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Tiép da hdi phuc clia quy 4/2021 sau khi chinh pht mé ctra lai nén kinh t& méc du van con dé nhitng kho
khan khi dai dich vin dang “deo bdm” cudc sdng ngudi dan va hoat dong san xuét ctia doanh nghiép. Tuy
nhién, nhd nhu cau tiéu dung phuc hdi, hoat déng san xuét ddy manh cling cac chinh séach kich thich kinh té&
cta chinh phi va ngan hang trung udgng, nén kinh t€ Viét Nam ti€p tuc quy dao hoi phuc va ghi nhan mic
tang trudng GDP dat 5.03% trong quy 1 ndm nay. Nén nhd rang day la quy dau tién ma gdi kich thich kinh t&
clia chinh pht bt d&u cé hiéu luc, nhu cu tiéu dung van chua phai & giai doan dinh cao do &nh hudng cua
dich bénh, bdi canh vi md bén ngoai chiu nhiéu bat 6n tir cuSc chién Nga — Ukraina, do dé du dia dé nén kinh
té tiép tuc tdng trudng manh hon 13 van con do.

®  NOng nghiép tiang truéng 6n dinh & mirc thap: quy 1 ndm nay, ting trudng néng l1am ngu nghiép
dat 2,45%, giam nhe so véi muc 3,16% cla quy 4 2021.

" Khdi cong nghiép van dang la dau tau dan dat ting trudng: nganh cdng nghiép ché bién, ché&
tao tiép tuc ddéng vai trd dong luc dan dét tdng trudng clia nén kinh t& véi murc ting 7,79%.

"  Dich vu van chua c6 sirc bat: muc tdng trudng chung cua toan nganh trong quy 1 dat 4,58%, van
thap han muc tang 5,42% cua quy trudc do.

"  FDI thuc giai ngan vao Viét Nam van tuong doi kha quan: FDI thuc gidi ngan dat 4,42 ty trong
quy 1, muc cao nhat trong 5 nam qua.

"  PAau tu cdng giam toc: Iy k& tdng thu ngan sach Nha nudc tir dau ndm dén thdi diém 15/3/2022 dat
359,9 nghin ty dong, bang 25,5% du toan ndm.

®  Lam phat tiép tuc giir  mirc thap: Chi s gia tiéu dung quy 1/2022 tang 1,92% so vd&i cung ky ndm
trudc.

®  Can can thuong mai thang du thang dau tién sau 5 thang nhap siéu lién tiép: can can thuong
mai ldy lai dugc mirc thang du trong thang 3, vdi gia tri udc tinh khoang 1,4 ty USD.

= SBV van dang kiém soat tét ty gia: ty gid USD/VND giao dich tai cdc ngdn hang thucgng mai vao
ngay 30/03 dat 23.010 ddng, tdng 90 ddng/1 USD so vdi thdi diém cudi ndm 2021.

®  Tang trudng tin dung birt pha ngay quy dau nam: tang truéng tin dung nén kinh t€ dat 4,03%,
cao hon dang ké so vdi mic cung thdi diém ndm 2021 tdng 1,47%.

®  Thanh khoan hé théng ha nhiét trong thang 3: L3i suét lién ngan hang ON c6 thdi diém tdng manh
lén mdc 3,08% trong thang 2 nhung da ha nhiét va dang thiét I1ap mat bang & muc 2%.

" Lgi suat trai phiéu ngan han ting manh trén kénh thir cip: Tinh dén phién giao dich ngay 30/03,
lgi suét trai phiéu Kho bac Viét Nam ky han 5 ndm dat 1,89%, t&ng manh so v&i mic 0,92% thdi diém
cudi nam 2021.
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Tiép da hoi phuc ctia quy 4/2021 sau khi chinh phi md ctra lai nén kinh t& méc du vin con d6 nhitng khé khan khi dai
dich van dang “deo bam” cudc s6ng ngudi dan va hoat ddng san xuat ctia doanh nghiép. Tuy nhién, nhd nhu cau tiéu
dung phuc hdi, hoat ddng san xuét ddy manh cting cac chinh sach kich thich kinh t& clia chinh phd va ngan hang trung
uong, nén kinh té€ Viét Nam ti€p tuc quy dao hoi phuc va ghi nhan mirc tang trudng GDP dat 5.03% trong quy 1 nam
nay. Nén nhd rdng day la quy dau tién ma goi kich thich kinh t& cta chinh phu bat dau cé hiéu luc, nhu ciu tiéu dung
van chua phai & giai doan dinh cao do anh hudng cla dich bénh, bdi cdnh vi md bén ngoai chiu nhiéu bat on tir cudc
chién Nga — Ukraina, do d6 du dia dé nén kinh té& ti€p tuc ting trudng manh hon 1a van con dé. O khia canh con lai,
nén kinh té trong nhiing quy tGi cling s& gap mot sd thach thirc dén tir viéc that chit chinh sach tién té s& gay ap Iuc
nén dong vén ngoai va ty gia trong nudc, nhu cau tiéu dung quéc t& cd thé gidm sut dudi ap luc cia lam phat anh
hudng dén can can thugng mai va ban than lam phat trong nudc cling cd nguy cd tang cao do anh hudng bdi con bao
gid hang hoa toan cau. Nhin chung, chlng toi van gif quan diém téng trudng GDP trong ndm nay dat mic 6,5% nhu
trong bao cao cudi nam.

Hinh. Tang trwdng GDP quy (YoY) Hinh. Tang truéng GDP phan theo khdi (YoY)
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1. Nong nghiép tang trudéng on dinh ¢ mirc thap

Xuét phat 1a mét nudc thudn ndéng va di nén trd thanh mdt nudc dang phat trién & thdi diém hién tai, ty trong ndng
nghiép trong cd cdu GDP cd xu hudng giam dan theo thdi gian. Néu nhu ndam 2004, khdi néng nghiép dong gop
20,0% ca cau GDP thi dén nam 2021, trai qua 17 thi ty trong khoi ndng nghiép trong GDP chi con 12,4%. Con sG nay
trong quy 1 ndm 13 10,9%. Nhin chung thi mang néng nghiép trong nudc la mang cé ty trong déng gép nho nhéat, on
dinh nhat nhung lai c6 toc do tang trudng chdm nhat trong diéu kién nén kinh t€ binh thudng, nguyén nhan day la
hoat ddng lién quan mat thiét dén tiéu dung thiét yéu cia ngudi dan nhu lueng thuc, thuc phdm nén ting trudng
néng nghiép réat it khi ghi nhdn mic 8m, k& ca trong nhitng giai doan khd kh&n nhu dai dich trong 2 ndm vira qua.
Quy 1 ndm nay, tang trudng nong lam ngu nghiép dat 2,45%, giam nhe so véi muc 3,16% cla quy 4 2021.

Trong khu vuc ndng nghiép, nang sudt IGa mua ving Dong bang sdng Clru Long tang kha (tdng 7,4 ta/ha) so vdi vu
muUa nam trudc; nganh chan nudi dang dan phuc hoi, san lugng thit hai xuat chuéng quy I ndm 2022 déu tang so vdi
cung ky ndm trudc; ché bién va xuét khdu tiéu thu gd cd nhiéu tin hiéu tich cuc; nudi trong thly san phéat trién 6n
dinh, gia ca tra, tdm nudi trong dang & mirc cao do nhu cau xuét khau tdng manh.

Bao cdo kinh té& vi mo 2
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Hinh. Tang trwdng cac mat hang chan nudi quy
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Khéi cdng nghiép va xay dung van la ddu tau dan tat tdng trudng kinh t& trong quy 1 ndm nay. Trong d6, nganh céng

nghiép quy I ndm 2022 tdng 7,07% so vdi cung ky nam trudc, nganh cong nghiép ché bién, ché tao ti€p tuc dong vai

trd dong luc dan dat ting trudng cla nén kinh t& véi mic tdng 7,79%, nganh khai khodng tdng trudng duong 1,23%.

Nganh xdy dung cd thé khdng dat ky vong khi tdc dd tdng trudng chi dat 2,57%, thap hon kha nhiéu t6c d6 ting
6,53% cua quy I nam 2021.
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San xuat dién Nwéc va mbi tredng

Chi s6 Nha Quan tri Mua hang (PMI) nganh san xuét Viét Nam d& giam tir 54,3 diém cua thang 2 xudng con 51,7 diém

trong thang 3. DAy la muc thap ké tir khi chinh phii m& clra nén kinh t& trg lai vao cudi thang 9, dau thang 10 ndm

ngodi. Nguyén nhan la do mirc d6 tram trong cla lan séng dai dich Covid-19 mdi nhat va nhitng lo 1ang vé ap luc lam

phat da 1am gidm ky vong vé tuang lai. M&c dau vay, cic cdng ty trong khao sat van lac quan réng san lugng sé téng

trong ndm tdi dua trén hy vong rdng dai dich s& suy yéu va s6 lugng don dat hang mdi sé téng.

Chi s6 san xu&t cong nghiép (IIP) clia thang 3 ting 8,5% so Vvéi cling ky, phan &nh hoat dong san xuét trong nudc van
dang dién ra sbi ndi. Tinh chung quy I, IIP toan nganh tdng 6,4% so véi cling ky ndm trudc. M6t s6 mat hang cd mirc

tang trudng IIP dang chd y trong quy 1 la San xuat trang phuc (+24,1%), thiét bi dién (+12,2%), San xuat d6 udng
(+7,5%).

Bao cdo kinh té& vi mo
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Hinh. Chi s6 PMI cong nghiép Hinh. San xuat céng nghiép theo thang
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3. Dich vu van chua c6 sirc bat

Khu vuc dich vu trong quy I nam 2022 tang trudng khi nhiéu hoat dong dich vu so6i dong trd lai. Bong gop cia mot s6
nganh dich vu thij trudng cé ty trong I6n vao mic téng tng gia tri tdng thém cda quy I ndm nay nhu sau: Hoat dong
tai chinh, ngan hang va bao hiém ting 9,75% so vdi cung ky ndm trudc; nganh van tai, kho bai tdng 7,06%, nganh
ban budn va ban 1 tdng 2,98%; nganh dich vu luu trd va &n udng giam 1,79%, lam gidm 0,04 diém phan trém.

Mé&c du vdy, mic tdng trudng chung clia toan nganh trong quy 1 dat 4,58%, van thap hon mUc téng 5,42% cta quy
trudc do, va thadp hon muc trung binh 7-8% trong giai doan trudc dich cho thay khéi Dich vu van chua thuc su cé stic
bat. Ching t6i cho rdng phai dgi dén quy 3, khi dich bénh hoan toan di qua, tiéu dung trong nudc hoi phuc trclai va
nhu cau du lich bung né sau thdi gian bi kim nén thi tdng trudng ctia khdi dich vu s& kha quan han nhiéu.

Hinh. Tang trwédng khéi dich vu Hinh. Tang trwdng cac hoat dong dich vu
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Téng mdc ban 1é hang hda va doanh thu dich vu tiéu ding thang Ba ndm 2022 udc dat 438 nghin ty dong, tdng 9,4%
so vdi cling ky ndm trudc, cao han dang k& muc 4,1% cla thang 2. Riéng d6i véi hoat dong ban lé hang hda trong
thang 3 tdng manh 10,65% YoY, muc cao nhat ké tir khi lan sdng covid [an thr 4 bat dau (cudi thang 4/2021). Liiy k&
ca quy 1, ban lé hang hoéa tang truéng khoang 5,8% YoY. Cac mdt hang tiéu dung khong thi€t yéu nhu hang may
mé&c, xa xi phdm, ndi that, 6 td... s& 1a nhitng mdt hang cd su hdi phuc manh hon khi tiéu dung khdi phuc.

Bao cdo kinh té& vi mo 4
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Hinh. Tang trwdng cdc mat hang ban 1é Hinh. Tang trwdng ban 1é hang hoa va dich
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Van tai hanh khach thang 3/2022 udc dat 241,5 triéu lugt khach van chuyén, gidm 1,7% so véi thang trudc va luan
chuyén 12,1 ty lugt khach.km, tdng 4,7%. Tinh chung quy I ndm nay, van tai hanh khach dat 740,8 triéu lugt khach
van chuyén, giam 23,6% so vdi cling ky ndm trudc va ludn chuyén 34,8 ty lugt khach.km, gidam 15,8%. Van tai hang
hda thang 3/2022 udc dat 167,5 triéu tdn hang hda van chuyén, ting 4,8% so vdi thang trudc va ludn chuyén 31,5 ty
tan.km, t&ng 3,6%. Tinh chung quy I n8m 2022, van tai hang hda dat 501,8 triéu tdn hang hda van chuyén, ting
8,2% so vdi cung ky ndm trudc va ludn chuyén 94,3 ty tdn.km, téng 8,8%.

Khach qudc té dén nudc ta trong thang Ba dat 41,7 nghin lugt ngudi, tang 41,4% so vdi thang trudc va gap 2,2 lan
cung ky nam trudc. Tinh chung quy I nam 2022, khach qudc té€ dén nudc ta udc dat gan 91 nghin Iugt ngudi, tang
89,1% so vdi cung ky nam trudc.

Hinh. Van tai hang hda theo loai hinh (nghin tan) Hinh. Van tai hanh khach chia theo khu vuc (YoY)
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4. FDI thu'c giai ngan vao Viét Nam van tucng doi kha quan

V6n FDI thuc gidi ngan vao Viét Nam van tudng doi kha quan, dat 4,42 ty trong quy 1 (mdc cao nhét trong 5 ndm qua
trong quy 1), tang 7,8% so vdi cung ky. Trong khi do6, von dang ky quy 1 chi dat 8,91 ty USD, giam 12,1%, phan anh
tinh hinh dich bénh trong nudc van dang dién ra phirc tap khién cho viéc khao sat thi trudng clia cic nha ddu tu nudc
ngoai van dang gdp khd khin. Do d8, ching t6i cho réng FDI sé khdi sdc hon trong nhitng quy sau, khi dich bénh tai
Viét Nam thuc su “di qua”.

Bao cdo kinh té& vi mo 5
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Xét theo nganh nghé&, nganh céng nghiép ché bién, ché tao dugc cap phép mdi dau tu truc ti€p nudc ngoai I6n nhat
véi s6 v6n déng ky dat 2,19 ty USD, chiém 68,2% téng v6n dadng ky cdp mdi. X&p th( hai la hoat ddng kinh doanh bét
dong san dat 599,9 triéu USD, chi€ém 18,7%, cac nganh con lai dat 422,7 triéu USD, chiém 13,1%.

Xét theo d6i tac dau tu, Dan Mach bat ngd ndi Ién la nha dau tu' I6n nhat trong s6 35 qudc gia va vung lanh thd cb du
an dau tu dugc cap phép mdi tai Viét Nam trong 3 thang dau ndm 2022. Téng von dau tu 1a 1,32 ty USD, chiém
41,1% t6ng v6n dang ky cap mdi. Singapore x&p th(r hai vai 626,6 triéu USD, chiém 19,5%, tiép theo la Trung Qudc
vGi 379,5 triéu USD, chiém 11,8%. Dai Loan (Trung Qudc) dau tu 219,9 triéu USD vao Viét Nam, chiém 6,8%, x€p sau
la Bac khu hanh chinh Hong Kong (Trung Qudc) véi 191,7 triéu USD, chiém 6%

Hinh. Tang trudng FDI Hinh. Ly ké tir ddu nam dang ky FDI theo
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5. Pau tu cong giam toc

Ly k& tdng thu ngan sach Nha nudc tir dau ndm dén thdi diém 15/3/2022 dat 359,9 nghin ty dong, bang 25,5% du’
toan nam. Trong do6 thu ndi dia dat gan 289 nghin ty dong, bang 24,6% du todn nam, thu ti dau thd dat 10,7 nghin
ty dong, bang 37,8% du toan nam, thu can ddi ngan sach tir hoat déng xuat dat 60,3 nghin ty dong, bang 30,3% du
toan ndm. Téng chi ngan sach Iy k& tir d&u ndm dén thdi diém 15/3/2022 dat 278,8 nghin ty ddng, bang 15,6% du
toan ndm, trong d4: Chi thudng xuyén dat 205 nghin ty dong, bang 18,4%; chi dau tu phét trién 47,4 nghin ty dong,
bang 9%; chi tra ng I3i 26,2 nghin ty déng, bang 25,3%.

PGi véi hoat ddng dau tu cdng, giai ngan vén NSNN dang c6 diu hiéu chdm lai. Cu thé, gidi ngan vén NSNN thang 3
dat 29,0 nghin ty, tang 9,1% so vdi cung ky nhung thap han 2 thang trudc d6. Mac du chinh pha da cé nhitng thong
diép va hanh ddng rd rang dé ddy manh dau tu cdng, song dudng nhu qué trinh giai ngan van dang gép nhiéu trd
ngai, dong vén khdng thé d6 vao mdt cach thuc su’ quyét liét. Mot trong nhitng nguyén nhan cd thé k& dén do gid
nguyén vt liéu t&ng manh khién cho cic nha thau clia cic du &n cd s6 ha tang dang cham tré trong viéc trién khai.

Bao cdo kinh té& vi mo
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6. Lam phat tiép tuc giir 8 mic thap

Quy 1/2022, kinh t€ thé gidi phuc hoi, nhu cau nguyén nhién vat liéu phuc vu san xuat tang cao trong khi nguén cung
bi dit gdy khién gid ca hang hda trén thi trudng quéc t& cd xu hudng ting manh. Ap luc lam phéat téng cao tai nhiéu
nudc, gom ca nhitng nén kinh t& hang dau nhu My, Nhat Ban va cac nudc chau Au. Thém vao do, xung dét gitta Nga
va Ucraina cling véi cac bién phdp tritng phat kinh t& ciia My va cac nudc ddi véi Nga, nudc xuét khau khi dét tu' nhién
I6n nhat va xuét khdu dau md 18n th(r hai trén thé gidi d3 ddy gid ndng lugng toan cau lén cao, dic biét gidm manh
ngudn cung cho cac nudc chau Au vén phu thudc dang k& vao viéc nhap khau ning lugng tr Nga. Nga ciing 1a nudc
xudt khiu phan bon va lda mi quan trong, tinh trang thiéu hut hai mt hang nay lam ting gia luong thuc toan ciu va
gay ap luc lam phat thém tram trong.

Trong nudc, kinh t€ ti€p tuc da tang trudng trong diéu kién binh thudng mdi, nhu cau san xuat hang hda phuc vu tiéu
dung va xuét khau cung vdi tdc dong cua gid hang hda thé gidi da day gia mdt sd hang hda téng Ién nhung nhin
chung mét béng gia van cd ban dugc kiém sodt tot. Chi s6 gia tiéu dung quy 1/2022 téng 1,92% so véi cling ky ndm
trudc, tuy cao han mirc tang 0,29% cua quy I/2021 nhung thap hon mdrc tdng cla quy I cac nam 2017-2020. Mac du
vay, ap luc lén lam phat du kién sé tang manh trong thdi gian tdi do (1) giad xang dau tang cao, (2) nhu cau tiéu dung
hang hda dich vu tang manh sau khi dich covid dugc khong ché va (3) anh hudng la cac mat hang nguyén liéu tho da
tdng manh trong thdi gian qua. Chlng tdi van gitr nhan dinh lam phét trong ndm nay sé& dat mdc khoang 4,0%.

Hinh. Tang trwdng CPI theo thang (MoM) Hinh. Lam phat trung binh 3 thang
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7. Doanh nghiép thanh Iap méi giam manh

Tinh hinh déng ky doanh nghiép quy I ndm 2022 c6 nhiéu khdi séc, s6 doanh nghiép thanh 1ap méi va quay trg lai
hoat ddng trong quy I ndm 2022 tdng 36,7% so véi cing ky ndm trudc; téng vén ding ky vao nén kinh té tdng 21%,
trong do von dang ky tang thém cua cac doanh nghiép dang hoat dong tang 34,5%. Bén canh dé, két qua diéu tra xu
hudng kinh doanh cua cac doanh nghiép nganh céng nghiép ché bién, ché tao cho thay doanh nghiép lac quan vé tinh
hinh san xut kinh doanh trong quy II ndm 2022 véi 82,3% doanh nghiép danh gia s& én dinh va tét han so véi quy I
nam 2022. Péy la k&t qua quyét tdm phuc hdi va phat trién kinh t& thdi gian qua cla Quéc hdi va Chinh phd, tao niém
tin, dong luc cho cdng ddng doanh nghiép phat trién hoat déng san xuét, kinh doanh.

Hinh. Tinh hinh dang ky doanh nghiép Hinh. Tinh hinh dang ky doanh nghiép quy 1
35000
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25000
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10000 ] 40.6%
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5000
0 DN dirng hoat ddng cho giai thé -1.6% I]
— i — i — L i — i — i — o~ o~ o~
8 gdIgagdggoggoexyg
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DN hoan t4t giai thé -15.7%
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8. Can can thuong mai thang du thang dau tién sau 5 thang nhap siéu lién tiép

Can can thuong mai sau khi tham hut gan 2 ty USD trong thang 2 thi da 13y lai dugc mirc thang du trong thang 3, vdi
gia tri udc tinh khoang 1,4 ty USD. Lily k€ quy 1, can can thudng mai ca nudc thang du hon 800 triéu USD, giam
manh so véi mirc thdng du gan 7 ty USD trong quy 4 2021. Nhin chung, hoat ddng xuét nhap khdu cé su’ hdi phuc tét
sau khi nén kinh t&€ mé& clra trd lai vao quy 4 ndm ngodi nhung dang trong trang thai duy tri 6n dinh ch{ chua thuc su
bt pha.
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Udc tinh thang 3/2022, kim ngach xudt khdu hang héa dat 34,06 ty USD, ting 45,5% so Vvdi thang trudc va ting
14,8% so vdi cling ky ndm trude. Kim ngach hang hda xuét khdu quy 1/2022 udc dat 88,58 ty USD, tdng 12,9% so vdi
cling ky ndm trudc. Trong dd, khu vuc kinh t& trong nudc dat 23,27 ty USD, téng 22%, chiém 26,3% tng kim ngach
xudt khiu; khu vuc c6 von dau tu nudc ngoai dat 65,31 ty USD, tdng 10%, chiém 73,7%. M6t s6 mét hang ting
trudng xudt khiu an tugng trong quy 1 1a X8ng dau (+76,5%), Dau thd (+50,3%), Ca phé (+50,4%), Thly san
(+38,7%).

Udc tinh thang 3/2022, kim ngach nhap khdu hang hda dat 32,67 ty USD, téng 28,7% so vdi thang trudc va ting
14,6% so vdi cung ky ndm trudc. Tinh chung quy 172022, kim ngach nhdp khdu hang hda udc dat 87,77 ty USD, téng
15,9% so v@i cung ky ndm trudc, trong dé khu vuc kinh té€ trong nudc dat 29,43 ty USD, tang 13,7%; khu vuc c6 von
dau tu nudc ngoai dat 58,34 ty USD, tdng 17,1%. Mot s6 mat hang nhip khdu nhiéu nhat trong quy 1 1a Than da
(+97,3%), Dau thd (+70,3%), Xang dau (+129,4%), Phan bén (+55,8%), Bong (+40,2%).

V@ thi trudng xuét, nhap khiu hang hda qui I ndm 2022, Hoa Ky la thi trudng xuét khau I6n nhat cta Viét Nam véi kim
ngach udc dat 25,2 ty USD. Trung Qudc 1 thi trudng nhap khau 16n nhat cua Viét Nam vai kim ngach udc dat 27,6 ty
USD. Qui I nam 2022 xuat siéu sang EU udc dat 7 ty USD, tang 24,5% so vdéi cung ky nam trudc; nhap siéu tir Trung
Quoc 14,3 ty USD, tang 21%; nhap siéu tir Han Qudc 10,4 ty USD, tang 39,1%; nhap siéu tir ASEAN 3,3 ty USD, giam

6,6%); nhap siéu tu Nhat Ban 434 triéu USD, tang 23,1%.

Hinh. Thay d&i xuat khdu mot sé mat hang

Hinh. Thay d6i nhap khdu mot sé mat hang

quy 1 quy 1
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Ca phé 50.4% Than da I 97.3%
Gao 10.5% Dau thé . 70.3%
Clanhke va xi mang 25.0% Xang dau I 29.4%
Dau tho 50.3% Tan dwgc Bl 27.8%
Xang dau 76.5% Phan bon s 55.8%
San phdm héa chat 24.1% Chat déo M 18.9%
San pham tlr chat déo 30.2% Cao su Bl 33.1%
Caosu 10.7% Gidy cac loai I 8.2%
GO va san pham gb 5.6% Bong B 40.2%
Gidy va cac san pham ttr gidy 18.5% Soi dét B 10.5%
Xo, soi dét cac loai 21.9% Vai M 18.6%
Dét, may 22.5% Phé liéu sit thép -35.6%
Sat thép 7.1% Sat thép M 21.6%
Pién tl&r, may tinh va linh kién 9.2% Pién t&r, mdy tinh va LK B 31.1%
Dién thoai va linh kién -0.9% Dién thoai va linh kién B 15.2%
Day dién va cap dién 10.8% Day dién va cap dién -0.3%
Phwong tién van tai va phu tung 13.2% Trong dé: Nguyén chiéc(*) -20.6% M
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PHAN 2: LAI SUAT VA TIEN TE

1. SBV van dang kiém soat tét ty gia

Ty gid USD/VND giao dich tai cac ngan hang thuong mai (ty gia ban ra) vao ngay 30/03 dat 23.010 dong, tang 90
ddng/1 USD so véi thdi diém cubi ndm 2021. Chinh sach diéu hanh ty gia ctia Viét Nam dugc thuc hién mét cach linh
hoat nhd nguon du trlr ngoai hGi ngoai hdi doi dao clia ngan hang nha nudc. Theo dir liéu cla Wichart, du trir ngoai
héi cta Viét Nam cubi ndm 2021 dat khoang 107 ty USD, tdng 7 ty USD so v&i mdc 100 ty USD thdi diém cui ndm
2020. Trong ngan han, cé thé thay rd y chi kiém soét ty gia & mdrc thap clia SBV khi NHNN dang “k&” ty gia ban ra (ty
gia chan trén thuc) ¢ mirc 23.050 dong/USD, cao han chi 40 dong/USD so Vvdi ty gia hién tai/

Tuy vy, ap luc ty gia trong dai han la khé tranh khdi khi FED bat dau qua trinh tang 13i suat va du kién la s& cd thém
nhiéu [an tdng nifa trong ndm nay véi budc nhay Ién dén 0,5%, diéu chua tirng thay kE& tir ndm 2000. Diéu nay sé gay
nhiéu can tré cho dong v8n ngoai chay vao Viét Nam khi ma chinh séch cla SBV c¢6 su’ “chdm nhip” d& phu hgp vdi
t&ng trudng kinh t&. Tuy s& hitu ngudn ngoai hdi ddi dao dé cd thé linh hoat trong qua trinh diéu hanh ty gia, song ap
luc tir thanh khoan thi trudng cé thé khién cho ngan hang nha nudc g&p khé trong viéc bam USD ra thi trudng dé hit
trd lai VND. Nhin chung, ching téi danh giad réng trong nhitng thang cubi ndm 2022 s& cd nhiéu ap luc 1én ty gid do
chinh sach that chat tién té tir nhiéu qudc gia trén thé& giGi, ma tdm diém la MY.

TY GIA TRONG NU'GC 24500

Ngubn: Wichart.vn
24 000
23 500
23 000
22 500
22 000

Jul'19 Jan 20 Jul '20 Jan 21 Jul '21 Jan 22
=—— NHNN - Mua vao —— NHNN - Ban ra —— NHTM - Ban ra — TU DO - Banra

2. Tang trudng tin dung birt pha ngay quy dau nam

Quy I nam 2022, trong bGi canh nén kinh té€ gap nhiéu khé khan do anh hudng cua dich Covid-19, Ngan hang Nha
nudc Viét Nam tiép tuc gitr nguyén murc 13i suét diéu hanh, tao diéu kién dé& cac td chiic tin dung tiép tuc giam 13i suét
cho vay, ho trg nén kinh t& phuc hoi. Tinh dén thdi diém 21/3/2022, t6ng phuang tién thanh toan ting 2,49% so Véi
cudi ndm 2021 (cung thdi diém ndm 2021 tang 1,49%); huy ddng vén cla cac td chirc tin dung tdng 2,15% (cling thdi
di€ém ndm 2021 t&ng 0,54%); tang trudng tin dung nén kinh t& dat 4,03% (cung thdi diém ndm 2021 tdng 1,47%).
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Tién g cta dan cu dang quay trd lai déng vai tro quan trong trong viéc huy dong von (+1,95% trong thang 1), trong
khi d6 tién gui t& chirc kinh t€ lai sut giam (-1,21% trong thang 1) cho thdy nhu cdu vén dé ma rdng dau tu' cta khéi
doanh nghiép la rat I1&n.

LAI SUAT HUY DONG 8%
Ngudn: Wichart..vn
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— 1-3 THANG - NHTM Lén - MBB, ACB, TCB, VPB — 6-9 THANG - NHTM L&n - MBB, ACB, TCB, VPB
12 THANG - NHTM Lén — MBB, ACB, TCB, VPB

Nhin chung ca tin dung va huy dong trong quy 1 déu cd su tang t6c manh tac dong dén cung tién M2. Tuy nhién t6c
do6 tang trudng cla tin dung ti€p tuc ndi rong khoang gap so vdi toc db tang trudng cla huy dong. Do do, tuy hién tai
|3i sudt huy déng chua cé ddu hiéu qué ndng nhung dé dap ('ng nhu cau tin dung tdng manh hién tai, nhiéu kha nang
cac ngan hang thuong mai sé bdt dau qua trinh tdng 13 sudt trong nhitng thang cudi ndm. Y&u td vé lam phat va Igi
suat trai phi€u ciing rat dang theo doi trong thdgi gian tdi. Ca lam phat va Igi suat trai phi€u dang trong xu hudng tang
déu gay surc ép lén ai suat huy dong.

TANG TRUONG TiN DUNG VA CUNG TIEN 18%
Ngudn: Wichart.vn
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3. Thanh khoan hé thong ha nhiét trong thang 3

Cac l3i suat diéu hanh déu di ngang trong nam 2021, sau 3 lan diéu chinh gidam ctia NHNN trong nam 2020. Chung toi
cho réng trong nlra dau n&m 2022, 15i sudt diéu hanh ctia SBV sé tié€p tuc duy tri & mlc thap hién tai d& hd trg tin
dung va tdng trudng kinh té€. Tuy nhién nifa cudi ndm, trong tinh hinh thé& gidi thuc hién chinh sach that chat tién té sé
géy ap luc 1én mét bang I5i suat trong nudc. Yéu td can dé cho SBV khdng néng Ii sut trong ndm nay do 1a lam phat
dugc kiém sodt tdt & mdc thap nhu nhitng gi da thuc hién trong ndm 2021.

8%
LAI SUAT PIEU HANH SBV

—_— Ngudn: Wichart.vn
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|

=
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— LAl SUAT DIEU HANH - Tai cdp vdn == LAI SUAT DIEU HANH - Chiét khau
LAI SUAT BIEU HANH - Tin phiéu — LAI SUAT DIEU HANH - OMO

L&i sudt lién ngan hang ON c6 thdi diém tdng manh 1én muc 3,08% trong thang 2 nhung da ha nhiét va dang thiét 1ap
mé&t bdng & muc 2%. Trong giai doan cang thang, SBV da c6 nhitng thdi diém “giai khat” cho thi trudng qua viéc bém
tién qua kénh thi trudng maé. S6 du Omo trong quy 1 ghi nhan muic cao nhat gan 20 nghin ty, tuy nhién hién da giam
vé chi con khoan 1,5 nghin ty. Nhin chung thanh khoan hé théng ngan hang da cdé su ha nhiét, nhung Iai suat lién
ngan hang gan nhu sé khdng thé quay lai mat bang thap nhu trong trong 2 ndm vira qua.
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4. Ldi suéat trai phiéu ngan han tang manh trén kénh thir cap

Loi suét trai phiéu cling 1a mot yéu té rat dang quan tdm khac & thdi diém hién tai. Mot trong hai “chi bdo manh” canh
bao suy thoai da xudt hién trg lai trén nén kinh té€ My - dé la hién tugng dudng cong Igi ti'c dao ngugc (yield curve
inversion). Hién tugng nay suat hién khi Igi sudt cac ky han ngdn han vugt qua Igi sudt cta ky han dai, thé hién cho
nhitng rui ro kinh t& va lam phat trong ngdn han han dang la rat cao. Tai ngay giao dich 21/03, Igi suat trai phi€u My
ky han 3 nam dat muc 2,32%, vugt qua muc 2,30% cua ky han 10 nam va xac nhan hién tugng dudng cong Igi tdc
dao ngugc da xay ra. Pay la mot chi bdo cd dod chinh xac kha cao khi da phat di tin hiéu dung trong moi cudc suy
thodi gan nhat trong vong 50 nam trd lai day.

~ . z ' ~ 4%
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Nguén: Wichart.vn
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Dai vai thi trudng trong nudc, Igi sudt trai phi€u ky han ngan dudi 5 ndm cling bdt dau tdng manh tir gilra thang hai
trén thi trudng sa cap, trong khi cac ky han dai mirc tang la chua nhiéu. Tinh dén phién giao dich ngay 30/03, Igi suat
trdi phiéu Kho bac Viét Nam ky han 5 ndm dat 1,89%, tdng manh so v&i mlc 0,92% thdi diém cudi ndm 2021. Thi
trudng so cdp cd phan yén dng do Kho bac nha nudc chua cd nhiéu ap Iuc huy déng von khi dau tu’ cdng trong nudc
van dién ra kha cham chap.
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LIEN HE TRUNG TAM NGHIEN CU'U CSI: csi.research@vncsi.com.vn

Nguwoi thue hién: Lé Van Thanh
Chuyén vién Phan tich Kinh t€ Vi mé va Thj trudng Chirng khoan
Email: : thanhlv@vncsi.com.vn

Hé Théng Khuyé&n Nghi: Hé théng khuyén nghi clla CTCP Chirng khoan Kién Thiét Viét Nam (CSl) dwoc xdy dung dya
trén mirc chénh léch cla gida muc tiéu 12 thang va gia c6 phiéu trén thj trudng tai thoi diém danh gia,

Xép hang Khi (gid muc tiéu — gia hién tai)/gia hién tai
MUA >=20%

KHA QUAN Tl 10% dén 20%

PHU HQP THI TRUONG Tl -10% dén +10%

KEM KHA QUAN Tir -10% dén - 20%

BAN <=-20%

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén thudc vé Cong ty CS phan Chitng khodn Kién Thiét Viéet Nam (CSI), Nhitrng
théng tin st dung trong bdo cdo dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va CSI khéng chiu trdch nhiém vé tinh
chinh xdc cla ching, Quan diém thé hién trong bao cdo nay la cla (cac) tac gia va khéng nhat thiét lién hé véi quan
diém chinh thirc cta CSI, Khong mdt thong tin cling nhu y kién nao dwoc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén
nghi mua/ban b3t ky chirng khodn nao, Bdo cdo nay khong dugc phép sao chép, tii ban bdi bat ky cd nhan hodc to
chirc nao khi chua dugc phép caa CSI.

TRU SO’ CSI

Tang 11 Toa Nha Diamond Flower, s6 48 Lé Van Luvong, Phudng Nhan Chinh, Quan Thanh Xun, Ha Noi
DT: + 84 24 3926 0099 Webiste: https://www.vncsi.com.vn
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