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01 tiép su tdang diém trong thang 8, thang 9 thi truong tiép tuc di lén véi
sy gia tding cua khéi luong giao dich. Khéi luong giao dich khép lénh
tang cao trén cd hai san, trung binh 43,4 triéu c6 phiéu/l phién giao dich
trén san HSX va gan 50 triéu cé phiéul/l phién déi véi san HNX

Trong thang 9, thi truéng chuing khodn
(TTCK) Viét Nam vadn tié€p tuc duy tri
giao dich 6 mic cao trén 30 triéu cé phiéu/
san/phién va c6 nhing cé phi€u tidng gid
téi gdn gdp ba ldn nhu trusng hogp cia
IJC. Mdc du vdy, nda cudi thdng 9 thi
truong budc vao chu ky diéu chinh gidm
di€m va tdm trang bi quan bdt ddu quay
trd lai thi truong.

Mot di€m rdt ddng chi y la séng gidm
cia thi trudéng trung hgp vdi khodng thoi
gian ma khéi nudc ngoai bdn manh. Vao
thdng 8/2011, gid tri bdn rong cdia khdi
nay trén 200 ty déng d4 dugc xem la mdt
hién tugng, nhung trong thdng 9/2011, gid
tri bdn rong cia nudc ngoai tdng dét bién
1én gdn 1.000 ty déng, tinh chung cho hai
thdng qua khéi nay da rdt ra khéi thi
trudng gdn 1.200 ty déng.

Trong tudn cudi cia thdng 9 gid vang da
bdt ddu phdt tin hiéu lao déc, mdt phan
tién khd 1én dugc cdc t6 chic kinh doanh
vang rut ra khéi kénh nay. Nhung vi sao
ching khodn khéng tdng? Séng gidm cia
vang trung vdi séng gidm cua ching khodn
va cung vdi su sut gidm thanh khodn cia
TTCK cho thdy kénh c6 phiéu da khéng
nhdn dugc su hé trg cia dong tién tu
kénh vang. Thiéu vidng cd dong tién tiét
kiém va tién ti vang, TTCK dang tré nén
v6 vong.
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VN-Index ting 2,2 diém

Véi 21 phién giao dich trong thdng 9, chi sé
VN-Index tidng 2,2 diém (tdng 0,52%) déng
clfa ¢ muc 427,6 diém. Dién bién xuyén sudt
trong thang 9 la tAm trang “ngéng chd” mot
dong vén mdi sé tham gia vao thi trudng khi
14i sudt ti€t kiém dang bi kéo thdp xudng,
mét luong vén 1én ti ngdn hang rit ra bén
ngoai va thi trudng vang trong nudc cing
ching kién gidm 3,6 triéu dong/lugng trong
thdng. Téng khéi lugng giao dich trong
théang 9 dat 1.075.5727 don vi (ting 52,90%
so vdi thang 8 khi chi c6 703.403.465 don vi
dugc thuc hién), tuong ung gia tri giao dich
la 19.236,02 ty déng (tdng 59,24% so vdi gid
tri giao dich thdng 8 khi chi c¢6 12.079,65
ty dong dugc khép 1énh). Binh quan mdi
phién giao dich ghi nhdn 43,4 triéu don vi
chuyén nhugng va 916 ty déng gid tri giao
dich. Théng ké cho thdy, c6 169 ma ting
gid trong thdang 9 vdi 56 ma tdang trén 10%,
va ¢6 120 ma gidm gid véi mdc gidm manh
nh4't 1a DAG 6 mic 36,54%.

Phia tdng gid, 1JC ciia Céong ty C6 phan
(CTCP) Phdt trién Ha tang Ky thudt ting
82,19% tu 7.300 1én 13.300 dong va cé tdi
17/21 phién ting diém trong dé c6 15 phién
tdng tran. PAy 14 ma c6 mic ting duy nhat
trén 80%. Gid c6 phiéu IJC tidng cao la do
cdc nha ddu tu (NDPT) ddnh gid cao c6 phiéu
IJC va ky vong vao tiém ning phdt trién



ctia cong ty khi ¢6 phiéu IJC dugc dua vao
tinh chi s6 FTSE VN-Index. Trong thoi
gian tidng diém manh nhu vdy, quy Dragon
Capital Vietnam Mother Fund dd bdn gian
2,61 triéu c6 phiéu/5 triéu c6 phiéu ma quy
ddang ky bdn vao ngay 21/9, déng thyi BIDV
ciing ding ky bdn 2 triéu c6 phi€u vao ngay
29/9/2011. Theo théng tin mdéi nh4t, vao
ngay 3/10 IJC théng qua diéu chinh gidm
40,27% ké& hoach 10i nhudn sau thué€ nim
2011. B6n ma khdc c6 mic tdng cao tiép
theo la STG (72,19%), KSH (54,04%), ANV
(51,52%) va PXL (48,89%).

Phia giam gida, ddn dau 1a ma c6 mic gidm
trén 35% la DAG (-36,54%). C6 phi€u DAG
cia CTCP Tap doan Nhua Péng A c6 t6i
16/21 phién giao dich gidm diém trong thdng,
trong d6 c6 9/16 phién la gidam san. Cac
méa gidm manh khdc 14 ATA (-26,92%), HAI
(-22,09%), NVN (-18,55%), VKP (-16,67%),
VLF (-16,43%), CYC (-16,13%), TMS (-15,56%),
EVE (-14,37%)...

HNX-Index giam 1,9 dié€m
Véi 21 phién giao dich cia thdng 9, HNX-

Index c6 xu huéng nguge chiéu so véi VN-
Index khi quay dau gidm 1,9 diém, tuong
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duong mic gidm 2,60% va két thic thdng 9
¢ muc 71,3 diém. Tai HNX, trong thdng 9 cé
téng cong 184 ma tidng véi 63 ma tdng trén
10% va 176 ma gidm (12 ma gidm trén 20%,
trong d6 5 ma gidm trén 30%).

Phia tdng gid, din dau 1a HCT cia CTCP
Thuong mai Dich vu Van tdai Xi miang H4ai
Phong (67,65%) 1a ma tang trén 60% con lai
la V21 cia CTCP X4y dung s6 21 (65,44%).
Trong thdang 9, HCT c¢6 13/21 phién giao
dich tdng diém va cdc phién giao dich con
lai trong thdng déu ching kién su ding gia.
Cé phiéu V21 ciing c6 xu huéng tuong tu
nhu HCT trong thang 9, khi ¢6 11/21 phién
ting di€ém va hdu nhu cdc phién giao dich
trong thdang déu 6 muc gid tham chiéu. Hau
hét cdc mi tidng gid khdc déu 1a nhing
c6 phiéu penny. Vé6i khéi lugng khép 1énh
trong thdng thap.

Phia giam gid, din ddu la KTT cia CTCP
Pau tu Thiét bi va Xay ldp Dién Thién
Trudng, giam 46,24% tu 9.300 xuéng 5.000
déng. KTT cé t6i 11/21 phién giao dich gi-
am san trong thdng 9 sau khi ching kién
trong thang 8 hau nhu khéng c6 giao dich.
Ti€p dén 1a CKV (-37,38%), DNC (-33,87%),
INC (-33,33%), CVN (-30,19%)...
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Tong hop giao dich nha dau tu nuédc
ngoai trong thang 9

Thang 9, khéi ngoai ban rong gin 985 ty
déng, nhém blue-chip bi x4 manh. Cdc NPT
nudc ngoai da bdn rong 984,909 ty dong
trén TTCK Viét Nam, tdng 392,48% so vdi
thdang 8. Cu thé, ho da mua rong 9,438 ty
dong trén HNX, mua rong 1,609 ty dong
trén san UPCoM, nhung bdn rong 995,956
ty déng trén HOSE. Tinh tt ddu ndm dén
nay, khéi ngoai d4 mua rong 3.826,9 ty
dong trén cd ba san ching khodn. Trong
dé, chd yéu tdp trung vao HOSE vdi 2.022
ty déng, san HNX la 591,892 ty déng,
trong khi san UPCoM chi mua rong 27,61
ty déng. Pay 1a thdng bdn rong 16n nhat
ké tu thdng 9/2009, trong khi khéi ngoai
bdn rong téi 2.170 ty déng. Tuy nhién, sau
thdng bdn rong ky luc nay, ho da cé 16
thdng mua rong lién tuc vdi téng gid tri
gan 19.300 ty déng. Tinh cd quy 3, khdi
ngoai bdn rong 1.056 ty déng tai HOSE.
Tinh chung 9 thdng ddu ndm, khéi ngoai
vdn mua rong 1.955 ty déng.

Cdc md bi bdn rong nhiéu nhdt trong
thdng 1a VIC (451 ty), HAG (185 ty), FPT
(155 ty), DPM, TTP, CTG... Do gid tdng cao
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nén khdéi ngoai lién tuc bdn rong VIC tu
ddu ndm dén nay. Tinh chung 9 thdng, c6
phiéu nay bi bdn rong téi 1.650 ty déng
(hon 80 triéu USD). FPT sau khi hét room
da bi hai quy ETF loai ra khéi danh muc.
Chi trong it ngay, quy VNM ETF d4a thuc
hién bdn toan bé hai c¢6 phiéu FPT va
HSG. Cdc t6 chic thuéc Deutsche Bank
trong thdng qua ciing d4 bdn ra khd nhiéu
va gidm ty 1é sé hdu xuéng dudi 5% tai
mo6t loat ¢d phiéu lén.

Phia mua rong, din d4du la SSI (4,7 triéu
don vi - 97 ty dong) va KDC (2,6 triéu don
vi - 92 ty déng). Room con lai ctia SSI la
khéng ddng ké. Cdc ma dugc mua rong
nhiéu khdc 1a PNJ, IJC, MSN.. Sau khi
loai FPT va HSG thi IJC va MSN dugc
thém vao ré chi s6 FTSE Vietnam ETF.
IJC duoc mua rong gan 5 triéu don vi,
tuong duong 62 ty déng. Thi gid c¢6 phiéu
nay da tdng trén 82% trong thdng 9, tu
6.000 1én 13.300 déng. Quy PENM II do
BankInvest quan ly d4 bdn théa thudn 4
triéu c6 phi€u MSN véi gid 151.000 déng
cho mét NPT nudc ngoai khdc. Quy nay
dang “l1ai to” véi MSN khi ma gid vén chi
vao khodng 35-36 nghin dong/cé phiéu.
Hién PENM II con nam gid hon 50 triéu
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phi€u MSN va ddng ky bdn ti€p 1 triéu
phiéu nia.
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Trién vong thi truéng nhidng thiang
cudi nam

Hoat dong mua ban san

Trdi nguoc véi da tdng cao cudi thdng 8 va
nhitng phién giao dich thugng tuan thang 9, hai
san ching khodn Viét Nam lién tuc “d6 deo”
vao nhiing ngay cudi quy 3/2011. R4t nhiéu
NDT dang ky vong c6 thé trong thang 10,
ching khodn Viét Nam sé& sém 14y lai nhiing
diém s6 da mat. Ky vong nhu thé c6 thé 1a hoi
s6m, b6i & thoi diém hién nay van chua xuit
hién nhitng yéu t6 dit nén tdng cho ky vong
tré thanh hién thuc, trong khi ching khodn
Viét Nam lai dang phdi d6i mit v6i nhiing
“bién s6” c¢6 hitu nhu 14i sudt ngan hang, ty gid
ngoai té, bién dong vang va dong von ngoai.
Bon bién s6 nay cing c6 thé xem la nhing
“chi bdao” co ban cho TTCK thdang 10.

Mic gidm lai sudt con 17-19%, trong boi
cdnh lam phdt muc tiéu cia cd ndm sé
cham 20%, 1a mdt mic né luc gdn nhu “hét
stc c6 thé” cia cdc ngan hang. Do d6, hau

pAivTuTAiching | T

hét NDT trén thi truong chi ky vong tran
1di sudt quy dinh 14% vadn dugc gitt nguyén
va hé théng ngdn hang khéong quay tré lai
thoi chay dua 1ai sudt ddu vao 17-20%. Khi
lai sudt huy dong 6n dinh, NPT dé dang
chon lua kénh dadu tu hon, thay vi chi bé
tién vao ngdn hang. P6é chinh 14 cdi 1oi ma
TTCK c¢6 thé duge hudng, nhu da ting duoc
huéng khi dén dau théng tin gidm l4di suat
cudi thang 8 va ddu thdng 9.

Véi nhiang bién phdp can thiép ky thu-
4t ma Ngdn hang Nha nudc d4 vdn dung
trong thdi gian qua, hién nay thanh khodn
cia cdc ngan hang thuong mai d4 khéng
con la vdn dé qud lo ngai (it nha't trong
ngian han). Do d6, n€u nhin tir bién s6 lai
sudt, NDT chung khodn dang tam thoi cé
thé yén tdm. Mot di€m nia ciing ddang chu
y la thuong vu tri gid 570 triéu USD cuia
Ngidn hang Mizuho Financial Group Inc.
(Nhat Bdn) vao VCB dé sé hiotu 15% cé
phin cho thdy dong vén gidn ti€p dai han
vadn dang tim dén Viét Nam.

Nguoc véi 14i sudt tin dung d4 néng sudt
mot thoi gian dai, sy 6n dinh cla thi truong
ngoai héi trong nda ndm tré lai day lai
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dang tiém 4n con bung phdt va cé thé trg
thanh méi nguy kich d6i véi TTCK bat cu
lic nao. Hién nay, gia USD trén thi truong
qudéc té da tdng rdt nhanh khién gid ca
hang héa nhdp kh4u gidm sdu. Du bdo ddu
thdng 10, cdc mat hang xudt kh&u chua luc
cia Viét Nam nhu ca phé, cao su, ciing sé
khé trdnh nguy co mat gid. Piéu dé ciing
dong nghia vdi viéc doanh nghiép sé phai
chiu thdt thu, thay vi duoc huéng loi kép
khi cdc hang héa khdc gidm ma gid xudt
hang vdn tidng. Xu huéng gidm gid hang
héa nay c6 thé chua sém diung, khi USD
van chua ¢6 d4u hiéu bdt néng va géi dinh
lugng QE2,5 cia My vadn gitt nguyén sic hé
trg cho da tang cia USD.

Ap luc diéu chinh cdp ty gid VND/USD hién
dang khd 16n. Trong nhitng thdang ddu ndm
2011, nén kinh t& di t4p trung vao tin dung
ngoai té vdi miuc chénh 1éch kha cao so
v6i tin dung tién déng. Tinh chung tu dau
ndm dén thdng 7, chi riéng muc tidng du ng
ngoai té khdi doanh nghiép c6 phan da gdp
6,3 1an so véi muc ting du ng tién dong.
Bén canh dé, su sut gidm 14i sudt VND rit
ngidn khodng chénh léch 14i sudt da lam
tdng nhu cAu ndm git ngoai té trong dan.
Doanh nghiép dén thoi di€ém budc phdi mua
ngoai té ddo han. Vang tdng gid, tdng nhu
cau dau co, ting nhap ldu, ngdn hang “gdm”
hang... cAu ngoai té ting khién ty gid xuit
hién trang thdi hai gid. Khi ngoai té dich
chuyén theo chiéu huéng cé lgi cho dau co
va ndm gili, dong véon sé khéng ¢ yén mot
ché trén TTCK.

Tuong tu nhu ngoai té, vang cing dang cé
1¢i thé hit vén cia TTCK. O mot thi truong
bién dong, rui ro cang cao thi lgi nhudn
cang 1én. Cdi 1y nay dang hop ly véi vang.
Pat mic bién dong hang triéu déng/lugng
chi trong mdt ngay, thdm chi chi trong vai
gid, NDT khé long khéng tham lam, sét

rudt. Médc du vdy, mot NDT thia nhdn: néu
so sanh ty sudt 1o0i nhudn d4u tu gitta vang
va ching khodn trong thdang 9, vang chi
dem lai trung binh 10% lgi nhuén, trong khi
muc 1¢gi nhudn cia ching khodn (véi nhing
NDT da mua thdng 8 va bdn trong thdng
9) thdp nh4t va mua theo ki€u “nhdm mit”
ciing dat t6i 20%. Tham chi, v6i nhing co
phiéu d4 dugc canh mua tu truéc dé nta loi
nhuin c6 thé dat 100-150%.

Co héi vao thi truong

Né&u nhu chiing khodn c6 thé mang lai muc
l0i nhudn cao ngidt nhu v4y, tai sao nhiéu
NDT van “chét” va tai sao cdc t6 chic diu
tu nuéc ngoai dd bdn ra lién tuc trong cdc
phién cudéi thdng 9? Tai Viét Nam, NDT
nudc ngoai da ¢6 chudi ngay bdn rong manh
chua tiing c6 trén thi trudng cé phiéu trong
ba ndm gdn day. Trién vong thdng 9 nay
sé ghi nhdn mdt dgt bdn ra ky luc cia khdi
ngoai la rat lén.

Tuy nhién, dai dién mét t6 chic ddu tu nudc
ngoai dang thdm do thi truéng Viét Nam
chia sé: “Cudc khing hodng ng¢g cong chiu
Au da va dang tan phd nhiéu thi trudng tai
chinh, nhung déng thoi cling mdé ra nhiéu
co hoi ddu tu hdp didn tai cdc thi truong
ma gid c6 phiéu dd vé mic qud ré. P la
nguyén nhan chinh cia gadn 10 phién bdn
rong cudi thang 9 ciia khéi NDT nuéc ngoai
trén TTCK Viét Nam. C6 khd ndng da bdn
rong nay sé khéng diung lai va dong vén
mdi ciing khong thé ddéi dao hon. Né&u so
sdnh, su sut gidm khodng 40% cda ching
khodn Viét Nam trong gdn mdt nam, lai
la qud thdp va qud chdm so vdi su sut gi-
dm chi trong vai ba thdng cia mot s6 thi
trudong khdc nhu DPdc, Brazil... Pé cing la
1y do khién ching t6i sé phdi cAn nhédc ky
cang hon khi d6 vén vao badt ky mot thi

N N 1
trudéng nao” "

1. Lé My (2011), Ching khodn thdng 10: Ldy lai nhi@ng gi dd mdt?, http://kinhtevadubao.vn/p0c283n10221/
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