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TOM TAT

= Tinh dén hét thang 7, lugng phat hanh TPCP va TPCP bao lanh dat hon 45.000 ty dong va han
37.000 ty déng. N&u so v&i muc tiéu phat hanh ca ndm 95.000 ty ddng thi du dia d& phat hanh
thém TPCP tf nay dén cudi ndm van con nhiéu. Nhu cadu mua TP clia cac NHTM van I8n nhung
thi truGng TP trong thang 8 dugc du doan sé thi€u thanh khoan do anh hudng cla lam phat.

= Viét Nam CDS ki han 5 nam lién tuc tang do ca yéu to noi tai ctia kinh té€ Viét Nam va anh
hudng clia khiing hoang ng clia mét s nudc khu vuc Chau Au va My.

= NHNN duy tri tuan th(r 2 lién ti€p lugng bom ra bang vdi hit vao trén thi trudng ma. Nhu cau
vay cla cac NHTM trén thi truGng nay giam manh

= Thanh khoan thj trudng lién ngan hang d6i dao. M3t bang 13i sudt lién ngdn hang trong thang 8
dugc dy doan trong khoang tir 11% dén 14% cho cac ki han tir qua dém dén 2 tuan.

= Nhu d3 xdy ra vdi ndm 2010, thi trudng vang va ngoai hdi dang ddi mat vdi nhitng bt 6n va
s& con o thé dién bién phurc tap tir nay dén hét ndm.

THI TRUONG TIEN TE

Dién bién trén thj trudng tién t& khong cd gi bat thudng. Cac NHTM dang du thira tién dong 1a nguyén
nhan khién cho I3i suat tién déng lién ngan hang giam tir 12% vé con khoang 10% d6i vdi ki han qua
dém. L3i sudt ki han 1 tuan va 2 tuan cfing gidm nhe, hién & mic 11%-14% va 13%-14%. C6 thé lugng
tién tai cac NHTM dang dat & mdc hgp ly nén NHNN ti€p tuc duy tri lugng bém ra cn bang véi lugng
tién hat vé tuan thir 2 lién ti€p trén thi trudng ma. Trong khi nhu cau vay clia cac NHTM qua kénh nay
cling giam manh so va@i tuan trudc. Theo thong ké cia NHNN thi téng trudng tin dung trong thang 7 da
giam 0,88% so véi thang trudc, diéu nay cling c6 thé 1a mdt nguyén nhan quan trong khién lugng tién
trén lién ngan hang doi dao méc du hién tai dang la thdi diém ddo han cla mot sd khoan tai cap von.
N&u cung tin dung tiép tuc dugc siét chit thi thanh khoan thi trudng lién ngan hang sé van t6t trong
thang 8 va cac muc ldi sudt lién ngan hang s& & vao mat bang nhu trong thang 7, dao ddng tir 11%-
14% cho cac ki han tir qua dém dén 2 tuan.

Gia vang thé gidi leo thang dudc hd trg bdi thdng tin ha tin nhiém quéc gia cia My. Bi anh hudng cta
gid vang thé gidi cling vdi ngudn cung bi thu hep do da xudt khdu manh vang & nhiing thang trudc
cdng véi nhu cdu mua dé& dau cd khién cho gia vang trong nudc dang dirng & mUic cao hon gia vang thé
gidi. Théng tu 111 clia B Tai Chinh ap thué 10% cho céc loai vang trang siic xudt khdu c6 ham lugng
80% thay vi chi ap dung cho ham lugng 99% bat dau tir 6.8. Diéu nay sé thu hep ngudn cung vang
xuét kh&u ra bén ngoai, lam gidm ngudn USD chay vao trong nudc trong thdi gian tdi. Hién tai, nhu cau
nhap vang tang Ién khién cho tang cau vé ngoai t€, lam cho ty gid tdng manh trong ngay hoOm nay. Bén
canh do, van dé ting trudng tin dung ngoai té van cao hang thang sé ti€p tuc tao stic ép 1én ty gid
trong nhitng thang cudi nam. Ha tin nhiém qudc gia cia My sé khién dong USD mat gia nhung khong
lam giam ty gia VND/USD trong ngan han do cau vé lam phat cla Viét Nam cao hon nhiéu so véi My va
cau vé USD trong nudc dang van rat cao. Van dé vé vang va ngoai té s& ¢ thé van con néng tir nay
dén cudi nam.
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THI TRUONG TRAI PHIEU
Thi trudng trai phiéu trong nudc

Méc du thanh khoan tién dong dang du thira nhung do lo ngai van dé vé lam phat ma khai lugng phat
hanh TPCP trong tuan ti€p tuc giam manh so vdi tuan trudc. Lai suat lién ngan hang giam r6 nét nhung
murc I5i sudt tring thau chi giam 0,01% d6i véi ki han 3 ndm. Téng gia tri giao dich trén thi truding tha
cap dat hon 1.500 ty dong nhung van dé nhan thdy nhiéu giao dich repos trong dé. Mic Igi suét yéu
cau trén thi trudng thar cap trong khoang tir 12,5% dén 12,6%. Véi su’ tang |én cla cua l3i suat trén thi
trudng s cap thi 1ai suét thj trudng tha* cap thdi gian téi day cling s& c6 thé téng lén. Du bdo thij truting
tréi phiéu s& van thiéu thanh khoan trong thang 8, khi chua cd tin hiéu hd trg nao cho thdy lam phéat
dugc kiém soat. Theo thdng ké trén Bloomberg, thang 8 nay cd han 8.000 ty TPCP va TPCPBL dao han,
va con sb nay trong 5 thang cudi nam Ia han 24.000 ty dong. Tinh dén hét thang 7, lugng TPCP da phat
hanh trong nam dat hon 45.000 ty dong trong khi Iugng TPCPBL dat han 37.000 ty dong.

Viét Nam CDS ki han 5 ndm két thiic 6 360 diém cd ban vao ngay 5/8. Su gia tng trd lai cia CDS trong
thai gian gan day ngoai do nhitng van dé ndi tai cla kinh t€ Viét Nam con do anh hudng cua khdng
hoang ng clia mot s6 qudc gia trén thé gidi.
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Bang 1: Két qua dau thau gan day

Ngay | TCPH Ky han K"tlt‘%":l"g KL ding ki K';r:i;'? LSTT LS tran
4/8 | KBNN 3 50 500 1.000 12,39 12,39
4/8 | KBNN 5 100 880 1.000 12,50 12,50
28/7 | KBNN 3 150 1.000 1.000 12,40 12,40
28/7 | KBNN 5 300 700 1.000 12,50 12,50
22/7 | NHCSXH 3 0 300 1.000 0 12,50
22/7 | NHCSXH 5 0 350 1.000 0 12,60
21/7 | KBNN 3 550 1.550 2.000 12,34 12,34
21/7 | KBNN 5 705 1.155 2.000 12,50 12,50
15/7 | NHCSXH 3 0 0 2.000 0 12,50
15/7 | NHCSXH 5 0 100 1.000 0 12,60
14/7 | KBNN 3 1.200 2.150 2.000 12,20 12,20
14/7 | KBNN 5 600 1.300 2.000 12,30 12,30

8/7 | NHCSXH 3 1.222 1.724 2.000 12,50 12,50

8/7 | NHCSXH 5 100 700 2.000 12,60 12,60

7/7 | KBNN 3 1.752 3.652 2.000 12,20 12,20

7/7 | KBNN 5 1.450 1.750 2.000 12,30 12,30

7/1 | NHCSXH 3 220 740 550 12,49 12,49

7/1 | NHCSXH 5 0 1.020 1.000 0 12,60
30/6 | KBNN 2 0 2.281 2.500 0 11,00
30/6 | KBNN 3 2.100 2.980 2.500 12,30 12,30
30/6 | KBNN 5 1.650 2.050 2.000 12,30 12,30
24/6 | NHCSXH 2 200 520 500 12,78 12,78
24/6 | NHCSXH 3 100 1.000 1.000 12,70 12,70
24/6 | NHCSXH 5 150 1.200 500 12,60 12,60
23/6 | KBNN 2 2.308,4 2.828 2.500 12,40 12,40
23/6 | KBNN 3 2.500 4.940 2.500 12,30 12,30
23/6 | KBNN 5 2.000 5.005 2.000 12,10 12,10

Ngudn.: HNX

Hinh 4: Gia tri TPCP VA TPCPBL da phat hanh hang thang (1.000 ty
dong)
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Bang 2: Giao dich thong thuong trén HNX (1-5/8)

Ngay M3 ";; :f:l C‘E:'/':;’“ KL Gid4  Lgisuat (;glfgt;’
/8 | vDB111003 5 11,50 4.000.000  86.182 1598  184.21
1/8 | cPD071246 1 8,65 2748  96.024 11,80 1.39
18 |  TB1012034 1 11,30 21650  99.595 11,73 111
28| TD1116026 5 1320  600.000 101.917 1260 3151
3/8 | QHB1020028 9 11,50 4.000.000  98.814 11,70 204.16
4/8 | QHB1020028 9 11,50 4.000.000 98.814 11,70 204.23
48| TD1116026 5 1320 2.200.000 102.966 1230 11675
4/8 | TD1116040 5 1230 1400000  99.923 1230  71.03
4/8 |  TD1020065 9 1080 2.600.000 100.261 10,74  141.53
4/8 | QHB0911020 1 9,20 5851920  99.918 9,59  316.33
4/8 | QHB1012009 1 12,10 3.600.000  99.890 12,00  179.80
4/8 | QHDO811059 1 15,00 1.000.000 100.160 1354  50.08
4/8 | CPB0811038 1 16,00 2.000.000 100.100 1369  100.10
Ngudn: HNX

Hinh 6: Lgi suat trai phiéu CP (%)
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= Tuan trudc

Nguon. Bloomberg
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Thi truéng trai phiéu khu vuc

Bang 3: Lgi suat trai phi€u CP (%) ngay 5/8

1N 2N 3N 5N 7N 10N
us - 0,29 0,49 1,25 1,91 2,56
Singapore - 1,81 - 0,55 - 1,81
Viét Nam 12,34 12,59 12,46 12,59 12,51 12,59
Indonesia 4,42 6,86 5,55 6,17 6,65 6,86
Malaysia 2,90 3,73 3,20 3,40 3,61 3,73
Nhat Ban 3,26 6,15 4,08 5,14 5,38 6,15
Trung Quéc 0,13 1,01 0,19 0,34 0,58 1,01
Thai Lan 3,74 4,11 3,77 3,98 4,01 4,11
Hong Kong 3,59 - 3,50 - 3,65 -
Ngubn. Bloomberg
Hinh 7: CDS 5 nam Hinh 8: Lgi suat trai phi€u phat hanh quoc té
nam 2005 (%)
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WEEk’y SECURITIES

SAN PHAM

San pham nay dugc phat hanh hang tun, tap trung vao cac van dé cla thi trudng tréi phiéu Viét Nam. Trong bdo céo
nay, ching tdi g&n két cac théng tin kinh t& vi md va su thay déi cla thi trudng tién té véi thj trudng trai phi€u. Binh
luan dugc viét bdi Luu Hai YEn (Thac sy tai chinh, bai hoc New South Wales, Uc). TLS phat hanh bao cao nay, nhung
nhitng sai sét néu cd thudc vé tac gia. Ching tdi cdm on khach hang da doc va guri phan hdi vé cac san pham cua
ching toi.

KHOI NGHIEN cUU

Chiing t6i cung c&p cac nghién clru kinh t& va c8 phiéu. B6 phan nghién cliu kinh t& dua ra cac béo céo dinh ky vé cac
van dé kinh t& vi mé, chinh sach tién t& va thj trudng trai phiéu. B6 phan ngién clru c¢6 phiéu chiu trach nhiém céc bao
cao Vé cong ty niém yét, bao cdo cong ty tiém nang va bdo cdo nganh. Khdi Nghién Cltu cling dua ra cac binh luan va
nhan dinh vé thj truGng thong qua ban tin la The Investor Daily

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN THANG LONG (TLS)

bugc thanh 13p vao nam 2000. TLS la mot trong nhitng cong ty chiing khoan dau tién tai Viét

I Nam. TLS cung cdp cac dich vu bao gém: moi gidi, nghién cftu va tu van dau tu, nghiép vu

. ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng von. Vi trén 600 nhan vién lam viéc tai cac van

'IhangLong phong Ha Néi, H6 Chi Minh, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. TLS hién 1a mét trong

nhitng cong ty chiing khoan dugc biét tdi nhiéu nhat tai Viét nam. Khach hang cla chiing toi

bao gém cac nha dau tu' ca nhan va t8 chlic, cdc t6 chiic tai chinh va cac doanh nghiép. La

thanh vién cla tap doan MB bao gom Ngan hang MB, Cong ty dia 6c MB, Cong ty quan ly tai san MB va Cong ty quan

ly quj MB Capital. TLS cé ngudn luc I6n vé& con ngudi, tai chinh va cdng nghé dé cd thé cung cp cho céc khach hang

céc san pham va dich vu phu hgp ma rét it cac cdng ty ching khoéan khac cé thé cung cép. TU khi dugc thanh I8p, TLS
da dugc nhin nhan la:

SECURITIES

e  CONng ty mdi gidi hang dau, ding th(r nhat vé thi phan mai gidi tir nam 2009;

e COng ty nghién clru co ti€ng ndi trén thi truGng vdi doi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cdp cac
san phdm nghién clru vé kinh t& va thi trudng chiing khoan; va

e Nha cung cap dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

VAN PHONG

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

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

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