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Strc ép lam phat khéng dang ké khi Fed ha lai suat

= Trong T8/2024, CPI téng thé giam manh xuéng 3,45% (so voi 4,36% trong T7/2024).
Trong khi do, lam phat co’ ban gidm xudng 2,53% (so v&i 2,61% trong T7/2024). Tinh

Vi Viét Linh < A X 2R gz 8 z A ®
Trwéng Phong, Nganh Kinh Té Vi Mo chung 8 tha‘ng dau 2024, CPI tong th,e tang 4,04%, Iam‘ phat co b:am tang 2,71 A; )
linh.vuviet@hsc.com.vn = Trén toan cau, xu hudng lam phat giam & chinh sach tién té chuyén sang n&ilong van
+84 24 3933 4693 Ext. 4870 tiép tuc dién ra. Fed dw kién sé bat dau n&i I6ng chinh sach tién té trong thang 9/2024.

Pham V@ Thiing Long = HSC gitr nguyén dw bao CPI téng thé trong ndm 2024 binh quan & muc 3,8% (so Vi
d - 0, - . > . .2 X < PN s PN a X 7
Giam doc, Kinh Té Vi Mo tang 3,3% trong nam 2023) VC’)’I rdi ro giam dén tw viéc gia dau tho thap hon dw bao.
long.pvthang@hsc.com.vn = HSC dy bao CPI sé giam xuong 3,4% va 3,3% trong 2025 va 2026. Trong qua kht,
+84 24 3933 4693 Ext. 4805 lam phat toan cau thwéng gidm trong 12-24 thang sau khi Fed bat dau chu ky n&i I6ng.

CPI giam manh trong thang 8 dung nhw dw bao

Trong thang 8, CPI téng thé ha nhiét dang ké xuéng 3,45% so v&i cung ky (so v&i dy bao
clia HSC la téng 3,68% so v&i clng ky) chi yéu do (1) chi phi giao thong gidm va (2) mirc
nén tang lén. Trong khi d6, lam phat co ban tiép tuc giam xuéng 2,53% so v&i cung ky
trong thang 8 (so v&i tang 2,61% so v&i cung ky trong thang 7/2024). Tinh chung 8 thang
dau nam 2024, lam phat t6ng thé ting 4,04% so véi cung ky trong khi lam phéat co ban
tang 2,71% so v&i cung ky.

Tai My, lam phat tdng thé thang 7/2024 giam xudng murc thap nhét ké tir thang 3/2021 va
dw kién sé tiép tuc ha nhiét trong thang 8, tir d6 tao nén tdng manh mé dé& Fed bt dau
thwe hién néi Idng chinh sach tién té trong thang 9.

HSC duy tri dw bao CPl nam 2024 binh quan & mtrc 3,8%

HSC dv bao CPI sé tlep tuc ha nhiét xung 2,73% trong thang 9 do (1) chi phi giao thong
c6 thé tlep tuc gidm xudng so v&i thang trwdc va (2) hiéu rng tr mirc nén cao hon van
tiép dién.

HSC duy tri dw bao CPI tdng thé nam 2024 binh quan & murc 3,8% (so v&i tang 3,3% trong
ndm 2023). Tuy nhién, trong trwdng hop gia xdng dau (ty trong CPI 3.9%) tiép tuc di&n
bién th&p hon ky vong, CPI thuc t& co thé sé thdp hon dy bao co sé clia ching t6i. Nhu
cau kém tich cwc va khd nang OPEC nang san luvgng co thé sé& han ché sy hdi phuc clia
gia dau Brent trong Q4/2024 (hién dang la kich ban co' sé& clia ching t6i).

HSC giir nguyén dw bao CPI ha nhiét trong nam 2025-2026

HSC gi» nguyén dw bao CPI tdng thé sé& ha nhiét xudng 1an lvot 3,4% va 3,3% trong ndm
2025-2026. Trong qua khtr, lam phat toan cau cé xu hwéng ha nhiét trong 12-24 thang sau
khi Fed bat dau chu ky néi ldng. Didu nay la do hoat dong kinh té toan cau thuo’ng van am
dam trong giai doan nay do thi trwdng can thoi gian dé phan anh viéc 1ai suat giam xubng,
tir d6 gip han ché ap lyc tdng cho lam phat.

Ban gdc bang tiéng Anh clia bao céo nay duroc phét hanh vao ngay 11/9.

Biéu d6 1: Dién bién lam phat trong thang 8/2024

% so v&i cling ky Bién dé ting truéng (%)
T6-24 T7-24 T8-24 -15 -10 -5 0 5 10 15 20 25

CPI tdng thé 4.34 4.36 3.45 [ o]
Lam phat co' ban 2.61 261 2.53 L
Lwong thuc & thwe pham 466 427 374 e |

Lirong thirc 1478 14.39 10.97 S e

Thurc phdm 323 275 255 [ ]

An ubng bén ngoai 4.09 3.94 372 o |
RUrgU bia & thudc 14 263 252 239 e |
Quan ao, mii & giay dép 148 134 1.20 e |
Nha & & Vit liéu xdy dung 560 5.59 5.00 L
Thiét bi & B0 gia dung 123 115 1.14 ® |
Dichvuy té 804 813 8.30 e
Giao théng 303 440 -1.46 e
Buru chinh & Vién théng -1.18 -1.06 -0.74 il
Gido duc §.01 8.00 713 e
Wén hoa, Thé thao & Gidi tri 235 229 232 ||
Hang hoa & Dich vy khac 597 6.93 6.91 e

Ha nhiét so vdi thang trrdc Téng Ién so vdi thang trudc I Bién d6 tang giam trong giai doan T1/2023 — T8/2024 @ Ta/2024
Nguén: GSO, HSC
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Cap nhat trién vong lam phat hang thang

Trong thang 8, CPI tbng thé ha nhiét dang ké xudng 3,45% so v&i cung ky (so voi
du b&o clia ching t6i | tdng 3,68% so vé&i cung ky) chd yéu do chi phi giao théng
gidm va mirc nén tang lén. Trong khi d6, lam phat co ban tiép tuc giam xubng 2,53%
S0 V@i cung ky trong thang 8 (so v&i tang 2,61% so v&i cung ky trong thang 7/2024).
HSC duw bao CPI sé tiép tuc ha nhiét xubng 2,73% trong thang 9 do gia nhién liéu
tiép tuc giam xuéng. HSC gil» nguyén du bao CPI téng thé trong ndm 2024 binh quan
& murc 3,8% (so voi tdng 3,3% trong ndm 2023) v&i rdi ro gidm dén tir viéc gia dau
th6 thdp hon dy bao. Cho ndm 2025-2026, chung tdi gitr nguyén dw bao CPI téng
thé s& ha nhiét xuéng lan lwot 3,4% va 3,3% khi Fed bat dau chu ky néi 1dng.

CPI ha nhiét dang ké trong thang 8 diing nhw dw bao

Trong thang 8, CPI tbng thé ha nhiét dang ké xudng 3,45% so véi cung ky (so véi dw
b&o cuia chung t6i 1a tdng 3,68% so v&i clng ky) chi yéu do (1) déng gép am cula chi
phi giao thdng trong bdi canh gia nhién liéu gidm va (2) mirc nén cao hon (Biéu db 2).
Trong khi d6, lam phat co ban tiép tuc giam xubng 2,53% so véi cung ky trong thang
8 (so v&i tang 2,61% so véi cung ky trong thang 7/2024), thang thv 9 lién tiép lam
phat co ban duéi mirc 3% (Bidu dd 3).

Tinh chung 8T/2024, lam phét téng thé tang 4,04% so v&i cung ky (sat véi dw bao ca
nam 2024 la 3.8%) trong khi lam phat co ban téang 2,71% so v&i cung ky.

Biéu do 2: Péng goép vao CPI tdng thé (% so v&i cling ky)

Trong T8, CPI téng thé giam dang ké con 3,45% svck (so v&i 4,36% svck trong thang 7)

4.36 ) Nhan xét chinh
0,52

Trong khi gia cda cac hang hoa & dich vy khac tang 0,2% so véi thang
trwérc, mirc nén cao hon khién déng gop vao CPI cla nhom nay giam

CPI thuc té trong théng

8/2024 th&p hon mét chat so Khac D6ng gop tang nhe do gia dich vu y t& tang 0,18% so véi thang truéc
. . 5 . A Dich vy y té .
voi dw bao cua chung toi iehvyy Msc du gia dich vu gido duc tang 0,14% so voi thang frude, mirc nén

(3 68%) cha yéu do chi ,Ohf . Giao dyc cao hon khién dong gop clia nhém nay vao CPI giam

giao théng thép ho:n dU’ béo 1,05 Nha & & Chi phi nha & & xay dyng téng 0,20% so vai thang tredc do gia gas & gia
. T N ., 0,94 Xay d thué nha tang (tang lan lrot 0,67% & 0,45% so vdi thang trréc). Tuy

(MO'/ xem: Ap luc lam phat dw ay dung nhién, mirc nén cao hon lam giam dong gop cia nhém nay véao CPI

kién ha nhiét trong théng 8,
ngay 9/8/2024, HSC).

Chi phi Ivong thyc & thure pham tang 0,27% so véi thang trudc do gia
Lwong thwe &  |uong thuc & gia &n ubng ngoai tang (tang Ian Iugt 0,28% & 0,26% so
Thirc pham v6i thang trwéc). Tuy nhién, mirc nén cao hon lam giam déng gép cia
nhom nay vao CPI

\Giao théng Bong gép am do chi phi giao théng gidam 1,98% so vdi thang trwoc,

Tr24 T8r24 chi yéu do gia nhién ligu giam (gidm 5,83% so véi thang tredc)

Nguén: GSO, HSC

Biéu do 3: Xu hwéng CPI téng thé & CPI co ban (% so véi cung ky)
Tinh chung 8T/2024, CPI téng thé tang 4,04% svck, lam phat co ban tang 2,71% svck
— Téngthé — Co ban ---- Binh quan 12 thang

5,5%
Sw phén hoa tiép tuc dién ra 5,0% -
giua Cf/ va Ia,m phat co ban 4,5% A Muc tiéu
cho thay strc ép lam phat NHNN:
dang dén ttr cac nhém hang 4,0% 4-4,5%
ngoai co ban (nhw ndng .
lwong, thuc pham, dich vu 3.5% 1
duwoc nha nuée quan ly) thay 3.0% 1
vi dién ra trong dai han va
trén dién rong trong toan b 2.5% -
nén Kinh te. 2.0%

1,5%

TS T6 T7 T8 T9 T10 ™M1 T12 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8
2023 2024

Ngudn: GSO, HSC
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Xu hwéng lam phat giam va chuyen sang né&i léong chinh sach
tién té tiép tuc dién ra trén toan cau

Trén toan cau, xu hwdng lam phat giam & chinh sach tién té chuyen sang noi Iédng
van tlep tuc dién ra (Biéu dd 4 & 5). Tai My, CPI tdng thé T7/2024 giam xubng murc
thdp nhat ké tw thang 3/2021 va dy kién sé tiép tuc ha nhiét trong T8/2024, tlr do tao
nén tang cho Fed bat dau chinh sach nai Idng tién té vao T9/2024 (Biéu db 6).

Biéu dd 4: CPI tdng thé trong khu vic (% so vé&i cling ky)

CPI clia Viét Nam va&n nam trong bién d6 muc tiéu ciia NHNN va khong nhiéu kha nang sé
can tré tang trwdng kinh té

f i 12% -
Doi véi cac qubc gia dang 1% 4 "~
phét trién nhw Viét Nam, mirc 10% 1 T
CPI va lam phét co ban hién oo | N
tai Ia hop ly va nam trong bién %] e
dé muc tiéu cda NHNN cho 6% 1 3, T /Viét Nam

oo, | - .

ndm 2024 (4-4,5%). Dwa trén 4% 4 . . i 7 Z -‘l-

cac nghién ctru qua khe, ng ] S = =TT T~ __¢EU

ngudng lam phéat trong 1% | \/\ g e
L9 < ~———

khoang ttr 5-8% sé khong can 0% T ——

tré sw phat trién kinh té cia ;;/,: ]

cac quoc gia chau A dang TIOTHTI2ZT T2 T3 T4 T5 76 T7 T8 TO TIOTI1TI2 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7
phat trien. 2022 2023 2024

Nguén: GSO, CEIC, HSC
ASEAN V = Singapore, Malaysia, Thai Lan, Indonesia va Philippines

Biéu dé 5: Chi s6 Global Monetary Policy*
Chi s6 chinh s&ch tién té toan cau tiép tuc gidm vé ving “ndi 1dng” trong thang 8/2024

Cac ngan hang

Chi s6 Global Monetary Policy o ] trung wong ion
bao gom so liéu tir 54 quoc. ‘E“égf-‘éze;]'}?m
gia. Bién do chi so ttr-10 dén 7] drng viéc tang -
10, trong d6 -10 cho thay tét lai sudt nilgmphattép  AMPIILIMG 6 ang
¢ céc quéc gia dang ndi Iéng 5 A :‘g‘;ﬂ':‘:ﬂ;i‘r"ung nhimg bitdinh  rung tona 1on Dng i cit
va ’10 cho théy tél" ca cac N rong Iom bat zztt;girr?i;? 14 suat dé h% tror gi.ém I4i suat cta
quoc gia dang that chat. Dé 31 dau xem xét cat suét gia tang nén kinh té (SNB,  Fed co vé sép
xé&c dinh chi sé, Iap trvong aam (& suat FCB, Bo8) et
chinh sach tién té cia mbi " v — xudt hign nguy
quéc gia sé co trong sb dya N ' T N———ua— ' wz’ thodi
trén ty trong déng tién trong L
dw tri¥ ngoai héi toan céu. 3l

T8/2023 T10/2023 T12/2023 T212024 T4/2024 T6/2024 T8/2024

Nguén: Hoi déng Quan hé Déi ngoai, HSC

Hinh 6: Binh luan ttr cac quan chirc Fed trong thang 8/2024
Lam phat gidm tao co s& viing chéc cho Fed bét dau néi 1dng chinh sach tién té

“Pa& dén Itc phai diéu chinh chinh sach”
— Jerome Powell, Chi tich

‘Lam phat dang ha nhiét va thi trirong
lao dong dang c6 mét sé dau hiéu dang
| o ngai”

— Neel Kashkari, Chu tich Minneapolis

RN “CG thé da dén thoi diém phu hop dé ha
1ai suat lan dau”
- Susan Collins, Chi tich Fed Boston

“Chiing ta khéng chi dang chéng lai lam
phét; lam phat dang trén da dat téi 2%”
— Austan Goolsbee, Chu tich Fed
Chicago

“Téi thich tur ‘c6 phuong phap’. Chi cén

bét ddu qué trinh & tiép tuc tidn hanh”
- Patrick Harker, Cha tich Fed
Philadelphia

“Cé thé d& dén théi diém phil hop dé ha
1&i suat lan dau”
- Raphael Bostic, Chu tich Fed Atlanta

Nguén: Reuters, Bloomberg, HSC
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HSC duy tri dw bao CPl nam 2024 binh quan & mrc 3,8%

HSC du bao CPI gidm xuéng 2,73% trong thang 9 do (1) chi phi giao thong c6 thé tiép
tuc giam so véi thang trwéc va (2) hiéu ing mirc nén cao tiép dién (Bidu db 7).

Ké tir thang 10, CPI du kién sé tang dan do (1) gia lvong thuc & thue phém tang 1én
do tiéu ding buwdc vao mua cao diém, (2) gia dau hoi phuc tir mire thap va (3) viéc
diéu chinh tang gia dich vu dwoc nha nwdc quan ly nhu y té va dién (Moi xem: Trien
vong lam phat: Ap Iwc tir gia do Chinh phu dieu tiét, 14/1/2024, HSC).

HSC gilr nguyén dw bao CPI téng thé ting 3,8% trong 2024 (Biéu db 8).

Biéu dé 7: Déng gop dw kién vao CPI téng thé trong thang 9/2024 (% so v&i cling ky)
HSC du bao CPI téng thé sé& gidm xudng 2,73% so v&i cling ky trong thang 9

3.45 Nhan xét chinh

0,51 273 Bong gop clia nhém nay vao CPI duoc du bao sé giam chd yéu do
muc nén cao hon

0,49 Khac - A s o Lz .
Gia dich vy y té dwoc dy kién sé duy tri on dinh trong thang 9

Dich vy y te Trong khi gia dich vu gido duc dugc dw bao sé tang 7% so voi
Gido duc thang triéc do bat dau nam hoc méi, mirc nén cao hon nhiéu kha

nang sé lam giam dong gop ciia nhoém nay vao CPI

0,94

Nha & & Mac du chi phi nha & & xay dung thang 9 dugc dy bao sé tang
Xay dwng 0,22% so voi thang trvéc, mirc nén cao hon nhiéu kha nang sé
lam dong gép clia nhém nay vao CPI gidm

0,76

HSC dv bao chi phi lvong thirc & thire phdm thang 9 sé tang 0,17%
Lwong ﬂ;":"c & 50 voi thang truéc, chid yéu do gia lrong thic & an ubng ngoai tang
Thire pham (tang 1an lrot 0,2% & 0,15% so véi thang trréc). Tuy nhién, mirc
nén cao hon cé kha nang lam gidm dong gop ctia nhém nay vao CPI

Giao théng Chi phi giao théng trong thang 9 du kién sé& tiép tuc gidm 2% so vei
thang trudc va lam CPI tiép tuc giam

T8/24 T9/24F

Nguén: GSO, HSC

Biéu dd 8: Pong gop theo thang vao CPI tdng thé (%so véi cung ky)
HSC du bao Chinh php sé tri hoan viéc diéu chinh tang gia dich vu ma Nha nuwoc quan ly
(nhw dién & dich vu y té) toi Q4/2024 — khi tac dong clia mirc nén thap ndm 2023 da gidm

5,0 . 2
44 44 —— CPI tdng thé

45 43 44

s0 ] 40 40 3.8 Knéc

3,5 34 3. I Dichvu y té

2.9

3,0 1 ‘ I ™ Gigo duc

2,5 4 I I I I Giao théng

2.0 1 Nha & &

1,5 Xay dwng

1,0 4 I Luong thuc &

Thwe pham

0,5 1

0,0 4

-05

™ T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
2024 thyc té 2024 dv bao

Nguén: GSO, HSC
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CPI c6 thé thap hon dw bao néu gia dau tiép tuc suy giam

Trong trwdng hop gia dau thé tiép tuc suy giam, CPI ca nam 2024 c6 thé sé thap hon
dw bao clia ching t6i. Gia dau tho la yéu to tac dong chinh cla gia xang dau trong
nwoce (ty trong CPI: 3,9%).

Gia dau Brent da giam khoang 11% trong giai doan T4 dén T8/2024 (Biéu d6 9) do
hoat déng kinh té kém tich cwc & Trung Qudc, rui ro suy thodi & My gia tang va ké
hoach tang san lwvgng clia OPEC (Moi xem: Press release, thang 9/2024, OPEC)

Do nhu cdu dy kién tiép tuc gidm tc trong 2025, trién vong ngudn cung gia tang tir
OPEC va ngoai OPEC da khién tam ly thi trwong kém tich cyc va anh hudng den
trién vong phuc hoi trong Q4/2024 (hién la kich ban co sé& ctia chung t6i) (Bieu do 10).

Lwu y rdng du nén tang thi trwéng dau thé dang kém tich cwc, HSC van chwa diéu
chinh kich ban co s& do (1) OPEC c6 thé xem xét lai k& hoach nang san lwong dé ho
tro gia dau va (2) xung dét tai khu vuc Trung Dong cé thé leo thang tré lai va de doa
dn dinh ngudn cung dau mé.

Biéu dé 9: Dién bién gia dau thé Brent & gia xang dau trong nwéc
Gia dau tho 1a yéu tb chinh tac dong dén gia xang dau trong nwéc (ty trong CPI: 3,9%)

— Gia dau thé Brent, USD/thiing (cot trai)

93 - s _ - 26
— = Gia xing diu trong nwée, nghin déng/lit (c6t phai)

90 | 25
Trong thang 8, thi trurong dw 87 24
bao gia dau Brent nam 2024
Sé syt giam trong thang thir 4 84 | L 23
lién tiép.

81 | 22

78 | 21

75 . . . . . . 20

T1/24 T2/24 T3/24 T4/24 T5/24 T6/24 T7/24 T8/24

Giadau 814 81.1 82.3 84.6 84.1 83.9 83.7 82.9
2024F * N} () () (N} ] ] N

] Nguon: GSO, MOIT, EIA, HSC
* Theo khao sat hang thang cua Reuters, v&i mii tén xanh biéu thj tdng so v&i thang trude, mi tén dd biéu thj giam
Biéu db 10: Tang trwdng cung-cau dau thé trén thé gidi
Nhu cau dau thé dang tdng cham lai trong bdi canh ngudn cung gia tang

Téng trwéng nhu ciu dau (mbd) Tang trwéng san lwong dau (mbd)
L
2024F [l 2025F Ngoai OPEC [l OPEC
Z0 25 24
2,0 :
1.7 1,8 16
1.1
15 0,8. 07 golgi
T T T T T - T
0,9 1,01,0 0,4
-0,7 '
2,0
27
=37
Theo: OPEC EIA* IEA™ 2019 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F

Nguén: IEA, EIA, OPEC, HSC
*EIA = Co quan Théng tin Nang lwong Hoa Ky, IEA = Co quan Nang lwong Qudc té
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CPI dw bao sé giam nhe trong nam 2025-2026

HSC gilr nguyén dw bao CPI tong thé s& ha nhiét xuéng lan lvot 3,4% va 3,3% trong
nam 2025-2026 dwa trén gia dinh Fed sé bat dau chu ky nai 1dng (Biéu db 11).

Trong qua khir, lam phat toan cau cé xu hwéng ha nhiét trong 12-24 thang sau khi
Fed bat dau chu ky n&i Idng (Biéu dd 12). Didu nay la do hoat déng kinh té toan cau
thwéorng van am dam trong giai doan nay do thj trwdrng can thdi gian dé phan anh viéc
14 suat gidm xubng, tir d6 giup han ché ap lwc tang cho lam phat.

Biéu do 11: Péng goép vao CPI téng thé (% so vé&i cung ky)
HSC du bao CPI tdng thé sé& giam xuéng lan lwot 3,4% & 3,3% trong ndm 2025-2026

4.5 38 —— CPIténg thé
40 | ,
25 | Khac
3,0 1 I Dichwy y té
25 1
20 | I Gigo duc
1,5 4 I Giao thong
1,0 1

Nha & &
0,5 1 Xay dung

0,0 1
0,5 -
1,0 {
15

I Lvong thuc &
Thirc pham

2019 2020 2021 2022 2023 2024  2025F  2026F

Nguén: GSO, HSC

Biéu doé 12: Dién bién CPI* toan ciu trong cac chu ky néi 1éng trwéc d6 ctia Fed
Lam phat toan ciu cé xu hwéng gidm xudng trong vong 12-24 thang sau khi Fed bat dau chu

ky n&i 16ng
e iR S, A . . 11% - T_O_=B$td§g.
:gio’l’écgg'g Lf’)O’aé ZZUCZZCF‘ZL” ky (0% glai d°_ﬁ“F“¢;'x — Binhquan — T phanvitrén — Tir phan vi dudi
N 1 ong cua Fe
- Thang 11/1970 9% -
- Thang 12/1974 8% |
- Thang 4/1980 0
- Thang 10/1984 ?
- Thang 6/1989 6%
- Thang 7/1995 5% -
- Thang 1/2001 a0
- Thang 9/2007 20 |
- Thang 8/2019.
2% -
1%
ODJ'{) T T T T T T T T T T T T

12 10 8 6 4 -2 T0 2 4 6 & 10 12 14 16 18 20 22 24

. Nguoén: G$O, HSC
* CPl toan cau dwoc tinh dwa trén CPI binh quén co ty trong GDP cua cac quoc gia G7
CPI toan cau dwoc tinh toan dwa trén binh quan gia quyén theo GDP cua céac quoc gia G7
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Phu luc

Dién bién gia ctia cac hang héa & dich vu chinh

Biéu dd 13: Gia xang dau trong nwéc (nghin dong/lit) Biéu db 14: Gia LPG trong nwéc (nghin déng/binh 12 kg)
28 - 2023 [ 2024 520 - 2023 [ 2024
500 -
26 - 480
460
24 440
2 | 420
400
20 A 380 -
360 -
18 - 340 A
320 -
16 - ——— 300 - —_—————
T1 T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 TT T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
% sv % sv
cungky 06 07 28 54 87 19 60 -102 cingky 62 62 -26 99 76 166 223 150
Ngudn: MOIT, HSC Ngudn: GSO, HSC.

Biéu do 15: Gia thit lon ban Ié trong nwéc (nghin dong/kg)  Biéu db 16: Chi s6 gia gao ban 1é trong nwéc (T12-20 = 100)

72 - 2023 [l 2024 136 - 2023 [l 2024
69 1 132 4
6 | 128 -
124
63 1 120 -
60 1 116
57 | 112 -
108 -
54 -
104 -
51 B T T T T 1 4100 . T T T T 1
T T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 M T2 T3 T4 15 T6 T7 T8 T9 T0 T4 Ti2
% sv % sv
cungky 16 39 43 66 72 79 59 438 cog.ng ky 214 240 230 218 211 200 194 144
Ngudn: MARD, HSC Ngudn: MARD, HSC
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Dién bién gia cac hang héa & dich vu chinh (tiép)

Biéu d6 17: Chi s6 gia dién ban lé (T12-20 = 100) Biéu do 18: Chi sé gia vat liéu xay dwng (T12-20 = 100)
124 - 2023 [ 2024 124 - 2023 M 2024
122 4 122
120 -+
118 4 120 -
116 1 118
114 4
112 4 116
110 4
114
108
106 112
104 4
102 110
100 = T T T T 1 108 = T T T T 1
T T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12 T T2 T3 T4 T5 T6 T7 T8 T9 T10 T11 T12
% sv % sv
cung ky 118 11.4 11.4 106 101 7.9 53 54 clngky 26 21 13 14 18 21 23 25
Ngudn: GSO, HSC Ngudn: GSO, HSC

Lai suat diéu hanh trong khu vuc

Biéu dd 19: So sanh lai suat diéu hanh caa Viét Nam va mét sé quéc gia trong khu vuwe

5,5% -

My i
(L&i suat hién hanh cda Fed)

5,0% A
Canada

4,5% A (L&i suét qua dém muc tiéu)
EU ’

4,0% | (L&i suat cho vay tai cap von chinh)
Singapore

3.5% (Lai suét qua dém)

i Viét Nam

3.0% (L&i suét chiét khau)

2,5% A

2,0% A

1,5% T T T T T T T T T T T T T T T )

™1 T2 T T2 T3 T4 T5 T6 T/ T8 T9 T10 T11 T12 T1 T2 T3 T4 T5 T6 T/ T8
2022 2023 2024

Nguén: CEIC, HSC
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Bao cao Vi mo

Toém tat tinh hinh lam phat trong khu vwe

:hsc

Ngay 17/9/2024

Biéu db 20: So sanh ty trong cua tirng nhém nganh trong téng CPI giira Viéet Nam va mét sé québc gia trong khu vwc

Ty trong CPI, %

Viét Nam

Luong thure & thue pham

Nha & & Xay dung

Giao thing

Thigt bi gia dung

Gido duc

Quan &o & Gidy dép

Dich vy y 18

Bia ruou & thudc 13

Hang hoa & Dich vu khac

13,8

a7

8.7

6.2

5,7

Trung Quéc
Nhd & 230
Lurong thure & thee pham 199
Giao théng & Thdng fin LU 145
Ruou & Thuac 1a 10,3
Dichvu y & 83
Van hda & Gido duc 8,5
QuEn &0 20
Dich vy gia dinh 5.2
Hang hoa & Dich vu khac| 1,3

Thai Lan

Thue phdm & 85 udng

Phurong tign & Hoat ddng

Thué nha

Dich vu y &

Bign & Nhién ligu

Gial tri & Gido duc

Théng tin LL & Thi&t bi

Ruou & Thuac 13

Hang héa & Dich vu khac

15,2

148

57

55

45

44

3

84

404

.

Indonesia
Thuc phdm & D5 udng 37
Nha & & Dich vu tign ich 204
Giao théng 124
Dich vu y t& 8.5
Thigt bj gia dung 6,0
Gido duc 56
Qusn dc & Gidy dép 5.4
CNTT & Théng tin LL 40
Hang héa & Dich vu khac| 4,0

Nguén: CEIC, HSC
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Bang 21: Dir liéu kinh té vi mé thwc té & dw bao cia HSC

2018 2019 2020

Ty gia

Ty gia (VND: USD) (cudi nam) 23,210 23,155 23,085 22,765 23,555 24,265 24,950 24,850 24,750
Ty gia (VND: CNY) 3,562 3,317 3,535 3,579 3,415 3,418 3,418 3,451 3,438
GDP va viéc lam

Téc do tang trwédng GDP hang nadm (%) 7.47 7.36 2.87 2.58 8.10 5.05 6.20 6.50 6.50
GDP (ty USD) 304 332 346 370 408 434 452 500 551
GDP binh quan dau ngwoi (USD) 3,202 3,398 3,558 3,757 4,101 4,324 4,467 4,900 5,347
Tai khodn vang lai/GDP (%) 1.89 3.67 4.35 -2.20 -0.26 6.50 4.42 5.00 4.54
No cong/GDP (%) 46.2 42.8 43.8 44.7 38.0 39.8 40.1 39.2 38.3
No Chinh pht/GDP (%) 39.5 374 38.5 39.6 34.7 36.8 36.8 36.2 35.6
Tham hut ngan sach Nha nwéc (% GDP) 2.21 2.09 2.71 3.76 3.08 4.46 3.54 2.81 2.57
Téng dw ng tin dung / GDP 102.9 106.3 115.0 1244 125.3 132.7 137.7 142.4 146.8
Ty & that nghiép, cudi nam (%) 2.19 2.15 2.63 3.56 2.32 2.26 2.30 2.30 2.30
Gia ca

Lam phat binh quan 12 thang (% so v&i cung ky) 3.5 2.8 3.2 1.8 3.1 &3 3.8 3.4 &3
CPI, cudi nam (% so v&i ciing ky) 3.0 5.2 0.2 1.8 45 3.6 3.2 34 3.3
Tién té va lai suat

Lai suét diéu hanh (%) 6.25 6.00 4.00 4.00 6.00 4.50 4.50 4.25 4.25
Lai suat qua dém lién ngan hang (%) 3.9 14 0.2 0.7 4.4 0.5 4.5 3.5 3.0
Tang tredng tin dung (yly %) 10.7 13.6 12.2 13.6 14.2 13.5 14.5 14.0 13.0
Cung tién M2 (nghin ty dong) 9,212 10,574 12,111 13,402 14,227 15999 18,079 20,248 22,678
Cung tién M2 (% so v&i cung ky) 12.4 14.8 14.5 10.7 6.2 12.5 13.0 12.0 12.0
Du trir ngoai héi (ty USD) 55 79 95 107 85 90 90 105 121
Lai suét tién gvi 12 thang (%) 6.8 6.8 5.6 55 7.4 4.8 55 6.0 6.2
Tran 13i suét huy déng (< 6 thang, %) 5.0 5.0 4.0 4.0 6.0 4.75 4.75 4.75 4.75
Trai phiéu Chinh pht ky han 5 ndm (%) 44 24 1.2 1.0 4.6 1.9 2.6 3.0 3.1
Trai phiéu Chinh pht ky han 10 nam (%) 4.9 3.2 2.0 2.9 438 22 2.8 3.2 3.3
Thwong mai va kinh té déi ngoai

Can can thwong mai (ty USD) 7.2 10.9 19.9 3.3 12.1 28.4 242 271 30.1
Tai khodn vang lai (ty USD) 5.8 12.2 15.1 -8.1 -1.1 28.2 20.0 25.0 25.0
Kim ngach nhap khau (ty USD) 238 253 263 333 360 326 384 430 477
Kim ngach nhap khau (% so véi cung ky) 12.5 6.7 3.7 26.7 8.0 -9.2 17.5 12.0 11.0
Kim ngach xuét khau (ty USD) 245 264 283 336 372 355 408 457 507
Kim ngach xuét khau (% so véi cung ky) 14.5 8.0 6.9 18.9 10.6 -4.6 15.0 12.0 11.0
No nwéc ngoai (ty USD) 110 123 129 140 148 159 165 180 195
No' nwéc ngoai/GDP (%) 36.1 36.9 37.3 37.7 36.2 36.6 36.5 36.0 354
Vén FDI giai ngan (ty USD) 19.1 20.4 20.0 19.7 22.4 23.2 25.3 28.3 31.1
Vén FDI cam két (ty USD) 355 38.0 28.5 31.2 27.7 36.6 39.9 43.5 47.8
Kinh doanh & Tiéu dung

PMI nganh san xuét (cudi nam) 53.8 50.8 51.7 52.5 46.4 48.9 50.9 52.0 51.0
(C(’;'j‘étirgi:‘)x“at ety ety (0 S el G L)) 114 6.2 9.5 8.7 0.2 5.8 8.1 9.0 9.0
(G"/Ioastcl;! \?c');inc%ir;hkcyr)]?ctﬂgrn%hrﬁ)tao 13.7 7.0 13.1 10.9 0.6 7.6 10.0 10.0 9.5
Gia tri sx nganh ché bién ché tao hang nam (%) 12.3 10.5 4.9 6.0 8.0 3.6 8.0 8.5 8.5
Doanh s6 ban 18 TB nadm (%) 11.0 11.3 -0.9 -9.1 19.8 9.6 9.0 9.0 9.0

Ghi cha: Lam phat binh quan 12 thang la lam phét binh quén truot 12 thang clda lam phat téng thé so véi cuing ky, st dung phép tinh trung binh nhéan.
Lam phat trung binh 12 thang tai thoi diem t0 = [(1 + lam phat y/y tai thoi diém t-11) x...x((1 + lam phat y/y tai thoi diem t0)]"(1/12)-1
Nguén: Bloomberg, GSO, IMF, MoF, WB, HSC
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc vé CTCP Chirng khoan Thanh phd HS Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwgc HSC hoac mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phdi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
d4u tw td chirc chuyén nghiép 1a khach hang clia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctru phan tich danh cho khach hang t chirc
ctia HSC. Néu quy doc gia khong thudc dbi twong nha dau tw néi trén, bao cao nay sé khéng nham phuc vu quy déc gia va quy doc gia
khoéng nén doc hoac dwa vao néi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ctru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cap nhitng théng tin khai quat dén nha dau tw té chirc. Bao céo nay
khdéng nhdm t&i nhirng muc tiéu du tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cla bat ky ngwdi ndo nhan duoc hodc doc
béo céo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh clia riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu dau tw cu thé cia minh. Cac théng tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bét cv chirng khoan, quyén chon, hop ddng twong lai hay
cbng cu phai sinh nao tai bat ky Ianh thd cé quyén tai phan ndo. Bdng thoi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao cdo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bat cv cdng cu tai chinh nao.

Y kié'n, d béo va uéc tinh chi thé hién quan diém cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh, khéng dwoc xem la quan diém ctia HSC va ¢
thé thay déi ma khong can théng bao. HSC c¢6 thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac ddi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khong ¢6 nghfa vu phai cap nhat, stra dbi bao cao nay dwdi moi hinh thrc cling nhw thdng bao voi
nguoi doc trong trdng hop cac quan dlem dw bao va wdc tinh trong bao cao nay thay ddi hoac tré nén khéng chinh xéc. Théng tin trong
bao cdo nay dwoc thu thap tir nhidu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw d8 chinh xac ctia théng
tin.

HSC c6 thé st dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quy ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhirng goi y vé giao dich ngan han cua cac chuyen gia phan
tich trong bao cao nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai ngwoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bo cao nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé c6 loi ich tai chinh & nhivtng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac céng cu co
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc dé cap dén
trong bao co nay.

Nha du tw phai leu y réng gia va khéi lvgng giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé 1én hoac xuéng. Nhirng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Bao cdo nay |3 tai san ctia HSC va khong dwoc cong bd rong rai ra cong ching, vi vay khéng ai dwoc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phéi bat ky ndi dung nao ctia bao céo hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khoéng cé van ban chép
thuan ctia HSC. Moi ca nhan, t6 chirc sé chiu trach nhiém ddi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoéc khach hang cla
HSC phai chiu do b4t ky hanh vi vi pham theo Tuyén b mién trach nay va theo quy dinh ca phap luat.

Giai thich cac mirc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong téng gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tir 5% dén 20% trong khoéng thoi gian 12 thang
N&m gitr: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwéi 5% trong khoang thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia t&» 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

-iNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone ]
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3933 4822

E: info@hsc.com.vn  W: www.hsc.com.vn
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