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TIEU DIEM:

e Tdng sé lugng TPCP phat hanh trong 6T2022 hoan thanh chi 17,3% ké hoach phat hanh ndm 2022 v&i ky han 10N va
15N thu hit nha dau tu nhat. Chang téi ky vong réng KBNN sé& phai tdng cudng phat hanh trong nhiing thang sap tdicla
nam 2022 dé thuc ddy gidi ngan vén dau tu cédng va tang ty I& chao ban, d&c biét 1a Iai suat ngan han, do Igi suat khong
h&p dan hién nay khéng thu hut dugce su quan tdm clia nha dau tu. Chang téi udc tinh KBNN sé& phai ddy nhanh phat hanh
TPCP trong trong nhiing thang sap t&i dé hé trg vén dau tu cdng va tang I3i sudt chao ban TPCP, dac biét Ia Iai sudt ngan
han dé tang ty lé trung thau TPCP v8n dang & muic thap do I3i suat chao thiu thap va khéng hdp dan.

e  Lgisudt TPCP trén thj trudng thi cap 6n dinh sau khi tding manh trong thang 4 do ting trudng tin dung va ap lyc ting
13i suat trén toan cau. Tuy nhién, ching téi tiép tuc ky vong Igi suat trén thj trudng thi cap c6 thé tang nhe trong khodng
0,5-1% trong nhiing thang sap t&i cia ndm 2022 do 13i suat toan cau tang do lam phat téng cao.

e  Chung téi ky vong thanh khoan hé théng ngan hang sé én dinh va tham chi bi thu hep trong 6 thang cudindm 2022 do
thanh khoan hién tai ctia hé thdng ngan hang cé thé gidm do tang trudng tin dung tdng manh khi cac doanh nghiép san
xuét va dich vy sé tiép tuc cn vén dé van hanh trd lai. Do do, ching téi ky vong réng Iai suat lién ngan hang cé thé tang
1-1,5% trong nhiing thang sdp t&i clla nam 2022.

o Tygia USD/VND tiép tuc mat gia trong T6/2022 so v&i thang trudc va cung ky nam trudc chi yéu do ap lyc tang Iai suat

cla cac ngan hang trung ucong 16n. Nhin chung, chiing t6i ky vong ring VND cé thé mét gia cao nhat dao dong tur 2-

2,5% trong nam 2022, tic 1a ty gia t&i da dat 23.400 - 23.500 VND/USD.
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Viét Nam dat muc tang truéng kinh  Nén kinh té Viét Nam dat muic tang trudng cao trong Q2/2022, véi GDP Q2/2022
t€ Q2/2022 cao trong hon mdt thap tdng 7,72% so vai cung ky ndm ngoai, téc dd tang trudng cao nhat ké tirnam 2011

ky

IIP ghi nhan muc tang trudng tich
cuc 10,83% YoY trong Quy 2

Vén FDI gidi ngan tdng 9.7% n/n
trong Q2

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)

va tang trudng GDP 6 thang dau nam dat 6,4%.
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Hoat ddng san xuat cdng nghiép ti€p tuc ghi nhan muic tang trudng cao, trong d6 IIP
ghi nhén muc tang trudng tich cuc trong Q2/2022 téng hon 10.83% n/n (sv.
+12,37% n/n trong Q2/2021). Ngoai ra, chi s PMI ciing tiép tuc chi bdo nhitng dau
hiéu héi phyuctrong 3 thanglién tiép ctia Q2/2022 (T4/22-51,7; T5/22-54,7;T6/22
—54,0).
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Vén FDI gidi ngan ciing dugc ghi nhan & muic cao trong Q2/2022 (+9,7% n/n sv.
+7,1% n/n trong Q2/2021) chl yéu nh& cac bién phap kiém dich va gian cach xa hoi
dugc nédildng, va cac hoat ddng sdn xuat cdng nghiép héi phuc va tang trudng. Mac
du vén FDI dang ky trong Q2/2022 chi tdng 3,22% n/n (so v&i-22% n/n trong
Q2/2021), chiing téi duy tri quan diém lac quan rdng dong vén FDI trong tuong lai sé
van manh do Viét Nam v&n 1a mot diém dén dau tu hap dan cho cac doanh nghiép
FDI.
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Ty USD FDI hang thang
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Lam phat trung binh ting 2,44% Cubi cung nhung khéng kém phan quan trong, chisé CPI Q2/2022 tang 2,96% n/n,

hoi cao mdt chut do gia xang dau tang cao trong ky, nhung lam phat trung binh
6T2022 van thap chitang khodng 2,44% so vé&i trung binh cung ky va van thap hon
nhiéu so v&i muc tiéu cla chinh phu la 4% va van trong tam kiém soat.

trong 6T2022, nhung van trong tam
kiém soat
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Nhiing rti ro chinh anh hudng tang
trudng kinh té ctia Viét Nam van Ia
cac tac dong bén ngoai

Mét s8 rii ro c6 thé gdy dnh hudng dén trién vong ting trudng ctia nén kinh té Viét
Nam trong nhiing thang sép t&i clia ndm 2022, bao gém:

(1) FED vacacnganhangtrung uongldnkhac tanglaisuat. Theo Financial Times,
mét tap chitai chinh, cac ngén hang trung ucng dang tang 1ai suat nhanh nhat
trong dot that chat chinh sach tién té quy mé nhéat trong hon hai thap ky, véi
t8ng céng han 60 Ian tang 1ai suat ti cac ngadn hang trung uong khac nhau
trong ba thang qua;

(2) Chuong trinh that chat dinh lugng (Quantitative Tightening— QT) cGia FED

(3) cang thdng dia chinh tri kéo dai tai bién gigi Nga-Ukraine lam gia luong thuc
va xang dau tadng chéng mat;

(4) Trung Quéc van tiép tuc theo dudi chién lugc khdng-ca-COVID-19 véi viéc
xet nghiém hang loat va phong tda khi cac trudng hgp lay nhiém téang dot
bién; va

(5) lam phat gia tang trén binh dién toan cau.
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Tang trudng GDP niia cudi ndm Tuy nhién, mac du lo ngai nhiing su kién dé co thé 1am gidm trién vong tang trudng
2022 du kién sé& tang do cac hoat kinh té Viét Nam trong nhiing quy sdp t&i clia ndm 2022, ching téi van duy tri ky
ddng céng nghiép va dich vu tiép tuc vongrangtéc dd ting trudng GDP sé& dan phuc héitrong hai quy cudi nam 2022 véi

téng truéng manh suhd tro:

(1) tat ca cac hoat ddng san xuat céng nghiép tiép tuc phuc héi va tang trusng,
qua dé sé thuc déy cac hoat déng tirkhu vyc FDI vé mat dau tu va xuat khéu;

(2) Viét Nam néilén nhu mét trung tdm sadn xuat céng nghiép thay thé nhadm bu
dap san lugng mat mat, do chién lugc khéng-ca-COVID-19 cda Trung Quéc,
tiép tuc thuc ddy phuc héi cac hoat ddng san xuét céng nghiép; va

(3) suphuc hdi manh mé cla cac nganh dich vu sau khi dugc phép ma cla lai cac
loai hinh kinh doanh dich vy dén ti (1) cai thién nhu cau tiéu dung néi dia sau
khi dich COVID-19 kiém soat, (2) mé& clia cac hoat ddng du lich quéc té va (3)
va cac hoat déng giao théng van taitrélai van hanh binh thuéng giap thuc ddy
hoat déng thuong mai, dac biét la xuat kh&u tir khu vuc FDI.

Cac k& hoach kich thich taikhéava  Ngoaira, goi hd trg tai khoa, tién té udc tinh khodng 337 nghin ty déng (291 nghin

tién té ciia chinh phd du kién sé& tiép ty déng cho géi hé trg tai khda va 46 nghin ty déng cho géi hd trg tién té), dé hd trg

tuc hd trg ting trudng phuc héi va phat trién kinh té - xa hoi sau dich COVID-19 sé& dugc gidi ngan bt dau
tir Q2/2022, cung véi han 382nghin ty déng (trong téng sé 530 nghin ty déng) vén
daututhychién tirnguén ngan sach Nha nudc can gidi ngan ti day téi cuéinam 2022
s& thuc ddy phuc héi va phat trién kinh té - xa hdi ctia Viét Nam trong ba quy cudi
nam 2022.

Nhin chung, chung t6i ndng quan diém nén kinh té cda Viét Nam sé& ting trudng
tét trong khoang 7.1% - 10.4% trong 6 thang cudi nam 2022 va 6,8% - 8,5%

trong nam 2022.
e
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THI TRUGNG TRAI PHIEU

Phat hanh TPCP tang nhe so véi
T5/22 véi lai suat chi yéu & cac ky
han 10N va 15N

nghinty vnp 1PCP phat hanh theo ky han

Téng s6 trai phiéu chinh pht (TPCP) phat hanh trong T6/2022 dat 15,3 nghin ty dong (sv.
31,8 nghinty déng trong T6/2021). Lgi suat trai phiéu cac ky han trung han tang nhe so vai
thang trudc, nhung do Igi suat chao mua cao va khong cé TPCP nao trung thau trong
T6/2022 nénIgi suat ngan han va daihan gan nhukhéng ditrong T6/2022. Ty 1€ tring thau
tat cd ky han tang lén 68% trong T6/2022 tang so vaity 1é trung thau 43% trong T5/2022.
Bén canh do, do Igi sudt chao ban khéng hdp dan nén gia trj tring thau tiép tuc gidm 52%
sovaGi T6/2021.

Traiphiéu ky han 10N va 15N thu hat nha dau tunhat trong T6/2022 véity 1€ trang thau dat
1an lugt 75% va 77 % va chiém 1an lugt 49% va 50% t8ng gia tri TPCP phat hanh.

Gia tri goi thau va trung thau TPCP
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Lgisu
at trai phiéu thj trudng so cap
5N 7N 10N 15N 20N 30N
CubiT6/2022 0,76% 1,10% 2,37% 2,67% 2,75% 3,01%
vs T5/2022 0,76% 1,10% 2,34% 2,58% 2,75% 3,01%
vs T6/2021 1,10% 1,36% 2,20% 2,45% 2,91% 3,05%

Phat hanh TPCP tu dau nam dén
gi® van con cham so véi ké hoach
nam

Tinh t&i thi diém cudi T6/2022, KBNN da phat hanh dugc 27,8 nghin ty déng va 69,1 nghin
ty déng TPCP cho Q2/2022 va ca nam 2022, hoan thanh lan lugt chi 23,2% ké& hoach phat
hanh Q2/2022 (120 nghin ty déng) va 17,3% ké& hoach phat hanh ndm 2022 (400 nghin ty
déng).

K& hoach phat hanh trai phi€u chinh pht

Muc tiéu Phat hanh tu Phat hanh ti dau Muc tiéu Phat hanh tu Phat hanh ti dau
Q2/2022 dau quy quy/muc tiéu Q2/2022 2022 daundm nam/muc tiéu 2022
10.000 0 0,0% 30.000 0 0,0%
5.000 - 0,0% 15.000 0 0,0%
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10N 45.000 13.000 28,9% 140.000 31.642 22,6%
15N 35.000 13.605 38,9% 150.000 26.555 17,7%
20N 10.000 580 5,8% 30.000 2.265 7,6%
30N 15.000 620 4,1% 35.000 8.625 24,6%
T5ng 120.000 27.805 23,2% 400.000 69.087 17,3%

Phat hanh TPCP va Igi sust TPCP NHAN PINH: Chung t6i udc tinh KBNN s& phai ddy nhanh phat hanh TPCP trong ba quy

du kién s& ting trong nlda cudi cudindm 2022 dé hé trg vén dau tu cong va tai trg goi kich ciu kinh té tai khoa va tién té,

2022 nham thuc d&y kinh té phat trién va héi phuc sau khi dich COVID-19 két thuc va chién lugc
“binh thudng mai” dugc trién khai trong nam 2022. Ngoai ra, KBNN ciing cén ting Iai suat
chao ban TPCP, d3c biét 13 13i sudt ngén han dé tang ty Ié trung thdu TPCP vén dang & muc
thap do 13i suat chao thau thap va khéng hap dan.

Gia tri giao dich thi cdp tdng 11% T8ng gia trj giao dich outright va repos trén thi trudng th cap trong T6/2022 tang

so v&i thang trudc, trong khi nha 10,8% so vdi thang trudc, dat 172,6 nghin ty déng, véi gia tri giao dich trung binh mét

dau tu nudc ngoai ti€p tuc ban ngay (ADTV) trong T6/2022 dat 7,8 nghin ty déng (+0,7% t/t). Trong téng gia trij giao

rong dich trén thjtrudng thur cép, giao dich outrights chiém 51% vdi gia tri giao dich trung binh
ngay trong T5/2022 tadng 20% t/t dat 4,7 nghin ty déng. Va trong t8ng gia tri giao dich
trén thj trudng thi cap, giao dich repo chiém 49%.

Nha dau tu nudc ngoai ghi nhan trang thai ban rong hon 503 ty déng trong T6/2022, Iam
tang gia triban rong lly ké tir dau nam 2022 lén 2,8 nghin ty déng.
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Ngudn HNX, ACBS
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Pwong cong loi suat TPCP so’ cap
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Lgi suat TPCP thiicap bit dau ting
& cacky han >1N

Nguén: HNX, VBMA, ACBS
Lgi suat trai phiéu cac ky han trén thj trudng so cap trong T6/2022 gan nhu khong d8i so
véi cung ky trudc. Bén canh do, Igi suat trai phiéu trén thj trudng thi cdp tang trong
T6/2022 tdng nhe va 8n dinh so vé&i thang trudc chl yéu nhd thanh khodn clia hé théng ngan
hang duthua.

Lgi suat trai phiéu thij trudng so cap

5N 7N 10N 15N 20N 30N
CuéiT6/2022 0,76% 1,10% 2,37% 2,67% 2,75% 3,01%
+/-t/t 0 0 3 9 0 0

Lgi suat trai phiéu thij truéng thu cap
IN 2N 3N 4N 5N 7N 10N 15N 20N 30N

CubiT6/2022 1,80% 2,11% 2,28% 2,34% 2,39% 2,99% 3,24% 3,46% 3,51% 3,59%
+/-t/t -15 10 21 12 2 15 12 18 16 17

Ky vong Igi suat trén thi trudng NHAN DINH:

thu cap sé tang trong nita cudi ndm
2022

Theo quan diém cla ching t6i, KBNN sé& phai ddy nhanh phat hanh TPCP trong nhiing quy
tiép theo clia ndm 2022. Cho nén, néu KBNN muén hoan thanh ké hoach phat hanh ndm

ACBS Research Department
Tel: (+84) (8) 3823 4159 (ext: 354)
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2022, KBNN can phai tang 13i sudt chao thau dé thu hut thém nhiéu nha dau tu, khi ma gia
tri tring thau gan day rat thap so véi gia trj dang ky do 13i suat dang ky cao.

Trén thjtrudng thd cép, Igi suat TPCP T5/2022 bat dau 8n dinh lai sau khi tdng manh trong
T4/2022 do tang trudng tin dung manh va ap lyc gia tang |ai suat toan cau. Nhung ching toi
tiép tuc ky vong rang Igi suat trén thj trudng thu cap cé thé tang nhe trong khodng 0,5-1%
trong nhiing thang sap t&i ca ndm 2022 do |3i suat tiép tuc gia tdng trén toan cau clung voi
chuang trinh that chat dinh lugng clia Cuc Dy trit Lién bang (FED) cho Bang can déi ké toan
cla FED sé dugc thuc hién bt dautlr T6/2022.
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THI TRUONG TIEN TE

Thanh khodn déi dao trong hé Laisuatliénnganhanggidm tugilta T5/2022 cho dénhét T6/2022 chiiyéu nhd thanh khodn

thdng ngén hang do hdu hét cac he¢ théng ngan hang du thita khi da s& cac ngan hang da dat han muc tang trudng tin dung

"95,“ hé'ng da dat han mic tang /3 4ang dgi NHNN c4p han muc tin dung m&i. Tuy nhién, I5i suat lién ngan hang cac ky han

trudng tin dung dai tiép tuc tdang nhe trong suét T6/2022 do cac ngan hang tiép tuc ky vong thanh khoan sé
gidm & cac ky han dai (trén 3 thang) do nhu cau tin dung sé téang cao do cac doanh nghiép
san xuat va dich vuy sé tiép tuc can vén dé van hanh cac hoat déng tré lai.

ON Interbank rate
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ON Interbank rate VND ON Interbank rate USD e Spread

L3i suat lién ngan hang

Quadém 1Tuédn 2tuan 1thang 3thang 6thang 9thang
Trungbinh T6/2022 0.46% 1,01% 167% 2,57% 3,26%  4,15%  4,49%
+/-t/t -96 -86 51 11 28 31 45

NHNN d3 b4t ddu trélaivéikénhtin  Chung téiluu y rang NHNN ciling d& khdi dong tré lai kénh tin phiéu (T-Bills) sau hon 2 nam

phiéu sau 2 nam vang béng ngung st dung. Ddng thai nay cling cho thdy thanh khodn ngan hang dang du thtia va NHNN
phai s&t dung cdng cu nay dé giup hut thém tién ra khdi hé thdng ngan hang. Ngoaira, theo
chuing téi, NHNN phai khai déng lai kénh nay dé tdng hé trg nang lai suat VND lién ngan
hang, dac biét 1a cac ky han ngan mot 1an (qua dém, 1 tuan, 2 tudnva 1 thang), vén dang thap
hon 13i suat USD lién ngan hang va dang gay ap luc lam maét gia ty gia VND/USD trong thai
gian gan day vén cling dang dung trudc ap luc tang |ai suat gan day clia cac ngan hang trung
uong I6n (FED & BOE).

G
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Thanh khodn du thua trong hé NHAN DINH:

théng ngan hang du kién sé& thu hep
vao nlla cudi nam 2022 khi han muc
tin dung tang thém dugc NHNN phé
duyét

\

Chung téi ky vong thanh khodn hé théng ngan hang sé& én dinh va tham chi thu hep trong
nda cudi ndm 2022 do thanh khodn ctia hé théng ngan hang cé thé gidm do tang trudng tin
dung tiép tuc tdng manh khi hoat déng san xuét va kinh doanh dich vu s& tiép tuc cadn vén
dé van hanhtrdlai. Do d6, chung téiky vong i suat lién ngan hang cé thé tang 1-1,5%trong
nhiing thang sdp t&i ciia ndm 2022 nha:
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(1) tang trudng tin dung tiép tuc tdng manh (hau hét cac ngan hang da dat han muc
tang trudng tin dung dugc phé duyét vao dau nam 2022) do hoat dong san xuat va
kinh doanh dich vu sé tiép tuc trd lai binh thudng nh& chién lugc séng-cung-
COVID-19 hiéu qua cta Chinh phu trong viéc chéng lai dai dich COVID- 19. Ngoai
ra, tinh dén ngay 30/6/2022, tang trudng tin dung (+9,35% so va&i dau nam) hién
dang cao hon so véi tang trudng huy ddng vén clia cac té chuc tin dung (+4,51% so
vé&i dau ndm) cling dang gay ap luc lam tang 13i suat lién ngan hang va 13i suat diéu
hanh;

(2) NHNN sé& phai phé duyét han muc tang trudng tin dung mdi cho cac ngan hang tré
nhét 1a vao cu6i Q3/2022, diéu nay sé lam gia tang ap luc I&én thanh khoadn hé thng
ngéan hang trong nhiing thang sau d6 nhdm dé bu dap thai gian da mat do chd phé
duyét han muc tang trudng tin dung mdi; va

(3) viéctanglaisuat dyukién sé tiép tuc trong suét ndm sau khihon 16 ngan hang trung
uong 16n trén thé gidi, dac biét 1a My (FED), Anh (BOE) va EU (ECB), déu dang duy tri
kha nang téng Iai suat cho dén hét 2023 (Anh phia dudi). Thj trudng ciing du kién I3
sudt diéu hanh sé tang it nhat 100 diém phan trdm vao cudi ndm nay hodc dau ndm
sau & EU, Canada, Uc va New Zealand. Nhiing ap lyc trén sé& cling dang gay ap luc
lam tang |3i suat lién ngan hang va |3i suat diéu hanh.

(4) Ngoaira, chung téinang nhe ky vong réng lai suat diéu hanh ctia NHNN cé thé tang
dan trong khoang 50 - 75 diém phan tram tu day cho t&i cudi ndm 2022.

With the trend expected to continue throughout next year

Policy rates forecast, %
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THI TRUGNG NGOAI HOI

Viét Nam déng (VND) chiju ap luc ti  Viét Nam déng (VND) trén thjtrudng lién ngdn hang va thitrudng tu do tiép tuc méat gia trong
viéc tang lai suat cia cac ngan hang T6/2022 chi yéu do ap ti viéc tang 13i suat cla cac ngan hang trung uong I6n. Tinh dén cudi
trung uong trén toan cau T6/2022, ty gia USD/VND cua thi trudng lién ngan hang ding & muc 23,282 déng (+0,39%
so vdi thang trudc va +1,19% so va@i cung ky nam 2021). Bén canh d9, ty gia tai thj trudng tu
do ciing tang manh lén 23.925 (+0,21% so vdi thang trudc va 2,59% so vdi cung ky nam

2021).
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Nguén: SBV, Bloomberg, ACBS

Cac yéu t8 vimé trong nudc tiép tuc  NHAN DINH:
hé trg tich cuc cho VND Cac yéu t6 sé giup VND néi chung (trong hé th8ng ngan hang va chg den) ting gia va én dinh
trong nhiing thang sap t&i ctia nam 2022, bao gém:

(1) Lam phat van thap va dugc kiém soat dudi 4%

(2) Xu&tkhu, déng luctdngtrudngkinhté chinh ctia Viét Nam, tiép tuc duy tri dating trudng
khi hoat déng san xuat dan phuc héi va duy kién sé tiép tuc dilén trong béi cdnh nén kinh
té toan cau phuc héi. Viét Nam néilén nhu mdt trung tdm san xuat céng nghiép thay thé
nham bt dap san lugng méat mat, do chién lugc khéng-ca-COVID-19 cta Trung Quéc. Bén
canh dé, hoat ddng thuong mai trong 6T2022 cla Viét Nam tiép tuc séi dong, ghi nhan
kim ngach XNK dat 371,2 ty USD (+16,8 % YoY) va can can thuong mai van duy tri thdng
du (710 triéu USD);

(3) FDI giai ngan tang manh trong 672022 (+8,9 % n/n) va FDI dang ky hoi phuc sau khi thu
hep trong vai thang dau nam (+107% n/n trong T6/22); va

(4) Nguén duy trit ngoai héi déi dao (udc lugng dat 112 ty USD vao cudi Q1/2022).

Nhiing rai ro bén ngoai ti viéc cac  Tuy nhién, nhiing rdi ro tiém &n ti€p tuc Iam mét gia VND trong nhiing thang sép toi clia nam

ngan hang trung uong toan cdutang 2022 bao gom:

13i sust va thuc hién thit chat diinh (1) FED va cac ngén hang trung uong I6n khac nhu ECB dang c6 ké hoach nang 1ai suat khac

lugng (QT) dé chéng lam phat gay ap dé chdéng lai da tang clia lam phat. Theo Financial Times, mét tap chi tai chinh, cac ngan

luc gidm gia déi véi VND hang trung uong dang tang |ai suat nhanh nhat trong dgt that chat chinh sach tién té quy
mé nhat trong hon hai thap ky, véi téng céng hon 60 |an tang 13i suat ti cac ngan hang
trung uong khac nhau trong ba thang qua. Bén canh dé, viéc tang |ai suat du kién sé tiép
tuc trong suét ndm sau khi hon 16 ngan hang trung uang I6n trén thé gidi, dac biét la My
(FED), Anh (BOE) va EU (ECB), déu dang duy tri kha nang tang lai suat cho dén hét 2023.
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Thi trudng cling dy kién 13i suat diéu hanh sé& tang it nhat 100 diém phan tram vao cudi
nam nay hoac dau ndm sau & EU, Canada, Uc va New Zealand. Nhiing &p luc trén sé ciing
dang gay ap lyc lam mat gia VND néu NHNN khéng tang 13i suat diéu hanh;

FED céng b6 chuong trinh That chat dinh lugng (QT) trong cudc hop FOMC vao ngay 4-
5/5/2022,FED sé& bat dau thu hep bang can déi ctia minh vao T6/2022 vai t&c dd cat gidm
hang thang téng cong 47,5 ty USD (30 ty USD méi thang ddi vai trai phiéu kho bacva 17,5
ty USD d8i vdi trai phiéu ng va chiing khoan dugc bdo dam bang thé chap) va tang téc do
thu hep sau ba thang1én 95 ty USD (60 ty USD méi thang déi véi trai phiéu kho bac va 35
ty USD d&i véi trai phiéu ng va chimng khoan dugc bdo ddm bang thé chap). Vai ké hoach
nay, FED dy kién sé& loai bd khodng 400 ty USD ra khéi bang can d&i ké toan vao cudinam
2022. Ngoai ra, ECB ciling c6 ké hoach theo chan FED vai chuong trinh That chat dinh
lugng ctia minh. Nhiing sy kién trén s& anh hudng dén VND trong nhiing thang tai;
Trung Quéc van tiép tuc theo dudi chién lugc khéng-ca-COVID-19 vdi viéc xet nghiém
hang loat va phong tda khi cac trudng hgp lay nhiém tang dot bién. Chién lugc nay tiép
tuc gay suic ép Ién chudi cung Uing toan cau v&n dang cing thang va tiép tuc lam gia téng
chi phi van chuyén va c6 thé anh hudng dén hoat ddng xuat nhap khiu ctia dan dén gia
tang ap luc gidm gia khac 1én VND trong nhiing thang tai.

Nhin chung, chiing ti ky vong rang VND c6 thé mét gia cao nhat dao dong tir2-2,5% trong
nam 2022, tuc la ty gia téi da dat 23.400 - 23.500 VND/USD.
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Tru sdchinh
41, Mac Binh Chi Q.1, TPHCM

Tel: (+84 28) 3823 4159
Fax: (+84 28) 3823 5060

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

TBP -B&t dong san

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

CVPT - Hang tiéu dung,
Truyén théng

Tran Nhat Trung

(+8428) 3823 4159 (ext: 351)
trungtn@acbs.com.vn

CVPT-Vimé

Trinh Viét Hoang Minh
(+8428) 3823 4159 (ext: 352)
minhtvh@acbs.com.vn

TBP - Tai chinh ngan hang

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

CVPT- D4u khi

Phan Viét Hung
(+8428) 3823 4159 (ext: 354)
hungpv@acbs.com.vn

NVPT -PTKT

Luong Duy Phuéc

(+8428) 3823 4159 (ext: 354)
phuocld@acbs.com.vn

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

Tyler Cheung
(+8428) 38234876
tyler@acbs.com.vn
Trudéng bd phan -
GDKHDbC

Chu Thi Kim Huong
(+8428) 3824 6679
huongctk@acbs.com.vn
Chuyén vién GDKHbC
Tran Thi Thanh
(+8428) 3824 7677
thanhtt@acbs.com.vn
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CVPT - Hang tiéu dung, Cong
nghé

Luong Thi Kim Chi

(+8428) 3823 4159 (ext: 327)
chiltk@acbs.com.vn

CVPT - Vat liéu xay dung

Huynh Anh Huy
(+8428) 3823 4159 (ext: 325)
huyha@acbs.com.vn

CVPT-Vimé

Nguyén Thi Hoéa

(+8428) 3823 4159 (ext: 352)
hoant@acbs.com.vn

NV H6 trg khach hang

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

Nhan vién GDKHDbC
Nguyén Phuong Nhi
(+8428) 3823 4159 (ext:315)
nhinp@acbs.com.vn

Nhan vién GDKHbC

Ly Ngoc Dung

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

Xac Nhan Caa Chuyén Vién Phan Tich

Chung tdi,céac tac gid clia ban bao cdo phan tich nay, xac nhan réng (1) cac quan diém dugc trinh bay trong ban bao cdo phan tich nay la cla
chuing t6i (2) chiing tdi khéng nhan dugc bat ky khodn thu nhap nao, truc tiép hodc gian tiép, tir cac khuyén nghi hodc quan diém dugc trinh bay
do.

Céng B6 Théng Tin Quan Trong

ACBS va cac té chtic cé lién quan cla ACBS (sau day goi chung 1a ACBS) da c6 hodc sé tién hanh céc giao dich theo gidy phép kinh doanh cla
ACBS véi cac cong ty dugc trinh bay trong ban bao céo phan tich nay. Danh muyc dau tu trén tai khoan ty doanh ching khodan ctia ACBS cling c6
thé c6 chiing khodn do cac céng ty nay phat hanh. Vi vay nha dau tu nén luu y réng ACBS c6 thé c6 xung dét Igi ich & bat ky thdi diém nao.
ACBS phat hanh nhiéu loai bdo cdo phan tich,bao gém nhung khéng gidi han 3 phan tich co ban, phan tich c8 phiéu, phan tich dinh lugng hoac
phan tich xu hudng thj trudng.Céac khuyén nghj trén méi loai bao céo phan tich cé thé khac nhau,nguyén nhan xuat phat ti sy khac biét vé thai
han d4u tu, phuong phap phan tich 4p dung va cac nguyén nhan khac.

Tuyén B6 Mién Trach Nhiém

Ban bado cao phan tich nay chi nham muc dich cung cap théng tin, ACBS khéng cung cép bat ky bdo dam rd rang hay ngu y nao va khéng chiu
trach nhiém vé su pht hgp clia cac théng tin chita dung trong bao cdo cho mét muc dich str dung cu thé. ACBS s& khéng xem nhiing ngudi nhan
bdo cado,khéng nhéan truc tiép ti ACBS, la khach hang clia ACBS.Gia chiing khoan dugc trinh bay trong két luan clia bao cao (néu cé) chi mang
tinh tham khdo.ACBS khéng dé nghi hodc khuyén khich nha dau tuti€én hanh mua hodc ban bat ky chiing khoan nao dua trén bao cao nay. ACBS,
cac té8 chuc lién quan cia ACBS, ban quan ly, ddi tac hodc nhan vién cia ACBS sé& khong chiu trach nhiém cho bat ky (a) cac thiét hai truc
tiép, gian tiép; hodc (b) cac khodn tén that do mat Igi nhuan, doanh thu, co héi kinh doanh hodc cac khoan tén that khac, ké ca khi ACBS da
dudgc thong bao vé kha niang xay ra thiét hai hodc tén that do, phat sinh tifviéc st dung ban bao cao phan tich nay hodc thong tin trong dé.
Ngoai cac théng tin lién quan dén ACBS,cac thdng tin khac trong ban bao cao nay dugc thu thap tir cdc nguén ma ACBS cho réng dang tin cay,
tuy nhién ACBS khdng bdo ddm tinh ddy dud va chinh xéc clia cac théng tin d6, Cac quan diém trong bao cao cé thé bi thay déi bat ky luc nao va
ACBS khéng cé nghia vy cap nhat cac théng tin va quan diém da bj thay d6i d6 cho nha dau tu da nhan bao cdo nay.

Ban bao céao c6 chita dung cac gia dinh,quan diém clia chuyén vién phan tich, tac gid ctia bao cao, ACBS khéng chju trach nhiém cho bat ky
sai s6t nao cta 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 thdng tin mau thudn hodc tham chi cé ndi dung két luan di ngugc lai hoan toan véi ban bao cao nay.Cac khuyén nghi trong ban
bdo cao nay hoan toan la cla 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 |giich ciia ACBS.B3n bdo cao nay khédng nhdm dua ra cac I6i khuyén dau tu cu thé,cling nhu khédng xem xét dén tinh hinh va diéu kién
tai chinh cla bat ky nha dau tu nao, nhiing ngudi nhan ban bao céo nay. Vi vay cac chiing khoan dugc trinh bay trong ban bao cao cé thé khéng
phu hgp vai nha dau tu. ACBS khuyén nghj rang nha dau tu nén tu thuc hién danh gia doc 1ap va tham khao thém y kién chuyén gia khi tién hanh
dau tu. Gia tri va thu nhap dem lai tur cac khodn dau tu c6 thé thay déi hang ngay tuy theo thay déi cla nén kinh té va thj trudng ching khoan.
Céc két luan trong bao cdo khdng nhdm tién doan thuc té do dé né cé thé khac xa so véi thuc té, két qud dau tu clia qua khirkhéng bdo ddm cho
két qua dau tu cla tuang lai.

Ban bao cao nay cé thé khéong dugc phat hanh rong rai trén phuong tién thong tin dai chiing hay dugc st dung, trich din bdi cac phuong tién
théng tin dai chiing ma khéng cé su déng y trudc bing van ban cia ACBS. Viéc st dung khéng cé su dong y clia ACBS sé bi xem la bat hop
phap va ca nhan,té chiic vi pham c6 nghia vu béi thudng moi thiét hai, tén that (néu cé) da gay ra cho ACBS tir su vi pham dé.

Trong trudng hgp quéc gia clia nha dau tu nghiém cdm viéc phan phéi hodc nhan cac bao céo phan tich nhu thé nay thi nha dau tu can hiy ban
bdo cdo nay ngay lap tuc, néu khédng nha dau tu sé hoan toan tu chju trach nhiém.

ACBS khdng cung cép dich vu tu van thué va khéng ndi dung nao trong ban bao cdo nay dugc xem nhu cé néi dung tu van thué. Do doé khi lién
quan dén van dé thué, nha dau tu can tham khao y kién ctia chuyén gia dya trén tinh hinh va diéu kién tai chinh cy thé ctia nha dau tu.

Ban bao céo nay co thé chia dung cac dudng dan dén trang web clia bén thitba, ACBS khéng chiu trach nhiém ddi vai ndi dung trén cac trang
web nay. Viéc dua dudng dan chi nhdm muc dich tao suthuan tién cho nha dau tu trong viéc tra clu théng tin; do d6 nha dau tu hoan toan chiju
cacruiro khi truy cap cac trang web nay.

© Copyright ACBS (2022).Moi quyén sé hiiu tri tué va quyén tac gia Ia ctia ACBS va/hoic chuyén vién phan tich,Ban bao cao phan tich nay
khéng dugc phép sao chép,toan bé hodc mét phan, khi chua cé su déng y bing van ban ctia ACBS.
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