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THI TRUONG CHU’NG KHOAN

VNI giam 13% trong
thang 9 khi rui ro suy
thoai kinh té toan cau
gia tang

Lai suat tang tac
dong tiéu cwe dén cd
phiéu ngan hang,
BDS

Mot s ¢ phiéu
phong tha thé hién
vai tro bao vé

Nhiéu rai ro da phan
anh vao gia, tuy nhién
lai suat va cac sw kién
quoc té van can dwoc
theo doi

DY BAO DC TOP-80

Thi trwéng trai qua thang 9 khoé khan, véi chi sé VNI gidm 13,1% xudng 1132 diém, mirc th&p nhét
nam 2022. Ap lyc tir tinh hinh thé gidi tiép tuc tac dong 1én cb phiéu khi lam phéat cia My van & mic
cao va Fed duy tri quan diém tiép tuc that chat tién té. Trong nwdc, tinh hinh chwa cai thién déi voi
han murc tin dung cla cac ngan hang ho&c vé viéc stra ddi Nghi dinh 153, diéu chinh viéc phat hanh
trai phiéu doanh nghiép. Mac du gidm thdi gian thanh toan, tr T + 3 xubéng T + 2,5, thanh khoan
trung binh hang ngay van di xuéng. Cu thé, gidm 15,1% trén san HOSE xubng con 570 triéu USD va
giam 16,5% trén ca 3 san giao dich, xubng con 661 triéu USD. Nha dau tw nwéc ngoai ban rong tré
lai, gia tri ban rong & mirc 136 triéu USD trong thang 9 va 147 triéu USD ké tir dau nam.

Chi s6 USD tiép tuc manh lén, va NHNN budc phai gilr gia tién ddng bang viéc tang lai suét, cac cb
phiéu ngan hang va BDS chiu anh hwéng tiéu cwe. Nha dau tw lo Idng vé& viéc NIM suy gidm déi voi
cac ngan hang va chi phi vay vén cao hon dbi v&i cac doanh nghiép BDS. Nhdm Ngan hang giam
13% trong khi hdu hét cb phiéu BDS méat 15-25%. Ngay 16/9/2022, Chinh pha d& ban hanh Nghi
dinh sb 65/2022/ND-CP stra ddi, bd sung mot sé diéu cia Nghi dinh sé 153/2020/ND-CP theo
nguyén tac tuan tha diéu kién phat hanh trai phiéu quy dinh tai Luat Chirng khoan, Luat Doanh
nghiép. Nghi dinh 65 dwa ra nhirng gi¢i han nghiém ngat vé dbi twong da diéu kién mua trai phiéu
doanh nghiép va muc dich s&r dung vén clia don vi phat hanh trai phiéu. Diéu nay khién céac td chirc
phéat hanh phai chd doi cac thong tw hwdng dan dé lam rd Nghi dinh va cac van ban nay c6 thé can
moét vai thang nira méi dwoc ban hanh. Dbi véi cac nha phat trién BDS can tai tro cho cac dy &n va
tai tuc cac nghia vu ng hién tai, day la tin khéng tich cwc.

Cac nganh phong tha thé hién vai trd bao vé, véi cac cb phiéu chdm séc sirc khde va F&B chi giam
2-4%. CAc cong ty bdo hiém ciing gidm it hon so v&i chi s& VNI do hwéng loi tir I4i suat ting. Cac
nha ban 18 hwéng loi tr nhu ciu cao ddi véi mau iPhone mai, doanh sd ban hang tai Viét Nam dw
kién sé tang gap d6i mac du nhu cu trén toan cau ddi véi sdn phdm nay cé vé cham lai. Pay dwoc
xem la moét tin hiéu tich cwe cla tam ly ngwdi tiéu dung.

Thi trwng da khong thé tru vivng trwdc nhirng rdi ro tr thi trwdng toan cau, khi lo ngai vé suy thoéi
toan ciu dang gia tang. Tuy nhién, bat chap nhirng &p lwc tir bén ngoai, nén kinh té van tang trwdng
manh mé, véi GDP 9 thang dau nam tang 8,8%, thang duw thwong mai dat 6,3 ty USD va lam phét
van & mirc muc tiéu cla Chinh phu 1a 4%. C6 thé ky vong réng cac co quan quan ly Nha nwéc sé
linh hoat hon trong viéc phat hanh trai phiéu doanh nghiép va vé han mc tin dung vi cé kha nhiéu
han ché dang gay kho khan cho nhirtng ngui di vay véi nhu cau vén chinh dang cho hoat dong san
xuét kinh doanh va tiéu dung. Trong khi do, sau khi thi truong lao déc 27% so véi dau nam, dinh gia
cb phiéu d3 gidam xudng mwrc thap trong lich st 1a 8,8 1&n nam 2022. Sé lwong cb phiéu cé gia nam
trén dwdng trung binh 50 ngay chi con 2%, day la mirc thdp nhét trong lich str va chi s RSI dang
hwéng vé mirc day giai doan Covid. Nhiéu rdi ro da dwoc phan anh vao gia cb phiéu. Tuy nhién, can
phai theo d&i xu hwéng lai suat va nhirng dién bién méi trong tinh hinh quéc té.
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KINH TE VI MO

Kinh té tang trwdng
vwot bac trong Quy 3,
két qua thwong mai 4n
twong

Lam phét gan 4% nhwng
van & trong mirc cho
phép

Thi trwong trai phiéu
chiu ap lwc ttr cac quy
dinh méi

Han mtrc tin dung dwoc
nang cho 1 vai ngan
hang, gitp giam thiéu
sy thiéu hut thanh
khoan thj trwong

L&i suat sé c6 xu hwéng
tang, gitp han ché da
tang cua USD

DU BAO KINH TE Vi MO

Kinh té trong thang 9 da cé két qua vuwot bac, GDP quy 3 dat 13,7% va 8,8% cho 9 thang dau nadm, mdc tang ky luc
trong hon 1 thap ky. Cac chi sb cla nén kinh té déu rat &n twong, déc biét trong dé 1 linh ve thwong mai véi xuét
khdu 9 thang dau nam ting 17,3%, déng gép phan I&n bdi khdi FDI; nhap khau tang 13%, va két qua |a thdng duv 6,5
ty USD. Trai nguwoc véi mire tham hut 1,9 ty USD cta cung ky ndm truéce, Viét Nam ndm nay da thé hién sw vuot bac
trong nd lwc xoay chiéu can can thwong mai. Diéu nay thé hién rang ton kho cla nguyén liéu dau vao da dugc dwa
vao xtr ly, cac vierdng mac ciia chudi cung (ng ciing dwoc gidm thiéu, va véi khd nang phat trién san xuét cac san
pham cé gia tri ngdy mét cao, Viét Nam dang nang tam vi thé trong chudi gi tri toan cau.

O mot khia canh kém tich cuc, CPI tang 3,94% so v&i cling ky, dén tir hiéu trng gid xang dau kéo theo viéc tang gia
thwe pham va dich vu. Lam phat t&i cudi ndm c6 thé sé vwot mirc muc tiéu la 4%, va rat nhidu nhan dinh cho rang con
sb nay tham chi con thap hon sy that. Tuy nhién, twong tw nhw cac qudc gia khac tai chau A, lam phét tai Viét Nam
van dang dwoc kiém soéat tot & ngudng an toan, va chi yéu téi tir cac yéu td nhap khau thay vi ndi tai cia nén kinh té.

Nghi dinh 65 stra déi Nghi dinh 153 quy dinh vé chao ban trai phiéu doanh nghiép riéng 18 da dwoc ban hanh véi
nhiéu quy dinh chat ché hon. Dé tré thanh nha dau tw chuyén nghiép va da didu kién tham gia mua trai phiéu phat
hanh riéng 18, nha dau tw phai dap rng dwoc cac tiéu chi hét sirc nghiém ngat. Déi véi td chire phat hanh va céng ty
moi gi&i, yéu ciu vé viéc tang tinh minh bach va nghia vu céng bd théng tin cling da dwoc dé cap cu thé. Nghi dinh 65
con ddng thoi quan Iy chét ché viéc st dung tién thu dwoc. Cac thanh vién thi trwdng van dang chd théng tw huwéng
dan thi hanh. Trén co s& cac didu kién va quy dinh méi mang tinh chat ché hon va méi treong 1ai suét tiép tuc tang
cao, ching t6i dw doan téng lwong trai phiéu phat hanh sé gidm trong nam 2023.

Trong khi d6, cac ngan hang thwong mai dang tién gan hon téi han murc ting trwdng tin dung 14% dét ra cho ndm
2022. V&i dw dia con lai chi khodng 2,5%, viéc phan bé sé& duwoc thwe hién trén co sé& khéng dong déu, trong do cac
Ngan hang tham gia co cAu lai tb chirc yéu kém theo chi trwong clia NHNN thi sé dwoc wu tién cdp nhiéu hon, cu thé
l&a MBB, VPB, VCB va HDB. Bay déu la nhitng Ngan hang cé lvgng tin dung I6n va sé gitp lam ha nhiét dwoc con
khéat thanh khodn trén thi trwdng véi nguyén nhan dén tir sw thiéu hut ngudn cung cla thi trwdng tréi phiéu. Tuy nhién,
dé dat dwoc muc tiéu kiém ché lam phat va bdo vé ddng tién noi t&, co quan quan Iy sé co nhidu kha nang tiép tuc
téng i suat trong thoi gian toi.

Trong thang 9, Ngan hang nha nuwéc da tang & suét diéu hanh 1én 100 diém co ban, 1an ting dau tién ké tr nam
2011. L&i suat qua dém d& co thoi diém cham méc 8% trudc khi vé mirc can bang 6 - 7%. Chénh léch véi 1ai suét huy
déng cutia Fed da 1én téi 3-4%, thich hop hon mirc -2% vao dau chu ky thét chat, do d6, NHNN da bom thém thanh
khoan vao thj tredng lién ngan hang. Lai suét tiét kiém tang 180-200 diém va ldi suat cho vay tang 200-220 diém co
ban tinh tir d4u ndm. Chung tdi cho rdng Ngan hang nha nuéc cé thé sé téng lai suat thém 100 diém vao quy 4 va rat
c6 kha nang sé tiép tuc vao Quy 1 nam 2023, tly thudc vao dong thai ctia Fed. Nhung ciing gibng nhw cac quéc gia
chau A khac, viéc tang lai suat dé kiém soat chéng lai da tang cta déng USD. Viét Nam Déng mét gia 1% vé muic
23,925 vao gitra thang va gan 5% tinh tr dau nam, va Ngan hang nha nwéc c6 thé sé co bién phap dé gitr 6n dinh ty
gi& vao cudi nam.
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KHUYEN CAO

Tai liéu nay dwoc viét va phat hanh béi cong ty DCVFM. Céc théng tin trong tai liéu dwoc cong ty DCVFM xem la
dang tin cay, dwa trén cac ngudn da coéng bd ra céng ching va cong ty DCVFM khéng chiu trach nhiém vé dé chinh
xac cua nhirng thong tin trong tai liéu nay, ngoai trtr nhirng thong tin, s liéu cGa cac Quy do Cong ty DCVFM quan
ly, dwoc cung cap trong tai liéu nay. Tai liéu nay thé hién quan diém, danh gia cla nguoi viét tai thdi diém phat hanh,
chi mang tinh chat tham khao va c6 thé thay d6i ma khoéng can théng béo. Tai liéu nay khéng phai la mot phan cta
ban céo bach, 161 d& nghi hay la bat ky cam két nao ciia Cong ty DCVFM hay cac Quy do Cong ty DCVFM quan ly.
Céng ty DCVFM khéng c6 nghia vu phai cap nhat, stra déi tai liéu nay dwdi moi hinh thire khi cac van dé thudc vé
quan diém, du bao va wéc tinh trong tai liéu nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xac.




