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Nganh san xuét tiép tuc thu hep do nhu cau suy giam. Chau A va chau Au c6 thang the 2 lién
tiép chirng kién nganh san xuét thu hep trong khi My thé hién dwoc sirc chéng chju nhé nhu cu
trong nwoc tang nhe.

Gia nang lwong gia tang ap lwc [€n lam phat. Gid hang héa nang lwong tang tré lai khi OPEC+
quyét dinh cat giam san lwong va nhu cau khi dét swéi &m tdng manh tai chau Au vao muoa déng.

Thi trwdng ngoai héi bién déng. USD ha nhiét gitp cac ddng tién khac hdi phuc nhe.

Céc té6 chirc dw bao tiép tuc ha dw bao tang trwéng kinh té thé gii cho ndm 2022 va 2023.

Tang truwéng GDP quy 3/2022 dat 13.67% YoY.
Ngan hang Nha nwéc kiém soat tét lam phat, ky vong lam phéat cad ndm quanh mirc 4%.

Ty gia USD tiép tuc tang, NHNN tang l4i suét didu hanh va gilv lai suat lién ngan hang & muac
twong dbi cao thu hep chénh léch 18i suat USD va VND, hd tro én dinh ty gia.

Thanh khoan hé thdng ngan hang thap. NHNN duy tri thanh khodn hé théng & mirc thap va lai
suét lién ngan hang & quanh vang 4.5%-5.5% lam gidm bat ap lwe [én VND.

Mat bang 14i suat ting manh. Lai suit huy dong ctia cdc NHTM tdng manh & tat ca cac ky han,
dac biét 1a ky han ngan cho thay thanh khodn hé thdng & mdc thap. Mai truéng 1ai suat cao sé gay
khé khan cho céac doanh nghiép trong thoi gian sap toi.
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PMI san xuat toan cau thang 9 giam xuéng dwéi ngwdng 50 diém lan dau tién ké tir thang 6/2020, vé
mipc 49.8 do ca san lwong va sb lwong don hang maéi tiép tuc gidam sau hon trong khi tén kho thanh phdm
tang I&n vi hang hoa ban cham hon b4t chap nhirng thang cudi ndm & mua cao diém san xuét dé phuc vu
mua sam va tiéu dung trong cac ky nghi va dip 1& hoi.

PMI san xuét ciia EU va cac nwéc chau A Chau Au va chau A tiép tuc thu hep san xuat. Khao

tiép tyc thu hep sat cla S&P Global cho thdy hdu hét cac nén kinh té

VS T FUROZONE mm SOUTHIORER - CHINA = JAPAR chau A déu thu hep san xuat do nhu cau yéu t phia

" Trung Qudc va cac nwéc phat trién cong thém chi phi
dau vao tiép tuc duy tri & mdrc cao.

50 PMI My cai thién vé&i san lwong va sé don hang méi

tang tré lai va ap lwc chi phi giam bét.

Nganh san xuét cta My duy tri thang thir 27 lién tiép
m& rong vé&i PMI thang 9 dat 52 diém, nhinh hon so voi
con sb wdc tinh 51.8 diém. Tuy nhién, mirc tdng cla
san lwong va don hang maoi la twong dbi thap va sb

40

SR R RN NI NI I NN NENENE NN lwong don hang xuét khau tiép tuc gidm sau hon trong
S8 3858855539885 358852539¢% £ A L Y
BO28882383°280288¢82283°28 boi canh nén kinh té thé gi¢i khd khan va dong USD

Ngudn: S&P Global, Bloomberg, PSI téng hop manh |én dang ke.
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Gia dau tang tré lai sau mét thei gian giam tir dinh. Trong thang 9, gia dau thd binh quan da gidm 7%-
8% do lo ngai nhu cau giam khi kinh té thé gidi suy yéu nhwng da Iap tirc tang tré lai sau khi OPEC+ quyét
dinh cat gidam san lwong 2 triéu thung/ngay sau cudc hop ngay 5/10.

Khi dét tai chau Au dw béao tiép tuc tang chong mat. Nhu cau khi dbt ciia chau Au tdng 14.5% ngay khi
mia déng vira ma&i bat dau trong khi khu vwe nay can tiét kiém 15-20% nang lwong tiéu thu véi ngudn
cung hién tai. Mua ddng nam nay duoc dw béo |a sé lanh hon va nhu ciu swdi &m co thé sé khién cho
muc tiéu tiét kiém ndng lwong 1a bat kha thi va khién gia khi dét toan thé gi¢i ting manh khi chau Au va
chau A tranh gianh nguén cung khi dét tw do.

Gia nang lwong tang tré lai Nhap khau LNG vao cac nwéc Tay Au ting lén
khi mua doéng t&i (triéu tan)
Brent (USD/thlng-trai) UK Natural Gas (USD/MMBTU-phai)
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Nguén: Bloomberg, PSI téng hop



Dollar Index ha nhiét ttr vung dinh 20 nam khi
cac nha dau tw ky vong da tang |ai suat ctia FED
s& cham lai va sb liéu viéc lam thang 8 cla MYy
th4p nhét trong vong 2 ndm rwdi. Cac dong tién
khac nho vay cling da tang gia nhe sau thdi gian
giam sau.

Tuy nhién, chi sb Dollar Index van tiép tuc duy tri
trén mdc 110 diém. EUR, GBP da mét gia 13.1%
va 16.8% tinh tlr ddu nam nay. CNY van chwa thé
ldy lai mbéc 7 CNY dbi 1 USD. JPY la mét trong
nhirng déng tién manh mat gia nhanh nhat so voi
USD (-25.6% YTD) do chinh séch tién té gitva 2
quéc gia trai nguoc.

Dién bién kho lwdng cua thj trudng ngoai hdi sé
tiép tuc gia tdng ap lwc lén ty gia USD/VND va
gay kho khan cho Ngan hang Nha nwéc trong
viéc diéu hanh ty gia.

CHUNG KHOAN DAU KHi
L] PETROVIETNAM SECURITIES INC.

PSI

US Dollar Index Iti khoi mirc dinh 20 nam

120
115
110
105
100
95
90
Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 May-22 Jun-22 Jul-22 Aug-22 Sep-22
EUR va GBP tang gia nhe so véi USD

—EURUSD GBPUSD

150
1.40
130
120
110
1.00 M

0.90
o v q O q, q q,
UGS \Y@ gl s;ﬂ' )
¥ Vol WX » 3 W f Qo

Nguén: Bloomberg, PSI téng hop




Dw bao ting trwwéng GDP thwc té nam 2022 va 2023
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B&o céo trién vong kinh té thé gidi cap nhat
thang 9 ca OECD dy b&o kinh té thé gigi

% YoY
nam 2023 sé tang trwdng cham hon nam
Saudi Arabia . T T 2 A
India 2022. Cac quoc gia ¢ nén kinh té phu thudc

Indonesia vao xuat khau dau mo (trtr Nga) chirng kién
China 5 2 . > PR
Turkiye ta.Pg tr.u,’o’ng mavnh trong nho; hu’?’ngv loi tlf

G20 viéc gia dau tang nhung toc do tang sé
World Chém dén
Korea 2.2%

Australia Cac qudc gia méi nodi cling c6 murc tang
Spain I > £ N . .
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phwong Tay khién tdng trwdng kinh té ca

Nguén: OECD Economic Outlook, PSI téng hop 2022 va 2023 déu am.
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Cang thang dia chinh tri leo thang v&i viéc Nga va phwong Tay lién tiép trirng phat kinh té 1an nhau két hop
v&i sw clrng rén cha Trung Quéc trong phong chdng dich Covid-19 khién cho nén kinh té thé gi&i chju nhiéu
rdi ro. Thém vao do, lam phéat cao khién cho NHTW céc nwéc phai 1ap tee manh tay thét chat tién té khién
qua trinh hdi phuc bi can tré va mét cudc ha canh cieng 1a gan nhw khéng thé tranh khai.

Vi vay, cac té chirc dw bao lién tuc ha trién vong tang trwéng kinh té thé gi¢i trong nam 2022 va 2023

sau méi lan danh gia lai.

Fitch Ratings 2.90%
KPMG 3.30%
Euromonitor 3.10%
IMF 3.60%
World bank 4.10%
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GDP TANG TRUONG VU'QT BAC T NEN THAP
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Tang trwéng kinh té quy 3.2022 cua Viét Nam dat 13.67% YoY tir mirc nén thap cta nam 2021. Tang
trwdng kinh t& dwoc dan dat béi linh ve cdng nghiép va sw phuc hdi nhanh chéng cia ban 18, dich vu an

udng, du lich va giai tri.

« Nganh san xuat ctia Viét Nam lién tuc mé rdng nhd sé lwong don hang méi twong déi ddi dao. San
xuat céng nghiép 9 thang tang truéng 9.6% YoY.

«  Xuét khau tang trwdng 17.3% so véi cung ky va can can thwong mai liy ké 9 thang thang dw 6.3 ty
USD, dong gop tich cwe vao tang truedng GDP.

« Dong vbn quéc té tiép tuc dé vao Viét Nam nhd mdi trwérng vi md 6n dinh. Vén FDI thyc hién 9
thang wéc dat 15.43 ty USD, tang 11.6% so v&i cung ky.

Birc tranh kinh té Viét Nam 9 thang nam 2022 thé hién nhiéu mang sang

Dec-21
2.58

Sep-21 Oct-21 Nov-21

GDP (%Ytd)

1P (%Ytd) 4.1 33 36 48
PMI 52.1 52.2 52.5
CPI (%Ytd) 1.8 1.8 1.8 0.2
Téng mirc ban I8 hang héa (%Ytd) (3.8)
Vén FDI thyc hién (%Ytd) (1.2)
Vén dau tw cong (%Ytd) 18.6 3.2
Xuét khdu (%YoY) 0.2 24.8
Nhap khdu (%YoY) 9.5 7.7 20.7 14.6
Cén can thwong mai (triéu USD) 500.0 1,100.0 225.0 670.0
Lai suat ON (%) 0.65 0.65 0.64 1.12

Jul-22

Jun-22

Mar-22
5.03

Jan-22 Sep-22

Feb-22 Apr-22  May-22 Aug-22

24 5.4 6.4 75 8.3 8.7 8.8 9.4 9.6
53.7 54.3 51.7 5.7 547 540 51.2 52.7 525
1.9 17 1.9 21 23 24 25
13 17 16 43 63 117 119 151
6.8 72 7.8 76 7.8 89 102 105
135 104 106 9.1 9.5 101 119 169 196
16 10.2 171 255 180 207 98 282 10.8
115 21.9 14.8 16.9 154 165 13.6 8.0
(500.0)| (23324) 20489 8491 (1,698.1) 6106 74.4 1,140.0

2.42 2.68 2.23 1.85 141 0.45 181 3.46

Nguén: GSO, PSI téng hop
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S6 lwong don hang méi tiép tuc tang, nhu cau PMI duy tri trén 50 diém thang the 12 lién tép
chi yéu téi tir khach hang trong nwéc. PMI thang 1P (316, %y0Y) PMI

9 cua Viét Nam dat 52.7, la thang thtr 12 lién tiép duy 50
tri trén 50 diém. Cac nha san xuét van lac quan v& 200
trién vong kinh doanh du mét sé doanh nghiép bat 10
dau phan héi vé viéc khach hang nwédc ngoai c6 nhu 100

cau yéu hon trwéc. >0 I I I I I I I
B danlal

Chi s6 san xuat cong nghiép IIP 9 thang tang 9.6%
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doanh nghiép c6 vén dau tw tryc tiép nwédc ngoai. Nguén: GSO, PSI téng hop

Ap lwc chi phi dau vao gidm va sb lwong don hang mai tiép tuc tdng la co s& cho nganh san xuét cai thién.
DU vay, s lwong don hang xuat khau tdng cham 1a tin hiéu s&m cho thay tang trwdng nhirng thang téi sé
thdp hon giai doan trwdc. Tinh hinh kinh doanh thuc té cling bat dau c6 dau hiéu khdng con qué thuan loi
v&i sb lwong tén kho thanh phadm tang lén do tbc d6 ban hang cham lai.

Chung téi cho rang nhu cau tiéu ding ndi dia tiép tuc 6n dinh trong thei gian t&i d& hd tro nganh san xuét .
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Téng kim ngach xuat nhap khau 9 thang dat 556.7 ty USD, tang 15.3% so v&i cung ky.

Hoat ddng xuét khdu dong gop tich cwe vao tang trwdng kinh té trong 9 thang dau nam 2022. Can can
thwong mai 0y ké ttr ddu ndm dén hét thang 9 thang dw 6.3 ty USD. Khu vwc c6 vén dau tw nwdc ngoai tiép
tuc déng gop chu yéu vé gia tri hang xuat khdu. Nhom cac doanh nghiép trong nwéc hoat déng trong nganh
dét may, da gidy, san xuat gé chirng kién tang trwdng nhanh tr dau ndm t&i nay nhé nhu ciu t céc thi
trwéng chinh nhw My, EU, Nhat Ban, Han Quéc héi phuc so v&i ndm trudec.

Quy IV thuong la cao diém xudt khdu cac mat hang thdi trang, thwe phdm. Do d6, chiing téi ky vong xuét

khau tiép tuc tang trwdng cao trong quy IV dwa trén viéc cac doanh nghiép san xuéat da bat ddu mua nhiéu
nguyén liéu dau vao hon dé phuc vu cac don hang mai.
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Nguén: GSO, PSI tong hop




Lam phat ting cham lai dang ké.

CPI 9 thang dau ndm tang 2.73% YoY. Téc d6 tang cla
CPI da cham lai dang ké trong 2 thang gan nhat nho
gia nguyén vat liéu dau vao san xuéat nhiéu hang hoa
va chi phi van chuyén gidm da gidp ha gia dau ra nhiéu
hang hoa. Sy gia tdng cla nhu cau tiéu ding sé la yéu
t6 chinh tac dong 1én CPI cta Viét Nam trong nhirng
thang t&i trong bdi cdnh ap lwc chi phi san xuét dang
giam dan.

Ngoai ra, Ngan hang Nha nudc ciing nd lwc kiém soat
lam phéat bang céch théat lai cung tién. K& tw khi mé lai
kénh tin phiéu dén nay, NHNN da hdat rong gan 5.8
triéu ty déng ra khai lwu théng chi trong 74 ngay. Céng
véi viéc gidi han tang trwdng tin dung toan hé théng
ngan hang ca nam 2022 & mac 14%, NHNN da thanh
cong kiém ché da tang ctia lam phat trong nam 2022.
Chuing t6i cho rang lam phat ca nam 2022 c6 thé
dwoc kiém soat quanh mirc 4% nhwng ap Iwe lam
phat van sé hién hiru trong nam 2023.
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Ty gia USD/VND ting 5.4% tir ddu nam té&i nay. Viéc FED lién tuc manh tay tang |ai suat khién cho ddng
USD manh Ién dang ké. Chénh léch |4 suat da khién VND gidm gia so vé&i USD. Ké tir dau thang 9, NHNN
da ngirng mua can thiép trén thj trwéng ngoai hbi. Trong thang 9, ty gia USD/VND tang 1.8%.

L&i suat lién ngan hang qua dém chi yéu duy tri quanh mrc 5%/nam va c6 xu hwéng tang trong nhirng ngay
gan day. NHNN tiép tuc hut tién vé khién cho thanh khoan hé thdng duy tri & mic twong dbi thap va lai suat
lién ngan hang & quanh 4.5%-5.5%. Mrc l4i suét lién ngan hang hién tai tuy khién chi phi vén clia cac ngan
hang thwong mai tang 1én nhung sé gilip chénh léch I4i suét gitka USD va VND gidm xudng va khong tao ap
lwc qué I&n 1én ty gia. Ching téi cho rang, NHNN sé tiép tuc dé& VND mét gia theo 16 trinh.

Ty gia USD/VND tang manh Lai suat lién ngan hang tang vot
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NHNN téng 14 suat diéu hanh dé lam giam ap lwe ty gia. Ngay 22/9/2022, NHNN ra quyét dinh tang lai
suéat tai cap von va tai chiét khau 100 bps, tran 1ai suat huy dong ky han dwdi 6 thang 75bps. Sau quyét dinh
ctia NHNN, cac NHTM dbng loat tang |ai suat khién cho mat bang |ai suét tang vot.

Chu yéu cac NHTM tdng manh I&i suat & ky han ngan (3 thang va 6 thang) cho thay viéc tang lai suat gan
nhw chi dé giai quyét van dé thanh khoadn cta cac ngan hang trong ngan han trong bdi cadnh room tin dung
clia cac ngan hang khéng con nhiéu.

O céac ky han dai, nhém ngan hang quéc doanh diéu chinh tdng manh nhét (+120bps cho ky han 12 thang).
Céac NHTM cb phan khac c6 mire tdng nhe hon do da thwe hién nhiéu 1an diéu chinh trudc do.

Chuing t6i cho rang, |4i suat sé con tang thém trong th&i gian t&i do 16 trinh ting 1ai sut cia FED van
tiép tuc gay ap luwc lén viéc diéu hanh cia NHNN. Méi trwdng 1ai suat cao sé& gay khé khan cho cac doanh
nghiép trong viéc vay vén dé mé réng kinh doanh trong it nhat 2 nam tai.

Lai suat huy dong ky han 3 thang Lai suat huy dong 12 thang
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Nguén: SBV, cac NHTM, PSI téng hop
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Rui ro kinh té thé gi&i suy thoai ngay cang ré rang. Cang thang dia chinh tri, lam phat, phong
A tda lién tuc & Trung Quéc khién trién vong tang trwdng cha kinh té thé gidi tré nén kém twoi sang.

Kinh té Viét Nam tang trwéng manh tir mrc nén thap. Tuy nhién, chdng téi cho rang da tang
.l'l sé& kho duy tri trong giai doan quy 4/2022 va 2023 khi Viét Nam bat dau thdy ré anh hwédng dang
ké tr viéc nhu ciu tir cac ban hang quéc té gidm manh.

@A Lam phéat dwgc kiém soat tot nho' NHNN diéu hanh cung tién chét ché va chi phi dau vao san
xuat gidm nhe. Tuy nhién, &p lwc lam phét trong ndm 2023 van sé hién hiru r6 rang.

Ap lwe ty gia tiép tuc tang. L&i suadt USD tang nhanh cling cb6 strc manh cta ddng bac xanh sé
gay thém ap Iwc 1én diéu hanh ty gia cia Ngan hang Nha nwéc. Chang toi cho rang, NHNN sé tiép
tuc d& VND mét gia theo 16 trinh, tranh dong vén quéc té chay khadi Viét Nam.

Mat bang |4 suat ting dang ké. Viéc NHNN tang I suat diéu hanh chinh thérc nang mat bang
|3} suat cia Viét Nam 1én manh so véi giai doan trwdc. Ching t6i cho rang, 1&i suat sé con ting
thém trong th&i gian t&i do 16 trinh tang 18i suat ctia FED van tiép tuc gay ap lwc 1én viéc diéu hanh
cia NHNN. Thoi ky tién ré chAm dut va dw kién chi phi st dung vn cda toan bd nén kinh té sé
tang lén trong it nhat 1a 2 nam toi.
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TRUNG TAM PHAN TiCH

Tran Anh Tuan, CFA
Giam dbc Trung tam Phan Tich
Email: tuanta@psi.vn

Ding Tran Hai Pang
Phé Giam déc Trung tam Phan tich
Email: dangdth@psi.vn

Bui Pang Thanh
Trwéng Bo phan Quan hé Quéc té
Email: thanhbd@psi.vn

DPong Viét Diing

Chuyén vién cao cap

Phong Phén tich Doanh nghiép
Email: dungdv@psi.vn

Nguyén Minh Quang

Chuyén vién IR
Phong Truyén théng — Chi s6

Email: quangnm@psi.vn

Pham Hoang

Chuyén vién cao cap
Phong Phéan tich Doanh nghiép

Email: phamhoang@psi.vn

Vi Thi Ngoc Lé

Chuyén vién cao cép

Phong Phéan tich Doanh nghiép
Email: levtn@psi.vn

Vii Huyén Ha My

Chuyén vién Truyén théng
Phong Truyén théng va - Chi s

Email: myvhh@psi.vn

PSI

T6 Quéc Bao

Chuyén vién cao cap

Phong Phan tich Doanh nghiép
Email: baotqg@psi.vn

Nguyén Blrc Duy

Chuyén vién cao cap

Phong Phan tich Doanh nghiép
Email: duynd@psi.vn

Nguyén Quynh Trang

Chuyén vién cao cép
Phong Truyén théng — chi s6

Email: trangng@psi.vn

CHUNG KHOAN DAU KHi
PETROVIETNAM SECURITIES INC.




PETRO

(

Q)A CHUNG KHOAN DAU KHi

PETROVIETNAM SECURITIES INC.

PSI

LIEN HE CONG TY CO PHAN CHU'NG KHOAN DAU KHi
Tha nha Hanoitourist, 50 18 Ly Thuéing Kiét, Hoan Kigm, Ha N
BT: + 84 4 3934 3888 - Fax: +84 3934 3999 - Website: www.psivn
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Chi nhanh TP. H& Chi Minh

Léu 1, tha nha PYFCCo, 56 43 Mac Binh Chi, Phuting Ba Kao, Quéan 1, Tp. HE Chi Minh
Biégn thoai: (84-8) 3914 6789

Fax: (B4-8) 3914 6959

Chi nhanh TP. Viing Tau

Téng 5, tha nha Silver Sea, 56 47 Ba Cu, Tp. Ving Tau
Bién thoai: (B4-64) 254520/22/23724)26

Fax: (B4-64) 625 4521

) Chinhanh TP. Da Nang

Tang G vaTang 1, Tda nha FicomBank Da Ning, La A21 duding 30 thang 4, phuding Héa Cuding Bac, Quan Hal Chau,
TP DaNing

Bién thoai: (84-236) 3899338

Fax: (84-236) 38 9933

TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Céc thdng tin va nhan dinh trong b&o cao nay duoc PSI dwa ra dua trén nhirng ngudn tin ma PSI coi la dang tin cay vao thoi
diém cong bd. Tuy nhién, PSI khdng dam bao tinh day dd va chinh xéc tuyét déi clia cac théng tin nay. Bao céo dwoc dwa ra
dwa trén cac quan diém cla c& nhan chuyén vién phan tich, khéng nhdm muc dich chao ban, 16i kéo nha dau tw mua ban,
nadm gitr chirng khoan.

Nha dau tw chi nén st dung béo céo nay nhw moét nguén tham khao cho quyét dinh dau tw ctia minh va PSI s& khéng chiu

bét ctr trach nhiém nao trwd'c nha dau tw ciing nhw déi twong dwoc nhic dén trong bao cao nay vé nhirng ton that cé thé xay
ra khi dau tw hodc théng tin sai léch vé ddi twong duoc nhic dén trong béo céo nay.
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