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Céc chinh sach ho tro kip thoi

Chinh pha ban hanh Nghj quyét sé 33 vao ngay 11/03/2023 gitp giam bét viéc
thiéu thanh khodn cho nganh B4t déng san (BDS) trong ngén han.

Ngay sau d6, NHNN da phat hanh hai Quyét dinh sb 313 va 314 diéu chinh
gidm mot sb 1ai suét diéu hanh vao ngay 14/03/2023.

Chuing t6i cho rang can nhiéu chinh sach hd tro quyét liét hon dé mé cira lai
thi trwéng von cho céc cha dau tw BDS dé giai quyét gbe ré clia van dé.

Nghi quyét s6 33 c6 thé la tién dé cho nhiéu chinh sach hé tre khac:
Cac diém chinh ctia Nghi quyét s6 33 bao gém:

e Chi dao NHNN Viét Nam hwéng dan cac T chire tin dung (TCTD) dé xem xét
va ap dung cac bién phap x Iy pht hgp cho cac khoan ne thuée Iinh viec BDS
(gia han trd ng goc/lai hodc duy tri nhém ng).

e Khuyén khich cac NHTM cho vay voi cac chii dau tw da diéu kién qua goi hd
tro tin dung quy md 120.000 ty déng.

e Giao nhiém vu cho NHNN xem xét diéu chinh hé sé rdi ro, tir d6 cé thé lam giam
cac gioi han cho vay v&i nhom DN BBS.

e Khuyén khich cac NHTM ha Iai suét cho thij truong BDS va gia han céac khoan
vay ngan han cho cac chi dau tw véi van dé thanh khoan.

Chung t6i danh gia Nghi quyet s6 33 cuing v&i Nghi dinh 08 cho phép cha dau tw gia
han nghia vu tra no, sé lam gidm &p lwc thanh khoan Ién cac chi dau tw trong ngan
han dang ké va cho phép ho c6 thém thdi gian dé xt Iy cac khodn no' ctia minh.

NHNN thwe hién cat giam mét sé |ai suat diéu hanh, hé tre phuc héi kinh té

Sau cac van ban cda Chinh phu, NHNN ciling ngay 1ap ttrc ban hanh hai Quyé} dinh
trong ngay 14/03/2023, diéu chinh cac lai suat diéu hanh tlr 0,5% - 1%. Cu thé:

e Quyét dinh s6 313/QD-NHNN gitr nguyén I3i suét tai cap von, nhung diéu chinh
ai suat tai chiet khau 1% ve 3,5%/nam; 1ai suat cho vay qua dém ctia NHNN doi
v&i cac TCTD cling gidm vé muc 6% tir 7%.

e Quyét dinh s6 314/QD-NHNN cting quy dinh giam lai suat 0,5% céc khoan cho
vay ngén han tdi da bang VND ctia TCTD vé&i nhém khach hang thuédc linh vic
wu tién bao gébm: ndng nghiép, xuét khau, kinh doanh &rng dung céng nghé cao,
doanh nghiép vira va nhé vé mrc 5%/nam.

Day |4 Ian dau tién NHNN diéu chinh thwe hién gidm lai suat diéu hanh trong 2 ndm
gan day, danh dau nhing nd lyc ctia Chinh pha trong viéc 6n dinh méat bang cla lai
suat Truwéc sw bat 6n ctia moi tru0’ng vi md hién tai, ching toi tin rang NHNN sé
tlep tuc theo déi sat sao bién dong cua thi treong va mai trvong kinh té trong nwéc
dé dwa ra cac chinh sach tién té phu h(_yp Vé anh hwéng dén I4i suat tién glri ctia
cac NHTM, chling t6i cho rang diéu nay con phu thugc rét nhiéu vao chinh sach diéu
chinh 14i suét s&p t&i cia FED khi ma ap lyc ty gia van con cao (sau sv kién Silicon
Valley Bank, ty gia USD/VND giam 0,2% sv dau ndm vé mére 23.590). Tuy nhién,
chiing tdi ky vong viéc ha Iai suét diéu hanh lan nay sé hd tro tdng trwdng tin dung
trong quy t&i khi trong 2 thang dau ndm tin dung chi dat mirc ting trwdng 0,77%.

Nghi quyét 33 ciing thic day phét trién nha & xa héi, tai can bang cung cau

Thij trwong BDS hién dang déi mat tinh trang léch pha cung cau v&i can hd binh dan,
trung cap chiém chwa t&i 2% téng ngudn cung can hd méi tai TP.HCM va Ha Noi
trong 2022. Ching t6i nhan thdy cac co quan quan ly dang nb lwc can dbi co cau
san phdm nha & théng qua Nghi quyet 33 bang viéc: 1) trinh Quoc héi xem xét, ban
hanh “Ngh| quyét cta Qudc hai thi diém mot sd chinh sach nhdm day manh phat
trién nha & xa hoi” vao ky hop thang 5/2023, trong ltc ché Luat Nha & stra di thong
qua; 2) dé xuét trién khai Chwong trinh tin dung khoang 120.000 ty déng déi v&i nha
& xa hoi, nha & cong nhan; 3) cam két xay dwng hon 1 triéu can nha & xa hdi va nha
& cho cong nhan t&i nam 2030.
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DN BDS dbéi mat ap Iwc thanh khoan vao giai doan cao diém cta TP dao han

Ngay tlr dadu nam 2023, ngay cang gia tang cac DN BBS gap kho khan trong nghia
vu thanh toan no va 60| dién nguy co mat kh& n&ng thanh khoan trong bbi canh hoat
dong tai co cau ng, tiép can nguén vén kho khén va ban hang am dam. Gilra thang
2/2023, 54 t6 chirc phat hanh trai phiéu doanh nghiép da thong bao cham tra i,
lam déy Ién lo ngai vé thanh khoan. Chung t6i wéc tinh khodng 38.500 ty déng tréai
phiéu tr cac td chirc ndy sé dao han trong 2023 (~93% dén tir DN BDS), diéu nay
cho thay rii ro xay ra mat kha ning thanh toan ng rat dang luu y.

Ky vong nhirng chinh sach quyét liét, ré rang hon thiic day doanh sé ban hang

Chuing t6i cho réng Nghi dinh 08 va Nghi quyét 33 c6 thé gilp xoa diu ap Iwc thanh
khoan trong ngan han, tuy nhién cac van dé ct I6i cda thi truong BDS nhu thao go
phap Iy, khoi théng dong vén, khoi phuc niém tin ngwdi mua nha van con dang bo
ngo ve chinh sach. Hién tai, ching téi quan sat c6 nhiéu dw an dang dinh tré/cham
tién dd thi cong so va&i ké hoach do gap van dé thanh khoan, va diéu nay cé thé lam
tinh hinh tré nén méat kiém soat hon khi ngwdi mua nha lo ngai va dirng tré no' vay
mua nha. Do dd, chiing t6i ky vong sé c6 thém chinh sach hd trg, khoi théng dong
vén cho thj trweng BDS trong 3-6 thang téi, dac biét ddm bao wu tién nhivng dy an
dang xay dwng dé dang dé cé thé ban giao kip thdi dén khach hang.

Chuing t6i tin rang Luat DAt dai stra ddi 2023 néu dwoc ban hanh va cé hiéu lwc kip
thoi nhw ké hoach vao niva cudi 2024 sé la bwéc ngoét Ién cho nganh BDS, khi thao
g& dwoc cac nit that phap ly trong viéc phé duyét dw an nha & méi, tv dé gitp
ngudn cung nha & dan phuc hdi tir 2024-2025.

Hinh 1: Cac DN BBS dang chiu ap lwc thanh khoan véi trai phiéu dao  Hinh 2: Ty trong dw ng TPDN ctia cac DN cham nghia vu thanh toan
han ting manh trong ndm 2023-2024 (Don vi: ty dong) hién chiém khoang 12% dw ng TPDN toan hé théng
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thanh toan theo théng béo ctia HNX, cap nhat dén ngay 5/3/2023,
chiém 12% dw no TPDN toan hé théng.

Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, HNX Nguén: VNDIRECT RESEARCH, HNX
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Hinh 3: Tédng hop cac thao g& cho cac chinh sach nha & quan trong trong 2023

Giam ap lyc thanh khoan ngén han cho M lai cac kénh dén vén cho cac chi )
cac chu dau tw dau tw Thao gér cac nat that phap ly

Ban hanh Mghi dinh 08 gia han thanh toan Cac ngan hang tao didu kign cho chi Trinh Quéc hdi xem xét, ban hanh Luat
trai phidu va cho phép té chirc phat hanh dau tw tiép can vén tin dung thuan lgi DAt dai (stra d6i), Luat Nha & (slra ddi),
thanh todn nghiia vu no va I3 bang cac tai hon Lust Kinh doanh BBS (sira ddi) vao
san hop phap khic (véi s ddng v cla trai Ha I4i sudt cho vay thé chip thang 10/2023

cha)

Mghi quyet 33 cho phép cdc chi d&u tw gép Trinh Quéc héi xem xét. ban hanh “Mghi

khé khan vé thanh khoan dwoc gidn ne gbc, quyét cia Quéc hai thi diém mat sé

131 vay

chinh sach nhim ddy manh phét trién
nha & xa hdi” vao ky hop thang 5/2023
Ngudn: VNDIRECT RESEARCH

Hinh 4: Day Ia 1an dau tién trong 2 nam gan day NHNN thwc hién cat  Hinh 5: Lai suét tién givi cia cac NHTM da giam trong thoi gian gan day
giam lai suat diéu hanh nhwng van neo & mirc cao (%)
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Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, NHNN Ngudn: VNDIRECT RESEARCH, NHTM

Hinh 6: Chang téi ky vong cac NHTM sé tiép tuc cat lai suat cho vay mua nha dé hé trg khach hang géap khé khan thanh khoan

Ngan hang

Chwong trinh wu dai lai sut cho vay

Agribank
VCB
CTG

BID

4 ngén hang
quéc doanh
TCB
MEE
S5B

STB

ACB

Cac khodn vay kinh doanh bat déng san cé thé dwec giam 14 sudt téi da 3%/nam
S& giam 0,5%/nam |5 sudt cho vay véi tit ca cac khoan vay hién hiku va dw no phat sinh tir 1/1-30/4/2023
Danh 10.000 ty df}ng vGi 1 sudt wu ddi 7% /nam hé tre' cac SME I3n dau vay hodc chwa giai ngén trong 6 thang qua
Gai vay 30.000 ty dong cho khach hang vay v&i muc dich san xudt kinh doanh s& dwgc hudng l4i sudt 8-9%/nam
Gdi vay 100.000 ty ddng phuc wu nhu cau doi sfing va san xudt kinh doanh véi I3i suat 10,3-10,9%/mam
Gdi tin dung 120.000 t§ déng cho vay linh vire nha & x4 hdi cho céng nhan, ngudi thu nhap thap véi 14 sudt cho vay thap hon tir 1,5-
2,0% |3i suat cho vay binh quan clia cac ngén hang trén thi trrérng
Ap dung I3i sudt t&i 2% danh cho doanh nghip san xudt, thwong mai cé hoat ddng xudt nhap khau
Ap dung giam 1% I4i sudt vay cho khach hang doanh nghiép cd doanh thu dwdi 100 t
Giam 1%/nam v&i cac khoan vay phuc vu san wudt va thwerng mai trong chan nudi, ndng. 1am, ngw, nghiép
Ap dung 13 sut tdi thidu 8,99%/nam véi ca nhan vay von muc dich san xut kinh doanh ngén han; wu d4i 7,5%/n3m véi khach hang
nhu cdu vin dé xuat nhap khiu: cho vay mua & td véi 15i sudt 8,5%/nam
Géi wu d3i 15i sudt vay cd quy mé 1&n dén 20.000 ty ddng cho khach hang doanh nghiép va khach cd nhan véi mire wu dai giam téi da
3% I4i vay so vii bidu 151 sudt. Bén canh d6, ACB con giam tdi da 2% cho khach hang vay hign hiiu.
Ngudn: VNDIRECT RESEARCH
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Khuyén nghi cé phiéu

KHA QUAN Kha nang sinh |&i ctia ¢d phiéu tir 15% tré 1én

TRUNG LAP Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu ndm trong khoang tir -10% dén 15%
KEM KHA QUAN  Kha nang sinh |&i ctia ¢ phiéu thap hon -10%

Khuyén nghi dau tw dwoc dua ra dya trén kha nang sinh 10 dy kién cta cb phiéu, dugc tinh bang téng clia (i) chénh léch
phan trdm gitra gia muc tiéu va gia thj trwong tai thoi diém cong bd bao céo, va (ii) ty suét cb tire dw kién. Trir khi dwoc néu ré
trong bao cdo, cac khuyén nghi ddu tw cé thdi han ddu tw 12 12 thang.

Khuyén nghi nganh

TiCH cuc Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tich cuwc, tinh trén co s& vén hoa thj trudng gia quyén
TRUNG TiNH Cac cb phiéu trong nganh cé khuyén nghj trung binh, tinh trén co s& vén héa thi trwdng gia quyén
TIEU cUC Cac cb phiéu trong nganh c6 khuyén nghi tiéu cuwc, tinh trén co s& vén hoa thj trudng gia quyén

Bao céo nay duoc viét va phat hanh béi Khéi Phan tich - Cong ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT. Thong tin trinh bay trong
bao cao dya trén cac nguon dwoc cho la dang tin cdy vao thoi diém cong bd. CAc ngudn tin nay bao gdm théng tin trén san
giao dich ching khoan hodc trén thij trwdng noi cd phleu dwoc phan tich niém yét, thong tin trén bao cao dwoc céng bd clia
cdng ty, théng tin dwoc cdng bd rong rai khac va céc thdng tin theo nghién ctru ctia ching t6i. VNDIRECT khong chiu trach
nhiém vé do chinh xac hay day di cGa nhirng thong tin nay.

Quan diém, dw bao va nhirng wéc tinh trong bao céo nay chi thé hién y kién cla tac gia tai thdi diém phat hanh. Nhirng quan
diém nay khong thé hién quan diém chung ctia VNDIRECT va c6 thé thay ddi ma khéng can théng bao trudc.

Bé&o céo nay chi nhdm muc dich cung cép thong tin cho cac nha dau tw clia Cong ty Cé phan Ching khoan VNDIRECT tham
khao va khéng mang tinh chat moi chao mua hay ban bét ky chung khoan nao dwoc thdo luan trong bao cao nay. Cac nha
dau tw nén c6 cac nhan dinh déc 1ap vé thong tin trong bao cao nay, xem xét cac muc tiéu d4u tw ca nhan, tinh hinh tai chinh
va nhu cau dau tw ctia minh, tham khao y kién tw van tir cac chuyén gia vé cac van dé quy pham phép luat, tai chinh, thué va
céc khia canh khac truéc khi tham gia vao bat ky giao dich nao véi cd phiéu clia (cac) cong ty dwoc dé cap trong bao céo nay.
VNDIRECT khong chiu trach nhiém vé bat ctv két qua nao phat sinh tlr viéc st dung ndi dung ctia bao cao dwdi moi hinh thire.
Ban bao céo nay 1a san pham thudc sé hiru cia VNDIRECT, nguwoi str dung khéng duwoc phép sao chép, chuyén giao, stra
ddi, d&ng tai Ién cac phuong tién truyén thong ma khong cé sw ddng y bang van ban ctia VNDIRECT.

Tran Khanh Hién - Giam déc Phan tich
Email: hien.trankhanh@vndirect.com.vn

TG Nguyén — Chuyén vién phan tich

tu.nguyencam2@vndirect.com.vn

Thanh Nguyén — Chuyén vién phan tich cao cap
thanh.nguyenphuong@vndirect.com.vn

Toan Chu - Trwéng phong
toan.chuduc@vndirect.com.vn

Céng ty C6 phan Chirng khoan VNDIRECT

Sé 1 Nguyén Thwong Hién — Quan Hai Ba Truwng — Ha Noi
Dién thoai: +84 2439724568

Email: research@vndirect.com.vn

Website: https://vndirect.com.vn
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