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5SC TRUNG TAM PHAN TiCH DSC BAO CAO Vi MO

Tang 2, Thanh Cong Building ,
80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Ni Thang 12/2022

TOM TAT BAO CAO

SU'C KHOE NEN KINH TE: Trong thang 11, cac chi bao kinh té tiép tuc cho thay nhitng

d&u hiéu giam téc

+  PMI san xuat gidm dang ké tir 50,6 trong thang 10 xudng chi con 47,4 do nhu cau
tU cac thi trudng xuat khau suy yéu

N‘EN KINH TE’ VIET NAM +  Kim ngach xuat khau ti€p tuc suy yéu, gidm 3,9% MoM, theo nhu cdu quéc té suy

CHO THAY KHA NANG .
CHONG CHIU NHAT
DINH TRUGC ANH o o o

) n . Tuy nhién, ngoai nhitng yéu t6 tiéu cuc trén, nén kinh té cling cho thdy su chéng chiu
HUONG TIEU CUC TU t6t trudc anh hudng xau clia béi canh vi mé qudc té:

TH! TRUGNG QUOC TE « Doanh thu ban |é ting 6% MoM, dy bao sé con ti€p tuc tang trong 3 thang tdi do
nhu cau chi tiéu cac ngay I cudi nam.

* Lam phéat tdng 0,4% MoM; Gia xang tang 5,83% MoM

+  L&i suat TPCP neo & mUc cao, dudng cong lai suat thu hep

« Lam phat tuy tdng nhung tinh trung binh 11 thang dau nam chi dat 3,02%, thap
hon dang ké so véi mic tran muc tiéu 4% cla chinh phu

«  FDI thyc hién ti€p tuc tang, dat mdc cao nhat 1 thap ky trd lai.
« Ty gid USD/VND da dugc cai thién, giam 5% trong thang 11.

+ Ky vong TQ md clra s& hd trg nhu cau cho cac mat hang xuét kh3u Viét Nam

TY GIA HOI POAI: Trong thang 11, gia trji ddng USD, bi€u hién bdi chi s& DXY, gidm
manh sau khi FED phét biéu s& giam t6c dé tang lai sudt trong thang 12. Ty gia
USD/VND ciing cé su cai thién tot, két phién 5/12, USD/VND gidm manh tU dinh
24,850 vé chi con 24,000.

LAI SUAT VA THANH KHOAN: L3i suat lién NH qua dém da giam tif dinh. Doanh s6
cho vay lién NH qua dém tang dang ké so vai thang 10. L3i suat gidm va doanh s&
tang cho thdy sy cai thién nhat dinh trong thanh khoan hé théng lién NH. Tuy nhién,
can chd y rang mdc 13i suat qua dém hién van neo & mic cao so véi gia tri TB 1 thap
ky tra lai.

DANH GIA CHU Ki KINH TE: Tuy nén kinh t& Viét Nam cho thay stic chéng chiu nhat
dinh, cac chi bao kinh té dang xdu dan va bdi canh vi mo thé gidi chua thuc sy cai
thién (nhan té anh hudng gian ti€p nhu cau tiéu thu hang Viét Nam). DSC duy tri danh
gia Viét Nam dang & gitta-cudi clia chu ki tang trudng.
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5SC TRUNG TAM PHAN TiCH DSC BAO CAO Vi MO

Tang 2, Thanh Cong Building ,
80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Noi Thang 12/2022

SUC KHOE NEN KINH TE

PMI san xuat thang 11 dat 47,4, giam manh theo da giam cua TG

Biéu dd 1: PMI VN 2021 - 2022

60
PMI SX GIAM MANH — N N\ —
. ) 50 'A
TRONG THANG 11 )4
PMI > 50 = MG réng sdn xudt '
0 Nguén: Trading Economics
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Trong thang 11, lugng dat hang mdi (chiém 30% cau phan PMI) suy giam theo nhu cau
- tiéu thy hang xudt khau VN suy yéu. Cac doanh nghiép san xudt tir dé cat giam lugng
hang san xuat (25% PMI), lugng hang ton kho (10% PMI), va cat giam nhan su (20%
PMI) dé giam thiéu chi phi. Viéc thiéu nguyén vat liéu va nang lugng tiép dién khién
cho thai gian san xuat va van chuyén (15% PMI) [an dau tang nhe sau 4 thang.

Trong b&i canh ca 5 cdu phan cla chi s6 PMI SX déu phat trién tiéu cuc, PMI SX thang
11 cGa VN gidm manh xuéng 47.4 diém tir méc 50.6 cla thang 10, chinh thic bao hiéu
giai doan co hep san xuét bat dau. Vi nhu cau tiéu dung thé gigi giam sat, DSC danh
gia xu hudng co hep (PMI <50) sé kéo dai it nhat la dén giai doan dau 2023.

Tuy nhién, viéc TQ ndi 1dng chinh sdch COVID-Zero, thic ddy md clia c6 thé 1a déng
lyc t8t, ddy manh nhu cau cho hang xuat khdu VN, tir d6 tao dong lyc md réng san
xuat trong tuang lai.

Biéu d6 2: PMI mét s6 quéc gia trén thé gisi

Thailand Vietnam

T8/22 51.5 49.6 49.5 47.6 53.7 52.7

T9/22 52 484 48.1 473 - 52.5
T10/22 50.4 - 49.2 48.2 51.6 50.6

T11/22 47.7 471 494 49 51.1 474

Nén san xuat thé gidi cling c6 nhiing dién bién tuong ty nhu Viét Nam, & hau hét cac

- qudc gia so sanh (trir Thai Lan), PMI déu cé dau hiéu co hep rd rét trong thang 11 véi
diém chi s6 dudi mic 50. Thai Lan tuy van gilt dugc tdng trudng nhung co thé thay téc
do tang trudng da giam sut dang ké.

Téng trudng SX clia My va Viét Nam c6 su tuang dong ro rét trong 4 thang trd lai day
(diém s6 PMI gan nhu tuong duong). Diéu nay cé thé do MY la thi trudng xuét khau
I&n nhat cta Viét Nam (30% gié tri xuat khdu nam 2021) nén tac dong tU nhu cau suy

yéu clia My cling tao ra anh hudng tryc tiép t&i moi trudng san xuat trong nudc.
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SUC KHOE NEN KINH TE

Doanh thu ban lé ting truéng dang ké so véi thang truéc, cho thay nhu
cau ndi dia tot

Biéu d6 3: Doanh thu ban Ié va dich vu tiéu dung (nghin ty VND) & ting truéng 2021 - 2022
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Bén lé hang hoa & DV tiéu dung Tang trudng YoY%

—Tang trudng MoM%
Nguén: Fiin, GSO

Luu y: S6 liéu ban [é hang héa (s6 tuyét déi) dugc ldy truc tiép tu GSO (vi du: doanh thu
bdn [é thang 12 dat 514 nghin ty, va thang 11 dat 486 nghin ty). S6 liéu tdng trudng
MoM% va YoY% dugc DSC tu tinh todn dua trén con s6 bdn [é tuyét déi va CO SU KHAC
BIET véi con s6 ting trudng do GSO bdo cdo.

Trai ngugc véi PMI giam sat manh, con sé ban Ié & dich vu tiéu ding cho thay su ting
- trudng tich cuc. Cu thé, doanh thu bén 1& & dich vu tiéu dung T11 dat 514,2 nghin ty,
tdng 29% YoY va tang 6% MoM. Ly k& 11 thang dau ndm, t8ng mic doanh thu ban 1&
& dich vu dat 5,180 ty dong, tang 23,6% YoY.

DE xem xét ki han tiing cdu phan, vé mang dich vy, doanh thu dich vu luu trd, &n uéng
dat 536,3 ty (+56,5 YoY), doanh thu du lich dat 22.9 ty (+306% YoY) va doanh thu cac
dich vu khac dat 542 ty (+36,8% YoY).

Vé phan ban 1&, téng doanh thu nhém nay dat 4.079 ty (+14.8% YoY). Trong d6, nhém
vat pham van hod, gido duc tang 22,9%; may mac tang 17,6%; phuong tién di lai (trir &
t6) tang 13,8%; luang thuc, thuc phdm ting 10,2%; d6 dung, dung cy, trang thiét bj gia
dinh tang 6,6%.

Cac khoan bén Ié & dich vu ndi dia tang trudng tét cho thady nhu cau néi dia cla Viét
Nam khoe manh, chua bi anh hudng xau bdi béi canh kinh té suy yéu trén thé gidi. Vai
mua |& hdi cudi ndm dang dén gan (Xmas, ndm mdi, Tét), DSC danh gia nhu cau cla
ngudi tiéu dung sé ti€p tuc gilr & muc cao, ho trg ting trudng cda thi trudng noi dia

trong 2 thang tdi.
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SUC KHOE NEN KINH TE

Kim ngach xuat nhap khau cham lai, du bao sé tiép tuc giam téc do nhu
cau dau tu, tiéu dung thé gidi suy yéu.

Biéu d6 4: Kim ngach xuat nhap khau VN 2022 (ty USD) - gia tri kim ngach XNK &n dinh,
nhung d3 cho thdy su suy yéu ré rét so véi giai doan giita ndm (thang 3 - thang 8)
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Thang 11, kim ngach xuat khdu dat $29,18 ty (-3,9% MoM va -8,4% YoY). Liy k& 11
I thang 2022, kim ngach xudt khiu dat $342,21 ty (+13,4% YoY). Nhom hang céng
nghiép ché bién chiém 89% gia tri kim ngach xudt khau.

Kim ngach nhap khau trong thang 11 dat $28,4 ty (+1,8% MoM va -7,3% YoY). Liy ké&
11 thang 2022, kim ngach nhap khau dat $331,61 ty (+10,1 YoY). Nhém hang tu liéu
san xudt chi€ém 93,6% gia tri kim ngach nhap khau.

Can can XNK nghiéng vé xuat siéu, lty ké 11 thang xuat siéu dat $10,6 ty (~xuat siéu
254,135 ty VND)

Gia tri kim ngach xuat nhap kh3u tuong déi 6n dinh trong 3 thang trd lai, tuy nhién da
6 sy suy yéu dang ké néu so sanh vdi giai doan phuc hdi cia nén kinh té& gitta nam
2022 (giai doan tu thang 3 dén thang 8) do sut gidm nhu cau tiéu dung 2 thi trudng
M§ va EU (2 thi trudng xuat khau 16n cla Viét Nam).

VGi TQ dang ngap nghé ndi ldng chinh sach COVID-Zero, md ctra thi trudng, DSC ki
vong nhu ciu tiéu diing TQ sé tang cao, gilp can bang yéu té giam cau tir My va EU.

\ ~ ~ FDI dang ky on dinh so v&i 2020 - 2021; FDI thuc hién cao ky luc 10 nam
DONG TIEN FDI TOT. o oang ren Y
Biéu db 5: FDI lity k& 11 thang dau nam 2012 - 2022

FDI THU'C HIEN CAO KY 31 s

LUC 1 THAP KY TRO LAI 264 265
20.8 20.2
100 I I I I

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
W FDI dang ky ™ FDI thyc hién Nguén: Fiin, GSO
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SUC KHOE NEN KINH TE

Lay ké 11 thang dau nam, FDI déng ky dat 25.11 ty (-5.24% YoY), thdp nhat trong vong
8 | 6 nam trg lai. Tuy nhién, DSC danh gia mirc gidm nay khong qua dang ké, va co thé
nhan dinh rang con s6 FDI dang ky & mic kha én dinh.

Con sé quan trong han, FDI thuc hién dat 19.7 ty (+15% YoY), la mdc cao ky luc trong
1 thap ky tr& lai. Nguén tién FDI thyc hién tdng 6n dinh trong 2022 la tin hiéu tét, cho
thay su tin tudng cla nha dau tu ngoai vao tang trudng kinh té cua Viét Nam, va cling
la y&u t6 hd trg 6n dinh ty gia USD/VND.

GlA NANG LUQNG DA Gié nf“mg 'I’chjng f’é c6 dau hiéu ha”nliiét -tro,n‘gn tljéng"‘l 1.
. . . Bi€u dd 6: Gia dau thé Brent 2021 - 2022. Gia dau da tré vé mirc duéi $90.
cO DAU HIEU HA 140
NHIET TRONG T11 120 $123
100
$87
80

Nguén: Trading Economics
$69
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Trong thang 11, gid nang lugng da cé chat dau hiéu ha nhiét. Giad dau tho Brent két
- phién 04/12/2022 v&i gia $87/thung. Nhitng yéu t6 hé trg gidm gia nang lugng dén tu:

* Nhu cau san xuat suy giam (PMI cac quéc gia déu giam manh)
* Nhiéu mé dau clia My da hoat ddng trd lai, tang ngudn cung

+ Nhu cau nang lugng ctia Chau Au chua thuc sy ting cao do thdi tiét dén thdi diém
hién tai (tinh t&i 2/12) van kha 4m

+ OPEC+ quyét dinh s& khong tiép tuc cit san lugng san xudt dau trong cudc hop

ngay 4/12
DSC duy tri nhan dinh gia dau sé neo cao 6 mic trén $90/thung trong 6
(1) MUA PONG LANH thang - 1 nam t4i, tiép tuc tao ap luc Ién lam phat thé gigi.
~ ~ ) Biéu d6 7: Du bao nhiét do trung binh & Chau Au T11/2022 - T1/2023 tir Bloomberg - Khi
CHAU AU, (2) TQ MO lanh tran vao tir Bic Cuc bao hiéu miia déng EU khic nghiét trong théng 12
CUA, (3) TRU LUONG Arctic Blast
— ~ ~ o . Nordic temperatures have been revised lower throuah early December
DAU THAP SE DAY GIA 4 Du bao </ Dubéoci Trung binh b6 C
md&i nhat 30 nam 2Cdegref‘.
NANG LUGNG CAO A )
TRONG THOI GIAN TGl A~
-
b
29/11/22 15/12/22 1/1/23

Source: Bloomberg using ECMWF model

Nguén: Bloomberg

www.dsc.com.vn +84 24 3880 3456 info@dsc.com.vn




5SC TRUNG TAM PHAN TiCH DSC BAO CAO Vi MO

Tang 2, Thanh Cong Building ,
80 Dich Vong Hau, Cau Gidy, Ha Ni Thang 12/2022

SUC KHOE NEN KINH TE

Biéu do 8: Nhiét d6 mot s6 qudc gia EU ngay 2/12/2022 (sé hién thi la d6 Biéu db 9: Du bao nhiét d6 mét s6 quéc gia EU ngay 13/12/2022 (s6 hién
C) - Khi hau EU van kha am &p cho t6i thgi diém dau thang thi la d6 C) - Khi lanh du bao sé tran vao EU giai doan giira thang 12.

—ctew

TR 12 % T
ju Dimanche 27 novemb:

2 J / ol
(+ 24h) [T ] Température a2m ("C) 3¢ 3.2 3 2422 3 8 -0 6 4 20 3 4§ T W0 w6 Wb @maex ;N
(+ 372h)

Nguén: Meteociel.fr Nguén: Meteociel fr

Nhu da dé cap trong bao cdo vi mé thang 11, EU da chudn bj kha ki ludng cho nhu
[ cau nang lugng clia khéi EU mua déng. PTT Blc Robert Habeck phat biéu EU sé& c6 thé
"thodi mai vugt qua mua déng néu thdi tiét thudn Igi". Tinh t&i thai diém dau thang
12, yéu t6 thai tiét da thuc sy gidp khéi EU véi mot mua déng khdng qué lanh 1éo.

Tuy nhién, thang 12 mang dén mot cau chuyén khé khac biét. Gitta thang 12, luéng khi
lanh tir Bac Cuc sé& tran xuéng Chau Au. Theo Bloomberg, "nhiét d6 clia Bac Au va Buc
s& giam sdu han rat nhiéu so véi trung binh thang 12 cac ndm trudc”. Mua déng khac
nghiét sé khién nhu cau nang lugng EU tang cao, la yéu té trg gia nang lugng neo cao.

Biéu d6 10: Trir lugng dau tho va 3 ché pham dau Thé gisi tir 2017 - 2022 : Trit lugng dau thé
gi6i dang & mirc thap ky luc 6 nam, sé tao diéu kién day gia dau cao khi nhu cau tré lai.

Stored on land and at sea (in bn bbl)

M

— tese! ang eherosene ’ Nguén: Morgan Stanley

Tinh t&i hét thang 11, trt lugng san phdm dau trén toan thé gidi dat khoang 4.8 ty

- thung, thap han ~400 triéu thung so véi trlt lugng 2021, hay trit lugng giai doan 2017-
2019. biéu nay cling kha hgp ly do nhu cau ngudi tiéu dung suy yéu kéo theo nhu cau
dau st dung trong SX ciing suy yéu theo. Tuy nhién, day sé& Ia rdi ro day gia dau Ién
cao néu nhu cau tiéu dung TG khong suy yéu qua nhiéu trong ndm 2023.

Va hoan toan c6 cd s& dé 1ap ludn nhu cau TG s& khdng suy yéu trong 2023. TQ da cé
nhiing chinh sach néi long COVID-Zero. Nhu cau ngudi tiéu dung TQ dugc giai
phéng sau giai doan gian cach xa hoi kéo dai nhiéu kha nang sé& day manh nhu
cau tiéu dung, SX va tir dé kéo theo nhu cau sir dung dau moé trong 2023.
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SUC KHOE NEN KINH TE

Tinh trang thi€u xdng & Viét Nam da dudc khac phuc, gia xdng thang 11

giam so v@i thang 10.

Trong thang 10, Viét Nam xay ra tinh trang thi€u xang. Sau cac bién phap chan chinh
- clia nha nudc trong thang 11, tinh trang nay dén nay co ban da dugc kiém soat. Gia

xang trong nudc gidm nhe. RON-92 giam tU ~22,700d/l gitta thang 11 xudng

~21,700d/ dau thang 12.

Tinh hinh lam phat thé gi6i bat dau cai thién. Lam phat VN 11 thang dau

LAM PHAT THE GIOI nam TB ting 3,03% YoY (k& hoach <4%), co ban trong tam kiém soat.
DANG D‘AN CAI THI EN Biéu d6 11: Chi s6 lam phat tai VN va 1 s6 nuéc trén thé gigi giai doan 2021 - 2022
12% 10.6%
} R -7~ 100%
LAM PHAT VIET NAM 8% ERERB 7
, ~ P T TNl 60%

CO BAN TRONG TAM mmmm e TN e TR TS g

J , 4% - - o 44%
KIEM SOAT o

Ngudn: Trading Economics

0% 8 =2
N N N N N N g2 g2 92 92 v
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----EU ----HQ ---- Thiilan My Vietnam

Tinh hinh kiém ché lam phat thé gigi cho thdy dau hiéu tich cuc trong thang 11. Tuy

- lam phét cac quéc gia van & mic cao nhung d4 cho thdy dau hiéu tao dinh va dang
dan dao chiéu di xudng. Dy la tin hiéu tich cyc cho thdy cac chinh sach that chat tién
té dang phat huy tac dung t&i cdng cudce giam thiéu lam phat.

Biéu d6 12: Téc d6 tang giam CPI Viét Nam T11/2022 (% YoY)
11.0%

6.0% 5o, 5.0% Ngubn: Fiin, GSO

4.4% ’
35% 31% 2.6% 22%
09% 05%
Lo 2o

CPI YoY% Gido duc Nha & va Hang an Van héa, D6 uéng Hang hoa Thiét bi May mac Giao Thudcva  Buu
VLXD  vadich giaitriva vathuéc vabDV vadd vagiay thong dichvuy chinh
vuan  dulich 1a khac dunggia dép té vién
udng dinh théng
CPI thang 11 Viét Nam tang 4.37% YoY, 0,39% MoM. Tinh trung binh 11 thang, lam
- phéat tang 3,02% YoY, thdp hon dang ké so v&i muc tiéu 4% cla chinh pha dé ra. DSC
danh giéa rang vé co ban, lam phat cta Viét Nam da & trong tam kiém soat!

4 nhom dong gdp chu yéu vao tang trudng lam phat YoY la Gido duc, Nha & va VLXD,
Hang &n va DV an uéng, va Van hoa, giai tri, du lich. Trong 4 nhém nay, gido duc (-
0,63% MoM) va hang an & DV an udng (-0,07%) da c6 ddu hiéu giam phat. Nhém giao
théng (+2,23% MoM) ting dang ké do nha nudc diéu chinh gia xdng tang ~5,83% so
v8i thang 10. Nhém nha & (+0,97%) do nhu cau thué nha van tiép tuc ting cao.

DSC danh gia CPI thang 12 sé tiép tuc tang 0,4% MoM va 5,0% YoY (cao do thang
12/21, VN c¢6 hién tugng gidm phét), dan dau bdi 2 nhém giao théng va nha 4.
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TY GIA HOI POAI

Déng USD ha nhiét (DXY giam manh). Ty gia USD/VND cai thién trong
DXY GIAM MANH thing 11.

~ Biéu d6 13: Ty suat 13i/I6 mét s6 dong tién so véi USD tir dau 2022 cho dén ngay 5/12/2022
TRONG THANG 11

8.8%
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USD/VND CAI THIEN Nguon: Trading Economics 1 :
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Bi€u d6 14: Can can XNK Viét Nam 2022 Bi€u d6 15: DXY giam manh trong thang 11
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Trong thang 11, gia tri déng USD gidm manh. Két phién 5/12, DXY (chi s& gia tri dong
USD) dat 104.7 diém, gidm -5% MoM. DSC danh gi4 déng USD gidm gia dang ké so
vdi T10 do (1) cac qudc gia trén thé gidi da tang lai suat dudi kip My va (2) cac phat
bi€u c6 phan mém mdng hon clia FED khién nha dau tu ¢cé ly do ky vong NHTW nay sé&
giam téc tang lai suat trong tuang lai, tir d6 tao ap luc nhat dinh 1én sitc manh USD.

Khéng ngoai xu hudng chung, ty gid USD/VND c6 su cai thién nhat dinh trong théng

11. Két phién 5/12/2022, USD/VND dat 24,000, giam manh tu vung dinh 24,850 dat

trong thang 11.

DSC danh gia cac yéu té ho trg ty gia USD/VND dén tir:

» Ky vong FED giam téc tang lai suat khién DXY gidam manh

+ Can can XNK Viét Nam ti€p tuc duy tri xuat siéu

« Dong tién ngoai té doi dao dén tir nguon von FDI & dau tu chiing khoan Viét Nam
(tinh riéng VN30, khéi ngoai giao dich rong mua - ban dat 11,000 ty VND trong
T11) hé trg thanh khoén giao dich USD.

DSC danh gia néu lam phat cia My gidam ding theo 19 trinh cta FED, giGp NHTW nay

khéng can tiép tuc day lai suat tran I1én cao, ty gid USD/VND sé& dudc gilt & mic 6n

dinh do sy hé trg dén tir yéu t6 xuét siéu va ngudn dau tu FDI.

www.dsc.com.vn +84 24 3880 3456 info@dsc.com.vn
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Bi€u d6 16: Lai suat lién NH Viét Nam (ki han qua dém & 3 thang) 2007 - 2022 neo & mirc cao
so v&i 10 nam trd lai.
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L&i suat lién ngén hang qua dém c6 su cai thién nhat dinh. Két phién 30/11/2022, lai
suadt qua dém dat 532%, giam dang ké so vdi dinh 13i sudt qua dém dat phién
2/11/2022 (7.12%). Doanh s& cho vay lién NH qua dém trong thang 11 dat 4,9 triéu ty
dong (+14% MoM).

Lai sudt 3 thang, trong khi do, ti€p tuc tang manh. K&t phién 29/11, 1ai suat lién NH 3
thang dat 11,43%, phién 30/11 dat 9,65% Doanh sG cho vay lién NH 3 thang trong
thang 11 dat 31,846 ty (-10% MoM).

L3i sudt qua dém chi€m ty trong I&n doanh s& cho vay lién NH, nén thé hién tét hon
chat lugng thanh khoan hé théng.

Trong thang 11, 13i suat qua d@ém giam, doanh s tdng cho thay thanh khoan ngan han
hé théng da co su cai thién nhat dinh. Tuy da co su cai thién, ca 1ai suat qua dém va 3
thang déu dang neo & muc cao so vé&i 1 thap ky trd lai (2012 - 2022)

Biéu d6 17: Lai suat TPCP Viét Nam: Lii suit ting cao, dudng cong LS da thu hep rat nhiéu
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Nguén: Investing.com

L3i sudt trai phi€u chinh phi gan nhu khéng cé sy thay déi trong thang 11. Két phién
30/11/2022, 1ai suat TPCP ki han 10 ndm dat 5.17%, |ai suat TPCP ki han 2 nam dat
5.0%.

Pudng cong lai sudt 8n dinh & 0.17%. Budng cong lai sudt thu hep thé hién 1. nha dau
tu danh gia 1ai suat dai han sé suy giam trong tuong lai va 2. nha dau tu chuyén tién tu
trai phi€u ngan han sang dai han (ddy |3i suat dai han xuéng) nén thudng dugc dung
nhu mét chi bdo sém cho suy thoai tai chinh. Pudng cong l&i suat Viét Nam hién van

dang duong nhung van thé hién thanh khoan ngén han dang c6 su suy yéu nhét dinh.
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LAI SUAT VA THANH KHOAN

Du phéng ting lai suat diéu hanh My sé bat dau giam téc tir thang 12

Biéu d6 18: Du phéng lai suat diéu hanh My t6i 2023 (bao gém du phéng & thang 11, va du
phong hién tai)

FED GIAM TOC TANG 6% 14/12/22 (dy phong): 4.25% T3 - T11/23: 5%
LAI SUAT TU T12. 5% \ o Thal
4% 1/12/22: 3.75%
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e > o 2%
THAY KHA NANG i
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CHONG CHIU TOT. .

NN A T T e ) e S e e S 2 2§ N o M - N B S S
RO IR IRIRUSR SRRV AR N R VIR IR

L&i suat du phéng (T11) L&i sudt du phong (T12)

- Trong cudc phéat bi€u trudc gidi bao chi ngay 1/12, chu tich FED, Jerome Powell cé
phat bi€u nhu sau:

+ FED sé& giam t8c do6 tang lai sudt d€ danh gia hiéu qua clia cac chinh sach that chat
tién té ké tir thang 12

«  Hién tai, t6c d6 tang lai suat diéu hanh da khéng con 1a uu tién déi véi chiang toi

+  Thay vao dé, cau hdi quan trong hon sé la "muc tran ai suat sé 1a bao nhiéu va gitt
& mUc do trong bao lau?”

Nhiing phat biéu trén khéng phai la théng tin mdi, va déu da dugc trao déi véi bao
gidi sau cudéc hop NHTW My (FOMC) thang 11 (c6 thé thdy du phéng Ii suat gan nhu
khéng thay dai). Tuy nhién, nha dau tu thé giGi c6 vé hao hiing vdi théng tin trén (DXY
giam, TTCK tidng diém, v.v.) b&i |é trong 2022 da c6 qua nhiéu an lam phat tang cao
bat ngd khién FED phai thay déi chinh sach cia minh theo huéng manh tay hon. Do
do, viéc tién do kiém soét lam phat di dling nhu ké hoach clia FED dugc cac nha dau
tu danh gia la tin hiéu tot.

Lai suat diéu hanh My ting cao tao ap luc xau. Tuy nhién, nén kinh té

Viét Nam dang cho thay kha néang chéng chiu nhat dinh.

Trong thang nay chiing ta lai ti€p tuc don nhan mot s6 thong tin cho thay nén kinh té
- c6 sy gidm téc: (1) kim ngach xuét khau tiép tuc giam, (2) PMI gidm sau dudi muc 50,

va (3) dudng cong lai suat chua cé dau hiéu ndi rong.

Tuy nhién, cling can nhan dinh mét s& diém tét nhu sau:

+  Kim ngach xudt khdu tuy gidm nhung t6c d6 khéng dang ké. Vai ki vong TQ mé&
clra, cé thé la dong luc tét cho ca 2 kim ngach xuét, nhap khau.

+ Ty gid USD/VND sau khi tang manh trong T11 d3 tr& vé mic 6n dinh hon.

DSC duy tri danh gia lai suat DH My & mUc cao sé anh hudng xau tdi kinh té€ Viét Nam
cling nhu thé gidi. Tuy nhién, kinh té Viét Nam dang cho thdy kha nang chéng chiju
nhat dinh, va véi ca hdi tur thi trudng xuat khau I6n TQ md clra, cd thé nén kinh té Viét
Nam s& khéng chiu qua nhiéu tén that tir viéc FED ting LS nhu My va Chau Au.

www.dsc.com.vn +84 24 3880 3456 info@dsc.com.vn
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PANH GIA CHU Ki KINH TE

AT T T

DSC DUY TRI DPANH GIA
VIET NAM PANG &
GIUA - cuOI CHU Ki
TANG TRUONG

Contraction
Suy thoai

Recovery
H6i phuc

Expansion
Téng trirdng

LS lién NH
(3 thang)

Cancan Lam phat
TM (ty $) YoY%

0,80

Thang & Nam
T12/2022 (du
phong)
T11/2022 0,78
T10/2022 2,27

T9/2022 1,43 3.90% 23.855 52,5 1132 5.00% 6.20%

USD/VND PMISX Chisé CK Laisuat

24.300

24.500

T8/2022 - 2.90% 23.440 52,7 1.281 5.20%
T7/2022 0,08 3.10% 23.335 51,2 1.206 3.90%
T6/2022 0,61 3.40% 23.255 1.198 2.40%
T5/2022 - 2.90% 23.185 1.293 2.50%

T4/2022 0,85 2.60% 22.962 51,7 2.40%
T3/2022 2.40%
T2/2022

T1/2022

Cac chi bao kinh té& cho thay nhirng dau hiéu suy yéu nhat dinh:
[ | - Chinh sach tien té da bat dau that chat: tang Iai sudt 2% trong 2 thang trd lai

+ Thanh khoan thj trudng da c6 phan nao cai thién, nhung l3i suat lién NH van &
muc cao so véi 10 nam trd lai.

+ Ty giad USD/VND da cé cai thién, nhung van cao, gdy ra tinh trang nhap khau lam
phat.

« PMIT11 gidam manh xung mic 47.4

+ Tang trudng kim ngach xudt khau ti€p tuc giam nhe MoM%.

T nhitng yéu té trén, DSC duy tri danh gia Viét Nam dang & giira - cudi chu ki
tiang trudng.

www.dsc.com.vn +84 24 3880 3456 info@dsc.com.vn
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LOI KET

Xac nhan caa chuyén vién phan tich

Chuing t6i xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay phan 4nh ddng quan diém c& nhan
cla ching t6i. Chang téi cling xac nhan rang khéng c6 phan thu lao nao clia ching téi da, dang, hoac sé truc
tiép hay gian tiép co lién quan dén cac khuyén nghi hay quan diém thé hién trong béo céo nay. Cac chuyén vién
phan tich nghién cu phu trach cac bao cdo nay nhan dugc thu lao dya trén nhiéu yéu té khac nhau, bao gém
chat lugng, tinh chinh xac cta nghién clu, va doanh thu ciia cong ty, trong dé bao gém doanh thu tu cac don vj
kinh doanh khac nhu bd phan Méi gidi té chiic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trur trach nhiém

Bdo cdo nay dugc viét va phat hanh bdi Cong ty C8 phan Chiing khodn DSC. Bdo céo nay dudc viét dua trén
ngudn théng tin dang tin cdy vao thdi diém céng bs. Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC khéng chiu trach nhiém
vé dd chinh xéc cta nhitng thong tin nay. Quan diém, du b4o va nhiing udc lugng trong bao co nay chi thé hiény
ki€n cua tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhiing quan diém nay khéng thé hién quan diém chung cta Céng ty C8
phan Ching khoan DSC va c6 thé thay déi ma khong can théng béo trudc. Bao cdo nay chi nham muc dich cung
cép théng tin cho céc t6 chiic dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Céng ty c6 phan chiing khoan DSC va
khong mang tinh chadt mai chao mua hay ban bat ky chiing khoan nao dugc thao luan trong bao cao nay. Quyét
dinh cta nha dau tu nén dya vao nhitng su tu van déc lap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu
dau tu riéng biét. Bao cao nay khong dugc phép sao chép, tai tao, phat hanh va phan phaéi véi bat ky muc dich nao
néu khéng dugc su chap thudn bang van ban cla Céng ty C8 phan Ching khoan DSC. Xin vui long ghi ré nguén
trich dan néu st dung céc théng tin trong bao cio nay.

Lién hé

Nguyén Hoang Hiép, Truong Thai Pat,
Chuyén vién Phan tich PGD. Trung tam Phan tich
hiep.nh@dsc.com.vn dat.tt@dsc.com.vn

www.dsc.com.vn +84 24 3880 3456 info@dsc.com.vn




