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Chuyén Dé Vi Mé RONGVIET

SECURITIES

AP LUC TAM LANG NHUNG SE TRO LAI

e Hién tai, ching téi ky vong hiéu ting muc nén thdp sé thé hién ré hon trong thdng 8-9/2022
déi vai hoat ddng san xudt cong nghiép. Tuy nhién, viéc theo déi bién dong theo thdng va
dién bién chi s6 PMI sé quan trong hon trong viéc ddnh gid déng luc tdng truéng cua linh
vuc ndy trong cdc thdng tiép theo.

e Trong khi hogt déng san xudt cong nghiép c6 nhiing chi bdo vé su suy giam trong tédng Q i'rJ U ‘ Q‘
trudng thi linh vuc dich vu van tiép tuc phuc héi tich cuc trong giai doan héu dai dich. 1

e Diénbiéntrénchochingtamétsé hamy quan trong: 1) NHNN sé kiém sodt chdit ché thanh
khoadn tién déng trong hé théng tir nay dén cudi ném nham gigm bét dp luc lén ty gid va
2) viéc vay tién t&r NHNN sé khéng con ré nhu trudce béi nhiing ngdn hang bj thiéu hut vé
thanh khodn buéc phai ddu thdu dé vay véi muc chi phi cao hon va 3) thdt chdt chinh sdch bernard.lapointe@vdsc.com.vn
tién té cho du NHNN chua cé déng thdi ndng Idi sudt diéu hanh.

Bernard Lapointe

Tran Thi Ha My
e Diém thudn loi la lam phdt Viét Nam vén dang dién bién trong bién dé cho phép nhé& gid my.tth@vdsc.com.vn
dau thé giGi dang giam, téng trudng kinh té ndm 2022 khéng ddng lo trén co sé muiic nén
thdp cta ctng ky. Du vy, bic tranh kinh t€ ndm 2023 dang ddn hé 16 véi rdt nhiéu khé
khdn phia truéc, uu tién kiém sodt lam phdt va én dinh tdng trudng nhiéu kha ndng sé
khéng thé song hanh trong ndm sau.
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NOI DUNG CHIiNH

KINH TE THE GICI

v' Sukét thuc cia viéc Fed that chat chinh sdch manh mé?

KINH TE VIET NAM

v Pong luc tdng trudng cda linh vuc san xuat trd nén khiém tén hon

v Apluc ty gia ha nhiét trong ngén han nhung van con nhiéu thach thiic trong diéu hanh chinh sach tién té.....................
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KINH TE THE GIOI

e Sukét thuc clha viéc Fed thit cht chinh sach manh mé?

Su két thuc ciia viéc Fed that chat chinh sach manh mé?

Dit lieu dugc cdng bé vao cudi thang Bay cho thay tang truéng kinh t&€ My giam nhe trong

Q2.

Ky vong that chat clia Fed dat dinh vao gitia thang Sau.

Lai tuc trai phi€u da gidm & mot sé nén kinh té.

Trong vai thang qua, nhing lo ngai vé trién vong kinh té toan cau ngay cang gia tang va nhiing
du doén vé kha nang suy thoai trén toan thé gidi ngay cang lan rong. Suy thoai chinh thic dugc
xac dinh bang cach stit dung mot sé chi s6 kinh té chit khong chi GDP. Mét s8 chi s6 khac, chdng
han nhu bao cdo lao dong phi néng nghiép hodc ty 1é viéc lam, san xuat céng nghiép,...da tang
manh trong nhiing thang gan day & nhiéu qudc gia. Theo quan diém cla chiing t6i, cac cudc tranh
luan xung quanh dinh nghia chinh xéac cta suy thoai la da bdé qua mat viéc nhin buc tranh téng
thé. C6 vé nhu nén kinh té toan cau dang gidm téc nhung khéng sup dé & thai diém hién tai.

Du bao co ban cho tang truéng toan cau la cham lai ti 6,1% nam ngoai, xuéng 3,2% vao nam
2022 - thap hon 0,4% so véi du bao trong ban cap nhat IMF Outlook cudi cling vao thang Tu. Doi
vdi tinh trang hién tai clia nén kinh t&€ My, that khé dé dua ra két luan rang My da di vao suy thoai

mac du hai quy vira qua da ching kién sy sut gidm ctia GDP (Hinh 1).

Hinh 1: Tang truéng GDP thuc ciia My
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Nguén: Wells Fargo Economics

—Year-over-Year Percent Change: Q2 @ 1.6%
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Tai chau A - Théi Binh Duang, IMF du béo tang trudng kinh té sé gidm téc xuéng 4,2% trong nam
nay, thap hon 0,7 diém phan trdm so véi du bao héi thang Tu va cham hon so véi muc ting 6,5%
trong ndm 2021. Xuat khiu ctia chau A sang EU d4 c6 xu hudng gidam trong vai thang qua, cling
¢6 quan diém rang chic chdn c6 mot su suy thoai (Hinh 2).
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Hinh 2.
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Nguén: Alatheia Capital

Nhap khau ctia My tir ASEAN van dang tang manh nhung déng luc dudng nhu dang cham lai
(Hinh 3).

Hinh 3: Nhap khau ctia My tir ASEAN, ty USD danh nghia
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5. CENSUS BUREAL

Thuc té clia van dé suy thoai hodc suy thoai kinh té€ la Fed van con mét chang dudng dai méi dat
dugc muc tiéu lam phat 2%. Cong cu gidm phat PCE, |a thudc do lam phat ua thich cta Fed, da
tang Ién 6,8% so v&i cing ky ndm ngoai vao thang Sau. Diéu nay danh ddu mét chu ky cao khac
cho chi bao nay. Chi sé Chi phi Viéc lam cling dugc cdng bé vao cudi thang Bay va cho thdy chi
philao dong da tang 1,3% so vdi quy trudc trong Q2. Chiing t6i cho rang tang trudng tién luong
va lam phat néi chung sé bat dau cham lai trong Q3, nhung sé mat thdi gian dé hoan toan tré lai
muc bén viing hon, do d6 con dudng phia trudc ctia nén kinh té sé con nhiéu gap ghénh.

Ap luclam phat ngay cang ting tai chau A van & muc viia phai hon so véi cac khu vuc khéac, nhung
muic tdng gia & nhiéu quéc gia da vugt qua muc tiéu cla ngan hang trung uong (Hinh 4). C6 thé
cac muc tiéu cda ngan hang trung uong My va chau Au dang/ da qua thap...
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Hinh 4: Lam phat hang nam sai léch so véi muc tiéu cia ngan hang trung uong,%
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Luu y: Cdc nudc chdu A tién tién bao gém Uc, Hong Kéng, Nhét Ban, Han Quéc, NZ, Singapore, Bai Loan. Nén kinh té&
dang phdt trién & Chau A bao gém Trung Quéc, An D6, Indonesia, Malaysia, Philippines, Thdi Lan, Viét Nam.

Phai néi rang, da lam phat & cac nudc ASEAN-6 tiép tuc ddy Ién cao vao gilta ndm (Hinh 5) khi tac
ddng cham lai clia gid hang hoéa cao hon dugc dua ra thong qua cac bai bdo. Véi gia hang héa
giam 10%-40% trong nhiing tuan gan day, da tang c6 kha nang dat dinh vao Q3/2022.

Hinh 5: Dién bién lam phat trong ASEAN 6
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Nguén: DBS

Thai diém hién tai tuong tu nhimg ndm 1970 & ba khia canh chinh: nhiing x4o trén lién tuc ti phia
cung thuc d4y lam phat, theo sau mot thai ky kéo dai clia chinh sach tién t& m& rong manh mé &
cac nén kinh té tién ti€n 16n, trién vong tang trudng suy yéu va nhiing tén thusng ma thi trudng
mdi ndi va cac nén kinh té€ dang phat trién phai d6i mat vdi viéc that chat chinh sach tién té can
thiét dé kiém ché lam phat.

Tuy nhién, tinh hinh dang dién ra cling khac véi nhitng nam 1970 & nhiéu khia canh: déng dé la
My manh, trai ngugc han véi su yéu kém nghiém trong clia déng bac xanh trong nhiing ndm 1970;
ty 1& % tang gia hang héa thap hon; va bang can déi ké toan clia cac té chic tai chinh I6n nhin
chung rat manh. Quan trong hon, khéng giéng nhu nhitng ndm 1970, cdc ngan hang trung uong
& cac nén kinh té tién tién va nhiéu nén kinh té dang phat trién hién c6 nhiém vu rdé rang vé én
dinh gia c3, va trong ba thap ky qua, ho da thiét 1ap mot lich st dang tin cay trong viéc dat dugc
muc tiéu lam phat cia minh.
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Khéng con nghi ngd gi niia, cac thi trudng tai chinh da voi vang phan anh mot cach t6i té khilam
phat dat dinh va Fed that chat chinh sach. Ky vong that chat ctia Fed dat dinh vao gitta thang Sau
& muic 4% vao dau nam 2023 (Hinh 6) trong khi thi trudng hién dang ky vong mot muc néi léng
50 diém ca ban vao nam tdi sau khi lai suat Fed dat dinh & muic gia dinh 3,25-3,5% vao thang 12,
ho&c cao hon 100 diém cc ban so vdi hién tai muc sau muc tang 75 diém co ban trong thang Bay
Ién 2,25-2,5%.

Hinh 6: Lai suiat muc tiéu Fed va lai suat ham y trong tuong lai ctia Fed
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Nguén: Bloomberg

Tuy nhién, khéng cé gi ngac nhién khi khéng c6 su thay déi vé ngon ngir, xét vé su gia ting dang
ké cGia quan diém 6n hoa, tai cudc hop clia Fed vao thang Bay. Tuy nhién, Chu tich Fed da lam da
dé nang cao hy vong vé mét su trung hoda hon trong lap truding cda Fed bang cach tuyén b6 trong
cudc hop béo sau cudc hop: “Trong khi mét muc ting I6n bat thudng khac c6 thé phu hgp trong
cudc hop tiép theo cla ching téi, d6 la quyét dinh sé phu thudc vao di liéu ma ching téi thu
thap tur bay gid dén luc dé... Khi lap trusng cla chinh sach tién té dugc that chat hon nira, c6 thé
sé thich hgp dé lam cham t6c d6 tang. "

Thi truding trai phiéu & nhiéu quéc gia, du dung hay sai, dudng nhu dang phan anh mot trién vong
suy thoai. Do dé, tai Duc, Igi suat trai phi€u ky han 10 ndm da gidm hon 50% ké ti muic cao nhat
vao thang Sau (Bang 1). Day la mét su dao ngugc hoan toan va c6 thé dan dén viéc Fed va Ngan
hang TW chau Au sé 6n hda han mot chit vé “ngdn ngi” ma ho st dung trong vai tuan tdi.

Bang 1: Lgi suat trai phi€u ky han 10 nam,% thay dai ké tir thang Sau

29/07 Pinh thang Sau % thay déi
Puc 0,83% 1,77% -53
Phép 1,39 2,40 -42
Nhat Ban 0,18 0,26 -31
My 2,65 3,47 -24
Han Quéc 3,13 3,78 -18
Singapore 2,65 3,22 -18

Nguén: TradingView

Diém mau chét:

Véi lam phét cao hon du kién - dac biét la 8 My va cac nén kinh té I6n nhat chau Au - cac diéu kién
tai chinh toan cau dang trd nén chit ché han. Diéu nay ham y rang tai thsi diém nay hodc thi
truong trai phi€u phan anh dang (lgi suat thap hon) hodc thi trudng dang bi béi réi bsi ngén nglt
va théng diép ma cac ngan hang trung uong dang dua ra.

K& tir nam 1955, nén kinh t&€ My ludn trai qua mot cudc suy thoai trong vong hai nam ké ti méi
quy, trong d6 lam phat trén 4% va that nghiép dudi 5%, nhu nhiing gi dang dién ra ngay nay.
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KINH TE VIET NAM
e Dong luc ting trudng cla linh vuc san xuat tré nén khiém tén hon

e Aplucty gid ha nhiét trong ngén han nhung van con nhiéu thach thuc trong diéu hanh chinh sach tién té

Péng luc ting trudng caa linh vuc san xuat tré nén khiém tén hon

Tang trudng san xuat cdng nghiép trong thang 6 diéu chinh gidm con 9,1% so véi s6 udc tinh
11,5%, trong d0, linh vuc cong nghiép ché bién ché tao chi con tang 9,9% so vdi s6 udc tinh tang
13,1%. Nhitng nganh nghé c6 san lugng cong nghiép sut gidm manh so vdi sé liéu udc tinh theo
thi tu tir cao dén thap gobm san xuat kim loai, san xuat giudng, ta ban ghé, san xuat xe c6 déng
cd, dét may va ché bién thuc phdm. Theo uéc tinh clia TCTK, tdng trudng san xuat cdng nghiép
trong thang 7 udc tang 11,2%, va cao han 1,6% so vdi s6 liéu diéu chinh cla thang 6. Hau hét cac
nganh trong linh vuc céng nghiép ché bién ché tao déu tang trudng cao so vai cung ky trén co s@
muc nén thap cla cling ky nam trudc, tuy nhién, van c6 mét s6 nganh suy giam trong tang trudng
nhu san xudt sdn pham ti cao su va phuong tién van tai khac. Riéng nganh san xuat kim loai trong
cung ky ndm trudc cé muc tang trudng kha cao, thang 7/2022 ghi nhan muc tang trudng am 6,4%
50 vGi cung ky. DU vay, xu hudng theo thang cling xac nhan su suy yéu trong nganh san xuat kim
loai vé&i muc giam 8,6% so vdi thang trudc.

Céac nganh xuat khau chinh cda Viét Nam nhu dién t, dét may va da giay van dang cho thay tin
hiéu ma rong trong hoat dong san xuat. Tuy nhién, can luu y rang buc tranh tang trudng don
hang trong cac thang téi la kha thach thuc, sé liéu PMI toan cau cho thdy don hang mdi trong
thang 7/2022 gidm lan dau tién ké tir thang thang 6/2020. Tai khu vuc Chau A, don hang mai gidm
vé muc thap nhat ké tir thang 8/2021, riéng ddi véi Viét Nam, tang trudng da khong con manh mé
nhu cac thang dau ndm du cac cong ty van co thé ¢ s6 don hang méi cao han. Hién tai, chung
toi ky vong hiéu ting muc nén thap sé thé hién ré hon trong thang 8-9/2022 d6i véi hoat déng
san xudt cong nghiép. Tuy nhién, viéc theo doi bién déng theo thang va dién bién chi sé6 PMI sé
guan trong han trong viéc danh gia déng luc tang trudng cda linh vuc nay trong cac thang tiép
theo.

Trong khi hoat déng san xudt cong nghiép c6 nhiing chi bao vé su suy gidm trong tang truéng
thi linh vuc dich vu van ti€p tuc phuc héi tich cuc trong giai doan hau dai dich. Tang trudng doanh
s6 ban |é hang hoa va dich vu dat 42,6% so véi cuing ky, trong do, tdng trudng doanh s6 ban lé
hang hda l1a 29,4% va dich vu la 127,8%. Doanh sé ban Ié dich vu an u6ng va luu tra da tré vé quy
mo trudc khi dai dich dién ra, trong khi doanh sé dich vu du lich cling gan tiém can quy moé cua
nam 2019 du lugng khach quéc té trong thang 7/2022 chi tuong duang 27% luong khach trong
cung ky nam 2019.
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Hinh 7: Tang trudng linh vuc sdn xuat céng nghiép
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Hinh 8: Chénh léch tang trudng linh vuc san xuat giira sé
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Hinh 9: Thuong mai hang héa toan cau
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Hinh 10: S8 don hang linh vuc san xudt theo nén kinh té
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Nguén: S&P Global, CTCK Réng Viét

Ap luc ty gia ha nhiét trong ngan han nhung van con nhiéu thach thic trong diéu hanh chinh
sach tién té

Thang 7 két thuc véi nhiéu su kién va dit liéu vi mé quan trong trén toan cau, ndi bat 1a cd Fed va
ECB trong cudc hop mai nhat da quyét dinh nang 1ai suat ca ban thém 1an lugt 75 diém ca ban va
50 diém cd ban dé déi phé vdi tinh trang lam phat ti€p tuc dai déng, 1ap ky luc mdi trong thang 7
véi muc tang so véi cung ky 1a 9,1% tai My va 8,9% tai EU. Trong khi d6, buc tranh tang truéng
kinh t€ khéng may kha quan thé hién qua s6 liéu ting trudng GDP quy 2/2022 tai hai nén kinh té
I6n nhat thé gidi, kinh té Trung Qudc chi tang trudng 0,4% so vai cung ky, trong khi kinh t&€ My
ghi nhan muc tang trudng am 0,9% theo quy cé diéu chinh yéu t6 mua vu theo nam. Trudc lo ngai
ri ro suy thoai kinh té tang Ién, gia dau Brent thang 7 giam 3,7% so vé&i cudi thang trudc va tiém
can muc 100$/thung trong nhiing ngay dau thang 8, chi s6 DXY dién bién tang dau thang nhung
giam nhe sau cudc hop Fed, tinh chung ca thang 7/2022 d6ng USD téng 1,6% so vé&i cac dong tién
trong ré tinh chi s& DXY. Trong thdi gian con lai cGia ndm buc tranh kinh té toan cau van con nhiéu
ri ro va bat dinh xoay quanh: 1) rti ro suy thoai kinh t&; 2) lam phat liéu c6 dugc kéo giam; 3) cudc
dua tang lai sudt cta cdc NHTW toan ciu va 4) bat 6n chinh tri kéo dai lién quan dén cudc chién
tranh Nga - Ucraina. Trong kich ban co s, trién vong thé gigi dugc dinh hinh co ban dau tién 1a
tang trudng kinh té€ toan cau sé suy giam, rui ro suy thoai kinh t€ dac biét cao & EU nhung cau
chuyén suy thoai & My van dang dé ngo; ti€p theo la lam phat van duy tri & mic cao va do dé, ap
Iuc nang lai suat tir cdc NHTW sé tiép dién; cudi cung, gia dau cé thé gidm trong ngan han nhung
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hoan toan c6 thé bat tang manh tr lai khi trong béi canh cang thdng gilta cdc nudc phuong Tay
va Nga chua c6 hoi két.

Daoi vai dién bién trong nudc, trong thang 7/2022, NHNN da tich cuc can thiép thong qua thi
trudng ma va phat hanh tin phiéu dé diéu tiét thanh khoan tién déng trong hé théng ngan hang,
déng thai gitp kiém gili da tang cla ty gia. Cu thé, viéc phat hanh tin phiéu dugc st dung lién tuc
trong 1 thang tir 22/6 dén 21/7 nham hat bat tién dong ra khoi hé théng & cac ky han khac nhau.
Tinh dén ngay 31/7, lugng tin phiéu dang luu hanh dat xap xi 111.000 ty dong, trong d6 c6 khoang
87.000 ty dong sé dao han vao ntia dau thang 8/2022, va phan con lai sé dao han vao trung tuan
thang 9/2022. Dién bién phat hanh tin phi€u khédi dong bang cac ky han ngan sau dé kéo dai lén
cac ky han dai hon la 28 ngay va 56 ngay. Trong thang 7, NHNN ciing da di€u chinh tang gia ban
USD tir muc 23.250 VND Ién 23.400 VND, d6ng thdi chuyén tir phuong thiic ban ky han 3 thang
sang phuong thic ban giao ngay. Lugng USD ban giao ngay trong thang qua udc dat 3,5 ty USD,
tuong duong 81.900 ty déng. Cling bai vi lugng tién déng rut ra khoi hé théng qua 16n ti ca hai
kénh tin phi€u va ban USD, trong tuan cudi thang 7, NHNN da hé trg thanh khoan trd lai thong
qua nghiép vu mua ky han. Diém dang ch y 1a NHNN hut tién vé & cac ky han dai nhung chibom
hé trg thanh khoan cho ky han ngén 1a 7 ngay, déng thdi chuyén ti phuang thic dau thau khai
luong sang dau thau lai suat. Khéi lugng luu hanh trén kénh cam c6 tinh dén cudi thang 7 1én dén
hon 52.000 ty dong, muic cao dot bién so véi giai doan nta dau ndm, tuy nhién, do déu la cac ky
han ngan va lugng tién bom trd lai c6 xu hudng gidm dan nén s6 du trén kénh nay gidm chi con
khodng 29.500 ty dong tinh dén ngay 2/8/2022. Dién bién trén cho chiing ta mdt sé ham y quan
trong: 1) NHNN sé kiém soat chat ché thanh khoan tién déng trong hé théng ti nay dén cudi nam
nham giam bét ap luc 1én ty gia va 2) viéc vay tién ti NHNN sé khéng con ré nhu trude béi nhiing
ngan hang bi thi€u hut vé thanh khoan buéc phai dau thau dé vay véi muc chi phi cao hon. Ngoai
ra, trong thang 7/2022, véi viéc NHNN tuyén b6 gilt muc tiéu tang trudng tin dung ca nam 2022
& muic 14% trong khi tang trudng tin dung dén 26/7 da la 9,4% d6ng nghia véi dinh hudng that
chat chinh sach tién té cho du NHNN chua c6 déng thai nang lai suét diéu hanh.

Hinh 11: Hoat déng bom/hut tién qua kénh cam cé Hinh 12: Hoat déng bom/huit tién qua kénh tin phiéu
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Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét
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Hinh 13: Dién bién ty gia USDVND
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Nguén: Bloomberg, FiinPro, CTCK R6ng Viét

Nguén: NHNN, CTCK Réng Viét

Trudc nhiing déng thai diéu hanh ké trén, 4p luc mat gia tién dong da c6 dau hiéu ha nhiét thé
hién qua viéc lai suat lién ngan hang tang manh Ién viing 4,0-5,0% khién cho chénh léch 13i suat
USD-VND trén thi trudng lién ngan hang da dao chiéu tir am sang duong. Ty gida USDVND thu hep
da tang tU muc tdng dinh diém 2,7% con 2,3% vao cudi thang 7. Tir nay dén cudi nadm, viéc diéu
hanh chinh sach tién té cda NHNN van con kha nhiéu thach thic gém 1) lai suat diéu hanh cua
Fed sé con vai lan tang nita v&i muc tang ky vong khoang 1,5-1,75% trong cudc hop thang 9, 11
va 12 sé tiép tuc la yéu té ho trg cho nhu cau USD; 2) lai suat huy déng ti€p tuc tang kéo theo viéc
tang trudng huy déng von bat kip tang trudng tin dung sé gay ap luc lén viéc diéu tiét thanh
khoan trong hé thdng ngan hang; 3) thoi diém va muc dé cap phép thém room tin dung néu
khéng khéo 1éo sé anh hudng dén trién vong tang trudng nam 2023 va 4) trién vong xuat khau va
kinh t& toan cau kém kha quan sé khién nguén cung USD khéng d6i dao nhu thai diém cudi ndm
cla cac nam trugc. Diém thuan Igi 1a lam phat Viét Nam van dang dién bién trong bién dé cho
phép nhd gia dau thé gidi dang giam, tang trudng kinh té nam 2022 khéng dang lo trén co s&
muic nén thap cla cung ky. Du vay, buic tranh kinh t&€ nam 2023 dang dan hé [0 vai rat nhiéu khé
khan phia trudc, uu tién kiém soat lam phat va én dinh ting trudng nhiéu kha nang sé khéng thé
song hanh trong nam sau.

Vui long xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay
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CHi SO Vi MO THE GIGI THANG 7
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CHi SO Vi MO VIET NAM THANG 07/2022

Cén can thuong mai (Ty USD) Dién bién ty gia tién Pong

Can can thuong mai (truc phai, ty $) Ty gia trung tam Ty gia thi truong

60% - Tang truéng xust khiu (TB3T) - 6 Chi 56 USD (truc phai)
>0% 1 Téng trudng nhap khau (TB3T) 24.000 1 1350
40% 4 23.500 - ” M 1.300
30% 23.000 4 1.250
20% 2 52,500 _r'w"- pd Ny [ 1200
10% 22'000 - 1.150
0% - 21'500 1.100
10% 21000 : ggg
SoooooooooSSgyysy SS8S838I88888
I IIITILIIIL = YW - 3 AR A B3 S 3R = O
— N O — 1N O — 1N QO — N QY — 1N QO — L0 O O — O O O O — O — O O O O
O O O O O O OO OO O O o o o o o
Nguén: TCHQ, CTCK Réng Viét Nguén: NHNN, Bloomberg, CTCK Réng Viét
Lai suat lién ngan hang (%/nam) Chi sé PMI ctia Viét Nam
(Nghin T§ d6ng) 60 -
LS VND qua dém ghin 1y dong
5% 1 —— LS USD qua dém %‘2‘8 55 |
N —— KLGDBAQ (truc phai) 200
4% 1 180 50
160
3% 140 45
120
2% 100 ]
° 30 40
60
1% 40 35 -
20
0% 0 30 A
PN 22L2L2LI888Y N NN ©O © 0 O 0 & © © © = = = N
Soocooocooooooo09888888 S S S5 55555 888999949
AN AN N AN N AN N AN AN NN AN AN AN ANANAN N N N N NN NNAFNAN-NN- - RR-HSS®
OO0 O oo bdoo oo doo b o o S 83 5 825 83 35 83835 838 5 8
Nguén: NHNN, CTCK Rong Viét Nguédn: IHS Markit, CTCK Réng Viét
Lam phét cda Viét Nam Chi s8 san xuat cdng nghiép binh quan 3 thing
Lam phdt 16i  e=====Lam phét chung e TOAN Nganh cong nghiép e Khai khodng
7.0% - Coéng nghiép ché bién, ché tao San xuat va phan phdi dién
6,0% A 125 -
2 50%
2 4,0% - 15 - /"\ x
S 30% - -7 2N A -
:'§ 2,0% A 105 4 \ ‘\
g 1,0% - \
°\o 0,0% T T T T T T T T T T T T 95 1
-1,0% 4 v
‘2,0% = 85 T T T T T T T T T T T T T T T T
~ ~ ~ © 0 O a O o [= — N ~N N IN N 0O 00 60 OO O 00 O © O = — «— (N
- = = = = = = - N N &N N N N —_ e e = = = = = o= NN NN NN NN
o O O O O O O O O O O O O o O O O O O O O O O O O O O O o o o
g g9y gaodagadgyagxad g4I aoggdIgaeIoagxyayg
— O — < [N a] ~N N un o om () — O — 1N QO — 1N O — N O — 1N QO — n O —
o O — o o O o — o — o o O o O O O O O O O O O O O O o o o o o
Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét Nguén: TCTK, CTCK Réng Viét

Vui ldng xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 12



TRUNG TAM PHAN TiCH

Nguyén Thi Phuong Lam Tran Ha Xuan Vi Pham Thi Té Tam P6 Thanh Tung Nguyén Thi Ngoc An
Head of Research Senior Manager Manager Manager Senior Analyst
lam.ntp@vdsc.com.vn vu.thx@vdsc.com.vn tam.ptt@vdsc.com.vn tung.dt@vdsc.com.vn an.ntn@vdsc.com.vn
+ 84 286299 2006 (1313) + 84 28 6299 2006 (1512) + 84286299 2006 (1530) 4842862992006 (1521)  +84 286299 2006 (1541)
e Thitrudng e Dau khi e Ngan hang e Banlé e Thyc pham & D6
e BDS Khu céng nghiép e Phanbén o Bao hiém e Hang khong udng
o Logistics e Ot6&Phutung
e Thijtruong
Tran Ky Anh Nguyén Hong Loan Nguyén Ngoc Thanh Nguyén Ngoc Thao Tran ThiNgoc Ha
Senior Analyst Analyst Analyst Analyst Assistant
anh.tk@vdsc.com.vn loan.nh@vdsc.com.vn thanh.nn@vdsc.com.vn thao.nn@vdsc.com.vn ha.tth@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1544) + 84 28 6299 2006 (1531) + 84286299 2006 (1535) 4842862992006 (1524)  + 84286299 2006 (1526)
e  Thitrudng o Dét may e Ngan hang e Tiénich céng cong
e Batdongsan e Thlysan e Bao hiém e Cang bién
e Xaydung e Thuc phdm & D6 uéng e Chung khoan e Logistics
Lé Tu Quéc Hung Bernard Lapointe Tran Thi Ha My Cao Ngoc Quéan Tran Ngoc Thao Trang
Analyst Senior Consultant Senior Consultant Analyst Assistant
anh.tk@vdsc.com.vn bernard.lapointe@vdsc.com.vn my.tth@vdsc.com.vn quan.cn@vdsc.com.vn trang.tnt@vdsc.com.vn
+ 84 28 6299 2006 (1546) + 84 28 6299 2006 + 84 28 6299 2006 + 84286299 2006 (2223) 484286299 2006 (1522)
e  Thitrudng e Kinh té vimo e Cong nghé thong tin
e B4t dong san KCN
Vui ldng xem nhiing cong bé théng tin quan trong & phan cudi bao cao nay BLOOMBERG VDSC <GO> 13



HOI SO TAITP. HO CHI MINH
Toa nha Viet Dragon, 141 Nguyén Du
P.Bén Thanh, Q. 1, TP. H6 Chi Minh

@ +842862992006
@ +84286299 7986
0 info@vdsc.com.vn
©® www.vdsc.com.vn

CHI NHANH HA NOI

Tang 10, Téa nha Eurowindow,
56 2Tén That Tung, P. Trung Ty, Q. Déng Da, Ha N&i
@ +842462882006

© +84 2462882008 ¢

@ info@vdsc.com.vn g

@ www.vdsc.com.vn ]
Hoang Sa

CHI NHANH NHA TRANG

Tang 7, s6 76 Quang Trung, P. L6c Tho,
TP. Nha Trang, Tinh Khdnh Hoéa

© +84258 3820006

0 +84258 3820 008

@ info@vdsc.com.vn

® www.vdsc.com.vn

CHINHANH CAN THO . ; NhaTrang
95-97-99 V6 Vian Tan, P. Tan An,

Q. Ninh Kiéu, TP. Can Tho "
© +84292 3817578

@ +84 2923818387

@ info@vdsc.com.vn

@ www.vdsc.com.vn

l:’ql ’
Trudng Sa

Can Tho

Ban bao c4o nay dugc chudn bi cho muc dich duy nhat 1a cung cdp thong tin va khédng nham dua ra bat ky dé nghi hay huéng dan mua ban chiing
khoan cu thé nao. Cac quan diém va khuyén cdo dugc trinh bay trong ban bao cao nay khéng tinh dén su khac biét vé muc tiéu, nhu cau, chién lugc
va hoan canh cu thé cla tiing nha d4u tu. Ngoai ra, nha dau tu ciing y thitc c6 thé c6 cac xung dét Igi ich dnh hudng dén tinh khach quan ctia ban bao
cao nay. Nha dau tu nén xem bao cdo nay nhu mot nguén tham khao khi dua ra quyét dinh dau tu va phai chiu toan bo trach nhiém déi véi quyét dinh
dau tu ctia chinh minh. Rong Viet Securities tuyét déi khéng chiju trach nhiém déi véi toan bé hay bat ky thiét hai nao, hay su kién bi coi la thiét hai, d&i
V@i viéc st dung toan bd hodc tiing phan théng tin hay y ki€n nao clia ban bao cdo nay.

Toan bo cac quan diém thé hién trong bao cao nay déu la quan diém ca nhan ctia ngudi phan tich. Khéng cé bat ky mot phan thu nhap nao clia ngudi
phan tich lién quan truc ti€p hoac gian ti€p dén cac khuyén cao hay quan diém cu thé trong ban cao cao nay.

Thong tin st dung trong bao cao nay dugc Rong Viet Securities thu thap tir nhiing ngudn ma chuing t6i cho la dang tin cay. Tuy nhién, chiing t6i khong
dam bao réng nhiing thong tin nay 1a hoan chinh hodc chinh xac. Cac quan diém va udc tinh trong danh gia ctia chung t6i cé gia trj dén ngay ra bao
céo va c6 thé thay déi ma khéng can bao céo trudc.

Ban béo cao nay dugc gilt ban quyén va la tai san clia Rong Viet Securities. Moi su sao chép, chuyén giao hodc stia d6i trong bat ky trudng hgp nao ma
khong cé sy déng y ctia Rong Viet Securities déu trai luat, Ban quyén thudc Rong Viet Securities, 2022.
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