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SECURITIES

TRIEN VONG KINH TE Vi MO — NAM 2023

TONG QUAN
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“Nén kinh té Viét Nam trong nam 2023 dang phat di nhitng tin hiéu hoi
phuc tich cwc & hau hét cac linh vy, dac biét khu vue cong nghiép va
thwong mai. Tuy nhién, chung t6i lvu y nhirng thach thic vi mé trong
ngan han chua hoan toan bt téc nén kinh té.

Chung t6i dy bdo tang trwdng nén kinh té Viét Nam ndam 2023 & mirc
6,8% nhd nhitng nd lyc hiéu qua cda Chinh Phd trong thuwc hién chinh
sach tién té va tai khéa nham muc dich kiém ché lam phat va phuc hoi
nén kinh té hau gidn cach x3 hoi.

Chung t6i du bdo ty gid va lam phat sé tiép tuc bién dong trong tam kiém
soat va c6 thé giam nhe duwdi muc tiéu cta Chinh Phi dé ra.
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Ngoai ra, ching t6i cling ky vong nhitrng tin hiéu kh&i sac cla nén kinh
t€ vi mé nam 2023 sé duwoc duy tri nho cac déng lwc dén tir viéc Chinh
ph( cé thé day nhanh tdc d6 gidi ngdn von dau tv céng, tiéu dung noi
dia, tdng trwdng ngudn von FDI thyc hién, san xudt cong nghiép hoi
phuc, xuat nhdp khdu huwdng loi manh mé tir cac hiép dinh quéc té va
ky vong Trung Qudc mé ctra trd lai.

Chung téi du bdo nhirng rdi ro toan cau cé thé xay dén trong giai doan
2023 — 2025 bao gdm khiing hodng Ivong thuc, cdng thang dia chinh tri
Nga — Urkaine kéo dai, nguy co xung dot My - Trung dan dén sy phan
manh siu sac gilta cdc nén kinh t&, ddc biét 1a cac qudc gia dang phat
trién va thi trwdng mdi néi nhu Viét Nam.”
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SECURITIES

TONG QUAN

CTS DU’ BAO NAM 2023 TICH cU'C TIEU CUC
Chi so gia tiéu dung - CPI % yoy 4,5% >4,5%
Ty gia USD/VND VND 24.000 - 24.500 > 24.500
L3i suat tai chiét khau % yoy 4,5% > 4,5%
Tang trwd'ng tin dung % yoy >15% <15%
Tang trwdng von FDI dang ky méi % ytd 15% <15%
Gidi ngan dau tuw cong % ytd 80 - 85% < 80%

Cha thich: CTS dw bdo khéd ndng cé thé xdy ra
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TRIEN VONG KINH TE Vi MO — NAM 2023 Vlethanke

SECURITIES

DU BAO DA TANG TRUGNG KINH TE CAC KHU VUC TIEP TUC SUY GIAM

Tang trudng kinh té thé& gidi du bao van s& cham lai trong ndm 2023 va & mic  *  Cdc t6 chirc déu dong loat ha dy bao ting trudng GDP toan cau

thap nhat trong nhitng thap ky tr® lai day, phan anh cac quéc gia dang phai doi trong nam 2023 vé mirc 1,5% — 3%, thap hon khoang 0,3 - 0,5
mat v&i nhitng thach thirc 1on: (1) Lam phét cao dién ra dai dang khién cac chinh diém phan tram so voi thoi diém dy bao Quy 4/2022.

sach that chat tai chinh dugc thuc hién quyét liét; (2) Phong toa kéo daiva khing  ©  Chiing téi dw bdo diém sang cla nén kinh té toan cau trong
hodng thi trwdng bat dong sdn ngay cang tram trong & Trung Qudc anh hudng nam 2023 phuy thudc vao su kién Trung Quéc mé cilra tré lai va
dén chudi cung rng toan cau; (3) Tac dong lan tda tir cudc xung dot tai U-crai-na thuc day tang trwdng trong ndi khu vire ASEAN, dac biét thong
v&i ngudn cung khi dot tir Nga sang chau Au bj that chit. qua xuat khau, du lich va dich vy déi (rng. Diéu nay bu dap mat

phan rui ro suy thoai & My va chau Au.
DU’ BAO GDP
Bi€u d6 1: Tang trwé'ng GDP cua thé gidi,
mét sd khu vire va quéc gia

Ratings

NGAY CAP NHAT 10/1/°23 31/1/°23 23/11/’22 17/12/°22 25/1/'23 5/1/23 8%

109
% 8%

6%

6% o
Thé gidi 1,7% 2,9% 2,2% N/A 1,9% 1,4% 4% 3% . I 3% - s
Hoa Ky 0,5% 1,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,2% 2 [ I n |l ||

Chau Au 0,1% 0,7%  0,5% 0,1% 02%  02% I [ - I
Trung Qudc 4,3% 5,2% 4,6% 4,3% 4,8% 4,1% 4%

Han Quéc 2,6% 1,7% 2,0% 1,5% N/A N/A 6%

Nhat Ban 1,7% 1,8% 1,8% 1,3% 1,5% 1,1% = Thégiéi  Hoaky ChauAu TrungQuéc HanQuéc NhatBan DongNam  Viét Nam
PongNamA  4,9% 4,1% 5,2% 5,5% N/A N/A A

Vlét Nam 6,3% 6,2% N/A 6,3% N/A N/A 2018 2019 m 2020 m2021 2022

Ngudén: WB, IMF, OECD, ADB, UN, FR, GSO, Bloomberg; CTS téng hop vd dv bdo
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DU BAO LAM PHAT CO XU HUGNG DPAT PiNH VAO CUOI NAM 2022 —

PAU NAM 2023

e IMF du bdo lam phat toan cau hién du kién s& dat dinh 9,5% trong nam
2022, trwdce khi gidm xudng 6,6% nam 2023 va con 4,1% vao nam 2024.

e Chung téi dw bdo d6i vdi cac nén kinh té phat trién lam phat cé thé sé
giam xuéng 4,4% vao nam 2023. V&i cac nén kinh té dang phat trién va
thi trwdng mai néi, lam phat ky vong sé tang 1én 9,9% nam 2022, trudc
khi giam xudng 8,1% vao nam 2023.

Hoa Ky 1,9% 2,3% 1,4% 7,0% 6,5% 3,8%
Chau Au 1,5% 1,3% -0,3% 5,0% 9,2% 6,5%
Trung Quéc 1,9% 4,5% 0,2% 1,5% 1,8% 2,3%
Han Quéc 1,5% 0,4% 0,5% 2,5% 5,1% 3,3%
Nhat Ban 0,3% 0,8% -1,2% 0,8% 4,0% 1,9%
DPong Nam A 1,9% 1,5% 0,7% 2,9% 5,9% 4,4%

Viét Nam 3,9%

Chd thich: CTS du bdo kha néng cé thé xay ra

Chung téi ddnh gid lam phat dy kién gidm vao nam 2023 & hau hét
cac nén kinh té€ nhuwng rd rét nhat & cac nén kinh té& phat trién hon la
cac qudc gia dang phat trién va thi trudng mai ndi. Nguyén nhan chd
yéu do céc qudc gia nay bi anh huwdng nang né bdi rdi ro phan manh
gitta cac nén kinh té khién thu nhap bi phu thubc kha I&n vao céc
qudc gia phat trién. Ngoai ra, ap lwc ng cdng khi déng USD lién tuc
tang gia cling gay strc ép 1én bang can dai tai san.

Bi€u d6 2: Chi so gia tiéu dung cla cic nwdrc,
giai doan 2006 - 2022
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e H0a Ky Chau Au Trung Quéc Han Quéc

e N4t Ban DONg Nam A e \/iét Nam

Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va du bdo
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DU BAO GIA CA HANG HOA CO XU HUGONG GIAM PAU NAM 2023 VA TANG TRO LAI
VAO GIUA NAM 2023 KHI TRUNG QUOC MG CUA TRG LAI NEN KINH TE

200
150

50
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Bi€u d6 3: Gia ca hang héa ning lvong

e D3u Brent (USS/thlng) ss====Khi (USS/mmbtu)

Gia nang lvong va lvong thuc tiém an nhiéu nguy co bién déng phirc °

tap va khé luvong. Trong nam 2022, gia ca hai nhdm mat hang nay tang
manh trudc dién bién phirc tap va kéo dai cla khing hodng Nga —
Ukraine, lam phat dai dang do cau kéo va chi phi day, ngoai ra, hé qua
cla viéc ndi ldng cac bién phap tai khoa, tién té trong giai doan dich
COVID-19 kéo theo nhu cau tiéu dung, dau tu tang trong khi nguén
cung rng bi dirt gdy chua hoan toan hoéi phuc.

Chung téi dw bdo gid cia hai nhdm mat hang nay trong nam 2023 sé
gidam, nhung van neo & muc cao. Chiing téi ky vong gia dau nam 2023
sé& khoang 98 USD/thung, cao hon 40% so véi nam 2021; chi s6 gia
lwong thuc cao hon khoang 8%.

6000
5000

Biéu d6 4: Gia ca hang héa kim loai

Chiing téi Iwu y ndm 2023, Trung Quéc dan loai bé chinh sach Zero-
Covid, m& clra trd lai nén kinh t&. Khi nén kinh t&€ kh&i sac, Trung Quéc
s& tdng nhap khiu dau thé, nguyén vat liéu san xuat, hang hda codng
nghiép, day gid nguyén liéu thd thé gidi (bao gbm gid hang hda kim
loai) tdng |én, gy 4p luc tang gid nhiéu loai hang héa tiéu dung va cac
loai dich vu khac, khi d6 lam phat toan ciu cé thé sé bat ting, sau dé.
Néu Trung Qudc md clra hoan toan vao gitta ndm 2023, Bloomberg wdc
tinh, gid nang luvgng sé tang 20% va CPI cia My du bdo sé& giam xudng
3,9% vao gitra ndm cd nguy co tang vot 1én 5,7% vao cudi nam 2023,
theo d6 gid lvong thuc cé thé tang khodng 10%.

Bi€u d6 5: Gia ca hang héa néng thuwc pham
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dy bdo

—DOng (US$/Ib)
Quang sat Trung Qudc (USS/mt)

Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va du bdo
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DU BAO NHU CAU TIEU THU TOAN CAU CO XU HUGNG SUY GIAM

TRONG NAM 2023

« Chi s& san xuat PMI toan cau dang cé xu hudng gidm ké tir thang 2/2022 cho dén nay. Hién tai, chi s6 PMI hon hop dat 49,8 cho thay tang
trudng thuong mai toan cau cd thé s& cham lai trong nhirng thang cudi nam 2022 va sang nam 2023. Trong d6, chi s6 PMI san xuat dang ting

trudng dé chirng hon dich vu 1 diém.

* Kéo theo dd, chung téi dw bdo chi sé don dat hang mai thé gidi dang trong giai doan suy gidm va cé thé s& tang nhe vao ntra cudi ndm 2023 khi
tinh hinh lam phat duwoc kiém sodt t6t hon. Cu thé, tinh dén cudi ngay 31/01/2023 chi s6 don dit hang mdi hon hop bao gdm ca ché bién ché
tao (trong d6, don hang xuat khau, van tai hang khong, linh kién dién tlr, nguyén liéu thé, etc. gidm manh) va thuvong mai dich vu d3 gidm 10

diém so véi cung ky nam trudec.

* Theo dé, niém tin cha ngudi tiéu dung dan dan héi phuc vao ndm 2023 khi chinh sdch vi mé cta cdc NHTW tac déng tich cwc d€n moi mat cua

nén kinh té.

Biéu d6 6: Chi sd PMI thé gidi

e H&n hop San Xuit e Dich vu

Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va du bdo

Biéu d6 7: Chi sd don dit hang méi thé gigi
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va du bdo

Bi€u d6 8: Chi sd niém tin nguwdi tiéu dung
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo
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DU BAO PIEU KIEN TAI CHINH TOAN CAU CO XU HUGNG ON PINH DAN
VE CUOI NAM 2023

* Ching téi dw bdo FED sé ti€p tuc dat wu tién hang dau la kiém ché& va kiém soat lam phat, cu thé, vé mdc 2% nhu théng diép cta Cha Tich FED Jeromy Powell duva ra
trong cac cudc hop FOMC. Fed da tang |3i 8 lan lién ti€p ké tir thang 3/2022; hién nay |3i suat tham chi€u tai My hién vao khoang 4,5-4,75%. Day la mirc cao nhat ké tu
thang 10/2007. Ching téi dw bdo FED c6 thé s& nang thém [3i sudt thém hai [an nira v&i 0,25%/1an vao thang 3 va 5/2023, sau dé s& duy tri mdrc 13i suat nay trwdc khi cé
thé sé ha 13i suat vao Quy 4/2023 khi tinh hinh lam phat phan &rng tich cuc nhu ky vong.

« Tuong tu, chung téi ky vong ECB theo dudi |6 trinh tang 13i sudt khi muc tiéu lam phat trd vé 2% - rat cé thé ECB sé tang thém hai dot tdng vdi 0,5%/dot trong nam 2023.

* Chung téi dw bdo BOJ van quyét dinh gitr nguyén 13i suat ngdn han & mirc 4m 0,1% va |i suat trai phiéu chinh phd ky han 10 ndm & mirc khoang 0%. Nguyén nhan chi
yéu khién BOJ quyét dinh gitr nguyén chinh sich tién té 13 do mac du CPI cha Nhat Ban dang tdng manh trong nhitng thang gan day, nhung lam phat do chi phi thic day
nay co thé s& khdng bén virng.

« O chidu nguoc lai, trong Quy 3/2022 Trung Quéc d3 gidm I5i sudt nhdm thuc ddy nhu cau vay vén, kich thich nén kinh t&€ dang chat vat vi khing hoang bat déng san va dai
dich COVID-19. Chiing téi dw bdo Trung Qudc tiép tuc gilt mirc nén |3i suat vay tiéu chuan (LPR) ky han 1 ndm tai 3,65% cho nam 2023, d&c biét trong b8i canh Trung
Quéc c6 thé mé clra toan bo vao gitta nam 2023.

Bi€u d6 9: SO lan diéu tiét 13i suat cia cac NHTW mot sé qudc gia va khu vuee (don vi: %)
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e TrUNG QUOC e Hoa KY Chau Au === Nhat Ban

Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo
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DU BAO BANG CAN DOI TAI SAN CUA CAC QUOC GIA CO XU HUONG THU HEP

* Chung téi dw bdo cic nha hoach dinh chinh sach cé thé s& lam cham qué trinh  Chung téi dw bdo chi s6 sirc manh dong D6 la My s& cé xu huwdng giam dan khi
gia tang tai san khi lam phét van chua thuc sy dwoc day [Ui. céc diéu kién tai chinh én dinh trd lai. Tuy nhién, chidng téi Iwu y rdi ro lam

* Cu thé, vao ngay 31/12/2022 tai Hoa Ky va Khéi dong tién chung Chau Au, phat chua hoan toan duwoc cai thién cé thé s& gy sirc ép |én cic dong tién va
bang can ddi tai san da duoc thu hep lan luot khoang 5% va 10% so vdi giai khién chi s6 DXY bat tang tro lai.
doan dat dinh Quy 1/2022 va neo & murc 8.500 triéu USD. Trai ngwoc lai vai * Ngoai ra, sy khdc nhau trong van dé hoach dinh chinh sach gitra cac quéc gia
cadc quéc gia phat trién, Trung Quéc da giam lugng du trir tai san vao gilra ddc biét Chau Au va Nhat Ban, sé khién chi s6 DXY léch khdi xu huwéng gidm
thang 8/2022 sau dé day tang trd lai nham bd sung ngudn vén bé sung cho trong dai han. Dao déng dang ké clia chi s6 tham chiéu nay cé thé tac dong Ién
chién lvgc mé clra trd lai nén kinh té tir cudi thang 12. Tai Nhat Ban, can can chinh séch ty gid cla cac qudc gia dang phat trién trong dé cé Viét Nam.

tai san chua thyc sy thay déi khi nuwée nay van gilt nguyén |3i suat diéu hanh.

- A ~" e ~ ~ . by - A ~
Bi€u d6 10: Tong tai san cha médt s6 qudc gia va khu vire Biéu d6 11: Chi s6 DXY
(dorn vi: triéu USD) 120
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va du bdo Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo
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DU BAO KINH TE ASEAN HOI PHUC NHANH TRONG NAM 2023 KHI
NGUON VON FDI THUC DAY MANH ME GIAO THUGNG NOI PIA

» Khu vuc Dong Nam A du kién s&é m& rong qua trinh phuc hoi kinh t& vao ndm 2023,

oo , ) crr Lo o - Biéu d6 12: Quy mo GDP clia cac nwé'c ASEAN-6
V@i toc do tang trwong vuwot xa cac khu vwe con lai cua thé gidi, ngay ca khi lam phat )

gia tang va nhirng rdi ro dia chinh tri anh huéng dén nhitng du bdo vé Tong san pham 1400
qudc ndi (GDP). Theo d6, quy md GDP cla Indonesia s& din dau trong khu vuc
ASEAN-6 trong nam 2022 va 2023 véi GDP dat lan lwot l1a 1.216 ty USD va 1.285 ty 1200
USD. Theo sau la Malaysia, Singapore, Philippines va Viét Nam.

e Nén kinh té& cta khéi ASEAN phu thudc dang ké vao su tang trwdng cla cac qudc gia 1000

phat trién va dac biét 13 Trung Quéc. Do vay, khéi ASEAN c6 thé sé tiép tuc day nhanh
téc do tang trwdng khi Trung Quéc mé clra tré lai. Mdc du tinh hinh that chit tién té -
tai Hoa Ky va Chau Au c6 thé khién thuong mai hang hda sut gidm, nhung lam phét
tai cac qudc gia ASEAN thap hon va viéc that chit chinh sdch mém méng hon clia céc

NHTW ASEAN sé dem lai sy linh hoat hon cho qua trinh mo rong kinh té.
* Cacnén kinh té khu vuc du kién sé tang trudng khong dong déu trong nam 2023, dya " o _ :
trén mirc dd phuc hdi d6i vdi cac linh vee then chét nhu sdn xuat dién tlr va trao déi ' 1
hang hda. Maybank dy bao tang trwdng dat 4,3% trong ASEAN-5, mac du vdi sy tang
trudng dudi mirc trung binh & Malaysia (4%), Thai Lan (3,2%) va Singapore (1,5%). Cu : '
thé, Philippines la quéc gia cé thanh tich t6t nhat trong ASEAN, nhd nhu cdu ndi dia

Ty USD

600

8

dang bi dén nén, cling nhu géi kich thich tai chinh danh cho y té céng cong, co sé& ha " W N ARO ICAEW F A\RO
tang va gido duc. Viét Nam duoc dy dodn sé dirng & vi tri th hai trong khu vue, nho e 210
Sindonesis ®@Thiila ®Malaysia OSingapore BPhilippines ®Viét Nam

hoat dong thwong mai tich cuc vdi My - d6i tac thuwong mai then chét cia nudce nay.
Thai Lan sé tiép tuc "ch& doi" sy trd lai ctia khach du lich Trung Quéc.
Ngudn: ICAEW, IMF, AMRO; CTS téng hop va dv bdo
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MOT SO NHAN TO RUI RO TAC DONG TG TRIEN VONG KINH TE THE
GIG1 TU'NHAN BINH CUA IMF

“1. Nhirng sai Idm vé chinh sdch: Chinh sdch tién té chwa dui thdt chdt hodc thdt chdt qud mure. (1) Chinh sdch tién té chwa dd thdt chdt thi sé o nguy co khién
lam phdt kéo dai, thuc ddy quan diém tdng Idi suét, tao dp luwc chi phi ddng ké déi vdi hoat déng sdn xudt va viéc lam. (2) Néu chinh sdch thdt chdt qud mire ¢
nguy co' nhédn chim nhiéu nén kinh té vao suy thodi kéo dai.

2. Sw khdc biét trong cdc chinh sdch kinh té co thé tiép tuc gop phén lam tdng strc manh cua déng dé la My: Qud trinh that chdt chinh sdch tién té & Hoa Ky
va khu virc @dng Euro cd thé tiép tuc khdc nhau néu lam phdt kéo dai ldu hon va viéc thdt chdt hon niva chinh sdch tién té khé thuc hién & khu vure déng Euro.
Ndm 2022, déng d6 la dé tdng gid hon 10% so vdi déng Nhén dén té, khodng 15% so vdi déng Euro, 20% so vdi déng bdng Anh va 25% so vdi déng Yén. Do
viéc dinh gid déng dé la chiém wu thé trong thuong mai quéc té, cdc bién ddng vé dinh gid tién té cé thé lam gia tédng céng thdng xuyén bién gidi vé khd néng
canh tranh; gdy ra lam phdt & nhiéu nén kinh té va khién mét s6 quéc gia that chdt chinh sdch tién té hon nita dé ngdn chdn dbng tién mét gid qud mure, gdy
tdc déng tiéu cuc dén tdng trudng.

3. Cdc tdc nhén gdy lam phdt tén tai Idu hon: Lam phdt duw kién sé ha nhiét vao ndm 2023, tuy nhién téc dé gidm lam phdt & cdc nén kinh té phdt trién
nhanh hon so vdi & cdc nén kinh té dang phdt trién va thj tridng mdi néi. Trong khi d6, mét s6 yéu té cd thé khién viéc kiém sodt lam phdt tré nén khd khén
hon nhw nhitng cu séc¢ vé gid ndng luong va lvong thuc, xung dét & U-crai-na va khé ndng bung phdt cdc cudc xung dét dia chinh tri khdc.

4. Tinh trang no’ lan réng & cdc quéc gia dang phdt trién va thi trwo'ng méi néi dé bi tén thwong: Xung dét & U-crai-na dd lam gia tdng chénh léch no cong
déi vdi mot s6 nén kinh té dang phdt trién va thi trudng mdi néi trong béi cdnh no ky luc do dai dich gdy ra. Néu lam phdt vdn & mire cao, viéc thdt chdt chinh
sdch tién té hon nira & cdc nén kinh té phat trién cd thé géy thém dp luc 1én chi phi di vay d6i vdi cdc nén kinh té dang phdt trién va thi trwdng mdi néi.

5. Sw bung phat tré lai cia nhitng quan ngai vé y té toan cdu: Mdc du cdc bién thé vi-rut corona mdi nhét it gdy ti vong hon nhitng bién thé truwdc dé
nhuwng chung ciing rdt dé Idy lan. Sw phdt trién cta cdc bién thé vi-rit corona manh hon va nguy co tir vong van tiém @n rdi ro déi véi nén kinh té toan céu.
Nhitng khu vure cé6 mire d6 phoi nhiém vdi cdc bién thé mdi cao nhét va nhiing khu vire cd ty 18 tiém ching thép nhw chdu Phi ¢ nguy co chiu hdu qud ndng né
hon trong cdc dot tdi bung phadt dai dich.

6. Khing hodng béat déng san & Trung Quéc ngay cang trdm trong: Nhitng rdi ro tiéu cuc déi véi phuc hoi téng trudng cda Trung Quéc la do sut gidm ddng
ké trong linh vuwre bat déng san, vén la déng lurc tdng tru'dng cua nén kinh té nuwdc nay.

7. Sw phdn madnh cta nén kinh té thé gidi can tré hop tdc quéc té: Xung dét & U-crai-na dé lam ran nitt quan hé giita Nga va nhiéu quéc gia khdc. Nhitng
cdng théng dia chinh tri méi nhw & Béng A va nhiéu noi khdc cé nguy co xdy ra thuong xuyén hon. Nhitng cdng thdng nay sé lom gidn doan thwong mai va xdi
mon cdc tru cét cia khuén khé hop tdc da phuong.”

Ngudn: IMF; CTS téng hop va dv bdo
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TRIEN VONG KINH TE Vi MO — NAM 2023

NEN KINH TE PHUC HOI MANH ME

Udc tinh GDP nam 2022 tang 8,02% (Quy | tang 5,05%; Quy Il tang
7,83%; Quy lll tang 13,71%; Quy IV tang 5,92%) so v&i nam trudec,
nguyén nhan la do chinh sach phuc héi va phat trién kinh té - x3 hoi cua
Chinh phi d3 phat huy hiéu qud khi thdc day téc do tang trudng vuot
troi.

Nganh cdng nghiép ché bién, ché tao ti€p tuc la dong luc tang trudng
cla toan nén kinh té vdi téc d6 tang 8,10%, tuy nhién, khu vuc dich vu la
nganh khoi phuc va tang trwdng manh mé nhat véi téc dé ting nam
2022 dat 9,99%.

Biéu d6 13: Tang trwdng liiy k&€ GDP va cac khu vuc kinh té,

giai doan 2016 — 2022 (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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Ngay 10/11/2022, Quéc H6i ban hanh NQ68/2022/QH15 vé ké hoach
phat trién kinh té - x3 héi nam 2023, trong d6, Viét Nam dat muc tiéu
nam 2023 tang trudng GDP dat khoang 6,5% va tang trudng CPI binh
quan khodng 4,5%. Day la hai chi tiéu then chét cia nén kinh té Viét

Nam.

Chung téi dw bdo tang trwedng GDP nam 2023 cla Viét Nam dua trén

ba kich ban tich cuc - co s& - tiéu cuc,

lan lwot, vai tdng trudng GDP

dat 7,3% - 6,8% - 6,2% va chi s6 CPI dat 5% - 4,5% - 4,3%, phu thudc
vao hoat déng kinh doanh thwong mai qudc té, va suw phuc héi du lich.

Bi€u d6 14: Cac nganh cé téc do ting trwdng liiy ké cao nhat

(don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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LAM PHAT DUQC KIEM SOAT ON DINH TUY NHIEN AP LUC LAM PHAT VAN TON TAI

Tinh chung cd nam 2022, CPI tidng 3,15% so vé&i nam 2021, dat muc tiéu Qudc
héi dé ra. Lam phat co ban binh quan ndm 2022 ting 2,59% so v&i nam 2021,
thdp hon mdc CPI binh quan chung (tdng 3,15%), diéu nay phan anh bién
dodng gia tiéu dung chu yéu do giad lwvong thuc, xdng, dau va gas tang.

Chiung téi ddanh gid lam phat nam 2022 duwoc kiém sodt tot, dat muc tiéu cla
Chinh Phd. Tuy nhién, 4p lwc lam phat van ton tai khi NHTW cac nwéc van trén
16 trinh tang |3i suat diéu hanh. Ching téi dw bdo lam phat c6 thé dat dinh
trong nam 2023. Ngoai ra, ching tbi lvu y gid ca hang hda cda mét s6 mat
hang thiét yéu trong nwdc bao gom gia dién, xang dau, lvong thuc cling cé
thé s& tang gia.

Bi€u dd 15: Chi s6 gia tiéu dung CPI hang thang (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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Chting téi nhén dinh trong béi cAnh muc tiéu hang dau cda cac
NHTW céc nuédc la kiém ché lam phat nhu hién nay, Viét Nam
cé nhiéu thach thirc hon trong viéc hai hoa cdc muc tiéu ting
truedng nén kinh té€ va kiém sodt téi da cac thach thirc vi mo.
Chung téi ddanh gia déng lwc tang trudng nén kinh té 2023 phu
thudc vao giam |3i sudt ma van dam bao ty gia va lam phat 6n
dinh nén bién phap tdng cung tién qua kich cau dau tu céng va
giam thué d6i vai mot s6 mat hang chu chét bao gdbm hang hda
nhap khau, xdng dau, dién, nuwdc dé tang cau ndi dia trong khi
van st dung manh mé chinh sach that chit tién teé.

Biéu dd 16: Tang trwdng tdng mirc hang héa bén lé va doanh
thu dich vu tiéu dung (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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MG RONG SAN XUAT KINH DOANH PHUC HOI, YEU DAN VE CUOI NAM

Tinh chung ca nam 2022, gia tri tang thém nganh cong nghiép tang e Chisé IIP nam 2022 wdc tang 7,8% so v3i ndm trudc, tuy nhién Quy
7,69% so v&i nam trudce (quy | tdng 7,16%; quy Il tang 9,51%; quy I IV/2022 ghi nhan mdrc ting thap nhat ndm 3% do don hang sut gidm,
tang 11,06%; quy IV tdng 3,6%). Trong dd, nganh cdng nghiép ché chi phi dau vao & mirc cao va thiéu hut nguén cung nguyén vat liéu.

bién, ché tao ting 8,10%, ddng gdp cao nhat 2,09 diém phan tram vao e Chi s6 PMI nganh san xuat Viét Nam thang 1/2023 dat 47,4 diém cho

murc tang truedng chung cha toan nén kinh té. thay strc khde nganh sdn xuat suy giam manh tir cudi Quy 1V/2022.

Bi€u d6 17: Chi s6 san xuat cdng nghiép IIP (ytd, %yoy)

Bi€u d6 18: Chi s san xudt cong nghiép IIP hang thang,
phan loai theo cac nganh cong nghiép (donvi:%) ~~ =~~~
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XUAT NHAP KHAU LA DONG LUC CHINH THUC PAY NEN KINH TE

Vé thi trwdng xuat, nhap khdu hang héa ndm 2022, can can thuvong mai hang hda wdc tinh xuat siéu 11,2 ty USD (ndm trudc xuat siéu 3,32 ty
USD). Khu virc c¢é von FDI va thi truorng Hoa KY, Trung Quéc, EU, Han Quéc van déng vai tro then chét. Cu thé, Hoa Ky [a thi trivdng xuat khau 16n
nhat cta Viét Nam vdi kim ngach uéc dat 109,1 ty USD. Trung Quéc la thi trwdng nhap khiu 1én nhat cta Viét Nam vdi kim ngach wéc dat 119,3
ty USD.

Vé thi trwdng xuat, nhap khau dich vu ndm 2022, nhap siéu dich vu ndm 2022 13 12,6 ty USD (trong d6 d3 tinh trong phi dich vu van tai va bao

hiém cta hang héa nhap khau la 9 ty USD). Tinh chung cd ndm 2022, kim ngach xuat khau dich vu uéc dat 12,9 ty USD, tang 145,2% so v4i nam
2021; kim ngach nhap khau dich vu wéc dat 25,5 ty USD, tang 23,6% so v&i nam trudec.

Biéu d6 19: Tong kim ngach xuat nhap khau va tdc d6 tang

Biéu d6 20: Gia tri xuat nhap khau khu vuc trong nwéc va khu vuwe
trwédng trong nuwéc

6000 vén FDI (dorn vi: triéu USD)
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Ngudbn: GSO; CTS téng hop va du bdo Ngubn: GSO; CTS téng hop va dw bdo
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TOC DO TANG TRUGNG DOANH NGHIEP DANG KY THANH LAP MOl
TANG MANH

e Toc do tang trwdng doanh nghiép dang ky mdi cé xu huwdng tang manh do nén cda cung ky ndm ngodi 4m khi chiu sw dnh huwdng nang né cda
chinh sach gian cach COVID,

e Tinh chung nam 2022, ca nudc c6 208,3 nghin doanh nghiép dang ky thanh 1ap méi va quay trd lai hoat dong, tang 30,3% so v&i nam trudc; binh
quan mot thang cé 17,4 nghin doanh nghiép thanh |dp mdi va quay trd lai hoat déng. S6 doanh nghiép rut lui khdi thj tredng 1a 143,2 nghin
doanh nghiép, tang 19,5%; binh quan mot thang c6 11,9 nghin doanh nghiép rut lui khoi thi truwong.

Bi€u d6 21: Doanh nghiép dang ky thanh Biéu d6 22: Tang trwdng doanh nghiép Biéu d6 23: Tang trwé'ng doanh nghiép tam
13p méi (don vi: %) dang ky mé&i ting nhiéu nhat (don vi: %) ngirng kinh doanh cé th&i han ting nhiéu
25 20 80 nhat (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo Ngubn: GSO; CTS téng hop va dy bdo
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DONG VON PAU TU TRUC TIEP NUGC NGOAI TANG TRUGNG KY LUC

*  Giai ngan von dau tu truc ti€p nwdc ngoai tai Viét Nam ting 13,5% * Singapore, Han Qudc, va Trung Qudc van 13 cac qudc gia dan dau cé

trong ndm 2022, twong dwong gan 22,4 ty USD. Day |3 s6 von dau vén dau tw nudc ngoai thyc hién tai Viet Nam. Mac du chinh sach that
tu truc ti€p nudce ngoai duwgc thye hién cao nhat trong 5 ndm qua. chat tién té cia Hoa Ky; Viét Nam chua dugc nang hang tin nhiém khi

e VOn dau tw nwdc ngoai dang ky mdi vao Viét Nam nam 2022 dat dong tién s& rat ra khoi thi trudng mai ndi; va cd sy bat cdn xirng trong
27,72 ty USD giam 11% so v@di cung nam trudc, twong duong 3,45 chat lvgng cha cac du an dau tuw thudc khu vuce FDI, ching téi dw bdo
ty USD, nhuwng dong vén FDI van trén da tang trwdng manh mé ké tang trudng von FDI thyc hién tai Viét Nam tich cuc trong nam 2023
tlr ndm 2018 tr& lai day. Cu thé, von dang ky cap mdi, von dang ky tang 15% so vd&i ndm trudc, nhé modt phan dong vén dich chuyén trong
diéu chinh va gid tri gép vén, mua cé phan cla nha dau tu nudc chudi gia trj toan cau tir Han Quéc, Thuy Dién, Hoa Ky, etc.

ngoai giai doan 2019 — 2022 dao déng quanh 28 — 38 ty USD.

Biéu d6 24: V6n FDI dang ky mé&i hang thang, ytd, %yoy Biéu d6 25: Von FDI thuc hién hang thang, ytd, %yoy
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va dv bdo Nguén: GSO; CTS téng hop va du bdo
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LAI SUAT PIEU HANH LAN DAU TANG MANH SAU 11 NAM

Trong nam 2022, NHNN d3 ban hanh quyét dinh vé nang |di suat diéu hanh cho thay ba diéu chinh rd rét, moi loai hinh 13i suat trung binh ting 2%: (1)
L&i suat tai cdp von lén 6%, (2) Lai suat tai chiét khiu lén 4,5%, va (3) Lai suat cho vay qua dém |én 7%. Chiing téi ddnh gia déng thai nay cho thay
NHNN d3 thuwe hién that chat tién té dé giam ap lyc 1én “phong tuyén” ty gia trong khi xuat nhap khiu va ngudn vén FDI ddng vai trd then chdt cho
tang trudng nén kinh té Viét Nam.

Nhu ching tdi d3 nhan dinh & trén, do tinh hinh lam phat & cidc quéc gia dang phat trién va thi trwdng méi ndi cé kha nang duwoc kiém soét linh hoat
hon. Theo d6, ching téi ddnh gid |3i suat diéu hanh & Viét Nam c6 thé d3 dat dinh vao thang 1/2023. Cu thé, ngay 08/02/2023 mrc |3i suat huy dong
tdi da & cac ngan hang I&n chi con khodng 8,7%/nam, thay vi mirc t6i da 9,5%/nam vao cudi thang 1/2023. Nguyén nhan chd yéu dén tir duv thira
thanh khodn hé théng ngan hang khi ma cdc nha bang d3 huy déng duwoc mot luong |&n von tir thi treéng 1 & mire 13i sudt cao vao ndm 2022, dac biét
trong béi cdnh ngudn cung vén dugc kiém sodt chat ché.

Chiing téi ky vong |3i suat diéu hanh sé duoc duy tri & mirc nhu hién tai trong ndm 2023. Bén canh d6, ching téi dw bdo 13i sudt huy ddng co xu
huwdng gidm dan vé cudi ndm 2023, dac biét chiéu hudng nay s& gia tang khi FED du kién s& giam 13i suat diéu hanh vao Quy 4/2023, nhu ching toi du
phéng.

Bi€u d6 26: L3i suat lién ngan hang cac ky han Bi€u d6 27: L3i suat tién glri VND tir 6-9 Bi€u d6 28: L3i suat tién glri VND tir 12
(dorn vi: %) thang (don vi: %) thang (don vi: %)
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Ngudn: SBV, Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo Ngubn: SBV, Bloomberg; CTS téng hop va du bdo Nguén: SBV, Bloomberg, CTS téng hop va du bdo
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NGUON CUNG VON CHO NEN KINH TE GIAM MANH

Tinh dén ngay 30/1/2023, NHNN d3 hidt rong gan 46,5 nghin ty déng tréncd
hai kénh tin phi€u va thj trudng mé. S6 liéu thdng ké nay thap hon gan gap

3 lan so va&i thang 12/2022. biéu nay phu hgp véi nhan dinh cla ching toi
khi Chinh Phd quyét tdm déng thoi 6n dinh vi mo va phat trién kinh té,

Chung téi dw bdo tang truwdng tin dung nam 2023 dat 15%, thém 0,8% so
vai nam 2022 trong béi canh nhu cau vén cho hoat déng san xuat kinh
doanh van dang burc thiét va kénh dan vén tir thi truweng trai phiéu suy giam.
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Biéu d6 29: Khdi lwgng phat hanh OMO va tin
phiéu
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Ngudn: SBV; CTS téng hop va dv bdo

Biéu d6 30: L3i suat LNH qua dém va cung
tién tir NHNN
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo

Cudi ndm 2022, du trit ngoai héi ctia Viét Nam dat khodng 89-90 ty
USD do tinh hinh vi md thé gidi chua thyc sy cat canh. Tuy nhién,
sang dén nam 2023, chung téi dw bdo dy trit ngoai hdi cia Viét
Nam vé cubi ndm phuc hoéi vé gan 105 ty USD khi cac thing dw
thuong mai héi phuc nho Trung Quéc hoan toan ma clra trd lai va
ky vong lam phat & Hoa Ky kiém soat vé mirc 2% nhu cac nha
hoach dinh chinh sich dé ra.

Biéu d6 31: Dv trit ngoai hdi
(dorn vi: triéu USD)
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Ngudn: Bloomberg; CTS téng hop va dv bdo



TRIEN VONG KINH TE Vi MO — NAM 2023 Vlethanke

SECURITIES

TY GIA USD/VND ON PINH

Chung téi ddnh gid 6n dinh ty gid |a muc tiéu hang dau cba Chinh Phd Viét Nam trong ndm 2022 khi ma Viét Nam Dong la mét trong s6 dong tién 6n
dinh nhat trong béi cdnh D6 La My tang lién tuc ké tir dau nam 2022. Cu thé, trong nam 2022, c6 thoi diém mat gid 7-8% so véi cudi ndm 2021 nhuwng
dén ngay giao dich cudi clng clia ndm 2022, VND chi con mat gia 3,53%, bang mot nira so véi hai thang trwdc dé. Trong khi d6, gid USD tu do lao dbc
manh. Ty gid VND/USD trung tdm duy tri quanh mic 23.612 déng/USD.

Ching téi dw bdo ty gia VND/USD ti€p tuc di ngang hodc giao ddng trong bién dd hep quanh ngudng 24.000 — 24.500 trong hau hét ca ndm 2023 trudc
khi dén nhan dién bién tich cuc tir tinh hinh kinh té toan ciu.

Gid vang trong nuwdc bién dong cung chiéu vai gid vang thé gidi. Tinh dén ngay 30/1/2023, binh quan gid vang thé gi¢i & mic 1.927,30 USD/ounce. Quy
daéi theo ty gid hién hanh tai Vietcombank, vang thé gidi cé gia khoang 54,68 trieu dong/luvong (chua tinh thué, phi). Gia vang miéng cla SIC van dang
cao hon gia vang qudc té 1a 13,52 triéu dong/luong

Biéu d6 32: Ty gia USD/VND (do'n vi: dong) Bi€u d6 33: Ty gia vang ban ra SJC Ha Ni (dorn vi: dong)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo



TRIEN VONG KINH TE VI MO — NAM 2023

\Ilethcmke

SECURITIES

GIAI NGAN VON PAU TU UGC TINH DAT 68% NAM 2022

Tinh hinh giai ngan vén dau tu nguén NSNN ndm 2022, uéc thanh todn dén ngay 28/9/2022 la 435.689,97 ty dong, dat 67,72% ké hoach Thd tudng
Chinh ph (TTCP) giao. Chiing téi ddnh gid nguyén nhan bao gdm nhirng ton tai 1au nay chua duogc khac phuc triét dé va cd nguyén nhan méi phat
sinh trong co ché diéu hanh va thwc hién, khan hiém nguyén nhién vat liéu va gid ca tdng phi m3 theo, nguén lao déng bi thiéu hut sau dich.

Ching téi dw bdo von dau tu cdng can dat 80-85% trong nam 2023 so vdi ké hoach clda TTCP thi tdng trudng nén kinh té mai dat ngudng tich cue.
Cung vé&i nhirng nhan dinh vé yéu t6 vi md trén, ching t6i ddt du bao kha quan rang gidi ngan vén dau tw cong c6 kha ndng dat dwoc muc tiéu nay.

4 N\
Biéu db 34: Tinh hinh gidi ngan vén d4au tw cdng ndm 2022
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Ngudn: SBV; CTS téng hop va du bdo
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DU TOAN BOI CHI NGAN SACH NHA NUGC 455 NGHIN TY PONG

B&i chi NSNN nam 2022 13 455,5 nghin ty déng, twong dwong 4,42% GDP. Trong dd, bdi chi ngdn sach trung wong 430,5 nghin ty déng, twong
duong 4,18%GDP; bdi chi ngén sach dia phuwong 25,0 nghin ty dong, tuong duong 0,24% GDP.

Chting téi ddnh gid mrc d6 tham hut ngan sach ludn cé xu huéng ting |&n cho thay Chinh phl cé thé ho tro nén kinh té, tao dong lywc cho GDP
tang trwdng manh.

Bi€u d6 35: Can ddi thu — chi ngan sach nha Bi€u d6 36: Tang trwdng cac khoan thu chinh Biéu d6 37: Tang trwdng cac khoan chi chinh
nuéc (don vi: ty déng) (don vi: %) (dorn vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va dw bdo Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo Ngubn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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TONG QUAN DU BAO TANG TRUGNG KINH TE VIET NAM NAM 2023

Chung téi dw bdo tang trudng kinh té Viét Nam dat 6,8% trong ndm 2023 dwa trén kich ban co s& thién vé tich cuec.

Chung téi ky vong lam phat dat 4,5%, ty gid dao ddng quanh 24.000-24.500, 13i suat tai chiét khau duy tri 4,5%, toc d6 tang trudng
von FDI dang ky mdi trén 15%, tdng trwdng tin dung cé thé dat tlr 15% trd [én, va gidi ngdn von dau tu cong khd nang cao dat ké
hoach 80-85% ké& hoach cdia Chinh Phu dé ra tinh dén hét nam 2023.

CTS DU BAO NAM 2023 TiCH cyC TIEU CUC
Chi s6 gia tiéu dung - CPI % yoy 4,5% >4,5%
Ty gia USD/VND VND 24.000 - 24.500 > 24.500
L3i suat tai chiét khau % yoy 4,5% > 4,5%
Tang trwd'ng tin dung % yoy >15% <15%
Tang trwdng von FDI dang ky mai % ytd 15% <15%
Gidi ngan dau tu cong % ytd 80 - 85% < 80%

Chu thich: CTS dw bdo kha néng cd thé xdy ra
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DU BAO TANG TRUGNG KINH TE VIET NAM — GDP DAT 6,8% TRONG NAM 2023

* Nhin tr quan diém dinh lvgng, chidng téi s& dung hai mé hinh hoi
quy dy bao. M6 hinh OLS v&i phuong trinh y = 18,959x +
891,9310, trong dé chi s6 R-square chi dat 16,17%, va mé hinh hoi
quy chudi thoi gian véi phwong trinh: Y = 677.929,97 + 35.414,25x
v0i R-Square dat 80,5%. Chung téi danh gia tuy hai mo hinh nay
cho thay su khac nhau vé mirc d6 giadi thich nhung déu du doan
GDP sé tang so vdi cung ky nam trudec.

Bi€u d6 38: Dy bao GDP chia Viét Nam sir dung mé hinh hdéi quy
tuyén tinh bang phwong phap OLS (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va dw bdo

Trong nam 2022, ca hai mé hinh déu dy dodn ddng xu huwdng tang
cla chi s& GDP Viét Nam. Tuy nhién, trong md hinh dau tién, gia tri
chi s& GDP cta nam 2022 chi léch khoang 80 nghin ty déng, twong
duwong do6 léch 3,5% so vd&i kich ban tich cwc (Upper Confidence
Bound — GDP). Do vay, ching téi tiép tuc ddt dw bdo tang trudng
duong cho GDP clia Viét Nam trong nam 2023 dua trén kich ban co
s& thién tich cuc.

Biéu d6 39: Dw bao GDP clia Viét Nam st dung md hinh chudi thoi
gian bang phwong phap ARIMA (don vi: %)
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo
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DU BAO CHi SO GIA TIEU DUNG CUA VIET NAM PAT 4,5% TRONG NAM 2023

Vé phan tich dinh lwong, ching ti st dung hai md hinh hdi quy tuyén tinh bang phwong phap OLS cho két qua phuong trinh y = -0,2322x + 14,15
v3i R-square dat 42,99%. M6 hinh nay trong kich ban co s& (dudng Forecast CPI) cho xu huédng téng thé tang, trong d6, chi s6 CPI du phdng tang
manh dén cudi nam 2023 - dat 5,8%.

Vé phan tich dinh tinh, ching téi dw bdo, dua trén kich ban tich cuc — co s& — tiéu cwe, chi s6 CPI dat lan lwot 5% - 4,5% - 4,3%, phu thudc vao hoat
doéng kinh doanh thwong mai quéc té, va su phuc héi du lich. Do vay, nhin chung, chidng téi dw bdo chi s6 CPI cla Viét Nam cé xu huéng tang va cé
kha nang cao dat 4,5% vao nam 2023.

Biéu d6 40: Dv bao CPI bang mé hinh hdi quy da thirc (don vi: %)

y =-0,2322x + 14,15
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Ngudn: GSO; CTS téng hop va du bdo



TRIEN VONG KINH TE Vi MO — NAM 2023 Vlethanke

SECURITIES

DU BAO TY GIA USD/VND TANG, DAT 24.000 — 24.500 VA LAl SUAT TAI CHIET KHAU
DUY TRI 4,5% TRONG NAM 2023

* Tk gbéc d6 dinh lwgng, , chiung tdi s dung hai mdé hinh h6éi quy dy bdo. M6 hinh OLS véi phwong trinh y = 5,5297x + 22.862
c6 R? = 10,1773 va md hinh hdi quy chudi thdi gian cho phwong trinh y = 20.093,95 + 73,570x cé R-square bang 83%. Ca hai mé hinh déu cho thay
xu huwdng ty gia USD/VND tang nhe va di ngang trong bién do hep trong nam 2023.

« O gbc d6 dinh tinh, ching téi nhén dinh ty gia USD/VND c6 m&i quan hé mat thiét véi chinh sach dieu hanh tién té. Cu thé, trong ndm 2022,
NHNN d3 thuc hién lién tiép hai lan tdng 13i sudt sau 11 ndm va nhu chdng téi phén tich & trén, rat cé thé I3i suat diéu hanh d3 dat dinh trong
thang 1/2023. Do vay, chung téi dw bdo ty gia dao ddng quanh ngudng 24.000 — 24.500 vao nam 2023 va |3i suat tai chiéu khau duy tri 4,5%.

4 N n ~ s 2 v 2 ~ N . , 2 s 2 N S N Re e
Biéu d6 41: M6 hinh dw doan ty gia USD/VND st dung md hinh Bi€u d6 42: Dy bao ty gia USD/VND sir dung mé hinh chuoi théi
héi quy tuyén tinh bang phwong phap OLS (don vi: dong) gian bang phwong phap ARIMA (don vi: dong)
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Ngudn: GSO, Bloomberg; CTS téng hop va dw bdo Ngudn: SBV, Bloomberg, CTS téng hop va dv bdo
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TUYEN BO MIEN TRU TRACH NHIEM

Ban quyén ndm 2022 thudc vé Cong ty Co6 phan Ching khodn Ngan hang Cong Thuong Viét Nam (CTS), Nhirng thong tin st
dung trong bdo cdo dudgc thu thap tU nhirng ngudn dang tin cay va CTS khong chiu trdch nhiém vé tinh chinh xac cta ching,
Quan diém thé hién trong bdo cdo nay la cla (cac) tac gia va khong nhat thiét lién hé vdi quan diém chinh thic cla CTS,
Khong mot théng tin cling nhu' y kién nao dudc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat ky chirng

khodn nao, Bdo cdo nay khong dugc phép sao chép, tai ban bdi bat ky cd nhan hodc t6 chic nao khi chua dudc phép cua CTS,

DAO TUAN TRUNG
Truwédng phong Nghién ciru phan tich

9 306 Ba Triéu, Quan Hai Ba Trung, Ha Noi

N\
DA trungdt@cts,yn N\ +84-949-993-829

NGUYEN PHUONG MAI NGO CONG BINH BUI TIEN VIET
Chuyén gia phan tich — Trwong nhom Chuyén gia phan tich Chuyén gia phan tich
Q 306 B4 Triéu, Quén Hai Ba Trung, Ha Noi @ 306 Ba Trigu, Quan Hai Ba Trung, Ha Ni @ 306 Ba Trigu, Quan Hai Ba Trung, Ha Ni

. N . \
K] mainp@cts,yn  \+84-904-854-958 [X<] binhnc@cts,vn N\ +84-968-228-809 [{] vietbt@ctsyn N\ +84-373-111-701
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CAONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN
NGAN HANG CONG THUONG VIET NAM

Tru sd& chinh
9 306 Ba Triéu, Quan Hai Ba Trung, Ha Noi
G 024 39741771 i@ 024 39741760

Chi nhdnh TP. H6 Chi Minh //
? 49 T6n That Pam, Phuang Nguyén Thdi Binh, Quan 1, TP. H6 Chi Minh
G 024 39741771 g 028 3820 0899

Chi nhdnh DPa Nang
Q@ 36 Trén Quéce Todn, Quan Ha&i Chau, TP. Ba Néng
G 024 39741771 1§ 023 6358 4788
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