PAU TU TAI CHINH

tré nén so6i dong hon khi thoi diém béo cdo qui II
ctia mot s6 cong ty duoc cong bo. Mot sé cong ty
dugc “san dudi” kha s6t nhu: DPM, PVD, HPG do
14i qui IT rat cao.

Ngoai ra, theo cdch phan loai va théng ké cta
JP Morgan Securities thi cic ¢ phiéu nhém nganh
cong nghiép; vat liéu va néang lugng dang c6 mic
161 von d4u tu nhiéu nhat trong 1 thang qua. Trong
cdc nhéom nay, cé thé thay cac c6 phiéu da dugc nha
dAu tu cd trong va ngoai nuéc chd y nhu: Pam Phid
My (DPM); PVD, Vinh Son Song Hinh (VSH). Vi
thé&, ching t6i khong ngac nhién khi cdc ¢6 phiéu
nay tié€p tuc dugc tim kiém trén thi trudng.

Vonlndex

fF
r

A Bl
a | [ 1500
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Cac dgt diéu chinh ciing bi chi phdéi béi cac thong

tin kinh t&, vi du nhu gia xang dau qua. Lan diéu
chinh thit 2 cGia thi trudng, nhiéu ngudi du béo gia
sé tang l1én khodng ngay 21 thiang 7; tuy nhién, gia
xéng tang da lam cho dgt dieu chinh tha 2 ¢6 sau hon.

UN-Index
cudl nam se
6 muc diém

K hivh lrgma gian dich

Trong Triét
An Giang

nao?

Thang 7/2008, chi s6 Vn-Index da cé
nhiing chudi ngay ting diém lién tuc
va ti€n gan sat vé muc 500 diém. Tuy
c6 nhiing phién sut giam nhung theo
du bao cua cac cong ty chiing khoan,
VN-Index sé ti€p tuc tdng cho dén
cudi nam

Phién giao dich cudi thang, thi trudng ching
khoan Hb6 Chi Minh déng ctra ¢ mic 451,36 diém,
tire da tang 51,96 diém so véi cudi thang trude, tuong
duong véi ting 13%. Pay 1a mic ting kha tot va
mic di hién tai thi trudng chua thé hién xu huéng
tang manh nhung viéc tham gia clia nha dau tu vao
thi trudng da gitp nhiéu nha dau tu gidm mic do
s¢ hai thi truong ching khoan.

Vé phia nha dau tu nuéc ngoai, mic du lugng ban
ra c6 gip hon 1,6 1an so vé6i thang truée nhung luong
mua van ap dao lugng ban ra, do vay lugng mua rong
van ting gip d6i so v6i thang true. Hién tai, mot so
qui dau tu da chuyén d6i tir chién luge dau tu kha dan
trai (bao gdm ¢S phiéu niém yé&t va chua niém yét)
sang phan 16n 14 ¢ phidu niém yé&t. Vi thé, trong thoi
gian t6i, giao dich clia nha dau tu nuéc ngoai van sé
on dinh va néu tinh hinh t6t hon thi chiing ta c6 thé
hy vong lugng giao dich clia nha dau tu nuéc ngoai sé
nhiéu hon déang ké so v6i hién nay.

Du bao thi trudng thang 8

Thi truong trudong thiang 8 sé chiu anh hudng
rat nhiéu ti viéc cong bd lgi nhudn cia hiu hét
cdc cong ty. C6 thé s& c6 mot lugng giao dich 16n
hon do nhiéu nha dau tu tranh mua c6 phiéu tét.
Tuy nhién, theo du béo thi truong van tiép tuc di
ngang va cdc dgt diéu chinh vin sé& dién ra trong
thang nay. Néu khong c6 thong tin gi hd trg thi
viéc diéu chinh s& dién ra nhanh hon do moi ngudi
déu mudn dat muc 16i nhanh nhat dé ti€p tuc thu
lai von trong thoi gian ngdn hon nhim dé phong
rui ro chinh sdch ctia nha nugcm

Van dang trong xu hudng ting

Theo phan tich ky thuat cia Coéng ty Ching
khoan Gia Quyén sau phién giao dich ngay 18/7,
nhin chung thi trudng van dang trong xu huéng ting
nhung c6 thé c6 mot s6 phién diéu chinh trong giai
doan tiép theo. Khoi lugng giao dich tai san Ha Noi
cling ting manh gan 4 1an vé khéi lugng va gip 5
1an vé gia tri giao dich so v6i phién truéc dé. Trong
khi d6, bao cdo phén tich thi truong ching khoan
Viét Nam 6 thang ddu nam, Cong ty ¢6 phan Chiing
khoan Bao Viét (BVSC) cho rang trong thing 7, khi
két qua kinh doanh quy 2 clia cac doanh nghiép dugc
cong bo thi dé cling 1a lic nha dau tu NDT) xéc dinh
lai nhitng du doan ctia minh va tir 6 c6 co s& dé diéu
chinh quyét dinh dau tu. Can ci trén nhiing phan tich
vé tinh hinh vi md, tinh hinh thi trudng, BVSC du
bao chi s6 VN-Index vao thoi diém cudi nam 2008 sé
¢ mic 550-600 diém. Nhan dinh nay dugc dua trén
hai cach ti€p can thi trudsng. Thi nhat, 14 dua trén
du bao ctia EFS 2008 cta 20 cong ty c6 mic von héa
16n nhat san TP.HCM cung viéc x4ac dinh chi s6 P/E
cho giai doan 6 thang tdi cua thi truong. Thi hai 1a
dua trén viéc phan tich cac nguyén nhan, diéu kién
anh huéng dén thi trudng trong 6 thang dau nam
va ti d6 danh gia lai nguyén nhan, du bao xu huéng
trong thoi gian t6i cia cdc nguyén nhan, qua d6 dua
ra nhan dinh vé xu huéng cia VN-Index.




Theo phan tich nay, c6 ba
nhan t6 anh hudng dén dién bién b
cta VN-Index trong 6 thang qua
gom tinh hinh kinh t& vi md, cac
chinh sich quén ly diéu hanh
thi trudng va trién vong kinh
doanh cua doanh nghiép; viéc
tang cung dot bién do gidi chap;
yéu t0 tam 1y cta NDT. Cac yéu
t6 nay anh huéng xuyén sudt dén
dién bién thi trudng nhung mic
do 4nh hudng cta tiing nhan t6t khic nhau theo tiing
giai doan. Vi du trong thang 3 va thang 4, giai chap
12 nhan t6 chinh dnh huéng dén dién bién cta thi
trudng. Trong khi dén thang 5, yéu t6 vi md va yéu to
tam ly lai t4c dong chinh khién cho NDT tranh nhau
ban tat ca cd phiéu (CP) bat ké ctia nganh nao. BVSC
dua ra nhan dinh: “Khi tam 1y NDT b6t bi quan, thi
truong c6 kha ning phuc hoi 1én miic 530-580 diém.
Sau khi c6 ké&t qua kinh doanh quy 2/2008, thi trudng
sé c6 dot diéu chinh dé gia cac CP vé mic phit hop.
Sau d6, thi truong sé budc vao giai doan én dinh va
tang dan dén cudi nim, nhung s& c6 su phan héa rd
gitta nhom cac CP duy tri dugc két qua thuan lgi, c6
trién vong va nhém CP bi tac dong 16n tir bién dong
cta lam phat, 1ai suat, ti gia...

Nhiéu yé&u té hé trg

Theo BVSC, nhiéu NDT dang lo ngai két qua kinh
doanh quy 2 cta cic doanh nghiép niém yét s& thé
hién hét bat loi clia doanh nghiép trong thoi gian
qua. Khi d6, thi truong chiing khoan sé ¢6 kha nang
xudng thap hon miic hién nay va c6 thé dién ra mot
dot ban thdo CP cia cidc doanh nghiép c6 két qua
kinh doanh khong thuin lgi. Tuy nhién, trén co sé
phan tich cac nhan t6 tac dong dén hoat dong cha
doanh nghhiép, cong ty nay nhan dinh két qua kinh
doanh quy 2 cta cac doanh nghiép sé& khong “xau”
nhu lo ngai. Vi két qua kinh doanh chi xau d6i vé6i
cac doanh nghiép kinh doanh tai chinh va c6 tham
gia dau tu tai chinh. Cac y&u té vi mo nhu lam phat,
chi phi vay von va chi phi dau vao ting sé chi dugc
thé hién & béo cdo clia c4c quy tiép theo sau nay. Bén
canh d6, viéc trich 1ap du phong dau tu tai chinh chi
anh huéng t6i két qua kinh doanh ctia nam 2008.

Ong Ngb Hitu Hung, Truéng phong phan tich cia
Cong ty Chig khoan Pai Viét cling cho rang cé rat
nhiéu yéu t0 tich cuc dang hd tro thi truong. Cu thé
vé vi md, chi sb gia tiéu ding thang 6 da duoc kiém
ché& chi con 2,14%, thap hon nhiing thang dau nam
va thang 7, du kién chi s6 nay sé tiép tuc dugc cai
thién; Chinh phd ciing cam ké&t binh &n gia mot s6
mit hang thiét yéu; nhap siéu thang 6 gidm manh,
chi dat 1,3 ti USD, bang mot nita so v6i thang 5 1a
2,86 ti USD... Nhiing y&u t6 anh huéng truc tiép dén
su tang gidm cuda thi truong ciing dugc cai thién dang
ké nhu lugng CP gidi chép tir cac ngan hang thuong
mai da gidm manh dan dén gidm ngudn cung, ti gia
USD va tién déng Viét Nam lién tuc gidm vé sat gia
béan cliacdc ngan hang thuong mai; cudc chay dua lai
suit ciing da diu xuéng, kha nang thanh khoan cia
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mot s6 ngan hang da duoc cai thién

dang ké khién lugng tién mat tir cac

kénh dau tu khac dang “chay” vé

" chiing khoan; mot s6 cong ty cong
"  bd két qua kinh doanh 6 thang dau

i 'l ném vé6i con s6 kha lac quan...
r Chon cé phi€u tét dau tu
il dai han
. ’1- BVSC nhén dinh trong thoi

gian qua, NPT nu6c ngoai c6 dau
hiéu tai co ciu lai danh muc dau tu khi ho tap trung
vao mua CP cta nganh vat liéu co ban, nganh hang
tiéu dung va nganh dau khi. Trong nganh vat liéu
co ban, CP DPM (Cong ty Phan bén va Héa chat
Pha My) 1a CP duge quan tAm mua vao nhiéu nhAat.
Nhan dinh ctia BVSC néu ré: “Ching toéi cho rang
NDT nuéc ngoai da lua chon dau tu vao nhitng nganh
phut hop véi diéu kién kinh t& Viét Nam trong giai
doan hién nay”. Nhiitng nganh trén dugc danh gia
14 it bi Anh hudng bdi lam phat va bién dong ti gia
ngoai té. Theo BVSC, nhiing nganh hop ly dé dau tu
dai han la nganh vat liéu co ban, dich vu cong cong,
dAu khi, y t&€ vA mot s6 ngan hang tot. Nhin chung,
lugng mua rong cia NDT nudc ngoai trong 6 thang
diu nam ciing nhu su tang truéng manh cta ngudn
von dau tu truc ti€p nudc ngoai tai Viet Nam chiing
t6 khoi NDT nay van tin tuéng vao su 6n dinh vi mo
cta Viét Nam trong thoi gian téi.

Tién si Nguyén Vin Thuin, Truéng khoa Ké&
todn Tai chinh Ngidn hang (Truong Pai hoc Mg
TP.HCM) cho ring NDT nén lua chon don vi c6
chién lugc phéat trién kinh doanh t6t, khong qua
chi trong vao diu tu tai chinh dé mua CP. Néu
trong ngin han thi trudng tiép tuc dién bién kha
quan thi NPT cam chéc 16i. Tuy nhién, truong
hop thi truong di xuéng, NDT van c6 thé chuyén
sang phuong an lau dai ma van yén tdm khi chon
CP ctia doanh nghiép niém yé&t c6 chién lugc kinh
doanh hiéu qua véi tinh kha thi cao. Trong mot
cudc hoi thdo méi nhat tai Cong ty chitng khodn
Pai Viét (DVSC), 6ng Lam Minh Ch4nh, Téng
giam déc DVSC cho rang, thi truong chitng khodn
hién nay da bit ddu cé su phan héa kh4 ré rang.
Nhitng CP dat ti suat 1¢i nhuan cao hon VN-Index
sé tiép tuc dat dugc diéu d6 trong tuong lai va la
nhitng CP nén dua vao danh muc d4u tu. Ngugc
lai, nhitng CP dat ti sudt lgi nhuan thdp hon thi
trudng trong tuong lai va phdi can nhic ky ludng
tru6c khi dau tu. Theo 6ng LaAm Minh Chanh, dung
phuong phdp tinh ti sudt 1gi nhuan tiung ky cho
mot CP bat ky va Vn-Index thi sé tim xem CP
nao cé ti sudt 1gi nhuan cao hon VN-Index, sau d6
¢6 thé lén danh muc d4u tu cho minh. Ong Lam
Minh Chéanh cho biét thém, ciing v6i phuong phap
nay dp dung trén toan thi truong thi c6 khodang
Y4 s6 CP trong tong s6 cdc CP niém yét hién nay
da “thadng thi trudng”. Tuy nhién, moi du bdo déu
chi mang tinh tham khdo va NDT van can phai
theo quyétdinh clia riéng minhm
Ngubn: website: BDSC, DVSC, vneconomy.vn, TBKTSG
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