NAU TO TAI CHINH

NA MAT NIEM TIN HAY NANG TRO VE GIA TR0 THOC?

THANG 7: THO TROONG CHAN NONG VOI
THONG TIN

Neu nho cuoc Aieu chgnh giam cua VN-Index
vao thang 4 fitdc xem la moit hien téong tat yeu
cua tho trodng thi Adt tut doc vao nhdng ngay
cuoi thang 7 Aau thang 8 nay fia Addc cac nha fAau
to (NNT) fion nhan nhé the nao?

Trong tong so 22 phien giao dich cua VN-Index
trong thang 7 co fien 17 phien giam bein canh 5
phien tang m6 nhat. Trung binh c6 4-5 phien giam
thi co 1 phien tang fia tao nen sd sut giam rat
manh va rat sau cua chz so chong khoan khi mat
fii 116,73 Aiem (t66ng Addng 11,4%) va ket thuc
tai moc 907,95 Aiem. Khong chz tuot khoi ngd6ng
1000 fAiem cua thang trédc ma chz so nay con tien
sat vei moc 900 fiiem. Tong khoi 166ng giao doch
trung binh 6,17 trieu chdng khoan/phien va gia
tro giao dich 637 ty fiong/phien.

Thang 7 — mot thang ghi nhan nhieu st kien
quan trong trong tho trédng tai chinh noi chung va
tho trédng chéng khoan (TTCK) noi rieng. Nau tien
la nhéng bao cao ve TTCK Viet Nam cua HSBC va
Merrill Lynch — fignh cao cua tai chinh the gidi fa
len tieng canh bao ve mot tho tr6dng maoi noi Aa
het s6c hap dan cua nam trodc tren c6 s phan
tich 4 yeu to: gia tro giao dioch tren tho trédng chinh
thoc, dien bien chz so VN-Index, EPS (chz soi thu
nhap/co phan), P/E (he so gia/l6i nhuan). Cac
chuyen gia HSBC van gio nguyen dd bao VN-Index
6 mdc 900 filem vao thdi filem cuoi nam 2007 trong
khi nhom nghien cou Merrill Lynch ket luan se ha
moc khuyen ngho phan bo von fau td cua minh vao
Viet Nam xuong con so 0 va dung so von fio rot vao
tho trédng Trung Quoc. Co the noi 2 cu soc lien tiep
nhé nhéng con song 16n Aa vui lap gdéng mat rang
ré fiay hi vong cua cac NNT. Nieu fio cong hééng
vOi Chz tho 03 cua Ngan hang Nha nddc quy fionh
han mdc cho vay cam co chdng khoan cua cac ngan
hang thédng maii la 3% co hieu léc to 1/7, TTCK
lap téc phan 6ng manh. NNT nho le ban thao co
phieu cua minh fie roi ngay sau fio nhan ra fia bo
thua lo mot khoan 16n khi biet rang fiieu nay trai
ngodc voi phan éng mua vao tich céc cua NNT
ngoai. Co nhieu y kien mo xe tinh khach quan va
chan that cua bao cao do HSBC va Merrill Lynch
fida ra nhong cho du mdc Ao tin tédng la bao nhieu
thi cac NNT trong nédc fia co mot cuoc thé thach
ban Iinh gay can. Vn-Index fia tut doc trédc sé ngd
ngang cua ca gidi fau td va phan tich.

Nay con la théi filem chao fion 3 co phieu moi
tai san TPHCM: GTA (Go Thuan An), TRC (Cao
su Tay Ninh) va RIC (Quoc te Hoang Gia) cung
nho rat nhieu col phieu mdi fa Addic cac cong ty
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phat hanh them. Nieu nay gay ra mot tam ly lo
ngai ve sd mat can bang cung cau cua tho trédng
khi ma nguon cung trd nen doi dao con 166ng cau
laii bo thu hep ve von. Thong ke cho thay trong
tong so 110 co phieu niem yet tren TTGDCK
TP.HCM, 92 mal co phieu giam gia, chiem 85% tho
troding, trong khi chz co 17 ma tang gia va' 1 ma
fidng gia. Tuy fAa tong lap nen kg luc tang troéng
vao thang 5&6 nhong trong thang 7 nay, hai “co
phieu hiem” tréoc kia la TCT va BMC fiang dan
fiau nhom co phieu giam manh nhat cung LBM,
GIL, TS4 va DTT vai ty le giam gia lan 166t la
66,2% - 50%. Ngo6dic lai voi nhding co phieu mat
gia, TAC trd thanh co phieu tang gia manh nhat
khi tang fien 84,5% len moc 115.000 fiong/cp; theo
sau la BBC vdi moc tang tren 20%.

Thong tin tiep theo fianh dau moc fiang nhé cua
TTCK thang 7 la ngay 30, khi TPHCM chinh théc
ap dung phédng thdc giao dich khdp lenh lien tuc
(t6 9-10h 6 moi phien giao dich). Nay la ngay fiddc
ghi nhan co khoi 166ng chéng khoan va gia trd giao
doch thap nhat trong thang: 3,3 trieu chdng khoan
fiat 284,1 ty fiong. Tuy co nhieu tin t6dng vao
phoédng théc giao dich méi se han che Aédc nhieu
hanh vi tieu coc nhong do la lan Aau tien thoc hien
nen fia so cac NNT len san fie quan sat va viec han
che giao dich cung la fiieu de hieu.

Thang 7 ket thuc vdi fia sut giam manh me
cua VN-Index fia khien nhieu NNT hoang mang lo
lang, nhdng qua fio chung ta lai thay ro hén ban
Ionh cua nhdng ca nhan hien dien trong TTCK;
thay ro tac fiong cua thong tin; hieu qua cua chinh
sach phap ly fie rut ra bai hoc cho nhéng quyet
fionh trong t66ng lai.

THANG 8: VN_INDEX SUT GIAM KHONG PHANH
HAY TRO VE GIA TR) THOC?

Chg trong vong noa thang sau khi cong bo nhéng
bao cao vaket luan, VN-Index thang 8 fia “fiam thung
ngddng 900 Aiem va tiep tuc tinh hinh “cang thang”
khi khong the tr6 lai moc 1000 fiiem cua nhéing thang
fiau nam. Khong co so tien trien voét bac so voi
thang trodc khi chz so chding khoan ket thuc 6 moc
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908,37 fiem (tang 0,42 Aiem so voi thang 7); khoi
166ng giao dich trung binh gan 6,4 trieu chong khoan
voi gia tri 612 ty fiong/phien. Ngay 6/8, VN-Index
thap ky luc trong 6 thang qua khi xuong méc 883,9
filem. Tuy nhien ngay 15/8 lai la ngay fiodc ghi nhan
co moc chéng khoan va gia tro giao dich thap nhat
trong thang 8 v6i gan 3,7 trieu chdng khoan, xap xz
366,5 ty fiong vi co nhieu lo ngai chz so chdng khoan
Viet Nam tiep tuc ha xuong d6di 900 Aiem. V6i 11
phien tang gia ben canh 12 phien giam cua VN-Index,
thang 8 fia khong the lam hai long nhieu NNT trong
ndoc. Co tuan VN-Index fia giam fien 4 phien fie roi
sau Aol lai bat ngd “am” len mot vai phien quanh
ngooing do bao. St tang giam fAan xen Aot ngot khien
nhieu ngddi rdi vao the “bd fiong” nhdng khong vi
the ma TTCK Viet Nam lai tro6 thanh am fiam: nhieu
phan tich cho thay fay la théi fiilem rat thich hop fie
mua vao. Khong the hap dan bang nhdng thang cuoi
nam 2006 nhéng fiay la ¢ hoi tot fie nhieu NNT tiep
can voi cac lodi co phieu blue-chip md 66c thdi gian
qua (FPT, BMC, TCT, VNM..)

Cho du VN-Index trong thang 8 fia hai lan tut
gua ngoding fiddc doi bao nhong tinh hap dan cua
tho tréding lai las mot fAai 166ng nghich fiao. Khoi
166ng giao dich 16n nhat hdn 9 trieu chéng khoan
trong ngay 23/8 la mdéc ka luc trong hai thang qua.
Mot sol kien khac cung cho thay fiieu tédng tol la
s6 nham lan ve room cua NNT né6c ngoai trong
ngay 21/8 fa lap toc fiay manh 166ng giao dich
cua STB len gan gap fioi ngay trédc fio.

Trong tong so 111 co phieu niem yet tai
TTGDCK TP.HCM co 59 mai co phieu giam gia
(chiem 53%) ben canh 50 ma tang gia va 2 ma
fidng gia. Nhding co phieu tang manh nhat trong
thang bao gom: BMC (tang 79%), TCT (tang 64%),
NKD, SGH, DMC. Trong khi fio FPT va VNM tiep
tuc la nhéng Aai gia co toc fo sut giam manh nhat
cua tho trédng trong thang qua cung véi RIC, SFC,
PVD. Nhong fiay khong lasmot dau hieu fiang lo
ngai khi cac fai gia fiéa ra nhéng ban bao cao ket
qua kinh doanh quy: 2 het soc lac quan, tiep tuc
khang fidnh ve! vi the thééng hieu va tiem nang
cua cong ty tren tho trédng chéng khoan tap trung.
Nac biet vdi cuoc tra 18i phong van tréc tuyen
cua chu toch HNQT FPT vao chieu 10/8 fia xac
nhan lai tinh chan that ve cac thong tin lien quan
fien viec ban co phieu cua thanh vien HNQT fia bo

VN-index va khoi 166ng giao dich chdng khoan thang 7-8/2007
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sung niem tin cho NNT ve mal co phieu nay.

Thang 8 con la thoi filem hda hen nhieu ot
IPO cua cac fiai gia nho Vietcombank (VCB); Tong
cong ty Bia rédu ndoc giai khat Sai Gon (Sabeco).
Nhéng cho fien cuoi thang 8, sd giao dich chdng
khoan TP.HCM chg tiep nhan them duy nhat mot
co phieu mdi la TNC (Cao su Thong Nhat) cung
thong tin chinh phul fa chap thuan cho
Vietcombank co phan hoa trong théi gian sap toi.
Chien 166¢ “tri hoan” IPO cua VCB mac du fia bo
ngan hang phul nhan xong nhieu phan tich cho
thay fay la mot hdodng fii sang suot khi cau tren
tho trodng flang bo thu help boi nhéing chinh sach
quan ly va thong tin. Khi fie cap fien tac fiong cua
Chz tho 03, nhieu NNT cho rang fiay la quyet sach
can thiet cua cé quan quan ly (cung nhd quyet
fionh tang tz le doi tro, fiong thai kiem che lam
phat tang...) cho sé phat trien ben véng cua nen
kinh te noi chung va TTCK noi rieng, nhong tac
fiong ngay lap toc cua viec nay la giam cau lam
cho TTCK giam. Cac Ngan hang lai cho rang méc
khong che nay fia gay ra trd ngai cho ca hai phia:
thu hep san pham dich vu, 16i nhuan cua ngan
hang fiong thdi gay kho khan cho viec tiep can
chéng khoan cua NNT & thai fiiem gia re.

Ngodc han vdi hoadt fiong am & cua luong thong
tin cul td thang 7, théi Aiem cuoi thang 8 lai méd ra
nhieu hi vong cho cac NNT khi cac Ngan hang
nodc ngoai lien tuc ida ra nhdng nhan fionh Aay
trien vong. Deutsche Bank (Noc) fida ra nhéing phan
tich, Aanh gia cho rang gid fay Viet Nam fiang co
“cd hoi tho hai” tré thanh “con ho” 6/ chau A vai
nhong tiem nang 16n trong lénh véc tai chinh ngan
hang. Trong khi Citygroup khang fionh nhdng yeu
to can ban vding chac cua nen kinh te se/giup VN
tiep tuc tang trédng; HSBC cung ho hdi dd bao
TTCK cho rang fiay la théi filem tot fie NNT mua
vao vdi modc thu nhap/co phan (EPS) fiang tang
manh va gia hien fiang 6 mdc hép ly. Nhdng thong
tin 6u ai cho nen kinh te Viet Nam noi chung, cho
TTCK noi rieng khong chz tao ra 16c hut cho nhieu
NNT maéi ma con nhanh chong lam TTCK Viet
Nam nong len. NNT fié6c cung co niem tin vao tho
trédng nhéng qua Ao cung thay fiddc tam ly “166t
song” theo thong tin va tam ly fiam fiong cua NNT
nho le hien nay van kha manh me.

Trong boi canh fa co nhieu chuyen bien tich
cdc nhong van chda Adng rat nhieu rui ro tiem an
cua mot tho trédong mdi noi, chung ta co the hi
vong mot tinh hinh on fionh cua VN-Index trong
thang tdi cho du khong fat fiddc nhéng con so an
toéng fiau nam 2007. Tuy nhien, cac NNT nho le
can binh téinh khi xd! ly thong tin va can than hén
khi fida ra quyet fiotnh mua/ban cua minh fie tranh
nhdng thiet hai do thieu ban I6nh Aau to m
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