Thi trucdng tién té thang 08
nam 2023

Gdn song

Trang thai thanh khoan tién Dong tiép tuc déi dao va én dinh

— L3i suat lién ngan hang giam tuong déi & cac ky han dai

— Thi trudng md khdng ghi nhan giao dich trong khi gia tri giao dich lién
ngan hang qua dém suy giam so vdi cung ky

— Ty L€ tring thau va gia tri trai phi€u phat hanh tiép tuc duy tri muc
cao. Lgi suat TPCP thi trudng sq cap tiép tuc giam & tat ca cac ky han.

— Khai ngoai ban rong nhe trén thi trudng th( cap

KBSV du bao mat bang i suat lién ngan hang sé tiép tuc di ngang & viing ddy.
Lgi suat TPCP ti€p tuc duy tri mdc thap va di ngang trong cac thang tdi.

Thi trudng Trai phiéu doanh nghiép suy giam trong thang 8

— Thi trudng TPDN ghi nhan 3 thang lién tiép c6 hoat ddng phat hanh
thanh c6ng trén 20,000 ty. Mot phan lén trong s6 dé dén tu hoat dong tai co
cdu ng clia cac ngan hang

— Lugng trai phiéu dao han tang manh trong thang 9

Ty gia lién ngan hang va ty gia chg den tang manh
— Ty gia lién ngan hang bat tang 167bps |&n 24,085 trong khi ty gia chg
den va ty gid ban ra tai VCB phan 'ng manh han

KBSV nang du bao ty gia thdi diém cudi ndm [&n 24,550 USD/VND. NHNN s&
chua cé dong thai can thiép trong ngan han khi lam phat van trong tam kiém
s0at va nén kinh té can tiép tuc dugc hé trg bdi chinh sach tién té.
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Dién bién thi trudng md thang 8

Biéu db 1. Dién bién hoat ddng thi truéng mé

Hoat dong thi truGng md

Thanh khoan hé thdng tiép tuc duy tri trang thai doéi dao va én dinh. Thi trudng
md& ghi nhan 2 thang lién tiép khéng phat sinh giao dich khi NHNN chao thau déu
dan trong suét thang 8 nhung khdng ngan hang nao dat thau (Biéu do6 1). Bén
canh do, gia tri giao dich qua dém trong thang 8 giam 15.5% (YoY), binh quan 8
thang dau nam dat 3.92 triéu ty do tinh trang du thira thanh khoan va nhu cau
tin dung van con yéu (Biéu do 2). Theo s liéu chinh thdc ti NHNN cdng bé, tinh
dén hét thang 6, tin dung nén kinh té dat 12.49 triéu ty dong (+ 4.73% YTD); téng
huy déng dat 12.36 triéu ty dong (+4.63% YTD). (Biéu d6 3)

Biéu d6 2. Khéi lugng giao dich thi trudng lién ngan hang
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

L3i suat lién ngdn giam nhe va tiép

tuc duy tri mdc thap

Biéu d6 3. Tang trudng tin dung va huy déng (%YTD)
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Ngudn: Ngan hang Nha nudc Viét Nam, KBSV

Hé qua (3, cac mUc i suat ky han ngdn déu giam nhe trong khi ghi nhan su sut
giam tudgng doi 6n & cac ky han dai trong thang 8. Cu thé, 13i suat ON, 1 tuanva
1 thang giam lan lugt 3 bps, 27 bps va 4 bps; l3i suat 3 thang, 6 thang lan lugt
giam 185bps, 105bps so véi cudi thang 7 (Biéu do 4).

Biéu d6 4. L3i suat lién ngan hang
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M3t bang |3i suat lién ngin hang du
béo héi phuc nhe nhung van & miic

nén thap
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Ngudn: Ngan hang Nha nudc Viét Nam, KBSV

Dién bién l3i suat lién ngdn hang qua dém trong thang 9 dudc du bao c6 thé phuc
hoi khi nhu cau tin dung chuan bi budc vao giai doan tang toc cac thang cudi

nam.



DU vay, mic ting s& kha nhe va mit bang |3i suat lién ngdn hang nhin chung van
s& & mUc thap khi ching t6i chua nhan thdy xuat hién yéu t6 giy cang thang
thanh khoan trong ngan han. Chénh léch huy ddng/tin dung sau giai doan phuc
hoi tot tu cudi thang 4 dén nay, du bdo sé di ngang trong cac thang téi.

Bi€u d6 5. Chénh léch giita huy ddng va tin dung
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Ngudn: NHNN, KBSV



Ty lé tring thau va gia tri trai phiéu
phat hanh tiép tuc duy tri mic cao

Xu hudng phat hanh cac ky han dai
van duy tri

Lgi suat trai phi€u tring thau du
béo sé tiép tuc duy tri 8 muic thap

Thi trudng trai phiéu chinh phu - Sc cap

Thi trudng TPCP s cap trong thang 8 tiép tuc ghi nhan muc ty | tring thau va
gid tri trai phi€u phat hanh & mdc cao. Trong thang 8, KBNN goi thau 23.5 nghin
ty dong (-13% MoM) trong khi gia tri dat thau gap 2 [an gia tri goi thau cda Kho
bac. So vdi giai doan trudc, ty € nay da giam di dang ké phan nao phan anh viéc
cac ngan hang dang chuan bj vén uu tién cho viéc dap ng nhu cau tin dung cao
vao cac thang cuéi nam.

Vé két qua trung thau, thang 8 ghi nhan 21.78 nghin ty dong TPCP phat hanh
thanh cdng véi ty (& tring thau |én dén 93% (Bi€u do 6). K&t qua [a Igi suat van
duy tri da giam & tat ca cac ky han phat hanh thanh cong. Cu thé, Igi suat ky han
5,10, 15va 30 nam lan lugt la 1.74% (-28 bps MoM), 2.36% (-16 bps MoM), 2.59%
(-19 bps MoM) va 3.05% (-10 bps MoM). (Biéu d6 8)

Cd cdu TPCP theo ky han phat hanh thanh cong trong thang 8 tap trung chu yéu
& 2 ky han 10 ndm va 15 nam, chiém 82.6% téng lugng phat hanh thanh céng
(Bi€u d6 7). KBNN da cong bo ké hoach dau thau TPCP quy 3/2023 vdi tong muic
phat hanh 110 nghin ty dong (+29% YoY va -8.3% QoQ), tiép tuc tap trung vao
vao ky han 10 va 15 nam vdi ty trong gia tri phat hanh a 75%. Tinh dén hét thang
8, KBNN d& phat hanh thanh cong 50% ké hoach quy 3 va 59% ké hoach nam
2023 (Biéu db 9)

Biéu d6 6. K&t qua TPCP KBNN tring thau theo thang
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Ngudn: HNX, KBSV

Nhu cdu phat hanh trai phiéu ciia KBNN du bao sé tang nhe trong vai thang tdi
theo sy tdng toc cua giai ngdn dau tu cong vao nlia cudi nam va hoan thanh
khodng 80% chi tiéu dudc giao trong ndm. DU vy, trong bdi canh mat bang |3i
suat duy tri thap nhu hién nay va thanh khoan hé théng van tuong déi déi dao,
chiing ti cho rang Igi sudt TPCP s& duy tri 8 mlc nén nhu hién tai va di ngang
trong cac thang tdi.



Biéu db 7. K&t qua dau thau theo cac ky han Biéu d6 8. Dién bién Igi suat tring thau
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Biéu db 9. K& hoach phat hanh TPCP Q3/2023 clia KBNN Biéu d6 10. Trai phi€u chinh phi ddo han 2023
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Thanh khoan trén thi trudng th
cap cai thién so véi thang 7

Khéi ngoai ban rong nhe trong
thang 8

Lgi suat TPCP thi trudng thi cap ¢
su phan héa

Thi trudng trai phiéu chinh pht - Thif cap

Thanh khoan trén thi trudng TPCP th(f cap cai thién so vdi thang trudc. Téng
giao dich thif cdp trong thang 8 dat 134.1 nghin ty dong (+22% MoM), trong dé,
téng khéi lugng giao dich outright va repos lan [ugt la 101.8 nghin ty dong (+16%
MoM) va 32.2 nghin ty déng (+45% MoM). Gia tri giao dich Outright ti€p tuc chiém
ty trong chinh, khoang 79.8% (Biéu d6 11).

Biéu d6 11. Khéi lugng giao dich trén thij trudng thi cap
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Ngudn: HNX, KBSV

Khéi ngoai ban rong nhe trong thang 8 véi tdng gia tri dat 509 ty VND, chu yéu
do gid tri ban tdng cao trd lai trong khi lugng mua van tuong dudng so vdi thang
trudc. Gia tri giao dich cta khéi ngoai van & muc thap do thi trudng TPCP Viét
Nam dang dan mat di tinh canh tranh so véi khu vuc khi Igi sudt da giam xuéng
mUc tuong dudng Trung Qudc va Thai Lan, bén canh dé cling ndi rong khoang
céch véi Indonesia, Malaysia va An D6 (biéu do 15).

M3t bang |gi suat TPCP trén thj trudng thi cap c6 su phan hda khi Igi sudt TPCP
cac ky han ngan giam nhe thi i suat cac ky han dai lai bat tang. Cu thé, Igi suat
ky han ngan nhu 1 ndm, 3 ndm va 5 ndm hau nhu di ngang va giam nhe. Lgi suat
ky han dai nhu 7 ndm, 10 nam va 15 nam tang lan lugt 8.9bps, 16.1bps va
12.5bps. Do dd, chénh léch |gi suat ky han 10 ndm va 2 ndm ndi rong thém trong
thang 8, dat 0.89% (+16bps).



Biéu d6 12. Két qua giao dich khdi ngoai Biéu db 13. Dién bién Igi sudt TPCP cac ky han
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Thi trudng trai phi€u doanh nghiép
suy giam trong thang 8

Gia tri TPDN cham tra va mua lai
déu gidm so véi thang trudc

Lugng trai phi€u dén han tang
manh trong thang 9

Thi trudng trai phiéu doanh nghiép

Thitrugng TPDN suy giam trong thang 8 v3i téng GTPH dat 29.7 nghin ty (-30%
MoM). Trong thang 8, c6 tong cdng 14 t& chiic phat hanh, trong dé nganh Ngan
hang cé ty trong cao nhat khi chiém hon mét nifa gia tri phat hanh, tiép sau d6
[a nganh B4t dong san (21%) va Vietjet phat hanh 1700 ty (10.8%). Cac ngan
hang d3 tich cuc mua lai trai phiéu trudc han dé phat hanh ky han dai hon do
(1) M3t bang 13i suat suy giam dang ké so vdi giai doan trudc va (2) Cd cau ky
han dé chuan bi cho su diéu chinh ty & huy ddng ngan han cho vay trung dai
han tif 34% xudng 30% tU thang 10. Vi vy néu khdng tinh cac hoat déng cd cau
clia cac ngan hang thi thi trudng TPDN van chua thuc su cho thay dau hiéu
phuc hoi bén viing.

Bi€u d6 18. Két qua phat hanh TPDN
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Ngudn: FiinPro, KBSV

Trong thang 8, tong gia tri TPDN cong b6 cham tra goc, di dat hon 18 nghin ty
doéng, (-8.5% MoM) nhung van & mic cao (Biéu d6 21). Trong dé nhém bat dong
san chiém ty trong l&n nhat v4i 70.8% gia tri TPDN cham tra trong thang. Bén
canh d4, gia tri mua lai dat 18.6 nghin ty,(-38% MoM).

Trong thang 9, dy tinh s& c6 khoang 41.4 nghin ty dong trai phi€u ddo han
(+51% MoM). Trong d6, nhom Bat dong san chiém 61%, ngan hang 18% va xay
dung 15%. Tap doan Dau tu An Déng dan dau danh sach v4i 15 nghin ty TP dén
han, ti€p theo la Ngan hang BIDV (5.5 nghin ty) va CTCP Air Link (3.8 nghin ty).
Tinh chung trong quy 3/2023, [ugng TPDN dao han dat 91.8 nghin ty, tang 26%
QoQ va la cao diém dao han trong ndm 2023.



Bi€u d6 19. Cd cau TPDN phat hanh thang 8
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Ngudn: HNX, KBSV

Biéu db 21. Gia tri TPDN mua lai
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Ngudn: HNX, KBSV

Biéu d6 20. Gia tri TPDN céng b cham tra l3i, géc
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Ngudn: HNX, KBSV

Biéu d6 22. DN ¢6 lugng TPDN ddo han lén trong thang 9

CTCP Tap doan Dau tu An Dong
Ngan hang BDIV

CTCP Air Link

CTCP Xay dung Kién Hung Thinh
CTCP WorldWide Capital

CTCP S-Homes

Ngén hang VIB

CTCP Tép doan Pau tu Dia 6c Nova

0 4000 8000 12000 16000

Ngudn: HNX, KBSV

Biéu d6 23. Gia tri TPDN ddo han ndm 2023
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Ty gia USD/VND bat tdng manh

Biéu d6 24. Dién bién ty gia USD/VND

Thi trudng ngoai hoi

Ty gia USD/VND lién ngdn hang bat tang 167 bps [&én 24,085 so v3i cudi thang 7
do: 1) Ap luc tir DXY tang trd lai vao cudi thang 7 trong khi déng CNY tiép tuc suy
yéu; va 2) Chénh léch |&i sudt USD va VND trong thang tiép tuc dudc ndi rong.
Theo d6, ty gia chg den va ty gia tai VCB phan Ung manh han khi tang [én 24,220
va 24,240 (+211bps va 161 bps) & chiéu ban ra vao ngay 31/08.

Chinh sach tién té cta Viét Nam di ngudc v8i cac NHTW trén thé gidi a yéu t6 rui
ro chinh dan dén su bién ddng ty gia trong thdi gian t&i. Chénh léch (i sudt USD
va VND tiép tuc ndi rong trong thang 8. Cu thé, chénh |éch ky han qua dém, 1
thang, 3 thang va 9 thang lan lugt (3 -4.83%, -3.64%, -1.62% va 1%. Chén léch 6n
& ky han ngan khién viéc mua va ndm gilt USD hap dan han, kich thich cac giao
dich dau cd carry trade (nha dau tu st dung dong tién l3i sudt thap dé mua dong
tién i suat cao hudng Igi tif chénh léch i suat). Theo dé nhu cau ndm gilt USD
tang cao va gay ap luc [én ty gia.

Biéu db 25. US Dollar Index
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Nguon: Bloomberg, KBSV

Ty gia USD/VND dugc du bao sé tiép
tuc duy tri d muc cao trong thdi
gian tGi

Ngudn: Bloomberg, KBSV

Trong giai doan vifa qua, nén kinh t& My van tiép tuc dem tdi nhifng tin hiéu cho
thay stc khde nén kinh té van viing vang, déng thgi lam phat ¢é thé quay trd lai.
Diéu nay khién cho FED cé thé s& phai cAn nhac vé viéc tang |&i suat trong cudc
hop thang 11, khién DXY cé kha nang ti€p tuc xu hudng héi phuc. Cu thé, ty 1&
that nghiép tang [én 3.8% (+0.3% MoM), lam phat tdng quay trd lai dat 3.7%
(yoy). G chiéu hudng ngudc lai, viéc lam phi ndng nghiép tiép tuc ting, dat
187,000 (+19%); doanh s6 ban l& va PPI tiép tuc tang vugt ky vong (0.6% MoM va
0.7% MoM).

DU vay, ty giad trong nudc dang dudc ho trg tét bdi ngudn ngoai té d6i dao dén tli
cén can thugng maiva can can vén. Chiing tbi cho rang cac ngudn cung ngoai té
tu dong vén FDI va xuat siéu, kiéu hoi sé tiép tuc gilp ty gia khong bién dong qua
manh trong cac thang cudi nam. NHNN dudgc du bao sé tiép tuc duy tri chinh
sach tién té hién tai, chdp nhan dé ty gia tang ¢ miic vlifa phai va sé chua c6 can
thiép néu khdng cé bién dong bat thudng do lam phat van trong tam kiém soat,
trong khi nén kinh té can tiép tuc dudc ho trg phuc hoi.

Chlng toi diéu chinh ty gia tdng 2% so véi du bdo trudc, dat 24,550 cho thai diém
cudinam.
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h 13i sudt USD-VND céc ky han

Biéu d6 26. Chénh léc
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linhpp@kbsec.com.vn

Bat dong san, Xay dung & Vat liéu xay dung

Pham Hoang Bao Nga - Chuyén vién phan tich cao cap
ngaphb@kbsec.com.vn

Nguyén Dudng Nguyén - Chuyén vién phan tich
nguyenndl@kbsec.com.vn

Ban & & Hang tiéu dung

Nguyén Trudng Giang - Chuyén vién phan tich
giangntl@kbsec.com.vn

Bat dong san khu c6ng nghiép & Logistics

Nguyén Thi Ngoc Anh - Chuyén vién phan tich
anhntn@kbsec.com.vn

Céng nghé thong tin & Tién ich

Nguyén Binh Thun - Chuyén vién phan tich
thuannd@kbsec.com.vn

Dau khi & Héa Chat

Pham Minh Hi€u - Chuyén vién phan tich
hieupm@kbsec.com.vn

Khai phan tich
research@kbsec.com.vn

Phan tich vimé & Chién ludc dau tu

Tran Dlic Anh - Gidm d&c vi md & Chién lugc dau tu

anhtd@kbsec.com.vn

Vimo & Ngan hang

H® Biic Thanh - Chuyén vién phan tich
thanhhd@kbsec.com.vn

Vii Thu Uyén - Chuyén vién phén tich
uyenvt@kbsec.com.vn

Chién lugc dau tu

Thai Hitu Cong - Chuyén vién phan tich
congth@kbsec.com.vn

Nghiém S§ Tién - Chuyén vién phan tich
tienns@kbsec.com.vn

B6 phan Hé trg

Nguyén Cadm Thd - Chuyén vién hé trg
thonc@kbsec.com.vn

Nguyén Thi Hudng - Chuyén vién ho trg
huongnt3@kbsec.com.vn
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CTCP CHUNG KHOAN KB VIET NAM (KBSV)

Tru sé chinh:

Dia chi: Tang G, tang M, tang 2 va 7, Toa nha Sky City s6 88 Lang Ha, Ddng Da, Ha Noi

Dién thoai: (+84) 24 7303 5333 - Fax: (+84) 24 3776 5928

Chi nhanh Ha Ndi:

Dia chi: Tang 1, Toa nha VP, s6 5 Dién Bién Phu, Quan Ba Dinh, Ha Noi
Dién thoai: (+84) 24 7305 3335 - Fax: (+84) 24 3822 3131

Chi nhanh H6 Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Cong Tr(, 180-192 Nguyén Trd, Q1, TP H6 Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7303 5333 - Fax: (+84) 28 3914 1969
Chinhanh Sai Gon:

Dia chi: Tang 1, Saigon Trade Center, 37 Tén Dic Thing, Phudng Bén Nghé, Q1, H Chi Minh

Dién thoai: (+84) 28 7306 3338 - Fax: (+84) 28 3910 1611

LIEN HE

Trung Tam Khach hang T8 chc: (+84) 28 7303 5333 - Ext: 2656
Trung Tam Khach hang C4 nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website:

Hé théng khuyén nghi

Hé théng khuyén nghi dau tu cd phi€u

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)

Mua: N3m gitl: Bén:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghi dau tu nganh

(dua trén ky vong tang gia tuyét dai trong 6 thang tdi)
Kha quan: Trung lap:

Vugt trdi han thi trudng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trugng

Y kién trong bao cdo nay phan 4nh danh gia chuyén mén ctia (cac) chuyén vién
phan tich ké tit ngay phat hanh va dya trén thdng tin va dif liéu thu dugc tif cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin va dit liéu
[a chinh xac hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay c6 thé
thay d6i ma khdng can théng bao trudc. Khich hang nén déc lap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cy thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cac quyét
dinh dau tu ciia minh va chiing tdi s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua ctia chldng. Nhifng tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khong
dudc sao chép, phan phdi lai hodc stia d6i ma khdng cé sy ddng y trudc bang van
ban cia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bao cdo nay cé tinh chat chung va chi
nhdm muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.
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