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Dieãn bieán thò tröôøng thaùng 10 coù theå laøm nhieàu 
nhaø ñaàu tö caûm thaáy teû nhaït. Haàu nhö nhöõng thoâng 
tin vó moâ mang tính tích cöïc khoâng coøn taùc duïng 
nhieàu vôùi ña soá nhaø ñaàu tö. Trong khi ñoù, thò tröôøng 
trong nöôùc ôû möùc ñoä nhaát ñònh, ñang chòu söï taùc 
ñoäng cuûa nhöõng dieãn bieán treân thò tröôøng theá giôùi 
maø ñaëc bieät laø söï bieán ñoäng cuûa caùc chæ soá ôû phoá 
Wall. Maëc duø phaûn öùng cuûa thò tröôøng trong nöôùc 
khoâng hoaøn toaøn truøng khít vôùi thò tröôøng Myõ, tuy 
nhieân chuùng ta vaãn raát deã daøng nhaän thaáy khi thò 
tröôøng Myõ suy giaûm maïnh, thò tröôøng trong nöôùc 
cuõng lieân tuïc ‘ñoû saøn’. Quan saùt dieãn bieán thò tröôøng, 
chuùng toâi ñöa ra moät soá giaûi thích nhö sau. Nguyeân 
nhaân ñaàu tieân xuaát phaùt töø ñoäng thaùi baùn ra cuûa 
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caùc quyõ ñaàu tö nöôùc ngoaøi vôùi aùp löïc töø caùc khoaûn 
loã cuûa caùc coâng ty quaûn lí quyõ ‘meï’ taïi nöôùc ngoaøi. 
Ngoaøi ra caùc quyõ ñaàu tö nöôùc ngoaøi cuõng ñang xem 
xeùt ñeán vieäc ñaàu tö sang thò tröôøng Thaùi Lan vaø 
Trung Quoác vôùi möùc P/E trung bình ñang thaáp hôn 
so vôùi Vieät Nam. Moät nguyeân nhaân khaù quan troïng 
khaùc laø haønh ñoäng cuûa nhaø ñaàu tö caù nhaân trong 
nöôùc vôùi taâm lí khaù bi quan veà khaû naêng hoài phuïc 
cuûa thò tröôøng. 

Bieåu ñoà dieãn bieán Vn-INDEX, Dow Index, 
S&P 500 Index

Theo doõi moät soá tin töùc trong thaùng, coù theå nhaän 
ra deã daøng nhöõng tin noåi baät nhö CPI trong thaùng 
giaûm 0,19% so vôùi thaùng tröôùc; giaù xaêng giaûm 2.000 
ñoàng/lít (giaûm boán laàn lieân tuïc chæ trong 1 thaùng), 
doøng voán FDI vaãn tieáp tuïc chaûy vaøo Vieät Nam vôùi 
khaù nhieàu voán ñaêng kí boå sung vaøo döï aùn ñaõ caáp 
pheùp naêm tröôùc, laõi suaát cô baûn caét giaûm xuoáng 
coøn 12%/naêm (ngaøy 3/11). Tuy nhieân, beân caïnh ñoù 
nhöõng tin xaáu vaãn khoâng ngöøng laøm cho nhaø ñaàu 
tö lo ngaïi nhö vieäc möùc taêng tröôûng baùn leû hieän 
taïi ñang thaáp hôn nhieàu so vôùi cuøng kì naêm tröôùc. 
Thaâm huït thöông maïi coù nguy cô traàm troïng hôn 
do giaù xuaát khaåu nhieàu maët haøng giaûm maïnh, trong 
khi ñoù, löôïng maët haøng ñöôïc nhaäp veà Vieät Nam khaù 
nhieàu do taâm lí giaù caû thò tröôøng theá giôùi hieän nay 
ñang reû hôn raát nhieàu so vôùi ñaàu naêm.  
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ñoäng naøy coù theå mang ñeán ñoàng thôøi hai lôïi ích: tieàn 
maët trong ngaén haïn buø ñaép moät phaàn chi phí cô hoäi 
vaø khaû naêng lôøi voán trong töông lai khi neàn kinh teá 
baét ñaàu taêng toác trôû laïi. 

Thò tröôøng thaùng 11 vaãn chöa höùa heïn moät söùc 
baät maïnh nhöng coù theå thaáy roõ xu höôùng ñaûo chieàu 
do aûnh höôûng cuûa thò tröôøng theá giôùi ñang dieãn bieán 
khaù thuaän lôïi. Tuy cuoäc khuûng hoaûng hieän taïi chöa 
thöïc söï ñöôïc giaûi quyeát nhöng nhöõng quyeát saùch cuûa 
caùc ngaân haøng trung öông caùc nöôùc ñaõ giuùp giaûm moät 
löôïng lôùn tieàn (tín duïng ghi soå) trong löu thoâng. Neàn 
kinh teá toaøn caàu vì theá maø coù theå vaän haønh gaén vôùi 
söï taêng tröôûng veà saûn xuaát moät caùch hôïp lí vaø an toaøn 
hôn. Vì theá, nhieàu khaû naêng böùc tranh thò tröôøng 
Hoa Kyø vaãn saùng suûa trong thôøi gian ngaén tôùi ñaây. 
Do ñoù, thò tröôøng thaùng 11 theo chuùng toâi seõ khôûi 
saéc hôn nhieàu so vôùi thaùng 10 vöøa qua ª

(Nguoàn: Bloomberg) 

Veà phía tình hình hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp, 
maëc duø keát quaû hoaït ñoäng kinh doanh cuûa nhieàu 
doanh nghieäp vaãn khaù khaû quan; tuy nhieân cuõng coù 
nhieàu doanh nghieäp ñaõ ñieàu chænh laïi keá hoaïch kinh 
doanh cuûa mình trong ñieàu kieän khoù khaên chung 
hieän nay. Ngoaøi ra, moái quan taâm khaù lôùn cuûa nhaø 
ñaàu tö vaãn tieáp tuïc laø khoaûn ñaàu tö taøi chính cuûa 
doanh nghieäp coù khaû naêng ñöôïc cöùu vaõn khi thò 
tröôøng coù daáu hieäu toát hôn. Tuy nhieân, trong ñieàu 
kieän hieän nay, khoù coù khaû naêng coù söï baát ngôø lôùn 
vaøo thôøi ñieåm cuoái naêm. Ñieàu ñoù ñoàng nghóa vôùi vieäc 
nhieàu doanh nghieäp seõ khoâng chia coå töùc vaøo cuoái 
naêm nay. Nhöng nhöõng daáu hieäu tích cöïc nhö chính 
saùch caét giaûm chi phí hoaït ñoäng vaø xu höôùng caét 
giaûm laõi suaát seõ giuùp tình hình kinh doanh chung 
cuûa nhieàu doanh nghieäp vaãn ñuû ‘haáp daãn’ nhaø ñaàu 
tö. Coù theå thaáy hieän nay, theo nhieàu nhaø ñaàu tö 
coù xu höôùng ñaàu tö daøi hôi hôn seõ saün saøng mua 
caùc doanh nghieäp thuoäc nhoùm ‘blue-chip’, khoâng coù 
khoaûn ñaàu tö taøi chính ngaén haïn naøo vaøo taøi chính. 

Giaù caû toaøn caàu ñang suït giaûm, giaù trò xuaát khaåu 
nhö ñaõ ñeà caäp coù nhieàu khaû naêng giaûm vaø aûnh höôûng 
maïnh ñeán doanh thu cuûa caùc doanh nghieäp xuaát 
khaåu; trong khi ñoù, caùc doanh nghieäp coù thò phaàn 
trong nöôùc cuõng khoâng phaûi vì theá maø yeân taâm, ñaëc 
bieät laø caùc doanh nghieäp ñang saûn xuaát maët haøng 
coâng ngheä nhö ñieän töû do nhaäp khaåu caùc maët haøng 
naøy seõ taêng nhieàu trong thôøi gian tôùi ñaây. Daãu vaäy, 
nhìn chung, caùc maët haøng xuaát khaåu cuûa Vieät Nam 
vaãn thuoäc nhoùm thieát yeáu vaø coù giaù trò thaáp neân aûnh 
höôûng seõ khoâng quaù maïnh. Söùc mua trong nöôùc coù 
theå taêng chaäm tuy nhieân vieäc mua saém caùc saûn phaåm 
tieâu duøng laâu beàn trong caùc thaùng cuoái naêm coù theå 
taêng cao do nhu caàu taän duïng giaù caû haøng hoùa ñang 
ôû möùc thaáp vaø cuõng laø muøa mua saém trong naêm. Do 
vaäy, doanh thu vaø lôïi nhuaän cuûa nhieàu doanh nghieäp 
lôùn vaãn khaù khaû quan trong quí cuoái naêm. Vieäc choïn 
löïa coå phieáu toát vaø mua ñeå höôûng coå töùc trong thôøi 
gian hieän nay laø moät quyeát ñònh khoân ngoan. Haønh 

(Chuù thích: VERSTYOY: Toång möùc baùn leû, VNCPI: 
CPI, VEIMYOY: Toång möùc nhaäp khaåu)
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