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Phat hanh hang tuan, 18/4 — 22/4/ 2011

Luu Hai Yen z =
TOM TAT

Fixed Income Analyst

T: (844) 4456 8668 ext 6717 o Kho Bac Nha Nudéc ban dugc 651 ty déng TPCP trong khi ngan hang Phat Trién cling phat hanh

E: Yen.LuuHai@tls.vn dudc khoang 400 ty TP trong tuan.
e Thij trudng thir cap tiép tuc giao dich trdm lang.
e Viét Nam CDS ki han 5 ndm & m(c 297 diém cd ban vao ngay 22/4.
e NHNN bdm rong gan 1.402 ty dong qua thi trudng md trong tuan, 1ai suat qua dém dao dong trong
khoang 18%-20%.
e Ty gid USD/VND tu do va lién ngan hang da xudng dudi mic ty gia tran.

THI TRUONG TIEN TE

Sau khi quan sat ca ty gid tu do va giao dich lién ngdn hang da ndm dudi ty giad tran, NHNN ¢ xu hudng
giam dan ty gia binh quan lién ngan hang tir ngay 19/4. Lam phat cao cung nhap siéu I6n gay ap luc lam
tién ddong mat gia, tuy vay vai muc I5i sudt cao nhu hién nay va cé thé cao hon khi chinh séch tién té thét
chit thém s& co thé gidp thi trudng ngoai h6i van 6n dinh trong thdi gian tdi.

Trong khi d6, 13i sudt tién dong lién ngan hang c6 xu hudng di ngang trong thang 4 nay do NHNN lién tuc
bom rong qua thi trudng md trong ca 3 tudn dau thang 4. Lai sudt qua dém mac du & mic cao nhung do
bién déng khong I8n trong khoang 18%-20%. Thi truGng dudng nhu khong bi anh hudng bdi cac théng tin
vé CPI cac thanh phd va ca nudc, tuy vay du bao trong nhitng ngay cudi thang 4 nay lai suat lién ngan hang
s& cd th€ & muc 16n han 20% do nhu ciu du trir cudi thang cla cac ngdn hang. CPI thang 4 & mUc rat cao
cling gid xang va dién con co thé tng nifa thi chiing toi ki vong NHNN s& sdm dua ra cac bién phap that
chét tién t& hon nifa. So véi 2008 thi cac mic 1ai sudt chu chdt s& con du dia dé tdng I1én nita va cf nhu
thdng 1& cta nhitng thang trudc thi cd thé 18 suét thj trudng md s& dudc nang 18n dau tién. M3t bang |5
suat lién ngan hang trong thang 5 do vay sé van rat cao.

Hinh 1: Ty gia VND/USD Hinh 2: Ty gia VND/USD binh quan lién ngan hang
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Hinh 3: Lai suat qua dém (%) Hinh 4: Ludng tién bom rong trén thi truéng Mg
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THI TRUONG TRAI PHIEU

Trai Phiéu Trong Nu'éc

Sau nhitng that bai lién ti€p cla nhiing phién d3u thau TPCP sc cap trong thang 3, BO Tai Chinh da nang
mUrc tran |3i sudt thém 0,7% d6i véi ki han 3 ndm va 0,3% ddi vdi ki han 5 ndm va ban dugc 651 ty trén
téng s6 2.000 ty TPCP goi thau. Pdng thai nay cling vai viée &p tran 1i sudt ki han ngdn 16n han ki han dai
Ia phu hgp véi tinh hinh lam phat cao hién nay. M&i day, ngan hang Phat Trién cling da phat hanh dugc 400
ty trén t8ng 500 ty TPCPBL & mic I5i sust 12% (thap han 15i sudt thdng thau 12,3% ctiia TPCP mét ngay
trudc do).

Giao dich TPCP trén thi trudng thir cap tiép tuc trdm I3ng vdi téng gia tri giao dich trong tudn gan chi dat
khoang 685 ty dong. Hau hét cac giao dich nay la repos dugc tach ra lam 2 hgp dong outright.Cling véi xu
hudng that chit tién té, Igi sudt TPCP sé ti€p tuc tdng trong thdi gian tdi. Ving Igi sudt trong thang 5 dudc
ki vong ndm trong khoang 13% dén 14%.

CDS ki han 5 n&m ctia Viét Nam két thic & 297 diém co ban vao ngay 22/4 so véi mic 168 va 51 diém co
ban cua Philippines va Indonesia.

Hinh 5: Gia tri TPCP va TPCPBL mgéi phat hanh va dao han hang thang nam 2011 (ty dong)
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Bang 1: Két qua diu thau TPCP & TPCPBL gan day

22/4 VDB 10 400 450 500 12,00 12,00
21/4 KBNN 3 350 900 1.000 12,30 12,30
21/4 KBNN 5 301 901 1.000 11,90 12,10
31/3 KBNN 5 0 100 1.000 0 11,80
31/3 KBNN 3 0 150 1.000 0 11,60
31/3 KBNN 2 0 650 1.000 0 11,40
30/3 VEC 3 0 400 200 0 11,80
30/3 VEC 5 0 500 500 0 12,10
30/3 VEC 10 0 300 300 0 12,20
25/3  NHCSXH 2 500 1.050 3.000 11,20 11,40
25/3  NHCSXH 3 700 700 1.200 11,80 11,80
25/3  NHCSXH 5 0 0 500 0 11,90
24/3  KBNN 5 0 1.280 1.000 11,95 11,80
24/3  KBNN 10 0 0 1.000 0 11,50
17/3 KBNN 3 0 650 1.000 0 11,00
17/3 KBNN 5 0 420 1.000 0 11,40
17/3 KBNN 10 30 30 1.000 11,50 11,50
10/3 KBNN 3 25 1.150 2.000 11,00 11,00
10/3 KBNN 5 0 400 2.000 12,20 11,40
10/3 KBNN 10 114 144 2.000 11,49 11,50

9/3 VEC 5 0 0 500 0 11,50

9/3 VEC 10 0 0 500 0 11,60

9/3 VEC 15 0 0 500 0 11,60

3/3 KBNN 3 125 1.850 2.000 11,00 11,00

3/3 KBNN 5 0 750 2.000 0 11,20

3/3 KBNN 10 20 20 2.000 11,50 11,50

2/3 VEC 5 0 0 500 0 11,50

2/3 VEC 10 0 0 300 0 11,60

2/3 VEC 15 0 0 200 0 11,60

Ngudn.: HNX

Hinh 6: Pudng cong Igi suat (%)
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Bang 2: Giao dich TPCP trén HNX (18/4-22/4)

18/4 QH062104 10 9,25 500.000 89.478 11,00 48,237
18/4 TP4A3205 9 9,25 1.000.000 89.791 11,00 92,680
19/4 TD1020065 9 10,80 700.000 95.932 11,50 70,963
19/4 QHB0823049 12 15,00 1.000.000 122.367 11,50 130,956
19/4 QHB0818048 7 15,00 600.000 116.675 11,50 75,158
19/4 CPB0912002 1 8,05 450.000 96.156 13,73 44,223
19/4 TD1020061 9 10,80 500.000 100.400 10,70 53,046
21/4 TD1020061 9 10,80 500.000 91.153 1241 48,432
21/4 CPB0912002 1 8,05 450.000 96.489 13,25 44,393
21/4 TP1_0906 1 8,75 400.000 100.048 7,86 43,212
22/4 TB1015041 4 11,33 310.000 100.412 11,19 34,467
Nguon. Bloomberg
Thij trudng trai phiéu khu vuc
Hinh 7: CDS 5 nam Hinh 8: Lgi suat trai phiéu phat hanh qudc té nam
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Bang 3: Lgi suat TPCP cac nudc ngay 22/4/2011

My - 0,69 1,19 2,12 2,80 3,41
Singapore - 2,40 - 1,08 - 2,40
Vietnam 11,65 11,99 11,50 11,97 12,04 11,99
Indonesia 5,76 7,78 6,61 7,06 7,43 7,78
Malaysia 2,96 4,09 3,35 3,57 3,82 4,09
Philippines 2,11 6,85 5,00 5,65 6,37 6,85
Nhat Ban 0,16 1,29 0,29 0,54 0,86 1,29
Trung Qudc 2,83 3,89 3,22 3,47 3,70 3,89
Hong Kong 0,29 2,75 1,15 1,92 2,45 2,75

Ngudn: Bloomberg
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SAN PHAM

San pham nay dugc phat hanh hang tuan. tip trung vao cac van dé cua thj trudng trai phiéu Viét Nam.
Trong bdo cdo nay. chlng tdi gén két cac thdng tin kinh t& vi md va su thay d6i cla thj trudng tién té VG
thi truGng trai phi€u. Binh luan dugc viét bdi Luu Hai Yén (Thac sy tai chinh. Dai hoc New South Wales. Uc).
TLS phat hanh bao cao nay. nhung nhirng sai sét néu co thudc vé tac gia. Chung toi cdm on khach hang da
doc va gui phan hdi vé cc san pham cua ching toi.

KHOI NGHIEN cUu

Ching t6i cung cap cac nghién cu kinh t& va cd phiéu. Nhém nghién cu kinh t& dugc phu trach bsi Pham
Thé€ Anh (Tién sy kinh té. Dai hoc Manchester. Anh) dua ra cac bao cao dinh ky vé cac van dé kinh t€ vi
md. chinh sach tién té va thj trudng trai phiéu. Nhém nghién clru cd phiéu do D6 Hiép Hoa (MBA Hawaii;
Urng vién CFA III) phu trach dua ra cac bao cdo vé cong ty niém yét. cong ty tiém nang va nganh. Khoi
Nghién Clru cling dua ra cac binh luan va nhan dinh vé thi truGng thong qua ban tin la The Investor Daily.

CONG TY cO PHAN CHUNG KHOAN THANG LONG (TLS)

bugc thanh 1ap vao nam 2000. TLS la mot trong nhitng cong ty chiing khoan dau

I tién tai Viét Nam. TLS cung cdp cac dich vu bao gdbm: moi giGi. nghién clru va tu van

. dau tu. nghiép vu ngan hang dau tu. va cac nghiép vu thi trudng von. Véi trén 600

'Ihang Long nhén vién lam viéc tai cac van phong Ha Néi. H6 Chi Minh. Hai Phong va céac viing

chién lugc khac. TLS hién la mot trong nhitng cong ty chimg khoan dugc biét tdi

nhiéu nhat tai Viét nam. Khach hang cla ching t6i bao gém cac nha dau tu ca nhan

va td chifc. céc t8 chirc tai chinh va cac doanh nghiép. La thanh vién cua tap 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 nguon luc I6n

vé con ngudi. tai chinh va cdng nghé dé& cd thé cung cap cho cac khach hang céc san pham va dich vu phu

hop ma rét it cac céng ty chiing khoan khac cé thé cung cdp. Tir khi dugc thanh I8p. TLS d& dugc nhin
nhan la:

SECURITIES

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

e  Cong ty nghién ctu co ti€ng ndi trén thi trudng vai doi ngli chuyén gia phan tich c6 kinh nghiém. cung
c&p cac san phdm nghién cliu 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 Ma. Ba Dinh. Ha NGi. Dién thoai: +84(4) 3726 2600.
Website: www.tls.vh

Chi nhanh Hb Chi Minh: Tang 2. Tda 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. Tda nha Vinaconex. 34 Lang Ha. Ba Dinh. Ha NGi. Dién thoai: +84(4) 4456
8668. E: research@tls.vn
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