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evs’ K& hoach hd trg nén kinh t& “ha canh mém” clia FED con rét nhiéu thach thirc

evs" Thugng Hai dan g& bd han ché Zero-Covid

evs" Cac chinh sach trirng phat va cam van gay ra tac dong manh mé khong chi Ién Nga ma con anh hudng dén toan thé gigi
KINH TE Vi MO VIET NAM 5/2022

evs" Hoat dong san xuat cong nghiép ti€p tuc hoi phuc vdi viéc chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) tang manh 10.37% YoY
evs’ Tng mUfc ban 1é hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung thdng N&m ting 4.2% MoM va ting 22.6% YoY

evs® Chi sg gia tiéu dung (CPI) binh quan 5 thang dau nam 2022 tiang 2.25% YoY

evs’ Tdng kim ngach xuét nhap khiu thang 05/2022 dat 62.69 ty USD, (-4.7% MoM).

evs” Tin dung tiép tuc la mdt trong cac diém ndng cla nén kinh t&, tdng truéng 5 thang dau nam dat 8.04% YTD

THI TRUONG CHUNG KHOAN 5/2022

evs’ Nhém déau khi & tién ich tién phong trong giai doan phuc héi ngan han

evs’ Thanh khoan ti€p tuc giam sau giai doan thi truGng bién dong manh

evs’ Khoi ngoai duy tri da mua rong 3,184 ty dong

evs” Trong bGi canh thj trudng phiic tap, ching tdi luva chon nhém c6é phiéu phong tha nhu thay dién, dién khi dé phong nglra rui ro

evs’ Theo quan diém k¥ thut, ching tdi cho réng thi trudng sé cé thé sé quay vé vung 1,140 diém dé tao ra vung day 2.
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Lam phat dang la van dé dugc quan tdm nhat véi cac nha hoach dinh chinh sach tai My. Sau
thang 4 véi CPI giam 0.2% so vdi thang 3, chi s gia tiéu dung tai My thang 5 da tang
8.6% so v@i dau nam do su tdng gid cla nang lugng, thuc phdm. Viéc lam phat tiép tuc
lap dinh ¢ thé khién muc tiéu cta FED dan tudt ra khéi tdm vai. V&i muc tiéu “ha cdnh
mén" cho nén kinh t& — dua duoc ty 16 lam phét xubng muec muc tiéu 2% trong khi van duy
tri duoc ti 1é that nghiép thdp, cac chu tich cia FED ky vong t6c do viéc lam mdi giam
xudng, gia t&ng luc lugng lao déng va muc téng luong cling cham lai dé hd trg cho muc tiéu
nay. Bén canh do, ho cling chia sé rdng chua cd y dinh sé dirng cac chinh sach that chat tién
té lai (tang lai suat, giam quy mé bang can doi ké toan) cho dén khi thdy dugc su’ cham lai
cla lam phét, cho thay réng cac quan chirc clia FED s& san sang nang I3i sudt néu dén cudi
ndm nay van chua thdy lam phat gidm xudng mic ma ho cho 13 hap ly. Trong cudc hop vao
15/6, FED d3 ti€p tuc nang I3i sudt diéu hanh 1én 75 diém phan trdm — muc tdng I3i suét cao
nhét k& tir 1994, bdo hiéu rang 13i sudt diéu hanh co thé 1n trén 3% dén cudi 2022. C4 thé
thdy ngay tU khi thong tin vé lam phat thang 5 dugc cong bd, cac chi sd cla thi trudng
ching khodn My da gidm diém rat manh, thdm chi nhiéu chuyén gia con tuyén bd thi trudng
da chinh thirc budc vao “thi trudng con gau”. Diéu nay nhiéu kha ndng sé gay ra nhirng anh
hudng nhat dinh 1&n tdm ly thi trudng Viét Nam trong thdi gian tdi khi ¢ thé anh hudng téi
dong von nudc ngoai vao thi trudng.

Liéu FED cé thé giap nén kinh té€ My “ha canh mém”?
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Anh sang ndi cu6i dwéng ham cho Trung Quéc

Két thic gian cach, hang loat chinh sach du'gc tung ra

Thugng Hai da chinh thirc dan g& bd chinh sach gian cach vao ngay 1/6 va s€ mé clra hoan toan vao cudi thang 6. Viéc gd bo
phong tda cé thé la mét tin hiéu cho viéc nén kinh t& Trung Quéc da tao day cla chu ky [an nay. Péng thdi, cac chinh séach kich
thich clia chinh pht cling s& déng vai trd quan trong trong viéc thic ddy nhu cau trong nudc trong ndm nay, trong dé dau tu ha
tang dugdc ky vong sé dan dat nén kinh t& phuc hdi manh mé nhu giai doan khiing hodng kinh t& 2009 hay giai doan 2015 — 2016.
Phuc h6i nganh Bat dong san ciling la mét trong tam trong ké hoach cla chinh phu, khi trong dau thang 5 Ngan hang Nhan dan
Trung Qudc (PBOC) da ha 20 diém phan tr8m I3i suét vay cho ngudi mua nha lan dau; cac chinh sach khac nhu giam yéu cau tra
trudc cho khoan vay, cho phép ngudi ngoai qudc mua nha va ha thdi gian chd ban sau khi mua nha. Nhitng bién phap nay dudc ki
vong s& phat huy tac dung lam 6n dinh thi trudng nha dat cling nhu tré thanh mét bé d& cho su’ chdm lai ctia nén kinh té& I6n th
2 thé gidi.

Cac khé khan van & truwéc mat

Cang Thugng Hai la mét trong nhitng cang cd Iuu lugng tau I8n nhat thé gidi, x ly khoang 20% lugng hang xuét khiu clia Trung
Qudc. Theo project44, cang Thugng Hai ghi nhan thai gian neo dau tau da tang 175% tir thang 3 dén thang 4 cho thay cac tau
dang phai chd dgi 1du hon dé dua duge hang Ién tau, phan I8n do vudng mac khau van chuyén trong dat lién. Diéu nay cho thay
lugng hang ton dong can dudc xU ly trong 2 thang gidn cach vira qua van chua dugc x{r ly hoan toan, du bao cho viéc chudi cung
(fng thdi gian tGi s& chua hoan toan dugc khac phuc. Bén canh do, lam phat tdng cao trén toan cau clng véi cubc chién tranh
thucng mai My - Trung cling gép phan khién nhu cdu hang hda vai Trung Qudc sut gidm. Xudt khdu hién chiém hon 1/3 mdc tdng
trudng cua Trung Qudc trong 2021, va sau khi tdng han 30% so véi cling ky 2020, Nomura Holdings Inc du bdo xuét kh3u cua
Trung Qudc co thé sé chi tdng 1.6% trong 2022. Diéu nay cling ddng nghia vdi viéc cac nudc cd thé tan dung dugc su’ suy yéu
xuét khdu clia Trung Quéc dudc hudng Igi nhu Viét Nam ¢ nhiéu diéu kién dé thu hdt dong vén nudc ngoai.
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San pham

Dau

Gia tang ap luc cia Phuong Tay doi véi Nga

C3m nhap khiu cic san pham diu thé, diu loc tir Nga

G7 tuyén bd s& tiép tuc gidm sy’ phu thudc vao dau loc cla
Nga

Nu'éc ap dung

M§, Anh, Canada, Uc, Chau Au

Y, Nhat Ban, i, Phdp

Anh hwéng
Viéc Chau Au ngén chin hdu hét céc déng chay dudng bién va céc dudng ng nhap khau dugc udc tinh s& lam EU mét di 3.1 triéu b/d vao cudi
ndm 2022. M§ ciing da dén chuyé&n cudi cling vao thang 3
Céc nha I3nh dao d& dBng tinh trong viéc ct gidm ngudn cung tif Nga va ddng thdi duy tri ngudn cung d8u d3n. Nhat Ban cho ring vidc nay s&
can nhigu thdi gian, nhat | trong béi canh gid va an toan néng lugng dang nhay cam
M¥ ¢3 tam giit tau chd du cda Iran vén chuyén diu cia Lana (doanh nghiép Nga) tai gan Hy Lap. BS tai chinh My d& ban hanh cdm van déi véi

Van tai bién

Giao thirang dau vdi Iran bi gidn doan My mang lrdi giao thudng dau trdi phép dugc van hanh béi IRGC (Iran) cd quan hé mat thiét véi Nga

o n o . - - Céc doanh nghiép I0C bao gdm BP, Shel, ExxonMobil, Equinor d8u dirng hoat déng dau tur vao cac du an thugng ngudn dau khi. My va Anh déu
Han ch& ddu ur vao céc duf an thidng ngudn My, 10Cs dua ra céc han ché dau tu nude ngodi vao cac doanh nghiép nhu Gazprom Neft, Transneft va Gazprom
Cam van cac hoat déng bao higm, tai trd céc du &n ddu ma Chau Au Chéu Au da ban hanh [nh cdm bao hidm va tai trg cac du an van chuyén du ciia Nga tdi nudc thir 3 sau 6 théng chudn bi. Nga ciing tuyén bg

clia Nga

Cam cac tau cd ién quan tdi Nga
Gibraltar cdm tau che dau cia Nga neo dau

C4m mét s8 mét hang

Anh, My, Canada

réng cé thé "ldch" durge lgnh cdm v&nh ndy bing cach sif dung dam bao clia chinh pht

Céc tau chd dau, Ila mach va cic hang hda cic cla Nga dang lién tuc phai thay d8i hai trinh d& trdnh ngdy cang nhigu cang bi anh huréng bdi Enh
cdm van nay

L&nh c&m van gay ra can trd tau cla Nga tai cc cang quan trong ¢ viing cifa bién Dia Trung Hai

Cudc tau chd dau d3 tang chéng mét song hanh vdi gid cude van chuyén hang rdi. Chi phi cho tau chd dau Aframax dang 6 mire dinh ky luc cla
nhigu nam

C3m nhap kh&u mét hang thép dugc bao hd clia Nga

C3m nhap khau than

Chau Au

M¥, Nhat, th, Canada, ¥, Phap,
Birc, Chau Au

Anh huéng &n cic san pham thép c6 thé khin cho Nga tham hut $3.6 triéu doanh thu tir xust khau. Cac san pham thép cudn (rebar, coils) déu
bi anh hudng

Cac nude G7 tiép tuc ban hanh cdm van déi véi cac san phdm than - didu cd thé khign Nga mat di EUR 8 ty/ndm doanh thu tir Chau Au

Kim loai
) Cam van cac con SN xust thé M7, Anh Anh da ban hanh cam van |én Evraz - doanh nghiép hoat ddng trong linh vuc quan trong chién ligc ddi véi chinh phi Nga; My cam van Severstal
9t P Vi va Nord Gold do quygn s¢ hifu da s6 thudc vé Alexei Mordashov
N o - s aea s - P

H;ﬂ;iﬁaﬁue dudc dp dét [én céc san pham thép nhap Anh Cac san phdm nhu déng, nhdm, bac, thép, quing sit, platinum d&u bi anh huéng bdi bign phép nay

Chin duting 8ng Nord Steam 2 M7, Biic, Chau Au Ngan chan SSPcmfnam san Iigng khi gas tir Nga chay vao Dlc va cac thi trudng tai Chdu Au. Berin quay sang st dung LNG lam ngudn ndng
Khi lurgng thay thé

i gas

Gidm phy thudc nhap khau khi tir Nga nhdm d¢am bao an
toan nang luong

Chéu Au nhap khau 155 Bam khi gas clia Nga trong 2021, véi duding 8ng clia Nga van chuyén khoan 1/3 san lugng clia thi truding Chau Au

Néng nghiep

Cam van Ién ngan hang I6n thir 2 cla Nga la VTB
Cac doanh nghiép quéc t&€ gidm quy mé

Gidi han kha nang tiép can USD

VTB gidm 8 phan tai Demtra Holding - doanh nghiép kinh doanh ngii c8c I6n nhat tai Nga - xudng dudi 45%. Doanh nghiép nay hién chiém t6i 1/4
san lrgng xudt khdu cla Nga.

Cargl gidm d3u tu tai Nga. Bunge dimg nhap khdu, ADM gidm quy méd van hanh san xudt va van chuyén

Ngan hang trung uong chdn cac khoan it tién tir $10,000 trd [8n. Cc doanh nghiép kinh doanh lda mach budc phai tim céc phudng an thay thé, vi
du nhu ddng Dirham clia UAE. Thé Nhi Ky ciing d& chdp thuan giao dich bdng ddng rubble va lra clia Tha Nhi Ky

Héa pham
g6c dau

Chéu Au cém giao thuang

Thém 35% thué dudc 4p lén cac san pham I6p xe nhap
khau

Sut gidm lgng van i clia Methanol téi Chau Au

Chau Au ban hanh [Bnh c&m viéc mua cic san phdm nhu MTBE, PP va phenol alcohals. Chau Au ciing c&m viéc ban sd lugng I6n cdc san pham
nhur xylenes, styrene, SBR va PVC

Michelin théng bao gidm san lugng tai mat s8 nha may tai Chau Au do van déu van chuyén

Ngudi mua khdng con mén ma vdi vidc mua cac san pham methanol tir Nga, hodn lai cic hop ddng mua ban, gdy ra tinh trang tich trr d3u co tai
Phan Lan

Giao dich

Cam van nganh ngan hang
Rao can giao thurang

Gia téng viéc sir dung céc lwa chon ngoai dollar

Cac hang ldn tai Nga bi cdm van, loai bé ra khéi hé thdng SWIFT. B4 tai chinh My d¢& dimng viéc hoan lich tra ng tréi phigu dén han clia Nga, cd thé
gay ra v@ ng ki thudt. Cac lénh hodn ddi vdi cac khoan thanh todn nang lugng qua Ngan hang Trung wong Nga s& ddo han vao ngay 24/6

Céc khoan thanh todn bing ddng ruble cho viéc cung cp khi gas cd thé dién ra d&i véi cdc mét hang khic. G7, Chau Au gidi han Ngan hang Trung
ugng Nga str dung ngudn tai san du trir cia minh (nhu vang)

Cdc [énh c&m van lam gia ting viéc Nga s dung cdc ddng tién khac ngoai dollar trong giao thuong hang hda
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Anh huéng Ién nén kinh t& Nga

Nén kinh t€ cta Nga cho thay nhitng dau hiéu xau di so vdi
trudc khi Nga md rong chién dich tai Ukraine vao thang
2/2022. Cac Iénh trirg phat nham vao Nga ciing c6 quy mo,
toc d6 va su phdi hgp gilra cac bén & miic chua tiing cé tién
I€. Cac yéu t6 khac — bao gom gian doan nén kinh t€ do cudc
chién tranh va dich bénh ciing tao ra nhung thach thdc rat
I6n. Mac du chinh phi Nga ciling dua ra nhitng bién phap
gidm thi€u tac dong cua cac 1énh cdm van, cac 1énh cdm vén
mdi dang gay ra ap luc dang k€ 1én ngudn thu chinh cta Nga
— dau mo va khi thién nhién.

Anh hudng Ién cac nén kinh té khac

Mac du cac Iénh cdm van la cac chinh sach dugc dua ra bdi
cac nudc & phe doi lap v8i Nga, viéc hgp tac gilra cac nudc
cling gap nhiéu thach thirc do quy mo cltia nén kinh té Nga —
ding thir 11 thé giGi truc khi cudc chién tranh né ra va mic
d6 tham nhap sau clia Nga vao nén kinh té thé gidi. Nga la
nha cung cép I6n cia mét s& kim loai phd théng, khi gas
dung trong san xuat chat ban dan, luong thuc va phan bon.
Nhiéu doanh nghiép da qudc gia sau khi rgi bd thi truGng
Nga d& phai ghi nhan thua 16 do mat di thi phan tai day
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Nganh San xuat tiép tuc duy tri da hoi phuc an tugng trong thang

Chi s6 San xuat Cong nghiép
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mmmmmm Toan nganh cong nghiép Khai khoang
Cong nghiép ché bién, ché tao San xuat, truyén tai va phan phdi dién
Cung cdp nudc va xIr ly chat thai

VGi viéc dai dich Covid-19 dang dan Iui vao qua khir, hoat dong san xuat cong nghiép
ti€p tuc hoi phuc vdi viéc chi s6 san xuat cong nghiép (IIP) tang manh 10.37%
YoY — cao hon so vdi thang cung ky nam 2018 va 2019 (giai doan tién Covid-19) lan
lugt la 8.7% va 10.2%. Trong dd, Chi s6 san xuat cua nganh ché bién ché tao thang
5/2022 tang 12.1% so vGi cung ky nam trudc, trong d6 c6 nhiéu nganh cong nghiép
trong diém tiép tuc tdng trudng cao cb thé ké dén nhu: San xuét thudc, héa dudc va
dudc liéu (+38.3% YoY), San xuét trang phuc (+26.8% YoY); San xuét san pham dién
tlr, may vi tinh, san phdm quang hoc (+16.8% YoY).
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Chi s6 Nha quan tri Mua hang nganh san xuat (PMI) ctia Viét Nam tang lén
mirc cao nhat ké tir ddu nam — 54.7 diém. Két qua nay dugc phan anh qua ca san
lugng va s6 lugng dan dat hang md&i déu ghi nhan & mudc cao, hoat dong mua hang va
tuyén dung cling dugc ddy manh. MGt vai diém can luu tdm khi van dé r6i loan chudi
cung (fng toan cau van dang tiép dién khi tinh trang dp dung cac bién phap phong tda
do dai dich tai Trung Quéc d& kim hdm da xudt khdu cla dat nudc ty dan dan tdi viéc
cham ché trong khau luu chuyén hang hda, két hdp vdi cau ndi dia Viét Nam tdng manh
khién lugng hang ton kho hang hdéa/thanh pham tai Viét Nam cé xu hudng giam nhe.

Ngudn: GSO, IHS Markit



Tong mirc ban Ié hang héa & dich vu trong nu'dc vuot ngudng trudc dai zvs@
dich
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Tong mirc ban Ié hang héa va doanh thu dich vu tiéu dung thang Ndm ting 4.2% MoM va ting 22.6% YoY. Trong dd, dich vu luu trd, &n udng va dich vu du lich I
hanh phuc hdi manh mé vdi doanh thu tdng [an lugt 1a 69.3% va 324.3% so vdi cing ky ndm trudc. Tinh chung 5 thang dau ndm 2022, tdng mirc ban lé hang héa va
doanh thu dich vu tiéu ding tang 9.7% YoY. MUc tang an tugng phan anh do bat cao cla cau nén kinh té€ von da bi don nén manh trong 2 nam dai dich vira qua. Dac
biét, tdng murc ban Ié hang hda va dich vu ca nudc da chinh thirc vugt qua ngudng trudc dai dich va du kién sé tiép tuc tang trudng manh trong giai doan con lai clia ndm.

Van tai hang héa thang Nam duy tri da téng truéng cao, uwdc tinh ting 22.8% vé van chuyén va tiang 22.4% vé ludn chuyén YoY; tinh chung 5 thang dau ndm 2022,
van chuyén hang hda tdng 11,3% va ludn chuyén hang hda tdng 16,4% va day la mdc tdng cao nhat cla cung ky trong 5 nam vira qua.

Ngudn: GSO



Gia theép
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Phan tach CPI ra thanh tirng linh vuc
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= Hang an va dich vu an udng D06 udng va thudc 1a May mdc, mii nén, giay dép
mmmm Nha G va vat liéu xay dung mmmmn Thiét bi va d6 ding gia dinh s Thudc va dich vu y t&€

Giao thong mmmmm Buu chinh vién thdng mm Gido duc
Vén hda, giai tri va du lich mmmmm Hang hda va dich vu khac @@ CP]

Gia dau thé gidi ti€p tuc tang cao Ién vung gia 120 USD/thung bat chdp nhu cau tiéu thu dau cé xu hudng giam vao mua he, khién gia xang RON95 trong nudc da tang Ién murc ky luc
32.370 dong/lit. Do dd, nhom giao thong ti€p tuc la khau phan cé anh hudng tiéu cuc nhat dén chi so gia tiéu dung (CPI) cta Viét Nam trong thang 05/2022 vira qua. Tuy nhién, nhd gia
nguyén vat liéu xay dung (d3c biét 1a gia thép) cd xu hudng gidm nhe khién anh hudng ctia nhém Nha & va VLXD c6 xu huéng gidm. Nhin chung, lam phat dudc kiém soét t6t hon ky vong,
chi so gia tiéu dung (CPI) binh quan 5 thang dau nam 2022 tang 2.25% YoY, cao han mic tang 1,29% cua binh quan 5 thang dau nam 2021, nhung thap han mic tang cta binh
quan 5 thang dau ndm giai doan 2017-2020. Lam phat cd ban 5 thang dau ndm 2022 ting 1.1%. Trudc &p luc lam phat nira cudi ndm 2022 van & muc cao khi gid dau thd thé gidi
khéng cé xu hudng giam, rat nhiéu cac dé xudt da dugc dua ra nham han ché tac dong ti€u cuc Ién chi phi san xudt, bao gém: 1) ti€p tuc giam thué&/phi gia dau; 2) trich Iap phan vugt thu
NSNN tir xuét khdu dau thd vao quy Binh 8n gid x&ng dau dé kiém soét,...

Ngudn: GSO, Bd Xay Dung
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Vén FDI diing ky suy giam do khéng cé du’ an méi quy mé I6n eVs’

Tong von dau tu NSNN
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VOn dau tu thuc hién tir nguén ngan sach Nha nudc thang Nam udc dat 38,143 ty dong
(+10.3% YoY). Tinh chung 5 thang dau nam 2022, von dau tu thu'c hién tir nguén ngan
sach Nha nuéc udc dat 147,844 ty dong, bang 27.7% ké hoach nam. Tuy nhién, gia tri

vén dau tu cdng trong nudc trién khai thuc hién méi dat 113,700 ty ddng, chi bang 23% ké
hoach va von ngoai nudc la 2,178 ty dong, dat 6% k& hoach. Néu nhin vao s6 phan tram ké

hoach thi r0 rang ty |é nay la tuang doi thap, tuy nhién néu so vdi qua khir giai doan 2017-
2021 thi mdc gidi ngan nhirng ndm nay cling chi khoang 22-26% ké hoach, chi yéu do thdi
gian giai téa mét bang chdm, can thdi gian hoan thién thu tuc dau tu va chi dinh chld dau tu,
ban quan ly dy an,... Ching t6i ky vong ty I€ hoan thanh ké hoach s€ tang nhanh hdn & nlra
sau ndm 2022 nhdm ho trg téng trudng kinh t& theo dling chl truang clia Chinh phu.

SECURITIES

Von FDI 5 thang giai doan 2017-2022
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B V6n thyc hién B Téng vén FDI

Tinh dén ngay 20/5/2022, tdng vén FDI ding ky cip mdi, von déng ky diéu
chinh va gdép vén, mua cd phan cla nha dau tu nudc ngoai 5 thang dau nidm
2022 dat hon 11.71 ty USD, chi bang 83,7% so véi cung ky nam 2021. Tuy
nhién, von FDI thuc hién tai Viét Nam tang 7.8% YoY. Cac nha dau tu
nudc ngoai da dau tu vao 48 tinh, thanh pho trén ca nudc, trong doé 3 tinh nhan
dudc nhiéu vén FDI déng ky nhét la: 1) Binh Duong (2.52 ty USD), 2) Bac Ninh
(1.65 ty USD) va TP. H6 Chi Minh (1.3 ty USD). Xét vé s6 du an mdi, cac nha
dau tu nudc ngoai van tap trung ddu tu nhiéu tai cic thanh phé 16n, ¢ cd sé ha
tang thudn Igi nhu’ Thanh phé H6 Chi Minh, Ha NJi,..., tuy nhién thi€éu vang cac
du an I16n méi dugc dang ky.

Ngudn: GSO
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Pong USD lén gia — Viét Nam nhap siéu do yéu toé chu ky zvs@

Can can XNK Viét Nam
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W Can can XNK B Can can XNK Ity ké ndm

Tong kim ngach xuat nhap khau thang 05/2022 dat 62.69 ty USD, (-4.7% MoM).
Trong dd, tri gid xut khdu dat 30.48 ty USD (-8.5% MoM) va tri gid nhap khau dat 32.21 ty
USD (-0.8% MoM). Tuy nhién, néu tinh gdp 5 thang dau nam, téng tri gid xudt nhap khau
cla ca nudc udc tinh dat 305.1 ty USD, (+15.6% YoY - tuong (’ng tdng 41.14 ty USD) vdi
xuat khau 152.81 ty USD (+16.3% YoY) va nhdp khdu 152.29 ty USD (+14.9% YoY). Nhu
vay, trong thang 5 ca nuéc uéc nhap siéu 1.73 ty USD, 5 thang dau nam ca nudc udc
tinh xudt siéu 516 triéu USD. Mdc du ching t6i cho rang yéu t6 nhap siéu trong thang 5 xay
ra chd yéu do yéu t6 chu ky, tuy nhién vdi sirc ép lam phat I6n trén toan thé gidi, ap luc nhap
khdu lam phét cGa Viét Nam trong ntra cudi ndm 2022 1a khé tréanh khéi khi Viét Nam la mot
nén kinh t& c6 dd mé rat cao (Tdng kim ngach XNK > 120% GDP).

SECURITIES
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Lam phat & My khong cé dau hiéu ha nhiét (CPI thang 05/2022 dat mdc ky luc 8.6%)
khién FED phai xem xét ddy nhanh tién dd tdng 1ai suét. Thj trudng chitng khoan quéc
t& hién da phan nao phan anh véi mirc tng 13 sudt cia FED thém 75 diém cd ban
trong ky hop thang 6 vira qua. MUrc tdng 75 bps khién dong USD tdng gia manh, chi s6
DXY vugt dinh Ién vung 105 gay ap luc Ién lIén dong noi té. Ty gia trung tam NHNN
ban hanh khdng tdng nhung gid mua vao/ban ra trén thi trudng tu’ do 1An cac NHTM
da cé muc tdng dang k€ k€ tur thdi diém dau ndm 2022 dén nay. Tuy nhién, ching
t6i cho rang muc tiéu duy tri bién dong ty gia +/- 1-2% van sé dudc hoan
thanh.

Ngudn: GSO, Wichart
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Téng truéng tin dung manh mé tao sirc ép 1én mit bing l3i suat huy dong @V S’

SECURITIES
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Tin dung tiép tuc 1a mét trong cac di€ém néng cia nén kinh té, ting trudéng 5 thang dau nam dat 8.04% YTD. Nhu ciu vay vén ¢ mdc cao khi€én han mdrc tin dung ctia mét sé ngén hang da
“cham tran”. Tuy nhién, nhd cac NHTM kiém ché I3i sudt dau ra, tinh chung tir ddu ndm tdi nay, mat bang I3i sudt cho vay duy tri tugng d6i 6n dinh, chi tdng khoang 10 bps. Vi viéc du kién trién khai
manh mé chuong trinh hd trg 2% I3i suét tri gid 40,00 ty cho hdu hét cdc nhdm nganh (trir khu vuc rli ro cao), viéc “néi room” s& sém dugc NHNN thdng qua, tuy nhién han muc tin dung mdi ciling sé
khong cao dét bién, nhat 13 trong bi canh lam phét van dang de doa nén kinh t& trong nira cudi ndm 2022. Ching tdi cho réng, ting trudng tin dung ndm 2022 s& duy tri quanh miic 14%.

Thanh khoan hé théng khong con qua cing thang, /57 suét ON trén TT2 gidam manh xudng chi con quanh mac 0.36%, NHTW tiép tuc hit rong tién trén thj trudng md khién tdng lugng reserve
repo chi con khoang hon 1,600 ty - bdng 1/10 so véi thsi diém dau ndm nay. L&/ sudt TPCP 5 ndm vaé 10 ndm vén duy tri @ mirc cao, I18n lugt dat 2.65% va 3.4%, ty 1 tring thau TPCP ky han
dai cling khdng quéa cao (68%) phan anh lugng tién mat tai cac dinh ché tai chinh 16n khéng con doi dao nhu thdi diém ndm 2021 nifa.

Mat bang lai suét tién giri tiép tuc chiu ap luc ting, dic biét 6 nhém >12 thang. V§i ap luc lam phat dang ngay cang hién hitu cing vdi tdc dd tdng trudng tin dung nhanh nhét trong vai ndm
trd lai day, /47 suét huy dbng tién gui tiép tuc cé xu hudng tdng khodng 10 — 20 bps trong théng vira qua. Thanh khoan ngén han hé théng ngan hang van 6n dinh, tuy nhién chénh léch ky
han va viéc dap ng ty I1&é Huy dong ngan han cho vay trung va dai han budc cac ngan hang phai ndng I3i sudt huy dong dai han Ién, phan nao tac dong tiéu cuc dén cac kénh tai san khac trong thoi
gian qua (bao gom ca kénh chitng khoan).

Ngudn: NHNN, Wichart 14
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Tong hop su’ kién tiéu biéu thang 5-6/2021

eVs”®
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Ngudn: EVS Research t6ng hop 16



Nhip phuc hoi dau tién... @VS@

SECURITIES
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Trong nira cudi thang 5 va nlra dau thang 6, VNINDEX d& cho thdy mdt su phuc hdi khd manh mé Ién ving 1,307 diém (+12.48% tir ving day 1,164 diém) trudc
khi quay dau gidm trd lai ving 1,213 di€m. Theo nhém v6n hda, co thé thdy nhdm VN30 cd két qua kha tich cuc (+3.85% MoM, -17.18% YTD) va la tiép tuc la dong luc
chinh hd trg thi trudng. Nhdm VNMID c6 mot nhip tdng kha &n tudng trong nira cudi thang 5 (+10.32% so vdi giai doan gilfa thang 5) tuy nhién cling da bj diéu chinh,
két thic phién 15/6 tdng 1.5% MoM (-22.49% YTD). Nhém VNSML cé muc hoi phuc manh mé nhat tur vung day (+17.66%) nhung cling da két thiuc thang vdi mdc giam
12.14%. EVS Research nhan dinh, nhiéu kha nang thi trudng s€ xuat hién mot mirc day thap han trong thdi gian t8i dao dong quanh vung

Daoi vGi cac nhdom nganh, nhém Dau khi cé bién dong tich cuc nhat (+15% MoM) nhg gia dau thé gidi tang cao; ngay sau do la nhém Pién, nudc & xang dau khi
dot (+7% MoM) — nhom nganh phong thu thudng dugc quan tam trong cac giai doan thi trudng tiéu cuc; nhém Cong nghé thong tin (+3% MoM) vdi déng gop 16n
nhat dén tir su phuc hdi cia FPT cling ndm trong nhdm ting diém trong thang 5. Ngoai ra, tat ca cdc nhdm nganh khac déu bi anh hudng tiéu cuc cia thj trudng nhu
Tai nguyén cc ban (-31% MoM), Dich vu tai chinh (-29%% MoM), Dich vu tai chinh (-27%% MoM). Tuy nhién mot s6 nganh cd mic tang trudng tur viing
day kha an tugng nhu Héa chat, Ban lé, Dich vu tai chinh [an lugt tang tir ving day 17.3%, 17% va 15%

Ngudn: FiinPro, EVS Research tong hop 17



...chura du hap din kéo cac nha dau tu quay lai thi trudng eVs’

SECURITIES
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Do nhitng bién dong manh trong thang 4 va giai doan dau cua thang 5, thanh khoan thi trudng ti€p tuc suy yéu. Trong thang 5, gia tri giao dich trung binh phién dat
17,773 ty dong (-32% MoM va -35% YoY). Trén ca 3 san déu cho thay su sut giam vé khoi lugng va gia tri giao dich, véi VNINDEX, HNX va UPCOM lan lugt ghi
nhan gia tri giao dich trung binh phién giam 32%, 32.5% va 42.3% so vdi thang trudc. Budc sang nira dau thang 6, thanh khoan co su cai thién nhe so vdi thang trudc
(+10% MoM) nhung van gidm 23% so véi ciing ky. Ching tdi cho réng tinh trang thanh khoan thap sé tiép tuc dugc duy tri trong bi canh (1) Cac chinh sach thit chat tién
té dang dugc ap dung khién chi phi von tang cao (2) Thi trudng sut giam manh khi€én nhédm NDT ca nhan trong nudc cé tam ly than trong han.

Thanh khoan sut giam ciing la lic ty trong gilta cdc nhdm NDT thay d6i. C thé th&y trong thang 5 nhom Té chirc nwdc ngoai da vuct 1én chiém ty trong 9.64% - cao
nhat trong 1 nam trd lai day. Trong khi dé ty nhém NDT ca nhan trong nudc ti€p tuc giam xuéng 82.27% phan anh tam ly nghi ngd cling nhu than trong han. Viéc thi
trudng giam sau khéng chi mang t&i nhirng rdi ro ma cling mang tdi rat nhiéu co hoi trong trung va dai han — nhitng cd héi thu hit nha dau tu nudc ngoai tham gia vao thi
trudng. EVS Research cho rdng xu hudng giao dich cia nhém t8 chirc nudc ngoai sé tiép tuc 1a xu hudng chl dao va 1a tru d& cho thij trudng trong thdi gian sap tdi.

Ngudn: FilnPro, FiinPro, EVS Research t6ng hop 18



Khoi ngoai duy tri da mua rong trong thang zvs@
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Nganh tiéu diém: Thay dién

Thai tiét thuan Igi cho cac thuy dién

Theo EVN, san lugng dién huy dong tir nguon thdy dién trong 5 thang dau nam 30.53 ty kWh
(+27% YoY) trong boi canh (1) Thiéu ngudn cung than géy ra tinh trang thiéu dién than — ngudn
dién gitr ty trong Ion nhdt hién nay (2) Tinh hinh thuy vén tich cuc gidp san luong tang cao. Diéu
nay cling dugc phan anh vao két qua kinh doanh cla nhiéu doanh nghiép trong Q1/22 nhu VSH
(LNST +298% YoY), CHP (LNST +224% YoY), DNH (LNST +49% YoY). Ngoai ra, Vién
nghién clru quéc té€ (IRI) cling dua ra du bao rang pha La Nina sé kéo dai dén hét nam 2022 vdi
Xac suat xay ra cao dén hét thang 10/2022 va pha El Nino cling dugc udc tinh véi kha nang xay ra
thap nhat. Thdi tiét thuan Igi sé€ gidp nha may thay dién tich trir dugc lugng nudc tot han va duy tri
san lugng 6n dinh, canh tranh vdi ngudn nhiét dién than

Gia dién toan phan tang cao khién Igi nhuan cac thay dién tang cao hon

Gia thanh toan toan phan (FMP) binh quan thang 4/2021 dat 1,792 dong/kWh (+62.39% YoY) chu
yéu do nén kinh té phuc hoi lam gia tang nhu cau tiéu thu dién, cling nhu ngudn dién than dang
thi€u hut. Do thay dién la ngudn nang lugng cd chi phi ré nhat, san lugng dién cla thady dién nam
nay dugc hudng Igi tir yéu to thdy van nén viéc gia ban dién toan phan duy tri & mific cao sé ti€p
tuc gilp cac doanh nghiép trong nganh c6 Igi nhuan an tugng.

Cac co phiéu trong nganh chiing t6i quan tam: REE, VSH, CHP
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Nganh tiéu diém: Pién khi

Nhu cau tiéu thu dién phuc hoi

Téng san lugng dién tiéu thu trong 5 thang dau ndm dat 108.59 ty kWh (4.1% YoY) cho thdy hoat
dong san xuat kinh doanh hoi phuc da gitp cho nhu cau dién dugc cai thién. Bén canh do, su thiéu
hut cta dién than la nguyén nhan gilp cac nguon dién khac dugc huy dong nhiéu han (ty trong
dién huy ddng tur khi tdng Ién 12% - cao hon 0.6% YoY). Ching tdi cho rang trién vong cla dién
khi trong thdi gian t8i bao gom (1) HG6i phuc tir miric san lugng thap trong 2 nam dai dich (cd thdi
diém chi dat 8% t6ng san lugng huy déng) (2) Thiéu hut ngudn dién thi dién than vao mua cao
diém quy 2 s& gilp cac ngudn dién khac dugc tap trung huy dong. Tuy nhién rdi ro chinh yéu cla
nganh van 13 nhitng lo ngai viéc gia khi tdng cao khién chi phi dau vao gia téng, tuy nhién véi cac
hop d6ng mua ban dién PPA da ky két cung gia ban dién CGM dang 6 mlc cao, ching t6i cho rdng
van dé nay khéng qua dang lo ngai d6i véi cac doanh nghiép dién khi.

Trién vong trong trung va dai han van tuci sang

Do d&c tinh &n dinh hon cac ngudn NLTT va gidm dugc phat thai so vdi nhiét dién than, nhiét dién
khi vAn dugc chl trong bdi cac nha hoach dinh chinh sach. Theo du thdo clia QHDS, trong kich ban
phu tai cao thi tng cdng suét dién khi s& ghi nhan muirc tdng trudng kép 8% tir nay dén 2045 (dat
73.630MW). VGi ky vong gia khi s€ dugc diéu chinh sau khi nhitng bi€én déng dia chinh tri cling nhu
tinh trang dut gdy chudi cung ¢ng dudc cai thién, ching tdi cho réng dién khi sé dugc chd trong va
dan chiém ty trong cao han trong cd cdu dién huy ddng do cé thé ban khi véi mirc gia hop ly hon.

Cac co phiéu trong nganh chiing to6i quan tam: POW, NT2
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VNINDEX - Daily 12/08/2021 00:00:00 Open 1356.27, Hi 1365.01, Lo 1353.05, Close 1363.05 (-0.3%) = 1,320.05, MA1(Close,25) = 1,307.84, 1122(Close 25) = 1,333.63, =1,381.12, =1,237.01
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. KHUYEN CAO

Cac thdng tin, tuyén bd, du dodn trong ban bdo cdo nady, bao gém ca cac nhan dinh cd nhan, 1a dua trén cac ngudn thdng tin tin cdy, danh gid vSi mdc dd can trong
t8i da c6 thé. Tuy nhién, do cac nguyén nhan chd quan va khach quan, Phong Phan tich CTCP Chiing khodn Everest (EVS) khdng dam bao su’ chinh xac va day du cla
cac ngudn thdng tin nay. Cac nhan dinh trong ban bdo cdo nay dugc dua ra dua trén cd sd phan tich chi tiét va can than, theo danh gid chi quan cla ching toi, 1a
hop Iy trong thdi diém dua ra bdo cio. Cac nhan dinh trong bdo cdo nay co thé thay ddi bat ki Ilc ndo ma khdng béo trudc. Bao cdo nay khdng nén dugc dién gidi
nhu mét d& nghi mua hay ban bat cr mét cd phiéu nao. EVS va cac cdng ty con; cling nhu gidm déc, nhan vién clia EVS va cac cdng ty con cd thé cd Igi ich trong cac
cdng ty dudgc dé cép tdi trong bao cdo nay. EVS cd thé da, dang va sé tiép tuc cung cép dich vu cho cac cdng ty dudc dé cép tdi trong bdo cdo nay. EVS sé khdng chiu
trach nhiém ddi vai tat ca hay bat ky thiét hai nao hay su kién bi coi la thiét hai doi véi viéc sir dung toan bo hay bat ky thong tin hodc y ki€n nao cua bao cdo nay.
EVS nghiém cam viéc st dung, va moi su' in an, sao chép hay xuat ban toan bo hay tirng phan ban Bao cdo nay vi bat ky muc dich gi ma khong ¢é su chap thuan cla
EVS.

. THONG TIN LIEN HE

Phong Phan tich - Céng ty C8 phan Chiing khoan Everest

Dia chi: 117 Nguyén Du, Quan 1, Thanh phd HS Chinh Minh hodc Tang 6 tda nha Minexport, 35 Hai Ba Trung, Quan Hoan Kiém, Ha Noi
S6 dién thoai: (+84-24) 3772 6699

Fax: (+84-24) 3772 6763

Email: admin@eves.com.vn

23



	Slide Number 1
	Thị trường tháng 5/2022 và triển vọng tháng 6/2022
	Mục lục
	Slide Number 4
	Liệu FED có thể giúp nền kinh tế Mỹ “hạ cánh mềm”?
	Ánh sáng nơi cuối đường hầm cho Trung Quốc
	Gia tăng áp lực của Phương Tây đối với Nga
	Slide Number 8
	Ngành Sản xuất tiếp tục duy trì đà hồi phục ấn tượng trong tháng
	Tổng mức bán lẻ hàng hóa & dịch vụ trong nước vượt ngưỡng trước đại dịch
	Giá thép hạ nhiệt giúp CPI tăng chậm hơn so với lo ngại chung
	Vốn FDI đăng ký suy giảm do không có dự án mới quy mô lớn
	Đồng USD lên giá – Việt Nam nhập siêu do yếu tố chu kỳ
	Tăng trưởng tín dụng mạnh mẽ tạo sức ép lên mặt bằng lãi suất huy động
	Slide Number 15
	Tổng hợp sự kiện tiêu biểu tháng 5-6/2021
	Nhịp phục hồi đầu tiên…
	…chưa đủ hấp dẫn kéo các nhà đầu tư quay lại thị trường
	Khối ngoại duy trì đà mua ròng trong tháng
	Ngành tiêu điểm: Thủy điện
	Ngành tiêu điểm: Điện khí
	Góc nhìn kỹ thuật và các sự kiện đáng chú ý trong tháng 6-7
	Slide Number 23

