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>>> PIEM NHAN DSC

SECURITIES

@ TRUMP TAI DAC CU - TAC DPONG THE NAO LEN NEN KINH TE VIET NAM ?

«  Trump dang chiém uu thé trong cudéc dua Nha Trang
»  Diéu hudng chinh sach cdia Trump anh hudng nhu thé nao lén kinh té Viét Nam

«  RUiro lam phat quay trd lai khi Trump tai dac cir

Vi MO QUOC TE

« Ty lé that nghiép tai My trong thang 7 khién thi trudng lo ngai vé rui ro suy thoai kinh té.

Chau Au va Trung Quéc tiép tuc phuc hdi cham, tao ap luc cho cdc NHTW manh tay ndi 16ng
chinh sach tién té

«  Tinh hinh chién sy tai Trung BPong dang c6 dau hiéu leo thang.

«  Hoat déng san xuat va Xuat nhap khau tiép tuc la diém sang cta nén kinh té trong thang 7 cling
nhu 7 thang dau nam

« Ty gid khéng con 1a ndi lo nhg tdn dung khoan ngoai héi thu dugc tir hoat déng xuat khau manh
me.

«  Lam phat ti€p tuc & mic cao nhung van nam trong pham vi kiém soét.
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> > KHA NANG TAl PAC CcU CUA DONALD TRUMP

DSC

SECURITIES

« Trong cudc dua vao nha Trang téi day, cuu téng thong Donald Trump dang chiém uu thé so véi
déi tha & dang Dan chu. Trudc khi tong théng Joe Biden rut lui khéi chién dich tai tranh cd,
ong Trump cling cho thady kha nang ap dao khi da duy tri dugc sé phiéu dai cu tri (Electoral
College) cao han ap dao vai 312 phiéu. Méi day, theo nhitng cudc khao sat gan nhat, sé phiéu
gilra vi cuu téng théng va ba Kamala Harris tuy khoang cach chua ndi réng nhu gilta cuéc canh

tranh trudc d6 nhung 6ng Trump van dang dan trudc trong cuéc dua nay.

« Chdng ta can danh gia nhitng anh huéng vé diéu hanh chinh sach trong trudng hgp vi cyu
téng théng nay tai dac cr. Ngay 17/07, 6ng Trump trao déi vai truyén thong vé ké hoach kinh
té (Economic Plan) ctia minh; néi bat, chinh quyén sé ap thué 10% vdi tat cd mat hang nhap

khau va 60% véi hang nhap khau ti Trung Quac.

Biéu do 1: S6 phiéu dai cir tri
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Biéu do6 2: K& hoach chinh sach kinh té€ cia D.Trump khi tai dac cir

Chinh sach Panh gia cua DSC

Ap d&t thué 10% véi cac hang héa
nhép khau, 60% vdi hang héa Trung
Quéc

Ti€p tuc cat giam thué doanh nghiép
vé muc thap hon 21% >15%

Chinh sach tai khéa néi long

Han ché ngugi nhap cu

Thay d6i luat Lién bang vé sir dung
dat:

- Tang cudng xay dung nha & trd lai.
- Quy hoach mé rong khai thac
nhién liéu, khoang san, xang dau.

Thuc day, bao vé san xuat trong nudc.
C6 thé khién lam phat néng tr& lai.

Lgi ich I6n cho nén kinh t&€ My bang cach
tang dau tu, tao viéc lam va thu huat von
dau tu nudc ngoai

Tac dong tiéu cuc tiém tang nhu tiang
tham hut ngan sach va gia tang bat binh
dang thu nhap

Thic day dau tu, tao viéc lam, va hé trg
doanh nghiép.

Nguy co lam phat va gia tdng ng cong
dan tdi rdi ro vé tai chinh quéc gia

Bao vé viéc lam cho ngudi lao déng ban
dia va giam ganh nang cho hé théng
phuc Igi xa hoi

Mat di nguon nhan lyc gia thap, tang chi
phi hanh chinh

Dam bao tu chi ngudn cung nguyén vat
liéu, nhién liéu trong nudc, giam tac déng
tU bén ngoai.

Nguén: Race to the WH, DSC Research téng hgp



»>> VIET NAM HUGNG LOI G

DSC

SECURITIES

+ Tang truéng kim ngach xuat khau: Viéc ap thué 60% véi cac hang hda dén tir Trung Quéc gan nhu sé chan dudng vao truc ti€p cla cac mat hang nay. Diéu nay sé

md& ra cd héi cho cac nudc xuat khau vao My khac, trong dé cé Viét Nam. Nhin lai chién tranh thugng mai 2018, trong nhiém ky trudc, cyu téng thong Donald Trump

da manh tay ap thué v8i cac mat hang nhap khau tir Trung Quéc dan dén kim ngach xuat khau Trung Quéc vao My tang cham lai, ddng thdi cling mé& ra cc hdi cho

hang hda Viét Nam nhu hang may mac, ndi that,.. (tham khao bao cédo Vi mé T5 cta DSC). Chang téi danh gid cac san pham xuat khau cla Viét Nam vao My van sé tiép

tuc dudc hudng Igi.

+ Ngoai ra, mét xu hudng khac ma Viét Nam cling dugc hudng Igi, d6 1a thu hat FDI. Mac du chua cé nhiing con sé cu thé cho thay lugng FDI dich chuyén manh mé

vao nudc ta nhung viéc nhitng doanh nghiép I6n dan dich chuyén nha may, tang cudng dau tu vao Viét Nam nhu tap doan Apple thang 9 nam 2023 da hoan tat viéc

chuyén 11 nha may san xuat cac thiét bi nghe nhin vao Viét Nam hay tap doan Intel m& réng giai doan 2 nha may kiém dinh chip tai TP H6 Chi Minh véi téng vén dau

tu 4 ty USD, cung véi d6 la nhitng doanh nghiép tén tudi khac nhu TCL, Mitsubishi, Goertek, Microsoft,...

Bi€u d6 3: Kim ngach xuat khau Viét Nam vao My | Don vi: ty USD
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Biéu db 4: FDI giai ngan vao Viét Nam | Don vi: ty USD
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Nguén: GSO, DSC Research téng hgp



»>> TAC DPONG KHAC T61 KIM NGACH XUAT KHAU DSC

SECURITIES

« Ap thué 60% véi hang héa tir Trung Quéc: Viéc 4p muc thué cao v8i hang héa tir Trung Quéc ciing dem lai nhitng rai ro véi Viét Nam. Trudc hét, khi hang hoa Trung
Quéc khong xuat khau duge vao My, dé giam phu thudc, duy tri nang suat, Trung Quéc c6 thé co nhitng chinh sach pha gia, day hang héa sang cac nudc xung quanh,
trong d6 co6 Viét Nam. Nhin lai qué kh( khi cudc chién tranh thuang mai My- Trung Quéc dién ra giai doan 2018 - 2019, hang héa Trung Quéc vao My giam nhung cling
kéo theo hang hoda vao cac khu vuc khac cao hon nhu ASEAN va EU. Hang héa gia ré cla Trung Quéc tran vao Viét Nam sé dan t8i cac nganh san xuat trong nudc chiu
su canh tranh 16n, dan t&i san xuat, kinh doanh trong nuéc bi anh hudng.

« Rui ro bi gdn mac “thao ting tién té”: O nhiém ky trudc, cuu téng théng Donald Trump va chinh quyén ctia minh da gan cho Viét Nam mac “quéc gia thao ting tién

. Viét Nam luén nam trong top cac quéc gia tham hut thuong mai véi My, trong nam 2023, s6 liéu cho thay Viét Nam ding th 3 véi hon 100 ty. Viéc bi My liét vao
danh sach c6 thé khién hang hoa Viét Nam chiu nhitng han ngach, thué quan dan tdi tdc déng tiéu cuc tSi kim ngach xuat khdu hang héa sang thi trudng My.

Biéu d6 5: Xuat khau cia Trung Quéc vao My va cac khu vuc | Don vi: ty USD Biéu d6 6: Qudc gia tham hut thueng mai véi My | Don vi: ty USD
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4 Nguén: Eurostats, CEIC data, ASEAN stats, World population review, DSC Research téng hgp



>>> LAM PHAT €O THE NONG TR LA DSC
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+ Cac loai thué quan xuat khau dugc ap dung sé kéo theo chi phi san xuat ting, ting gia ban san pham. Ngoai ra, vdi viéc thuc hién cac chinh sach tai khda ndi long nhu
giam thué va tang chi tiéu cong, sé kich thich tiéu dung dan téi mat bang gia ca hang héa dich vu ting lén.

« V@ chinh sach tai khda, & nhiém ky trudc cia minh, chinh sach cuta vi cyu téng théng nhu giam thué da khién cho thu ngan sach gan nhu di ngang. Giai thich ly do cho
viéc nay cé thé ké dén viéc chinh quyén cla téng théng Trump da giam thué thu nhap doanh nghiép ti 35% xuéng con 21%. Trong nhiém ky téi néu tai dac clr, 6ng co y
dinh sé gidm muc thué nay xuéng 15%. Suc cau tiéu dung sé md réng gian ti€p nhd moi trudng kinh doanh, thi trudng lao dong, nén kinh té phuc hoi.

« Khéac véi béi canh trong nhiém ky trudc cta vi cyu téng théng khi lam phat ludn gitt & mic én dinh, c6 thé nhitng chinh sach cta éng Trump sé khong dugc thuc hién
mot cach dé dang. Hién tai, lam phat My dang trén da gidm nhung van & muc cao dai dang, chua vé miic muc tiéu 2%. Bat ky tdc dong nao anh hudng dén lam phat sé

anh hudng dén diéu hudng chinh sach cua FED.

Biéu d6 7: Cac céng cu do lam phat ciia My | Don vi: % Biéu d6 8: Thu, chi ngén sach My | Don vi: ty USD
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4 Nguén: CBO, Investing.com, DSC Research téng hgp
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Xanh: Thong tin tich cuc D6: Thong tin tiéu cuc

CPI Doa}nh >0 Tylé .t’!!at Thong tin
ban lé nghiép
4 )
S6 liéu lam phat kha quan cing cé niém tin FED sé dao ngugc chinh sach tién té trong
. thang 9. Ty Ié that nghiép gia tang manh két hgp vdi chi sé PMI vé dudi mitc 50 (Phu luc
o ) ) )

My 2,8% 3,0% 49,6 2,3% 4,3% 4) khién thi trudng lo ngai vé rui ro suy thoéi kinh té tai My. Mac du vay van con quéa sém

dé két luan nén kinh t&€ My sé ha canh cing.

- J
4 )
Cha Lam phéat tai Chau Au bat ngd nhich nhe trong thang 7. DU vay nén kinh té suy yéu, ty |é
A au 0,3% 2,6% 45,8 0,3% 6,5% that nghiép gia tang va hoat déng san xuat van chua cé nhiéu cai thién (Phu luc 8) du kién

u sé thic ddy ECB tiép tuc thuc hién thém mét dgt cat giam lai suat vao cuéi nam.
\- J
4 } )
Tang trudng kinh té tai Trung Quéc van con kém du d& ap dung nhiéu bién phap kich
Trun thich (Phu luc 5). Trién vong tucng déi kém kha quan trong ngan han.
N9 47% 0,2% 49,4 2,0% 5,0%

Quoc

- J

Thaoi diém Fed thuc hién cat giam |ai suat dang gan ké hon bao gi& hét khi ty 1é that nghiép tai My trong thang 7 cao han dang ké so véi du kién khién thi trudng lo

ngai vé rdi ro suy thoai kinh t&. Du kién Fed cé thé thuc hién nhiéu dot cat lai suat hon trong ndm nay. Trong khi dé, nén kinh té tai chau Au va Trung Quéc tiép tuc

phuc hoi cham dang tao ap luc cho cdc NHTW manh tay trong viéc ti€p tuc ndi 1dng chinh sach tién té. DSC danh gia rang su phan hoa trong phuong hudéng diéu

hanh ctia cac NHTW trén thé gidi sé sém di dén hoi két.

Mac du vay ching t6i luu y rang rdi ro dia chinh tri dang cing thang hon bao gid hét khi tinh hinh chién sy tai khu vuc Trung D6ng dang cé dau hiéu leo thang. Cac

dién bién khé ludng van cé thé xay ra dan dén cac bién dong vé gia ca hang hoa tir d6 cé thé anh hudng téi cac quyét dinh vé ndi long 1i suat trén toan cau.

Nguén: Trading Economics, DSC Research téng hop



»>> CAP NHAT CHiNH SACH TIEN TE CUA FED
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Theo CME Watchtool, xac suat cat giam Iai suat vao ky hop thang 9 1a chac chan vé&i 26,5% xac suat cat 25 diém co ban va 73,5% sé cat 50 diém. Diéu nay dugc ho trg

bai:

+ Dién bién lam phat tiép tuc ha nhiét, chi s6 PCE (chi s6 do ludng lam phét ua thich cta FED) ti€p tuc ha nhiét khi chi tdng 2,5% YoY, thap han so vdi thang trudc va

tudng duang véi muc du bao.

+ S6 liéu viéc lam ti€p tuc suy giam, thé hién qua s6 viéc lam phi ndng nghiép va sé viéc lam kha dung. Tang trudng tién luong trong thang 6 tang cham hon udc

tinh, déng thai ty lé that nghiép tang vot Ién muc 4,3% trong thang 7.

Cé nhiéu nhan dinh cho rang dé tranh gay ton hai dén nén kinh té va gay ra suy thoai, FED co thé sé phai cat giam lai sudt khan cdp ngay trong thang 8. Tuy nhién DSC

cho rang FED sé tiép tuc gilr vitng lap trudng va sé bat dau 16 trinh cat giam 1i suat tir cudc hop thang 9, véi s6 lan cat giam cé thé 1én t&i 3 — 4 lan trong nam nay.

Biéu do 9: Xac suat cat giam lai suat [an dau tién vao thang 9 cua FED van tiép tuc chiém
uu thé trén CME Watchtool

NGAY 250- 275- 300- 325- 425- 450- 475- 500-
HOP 275 300 325 350 450 475 500 525
18-09-24 0,0% 00% 0,0% 73,5% 26,5%
07-11-24 00% 00% 00% 00% 00% 00% 309% 538% 154% 0,0%
18-12-24  0,0% 00% 00% 00% 00% 81% 369% 437% 113% 00% 00%
29-01-25 00% 00% 00% 00% 73% 342% 431% 143% 10% 00% 0,0%
19-03-25 00% 00% 00% 70% 331% 427% 155% 16% 00% 00% 0,0%
30-04-25 00% 00% 47% 243%| 394% 247% 63% 06% 00% 00% 0,0%
18-06-25 00% 28% 16,6% 335% 305% 135% 28% 02% 00% 00% 0,0%
30-07-25 1,0% 75% 224% 325% 247% 99% 19% 02% 00% 00% 00%

Biéu d6 10: Méi trudng lai suat cao ti€p tuc tham thau vao thi truéng viéc lam | Don vi: %

800.000
700.000
600.000
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000

0

Viéc lam phi néng nghiép ~ ——Ty |é that nghiép
4,30%
02/22 06/22 10/22 02/23 06/23 10/23 02/24 06/24

Ngubn: BLS, CMEGroup, DSC Research téng hop
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»>>> TOM TAT DIEN BIEN Vi MO VIET NAM DSC
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Chi tiéu So v@i cung ky So v@i ky truéc Dién giai Nhan dinh

GDP quy 2 va 6 thang dau nam (6,42%) thoa man muc tiéu tang trudng cta chinh phu trong

o .
GDP 6,93% nam 2024 13 6 - 6.5% Tich cuc
Dién bién lam phéat van tuong d&i cang khi gia xang dau trong nudc dugc diéu chinh tang theo
CPI 4,12% 0,48% gia thé gidi, nhu cau si dung dién sinh hoat tdng va mic déng bao hiém y t€ dugc diéu chinh
theo murc lugng co sd mdi.
. " Giai ngan dau tu cong ti€p tuc cham lai. Thang 7 la thang thi 2 lién tiép thap han so véi cling .
- o [
Pau tu cong 6.12% 1.17% ky. 7 thang dau nam mdi dat dugc 32% ké hoach nam (Phu luc 13) Tiéu cuc
Tang tru’gng FDI thuc hién 9.69% -33,98% ang von F‘DI thL_rc)hlen ti€p tuc déu dan chay vao Viét Nam va la mét trong nhitng déng luc Tich cuc
kinh té chinh cho tang trudng
Ban lé tiéu dung 3,40% 1,35% Ban lé tiép tuc xu hudng hoi phuc tuy nhién téc dé con tuong doi cham (Phu luc 14)
Gi4 tri nhap khau thang 7 manh tuong duong héi thang 5, trong khi van duy tri & trang thai
Can can tuong mai Xuat siéu 14,08 ty USD 7TH2024 xudt siéu. Diéu nay 1a nhd xuat khdu & mc cao ky luc gan 36 ty, ting trudng gan 20% so véi Tich cuc
cung ky.
PMI 54,7 Mvu’c t‘ang t~ru0ng maDh mé 'Erong:chqgg 6 tIeE) tuc dugc duy tri trong thang 7. S6 lugng don Tich cyc
dat hang cling nhu t6c d6 san xuat tiép tuc tang manh.
% —az Ap lyc ty gia ha nhiét trong 3 thang gan day. Thdi diém FED ha lai suat can ké cang hd trg cho
o, _ o,
Ty gia L il xu hudng USD/VND digu chinh
Lii suat huy déng 5.22% Lrﬂ suat ,t|en gm tang nhe den muc bién ddng trong thang trudc dé. Ap lyc huy dong chu yéu Tich cuc
. . dién ra 8 nhdm NHTM nho.
Chinh sach
tién té
Lai suat cho vay 7,70% Li suat cho vay van & muc thap, tao diéu kién thic day tin dung va cho vay tiéu dung Tich cuc
Tang trudng tin dung 5,66% Téang trudng tin dung cham lai so vdi thang 6

10 Ngudn: Téng cuc théng ké, DSC Research téng hap
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Bi€u d6 11: Chi sé IIP tiép tuc giir virng téc dd ting truéng manh mé so véi cluing ky | Biéu dd 12: Chi sé PMI giir téc dd tang trong thang 7
bon vi: %
25% —O0— PMI Tham chiéu
20% 60
58
15% 11,2%
109 56 54,7
(o]
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o 1 _aaa DD
i I I 50 O“%
Ko
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g% \ \ v v v o) o) > > %o) o) ™ DY ™ ™
% % % % % % % % % % % % V V V V' 40
Q@ S QY @ VT QY @V o V@V VY oV oV Y 01/22 03/22 05/22 07/22 09/22 11/22 01/23 03/23 05/23 07/23 09/23 11/23 01/24 03/24 05/24 07/24

Hoat déng san xuat tiép tuc dién ra manh mé trong thang 7 khi chi s6 san xuat cdng nghiép tang trudng 11,2% so véi cung ky va 0,7% so vdi thang trudc, tap trung tai
nganh ché bién ché tao va san xuat, phan phdi dién. Trong d6 cac san pham chd luc trong 7TH 2024 déu tang cao so vdi cung ky nhu thép thanh, thép gop (+31,4% YoY);
vai dét sgi tu nhién (+17% YoY), phan NPK (+14,2% YoY) va linh kién dién thoai (+11,7% YoY).

Dac biét, chi s6 PMI (chi bao sé6m cho IIP) tiép tuc git mic tang trudng manh mé ti thang 6. S6 lugng dan dat hang mdi tiép tuc tang manh khién cac nha san xuat tang
san lugng vai toc d6 gan bang muic cao ky luc, diéu nay khién cac cong ty phai tdn dung hang ton kho thanh pham véi mot trong nhitng mic dé cao nhat tiing ghi nhan.
Ching t6i tiép tuc giir quan diém lac quan vé téc do ting trudng cuia san xuat sé thuc day nén kinh té trong nira cuéi nam 2024. DU vy, ching t6i cho rang téc dé

c6 thé giam nhe trong nhiing thang téi khi thi trudng lao déng hién chua du dap ting mdc nhu cdu manh mé nay.

12 Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



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

SECURITIES

Bi€u d6 13: Dong vén FDI 7 thang dau nam 2024 tiép tuc duy tri da ting truéng | Don Biéu d6 14: Co cau vén dau tu nudc ngoai 7 thang dau nam 2024 theo nganh | Bon vi: %
vi: Trieu USD
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) Khac
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W V6n thuc hién  mVén dang ky

+ Singapore tiép tuc la qudc gia dan dau trong dong vén dau tu vao nudc ta véi tdng vén dau tu dat gan 6,54 ty USD, chiém 36,2%, tang 79,1% so vdi cling ky 2023. Bing
& vi tri th hai la Hong Kong véi téng vén dau tu dat 2,19 ty USD chiém 12,2% téng vén dau tu, tang gap han 2 1an so vai cling ky cho thay Viét Nam dang hudng Igi tur
canh tranh thuong mai gitta My va Trung Quéc. Nguon von ti My thudng dén Viét Nam thdng qua quoc gia gian tiép la Singapore, trong khi von tU Trung Quéc thudng
thdng qua Hong Kong.

+ V@é cd cau ngudn von FDI, ty trong nganh cong nghiép ché bién, ché tao tang manh Ién mic han 70% dat 12,65 ty USD tiép theo la nganh bat dong san va ban buon ban
lé v&i ty |€ [an luot la 16% va 4%. DU liéu nay ti€p tuc cling cé ky vong nudc ta c6 thé trd thanh cdng xudng mdi cda thé gidi trong cac linh vuc san xuat, cong nghé.

dién tu, linh kién, nang lugng sach hay ban dan.

14 Ngudn: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hop



»>> DPONG LUC XUAT KHAU DEN TU KHU VUC FDI
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Bi€u d6 15: Dién bién tinh hinh xuat nhap khau Viét Nam giai doan 2022-2024 | Ban vi:
Triéu USD
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Biéu d6 16: Xuat nhap khau ctia khu vuc FDI dang trén da tang truéng | Don vi: ty USD
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« Can can thuong mai hang héa thang 7 udc tinh xuat siéu 2,12 ty USD. Tinh chung bay thang nam 2024, can can thuong mai hang héa udc tinh xuat siéu 14,08 ty USD

(cing ky nam trudc xuat siéu 16,5 ty USD). Trong d6, khu vuc kinh té€ trong nudc nhap siéu 14,92 ty USD; khu vuc c6 von dau tu nudc ngoai (k€ ca dau tho) xuat siéu 29 ty
USD.
« V@& cd cau khu vuc xuat khau, Hoa Ky van la thi trudng xuat kh3u I6n nhat cua Viét Nam khi 7T/2024 xuat siéu sang thi trudng nay dat 57,5 ty USD, tang 27,6% YoY. EU

ding tai vi tri th 2 v&i muirc xuat siéu udc tinh dat 20,1 ty USD, tang 19,4% YoY.

« Nhin chung mic du khu vuc kinh té trong nudc nhap siéu trong 7T/2024 tuy nhién DSC van danh gia tinh hinh xuat nhap khau cia khu vuc nay van vé cling

tich cuc khi van ghi nhan mirc ting truéng duong trong xuat khau so véi cing ky nam ngoai. Ngoai ra véi viéc ting cudng nhap khau, ching t6i cho rang cac

doanh nghiép trong nuéc dang tich trir nguyén vat liéu cho mua cao diém xuat khau vao cuéi nam dé tir dé trd lai trang thai xuat siéu trong 2H/2024.

Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



>>> LAM PHAT TIEP TUC NHiCH NHE NHUNG KHONG QUA CANG THANG DSC

SECURITIES

Bi€u d6 17: Lam phat ti€p tuc duy tri 8 miic cao | Don vi: % Biéu d6 18: Cau phan hang héa va'giao théng dang gay ap luc Ién lam phat | Don vi: %
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s CP| (MoM)  mmmm CPl co ban (MoM) CPl cd ban (YoY)  =——CPI (YoY)

Lam phat trong thang 7 tang 4,36% so vdi cung ky nam trudc. Trong khi d6 binh quan 7 thang dau nam CPI da tang 4,12% YoY, sat véi muc tiéu ki€m soat cla chinh phu.
Mac du ¢é su gia tang tuy nhién DSC van duy tri quan diém rang dién bién lam phat khéng qué tiéu cuc vi:

* MUc nén thang 3-7/2023 thap dan dén viéc chi s6 CPI trong nhitng thang qua c6 su gia ting manh. Ap luc lam phét du kién sé ha nhiét dan vao giai doan cuéi ndm.

« Ap luc tr cdu phan giao thdng sé ha nhiét khi gia dau dang c6 dau hiéu ha nhiét va OPEC hé 16 kha ndng ndi Idng dan ngudn cung dau ké tir thang 10/2024.

 Nhu cau sif dung dién giam khi thai ti€t chuyén sang mua mua va thiy van dan chuyén sang trang thai La Nina.

« Gia thit Ign cling da bat dau cé xu hudng diéu chinh sau giai doan tang manh trong Q2/2024 vira qua.

Véi cac luan diém trén, DSC duy tri quan diém rang lam phat sé dan ha nhiét trong nira cudi nam 2024. Muc tiéu duy tri lam phat 6 miic 4-4,5% cua Chinh phu

dat ra trong nam nay hoan toan cé thé thuc hién dugc.

14 Nguén: Téng cuc théng ké, FiinPro, DSC Research téng hgp



>>>> TANG TRUGNG TiN DUNG T7 CHAM LAl DSC

SECURITIES

« Trong thang 7, 1ai suat huy déng & cac NHTM Ién tiép tuc ting nhe ~10 diém l3i suat co ban, trung binh toan hé théng dat 4,86%. D6 bién dong cla LSHD d3 gidam so vai mirc
tang 0.1-0.3% trong nhitng thang gan day, nhém NHTM c6 von nha nudc gilt nguyén |ai suat so vdi ky T6. Tuy vay, mot s6 NHTM tu nhan nhd da chiing kién muc lai suat tién gui ky
han 12T (tién gUi truc tuyén) dat mdc cao nhat trén 6%/nam.

« Nhén thay ré ap luc nang lai suat dién ra tap trung & nhém ngan hang quy mé vira va nho. Trong khi, nhém NHTM 16n, cé ty 1é CASA cao van dang gilr |ai suat & muc thap; phai ké
dén kha nang huy dong qua kénh trai phi€u hé trg thanh khoan dai han cho hé théng, ghi nhan 109 nghin ty déng trai phi€u Ngan hang dugc phat hanh trong 7T dau nam.

« Song, nhu cau vay von sé duy tri da phuc héi nra cuéi nam, kéo theo ap luc huy déng va nén lai suat tién gui du kién tang nhe thém 40-50bps, l3i suat trung binh toan hé
thong khoang 5-5,2% trong cudi nam 2024. Hién tai, ting trudng huy dong thap, tién gui tir khéi TCKT va ngudi dan lan lugt dat tang trudng -1.95% va 2.8% ké tir dau nam.

+ Tang trudng tin dung T7 dat 5,66% YTD, thap hon ky T6 dat 6% YTD. Thu tudng chia sé c6 thé chuyén chi tiéu tin dung tit TCTD khéng st dung hét sang nhém TCTD c6 kha

nang tang trudng, diéu nay ti€p tuc déc thidc du ng tin dung phuc hoi giai doan nlra cudi nam.

Biéu d6 19: Lii suat tién giti mét sé ngan hang thuong mai Biéu do6 20: Toc dd ting trudng tin dung hé théng ngan hang nam 2023 va 2024
04/24 05/24 06/24
Vietcombank 4,6% 4,6% 4,6% 4,6% 4,6%
Techcombank 4,4% 4,3% 4,5% 4,8% 4,8%
MBBank 4,5% 4,5% 4,7% 4,75% 4,85%
BIDV 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% ]
VPBank 4,4% 4,7% 4,9% 51% 5.2% 579 |
ACB 4,3% 4,3% 4,3% 4,4% 4,4%
Sacombank 4,5% 4,5% 4.7% 4,7% 4,9%
VIB 4,5% 4,5% 4,8% 4,7% 4,8% ~ Q e > &5 © A 2 © &,\Q «'\,\ &,\q,
TPBank 4,7% 4,9% 4,8% 5,05% 5,05%
Trung binh 4,42% 4,48% 4,62% 4,76% 4,86% 2023YTD  ——=2024¥TD

79 Nguén: FiinPro, DSC Research téng hop



»>> TY GIA KHONG CON LA NOI LO DSC

SECURITIES

- Ty gia ha nhiét, dat 25.205 VND/USD (-1% MoM, +3.6% YTD). Dién bién diéu chinh ding hudng khi ma Viét Nam van duy tri lugng tién D6 t6t tUr thang du xuéat
khau, Ity ké 7T dat 14,08 ty USD; téng dong von FDI dang ky tang trudng én dinh, 10y ké 7T dat 18 ty USD. Chénh léch 13i suat thu hep gilp cho ap luc rdt rong trén
TTCK giam di, gia tri ban rong thang 7 ghi nhan am 8,57 nghin ty déng (-50% trung binh 3 thang trudc do, thai diém ty gia leo thang).

 Quan tinh giam cang ré rang hon khi FED bat dau ha ai suat vao T9 nam nay. Hoat dong “gam gi" ngoai té giam, t6 chlc, ca nhan cé khuynh hudng ban ra lai thi
trudng khi xu hudng gidm ty gia hinh thanh, cang hoé trg cho nguén cung Dollar ddi dao trong nita cudi nam. Hoat déng nhap khau du tang trudng nhung can can
thuong mai duy tri xuat siéu.

« Chi sé DXY giam, dat 103.2 diém (-2,41% MoM). Sau ban luong phi néng nghiép suy yéu (ngay 02/08) cang ho trg cho luan diém cat giam l3i suat sém tu FED.

« Ngoai ra, nhiéu dong tién trén thé gigi coé siic manh tét Ién so véi dong USD trong thang 7. Trong dé, bién déng I6n nhat tai dong Yén, USD/JPY giam 10% khi ma
NHTW Nhét Ban (BoJ) dua ra 16 trinh that chat chinh sach tién té, va chinh thic nang lai suat diéu hanh lén 0,25%, trudc dé da nang 1én 0,1% trong ky T4 dau nam.

Biéu d6 21: Ty gia va DXY ha nhiét trong thang 5 Biéu d6 22: Bién dong ty gia USD so véi dong tién thé gigi | Don vi: %
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4 Ngudn: Trading Economic, DSC Research téng hgp



»>>> CHINH SACH TIEN TE KHONG QUA THAT CHAT DSC

SECURITIES

Biéu d6 23: Nén l3i suat lién ngan hang duy tri mirc cao| Dan vi: %, ty VND Biéu d6 24: NHNN duy tri ban tin phiéu ra thi trung mé, dam bao hé théng
trong tinh trang that chat | Don vi: Ty VND
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Doanh s6 ky han qua dém —— L&i suét BQ lién NH ky han qua dém KL lvu hanh Tin phiéu B KL luu hanh Reverse Repo

« L&i suat tin phi€éu va OMO déu ghi nhan & mdc 4,5%/nam, gitt nguyén so v3i thang truéc. Khéi lugng tin phiéu phat hanh giam dan ké tur dinh T5, trong khi lugng
tién tur kénh OMO md rong, ghi nhan 180,2 nghin ty (x4,3 lan so véi thang trudc) bam ra thi trudng trong thang 7. Cho thay géc nhin that chit “nhe tay” dan trén
thi truédng mé tir phia Nha diéu hanh.

« Lai suat lién ngan hang T7 nang lén mirc ~4,64%, cao han mirc trung binh 4% thang trudc. Anh hudng bai “cd hich” tin dung T6 khién cho NHTM diéu vén kho
khan tai mét thai diém, tuy vay ap luc giam dan khi dy kién tang trudng tin dung dan trai trong nira cudi nam.

+ Ngoai ra, xu hudng ty gia da chiing lai va ha nhiét trong 3 thang gan day, cing vai thai diém FED ha lai suat dang can ké. DSC cho rang thanh khoan trén thi trudng

2 sé md réng dan; lai suat lién ngan hang cé khuynh huéng diéu chinh trong trung han.

11 Ngubn: FiinPro, DSC Research téng hgp



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

SECURITIES

Bi€u d6 25: Du bao chu ky kinh té Viét Nam nam 2024

TR T T

_________

N

Dién bién kinh té - xa héi thang 7 khong cé nhiéu su thay déi va tuang déi phu hop véi ky vong clia chiing téi qua cac diém tich cuc nhu: (1) Hoat dong san xuat tiép tuc
duy tri téc d6 manh mé tur thang 6; (2) Kim ngach xuat nhap khau tang trudng t6t, ti€p tuc duy tri trang thai xuat siéu; (3) Mat bang 1ai suat khong con nhiéu bién déng,
(4) Ap luc ty gia USD/VND da ha nhiét. Chi con cau phan lam phét c6 phan dai ddng, song chiing t6i cho rang &p luc gidm bt trong nlra cudi ndm khi gia thanh hang
hoa da giam dang k&, muc tiéu ki€ém soat lam phat trong bién do 4-4,5% la hoan toan kha thi.

DSC két luan rang béi canh vi mé Viét Nam van dang trong pha dau cua giai doan phuc héi - tang truéng va duy tri trién vong tich cuc
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»>> NHTW NHAT BAN BAT NGO NANG LAI SUAT »SC

SECURITIES

. AL oo A VI " , L Phu luc 2: Ap luc lam phat tai Nhat Ban tré lai dau nam 2024| Don vi: %
* Ngay 31/07, NHTW Nhat Ban (BOJ) nang lai suat diéu hanh lan thd 2 trong nam tu |HE < Tp T Tam phat Tt Tt Ban Trd Ta datt ham | Bon

0,1% lén 0,25%, day la dién bién trai ngugc vai ky vong khéng nang ai suat cda thi 5,00%
. . ~ A s e e g L2t A . 4,00% ,
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] 1,00% - —~
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Phu luc 3: Kinh té& Nhat Ban phuc hdi chim, nhung khu vuc tiéu ding, ban lé duy

Phu luc 1: Nhiat Ban két thic chinh sach lai suat am, Ty gia JPY/USD hdi 10% chi A A ;
tri tang trudng | Don vi: %

trong thang 7 | ban vi: %
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»>> TANG TRUGNG KINH TE TAI MY VA CHAU Au

DSC

SECURITIES

Phu luc 4: Tai My, hoat déng san xuat thu hep, dich vu duy tri mé réng
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Phu luc 5: Tai Chau Au, hoat dong san xuat thu hep va dich vu giam téc
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——PMI San xudt =——PMI dich vu

Phu luc 6: Tai My, doanh sé ban Ié phuc héi giam téc | Don vi: %
8%

6%

4%

2%
0%

-2%

%o} %o} %o} ) o) %o} %o} o} 2y o) >y ) ™ ™ ™ ™ ™ ™
DA A A LA A A A LA LA LA LA oA LA A LA LA LA ¥
NY P FF FEF QOIS E
Doanh s ban 1é MoM Doanh s6 ban 1é YoY
Phu luc 7: Tai Chau Au, doanh sé ban lé yéu | Don vi: %
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»>>> NEN KINH TE TRUNG QUOC VAN CHAM CHAP

DSC

SECURITIES

Phu luc 8: Thi trudng lao déng trung lap; niém tin tiéu dung suy yéu
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Phu luc 9: Khu vuc san xuat cua Trung Quéc thu hep, giao thuong quéc té maé rong
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Phu luc 10: CPI tang trudng cham, Lam phat thap | Don vi: %
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Phu luc 11: Doanh s ban 1é ting truéng am | Don vi: %
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»>> CAC KHIiA CANH KHAC CUA NEN KINH TE VIET NAM

DSC

SECURITIES

Phu luc 12: S6 lugng doanh nghiép dirng hoat dong & giai thé dang c6é dau hiéu gia
tang
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Phu luc 14: Ban lé 6 thang dau nam tang trudng tuong déi cham | Don vi: Ty dong
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Phu luc 13: Téc dd giai ngan von dau tu cong cham lai. Liiy ké 6 thang khéng dugc nhu ky
vong khi méi giai ngan dudgc 28% ké hoach | bon vi: Ty dong
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Phu luc 15: S6 lugng khach quéc té tSi Viét Nam du dang trong da giam nhung van cao hon
dang ké so véi cung ky | Don vi: Triéu ngudi
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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. Chung toi cling xac nhan rang khong c6 phan
thU 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 tlr 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

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C6 phan Chirng khoan DSC. Bao cdo nay dugc viét dua trén ngudn thong tin dang tin cdy vao thdi diém cong bé. 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. Nhitng quan diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C6 phan Chirng khoan DSC va c6 thé thay d6i ma khdng can théng bao
trudc. Bdo cdo nay chi nham muc dich cung cap théng tin cho cac té chire dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan cda Céng ty c6 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 phdi véi bat ky muc dich nao néu khéng dugc su chap
thuan bang van ban ctia Cong ty C8 phan Chirng khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu s dung cac théng tin trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC Hoi s& chinh
Truwong Thai bat, Tién Qudc Viét, . N R L . L
GD. Trung tam Phan tich Truéng phong Phan tich 9 Tang 2, Thanh Céng Building, 80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, HN
dat.tt@dsc.com.vn viet.tg@dsc.com.vn
\. (024) 3880 3456
Phan Duy Thanh Lé Cong Nguyén Nguyén Quéc Vin
Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich Chuyén vién phan tich 4 info@dsc.com.vn
thanh.pd@dsc.com.vn nguyen.lc@dsc.com.vn van.ng@dsc.com.vn
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