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Lạm phát tháng 4 
Ước tính giảm 1.8% MoM nhờ các biện pháp kiểm soát của 
Chính phủ  

 Chính phủ thể hiện quyết tâm kiềm chế lạm phát thông qua các biện pháp kiểm soát giá 

cả trong bối cảnh dịch Covid-19 diễn biến phức tạp 

— Giá thịt lợn trong nước có xu hướng giảm trong tháng 4 nhờ những chỉ đạo quyết liệt từ 

Chính phủ. Cụ thể, vào cuối tháng 3, Thủ tướng đã yêu cầu doanh nghiệp chăn nuôi lớn 

giảm giá, tăng đàn, tái đàn, đồng thời cho phép tăng nhập khẩu thịt để kéo giá lợn hơi 

xuống khoảng 70,000 đồng/kg. Tuy nhiên, tính trung bình trong tháng 4, mức giảm của giá 

lợn hơi so với tháng 3 vẫn ở mức tương đối ít (khoảng 1.5%), do cần thời gian để đảm bảo đủ 

nguồn cung trên thị trường, nên tác động của mặt hàng này đến chỉ số CPI tháng 4 là không 

lớn.  

— Giá gạo trong nước chỉ tăng nhẹ mặc dù giá gạo xuất khẩu trên thị trường quốc tế tăng vọt 

lên cao nhất trong vòng 7 năm qua nhờ những cam kết của Chính phủ trong việc đảm bảo 

an ninh lương thực. Cụ thể, Chính phủ đã yêu cầu tạm dừng xuất khẩu gạo từ ngày 28/3 và 

hiện đang xem xét cho phép xuất khẩu 400 nghìn tấn gạo trong tháng 4, giảm tới 40% so với 

cùng kỳ.  

— Giá xăng, dầu trong nước trong kỳ tính toán CPI tháng 4 giảm mạnh với mức giảm lên tới 

gần 5,000 đồng/lít so với tháng 3.  Chúng tôi ước tính chỉ số giá xăng, dầu sẽ giảm khoảng 

26% so với tháng trước, và do vậy chỉ số nhóm giao thông ước tính giảm 18% trong tháng 4. 

— Giá điện giảm 10% theo nghị quyết số 41 về phiên họp Chính phủ thường kỳ tháng 3-2020. 

Tuy nhiên, do kỳ tính hóa đơn tiền điện có độ trễ, do vậy mức giảm này sẽ chỉ phản ánh vào 

chỉ số CPI tháng 5.  

 

KBSV nhận định chỉ số CPI tháng 4 tiếp tục xu hướng giảm mạnh và áp lực từ lạm phát 

trong thời gian còn lại của năm không quá lớn 

— KBSV ước tính, CPI tháng 4 giảm tới 1.8% so với tháng trước và chỉ còn tăng 2.66% YoY. Lạm 

phát bình quân 4 tháng đầu năm tăng 4.84% YoY.  

— Với việc áp lực đến từ lạm phát trong giai đoạn còn lại của 2020 không còn lớn nhờ mức nền 

cùng kỳ 2019 bắt đầu chịu ảnh hưởng của giá thịt heo cao, và sức cầu nhìn chung sẽ duy trì ở 

mức thấp tương đối do ảnh hưởng của bệnh dịch, NHNN sẽ có thêm dư địa để áp dụng các 

chính sách tiền tệ nới lỏng bao gồm việc bơm thanh khoản cho ngân hàng thông qua kênh 

OMO với kỳ hạn dài (lớn hơn 3 tháng), tiếp tục hạ các lãi suất điều hành, tăng lãi suất tiền 

gửi dự trữ, giảm tỷ lệ LDR … 

— NHNN nhiều khả năng sẽ vẫn duy trì mức tăng trưởng cung tiền (M2) và tín dụng trong 

biên độ tăng trưởng 10-14% YoY (tương đương với khoảng 1 triệu tỷ VND) xuyên suốt 

năm, nhằm tránh những hệ lụy về sau như nợ xấu và bong bóng giá tài sản (ví dụ như bất 

động sản) như giai đoạn 2009 - 2011. Mức tăng trưởng này là phù hợp và là mục tiêu NHNN 

duy trì trong 2 năm qua nhằm ổn định kinh tế vĩ mô và kích thích tăng trưởng, khi chỉ số tín 

dụng/GDP của Việt Nam sau khi điều chỉnh GDP vẫn ở mức cao trong khu vực (khoảng 

110%). 

 

 

 

 

 



    

 

Biểu đồ 1. Biến động giá thịt lợn hơi  Biểu đồ 3. Biến động giá nhập khẩu xăng Ron95  

   

 

 

 
Nguồn: KBSV tổng hợp  Nguồn: Bloomberg, Bộ Công Thương, KBSV 

 

Bảng 1. Ước tính chỉ số CPI trong tháng 3 
  Nhóm Biến động (%) Đóng góp trong CPI (%) 

1 Hàng ăn và dịch vụ ăn uống  -0.20 -0.07 

2 Đồ uống và thuốc lá  -0.10 0.00 

3 May mặc và giày dép -0.10 -0.01 

4 Nhà ở và VLXD 0.00 0.00 

5 Thiết bị và đồ dùng gia đình 0.10 0.01 

6 Thuốc và dịch vụ y tế 0.10 0.01 

7 Giao thông -18.00 -1.69 

8 Bưu chính viễn thông -0.05 0.00 

9 Giáo dục 0.04 0.00 

10 Văn hóa, giải trí và du lịch -1.40 -0.06 

11 Khác 0.15 0.00 

CPI Tháng 3 (MoM) -1.81 

CPI Tháng 3 (YoY) 2.66 

CPI Bình quân 3 Tháng (YoY) 4.84 
 

Nguồn: KBSV 
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Hệ thống khuyến nghị   

 
Hệ thống khuyến nghị đầu tư cổ phiếu 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
  

Mua:  

+15% hoặc cao hơn 

Nắm giữ:  

trong khoảng +15% và -15% 

Bán:  

-15% hoặc thấp hơn 
 Ý kiến trong báo cáo này phản ánh đánh giá chuyên môn của (các) chuyên viên 

phân tích kể từ ngày phát hành và dựa trên thông tin và dữ liệu thu được từ các 

nguồn mà KBSV cho là đáng tin cậy. KBSV không tuyên bố rằng thông tin và dữ liệu 

là chính xác hoặc đầy đủ và các quan điểm được trình bày trong báo cáo này có thể 

thay đổi mà không cần thông báo trước. Khách hàng nên độc lập xem xét các 

trường hợp và mục tiêu cụ thể của riêng mình và tự chịu trách nhiệm về các quyết 

định đầu tư của mình và chúng tôi sẽ không có trách nhiệm đối với các khoản đầu 

tư hoặc kết quả của chúng. Những tài liệu này là bản quyền của KBSV và không 

được sao chép, phân phối lại hoặc sửa đổi mà không có sự đồng ý trước bằng văn 

bản của KBSV. Nhận xét và quan điểm trong báo cáo này có tính chất chung và chỉ 

nhằm mục đích tham khảo và không được phép sử dụng cho bất kỳ mục đích nào 

khác. 

    

Hệ thống khuyến nghị đầu tư ngành 

(dựa trên kỳ vọng tăng giá tuyệt đối trong 6 tháng tới) 
 

Khả quan: 

Vượt trội hơn thị trường 

Trung lập: 

Phù hợp thị trường 

Kém khả quan: 

Kém hơn thị trường 
 

   
 

 

 

 

 

CTCP CHỨNG KHOÁN KB VIỆT NAM (KBSV) 

 Trụ sở chính: 
Địa chỉ: Tầng G, tâǹg 2 và 7, Tòa nhà Sky City số 88 Láng Hạ, Đống Đa, Hà Nội 

Điện thoại: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928 

Chi nhánh Hà Nội: 
Địa chỉ: Tầng 1, Tòa nhà VP, số 5 Điện Biên Phủ, Quận Ba Đình, Hà Nội 
Điện thoại: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131 

Chi nhánh Hồ Chí Minh: 
Địa chỉ: Tầng 2, TNR Tower Nguyễn Công Trứ, 180-192 Nguyễn Trứ, Q1, TP Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969 

Chi nhánh Sài Gòn: 
Địa chỉ: Tầng 1, Saigon Trade Center, 37 Tôn Đức Thăńg, Phường Bến Nghé, Q1, Hồ Chí Minh 

Điện thoại: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611 

LIÊN HÊ ̣
Trung Tâm Khách hàng Tổ chức: (+84) 28 7303 5333 – Ext: 2656 

Trung Tâm Khách hàng Cá nhân: (+84) 24 7303 5333 – Ext: 2276 
Email: ccc@kbsec.com.vn 

Website: www.kbsec.com.vn 

 

http://www.kbsec.com.vn/


 

 

 


