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Bai toan dau tu nay

dugc cac nha dau tu nuéc

ngoai st dung kha nhuéan

nhuyén khién cho cac nha

dau tu trong nuéc khong thé
theo kip.

Mua thap, ban cao

Ciung vdi su ting diém cua VN-Index, lugng
ban ra cua nha dau tu ngoai tang dan, con lugng
mua lai gidam di. Trong phién giao dich ngay 21/7/
2008, khi VN-Index giam 12,23 diém va cdc nha
dau tu trong nude bdn ra 6 at thi khéi luong nha
dau tu nudc ngoai tai san Tp.HCM da diy manh
mua vao hon 10 triéu chimg khodn vdi téng gia tri
5.511 ti dong (chiém 62% khai lugng giao dich toan
thi truéng va chiém 68,48% gi4 tri giao dich toan
thi truéng). Bén canh dé, khéi nha dau tu nay chi
ban ra 2,7 triéu chitng khodn (chiém 17% giao dich
toan thi trudng). Nhitng phién giao dich khdc cing
dién ra tuong tu. Trong phién giao dich ngay 31/7/
2008, tai san Tp.HCM, cdc nha dau tu nude ngoai
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mua vao tong cong 3 triéu ching khodn vdi tong
gid tri dat 175,8 ti dong chiém (21,72% vé khoi
lugng giao dich toan thi trudng va chiém 34,56%
gid tri giao dich clia toan thi trudng) nhung chi
bdn ra 1,4 triéu ching khodn ¢6 gid tri 57,9 ti dong
(chiém 10,14% khoi lugng giao dich toan thi truéng
va chiém 11,38% gid tri giao dich toan thi trudng).
Tuong tu trong cdac phién giao dich nay, lugng mua
vao clia nha diu tu nudc ngoai trén san Ha Nai
ciing cao gap 4-5 1an khéi luong bdn ra. Thé nhung,
trong phién giao dich ngay 29/7/2008, khi chi s&
VN-Index ting manh 1én 9,76 diém thi nha dau tu
nudc ngoai di tang cudng lugng chiing khodn bdan
ra vdi khéi lugng 3,49 triéu ching khodn (chiém
22,10% giao dich toan thi trugng) va chi mua vao 1
triéu chiing khodn (chiém 6,79% giao dich toan thi
truong). Pac biét trong thang 8/2008, cu thé ti
ngay 8-12/8/2008, nhiéu t6 chic nude ngoai biat dau
ban ra khi thi truong dang di 1én. Vi du Amersham
Industries Limitied ban 400 nghin cd phiéu SAM,
giam ti 1é s¢ hitu tir 5,28% xudng con 4,67%. Trude
dé6, cudi thang 6, dau thang 7/2008, té chifc nay
da bdn ra hai dot ¢6 phidu SAM, vdi tong khéi
lugng hon 1,6 triéu, gidm ti 1é s¢ hiu tir 7,8 xudng
con 5,28%. Tir ngay 17- 24/7/2008, Balestrand Lim-
ited ban gan 800 nghin ¢o phiéu CAN, giam ti lé
86 hitu tif 15,78% xudng con 10,52%. Trude de, tir
ngay 4-7/7/2008, Goldchurch Limited ban toan b
400 nghin ¢6 phiéu CAN dang sé hitu.

Nhiéu kinh nghiém

Theo nhiéu cong ty chitng khodn, nén xem viéc
mua bédn cta nha dau tu nude ngoai la mot hoat dong
binh thutng trén thi truong ching khoan (TTCK).
Hién cdc quy va t6 chic dau tu nude ngoai van dang
trong giai doan c¢ cdu lai danh muc dau tu. Mgt khoan
dau tf c6 thé ly tudng cdch day vai nam, thim chi
vai thdng, nhung trong hoan canh méi c6 thé khong
con phi hop. Miat khée, do thi truong bién dong
manh, bi sic hit béi lgi nhuan ngdn han nén nhiéu
quy cing tham gia luét séng, khi dat duge 1gi nhuan
k¥ vong la ban ra. Cing c6 mot vai quy mdi, mua
thu nghiém tham do thi trugng, sau mot thoi gian
ho thanh 1§ sé c¢d phiéu cii, ddo danh muc dau tur.
Hon nifa, nha dau tu t6 chie nuée ngoai chi mua cd
phiéu trong nhiing viing gia nhat dinh, khi gia vugt
miie du kién 14 ho tré thanh nguiri ban. Ngay ca khi
thi truong di 1én, gid cd phiéu dang ting, ho van “lai
rai” ban ra co phiéu, bdi khoi lugng s hitu lén, ho
khong thé ban gon trong mot vai phién. Trong mot
so phién thi truéng diéu chinh giam, ho thuéng dat
mua tir gia tham chiéu tré xuéng. Nguge lai, nhitng
phién thi trutng ting, ho khong tranh mua gid tran,
ma thay doi vi thé trd thanh ngudi ban. Nhin vao
gia tri va khoi lugng giao dich trong nhitng phién
dau thang 8 ¢6 thé thay qua trinh tdi cd ciu cua cdc
td chife nude ngoai, dé 1a ban cdc ¢d phiéu nho va
mua vio cdc co phiéu bluechip. Ba Piang Pham Minh
Loan, Gidm doc dau tu Quy VinaCapital tai budi hoi
thao méi day vé TTCK cho ring, nhiéu nha dau tu
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nude ngoai da tich liy kinh nghiép vé TTCK tir 1au.
Bac biét ho da trai qua nhimg giai doan cua thi trutmg
ching khodn Trung Qude, Thdi Lan, Indonesia véi
dién bién ciing tuong tu nhu Viét Nam hién nay nén
da ¢ kinh nghiép phdn Ung nhanh hon nha dau tu
trong nude. Trong khi dé, éng Trinh Viét Cudng,
Gidam déc Cong ty Quan 1y quy dau tu Asiavantage
Global cho rang, riat khé néi vé xu huéng giao dich
ctia nha dau tu nude ngoai hién nay. Nhung cdc nha
ddu tu nude ngoai t6 chie cing khéng dé thay dai
quan niém dau tu ctia minh mét sém mot chiéu. Hau
hét cde quy dau tu nuée ngoai déu phan déi v kién
cho ring giao dich cia ho sé tdc dong dén gid cd
phi&u trén san niém yét. Thé nhung, dé 1a mét thue
t& vi khi s& luong ban ra hay mua vao véi khéi luong
16n thi sé khong tranh khéi viéc kéo theo dong thai
ctia nhidu nha dau tu ¢4 nhan trong nude chua cé
nhiéu kinh nghiém nén chi chay theo hanh déng
ctia khéi nha dau tu nude ngoai.

Than trong hon

Maie di ¢6 kinh nghiém hon nhung thue té,
nhiéu quy ddu tu nude ngoai va cdc nha dau tu
nude ngodi cd nhan déu bi thua 16 khi TTCK Viét
Nam sut giam manh trong miy thdng ddu nim
qua. Vi viy, gid didy ho da tré nén than trong
hon. TTCK Viét Nam hién nay nhin chung vin
duge cdc nha diu tu nude ngoai ddnh gid kh4
tiém ndng va tao ra nhitng c¢ héi méi cho ho.
Theo 6ng Andy Ho, Gidm déc diéu hanh Vina
Capital Group, tinh hinh hién tai tao nén nhiéu
co hoi ddu tu méi cho cdc quy cé thé diu tu vao
nhiing ¢é phi€u bluechip ¢6 gid ré hon nhiéu so
vdi trude day; ddu tu vao cdce cong ty tu nhan hay
vao nhitng trdi phiéu ¢é kha néng sinh 16i trong
trung va dai han. Thay vi ddu tu ¢ phiéu théng
qua ddu gid nhu trude day, hién tai cde quy ddu
tu nude ngoai c6 thé thuong lugng dé€ mua lai cde
cong ty ¢dé tiém ndng vdi gid ré. Mat khde, ¢é
thé thuong lugng lai quyén duge ban cé phan chi
phéi khi cé co hdi vdi gid t6t nhat. Nhiéu su lua
chon vdi gid ré la cd héi nghin nam cé mdt vi gid
nhiéu c¢d phiéu dd giam xuéng nhiéu trong thai
gian qua. Trong khi d6 tinh hinh hoat déng cia
cde cong ty vin rat tét va khi giai doan khé khin
di qua, gid tri cd phiéu dé chic chdn sé duge danh
gid lai. Viée quy dau tu IDG Ventures ctia My vita
cong bé sé rét thém 500 triéu USD tir nay dén
ndm 2010 vao thi truong Viét Nam duge xem la
mét bude tién manh ciia cdc quy ddu tu nude
ngoai. Thé nhung, gidm déc mét quy dau tu nude
ngoai tai TP.HCM cing to ra kha than trong khi
cho ring tinh hinh suy gidm ciia nén kinh té xay
ra trén todn cAu cling con tiép tuc tde dong dén
Viét Nam. Néu gid ¢6 phiéu ¢ Viét Nam con kém
minh bach khién che mét s6 nha ddu tu nudc
ngodi khéng yén tdm va xem dé 1a yéu té rdi ro
cho khodn dédu tu cia minh. Péc biét, dién bién
cia chi s6 Vn-Index hién nay dugc xem la rat
khé du dodn vi y&€u té tdm 1y dnh hudng nhiéu
dén giao dich trén thi trugng =



