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Hién nay trén thj truéng thé gidi phi bao hiém (premium) cla cac hop déng Hodan déi rui ro tin dung (Credit Default
Swap — CDS) gitta trai phi€u chinh phd Nga véi déng do la My USD d3 tang dét bién véi: Hop déng CDS 10 ndm ting
I&n hon 2,188 basis points trong ngay 11/3 cao nhat tir trwdc tdi nay (cao hon mirc 727 basis point tai thoi diém thang
2/2009); Hop ddéng CDS 5 ndm tang I&n hon 2,852 basis point (cao hon mirc 741 basis point tai thoi diém thang

12/2008);
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Dic biét hop déng CDS 1 ndm phi premium d3 vuwot mirc 13,743 basis point tai ngay 12/3 (tdng hon 13 1an so véi mirc
1,045 basis point tai thang 1/2009). Xu huéng tdng phi premium cdia cidc hgp ddng CDS d3 cho thay xu huéng dénh gia
murc d6 rdi ro clia cédc nha dau tu d6i véi Trai phi€u Chinh phiu cda Nga da tang cao do céc lénh trirng phat cla phuong

Tay va My nhdm vao Nga.
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Ngan hang My JPMorgan Chase cho rang vu v& no cé thé d&n sém vao hdm nay tirc ngay 16/03/2022, khi Moscow dén
han phai trd hon 117 triéu USD tién |3i trai phi€u chinh ph phat hanh bing dong USD. Viéc Nga bi déng bang mot nira
du trit ngoai héi cé gia tri hon 315 ty USD bdi cac I&énh trirng phat quéc té cé thé dan t&i viec v& no cap quéc gia doi
vdi Nga do khong thé tiép can t&i khoan tién nay. Cho tdi thoi diém hién tai chinh phd Nga van cam két cé thé thanh
toan cho khoan I3i trai phi€u nay bang déng Rup hodc NDT. Tuy nhién viéc thanh todn khodan I3i vay bang dong noi té
Rup thay vi 13 D6 la hodc Euro, hodc khdng thé thanh todn déu sé dan téi viéc cac td chirc danh gid tin nhiém cé thé
dan nhan “v& ng” Ién Nga.

S& 13i trai phi€u ddo han nay cé thai gian an han 30 ngay. Tuy nhién, cic td chirc danh gid tin nhiém cé thé tuyén Nga
v& no truedce khi két thic thoi gian an han dé néu Moscow néi rd rang ho khéng tra duoc.

Gidm ddc diéu hanh Quy Tién té Qudc t& (IMF) Kristalina Georgieva néi rang kha nang xdy ra mot cudc khiing hoang tai
chinh & thoi diém nay 13 thap, va nguy co lan rong anh hudng tir cic ngan hang phuong Tay ra toan hé théng trong
truvong hop Nga vo no la khéng cao.

Ngay ca khi Nga dirng viéc thanh todn cho cc chld ng nudc ngoai déi vdi cac 16 trai phi€u chinh phl, déng nghia véi
mot vu v& no khoang 60 ty USD néu bao gdm ca no bang dong Rup phat hanh & nudc ngoai, thi sy ¢d nay ciing chi
tuwong duong nhw vu v& ng ctia Chinh phd Argentina vao ndm 2020 — m6t sy kién khong gy bién déng thj trwdng tai
chinh toan cau. M6t tin tot 1a Chinh phd Nga vay no kha it. JPMorgan Chase wdc tinh rang & thoi diém cudi ndm 2021,
Nga c6 khoang 40 ty no ngoai té, trong d6 khodng mdt nira ndm trong tay cac nha dau tw nuwdc ngoai.

Tuy nhién, cac nha phan tich thudc Capital Economics canh bao rang néu mot dinh ché tai chinh 1én nao dé bi anh
hwéng dac biét nghiém trong bdi mot vu v& ng cla Nga, thi anh hudng cé thé lan réng. Rdi ro th hai la mot vu v& ng
cla Moscow c6 thé khién céc cong ty Nga ciing roi vao cdnh v& ng theo ma theo wéc tinh cla ty phd giau nhat nuwdc
Nga Vladimir Potanin khodn ng qudc t& nay co thé Ién t&i 480 ty USD.

Hién nay cac chi s6 CDS c6 thdi han khac nhau déu d3 sut giam manh ké tir dinh v&i CDS 10 ndm chi con 1,605 basis
point (giam 26.6% tlr ngay 12/3); CDS 5 nam con 2,610 basis point (giam 8.5% tur ngay 12/3); CDS 1 nam con 11,474
basis points (giam 16.5% tlir ngay 12/3). Viéc chi s6 CDS sut giam cho thay danh gia rai ro “v& no kj thuat” cha Nga da
sut gidm nhiéu chi trong vai ngay qua, ching tdi dédnh gid hién nay rui ro “v& ng ky thuat” clia Nga chuwa cé gi dang lo
ngai khi ma céc khoan ng cé thoi gian 4n han, vi vy chdng ta s& khdng thuc sy biét liéu day cé phai 13 “v& no ky thuat”
hay khéng cho dén ngay 15/4 — theo 6ng Pictet Guido Chamorro, giam d6c danh muc d3u tu thi trudng mai néi. Cac
nha dau tu can tiép tuc theo d&i thém tinh hinh dé tranh bat ngd vdi nhitng sy kién cé thé xay ra.
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Céc thong tin va nhan dinh trong bdo cdo nay dudc PSI dua ra dua trén nhitng ngudn tin ma PSI coi la dang tin cy vao thdi diém cong bé. Tuy

nhién, PSI khong dam bao tinh day du va chinh xac tuyét déi cta cac thong tin nay.

Béo cdo dugc dua ra dua trén cac quan diém ctia ca nhan chuyén vién phan tich, khdng nhdm muc dich chao bén, 16i kéo nha d&u tu mua ban,

nam giif chiing khoan. Nha dau tu chi nén stir dung bao co nay nhu mdt ngudn tham khao cho quyét dinh dau tu' cia minh va PSI sé khdng chiu

bat c(r trach nhiém ndo trudc nha dau tu cling nhu d6i tugng dugc nhic dén trong bdo cdo nay vé nhitng tdn that c6 thé xay ra khi dau tu hodc

théng tin sai léch vé d6i tugng duge nhic dén trong bdo cdo nay.
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