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Nghi dinh 08 stra dbi
nghi dinh 65, dwoc ban
hanh

Han mtrc tin dung méi
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cuoi 2022

Lai suat c6 thé sé van
con & murc hién tai, kho
giam thém
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Cac sb liéu trong 2 thang dau nam cho thdy sw phuc hdi ctia khu vic san xuat va sw én dinh cla Iinh vuc
dich vu. San xuét cong nghiép 2 thang gidm 6,3% va tbng kim ngach thwong mai méc du chi dat 96,1 ty USD,
twong dwong mirc giam 13% so véi cling ky nhwng can can thwong mai dwoc duy tri 6n dinh véi thang dw
2,8 ty USD. PMI Viét Nam thang 2 tang 1&én mirc 51,2; danh ddu méc phuc hdi sau 3 thang lién tiép suy giam.
O nganh dich vu, doanh sé ban 1& 2 thang dau nam téng 13% so v&i cling ky. Viét Nam da chao don 1,8 triéu
lwot khach quéc té trong 2 thang va véi gan 1 triéu lwot khach méi thang, muc tiéu 10 triéu lwot trong 2023 14
hoan toan kha thi. Bay 1a tin hiéu cuc ky tich cwe cho cac nganh cé lién quan lién quan dén du lich dich vu.

DAu tw cong va FDI cham lai. Gidi ngan FDI 2 thang dat vé&i 2,6 ty USD gidm 4,9% so véi cuing ky. Déi véi
dAu tw céng, mac du giai doan quy 4 ctia ndm 2022 da cé rat nhiéu cai thién, sb giai ngan tir ddu ndm chi dat
6,6% muc tiéu ca nam. V6i viéc dau tw co s& ha tAng la mét trong nhitng déng luc chinh cho téng truwéng
kinh t& ndm 2023 va rat nhiéu dy an dang dwoc trién khai déng b, gidi ngan co 1& thé sé ting tbc vao thoi
gian toi.

Chinh pht d& ban hanh Nghi dinh 08, stra dbi b6 sung mét sé diéu tai Nghj dinh 65 lién quan dén phat hanh
trai phiéu doanh nghiép va c6 hiéu lwc ngay lap tirc. Nghi dinh méi cho phép td chirc phat hanh cé thé dam
phan véi trai chi vé viéc str dung céac tai san hop phap dé thanh toan khi dén han va cé thé kéo dai thoi han
trai phiéu 1&n t&i 2 nam néu dwoc ngwdi sé hivu trai phiéu dai dién trén 65% tré 1én chap thuan. Nghi dinh
méi cling cho phép tam hodn va IUi thoi gian hiéu lwc dén cudi ndm cdia cac quy dinh vé nha dau tw chuyén
nghiép, két qué xép hang tin nhiém ciing nhw quy dinh vé thoi gian phan phéi trai phiéu cda tirng dot phat
hanh. Nghi dinh méi dwoc ban hanh da thé hién sy phan rng linh hoat chinh sach phu hop véi cac diéu kién
thwe t& cta thi trwong hién nay va dwoc ky vong sé gidi quyét dwoc phan nao cac khé khan cua thi trwong
b4t dong san va trai phiéu doanh nghiép.

Ngan hang nha nuwéc Viét Nam viva chinh thirc cip han mirc tin dung nam 2023 cho cac ngan hang thuong
mai, v&i mic phan bé trung binh khodng 9%, thdp hon so véi mic 11% cla ndm 2022. Han méc méi dwoc
céng bd khéng qua anh hwéng téi hoat ddng cho vay hodc thanh khoan clia hé thédng ngan hang. Viéc huy
dong dwoc cai thién va nhu cau tin dung th&p cling da tao diéu kién cho lai suat ha nhiét. So v&i cudi nam
2022, 1ai sudt cho vay giam 0,4% va lai suét tiét kiém trén 6 thang ciing dwoc diéu chinh xubng véi mic tir
0,5% dén 1,5% .

Tuy nhién, 13i suét c6 thé sé duy tri & mirc hién tai mot thoi gian do ap lwe tir lam phat va thj trudng thé gisi.
CPI 2 thang dau ndm tang 4,6% so v&i ndm ngodi, va lam phat cd ndm nay cé thé tang 1én 4,2%-5% t&r mirc
3,2%, khi ma lwong co ban va mét s mét hang nhw dién ban 1€ va dich vu y té cé thé sé didu chinh tang gia
trong ntra sau nam nay. Ngoai ra, Fed va ECB kha nang sé tiép tuc tang thém lai suét trong nam nay. Trong
bdi canh cac ngan hang Trung wong 16n van dang siét chat chinh sach tién té, sé& rat khé khan cho Viét Nam
di ngwoc lai xu hwéng Ién.
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THI TRWONG CHIPNG KHOAN

Nhirng yéu t6 trong
nwé&c anh hwéng tiéu
cwc, khéi ngoai cho
doi hanh dong tir
Chinh phu.

Cac ngan hang khong
tranh khéi nhirng rac
réi lién quan dén trai
phiéu nhwng da cé sw
chuan bij

Lai suat vay ky quy
giam nhwng chwa thu
hat cac nha dau tw tré
lai thi trwré'ng

N6 Iwc caa Chinh pha
nham khéi phuc long
tin cua thi trwro'ng
théng qua cac nghi
dinh mé&i

DU BAO DC TOP - 80

Chi s6 VN-Index giam 9,0% so véi thang trudc, xudng con 1.024 diém trong thang 2. Thanh
khodn ciing gidm 5,0% khi cac nha dau tw bay té lo ngai cac van dé cua thi trwdng trai phiéu
doanh nghiép d&c biét 1a sau viéc cham thanh toan gbc Ian dau tién cta Novaland (NVL). Cb
phiéu nganh b4t déng san va ngan hang dang nédm gitr trai phiéu NVL nhw VPB va MBB bi ban
manh trong thang qua. Cac nha dau tw nwéc ngoai cling cé phién ban rong dau tién ké tr thang
11 n&m ngoai, tdng 11 triéu USD trén ca hai san, khi ma chi s& DXY phuc héi vé m&c 105 tw
murc 102 va ho duweng nhuw chd quan sat thém dién bién cda thi trwdng. Chang téi ki vong dong
tién ngoai sé dwoc cai thién vao thang 3 khi Fubon ETF da dwoc chap thuan huy déng bd sung
160 triéu USD, va VanEck tang ty trong dau tw vao Viét Nam tlr 75% lén 100%, twong dwong
v&i khoan dau tw 120 triéu USD trong ky co cu danh muc sap toi.

Trong tuan dau tién cGa thang 3, Chinh pha ban hanh Nghi dinh 8, stra ddi Nghi dinh v&i cac
diém stra dbi dwoc ky vong sé gilp cac doanh nghiép gidm bét hang ton va tai co ciu lai no,
qua dé phan nao gidm ap lwc vé dong tién. Day l1a théng tin dwoc thi trwong rat mong doi,
nhwng nhirng van dé véi thi trwdng trai phiéu doanh nghiép hién tai van can thoi gian dé khoi
phuc. Tuy nhién, hé théng ngan hang néi chung dang & vi thé tét hon nhiéu so véi giai doan
2012. Ty lé an toan vdn dat chuan Basel I, quan tri doanh nghiép lanh manh va trich lap dw
phong cao hon gitp cho ngan hang cé thé dwong dau véi rii ro tot hon 10 nam truéc.

Cac cong ty chirng khoan da bat dau giam I4i suét cho vay ky quy t 14-15% xudng 13-14% dé
thu hat cac nha dau tw quay lai thi tredng. Nhwng, cac nha dau tw ca nhan dwdng nhw van
dang & vi thé phong tha. Téng lwong margin toan thij trwdng wée tinh gidm gan 50% so véi mire
dinh va sb lwong tai khodn mé méi binh quan trong 2 thang chi dat 49,770, con 1/10 so véi dinh
thang 5/2022. Chung t6i cho rang theo thdi gian, khi thi trwéng 6n dinh, cac nha dau tw ca nhan
sé& quay tré lai, mang theo thanh khoan tét hon dén véi thi truwong.

Trong thang 2, Tha twéng da td chirc cudc hop véi cac ban nganh va cong ty bat déng san, tap
trung vao viéc giai quyét cac van dé cuda thi trwng trai phiéu doanh nghiép va thao g& cac rao
can phap ly clia cac dy an. Chinh phu cling phat di nhirng tin hi€u manh mé khac, nhw viéc chi
dao xem xét 7 dw an trong diém tai TP. HCM va thuc day cac sang kién vé nha & xa hoi véi goi
vay wu dai lai sudt tr Ngan hang Nha nwéc du kién 1én téi 120,000 ty déng. Day la mét déng
thai tich cwc dwoc nhivng nguoi thu nhap thAp mong ché, khuyén khich cac doanh nghiép da
dang s&n pham va ciing cho thay thdy sw hd tro' clia Chinh pha ddi véi thj trudng bat dong san.
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Sources: DC, Bloomberg, Credit Suisse / Refinitiv — all adjusted for free float
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KHUYEN CAO

Tai lieu nay dwoc viét va phat hanh béi cong ty DCVFM. Céac théng tin trong tai liéu dwoc cong ty DCVFM xem |a
dang tin cay, dwa trén cac ngudn da coéng bd ra cong ching va cong ty DCVFM khéng chiu trach nhiém vé d6 chinh
xac cla nhirng thong tin trong tai liéu nay, ngoai trir nhirng théng tin, sb liéu ctia cac Quy do Coéng ty DCVFM quén
ly, dwoc cung cép trong tai liéu nay. Tai liéu nay thé hién quan diém, danh gia ctia ngudi viét tai thoi diém phat hanh,
chi mang tinh chat tham khao va cé thé thay déi ma khong can théng bao. Tai liéu nay khdng phai la mot phan cta
ban céo bach, 161 d& nghj hay la bat ky cam két nao ctia Céng ty DCVFM hay cac Qu§ do Cong ty DCVFM quan ly.
Cong ty DCVFM khéng c6 nghta vu phai cap nhat, stra ddi tai liéu nay dwdi moi hinh thire khi cac van dé thudc vé
quan diém, dw bdo va wéc tinh trong tai liéu nay thay déi hodc tré nén khéng chinh xac.




