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DPH Sai Gon

héng thé néi tiép da ting diém ciia thang 9, thang 10 thi truong di xuéng
cung véi sy sut giam vé khéi luong giao dich. Khéi luong giao dich khép
lénh sut giam trén ca hai san, trung binh 28,5 triéu cé phiéul/l phién giao
dich trén san HOSE va hon 31,6 triéu cé phiéu/l phién déi véi san HNX.
Thdang 10 la thang nha ddu tw (NDT) nuéc ngoai c6 nhitng phién mua bdan rong
xen ké nhau nhung chi yéu védn la ban rong trong suét thang 10 véi khéi luong

ban rong dap ddao khéi luong mua rong.

Trong nhitng ngay ddu thdng 10, thi truong
di xuéng v6i nhitng phién mat diém kha
I6n trén hai san. Gid gidm trén c4 hai san
kéo theo khéi lugng giao dich gidm sut. Thi
truong lai budéc vao thoi ky dm dam véi su
thd o clia dong tién. Nhung nhitng ngay cudi
thang 10, thi trudng bat ngo ting diém tré
lai véi su gia tidng nhe cia khéi lugng. Pic
biét trong ngay 28/10 khéi luong bat ngo
tidng vot 1én muc cao nhat trong thdng trén
cd hai san giao dich. Trong thdang 10, thong
tin vé cdc van dé lién quan dén ty gid, no
céng, n¢ x4u la chid dé néng dugc ban thio
trén cdc phuong tién théng tin dai ching.
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Cdc hoat dong “gidi ngan” phdi hgp cung
cdc cong ty ching khodn d€ cung cdp giao
dich ky quy cho hoat dgng giao dich ching
khodn déu bi cdt gidm 6 hau hét ngdn hang
thuong mai (NHTM). P4y la mdt trong
nhiing nguyén nhdn didn dén viéc luong
cdu trén thi trudng ching khodn (TTCK)
ca hai san sut gidm manh trong thdng qua.
Chi s6 CPI thdng 10 tdng thém 0,36%, so vdi
muc tdng CPI cdia cdc thang ddu ndm, day
la thong tin khd tich cuc déi vdéi thi truong.
Tuy nhién, dién bién cia TTCK Viét Nam
da cho thdy dudng nhu nhitng théng tin tot
nhu chi s6 CPI chua mang lai phdn dng tich
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cuc. Trong khi d6, cuéc khing hodng kinh
t& toan cdu da truc tié€p gdy nén nhing d4nh
hudng tiéu cuc vdi thi truong.

Sau giai doan gidm manh trong cudi thdng
9, cdc chi s6 chung khodn trong thidng 10
van ti€p tuc gidm mdic du téc d6 gidm da
chdm hon. Mdc dao dong trong cdac phién
giao dich khéng 16n véi tuong quan cung,
cau luén duy tri § mic thdp va khd can
bing. Khéi lugng giao dich ti€p tuc gidm
xuéng sau khi dat mic cao nhat trong thdang
9. Luong cung khéng 16n nhung luong ciu
ciing chi duy tri 6 mic thdp nén thi truong
chua thé hoi phuc khi ma dong tién van
chua tré lai véi thi truong.

VN-Index giam 6,8 diém

Véi 21 phién giao dich trong thang 10, chi
s6 VN-Index gidm 6,8 diém (gidm 1,59%)
déng cia ¢ mic 420,86 diém. Téng khoi
lugng giao dich trong thang 10 dat 599 triéu
don vi (gidm 44,30% so vdi thdng 9), tuong
Ung gid tri giao dich 1a 9.818,23 ty dong
(gidm 48,96% so vdi gid tri giao dich thdng
9). Binh quian mdi phién giao dich ghi nhin
28,5 triéu don vi chuyén nhuong va 467 ty
dong gid tri giao dich. Théng ké cho thdy,
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c6 78 ma tdng gid trong thdang 10 v6i 18 ma
tdng trén 10% va c6 212 méa gidam gid vdi
muc gidm manh nhat 1a CMX ¢ muc 33,73%.

Phia tding gid, CTI cia Céng ty C6 phan
(CTCP) P4u tu Phdt trién Cusng Thuan IDI-
CO, tdng 36,36% tir 16.500 1én 22.500 déng.
Khi cé t6i 15/21 phién tidng diém trong d6
c6 8 phién ting tran. B6n ma khdc c6 mic
ting cao ti€p theo la VTF (35,42%), VLF
(26,05%), TSC (25,98%) va NHS (25,00%).

Phia giam gid, din dau 1a ma c6 muc gidm
trén 33%: CMX (-33,73%). C6 phiéu CMX
cia CTCP Ché bién va Xudt Nhap kh&u
Thiy san Ca Mau cé tdi 14/21 phién giao
dich gidm di€m trong thdng véi 12 phién
gidm san, 3/21 phién khong c¢6 giao dich.
Cdc ma gidm manh khdc ¢6 LGC (-30,42%),
HQC (-27,08%), SBC (-23,89%), NTB
(-2,68%), UDC (-22,22%), CTD (-21,11%),
VFC (-20,43%), PXL (-20,00%)...

HNX-Index gidm 1,1 diém

V6i 21 phién giao dich cta thang 10, HNX-Index
giam 1,1 diém, tuong duong mic gidam 1,54%
va két thic thdng 10 6 mic 70,2 dié€m. Tai
HNX, trong thdng 10, tong cong c6 115 ma
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tdng vdi 33 ma tdang trén 10% va 249 ma
gidm (17 ma gidm trén 20%, trong d6 3 ma
gidm trén 30%).

Phia tang gid, din dau 1a DHT cia CTCP
Dugc phdm Ha T4y (97,25%). Trong thdng
10, HCT c¢6 16/21 phién giao dich ting dié€m,
trong d6 c6 8 phién tdng tran. Tiép dén la
DNP (48,24%), BSC (33,33%), PPS (29,81%),
TAG (27,01%), VBC (26,43%), HGM (26,14%)...

Phia giam gia, din dau tié€p tuc la cd phiéu
KTT cia CTCP PAu tu Thiét bi va Xay lip
Pién Thién Trudng, gidm 41,18% tu 5.100
xudng 3.000 dong. KTT c6 t6i 13/21 phién giao
dich gidm san trong thdng 10 sau khi ching
kién trong thdng 9 1a ma dan dau gidm gia
trong thang. Ti€p dén la PPE (-31,43%), VMC
(-30,77%), D11 (-29,49%), HDA (-26,96%)..

Téng hop giao dich nha dau tu nuéc
ngoai trong thang 10

Thdang 10, khéi dau tu nuéc ngoai van tié€p
tuc bdn rong vdi téng gid tri bdn rong trong
thang 1a trén 182 ty déng. Con sé nay da
giam khd manh so vdi lugng bdn rong trong
thdang 9 1a trén 985 ty dong. Xét vé ty lé
mua/bdn cia cdc NPT nude ngoai, ty 1& bdn
rong cia khéi nay dang cé chiéu huéng gidm
sau khi dat muc dinh trong thdang 9.

Phan tich theo nhém nganh, ta c6 thé thay cac
NDT nudc ngoai van ban rong & da s6 cdc nhém
nganh ngoai trit nganh y t&€. C4c nganh cong
nghé, cong nghiép, dau khi van cé ty trong ban
rong chiém trén 10-15% tong gia tri giao dich
toan thi truong. Piéu nay la hoan toan hgp ly
béi da suy thodi ciia nén kinh t& thé gi6i dang
dugc du bao la sé kéo dai, do d6 cac nhém nganh
trén khé c6 kha niang dat mic ting trudng tot
trong ndm tGi. Tuy nhién, ty trong béan ra caa
cac NDT nu6c ngoai tai tdt cad cdc nhém nganh
trong thang 10 déu da thap hon so vé6i thang
9. P6i v6i nganh y t&, day 14 nh6m nganh ma
trong thoi gian truéc khoi ngoai khong dau tu
nhiéu, do dé trong giai doan hién nay cédc c6
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phi€u nganh y té& ciing khong c6 4p luc ban
ra qud manh. Bén canh dé, day 1a linh vuc cé
kha ning hoat dong 6n dinh va it chiu dnh
huéng cta suy thodi kinh té&.

Dua vao nhitng dién bién néu trén, ty trong
bdn ra cia khéi ddu tu nudc ngoai sé tiép
tuc gidm di va c¢6 thé dat mic mua rong &
mot s6 nhém nganh khi ma méit bing gid c6
thé sé tiép tuc gidm xuéng mic hap dan. Tuy
nhién, nguyén nhan ma khéi dau tu nuéc
ngoai bdn rong trong thoi gian qua khéng
chi 1a vdn dé lgi nhudn cla chinh cdc doanh
nghiép Viét Nam, ma quan trong hon la do
nhitng rdi ro hé théng ti nguy co suy thodi
ciia nén kinh té toan cdu va mot s6 han ché
vé viéc van hanh (thanh khodn va midc minh
bach) ctia TTCK Viét Nam. Vi vay, ké ca khi
gid tri co bdn cda c6 phiéu da tré vé mic
h4ap din, thi khéi nay c6 thé van sé duy tri
mdt danh muc d4u tu cé ty 1é an toan cao.

Theo thong ké tit S6 Giao dich Ching khodn
Tp. H6 Chi Minh (HOSE), tinh dén hét
ngay 31/10, khéi NPT nuéc ngoai d4 mua
rong gan 1.950 ty dong c¢6 phiéu va ching
chi quy trén HOSE. Cu thé, véi ¢6 phiéu
niém yét, khoi NDT nuéc ngoai mua 725
triéu don vi, ban 736 triéu don vi; giao dich
khép lénh chi€ém gdn 10% toan san, giao
dich théa thuidn trung binh chiém 17-18%.
Véi ching chi quy, khéi ngoai mua 8,6 triéu
don vi, bdn ra 5,3 triéu don vi.

Vé gid tri, 10 thdng ddu nidm, khéi ngoai
mua rong 1.926 ty dong c6 phiéu niém yét
va 20 ty dong ching chi quy. V& quy mo,
gid tri giao dich khép 1énh cia khéi ngoai
chiém 14 -15% toan thi trudng, giao dich
théa thuidn chiém 24 - 27%. Quy mé giao
dich cia khdéi ngoai c6 su chénh léch khd
16n gitta khéi lugng va gid tri 1a do hoat
dong tdi co cdu clia nhiéu quy ddu tu nhdm
vao cdc cd phi€u blue-chip hang dau.

Trong thang 10, tai san HOSE, NDT ngoai da
ban rong 5,8 triéu don vi, tri gid 9 ty dong.
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Mac du gia tri ban rong khéong 16n nhung day
da 1a thang ban rong tha 3 lién ti€p cia khoi
ngoai tai san HOSE (gia tri ban rong trong
thang 8 va 9 1an lugt 1a 190 ty va 996 ty dong).

Tinh chung tit ddu ndm t6i nay, khéi ngoai
vadn mua rong gan 2.000 ty déng. Tai san
Ha N¢i, khéi ngoai ciing bdn rong hon 12
ty dong trong thang. FPT 1a c¢6 phiéu duogc
mua rong nhiéu nhit trong thdng véi 2,54
triéu don vi, tri gid 127 ty dong. Thdng 9,
c6 phiéu nay bi bdn rong hon 155 ty déng
xudt phdt tr viéc FPT bi loai ra khéi danh
muc cia 2 quy ETF.

Ngay 26/10, Quy Orchid Fund (Singapore) da
mua thém 4,32 triéu c6 phiéu, niang luong
sG hitu 1én hon 15 triéu don vi, tuong duong
gdn 7% c6 phan cia FPT. Quy nay tiép tuc
ddng ky mua thém 6,38 triéu c6 phiéu trong 2
thang ké tir ngay 4/11. Hién tai, Orchid Fund
cling dang nam gitt 20 triéu c6 phiéu MSN.

C6 déng nudc ngoai hién sé hitu khodng
45% s6 c6 phan cia FPT. Cdc c6 dong
I6n nudc ngoai khdc la Red River Holding
(5,2%), Deutsche Bank (4,4%).. Cdc ma khdc
dugc mua rong nhiéu trong thang vira qua la
MSN (344 nghin don vi - 40,5 ty), SJS (879
nghin don vi - 22,3 ty), REE, ITC..

Phia bdn rong, cdc ma bi bdn rong nhiéu
nh4't 1a HAG (1,89 triéu don vi - 57 ty), VIC
(472 nghin don vi - 43 ty), CTG, ITA..

Khuyén nghi cho kich ban thang 11/2011

Trong thdng 11, nhiéu khd ndng nén kinh
t& thé gidi sé tiép tuc gdp rdt nhiéu chéng
gai va tinh huéng xdu nh4t vdn cé thé x3dy
ra va sé c6 tdc dong khéng nhé tdi cdc xu
huéng d4u tu tai Viét Nam. Do dé, cdc NPT
dang r6i bé nhing nganh c¢6 d6 rdi ro cao
hon va di tim nhidng tai sdn ¢6 d¢ ruii ro it
hon va c¢6 tinh thanh khodn cao hon theo
thd tu c6 tién méit, ngoai té, vang, trdi
phiéu va cé phiéu.
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TTCK Viét Nam sé ti€p tuc gip khé khin
vao trong hai thdng cudi nidm nidm 2011 va
dau quy 1/2012. Béi cdc yéu t6 tiéu cuc sau:

Thi# nhdt, rii ro ti két qud kinh doanh
khéng thuin 1gi cia cdc doanh nghiép niém
y&t. Nhiéu kha niang két qua kinh doanh quy
IV sé thé hién hét bat lgi cia doanh nghiép
trong thoi gian qua. Néu két qud quy IV cia
cac doanh nghiép x4u nhu lo ngai thi TTCK
sé& c6 khd ning xudng thdp hon mic hién
nay do nhiéu NDT van sé& bi “s6c¢” khi cédc du
bdo khéong mong muén tré thanh hién thuec.
Vé6i kich bdn nay, ¢6 kha nidng sé dién ra
mot dgt bdn thdo mdi tai cdc ma c6 két qua
kinh doanh khéng thuin lgi.

Diéu nay xudt phdt tu tinh trang dinh dén
san xuidt dd bat ddu xdy ra. Pinh d6n sdn
xudt dugc thé hién qua hoat dong sdn xuat
suy gidm hodc su tdng 1én d6t ngdt ciia hé
s6 hang tén kho & cdc doanh nghiép. Cé
thé nhan dinh, nén sdn xudt dang chiu sic
ép mét cadn doi gitta sdn xudt va tén kho
rdt 16n, c6 thé dnh huéng dén 6n dinh cung
cau trong thoi gian téi va dang ding trude
nguy cd dinh tré sian xuat. Piéu nay sé anh
huéng rdt 16n dé€n k&t qud kinh doanh cuia
cdc cong ty niém yé&t trong quy IV/2011 va
quy 1/2012.

Thw hai, tinh trang ng xdu ¢ mdt s6 ngan
hang khd cao, bén canh dé hién tugng
thanh khodn suy gidm sau quy dinh tran lai
sudt va hang loat cdc ché& tai khién thanh
khodn hé théng ngdn hang gidp nhiéu khé
khan. Hang loat ngdn hang nhdé phdi vay
ng trén thi truéng lién ngdn hang va kénh
nay dang tré thanh kénh kiém tién chi
yéu cua cdc ngdn hang 16n, cdc ngadn hang
c6 nhiéu uvu thé vé vén. P6 chinh 14 mét
trong cdc nguyén nhan dian dén su suy gidm
ngudn cau trén TTCK.

Thit ba, do nén kinh t& thé gisi (dic biét
1a cdc nudc chim trong ng nan cia khu vuc
Eurozone, kinh t& My) van sé ti€p tuc xuat



hién nhiéu tin tic khéng m4y lac quan, nén
cdc t6 chuc tai chinh sé chuyén d6i danh
muc tu c6 phi€u sang tién. D€ thuc hién
viéc nay, cdc t6 chic tai chinh 16n (déc biét
cdc quy ddu tu 16n) sé thuc hién hgp suc
véi cdc t6 chuc tai chinh khdc bom vén vao
thi truong nhiam d4dy thanh khodn cia thi
trudng lén va ti d6 sé bdn bdt cdc cd phiéu
chiu nhiéu tdc dong khi cuéc khing hodng
tai chinh xdy ra.

Tém lai, véi cdc yéu té tiéu cuc nhu vay,
du bdo VN-Index sé dat dugc muc xung
quanh 400 diém vao thoi di€ém cudi niam.
Sau mot giai doan sut gidm va xdc ldp ddy
mdéi, thi trudng trong nudc cing nhu ngoai
nudc dang tu diéu chinh téi mét mic gid 6n
dinh hon. Cdc rdi ro cia nén kinh té thé
gidi cling nhu mot s6 cdc chuyén bién cia
kinh t&€ Viét Nam sé cdan thém th&i gian
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dé xdc dinh xu thé& thi trusng. Tuy nhién,
trong thoi gian tdi bién d6 giao dong cda thi
truong s€ rdt 16n va giao dong manh xung
quanh méc 410 diém.

O thoi diém hién tai, cdc NPT nén can ddi
gitta mic do rdi ro c6 thé chdp nhan va mic
dé lgi nhudn yéu cdu. Khuyén nghi NDT
nén duy tri mét khodn tién méit trén 60%
trong co cAu doanh muc ddu tu do trong thoi
diém hién tai con c¢6 nhiéu rdi ro tiém 4&n.
T quan diém dau tu dai han, véi mit bing
P/E cia VN-Index ¢ muc 8-9, nhu hién nay
thi viéc ddu tu gid tri thuc su rdt hdp dan.
Dic biét 1a d6i v6i cdc nganh va céng ty c6
gid tri co ban t6t va it chiu rdi ro cda dién
bi€n kinh t€ vi mé. Cdc nganh hdp dan
dau tu dai han 6 thoi di€m hién tai la cdc
nganh dich vu céng cong, ddu khi va y t&™

Chuyén o lop

Peter di hoc vé, ba héi:

- Hém nay chdu hoc gi?

- Hém nay chiing chdu lam thi nghiém héa hoc vé chdt né ba a.

- Thé ngay mai?

- Chdu chua biét, con phdi cho xdy lai truong da!

Hiéu thao

Théy gido sau khi day cho hoc tro mét bai hoc vé long hiéu thdo lién héi tro Bi:

- Néu em c¢6 hai cdi nha, ba em khong cé cdi nao, em sé lam gi?

- Em sé cho ba mét cdi nha.

- Gidi ldm. Néu em c6 hai cdi xe, ba em khong cé cdi xe nao, em sé lam gi?

- Em sé cho ba mot chiéc.

- Gi6i ldm. Em hiéu rdt ro bai thdy gidng. Mot cdu héi chét: néu em dé danh duoc 20.000 dong, ba em

lai khong cé dong nao. Viy em sé lam gi?
- Em sé khong cho ba déng nao.

- Ua sao ky vay. Em cho ba cdi nha, cho ba chiéc xe, sao em lai khong cho ba dong nao?

- Thua thay, tai vi that su em cé dé danh 20.000 d.

(Suu tdm)
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