Thi truong trai phiéu thang
05 nam 2022

Thanh khoan hé théng 6n dinh hon

Trang thai thanh khoan tién Péng 8n dinh hon

— L3&i suat lién ngan hang giam manh

— Thi trudng TPCP sd cap hoat dong tich cuc hon do nhu cadu mua TPCP tU cac
NHTM tang trd lai. Thanh khoan trén thi trudng th( cap giam vdi dudng cong
lgi suat c6 xu hudng dich chuyén &n phia trén

KBSV du bdo mit bang l3i suat lién ngan hang sé tiép tuc di ngang nhd viéc
thanh khoan hé théng dan 6n dinh hon. Lgi suat TPCP ¢6 thé tang nhe do
nguén cung kha lén

Thi trudng Trai phi€éu doanh nghiép hoat dong tich cuc hon

— Vingroup phat hanh thanh céng 525 triéu USD trai phiéu quéc té déng gop
60% ti trong tng gia tri phat hanh TPDN

— Gia tri phat hanh TPDN trong nudc chi yéu dén tif nhém ngén hang. Bén
canh d6, nhém bat dong san ciing da phat hanh TPDN trd lai

— Ap luc ddo han TPDN trong nd3m 2022 khién nhu cau phat hanh TPDN ting,
tuy nhién s& gap nhiéu thach thlc vé mat chinh sach, va phap ly

Ty gia lién ngan hang va ty gid chg den déu ting

— Ty gia lién ngadn hang tang lén 23,195

— Ty gid chg den tang cao khi chénh léch gid vang trong nudc - qudc té van ndi
rong khoang cach va ap ki luc mdi lén tGi 18 triéu dong/ lugng
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Thanh khoan tién DPéng 8n dinh
hon, kénh OMO dugc st dung vdi tan
suat va khéi lugng gidam dan vao
cudi thang

Biéu do 1. Dién bién hoat dong thi trudng mé

KB SECURITIES VIETNAM

Hoat dong thi truong ma

Ngan hang Nha nudc tiép tuc st dung kénh OMO ho trg hé thdng, nhung véi tan
suat va khoi lugng giam dang ké vao cudi thang 5. Tang trudng tin dung 5 thang
dau ndm tang cao dat 8.03% YTD, va tang trudng tin dung clia cac ngan hang
thugng mai da cham gan muc tran tin dung Ngan hang Nha nudc cap cho vao
dau ndm cho nén du dia dé cac ngan hang cho vay tiép la khéng con nhiéu. Do
dé, gitp giam bét ap luc cho thanh khoan hé thdng trong béi canh tang trudng
vén huy déng dang cham han han so v8i mic ting trudng cla tin dung. Ludng
OMO dang luu hanh trén thi trudng dat 1,928 ty déng, chi yéu s& ddo han trong
dau thang 6.

Biéu d6 2. Tang trudng tin dung (%YTD)

Bom/hat kénh tin phiéu
(ty VND)
20,000 T

15,000 +
10,000 —+

18 R I

m2021 m2022

-10,000 —+
-15,000 +
-20,000 —-

-5,000 + ‘ "T !

S8 38 29/1 29/2 29/3 29/4 29/5 29/6 29/7 29/8 29/9 29/10 29/11 29/12

SESEESE2E222100 s ===

ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ

i )

Nguon: Bloomberg, KBSV

L3i suat lién ngan hang qua dém
gidm manh vé mdic nén cta ndm
2021

Dién bién l3i suit lién ngdn hang sé&
tiép tuc di ngang

Ngudn: Ngan hang Nha nudc Viét Nam, KBSV

L3i suat lién ngan hang giam manh & tat ca cac ky han, dac biét [di suat lién ngan
hang qua dém da giam vé gan mdc nén thap cla ndm 2021. Cu thé l3i suat qua
dém, 1 tudn va 1 thang thay d6i [an lugt la -133 bps, -107 bps va -3 bps so vdi
cudi thang 5, va khéi lugng giao dich trén thi trudng lién ngdn hang tap trung &
ky han qua dém v3i tdng gia tri giao dich giam 2.41% MoM va giam 18.75% so Vi
thang 3/2022 khi thanh khoan hé théng cing thang nhat, diéu nay cho thay
thanh khoan hé théng da tam &n dinh hgn.

Dién bién |&i suat lién ngan hang qua dém trong thang 6 dugc du bao sé tiép tuc
di ngang khi thanh khoan thi trudng doi dao hon trude nhg viéc nguén tién huy
ddng vao nhiéu nhung lugng cho vay lai ra it do Ngan hang Nha Nudc van chua
chap thudn ndi thém han mdc tin dung cho cac ngén hang thugng mai.
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Biéu d6 3. L3i suat lién ngdn hang
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Biéu d6 4. Khéi lugng giao dich thi trudng lién ngan hang
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Biéu d6 5. Chénh léch giifa tin dung va huy déng
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Téng khéi lugng TPCP phat hanh
trong thang 5 tich cuc hon thang
trudc do nhu cdu mua TPCP tU cac
NHTM tang trg lai

Xu hudng tang phat hanh cac ky han
dai van dugc duy tri

Lgi suat trai phi€u tring thau c6
thé nhich ting trong cic thang tdi

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu - SA cap

S6 liéu ti HNX cho thay, thi trudng TPCP sg cap trong thang 05 hoat ddng tich
cuc hon so véi thang trudc nhung van kém sdi dong han so v8i ndm ngodi do
thanh khoan hé théng khéng con déi dao nhu ndm 2021. Téng khéi lugng TPCP
phat hanh thanh cong la 9,640 ty dong, tang 32.8% MoM cht yéu do cau cua cac
ngan hang thuong mai tang trd lai khi tam thai khéng thé cho vay qua kénh tin
dung. Trai phiéu tu KBNN dugc phat hanh trong giai doan nay, véi nguén cung
(goi thau), dat 29,000 ty (-4.9% MoM). Khéi lugng dat thau & mdc thap, ty lé dat
thau/goi thau (3 1.1 [an v3i ty € tring thau dat 33.2%. Lgi suat tring thdu tang
nhe & ki han 10, nhung lai gidm & ki han 20 va 30 nam. Lgi suat trung binh cac ky
han 10, 20 va 30 nam lan lugt la 2.64% (+40 bps MoM), 2.34% (+41 bps MoM), va
2.64% (-37 bps MoM).

Cd cau TPCP theo ky han phat hanh thanh cong trong thang 05 tap trung & 2 ky
han 10va 15 nd@m, chiém 50.3% tong lugng phat hanh thanh céng. Hét thang 05,
KBNN mdi hoan thanh 17.2% ké hoach Quy 02/2022, chui yéu do ap luc huy dong
vén clia KBNN vao dau ndm thap khi ti 1€ gidi ngdn dau tu céng thap, cu thé liy
ké 5 thang dau nam giai ngan vén dau tu cdng mdi chi dat 23.5% ké hoach.

Biéu d6 5. K&t qua TPCP KBNN triing thau theo thang
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Ngudn: HNX, KBSV

Chung t6i du bao Igi suat TPCP sé nhich tang nhe trong cac thang tdi véi nguén
cung duy kién doi dao khi nhu cadu phat hanh trai phiéu cia KBNN sé tang theo
ké hoach tang téc gidi ngan dau tu cong ho trg nén kinh té cling nhu tai trg vén
cho cac khoan trai phiéu ddo han. Lugng trai phi€u ddo han trong nam 2022
tap trung vao giai doan 6 thang dau nam, do vay ching ti danh gia ap luc phat
hanh sé tap trung trong thang 6.
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Biéu d6 6. Két qua dau thau theo cac ky han Biéu d6 7. Dién bién Igi suit tring thau
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Biéu d6 8. K& hoach phat hanh TPCP 2022 clia KBNN Biéu d6 9. Trai phi€u dao han 2022
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Thanh khodn trén thij trudng thi
cap tiép tuc giam manh so vGi
thang trudc

Khéi ngoai ban rong do khai lugng
mua TPCP giam manh

Pudng cong ldi suat cé xu hudng
dich chuyén |én phia trén

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu - Thi cap

Thanh khoan trén thi trugng TPCP thif cap giam manh so v4i thang 4/2022. Tong
giao dich th(i cap trong thang 5 dat 155,800 ty dong (-22.8% MoM), trong do, téng
khoi lugng giao dich outright va repos lan lugt la 78,937 ty dong (-28.2% MoM)
va 76,864 ty dong (-16.3% MoM).

Biéu d6 10. Khéi lugng giao dich trén thij trudng thi cap
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Ngudn: HNX, KBSV

Giao dich khéi ngoai ban rong dat tdng 666 ty VND trong thang 05 chu yéu do
khoi lugng mua tiép tuc giam manh so véi thang trudc (-67.5 MoM). Ban rong
dudc thuc hién & giao dich outright va tap trung chi yéu ky han 5 va 10 nam.
Giao dich cta khai ngoai dd cé xu huéng giam dan trong nhiing thang gan do thi
trudng TPCP cla Viét Nam khdng con nhiéu stc hap dan déi véi khai ngoai khi
lgi suat TPCP clia VIét Nam chi cao hdn Thai Lan va khoang cach véi Trung Quoc,
Phillipines va Malaysia da dugc ndi rong ra kha cao.

M3t bang Igi suat TPCP ¢é xu hudng tang manh & cac ki han 5-10 nam. Cu thé,
[gi suat TP ky han 1, 5, 10 nam lan lugt la 1.9417% (+136.7 bps YTD), 2.604%
(+150.8 bps YTD), 3.125% (102.6 bps YTD). Budng cong |gi suat trai phiéu do do
dich chuyén |&n trén so vdi thang 01/2022.

MGt s6 yéu té quoc té da cd tac dong dang ké dén tam ly nha dau tu va gi suat
trai phiéu trong va ngoai nudc. Cu thé, |gi suat trai phi€u chinh pha My tang vot
& cac ky han dai phan anh lo ngai vé lam phat va viéc Fed that chit chinh sach
tién té (nang l3i suat thém 0.5% vao dau thang 5) va rui ro dia chinh tri. Bén
canh dd, yéu t6 ap luc lam phat trong nudc c6 thé gy ap luc én Igi suat TPCP.
Do dd, chiing téi du bdo mat bang l4i suat TPCP trong cac thang tdi sé tang.
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Biéu d6 11. K&t qua giao dich khdi ngoai Bi€u d6 12. Dién bién gi suat TPCP cac ky han
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Téng gia tri TPDN phat hanh thang
05 tang manh 200% MoM, chu yéu
déng gbp bdi dgt phat hanh trai
phiéu quéc té 525 triéu USD cua
Vingroup

Ky han binh quan dat 3 ndm trong
thang 5

Ap luc ddo han TPDN trong ndm
2022 khién nhu cau phat hanh
TPDN tang, tuy nhién s& gap nhiéu
thach thic vé mat chinh sach, va
phap ly

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu doanh nghiép

Téng gia tri TPDN phat hanh thang 05 dat 50,144 ty déng tdng manh 200% so
vdi thang trudc, dong gbp chu yéu dén tir 525 triéu USD phat hanh trai phiéu
qudc té ctia Tap doan Vingroup (chiém 60%). Thi truGng TPDN hoat ddng tich
cyc hon, cht yéu & nhém ngan hang chiém 60% téng gia tri phat hanh trai
phiéu trong nudc cho thdy cidc ngan hang dang né luc tdng vén nham cai thién
hé s6 an toan von (CAR), 1 trong cac chi tiéu dé dugc Ngan hang Nha nudc cap
han muc tin dung va vlita dam bao hoan thanh sdm cac chi tiéu Basel 2 va 3.
Bén canh d6, nhom Bat dong san cling phat hanh TPDN trd lai sau 1 thang
khéng cé dgt phat hanh nao, va chiém 22% téng gia tri phat hanh trai phiéu
trong nudc.

Biéu d6 16. K&t qua phat hanh TPDN
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Ngudn: FiinPro, KBSV

Cac doanh nghiép cé xu hudng phat hanh véi ky han khong c6 nhiéu su phan
héa trong thang 05 v3i ky han phat hanh binh quan 3 ndm. Nhém dién la nhém
6 ky han phat hanh l6n nhat trong thang, vdi binh quan dat 5.7 nam. Bén canh
dé, nhém tai chinh lai la nhédm c6 ky phat han thap nhat trong thang véi binh
quan dat 2 nam.

Ndm 2022, gia tri TPDN dao han cta cac doanh nghiép c6 quy mé 230,000 ty
doéng, trong d6 TPDN ddo han tap trung ¢ nhém BDS dat 98,000 ty déng, cac
ngan hang dat 70,000 ty déng, con lai 8 nhdm nganh san xuat... Chdng t6i danh
gid nhu cau phat hanh dé dam bao vong quay vén cla cac doanh nghiép kha
cao, tuy nhién sé& gdp phai nhiéu thach thiic vé mat chinh sach va phap ly trong
boi canh Chinh Pha dang trién khai viéc kiém soat chat ché viéc phat hanh cling
nhu giao dich TPDN théng qua du thao sira déi lan 5 Nghi dinh s6 153/2020/ND-
CP. Pdc biét nhdm Bat dong san sé la nhdm chiu nhiéu ap luc nhat tu dgt dao
han nay, khi kénh tin dung vao linh vuc Bat dong san cling dang chiu su giam sat
chat ché. Chang téi dy bdo Thi trudng TPDN sé hoat dong & mUc thap trong vai
thang tdi, khi cac doanh nghiép va nha dau tu déu can thgi gian dé lam quen va
thich ing dan vdi su thay d&i trong chinh sach, va phap ly.
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Bi€u d6 17. Gia tri phat hanh TPDN theo nhém nganh 5
thang dau ndm 2022

| Taichinh mKhac mXaydung  ENganhang

mBanlé Bat dong san m San xuat mDién

Nguon: FiinPro, KBSV

Biéu d6 19. Gia tri TPDN déo han giai doan 2022 - 2026

Bi€u d6 18. Ky han phat hanh TPDN

KB SECURITIES VIETNAM

Taichinh Khac Xaydunglgan hang Ban |84t dong sé®an xuat  bién

Ngudn: FiinPro, KBSV

mNganhang mBatdongsan

mXdydung mCongnghiép mKhac

Ngudn: FiinGroup, KBSV
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Ty gia USD/VND lién ngan hang va ty
gia chg den ting

Biéu db 20. Dién bién ty gia USD/VND

KB SECURITIES VIETNAM

ale

Thi trudng ngoai hoi

Ty gia USD/VND lién ngan hang tang nhe 1én 23,195 (+1.62% YTD) vao cudi thang
5va ty gia chg den cling xu hudng tang cao khi chénh léch gid vang trong nudc
- quéc té van tiép tuc ndi rdng khoang cach va lap dinh mdi (tai ngay 31/05
chénh léch & muc 18.0 triéu dong/lugng).

Biéu d6 21. US Dollar Index
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Ty gida USD/VND dugc du bao sé&
tang nhe trong giai doan tdi

Ngudn: Bloomberg, KBSV

Dién bién manh [én clia ddng USD 14 yéu t6 chinh cd thé khién ty gid USD/VND
tang, du khéng qua I6n véi ngudn cung ngoai té duy tri 6n dinh nhg: 1. FDI giai
ngan 6n dinh. Cu thé, Iy k& 5 thang dau ndm dat 7.7 ty USD (+8% YoY); 2 Dong
tién kiéu héi vé Viét Nam tich cuc, riéng thanh phd H6 Chi Minh trong Quy
1/2022 d3 dat 1.8 ty USD, tang 14% YoY; va 2 yéu t6 trén du dé bu dap cho cén
can thuong mai lily ké 5 thang ddu ndm tham hut nhe 0.43 ty USD. Chi s& DXY
(do ludng stic manh déng USD vdi ré tién t&) dd tdng 6.4% YTD |én 101.752
diém vao cudi thang 5 va tiép tuc neo cao. Cac yéu té chinh hé trg cho su tang
gia cia dong USD dén tU: 1, Lam phat clia My dat 8.6% cung vdi tinh trang
thi€u hut cdng nhan & thi trudng lao dong cé thé khién Fed théng bao nang i
suat thém 0.5 - 0,75% trong thang 6 dé kim hdm da tang cta lam phat; va 2, Rui
ro dia chinh tri gitta Nga va Ukraine.
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Chi nhanh H& Chi Minh:

Dia chi: Tang 2, TNR Tower Nguyén Céng Tr(, 180-192 Nguyén Trli, 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 Dlc Thang, Phudng Bén Nghé, Q1, Hd 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 Ca nhan: (+84) 24 7303 5333 - Ext: 2276
Email: ccc@kbsec.com.vn

Website:

Hé thang khuyén nghi

Hé th&ng khuyén nghi dau tu cd phiéu

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

Mua: N&m gil: Ban:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15% -15% hodc thap hon

Hé théng khuyén nghj 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 bdo cdo nay phan anh danh gid chuyén mén cla (cic) chuyén vién
phan tich ké tif ngay phat hanh va dya trén théng tin va dif liéu thu dudc tlf cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cay. KBSV khdng tuyén bé rang thong tin va dit liéu
la chinh xac hodc day d0i va cac quan diém dugc trinh bay trong bdo cdo nay cd thé
thay d8i ma khéng can thdng bao trudc. Khach hang nén ddc lap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cu thé cta riéng minh va tu chiu trach nhiém vé cac quyét
dinh dau tu cia minh va ching ti s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua ctia chdng. Nhiing tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khéng
dudc sao chép, phan phéi lai hodc stfa d6i ma khdng cé sy dong y trudc bang vin
ban ctia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh chat chung va chi
nham muc dich tham khao va khong dudc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.



