 dén thang 12/2021,
téng vén chi dau tu phat trién udc dat 313,7 nghin ty déng. Trong trudng hgp gidi ngan dugc nhu
k& hoach nam va thém mét phan bé sung ti chuong trinh phuc héi phat trién, chi dau tu phat
trién udc ting 12,4% so vai cling ky trong ca nam 2022. Nam 2021, mac du chi dau tu phat trién
gidm 10,5% so v&i cung ky. Tuy nhién, chi tiéu dung clia Nha nudc va GDP cla khu vuc Nha nudc
van tang lan lugt 4,7% va 4,9% so vai cung ky. Tac dong clia dau tu cong Ién nén kinh té€ mac du
cé tinh lan toa song ludn cé d6 tré, viéc duy tri dugc da tang trudng trong giai ngan von dau tu
c6ng va Chinh pha lién tuc uu tién thac day tién d6 cac du én ky vong sé 1a tru d6 cho tang trudng
kinh té ctia nam sau.
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Hinh 8: Gidi ngan vén dau tu céng theo bé nganh Hinh 9: Gidi ngan vén dau tu céng theo dia phuong
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KINH TE THE GIOI

e Chinh sach tién té: that chat hon

Chinh sach tién té: that chat hon

e Cac ngan hang trung uong trén thé gisi dang tang lai suat. Cap nhat mai nhat dén hién tai
gém c6 Anh, Indonesia va Kenya.

e Chung t6i van chua biét lieu dong thai nay c6 da dé ngan chan lam phat hay khéng.

e Chung ta da budc vao ky nguyén lai suat cao hon.

Ngoai & trong s cac nén kinh té phat trién 16n, Nhat Ban gidr 1ai sudt n dinh vao tuan trudc va bi
phén tng bdng viéc cac nha giao dich tién té didy déng Yén xudng muc thap ky luc so vdi déng
D6 la - khién chinh quyén Nhat Ban lan dau tién can thiép dé hé trg déng ndi té ké tir nam 1998.
Tuy nhién, su can thiép nay cia Ngan hang Trung uong Nhat Ban da khong tac déng gi nhiéu vi
déng Yén van dang giao dich 8 muc trén 144 d&i 1 USD (Hinh 10).

Hinh 10: Ty gia JPY so véi USD

luahawaii published on TradingView.com, Oct 02, 2022 20:18 UTC-7

U.S. Dollar / Japanese Yen, 1W, FXCM 0144.700 H144.886 L144.496 C144.791 +0.073 (+0.05%) JPY
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Viéc can thiép vao thi trudng cé xu hudng dan dén cac két qua kinh té€ duéi muc téi uu. Chung ta
c6 thé dang budc vao ky nguyén can thiép vao thi trudng ngoai héi.

Cac hanh doéng cula Fed, cung véi cac ngan hang trung uang I6n khac, da tao ra nhitng canh bao
sGm tl cac quan chiic va nha phan tich quéc té rang viéc tang lai suat déi vai cac loai tién té nhu
déng D6 la va déng Euro c6 thé that chat cac diéu kién tai chinh toan cau dén muc dan dén suy
thoai kinh té toan cau.

Nhirng ngudi tham gia thi trudng cling da ddy ky vong lai suat déi vi Ngan hang Trung uong
Chau Au, vén chic chédn sé ting mét lan nira vao ngay 23/10. Ngan hang nay hién c6 thé nang lai
suat l1én gan 3% trong nam tGi tir muc 0,75% & hién nay.

Cung véi hanh dong cta Fed trong thang Chin, 1an tang 1ai sudt thit nam ké tir thang Ba, khoang
6 ngan hang trung uong ti Indonesia (Ty gid Rupiah so vGi USD, Hinh 11) dén Na Uy da hanh déng
theo sau cac dot tang lai suat va dua ra dinh hudng ma ho nhiéu kha nang sé tuan theo.
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Hinh 11: Ty gia déng Rupiah Indonesia so véi Déng USD

luahawaii published on TradingView.com, Oct 02, 2022 20:26 UTC-7

U.S. Dollar / Rupiah, 1W, IDC 015228.0000 H15280.0000 L15228.0000 C15280.0000 +55.0000 (+0.36%) IDR
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Cac ngan hang trung uong dang chong lai ty 1€ lam phét tur 3,5% cta Thuy Si dén gan 10% & Anh
- két qua ctia su phuc héi nhu cau ké tir khi dai dich 13ng xuéng cling v&i nguén cung han ché, dac
biét 1 tU Trung Quéc, va giad nhién liéu va cac hang héa khac ting Ién sau bung né cudc chién
tranh Nga-Ukraine.

Hinh 12: Lii suat tang dat dinh

Hiking peak

The number of central banks hiking interest rates has increased
dramatically in recent months as inflation rose to fresh highs.
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Sources: Bloomberg, and IMF staff calculations

Note: The AE sample consists of Australia, Canada, Czech Republic, Japan, New Zealand, Norway,
Sweden, Switzerland, the United Kingdom, the United States, and the countries in the European
Union (under ECB jurisdiction). The EM sample consists of Brazil, Chile, Colombia, Mexico,

Peru, India, Indonesia, Malaysia, Philippines, Thailand, Hungary, Poland, Romania,

South Africa, Turkey, Pakistan, Croatia, Russia, Ukraine, Egypt, and Ghana. I M F

Ky nguyén tién ré, kéo dai qua thai ky t6i t& nhat clia dai dich Covid-19 hién dang két thic va lam
phét trg thanh mét nguy co ndi bat hon ca. Lai sudt cia My va déng D6 la déng vai trd 1a diém
tham chiéu cho chi phi di vay trén toan thé gidi, va cac quan chiic Cuc Du trir Lién bang hién khéng
chi c6 ké hoach ti€p tuc that chat chinh sach tién té ma con siét chat trong nhiéu nam, dén muc
6 thé dai vai nhiéu quéc gia day 1a mét cd séc tai chinh mai — dan dén viéc dinh gia lai mét loat
trai phiéu, ¢ phiéu va cac cdng cu tai chinh khac.

Lai suat tang dang khién cac cong ty va ngudi tiéu dung vay tién ngay cang dat dé, dau hiéu cda
thai ky “tién ré” sau cudc Dai suy thoai 2008-2009 sap két thuc.

Lgi suat ky han hai nam ctia My hién da dat muc cao nhat ké tir ndm 2007 va cé vé nhu tinh hinh
sé khong sém dao nguagc xu hudng (Hinh 13).
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Hinh 13: Lgi suat chinh phi hai nam caa My

luahawaii published on TradingView.com, Oct 02, 2022 20:28 UTC-7
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Trén thuc té, lai suat thé chap cla My hién dang & muic cao nhat ké tir ndm 2007 (Hinh 14), bit dau
tdc dong dén nhu cau nha é.

Hinh 14: Lai suat thé chap 30 nam cia My

20.0

Percent

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Nguén: Freddie Mac

Tom lai:

Chu ky chinh sach tién té toan cau hién nay ngay cang dong bé. Diéu quan trong la téc d6 that
chat dang tding nhanh 8 mot s6 quéc gia, dac biét 1a & cdc nén kinh té phat trién, ca vé tan suat va

muic d6 tang lai suat. Mot s6 ngan hang trung uong da bat dau gidm quy mo bang can doi ké toan,
ti€én xa hon t6i binh thudng héa.

Diéu nay sé khéng sém két thuc.
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Chénh léch lgi tiic TPCP My (%/nam)
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Loi tic TPCP Buc va Nhat (%/nam)
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Ban bao céo nay dugc chuan bj cho muc dich duy nhat la cung cdp thong tin va khong nham dua ra bat ky dé nghi hay hudng dan mua ban ching
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cdo nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan cénh cu thé cla timg nha dau tu. Ngoai ra, nha diu tu cling y thiic cé thé cé céc xung dét Igi ich anh hudng dén tinh khach quan clia ban bao
cao nay. Nha dau tu nén xem bao cao nay nhu mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh
dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét d&i khéng chiju trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d6i
V@i viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y ki€n nao clia ban bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan tryc ti€p hodc gian tiép dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cdo cao nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap ti nhitng nguén ma ching t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, ching t6i khéng
dam bdo rang nhimng théng tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ca ching t6i c6 gia tri dén ngay ra bao
c4o va c6 thé thay d6i ma khéng can béo cao trude.

Ban bao co nay dugc gilt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d&i trong bat ky trudng hop nao ma
khéng c6 su dbng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2022.
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