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Nén kinh té Viét Nam khdi déng thang dau tién clia nam 2022 vdi cac yéu té co ban tuang ddi tét. Sau vai thang chuyén sang
chién lugc séng-chung-v&i-COVID-19, Viét Nam da ca ban 13y lai dugc da tang trudng. Cu thé, hoat déng sdn xuét cong
nghiép tiép tuc phuc héi, trong doé chi sé IIP ti€p tuc ghi nhan muc tang trudng duang (+2,4% n/n vao T1/2022). Bén canh dé,
PMI tiép tuc c6 dau hiéu phuc héitrong T1/2022 (dat 53,7, tdng tu 52,5 trong T12/2021), khi dgt bung phat COVID-19 gén
day dugc kiém soat va cac khu céng nghiép 16n & mién Nam (Binh Duang, Déng Nai, Long An va Tay Tinh Ninh) va khu vuc phia
Bac (Bac Giang va Bac Ninh) tiép tuc hoat déng tré lai sau khi thuc hién chién lugc séng chung véi COVID-19 d3 giup cac nha
san xuat Viét Nam quay trd lai kinh doanh va ty tin hon vao trién vong tang trudng trong tucng lai

Vén FDI gidi ngan tiép tuc phuc hditrong T1/2022 va ghi nhan muc tang trudng duong (+2,4% n/n trong T1/2022 sv. -20,94%
n/ntrong T1/2021), va ching téi cling lac quan vé ddng vén FDI trong tuong lai sé& tiép tuc phuc héi do vén FDI dang ky van
tiép tuc tdng trudng manh. Cudi cung nhung khéng kém phan quan trong, chi sé gia tiéu dung (CPI) van & muc thap va dugc
kiém soat, chitang nhe 0,19% so vdi thang trudc va 1,94% so véi cung ky nam 2021.

Ngoai ra, Chinh pht vira phé duyét goi kich thich tai khoa va tién té trong ky hop bat thudng ctia Quéc hdi khéda 15 vao ngay
04/01/2022, udc tinh khodng 337 nghin ty déng (291 nghin ty déng cho goi hé trg tai khda va 46 nghin ty déng cho goéi hé trg
tién té), dé hé trg phuc héi va phat trién kinh té - xa héi sau dich COVID-19. Vé&i géi hd trg nay cling vdi nhiing dau hiéu phuc
héi tich cuc sau vai thang trién khai chién séng-chung-vgi-COVID-19, ching tdi ky vong nén kinh té clia Viét Nam sé tiép tuc
ghi nhan muic tang trudng t&t trong nhitng thang con lai clia nam 2022.
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THI TRUONG TRAI PHIEU
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Nguédn: HNX, ACBS
T8ng s6 trai phiéu chinh phti (TPCP) phat hanh trong T1/2022 dat 23 nghin ty déng (sv. 23,5 nghin ty déng trong T1/2021). Lgi
suét trai phiéu cac ky han gan nhu khong dgi trong T1/2022; va Igi suat van tiép tuc duy tri muc thap hon cung ky ndm trucc. Ty
1& trung thau tat ca ky han dat 78% trong T1/2022 bang vdity 1& trung thdu trong T12/2021.

Trai phi€u ky han 10N va 15N thu hat nha dau tu nhat trong T1/2022 véi ty 1€ trung thau déu dat 1an lugt 85% va 73% va chiém
1&n lugt 46% va 30% téng gia tri TPCP phéat hanh.

Lgi suat trai phiéu thj truéng so cap

5N 7N 10N 15N 20N 30N
CugiT1/2022 0,76% 1,10% 2,07% 2,35% 2,75% 2,96%
vs T12/2021 0,76% 1,10% 2,08% 2,33% 2,75% 2,96%
vs T1/2021 1,07% 1,55% 2,15% 2,38% 2,89% 3,00%

Tinh t&i thai diém cudi T1/2022, KBNN d3 phat hanh dugc 23 nghin ty déng TPCP hoan thanh 22% ké hoach phat hanh Q1/2022
(105 nghin ty d6ng) va hoan thanh 5,8% ké& hoach phat hanh nam 2022 (400 nghin ty dong).

K& hoach phat hanh trai phiéu chinh pha

Ty déng Muc tiéu Phat hanh tu Phat hanh ti dau Muc tiéu Phat hanh tu Phat hanh ti dau
Q1/2022 dau quy quy/muc tiéu Q1/2022 2022 dau nam nam/muc tiéu 2022

5N 5.000 0 0,0% n/a 0 n/a

7N 5.000 0 0,0% n/a 0 n/a

10N 35.000 10.627 30,4% n/a 10.627 n/a

15N 40.000 6.950 17,4% n/a 6.950 n/a

20N 10.000 1.085 10,9% n/a 1.085 n/a

30N 10.000 4.420 44,2% n/a 4.420 n/a

T6ng 105.000 23.082 22,0% 400.000 23.082 5,8%

NHAN DINH: Chung t6i udc tinh KBNN sé& phai d§y nhanh phat hanh TPCP nam 2022 dé hé trg vén dau tu cdng va tai trg gdi kich
cau kinh té tai khéa va tién té, nhdm thuc déy kinh té phat trién va héi phuc sau khi dich COVID-19 két thuc va chién lugc “binh
thudng mai” dugc trién khai trongnam 2022.
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T8ng khéi lugng giao dich outright va repos trén thij trudng thi cap trong T1/2022 gidm 11,5% so vai thang trudc, dat 255 nghin
ty déng, vdi gia tri giao dich trung binh mét ngay (ADTV) trong T1/2022 dat 13,4 nghin ty déng (+7,1% t/t). Trong téng gia tri giao
dich trén thij trudng thu cap, giao dich outrights chiém 60% vdi gia tri giao dich trung binh ngay trong T1/2022 tadng 13% t/t dat
8 nghin ty déng. Va trong t8ng gia trij giao dich trén thj trudng thi cap, giao dich repo chiém 40%.

Nha dau tu nudc ngoai ghi nhan trang thai ban rong hon 1,2 nghin ty déng trong T1/2022.
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Nguédn: HNX,VBMA, ACBS

Lgi suat trai phiéu cac ky han trén thi trudng so cap trong T1/2022 gan nhu khdéng d8i so véi thang trudc, va van thap hon so véi
cling ky ndm ngoai. Bén canh do, Igi suat trai phiéu trén thj truéng thir cdp gidm nhe trong T1/2022 so v&i thang trudc, dac biét 1a
ky han ngan han.

ACBS Research Department www.acbs.com.vn 4
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354) Bloomberg: ACBS <GO>



http://www.acbs.com.vn/

ACBS M3ney

Ngay 10/02/22
Lgi suat trai phiéu thj truéng so cap
5N 7N 10N 15N 20N 30N
CudiT1/2022 0,76% 1,10% 2,08% 2,33% 2,75% 2,96%
+/-t/t 0 0 2 0 =3 -2
Lgi suat trai phiéu thj trudng thi cap
1N 2N 3N 4N 5N 7N 10N 15N 20N 30N
CudiT1/2022 0,48% 0,59% 0,71% 0,80% 0,90% 1,30% 2,09% 2,39% 2,79% 2,96%
+/-t/t -10 -2 1 2 4 5 =il 2 1 =il

NHAN DINH:

Theo quan diém cla chung téi, KBNN sé& phai ddy nhanh phat hanh TPCP nam 2022. Cho nén, néu KBNN muén hoan thanh ké
hoach phat hanh nam 2022, KBNN cén phai tang 13i sudt chao thau dé thu hut thém nhiéu nha dau tu, khi ma gia tri tring thiu géan
day rat thap so vai gia tri dang ky do lai sudt dang ky cao, cho nén chung téi van gilt nguyén quan diém Igi suat TPCP c6 thé sé
tang nhe trong nam 2022.
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THITRUONG TIEN TE
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L3i suat lién ngan hang tang nhe trong sudt T12/2021 khi thanh khodn hé thong ngéan hang suy giam cén ké dip Tét Nguyén Ban
khi ma moi ngudi can chi tiéu va st dung nhiéu tién mat. Do thanh khoan clia hé théng NH bj suy giam vao dip Tét Nguyén dan,
NHNN ti€p tuc bdm hon 10 nghin ty déng vao hé théng trong 2 tudn cudi T1/2022 va gan 14 nghin ty déng vao tuan sau Tét
Nguyén Dan dé gidm bst ap luc thanh khodn clia hé théng trong ngédn han.

L3i suat lién ngan hang
Quadém 1Tudn 2tudn 1thang 3thdng 6thang 9thang
Trung binh T1/2022 1,45% 1,82% 2,09% 2,40% 2,79% 3,18% 3,91%
+/-t/t 63 64 65 62 26 10 57

NHAN DINH:

Chung téi du kién |3i suat lién ngdn hang sé tang nhe dac biét trong Q1/2022 do khi ma thanh khodn hé théng ngan hang c6 thé
thu hep trong T1/2022 va T2/2022 do ching ta c6 rat nhiéu ky nghi dac biét 1a dip Tét Nguyén dan, moi ngudi c6 thé phai sttdung
nhiéu tién mat va chi tiéu cho nhiéu hoat déng vui choi va giai tri.

Nhung chung téi cling du kién la thanh khodn hé théng trd lai 8n dinh trong Q2/2021 va NHNN ciing gitp binh 8n thanh khoan
trong ngdn han bang cac céng cu reverse Repo OMO (nhu vao 2 tuan cudi clia T1/2022 va tuadn sau Tét Nguyén Dan, NHNN da
bom hon 24 nghin ty dong, nham hé trg thanh khoan hé théng ngan hang trong ngan han) khi can thiét nham tranh 13i suét lién
ngén hang tdng manh bat nga.
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THI TRUGNG NGOAI HOI
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Nguén: SBV, Bloomberg, ACBS

Viét Nam déng (VND) trén thj trudng lién ngan hang téng gia trong T1/2022. Tinh dén cudi T1/2022, ty gia USD/VND cua thj
truénglién ngan hang diing 3 muic 22.663 déng (-0,71% so vdi thang trudc va -1,81% so vai cung ky nam 2021), muc gia nay hién
tiép tuc dao déng xung quanh muc gia chao mua mdai ctia NHNN 22.550 déng (gidm tu muc 22.650 déng tir 19/01/2022). Bén
canh do, ty gia tai thj trudng chg den cling gidm nhe 1én 23. (-0,08% so v3i thang trudc va -0,31 % so vdi cung ky nam 2021).

NHAN BINH: Chung téi ky vong VND (trong hé théng NH va thj trudng chg den) sé tiép tuc gili gia trong ndm 2022 nha:

(1) Viét Nam vaHoa Ky da dat dugc thda thudn vao T8/2021 nhdm gidi quyét van dé vé viéc xac dinh Viét Nam thao tung tién té.
D& tuan tha hiép dinh, Viét Nam cam két khdng cé tinh 1am suy yéu déng tién clia minh vi myc dich dat dugc Igi thé thuong
mai khéng céng bang;

(2) NHNN da ngling mua USD hgp déng ky han 6-thang va chuyén sang giao ngay vao ngay 11/08/2021, viéc nay ciing giup
NHNN linh hoat trong viéc quan ly ty gia. Bén canh do, NHNN viia méi gidm gia chao mua USD xuéng VND22.550 (giam tu
VND22.650), hd trg su gilt gia ctia VND trong nhiing thang sap t&i;

(3) FDI gidingan dan héi phuc va FDI dang ky vao Viét Nam du kién sé tiép tuc tdng sau khi chung ta kiém soat dugc subung phat
dich COVID-19 trén binh dién toan quéc va md& clra nén kinh té hoat dong trd lai, nhat 1a khu vyc san xuat céng nghiép, nh&
danh sach dai cac Hiép dinh Thuong mai Tudo (FTA) ma Viét Nam da dat dugc cho t&i thdi diém nay; va

(4) Nguén dy trir ngoai héi déi dao (udc lugng dat 111 ty USD vao cudi T9/2021).
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Tru sé chinh

41, Mac Binh Chi Q.1, TPHCM
Tel: (+84 28) 3823 4159

Fax: (+84 28) 3823 5060

PHONG PHAN TiCH

Pho phong Phan tich
Nguyén Binh Thanh Giao
(+84 28) 3823 4159 (ext: 250)
giaonbt@acbs.com.vn

TBP - Bat déng san

Pham Thai Thanh Tric
(+84 28) 3823 4159 (ext: 303)
trucptt@acbs.com.vn

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 351)
trungtn@acbs.com.vn

NVPT - Vat liéu xay dung
Huynh Anh Huy

(+84 28) 3823 4159 (ext: 325)
huyha@acbs.com.vn

TBP - Tai chinh ngan hang

Cao Viét Hung, CFA
(+8428) 3823 4159 (ext: 326)
hungcv@acbs.com.vn

CVPT- Dau khi

Phan Viét Hung
(+84 28) 3823 4159 (ext: 354)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT -Vimo

Trinh Viét Hoang Minh
(+84 28) 3823 4159 (ext: 352)
minhtvh@acbs.com.vn

KHOI KHACH HANG PINH CHE
Giam déc Khéi Khach hang Dinh ché

Tyler Cheung
(+8428) 38234876
tyler@acbs.com.vn
Trudng bo phan -
GDKHBC

Chu Thi Kim Huong
(+8428) 38246679
huongctk@acbs.com.vn
Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh

(+84 28) 38247677
thanhtt@acbs.com.vn

Chuyén vién GDKHbC

Chu Thi Minh Phuong

(+84 28) 3823 4159 (ext:357)
phuongctm@acbs.com.vn

Chi nhanh Ha Noi

sney
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10, Phan Chu Trinh Q.Hoan Kiém, Ha Noi

Tel: (+84 24) 3942 9395
Fax: (+84 24) 3942 9407

CVPT - Hang tiéu dung, Cong

nghé

Luong Thi Kim Chi

(+84 28) 3823 4159 (ext: 327)
chiltk@acbs.com.vn

NVPT - Cong nghiép

Tran Tri An Phuc
(+8428) 3823 4159 (ext: 325)
phuctta@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

Luong Duy Phuéc

(+84 28) 3823 4159 (ext: 354)
phuocld@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHbC

Ly Ngoc Dung

(+84 28) 3823 4159 (ext: 313)
dungin.hso@acbs.com.vn

NV Hb trg khach hang

Lé Nguyén Tién Thanh
(+8428) 3823 4798
thanhint@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHbC
Nguyé&n Phuong Nhi

(+84 28) 3823 4159 (ext:315)
nhinp@acbs.com.vn
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KHUYEN CAO

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung téi,céc tac gia clia badn bao céo phan tich nay, xac nhan rang (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay Ia cla
ching téi (2) ching téi khédng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghj hodc quan diém dugc trinh bay
do.

Cdng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac t8 churc co lién quan cia ACBS (sau day goi chung la ACBS) da c6 hodc sé tién hanh cac giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS v@i cac cdng ty dugc trinh bay trong ban bao cao phan tich nay. Danh muc dau tu trén tai khoan tu doanh chiing khoan ctia ACBS ciing co
thé c6 chiing khoan do cac céng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y rdng ACBS c6 thé cé xung dét Igi ich & bat ky thai diém nao.
ACBS phét hanh nhiéu loai bdo cao phan tich,bao gém nhung khéng gidi han & phan tich ca ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Cac khuyén nghi trén méi loai bao cao phan tich c6 thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat tu su khac biét vé thai
han dau tu, phuong phap phan tich ap dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bao cao phan tich nay chi nhdm muc dich cung cép théng tin, ACBS khdéng cung cap bat ky bao ddm ré rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé su phu hgp clia cac théng tin chiia dung trong bao cdo cho mét muc dich st dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhan
bao cado,khdng nhan tryc ti€p tir ACBS, la khach hang ctia ACBS.Gia ching khoan dugc trinh bay trong két luén clia bao cao (néu cé) chi mang
tinh tham khao.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tu tién hanh mua hodc ban bat ky ching khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS,
cac té chuc lién quan cia ACBS, ban quan ly, d8i tac hodc nhan vién ctia ACBS sé& khang chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc
tiép, gian tiép; hoic (b) cac khoan tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da
dugc théng bao vé kha nang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh ti viéc sit dung ban bao cao phan tich nay hodc théng tin trong dé.
Ngoai cac thdng tin lién quan dén ACBS,cac thong tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tur cdc nguén ma ACBS cho réng dang tin cay,
tuy nhién ACBS khéng bdo ddm tinh day du va chinh xac cla cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cdo cé thé bi thay d8i bat ky Iic nao va
ACBS khéng c6 nghia vu cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d&i d6 cho nha dau tu da nhan bao cao nay.

Ban bao cao c6 chiia dung cac gia dinh,quan diém cta chuyén vién phan tich, tac gid ca bao cao, ACBS khang chiu trach nhiém cho bat ky
sai st nao chia ho phat sinh trong qua trinh 1ap bao cao,dua ra cac gia dinh, quan diém.Trong tuong lai, ACBS c6 thé sé& phat hanh cac ban
bao cao cé thong tin mau thuin hodc tham chi cé néi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghij trong ban
bao c&o nay hoan toan la cda riéng chuyén vién phan tich,cac khuyén nghj dé khéng dugc dua ra dua trén cac Igi ich clia bat ky ca nhan té chuc
nao, ké ca lgiich cia ACBS.Ban bao céo nay khédng nhdm dua ra cac I8i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khéng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cdia bat ky nha dau tu nao, nhitng ngudi nhan ban bao cao nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao céo c6 thé khéng
phU hgp vai nha dau tu. ACBS khuyén nghi réng nha dau tu nén ty thuc hién danh gia doc 1ap va tham khdo thém y ki€n chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tir cac khodn dau tu c6 thé thay d&i hang ngay tuy theo thay déi ciia nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Cac két luan trong bao céo khéng nhdm tién doan thuc té do dé no co thé khac xa so véi thuc té, két qua dau tu ctia qua khirkhéng bdo ddm cho
két qua dau tu cua tuong lai.

Ban bao cao nay c6 thé khdng dugc phat hanh réng rii trén phuong tién thong tin dai chiing hay dugc st dung, trich din béi cac phuong tién
thong tin dai chiing ma khéng c6 su déng y trudc bing van ban cia ACBS. Viéc st dung khdng c6 su déng y ctia ACBS sé bi xem la bat hgp
phap va ca nhan,t8 chtic vi pham c6 nghia vu béi thuéng moi thiét hai, tén that (néu c6) da gay ra cho ACBS tir su vi pham dé.

Trong trudng hgp qudc gia clia nha dau tu nghiém cam viéc phan ph&i hodc nhan cac bao cao phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban
bao cédo nay ngay 13p tuc, néu khéng nha dau tu s& hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khéng cung cap dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cédo nay dugc xem nhu cé ndi dung tu van thué. Do do khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu cdn tham khado y kién ctia chuyén gia dua trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cu thé clia nha dau tu.

Ban bao cao nay cé thé chira dung cac dudng dan dén trang web cutia bén thit ba, ACBS khong chiju trach nhiém déi véi ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao sy thuan tién cho nha dau tu trong viéc tra cliu thdng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiu
cac ruiro khi truy cap cac trang web nay.
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