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Thuat ngi viét tat

CDS: Hgp ddng bao hiém rui ro tin dung
CP: Chinh Phu

HNX: S& giao dich chiing khoan Ha Néi
GT: gia tri

KBNN: Kho Bac Nha Nudc

KL: KhGi Iugng

LS: L&i sudt

NDF: Hgp dbng ki han khong chuyén
giao

NHCSXH: Ngéan hang chinh sach xa hoi
NHNN: Ngan hang Nha Nudc

TCPH: T8 chirc phat hanh

TLS: COng ty chirng khoan Thadng Long
USD: B0 la My

VCB: Ngan hang Ngoai Thuang

VDB: Ngan hang phat trién Viét Nam

VEC: Téng cbng ty Dau Tu Phat Trién
dudng cao t6c Viét Nam

Tuan tir 16/4 —4/5/2012

THI TRUONG TIEN TE

LAI SUAT

L3i suét lién ngan hang tiép tuc gidm manh khoang 1% so véi th&i diém dau thang 4. Cu thé, |5i sut
G muc 3%-4% do6i véi ky han qua dém, 4%-5% dGi vGi ky han mét tuan va 7%-8% doi véi ky han
mét thang. Cac giao dich dién ra chu y&u & céc ky han qua dém va 1 tuan. L&i suat lién ngan hang d3
cham murc thap nhat trong vong 3 nam trd lai day do thanh khoan hé thdng dang kha du thlra trong
khi cho vay dau ra bi han ché. M6t s6 ngan hang cham tra ng cho thdy hoat dong trén thi trudng 11

van tiém &n nhiéu rui ro.

Cac ngan hang chua sén sang giam I3i sust d&u ra do da huy dong vugt tran trong sudt thdi gian dai.
Hon nifa, x( ly ng xu thong qua viéc phat mai tai san 1a cac loai bat dong san khdng dé dang khién
ngan hang ngay cang siét chat han cac tha tuc cho vay. Do d6, dé gilp 1&i sudt ha nhanh chéng va
thic ddy tdng trudng tin dung, NHNN da chinh thdc ban hanh théng tu s6 14/2012/TT-NHNN quy
dinh tran 13i sudt cho vay ngdn han & muc 15% ddi véi cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc
ndng nghiép, xuat khdu va mét s6 linh vuc khac. Méc du d6i tugng dudc vay vdi I5i sudt tran con han
hep, chinh sach nay d& thé hién quyét tdm dua I5i sudt vé mdc hop ly cia NHNN nham thao g& kho

khan vé vén cho doanh nghiép.

Viéc thuc hién tai cd cdu hé théng tai chinh d& chdm hon so véi k& hoach. Tai thdi diém dau ndm
2012, NHNN du kién tai cc cdu tir 5 dén 8 ngan hang trong quy 1 nhung phai dén quy 2 mdi c6 hai
ngan hang tién hanh sap nhdp. Qua trinh tai ca cdu bi kéo dai sé khién cho viéc giai quyét ng xau lién
ngan hang, thiéu thanh khoan va vugt tran 18i sudt & cadc ngan hang nho chua thé dugc giai quyét
trong ngan han.

Do lam phat thang 4 so véi cling ky da giam manh xu6ng con 10,54%, ching t6i cho rdng NHNN sé&
tiép tuc diéu chinh gidam cac loai 1di suat chd chot thém 1% dén 2% trong nhiing thang tdi. Tuy
nhién, chinh sach tién té khdng thé bj ndi qua nhiéu do muc tiéu lam phat ca ndm dugc du kién chi &
murc 8-9%.

Hinh 1: Lai suat lién ngan hang VND (%)
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TY GIA VND/USD

Thi trudng ngoai hdi bién déng nhe trudc ky nghi I& 30/4 do cac ngdn hang mua vao USD dé can
bang trang thai ngoai té. Hién tugng doanh nghiép gom ngoai té trude khi thdng tu 07 ciia NHNN cd
hiéu luc dau thang 5 cling lam tang gia USD. Bén canh do, Idi suat huy dong VND lién tuc giam cang
khién USD trd nén hap dan han so vdi tién déng. Hién tai, ty gid chinh thiic va tu do dao déng quanh
muc 20.870 va 20.850. V@i cac chinh sach quan ly chat ché thi truGng ngoai té cia NHNN, néu khong
cd yéu t6 bat ngd nao tac ddng thi ty gid VND/USD sé tiép tuc én dinh trong thdi gian tdi.

Hinh 2: Ty gia VND/USD

21400 -+

21300 -+
21200 +
21100 -+
21000 -+
20900 -+
20800 -

20700 -
20600

3-Jan 3-Feb 3-Mar 3-Apr 3-May

——SBV ——VCBmua ~——VCB ban

Tu do

Ngudn: MB, TLS

HOAT PONG THI TRUONG MO’

TU ngay 16/4 dén ngay 2/5, NHNN da hat rong qua OMO khoang hon 1 nghin ty dong. Ty 1€ dang ky
trén chao thau & mic kha thap x&p xi 31% cung vdi tdng gia tri cdc NHTM vay trén OMO & mirc thap
nhat trong nhiéu nam cho thay cac NH rat han ché vay do I3i suat 12% cao han nhiéu so vai lai suat
thi trudng lién ngan hang. Ciing trong thdi gian nay, NHNN da hat rong 14,7 ngan ty dong thong qua
phat hanh tin phiéu. Tin phiéu hién 13 c6ng cu chi yéu d& NHNN thuc hién hit tién ra khoi hé théng

ngan hang.

Hinh 3: Lugng tién bom rong trén OMO (nghin ty dong)
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THI TRUONG TRAI PHIEU

Hai phién d&u thau trai phiéu KBNN dién ra sdi dong trong nira cudi thang tu véi gan 13 ngan ty dong
TPCP dugc phat hanh thanh cong. Khéi lugng trai phi€u phat hanh thang 4 tang xap xi 13% so Vdi
con s nay trong thang 3 vdi ty I€ tring thau cao do: i) cac ngan hang co lugng tién I6n tir trai phi€u
dao han trong thang 4; ii) thanh khoan hé thong kha doéi dao; iii) 1ai suat lién ngan hang va lai suat
tin phiéu gidm khién TPCP trd nén hdp dan hon. Cling trong thdi gian ndy, khoang 2,3 ngan ty
TPCPBL clla NHCSXH & cac ky han 3 va 5 nam da phat hanh thanh céng. Lgi suat TPCP dang c6 xu
hudng giam dan & hau hét cac ky han do cic nha dau tu ky vong mat bang 13i sudt gidm nhanh tir
nay dén cudi nam khi lam phat dang & mdrc thap.

Nhu vay, trong 4 thang dau ndm c6 khoang 42,2 ngan ty dong TPCP va 22,9 ngan ty dong TPCPBL
phat hanh thanh céng. Ching t6i cho rang, cac phién ddu thau sdp tdi sé tiép tuc sbi dong do cd
lugng 16n TPCP d4o han trong thang 5 va cac nha dau tu van ky vong vao Igi nhuan do TPCP dem lai
khi 1ai suat giam.

Hinh 4: Lgi suat trai phiéu CP (%)
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Hinh 5: Gia tri TPCP hang thang nam 2012 (ty dong)

18000 - mDPdo han m phat hanh
16000
14000
12000
10000
8000 -
6000 -
4000 -
2000
0 -

v NN
N N N N N N N N N N N N
& &E & & @ AN \?QQ &K %04 &

Ngudn: TLS, Bloomberg

3

TLS Vietnam: 98 Nguy Nhu Kon Tum,
Thanh Xuan, Hanoi, Vietnam

Website: www.tls.vn

Bloomberg : TLSV<GO>

Sales & Client Trading
Tran Thi Hue Phuong
E: Phuong.TranThiHue@tls.vn




Fixed Income

Weekly

ThangLong

SECURITIES

Thi truong trai phiéu trong nuoc

Bang 1: Két qua dau thau TPCP gan day trén HNX

Ngay TCPH Ky han KL trafg KL dang ki KL Chim LSTT LS tran
thau thau
9/4 NHCSXH 3 500 1100 1000 12,03
9/4 NHCSXH 5 0 200 1000 0
16/4 KBNN 2 1979 4579 2000 11,06
16/4 KBNN 3 2000 7400 2000 10,8
16/4 KBNN 5 2000 6500 2000 10,8
17/4 NHCSXH 3 50 2350 1000 11,5
17/4 NHCSXH 5 50 650 1000 11,5
26/4 KBNN 3 3000 11140 3000 10,4
26/4 KBNN 5 3000 5152 3000 10,48
26/4 KBNN 2 1000 5990 1000 10,35
27/4 NHCSXH 3 1000 3250 1,000 11,20
27/4 NHCSXH 5 700 1000 1000 11,25
Nguon: HNX
Bang 2: Giao dich thong thudng trén HNX
Ngay Ma Kihanconlai Coupon KL Gia Lgisuat GT (ty dong)
(%)
4/5 | CPB0813005 1 8,5 2.000.000 98.657 10,46 202,47
4/5 TD1114045 5 12,3 1.000.000 103.717 10,25 1141
4/5 TD1217036 2 10,8 600 93.249 12,71 56,34
3/5 VDB111016 2 11,30 2.000.000 101.453 10,30 208
3/5 VDB111018 9 11,50 600 103.743 10,80 63,81
3/5 TD1114053 2 12,28 1.000.000 99.995 12,20 108,1
3/5 VDB111060 9 11,50 5.300.000 103.893 10,80 579,7
3/5 TD1217002 5 12,15 2.000.000 107.266 10,10 221,7
2/5 D1114039 2 12,30 2.000.000 103.403 10,40 228,1
2/5 TD1113038 1 12,42 1.000.000 101.986 10,40 112,7
2/5 | QHB0813072 1 11,00 400 95.041 14,66 40
2/5 VDB111064 4 12,25 4.000.000 104.568 10,90 436,3
2/5 | QHB0919013 1 9,30 800 89.294 11,55 77,2
27/4 VEC11003 3 13,30 7.360.000 84.355 21,13 639
27/4 | QHD0813077 1 10,89 400 99.71 11,00 41,7
27/4 | QHD0813075 1 9,80 560 98.213 11,00 57,3
27/4 VDB111010 4 11,50 323.6 99.697 11,53 33,2
26/4 DB111010 4 11,50 764.36 99.854 11,50 78,486
26/4 VDB110019 8 11,50 448.4 99.968 11,51 44,8
26/4 TP4A3005 8 9,25 522.8 87.926 11,51 47,6
26/4 TD1214029 2 11,00 4.000.000 100.151 10,90 402,052
26/4 VDB111061 2 12,20 2.000.000 101.887 11,25 213,5
25/4 | QHD0813075 1 9,80 560 98.061 11,10 57,1
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25/4 TD1217002 5 12,15 1.000.000 105.416 10,60 108,7
25/4 | QHD0813077 1 10,89 400 99.571 11,10 41,6
25/4 TB1013051 1 10,08 1.600.000 98.793 11,17 171,5
25/4 TP4A5204 8 9,00 1.600.000 89.887 11,00 148,6
24/4 TP4A1206 9 9,25 1.600.000 90.314 11,00 144,7
24/4 TP4A1105 8 9,10 3.000.000 90.22 11,00 270,4
24/4 TP4A1006 9 9,25 2.000.000 90.32 11,00 181,6
24/4 TD1217036 5 10,80 100 96.099 11,88 9,6
24/4 TB1015055 3 10,30 1.000.000 98.928 10,68 107,1
Ngudn.: HNX
Thi truong trai phiéu khu vuc
Bang 3: Lgi suat trai phiéu CP (%) ngay 04/05/2012
iN 2N 3N 5N 7N 10N
My 0.2579 0.3777 0.8221 1.3346 1.9312
Singapore 1.53 0.53 1.53
Viét Nam 10.733 10.64 10.458 10.5 10.66 10.64
Indonesia 4.116 6.028 4.702 5.248 5.685 6.028
Malaysia 3.038 3.571 3.191 3.306 3.432 3.571
Philippines 2.8058 5.809 3.755 5.0519 5.1965 5.809
Nhat Ban 0.11 0.892 0.126 0.27 0.514 0.892
Trung Quéc 2.8 3.56 3.01 3.16 3.44 3.56
Thai Lan 3.19 3.774 3.328 3.552 3.664 3.774
Hong Kong 0.18 1.189 0.317 0.513 0.819 1.189
Ngudn. Bloomberg
Hinh 6: VN CDS 5 nam Hinh 7: Lgi suat trai phiéu phat hanh qudc té nam 2005 (%)
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SAN PHAM

San pham nay dugc phat hanh hang tuén, tap trung vao cac van dé cua thi trudng trai phiéu Viét Nam. Trong bdo
céo nay, chlng t6i gan két cac thong tin kinh t&€ vi m6 va su thay doi cla thi trudng tién té vdi thi trudng tréi phiéu.
Binh luan dugc viét bdi Tran Thi Thanh Thao (Thac sy, Deakin University, Uc). TLS phat hanh bao cdo nay, nhung
nhitng sai s6t néu cd thudc vé tac gia. Ching tdi cdm on khach hang d& doc va gui phan hdi v& cac san phdm cla
ching toi.

KHOI NGHIEN cUU

Ching tdi cung cdp cac nghién ctiu kinh t& va c6 phiéu. B6 phan nghién cliu kinh t& dua ra cac bdo cao dinh ky vé
céc van dé kinh t& vi md, chinh sach tién té va thi trudng tréi phiéu. B phan ngién ctu ¢d phiéu chiu trach nhiém
cac bao cdo vé cong ty niém yét, bao cado cong ty tiém nang va bao cao nganh. Khéi Nghién Clru cling dua ra cac
binh ludn va nhan dinh vé thi trudng thong qua ban tin la The Investor Daily

CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN THANG LONG (TLS)

Nam. TLS cung cap cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clfu va tu van dau tu, nghiép vu

ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng von. VGi trén 400 nhan vién lam viéc tai cac
1hang|_°ng van phong Ha N&i, H6 Chi Minh, Hai Phong va cac ving chién lugc khac. TLS hién 1a mot

trong nhiing cong ty chiing khoan dugc biét tGi nhiéu nhat tai Viét nam. Khach hang cta
ching t8i bao gém céc nha dau tu cd nhan va td chic, cc t8 chiic tai chinh va cc doanh
nghiép. La thanh vién cla tap doan MB bao gom Ngan hang MB, Cong ty dia 6¢c MB, Cong ty quan ly tai san MB va
C6ng ty quan ly quy MB Capital. TLS c6 ngudn luc I6n vé& con ngudi, tai chinh va cong nghé dé cd thé cung cap cho
céc khach hang cac san pham va dich vu phi hgp ma rét it cac cdng ty chling khoan khac co thé cung cip. TU khi
dugc thanh 1ap, TLS da dugc nhin nhan la:

Pugc thanh 1ap vao nam 2000. TLS la mot trong nhitng cong ty chiing khoan dau tién tai Viét
| I

SECURITIES

e  COng ty mdi gidi hang dau, diing th( nhat vé thi phan moi gidi tir nam 2009;

e  CONng ty nghién ctu cé ti€ng ndi trén thi truGng vai d6i ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cap cac
san pham nghién cltu 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 5,6,7 Toa nha Thang Long Tower, 98 Nguy Nhu Kon Tum, Thanh Xuan, Ha Néi. bién thoai:
+84(4) 3726 2600. Website: www.tls.vn

Chi nhanh H6 Chi Minh: Tang 2, Toa nha Petro Viét Nam, 1-5 L& Duén, Quéan 1, H8 Chi Minh. Dién thoai: +84(8)
3910 6411.
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