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Thi trudng trai phi€u Thang
5

Thanh khoan 6n dinh

Trang thai thanh khoan tién Déng én dinh

— L&i sudt lién ngan hang tang manh trong thang 5 do thiéu hut cuc bd 8 mot s6
ngan hang.

— Gia tri giao dich trén thj trudng sd cap va th( cap tang manh trong thang 5. Mat
bang gi suat giam & ky han ngan (5 ndm) va tang nhe & ky han dai

KBSV du bdo mat bang i suat lién ngan hang ha nhiét trong khi Igi suat TPCP sé&
di ngang trong giai doan cudi quy 2 khi nguén cung tién déng dugc ho trg bdi
khoan mua ngoai té bé sung du trii ngoai hoi

Thi trudng Trai phiéu doanh nghiép giam so véi cung ky trong 5 thang dau nam

2021

— Luat chiing khoan 2019 va Nghi dinh 153/ND-CP, c6 hiéu luc tir 1/1/2021 siét
chat hon vé quy dinh chao ban va giao dich TP riéng é (trong dé lién quan dén
nha dau tu) trong khi Nghi dinh 81/2020/ND-CP quy dinh cac diéu kién doanh
nghiép phat hanh bi hay bd.

— Nhém ngén hang quay trd lai [a t6 chlic phat hanh I8n nhat trong thang 5.

Ty gia lién ngan hang di ngang trong khi chg den gidm manh trong thang 5.
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Thanh khoan tién Déng duy tri 6n
dinh trong thang 5

Hoat ddng OMO tram l3ng trong thang 5

L3i suat lién ngan hang ting manh
trong thang 5 va khai lugng giao
dich tdng gép 2 so véi cling ky

Dién bién l3i suat lién ngan hang sé
ha nhiét trong thdi gian téi

KB SECURITIES VIETNAM

Hoat d6ng thi trudng md

Thanh khoan trong toan hé théng ngan hang van & trang thai én dinh gilp dién
bién hoat dong thi trudng ma tram lang trong thang 5. Hai yéu té gilip ho trg
thanh khoan thj trudng la lugng tién tién nhan rdi cia KBNN tang trong béi
canh dau tu cdng bi tri hodn dan dén lugng tién gufi ciia KBNN tai cac NHTM
tang va cau tin dung yéu di. Cu thé, mac du tin dung trong 5 thang dau ndm
tang manh so v8i nam 2020 (4.67% YTD so vGi mUc tang 1.32% trong nam
2020), cau tin dung phan nao yéu di dudi tac dong cia dgt bung phat dich lan
thi 4 (tang trudng tin dung thang 5 udc tinh 1.3% MoM, thap hon so véi mic
tang 1.8% MoM trong thang 4.

Bi€u do 1. Dién bi€n hoat ddng thi trudng m& trong 5 thang dau nam 2021
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Ngudn: NHNN, KBSV

Trai ngudc lai, mat bang |&i suat lién ngan hang cé bién ddng ngudc chiéu, khi
tang manh trong thang 5 v&i khéi lugng giao dich tang gap 2 so véi cung ky. Cu
thé, i suat ky han qua dém tang manh ti khoang 0.15% trong 3 thang dau
nam lén quanh 1.0%/ndm vao cudi thang 5. Dién bién tuong tu cling dudc quan
sat thay & cac ky han con lai. Khéi lugng giao dich trén thi trudng lién ngan
hang tap trung & ky han qua dém véi téng gia tri giao dich tang gap 2 so vdi
cung ky. Diéu nay cho thay thanh khoan ngan han trong mét sé ngan hang bi
thi€u hut cuc b, nhiéu kha nang a nhitng ngdn hang day manh tin dung trong
khi ngudn huy déng chua kip thdi bu dap.

Dién bién 13i suat lién ngan hang trong thang 6 s& ha nhiét trong bdi canh dich
bénh lan réng ti€p tuc gdy anh hudng tGi cau tin dung cling nhu dgt tdng manh
vlia qua chi do yéu té cuc bd. Ngoai ra, dong tién VND théng qua kénh giao
dich mua ngoai té sé& quay trd lai vao cudi thang 6 - dau thang 7 s&€ cung cap
mot lugng thanh khoan tién dong cho hé thong ngan hang.
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Biéu db 2. L3i suat lién ngan hang Biéu do 3. Khaéi lugng giao dich trén thi trudng lién ngan hang
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Téng khéi lugng TPCP phat hanh
trong thang 5 tdng manh so vdi
thang4

Xu hudng tang phat hanh cac ky
han dai van dudc duy tri, tuy nhién
ti trong phat hanh thanh cdng ky
han 5 ndm ting dan

Lgi suat trdi phiéu tring thau di
ngang trong thang 6

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu - Sq cap

S6 liéu tl HNX cho thay, thi trudng TPCP s6 cap trong thang 5 tdng manh va la
mUc cao nhat trong ndm 2021. Tong khéi lugng TP phat hanh thanh cong la
44.2 nghin ty dong, tdng 68.1% MoM. Ngudn cung tang manh (48 nghin ty dong
(+52.4% MoM) vdi toan bd TPCP goi thau dén ti KBNN. Day la dién bién dugc
ky vong tU trudc, khi khéi lugng TPCP dao han tang dot bién trong thang 5 va
thang 6 nén nhu cdu phat hanh thém dé dao ng tang. Khoi lugng dat thau tiép
tuc duy tri d mdic cao, v3i ty [& dat thau/goi thau la 2.9 [an va gitp ty l€ tring
thau tdng vot, |&n ti han 92% trong thang 5. Lgi suat tring thau cé dién bién
trai chiéu, giam nhe & cac ky han 5, 10 trong khi tang nhe & 15 nam vao 20 nam.
Lgi suat trung binh cac ky han 5, 10, 15, 20 va 30 nam lan lugt la 1.14% (-1 bps
MoM), 2.33% (-3 bps MoM), 2.57% (+1 bps MoM), 2.90% ( +1 bps MoM) va 3.05%
(+Obps MoM) .

CG cau TPCP theo ky han phat hanh thanh cong trong thang 5 tap trung & 2 ky
han 10 va 15 n3m, chiém 80% tong lugng phat hanh thanh céng. Trai phiéu ky
han ngan (5 nam) tiép tuc duy tri ty trong cao trong cd ciu phat hanh (12%).
M3t bang Igi suat trai phiéu & mdc thap nhat trong lich sifva ky han phat hanh
TPCP trung binh tdng dan ké tif ndm 2015 gilp du dia dé KBNN phat hanh
TPCP ky han ngén (5-7 ndm) tang [&n. Tinh dén hét thang 5, KBNN hoan thanh
84.3% ké hoach Quy 2 va 31.3% ké hoach nam 2021.

Bi€u do 4. K&t qua TPCP KBNN tring thau theo thang
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Ngudn: HNX, KBSV

Ching t6i du bao lgi sudt TPCP sé& giam nhe trong giai doan cudi Quy 2 khi nhu
cau trén thi trudng cao han ngudn cung. Dich bénh dién bién phic tap ciing
nhu dong tién VND s& quay trd lai vao cudi Quy 2 thong qua nghiép vu mua
ngoai té ky han s& day nhu cau mua TPCP tu cac NHTM tang, trong khi nguén
cung s& khdng con déi dao nhu thang 5 khi khoi lugng trong ké hoach phat
hanh con lai cia Quy 2 khéng con nhiéu, cling nhu lugng trai phiéu dao han
trong cac thang tGi giam dan.
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Biéu db 5. K&t qua dau thau theo cic ky han
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Biéu db 6. Dién bién Igi suat tring thau

Ngudn: HNX, KBSV

Biéu do 7. K& hoach phat hanh TPCP 2021 cia KBNN
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Ngudn: HNX, KBSV

Biéu do 8. Trai phiéu dao han 2021
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Ngudn: HNX, KBSV
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Thanh khoan trén thi truéng thi
cap tang nhe so véi thang 4

Giao dich khéi ngoai ban rong trong
thangs

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu - Thit cap

Thanh khoan trén thi trudng TPCP thif cap tdng nhe so vGi thang 4, tuy nhién
van thdp han nhiéu so véi trung binh ndm 2020. Cu thé, téng giao dich thd cap
trong thang 5 dat 211,027 ty dong (+7.7% MoM). Gié tri giao dich Outright tiép
tuc chiém ty trong nhiéu han, 65.3% va tap trung chl yéu & ky han tu 5 - 10
nam. Lgi sudt tdng manh & ky han 1 ndm va giam nhe & ky han dai hon. Tinh
dén ngay 31/5, |gi suat TP ky han 5, 10 ndm lan lugt la 0.51% (+33 bps YTD),
1.13% (-3bps) va 2.27% (-15 bps). Budng cong |gi sudt phang hon so véi thang 4
va thang 12/2020. Ching t6i dy béo Igi suat TPCP tiép tuc di ngang trong giai
doan cudi Quy 2 khi thanh khoan trong hé théng dugc du bao déi dao trd lai.

Biéu db 9. Khdi lugng giao dich trén thi trudng thi cap
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Ngudn: HNX, KBSV

Giao dich khéi ngoai ban rong 775 ty trong thang 5 va la [an dau tién ban rong
ké tir thang 9 ndm 2020. Ban rong dudc thuc hién & ca giao dich outright va
repos, lan lugt [a 483.1 ty va 291.9 ty. Tinh chung cho 5 thang dau nam, khéi
ngoai van duy tri mua rong 5,849 ty déng. Hién tai, |gi sudt TPCP clia VIét Nam
chi cao hon Thai Lan va khoang cach véi Trung Qudc, Phillipines va Malaysia da
dudc ndirong ra kha cao. Diéu nay sé lam giam nhu cau dau tu vao thi truéng
trai phi€u ctia khoi ngoai.
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Biéu db 10. K&t qua giao dich khdi ngoai
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Biéu do 11. Dién bién Igi sudt TPCP cac ky han
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

Biéu d6 13. Dién bién Igi suat TPCP 10 ndm trong khu vuc
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Ngudn: Bloomberg, KBSV
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Téng gia tri TPDN phat hanh 5
thang dau nam 2021 giam so vdi
cung ky dugi tac ddng cia Luitva
Nghi dinh

Ky han binh quan dat 3.9 ndm trong
thangs

KB SECURITIES VIETNAM

Thi trudng trai phiéu doanh nghiép

Khéi lugng trai phiéu doanh nghiép phat hanh giam manh so vdi nam 2020
trong boi canh Ludt chiing khodn 2019 va mét s6 nghi dinh c6 hiéu luc tu
1/1/2021 siét chdt han vé quy dinh chao ban va giao dich TP riéng lé (trong d6
lién quan dén nha dau tu). Cu thé, trong thang 5, ¢4 28.4 nghin ty déng dudc
phat hanh thanh cng, giam 29.7% so vdi thang 3. Tinh chung 5 thang, téng gia
tri phat hanh dat 111.3 nghin ty dong, giam 17.3% so vGi cung ky.

Biéu do 14. K&t qua phat hanh TPDN 2021
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Ngudn: FiinPro, KBSV

Ky han phat hanh binh quén trong thang 5 tang nhe so vGi thang 4, dat 3.9
nam. Nhdm san xudt [a nhdm cé ky han phat hanh I8n nhét trong thang, véi
binh quan dat 6.8 nam. Nhdm tai chinh cé ky han thap nhat, chi dat 2.0 nam.

Biéu db 15. Gia tri phat hanh TPDN theo nhém nganh Biéu do 16. Ky han phat hanh TPDN theo nhém nganh
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Ngudn: FiinPro, KBSV

Doanh nghiép bat ddng san la
nhém cé hoat dong phat hanh séi
dong nhat trong 5 thang dau nam
trong khi nhém ngan hang da quay
trd lai trong thang 5

Ngudn: FiinPro, KBSV

Trong 5 thang dau nam 2021, nhém bat déng san la t6 chdc phat hanh |6n nhat
thi trudng va chiém 43.6% tong gia tri phat hanh vdi ky han phat hanh binh
quan [a 3.1 ndm. Gia tri phat hanh thanh cong l&n nhat la 5,760 ty dong dén tu
CTCP Dau tu Golden Hill véi ky han 3 nam. Trong thang 5, nhdm Ngan hang da
quay trd lai thi trudng TPDN trong thang 5, vdi c6 hon 11 NH phat hanh, tong

8
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Doanh nghiép bat dong san tra (i
suat trai phiéu cao nhat thi trudng

KB SECURITIES VIETNAM

gid tri dat gan 19 nghin ty déng. NH Tién Phong c6 lugng phat hanh [8n nhat,
5,000 ty déng, ky han 3 ndm va l3i suat 3.0 - 3.8%.

MGt s6 it doanh nghiép céng bé 13i sudt phat hanh, dao dong tu 3.0% dén 13%.
Doanh nghiép bat dong san tra [di suat cao nhat thi trudng, trong dé Cong ty
BDS Phat Dat, tra [&i suat cao nhat, 13.0% cho ky han 2 ndm. Ngan hang Tién
Phong (TPB) tra l3i suat thap nhat, 3.0% cho ky han 3 nam trong khi
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Ty gia USD/VND lién ngén hang lién
tuc di ngang trong khi ty gia chg
den giam manh trong thang 5

NHNN c6 quyét dinh ha gia mua
vao USD trén S& Giao dich NHNN

KB SECURITIES VIETNAM

~le

Thi truéng ngoai hoi

Ty gid USD/VND lién ngén hang di ngang trong thang 5, trong khi ty gia trén thj
trudng chg den giam manh. Tinh dén cudi thang 5, ty gia lién ngan hang
23,050. Ty gid niém yét tai cdc NHTM cling c6 xu hudng tuong dong, hién & mic
22,890/23,140 va chénh léch [&i sudt VND - USD trén thi trudng lién ngan hang
gidn rong. Trong khi d, ty gid chgd den cling dd 6n dinh trd lai sau thai gian
tang manh do chénh |&ch gia vang trong nudc - qudc té. Hién tai, ty gia chg
den giam con 23,250 & chiéu ban ra.

Bi€u dd 17. Dién bién ty gia USD/VND
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Ngudn: Bloomberg, KBSV

Theo théng bdo tif NHNN, bat dau tif ngay 8/6, gid mua vao USD trén S& Giao
dich NHNN va gia thuc hién cho hgp déng USD giao ky han 6 thiang la 22,975
déng, giam 50 déng so vdi trudc d6 (23,125 déng). Hgp dong ky han chi dugc
thuc hién 1 [An/tuan vao méi th 4 va ching t6i khdng quan sat thay yéu té cho
phép hly ngang trong thong bao clia NHNN. Trudc dé, vao dau nam 2021,
NHNN da quyét dinh st dung cdng cu mua ky han ngoai té 6 thang dugc hay
ngang 1 [an thay cho mua giao ngay, vdi gia thuc hién la 23,125 dong (giam 50
déng). Theo théng ké khong chinh thic, trong 6 thang dau nam c6 khoang 7- 8
ty USD dugc NHNN mua thong qua phucng thic nay, véi thai gian thuc hién
vao giai doan thang 7- 8. Ty gid trén thi trudng lién ngan hang trong phién giao
dich ngay 8/6 giam xuéng 22,964 déng, tU mic 23,026 trong ngay trudc do. Gia
USD mua vao/ban ra niém yét tai cic NHTM khdng thay d6i, 6 muc
22,830/23,060 trong khi gid USD chg den giam 20 ddng mai chiéu, hién giao
dich 23,130/23,180.
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KHOI PHAN TiCH CONG TY CHUNG KHOAN KB VIET NAM

Giam déc Khéi Phan Tich - Nguyén Xuan Binh

binhnx@kbsec.com.vn

Phan tich Vi mé & Chién luvgc Thij truorng

Giam déc Kinh t& Vi md & Chién lugc thi truéng - Tran Ddc Anh
anhtd@kbsec.com.vn
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tungla@kbsec.com.vn
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hieunn@kbsec.com.vn

Phan tich Doanh nghiép (H® Chi Minh)

Gidm déc Phan tich Khach hang Qudc té (H6 Chi Minh) - Harrison Kim
harrison.kim@kbfg.com

Chuyén vién Phan tich Hang tiéu dung & Ban lé - Dao Phic Phuong Dung
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Hé théng khuyén nghi

Hé thdng khuyén nghi dau tu cd phiéu
(dua trén ky vong tang gia tuyét ddi trong 6 thang tdi)

Mua: N3m gill: 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 ddi trong 6 thang tdi)

Kha quan: Trung lap:
Vugt trdi han thi trudng Phl hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém han thi trudng

Y kién trong b4o cdo nay phan anh danh gia chuyén mén cta (cac) chuyén vién
phan tich ké tU ngay phat hanh va dua trén théng tin va dif liéu thu dudc tif cac
ngudn ma KBSV cho la déng tin ciy. KBSV khéng tuyén bé rang thong tin va dit liéu
1a chinh xédc hodc day dl va cac quan diém dugc trinh bay trong bdo co nay cé thé
thay d&i ma khdng can théng bao trudc. Khach hang nén doc lap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cy thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cic quyét
dinh dau tu ctia minh va chiing t6i s& khéng cd trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua clia chiing. Nhiing tai liéu nay 1a ban quyén cia KBSV va khdng
dudc sao chép, phan phéi lai hodc slta d6i ma khdng cé su dong y trudc bang van
ban ctia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bdo cdo nay cé tinh chat chung va chi
nh3m muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bt ky muc dich nao
khéc.
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