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FIXED INCOME WEEKLY - VIETNAM

Phat hanh hang tuan, 20 — 28/12/ 2010

THONG TIN KINH TE VI MO

e CPI thang 12 tang 1,98% so vdi thang 11, dua CPI ca nam 2010 tang 11,75% so v8i nam 2009.

e S&P ha dinh muc tin nhiém ng quéc gia dai han cua Viét Nam d6i véi dong ngoai té tir BB xudng
BB-, ddi véi ndi té tir BB+ xudng BB, dua trién vong dai han cta Viét Nam xudng muc tiéu cuc.

e NHNN ddt muc tiéu téng trudng tin dung nam 2011 & mdc 23%.

THI TRUONG TIEN TE
Ty gia

Pung nhu du doan cla ching t6i, mic lam phat cao ca nam clung vdi viéc ha bac tin nhiém cla S&P cd vé
khdng anh hudgng dén tdm ly thi trudng tién té cling nhu ngoai hdi khi ma ty gid khdng chinh thitc 6n dinh
quanh mUrc 21.000-21.100 VND/USD, giam so vdi tuan trudc. Nguyén nhan chinh 1a do: (i) thi truGng da du
doan dugc trudc dé; (i) ngudn ngoai té d6 vao trong nudc thdi diém cudi ndm kha dbi dao. Su 8n dinh nay
c6 thé tiép dién it nhat dén tuan sau. Trong khi do, thi trudng ty gid ki han lai nhin nhan kha tich cuc vé su
|én gia cla tién dong khi ma NDF ki han 1 thang da xu6ng dudi mirc 21.000VND/USD. Ki vong Vé su’ tang
gid ndy c6 thé do nhimng Ii do sau: (i) Thét chit tién t& dugc ki vong tiép tuc dién ra trong thang tdi; (ii)
ngudn ngoai té tir kiu hdi, dau tu gian tiép ti€p tuc cao; (i) Nhu ciu tién dong cho mua sdm phu vu Tét
Nguyén Dan téng cao trong thang 1.

Hinh 1: Ti gia VND/USD nam 2010
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Ngudn: SBV, VCB, TLS and Bloomberg
Lai suat va thj truéng mé

Thi trudng tién t& d3 cé mot tudn 6n dinh. L3i sust lién ngdn hang & mirc 12-12,5% d6i véi ki han qua dém,
12,5-13,5% ddi véi ki han 1 tuan, 14% d6i véi ki han 2 tuan va 16% doi vai ki han 1 thang. Tuan két thic
ngay 24/12, NHNN hut rong vé 6.200 ty dong qua thi trudng mdé, dong thdi luong dang ki dau thau cling sut
gidm so Vvéi tuan trudc. Su 6n dinh nay cd thé kéo dai trong tuan tdi, nhung sang thang 1 thj trudng tién té
6 thé cing thng trd lai do nhu cau I6n vé tién dong true dip Tét Nguyén Pan.

Do CPI ca ndm & mdc 11,75%, chlng t6i cho rang Ii sudt huy dong d6i véi ngan hang thuong mai nha
nuéc nén & mic 13%, va 14% déi v4i ngan hang ¢6 phan 1a hdp li. 1% chénh 1&ch sé gitip han ché& dugc 1
cudc chay dua I3i sut huy dong gitra cic ngan hang. B&n canh do, CP van ¢ vé uu tién cho muc tiéu ting
trudng hon 1a 8n dinh kinh t&€ khi dét ra mic tdng trudng tin dung trong ndm 2011 1a 23%. Diéu nay s& lai
gay ra suc ép lam phat I&n trong thai gian tdi.
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Hinh 2: Lugng cung tién trén thi truédng md (ty dong)
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Ngubn: Bloomberg & TLS

Hinh 3: Lai suat tién dong lién ngan hang (%)
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Ngubn: Bloomberg

THI TRUONG TRAI PHIEU

Thi truéng trai phiéu khu vuc

Bang 1: Lgi suat trai phiéu CP (%) ngay 24/12/2010

us - 0,60 1,00 1,95 2,69 3,34
Singapore - 2,60 - 1,31 1,93 2,60
Vietnam 10,35 11,75 11,03 11,50 11,73 11,75
Indonesia 5,58 7,97 6,52 6,87 7,42 7,97
Malaysia 2,84 4,00 3,11 3,39 3,80 4,00
Japan 2,35 6,09 4,07 4,93 5,22 6,09
China 0,16 1,19 0,25 0,48 0,76 1,19
Thailand 2,92 3,84 3,30 3,57 3,70 3,84
Hong Kong 2,39 - - 3,36 3,58 -

Ngubn: Bloomberg
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Hinh 3: CDS ki han 5 nam 2010
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Ngudn: Bloomberg
Thi truéng trai phiéu Viét nam
Bang 2: Két qua dau thau gan day
9/12 KBNN 5 0 0,00 0,00 0,00 10,20
9/12 KBNN 3 0 0,00 0,00 0,00 9,55
9/12  KBNN 10 0 0,00 0,00 0,00 10,70
30/11 KBNN 5 0 0,00 11,60 12,00 10,00
30/11 KBNN 3 0 0,00 11,30 11,80 9,50
30/11 KBNN 10 0 0,00 0,00 0,00 10,50
18/11 KBNN 5 0 0,00 0,00 0,00 10,00
18/11 KBNN 3 0 0,00 0,00 0,00 9,50
18/11 KBNN 10 0 0,00 11,00 11,5 10,5
11/11 KBNN 5 0 0,00 0,00 0,00 0,00
11/11 KBNN 3 0 0,00 0,00 0,00 0,00
11/11 KBNN 10 0 0,00 0,00 0,00 0,00
5/11 KBNN 5 0 0,00 0,00 0,00 0,00
5/11 KBNN 3 0 0,00 0,00 0,00 0,00
5/11 KBNN 10 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Ngudn: HNX

Chi phi bdo hiém cho khoan ng quéc gia cla Viét Nam lai tdng 1én miic 303 diém cc ban sau khi S&P ha
dinh mdc tin nhiém qudc gia, trong khi do Igi sudt cla trai phi€u qudc té€ phat hanh nam 2005 cling gan
cham 6%. Diéu nay da cang gia tdng khoang cach tin nhiém qudc gia gilra Viét Nam va cac nudc trong khu
vuc nhu Indonesia va Philippines.

Khdng cd hoat ddng nao dién ra trén thi trudng so cap. Li suat trai phiéu van dang gia tang.
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Giao dich trén thi trudng th(r cdp van am dam. Tuan két thlc ngdy 24/12, tdng gia tri giao dich dat gan
2.000 ty dong, tang 25% so vdi tuan trudc doé nhung phan 16n la cac giao dich repos dugc tach lam 2 hgp
dong riéng biét.

Bang 3: Két qua bao lanh phat hanh gan day

28/10 5 2.000 10,25 100
28/10 3 2.000 9,60 300
28/9 5 1.000 10,39 1.000
28/9 3 1.000 9,78 1.000
9/9 10 500 0,00 0
9/9 5 500 10,40 300
9/9 3 1.000 0,00 0
17/8 10 500 0,00 0
17/8 5 500 0,00 0
17/8 3 1.000 0,00 0
Ngudn: MoF
Hinh 5: Lgi suat trai phiéu CP (%)
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Ngudn: Bloomberg

Bang 4: Giao dich thong thudng trén HNX (20/12-24/12)

20/12 TP4A0706 11 9,25 500.000 92.338 10,50 49,983
20/12 TP4A0206 11 9,25 1.900.000 89.519 11,02 186,217
20/12 TD1013063 3 9,65 500.000 88.370 14,95 45,031
20/12 CPD0811041 1 16,00 100.000 103.603 10,30 10,812
21/12 CPD1012012 2 12,00 500.000 101.903 10,20 55,472
21/12 TD1013063 3 9,65 3.000.000 111.621 5,11 340,017
21/12 TB1015041 5 11,33 200.000 100.935 11,01 21,571
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21/12 CP4A2103 8 8,84 66.000 97.546 10,20 6,019
22/12 CPD0811041 1 16,00 1.000.000 103.396 10,55 107,999
22/12 CPB1012010 2 12,00 500.000 101.749 10,30 55,609
22/12 TP4A3904 9 9,00 1.650.000 88.854 11,04 151,411
22/12 QHB1020028 10 11,50 1.550.000 102.440 11,04 170,746
22/12 TP4A4204 9 9,00 950.000 88.823 11,04 86,654
22/12 VDB110029 10 11,60 2.500.000 - 571 -
23/12 QHD0919024 9 9,90 1.500.000 99.957 9,90 151,482
23/12 VDB110024 10 11,50 2.000.000 102.599 11,02 218,430
23/12 TD1013063 3 9,65 3.000.000 111.846 5,02 340,851

Ngudbn: HNX
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PHU LUC

Mot s6 két qua phat hanh trai phiéu doanh nghiép gan day

11,19% tra trudc; LS 12
thang cua Viettinbank,

Viettinbank 5/10/2010 5/10/2012 2 VCB,Agribank, BIDV 4.095 Tha noi VND
+1,3%

Cty tai 13,5%; LS 12 thang cua

chinh S6ng 10/2010 2013 3 Vietinbank, VCB,Agribank, 500 Tha néi VND

Pa BIDV +2,75%

Cty CP NA% tra trudc, LS 12

S6ng Da- thang cua Viettinbank, -

Théng Long 10/2010 2013 3 VCB,Agribank, BIDV 500 Tha noi VND

(STL) +4,5%

CK N

Sacombank 30/9/2010 10/9/2011 1 14,5% 200 Thudng VND

K ) !

Sacombank 22/9/2010 22/9/2011 1 13,0% 400 Thudng VND

Habubank 16/9/2010 16/9/2011 2 NA 1.400 Tha ndi VND

Ngubn: TLS

Lich phat hanh trai phiéu ciia mét s6 doanh nghiép sap téi

Vinpearl HGi An 2010 2013 3 14-14,5%;+3,5% 300 Tha néi NA
Song ba 2 2010 2013 3 17%;+4% 200 Tha ndi NA
CK SaiGon-Hanoi 2010 2011 1 14% 250 NA VND
Téng Cty CP dau
tu phat trién xay 2010 2013 3 NA 1.500 NA VND
dung (DIG)
2
Eximbank 2010 2012 hoac 2013 hodc NA NA NA VND
3
Cty CP van tai
xang dau 2010 2013 3 15% NA NA VND
(VIPCO)
VP bank 2010 2013 3 12%;+1% 2.000 Tha néi VND
2
EVNF 2010 2012 hoac 2013 hodc 13-13,5%;2-2,5% 1.000 Tha néi VND
3
71.07 ty & 25
0, . 0,
CII 2010 NA NA 4%/USD; 13%/VND triéu USD NA VND/USD
OoCB 2010 NA NA NA 2.000 NA VND
PVI 2101 NA NA NA 1.500 NA VND
ACB 2010 2020 10 NA 3.000 Tha néi VND
CTM 2010 NA NA NA 90 Chuyén dadi VND
Ngubn: TLS
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SAN PHAM

San pham nay dugc phat hanh hang tuin, tip trung vao cac van dé cua thj trudng trai phiéu Viét Nam.
Trong bdo cdo nay, ching tdi gén k&t cac thdng tin kinh t& vi mo va su' thay di cta thi trudng tién té véi
thi truGng trai phi€u. Binh luan dugc viét bdi Luu Hai YEn (Thac sy tai chinh, Dai hoc New South Wales, Uc).
TLS phat hanh bdo cdo nay, nhung nhitng sai sét néu co thudc vé tac gia. Ching t6i cdm on khach hang da
doc va gl phan héi vé& cdc san phdm cua ching ti.

KHOI NGHIEN cUu

Ching t6i cung cap cac nghién clru kinh t& va cd phiéu. Nhdm nghién cliu kinh t& dugc phu trach bdi Pham
Thé Anh (Tién sy kinh t€, Pai hoc Manchester, Anh) dua ra cac bao cao dinh ky vé cac van dé kinh té vi
md, chinh séch tién té va thi trudng trdi phi€u. Nhém nghién cltu cd phiéu do Do Hiép Hoa (MBA Hawaii;
(ing vién CFA III) phu trach dua ra cac bao cao vé cong ty niém yét, cong ty tiém nang va nganh. Khdi
Nghién Clru cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi trudng thong qua ban tin la The Investor Daily.

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN THANG LONG (TLS)

tién tai Viét Nam. TLS cung cap cac dich vu bao gom: mdi gidi, nghién clru va tu van

dau tu, nghiép vu ngén hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng von. Véi trén 600
'IhangLong nhan vién lam viéc tai cac van phong Ha N&i, H8 Chi Minh, Hai Phong va céac viing

chién lugc khac, TLS hién la mét trong nhitng cong ty ching khoan dugc biét tdi
nhiéu nhat tai Viét nam. Khach hang clia ching t6i bao gom cac nha dau tu ca nhan
va td chiic, cac t6 chiic tai chinh va cac doanh nghiép. La thanh vién cla tip doan MB bao gém Ngan hang
MB, Cong ty dia 6c MB, Cong ty quan ly tai san MB va Cong ty quan ly quy MB Capital. TLS c6 ngudn luc Ién
vé con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé& cd thé cung cap cho cac khach hang cac san pham va dich vu phu
hdp ma rét it cdc cdng ty chiing khoadn khéc ¢ thé cung cip. TU khi dudc thanh I4p, TLS d& dudc nhin
nhan la:

bugc thanh 1ap vao nam 2000, TLS la mot trong nhitng cong ty chimng khoan dau
| I

SECURITIES

e CONng ty moi gidi hang dau, ding th(r nhat vé thi phan moi gidi tlr ném 2009;

e COng ty nghién cltu cd tiéng ndi trén thi trudng véi doi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung
cap cac san phdm nghién clru v& kinh t& va thj trudng chiing khoan; va

¢ Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac céng ty quy mo vira.

VAN PHONG

Tru sé Cong ty: Tang 2, Toa nha Toserco, 273 Kim M3, Ba Dinh, Ha NGi. Dién thoai: +84(4) 3726 2600.
Website: www.tls.vn

Chi nhanh Hb Chi Minh: Tang 2, Toa nha Petro Viét Nam, 1-5 L& Duén, Quén 1, H6 Chi Minh. Bién thoai:
+84(8) 3910 6411.

Tru sé Phan tich: Tang 4, Toa nha Vinaconex, 34 Lang Ha, Ba Binh, Ha Noi. Dién thoai: +84(4) 4456
8668. E: research@tls.vn
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