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Téng quan thi trwong

Thi trwérng Trai
phiéu Chinh phu

Chi sé gia tieu dung (CPI) tiép tuc gidm trong thang 4, gidm 0,34% so vé&i thang 3 va téng 2,81% so voi
cung ky nam trwdc. Chi sb thu mua tr cac nha quan tri (PMI) tiép tuc gidm xubéng muirc 46,7, thp hon
dang ké so v&i mire 51,2 cudi thang 2 va 13 14n gidm thiv 5 trong vong 6 thang gan day. Gia tri déng ki va
gidi ngan vén dau tw tryc tiép nwdc ngoai ndm & mde trung binh, 1an lwot 8,9 ty USD va 5,9 ty USD tinh tir
dau nam. Nhirng sé liéu nay d&u thdp hon so véi ndm 2022, thé hién sy suy giam cua téng cau. Ty gia
tiép tuc dwoc cling cb. So v&i USD, ddng VND ting 0,1% so v&i thang trudc, twong (ng véi sy suy yéu
ctia chi sé DXY ciing nhu sy &n dinh v& thanh khoan trong hé théng ngan hang Viét Nam. Chi sé DXY dat
101,7 tai thoi diém cudi thang, giam 0,83% so véi thang trwdc va giam 3,09% so véi mirc day gan nhét
104,9 cudi thang 2.

Sau méc gidm manh vé ving 1% trong thang 3, 1ai suét lién ngan hang da diéu chinh tang, vé lai mac 5-
5.5%, mac du 1ai suat diéu hanh da dwoc cét gidam thém 0,5% t& ngay 3 thang 4. L&i suét ngén han vé lai
mirc cao do xu thé chung tir 13i suat ddng USD trén thi tredrng quéc t&, qua dé giup duy tri ty gia & mirc dn
dinh. Tuy nhién, 14 suét huy dong va l&i suét cho vay da co dich chuyén nguwoc lai, gidm tir 0,5 dén 1% cho
tat ca cac ky han. Diéu nay dén tir thanh khoan dbi dao trong hé théng ngan hang. Tang trwéng tin dung
cla toan hé thdng ngan hang gédp nhiéu khé khdn da khién lwong tién trong hé théng ting. Tai thoi diém
cudi Quy 1/2023, tang trwdng tin dung chi & mirc 2,1% tinh tr ddu n&m va 11,2% so vé&i cung ky nam
trwéc. Trong khi d6, ty 1& ng xAu (NPL) dang cé chuyén bién khong tét, tng 1én mic 2,9%, cao hon méc
2,0% vao cudi nam 2022 va 1,49% vao cudi ndm 2021.

Déi vai Trai phiéu Chinh pha (TPCP), ké hoach phat hanh so cap trong ndm 2023 la 400 nghin ty déng (17
ty USD), v&i ky han 10-15 n&m chiém ty trong 72,5%. K& hoach phat hanh trong Quy 1/2023 Ia 120 nghin
ty déng (tdng 14,3% so véi quy trwdc); tap trung 81,6% vao ky han 10 ndm va 15 nam. Trong thang 4, 14
dot d4u thdu TPCP da dwoc té chirc véi tdng khdi lwong phat hanh dat 34,8 nghin ty déng trong thang va
139,7 nghin ty ddng tinh tir d4u n&m, twong rng dat 35% ké& hoach ca nam.

Xuét phat tlr nhitng ky vong vé 1ai suét trén thj trwong, thang 4 tiép tuc 1& mét thang séi dong déi véi thi
trwong TPCP. Loi suat so cap giam thém 0,2% dbi véi ky han 5-15 ndm, du véi ty 1& d&t thu giam so voi
thang trwéc. Trén thi trwdong the cdp, dwong cong loi sudt dich chuyén gidm déu thém tir 0,1% dén 0,4%,
véi m&re gidm manh nhat & nhitng ky han ngén, ttr 5 nam tré xudng. So vé&i thoi diém cudi thang 2, dwong
cong loi suét da dich chuyén gidm khoang 1,2% va twong ddi phang trong bién d6 2,8%-3,5% cho cac ky
han tr 1 n&m dén 15 ndm. Mrc chénh gitra loi suat so cap va thir cp dwoc thu hep xubng vung 0,1-
0,15% tr mrc 0,3%-0,4% trong thang 2.

Khéi lwong giao dich théng twong (Outright) trén thi trwdng thir cAp tang 1én mirc binh quan 3.8 nghin
ty/ngay (tang 7,9% so voi thang trwdc), twong ng dat 75,6 nghin ty/thang. Twong tw, giao dich mua ban
lai (REPOs) ciing s6i ndi trd lai, tdng 51% so véi thang trwdc 1én mirc binh quan 2,5 nghin ty/ ngay hay
49,6 nghin ty/ thang. Sau trang thai mua rong trong thang 3, nha dau tw nwéc ngoai da tré lai trang thai
ban rong trong thang 4, véi tdng gia tri giao dich 1,7 nghin ty. Mc loi suét kha thdp ctia TPCP c6 thé la
nguyén nhan cho xu hwéng nay. Ky han 5-15 nam la nhitng ky han dwoc giao dich nhiéu nhat, chiém ty
trong 79% téng gia tri giao dich théng thwéng.
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Thij trweong Trai
phiéu Doanh
ngiép

Sau nhiéu thao luan, Nghi dinh 08/2023 dwoc chinh thirc ban hanh vao ngay 5 thang 3. Cong van nay diéu
chinh Nghi dinh 65 chi sau 5 thang ru&i hiéu luwc. Nhivng thay ddi chinh bao gdm (a) cho phép té chirc phéat
hanh dam phan gia han thoi han trai phiéu thém téi da 2 nam; (b) cho trai chi lwa chon viéc nhan tién mat
hodgc tai san trong viéc nhan thanh toan no; (c) gia han thoi han ap dung tiéu chuan vé& nha dau tw chuyén
nghiép va yéu cau xep hang tin dung chuyén nghlep Diém stra dbi dAu tién tao co ché quan trong va dinh
hwéng cho viéc tai cau trac tral phleu Tuy nhién, d& phét huy hiéu qua, viéc nay can s nd luc tlr tAt ca cac
thanh vién thi trwdng, bao gdm td chirc phat hanh, tréi chd, cac bén trung gian va ca cac ngan hang. Uéc
tinh da c6 70 t& chirc phat hanh thudc dién v& no hodc v& ng ki thuat trong Quy 1/2023. Téng gia tri trai
phiéu lién quan x&p xi 94,4 nghin ty ddng, twong dwong 10% téng gia tri trai phiéu doanh nghiép dang Iwu
hanh. Véi nhitng thay dbi tich cuc trong chinh sach diéu hanh, thanh khoan thi trudng, tam ly nha dau tw,
nhiéu kha nang cAc trai phiéu gap van dé sé dwoc tai cAu tric va ty 18 trai phiéu v& no sé suy giam.

Thi trwérng tréi phiéu doanh nghiép (TPDN) bat ddu sbi ddng tré lai trong thang 3 véi tbng gia tri phat hanh la
26,9 nghin ty ddng. Tuy nhién, thi trudng da quay lai trang thai trAm I&ng trong thang 4 véi chi 2,67 nghin ty
ddng tir 2 dot phat hanh méi, trong d6 2 nghin ty ddng dén tir dot phat hanh ra céng ching ctia MSN. Tinh
tir dAu nam, da c6 22 trai phiéu da dwoc phat hanh véi tbng gia tri 32,04 nghin ty ddng; trong d6, 84% dwoc
phét hanh trong thang 3. Tinh tlr d4u ndm, 78% gia tri phat hanh dén tlr doanh nghiép phat trién bat dong
san, 17% tlr nganh hang tiéu dung (cu thé 1a MSN), 2% ti Iinh vwc ndng nghiép va phan con lai 3% duogc
chia déu gitra cac td chirc thudc nhém nganh ngan hang, xay dwng va tai chinh.
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KHUYEN CAO

Tai ligu nay do Dragon Capital Viét Nam (“Dragon Capital”) chuén bi.

Tai lisu nay khong phai 1a 16i d& nghi hay Ioi moi dang ky mua ching khodn, va tai liéu nay ciing nhu bét ky diéu gi co trong tai liéu nay s& khong phai la co s& clia bét ky hop déng cam két nao.
Thong tin trong tai liéu nay chi danh cho muc dich théng tin va co thé duoc cap nhat, stra dbi va slra doi, va khdng c6 tuyén bd hodc bao dam (ré rang hay ngu ¥), va khdng c6 trach nhiém phap
ly nao dwoc chap nhan béi Dragon Capital hodc bat ky ca nhan nao khac, lién quan dén tai liéu nay.

Bét ky khoan dau tw nao ciing phai duoc thuc hién trén co s cac tai liéu chao ban co lién quan. Hiéu qua dau tw trong qua khir khong nhét thiét phai 1 chi d&n cho tuong lai. Nén nghién ctu
than trong tai liéu nay. Neu ban con nghi ngd ve bat ky théng tin nao trong tai liéu nay, ban nén xin y kién chuyén gia doc lap.

Théng tin trong tai liéu nay dwoc bao mat nghiém ngét va chi nhdm muc dich st dung cho ca nhan hodc td chirc ma Dragon Capital cung c&p bao cao. Khéng mét phén nao cia bao céo nay c6
the dworc tiet 16 cho bat ky nguwdi nao khac, phan phoi va/hoac sao chép ma khdng cé sw cho phép trwéc bang van ban cta Dragon Capital.
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