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ThS. Nguyeãn Thò Ngoïc Tuù
Sôû Giao dòch Haøng hoùa Trieäu Phong 

Thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam ñaõ keát 
thuùc thaùng 11 maø khoâng coù bieán ñoäng lôùn 
veà chæ soá khi hai saøn ñeàu giaûm nheï. 

Traùi ngöôïc xu höôùng ñi ngang vaø lình xình 
trong hai thaùng tröôùc, thò tröôøng chöùng khoaùn 
(TTCK) thaùng 11 bieán ñoäng maïnh vaø ñaày baát 
ngôø khi hai chæ soá VN-Index vaø HNX-Index dao 
ñoäng trong bieân ñoä roäng 419 – 458 vaø 97 – 111 
ñieåm. Trong boái caûnh laïm phaùt, laõi suaát vaø tyû 
giaù bao truøm toaøn thò tröôøng, TTCK ñaõ giaûm 
maïnh trong nöûa ñaàu thaùng 11, chaïm ñaùy vaøo 
giöõa thaùng vaø baát ngôø taêng ñieåm trong tuaàn 
giao dòch cuoái thaùng 11. 

Tuaàn giao dòch cuoái thaùng 11 kieåm chöùng laïi 
moät laàn nöõa moái quan heä phöùc taïp giöõa tình 
hình kinh teá vó moâ hieän taïi vaø dieãn bieán thò 
tröôøng. VN-Index vaø HNX-Index taêng baát ngôø 

trong boái caûnh maët baèng laõi suaát taêng cao, 
CPI thaùng 11 gaàn ñaït möùc ñænh naêm 2010 vaø 
tyû giaù ñaït moác kyû luïc môùi. Coù hai höôùng giaûi 
thích nhö sau:

Thò tröôøng ñaõ phaûn aùnh taát caû thoâng tin tieâu cöïc 
trong caùc ñôït suy giaûm tröôùc, nhieàu maõ coå phieáu 
giaûm saâu tôùi möùc ñuû haáp daãn ñeå giaûi ngaân sau 
khi tính ñeán caùc yeáu toá ruûi ro treân. Giaù coå phieáu 
quaù “reû” vaø ñeán möùc ñuû “an toaøn” laø hai nhaân toá 
chính giaûi thích cho höôùng tieáp caän naøy.

Thò tröôøng ñang phaûn aùnh kyø voïng cuûa nhaø ñaàu 
tö (NÑT) vaøo töông lai cuûa kinh teá vó moâ Vieät 
Nam, khi caùc yeáu toá tieâu cöïc nhaát coù theå noùi ñaõ 
ñöôïc thieát laäp (CPI cao, laõi suaát taêng maïnh, vuï 
vieäc Vinashin …). Khaû naêng toát leân cuûa kinh teá 
vó moâ hoaøn toaøn chieám öu theá so vôùi khaû naêng 
thò tröôøng xaáu hôn. Nhö vaäy, vieäc chæ soá taêng 
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ñieåm theå hieän kyø voïng cuûa NÑT vaøo thò tröôøng 
trung vaø daøi haïn, ñi cuøng vôùi böùc tranh saùng 
suûa hôn cuûa neàn kinh teá Vieät Nam trong thôøi 
gian tôùi.

Trong thaùng 11, nhoùm maõ “blue chips” khoâng 
chæ ñoùng vai troø quan troïng trong vieäc naâng 
ñôõ thò tröôøng khi haøng loaït “pennics” giaûm 
saâu maø coøn taïo cuù huyùch ñaùng keå, keùo theo 
sau laø haøng loaït caùc maõ “pennics”  taêng traàn 
aán töôïng. 

Dieãn bieán cuûa thò tröôøng trong thaùng 11 phaàn 
naøo theå hieän dieãn bieán taâm lyù cuûa NÑT, töø 
traïng thaùi chaùn naûn, thôø ô sang traïng thaùi 
tích cöïc nhöng khoâng traùnh khoûi hoaøi nghi 
khi thò tröôøng baát ngôø taêng ñieåm aán töôïng vaøo 
cuoái thaùng. Thanh khoaûn ôû möùc thaáp cho thaáy 
taâm lyù NÑT trong thaùng 11 nhìn chung vaãn 
raát thaän troïng. 

Trong 11 thaùng ñaàu naêm, coù toång coäng 255 
doanh nghieäp leân saøn (bao goàm caû caùc tröôøng 
hôïp chuyeån saøn).

Trong ñoù, coù 80 doanh nghieäp ñaêng kyù giao 
dòch taïi Upcom, 99 doanh nghieäp nieâm yeát taïi 
HNX vaø 76 nieâm yeát taïi HOSE.

VN-Index giaûm 1,01 ñieåm 

Keát thuùc 22 phieân giao dòch, VN-Index traûi qua 
10 phieân taêng ñieåm vaø 12 phieân giaûm ñieåm, 
choát thaùng ôû möùc 451,59 ñieåm, giaûm nheï 1,01 
ñieåm (töông ñöông 0,22%).

Tuy nhieân, tính thanh khoaûn treân saøn HOSE 
laïi taêng so vôùi thaùng 10 vôùi 750.689.655 ñôn 
vò chöùng khoaùn ñöôïc chuyeån nhöôïng, cuøng vôùi 
giaù trò giao dòch laø 16.792,71 tyû ñoàng, taêng 
14% veà khoái löôïng vaø taêng xaáp xæ 5% veà giaù 
trò giao dòch.

Maëc duø, khoâng taêng ñieåm neáu tính chung trong 
caû thaùng nhöng VN-Index keát thuùc thaùng 11 
baèng chuoãi 6 phieân taêng ñieåm lieân tieáp ñeå ñöa 
Vn-Index töø moác 426 leân 451,59 ñieåm.

Trong thaùng 11, coù 190 maõ giaûm vaø 74 maõ 
taêng. Taêng maïnh nhaát laø DSN cuûa Coâng vieân 
nöôùc Ñaàm Sen (21,7%) coøn giaûm maïnh nhaát laø 
DVD (-38,5%). 

Trong soá giaûm giaù, coù 42 maõ giaûm treân 10%, 
trong ñoù coù 10 maõ giaûm treân 20%. Phía taêng 
giaù chæ coù 9 maõ taêng treân 10%. Phía taêng giaù 
coù 14 maõ taêng treân 10%.

HNX-Index giaûm 4,43 ñieåm 

Treân saøn HNX, chæ soá HNX-Index giaûm saâu hôn 
khi maát ñi 4,43 ñieåm (3,93%) vaø keát thuùc thaùng 
10 ôû möùc 108,43 ñieåm sau 9 phieân taêng vaø 13 
phieân giaûm ñieåm, trong ñoù coù tôùi 7 phieân HNX-
Index ñöùng döôùi ngöôõng 100 ñieåm.

Tuy nhieân, tính thanh khoaûn ñöôïc caûi thieän 
ñaùng keå vôùi 649.860.323 coå phieáu chuyeån 
nhöôïng thaønh coâng, töông öùng giaù trò giao dòch 
laø 12.565,446 tyû ñoàng, taêng 28,27% veà khoái 
löôïng vaø taêng 7% veà giaù trò giao dòch.

Bình quaân moãi phieân giao dòch trong thaùng 11 
treân saøn naøy ghi nhaän 29,53 trieäu coå phieáu ñöôïc 
chuyeån nhöôïng vaø 525,70 trieäu ñoàng ñöôïc giaûi 
ngaân.

Cuõng trong thaùng 11, saøn HNX ghi nhaän theâm 
6 maõ coå phieáu môùi giao dòch goàm: SCR cuûa 
Sacomreal (09/11); LCD cuûa Coâng ty Coå phaàn 
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(CTCP) Lilama Thí nghieäm Cô ñieän (15/11); PFL 
cuûa CTCP Baát ñoäng saûn Taøi chính Daàu khí Vieät 
Nam (17/11); HBB cuûa Ngaân haøng Habubank 
(23/11); PRC cuûa CTCP Portserco vaø CMS cuûa 
CTCP Cavico Xaây döïng Nhaân löïc vaø Dòch vuï 
(29/11).

Söï coù maët cuûa 6 maõ coå phieáu treân goùp phaàn naâng 
toång soá maõ coå phieáu nieâm yeát taïi HNX leân 354 
thaønh vieân vôùi toång khoái löôïng nieâm yeát ñaït 
treân 5.915 trieäu coå phieáu, töông ñöông toång giaù 
trò nieâm yeát theo meänh giaù ñaït 59.155 tyû ñoàng.

Trong thaùng 11, toång coäng coù coù 121 maõ, trong 
ñoù coù 26 maõ taêng treân 10%; 221 maõ giaûm treân 
10%, trong ñoù coù 40 maõ giaûm treân 20%.

HTB cuûa CTCP Xaây Döïng Huy Thaéng quaùn 
quaân taêng giaù cuûa thaùng 10, tieáp tuïc daãn ñaàu 
top taêng giaù cuûa thaùng 11. Sau khi taêng 42,5% 
trong thaùng 10 leân 20.800 ñoàng, coå phieáu naøy 
66,3% leân 34.600 ñoàng. So vôùi giaù bình quaân 
phieân chaøo saøn (19/10) laø 14.600 ñoàng, giaù HTB 
ñaõ taêng tôùi 137%.

Phía giaûm giaù, daãn ñaàu laø ARM cuûa CTCP Xuaát 
nhaäp khaåu Haøng khoâng vôùi möùc giaûm 37,7%, töø 
23.100 xuoáng 14.400 ñoàng. 

Sau khi chaøo saøn, ARM ñaõ taêng leân möùc cao 
nhaát laø 24.000 ñoàng vaøo ngaøy 27/10 roài giaûm 
xuoáng möùc thaáp nhaát laø 12.600 ñoàng vaøo ngaøy 
22/11.

Toång hôïp giao dòch nhaø ñaàu tö nöôùc 
ngoaøi (NÑTNN) trong thaùng 11

Thaùng 11: khoái ngoaïi mua roøng gaàn 1.380 
tyû ñoàng. Trong thaùng 11, NÑTNN ñaåy maïnh 
baùn ra treân caû hai saøn nhöng, xu höôùng mua 
roøng vaãn ñöôïc duy trì.

Taïi HOSE: tính rieâng giao dòch khôùp leänh, 
löôïng mua vaøo taêng 10 trieäu ñôn vò so vôùi 
thaùng tröôùc, ñaït 87,7 trieäu ñôn vò. Tuy vaäy, 
giaù trò mua vaøo laïi giaûm hôn 8 tyû xuoáng 2.883 
tyû ñoàng.

Trong khi ñoù, löôïng baùn ra taêng 15,36 trieäu 
leân 54,8 trieäu ñôn vò, giaù trò baùn ra taêng 295 
tyû leân 1.615 tyû ñoàng.

Tính chung thaùng 11, khoái ngoaïi mua roøng 
33,6 trieäu ñôn vò, töông ñöông 1.369 tyû ñoàng, 
giaûm 164 tyû ñoàng so vôùi thaùng 10.

Taïi HNX:  khoái ngoaïi chæ mua roøng hôn 9,3 
tyû ñoàng. 

PVX laø maõ ñöôïc mua roøng nhieàu nhaát taïi 
HNX vôùi 2,58 trieäu ñôn vò, töông ñöông 53 
tyû ñoàng. 

 
5 mã CK tăng giá nhiều nhất 

MCK Giá Thay đổi % Khối lượng 

HTB 34.600 13.800 66,35 352.800 

VE9 28.700 8.300 40,69 5.737.800 

LCD 17.200 4.600 37,00 1.169.800 

PFL 13.200 2.700 26,00 3.134.050 

CVT 24.000 4.600 23,71 3.134.050 

5 mã CK giảm giá nhiều nhất 

MCK Giá Thay đổi % Khối lượng 

ARM 14.400 -8.700 -37,66 64.600 

C92 24.700 -14.200 -36,50 916.000 

NPS 11.600 -5.700 -32,95 115.800 

QTC 26.300 -12.000 -31,33 84.500 

S27 9.700 -3.900 -28,68 79.300 

5 mã CK có KLGD nhiều nhất 

MCK Khối lượng Giá Thay đổi % 

PVX 66.249.300 20.900 500 10.19 

KLS 43.896.700 13.100 700 6.75 

SHN 32.990.700 19.000 400 5.08 

VCG 22.333.400 25.000 1,900 3.44 

SCR 21.951.600 26.000 -200 3.38 

 



Soá 57°Thaùng 12/2010

ÑAÀU TÖ TAØI CHÍNH

50

Phía baùn roøng coù KDC (0,86 trieäu ñôn vò - 43,4 
tyû), SCR (1,98 trieäu ñôn vò - 45,5 tyû), PVI (2,3 
trieäu ñôn vò - 38 tyû), HSG (2 trieäu ñôn vò - 32 tyû)…

Khuyeán nghò kòch baûn thaùng 12

Taâm lyù NÑT seõ coù ñaëc ñieåm sau trong thaùng 
12: Taâm lyù thaän troïng vaãn chieám öu theá do thò 
tröôøng taêng ñieåm trong hoaøn caûnh tin töùc vó moâ 
haàu heát   keùm tích cöïc.

Caân nhaéc choát lôøi ngaén haïn: Laõi suaát ngaân haøng 
taêng cao thì quyeát ñònh söû duïng dòch vuï taøi chính 
ñeå ñaàu cô hay ñaàu tö daøi haïn ñi keøm vôùi chi phí 
thöïc teá vaø chi phí cô hoäi cao hôn. Ñieàu naøy seõ 
haïn cheá doøng tieàn vaøo thò tröôøng vaø keå caû doøng 
tieàn chaûy maïnh vaøo thò tröôøng cuõng seõ ñöôïc caân 
nhaéc ñeå choát lôøi ngaén haïn, baûo toaøn nguoàn voán. 
Xu höôùng taâm lyù naøy cuûa NÑT caù nhaân luoân ñi 
keøm vôùi khaû naêng thò tröôøng bieán ñoäng vaø ñieàu 
chænh maïnh.

Thaùng 12 coù theå noùi laø thaùng quan troïng nhaát 
cuûa caùc ñôn vò ñaàu tö taøi chính toå chöùc, do ñaây 
laø thaùng keát thuùc naêm, aûnh höôûng lôùn tôùi keát 
quaû hoaït ñoäng cuûa caùc quyõ ñaàu tö, coâng ty chöùng 
khoaùn, ngaân haøng… Do ñoù, thaùng 12 coù theå ñoùn 
nhaän theâm caùc yeáu toá taùc ñoäng tôùi xu höôùng thò 
tröôøng:

Thanh khoaûn: khi naêm taøi chính ñeán gaàn, nhoùm 
NÑT toå chöùc coù xu höôùng taùi cô caáu danh muïc 
ñaàu tö maïnh meõ hôn ñeå phuïc vuï muïc ñích baùo caùo 
cuoái naêm. Do ñoù, thanh khoaûn coù cô hoäi ñöôïc caûi 
thieän trong thaùng 12. Vôùi tình hình thò tröôøng 
nhö hieän nay, thanh khoaûn ñang quan troïng hôn 
raát nhieàu so vôùi vieäc chæ soá chöùng khoaùn taêng 
hay giaûm. Neáu thanh khoaûn duy trì treân 2.000 tyû 
ñoàng/phieân, thì xu höôùng beàn vöõng hôn cuûa thò 
tröôøng coù khaû naêng ñöôïc xaùc laäp.

 Giaù coå phieáu: trong nhieàu naêm trôû laïi ñaây, moät 
trong nhöõng yeáu toá ñöôïc nhaéc tôùi thöôøng xuyeân 
laø vieäc caùc coâng ty taøi chính “ñôõ” giaù trò taøi saûn 
roøng (NAV) trong hai tuaàn cuoái thaùng 12 ñeå “laøm 
ñeïp” baùo caùo taøi chính. Neáu xu höôùng naøy tieáp 
tuïc, thì thò tröôøng coù theå coù nhieàu baát ngôø trong 
thaùng cuoái cuøng cuûa naêm 2010.

Toùm laïi, hai phieân giao dòch “thaêng hoa” cuûa 
cuoái thaùng 11 khoâng coù nghóa ñaõ ñuû ñeå khaúng 
ñònh thò tröôøng baét ñaàu xaùc laäp moät xu höôùng 
taêng beàn vöõng. Khi thò tröôøng ngaén haïn vaãn 
chòu nhieàu söùc eùp vó moâ vaø hieäu quaû cuûa chính 
saùch tieàn teä laø aån soá ñoái vôùi thò tröôøng trung, daøi 
haïn; nhö vaäy, khaû naêng choát lôøi ngaén haïn cuûa 
NÑT ñeå baûo toaøn nguoàn voán vaãn cao.Ñaëc bieät 
khi doøng tieàn ñaàu cô ñang manh nha trôû laïi thò 
tröôøng thì bieán ñoäng cuûa chæ soá chöùng khoaùn seõ 
bò meùo moù khaù nhieàu.

Thò tröôøng thaùng 12 tieàm aån nhieàu cô hoäi hôn so 
vôùi thaùng 10 vaø 11, nhöng laïi ñi keøm vôùi nhöõng 
ruûi ro môùi. Do ñoù, NÑT neân tieáp caän chieán löôïc 
choát lôøi ngaén haïn trong caùc chu kyø ñieàu chænh 
cuûa thò tröôøng trong giai ñoaïn hieän nay.

Maõ CK KL mua roøng MCK KL baùn roøng Maõ CK KL mua roøng MCK KL baùn roøng

Top mua, baùn roøng HSX Top mua, baùn roøng HNX

DPM         4.374.790  HSG      2.056.190  PVX  2.582.100  PVI      2.300.300

STB         4.149.448  ITA         882.860  VCG  1.020.700  SHS      1.600.000

HAG         2.975.610  KDC         819.300  KLS 637.700  PVS         861.000

VSH         2.861.347  HVG         607.460  VND  310.800  BVS         826.200

SSI         2.786.946  BCI         398.000  CVT  290.900  SHB         492.900

PVD         2.405.560  PRUBF1         221.490  VNC  210.900  SCR         469.500

OGC         2.354.610  SBT         192.870  VGS   173.800  S99         127.600

FPT         2.040.390  HDC         188.640  NET    165.200  WSS           72.200


