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Thi frudng ching khodn
2012: Tat cd déu tang trd
|31 Nhudn

VAN HUONG

Ha Noi

Thi truong chitng khodn (TTCK) ndam qua tht la: Hau hét cdc chi

6 déu tang so véi nam 2011 nhwng khéng ai vui ca, tir nha dau tu,

16 chirc niém yét, té chirc kinh doanh dich vu dén nha quan Iy, Viy

diéu gi dang xay ra? Nguyén nhdan nam o niém tin, nén kinh té vi mo

va chinh cac doanh nghiép. Sy thay doi cua cdc cdau phan nay va su

twong tac giita chiing sé quyét dinh “niém vui” ¢é tré lai hay khong.
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Thi trwong nam 2012
an nhu tit ca cac chi sd thi truong
déu t6t hon nam 2011. Nhung tat ca
cac thanh vién tham gia thi truong
déu cho rang nim qua 1a nam dic biét
khé khian d6i véi TTCK. Luong von
ma doanh nghi¢p huy dong qua thi
truong giam 10% chinh 1a cbt 15i cua
nhitng khé khin nay. N6 cho thiy mot
phan stc khoe cua cac t6 chic niém
yét.

Tuy nhién, tinh hinh kinh doanh cua
cac cong ty chirng khoan (CTCK) nam
2012 méi that sy la “dién hinh” cta
kho khan va thua 18. Theo s6 liéu tong
hop ciia Uy ban Chung khoan Nha
nuée, 56/100 CTCK bao 15 (sé lidu
quy 3/2012), tong loi nhudn cta 100
CTCK 1a -212 (am) ty dong trong quy
3/2012 va trén 70% cong ty co 10 liy
ké. Thyc trang nay dan dén 9 CTCK bi
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kiém soat ddc biét, 3 CTCK bi dinh chi
6 thang, 4 cong ty bi rat nghi¢p vu moi
gi61 (SME, bong Duong, Truong Son,
Ha Noi), 3 cong ty tu ngyén rit nghi¢p
vu ty doanh (Ha Thanh, Viét Tin, Vién
Dong), 4 CTCK ty nguyén chim dut tu
cach thanh vién 2 S&: AVS, SVS, APG
va Nam An. SBS va Delta (RUBSE
cii ddi tén) 1a 2 CTCK di bi 4am vén
diéu 18, trong d6 SBS ¢6 16 lity ké trén
1.700 ty dong. Hang loat CTCK bi mat
thanh khoan va bi Trung tdm luu ky
phat, tham chi hay lénh giao dich, dinh
chi luu ky 10 ngay vi khong thanh todn
tién cho VSD sau khi 4p dung T+3 nhu
GBS, TAS...

Trong bdi canh khé khin cua TTCK,
cac co quan quan ly da c6 mot nam
vat va. Danh gia mot cach cong bang,
UBCKNN da c6 mot ndm thanh cong
v6i rat nhiéu cac quyét dinh phat trién
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CHUC MUNG NAM MJI

Bang 1. Cac chi s6 chii yéu ciia TTCK niam 2012

Chi s6 thi trrong 2012 Thay déi so vé&i 2011
VNIndex 413,73 diém +17,7%
HNX 57,09 diém -2,8%
Vén hoa thj trwdng 765 nghin ty déng (26% GDP) + 226 nghin ty déng
Gié tri niém yét theo ménh gia 338,3 nghin ty dong +20%
i T 2.158 ty don + 559
Giao dich binh quan moi phién (cd phidu, chirng chi quy 1.304 t)’/ydéng% (cd phidu, chirng chi quy + 28"/3
Huy déng vén cé phiéu 18 nghin ty déng -10%
Vén dau tw gian tiép nwdc ngoai vao thuan 300 triéu USD +25%

thi truong trong ca ngin han
va dai han, tor xdy dung chinh
sach dén tai cau trac thi truong
va thanh tra, giam sat:

(i) Nam 2012, mot khoi
luong 16n van ban phdp luat,
co ché chinh sach vé ching
khoan va TTCK da dugc ban
hanh nhu: Nghi dinh hudng
din Luat Chting khoan va
Luat stra d6i, bd sung Luat
Chimng khoan va nhiéu Thong
tu hudng dan; Chién luoc phat
trién TTCK dén nam 2020; bé
an tai cdu trac TTCK va doanh
nghiép bao hiém; P& an quan
ly von dau tu gian tiép; Chi
thi cia Thu tuéng Chinh phu
vé thuc day hoat dong va ting
cuong quan Iy TTCK; Pé an
tai cAu triic cac cong ty chimg
khoan.

(ii) Hoat dong phat trién va
tai cau tric TTCK dugc tich
cuc trién khai ngay tir dau
ndm, qua do da tung budc
nang cao chat lugng niém yét,
phat hanh, hinh thanh loai hinh
quy dau tr méi (3 quy mo),
hoan thién co ché giao dich,
rit ngan thoi gian thanh toan,
kéo dai thoi gian giao dich,
ap dung I¢énh thi truong, xay
dung chi s6 méi va dic biét 1a
phan loai, danh gia va c6 bi¢n
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phap xur Iy dbi voi cac cong ty
ching khoén hoat dong kinh
doanh kém hiéu qua nhu rat
nghi€p vu moi gidi, ty doanh,
bdo lanh phat hanh, dinh chi
hoat dong... bao dam nguyén
tac thi truong va ton trong luat
phap.

(ii1) Vi¢c thanh tra, giam sat
va xu 1y vi pham duogc trién
khai tich cuc véi su phdi hop
chat ché gilra cac co quan lién
quan, dac biét 1a vdi co quan
cong an. Trong nam 2012,
UBCKNN da ban hanh hon
180 quyét dinh xir phat vi
pham hanh chinh d6i véi cac
t6 chirc va ca nhan, véi tong
50 tién phat gan 11 ty dong (s6
luong quyét dinh xir phat v6i
sO tién phat cao nhat tir trude
to1 nay). Pac biét, lan dau tién
hanh vi ban khéng bi xir phat.

Thi truong ting trudng tot
hon ndm qua, quan ly cling
quyét liét va hiéu qua hon
nhung nha dau tu, to chirc
niém yét, t6 chirc kinh doanh
dich vy, cac dinh ché déu kéu
kho va nha quan ly thi “mét
moi”. Vdy nguyén nhin vin
dé ciia TTCK niam & dau?

Niém tin

"Bém truong" cua TTCK
Viét Nam kéo dai da hon 4

Nguon: Tac gia tong hop

nam, va theo du bao, chua biét
bao gio troi s& sang. Hau hét
cac nha dau tu cii déu chua
“hoan hon”, trong khi strc hap
dan thi truong chua du dé thu
hat cac nha dau tu méi. Yéu
t6 niém tin- tam 1y rat kho dé
dinh lugng nhung cé vai tro
dac bi¢t quan trong dbdi voi
TTCK Viét Nam boi dac tinh
van héa dam dong- phong trao
ciing nhu thoi quen quyét dinh
“duy tinh” cua nguoi Viét.

Kinh té vi mé

Dic tinh phong trio ciing thé
hién trong nhan dinh vé kinh té
vimo hién nay. Tur cac “chuyén
gia” dén cac “hoc gia” déu noi
dén dau tu cong, DNNN; ng
xau ngan hang thuong mai, hay
hang t6n kho. Thyc ra cac van
dé d6 déu dang nhung chi 1a bé
mat d& nhan thay. C6t 15i co 18
nam & 2 yéu té: Hidu qua dau
tu va ning suat lao dong. ICOR
Viét Nam nam 2012 khoang
6,6 lan. Trong khi d6, trong
giai doan cit canh 1981-1995,
Thai Lan 13 4,1 (theo Tong cuc
Théng ké va Bao Doanh nhan
Sai gon cudi tudn). Theo Béo
c4o Nang suat nim 2012- APO
Productivity Databook 2012
ciia T6 chirc Ning suat Chau
A, nang suit lao dong cua Viét
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Nam nam 2010 dat 5,3 nghin
USD, bang 5,9% nang suat lao
dong cua Singapore (tinh theo
sic mua tuong duong nidm
2005). Hai van dé nay d& nhan
thiy trong linh vuc dau tu cong
va DNNN. Hiéu qua dau tu va
ning sut lao dong thap chinh
1a nguyén nhan ciia ng xau
ngan hang, cua hang ton kho
va cac van dé dai dang ciia nén
kinh té trong nhitng nam qua.

Trén co s& nhan dinh cac
van dé mang tinh phong trao
do cac g1a1 phéap cho nén kinh
té vi md van xua cli nhu giai
ctru, bom tién... dé& dan dén
vong ludn quin nhu miy nim
gan day: Lam phat— thét chat
tai khoa, tién té— giam phat
hay dinh tré— ndi long, bom
tién— lam phat. Chinh birc
tranh twong lai vi mo bat dinh
va khong sang d6 da gop phan
lam cho TTCK tiép tuc "dém
truong".

Doanh nghiép

Bang vang thanh tich doanh
nghiép cho thiy c6 t6i 1/5 cong
ty trién mién 15; hon % giam
lgi nhuan; loi nhuén so véi vén
chu so hiru qué thap so véi 13
vay va thap hon ca lai tién giri
tiét kiém cé nhan (hién khoang
10,5%/12 thang). Ton that tap
trung vao cac nganh nhu vat
lidu xdy dyng, dién tir, thiét b

dién, dién- khi dbt- nuéc, xay
dung, bat dong san, ban budn-
ban 1é... Ly do ton thét thi co
nhiéu nhu chi phi du vao ting
cao (gia xing dau, dién, chi phi
1ai vay...), kha ning tiép can
tin dung han ché... Nhung ly
do 16n nhét c6 18 1a cau giam
manh dan dén viéc dinh tré san
Xudt, ting hang ton.

Nhu vy, vi mé 1an vi mo déu
kho cong voi yeu t6 tam 1y da
lam cho TTCK ndm qua tlep
tuc uam. Tuy nhién khong thé
“di bét bién irng van bién” doi
véi TTCK ma cin hanh djng
cu thé.

Huéng dén twong lai

Sy phat trién bén vitng cua
TTCK phu thudc chat ché vao
vién canh/ dy bao kinh t& vi
mo. Thay d6i mo hinh phat
trién kinh té s& dan toi dau tu
hiéu qua va ting ning suit lao
dong, tang kha nang canh tranh
ctia nén kinh té. Khi d¢6 doanh
nghiép s& ton tai va song day
duoc; niém tin sé tré lai. Tuy
nhién, trong khu6n kho bai viét
nay xin khong dé cap dén cac
giai phap vi mo 16n lao do, ma
chi dé cap dén cac giai phap
hep cua nganh ching khoan
nham kich thich, tao thuan lgi
cho TTCK khoéng suy giam
thém ntra.

1. Chinh sdach

Bang 2. Tinh hinh doanh nghiép niém yét nim 2012

.z 9 thang dau| Cun
(ST 0 nam 3012 ky 20?1
Céng ty 16 liiy ké 143- 20,3 % | + 170%
Coéng ty lgi nhuéan giam 438-62,25%| + 12%
Loi nhuén trén vén chi sé hitu (ROE) 8%| 12,3%
Cong ty niém yét méi 25 52
Cong ty b hiy niém yét 21 -
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Na

() Hat vén dau tu nudc
ngoai: Nha dau tu chién luoc
nuée ngoai nam giir trén 49%
(s6 cb phiéu vuot qua ti 1& nay
khong c6 quyén biéu quyét) &
cac cong ty niém yét thudc cac
nganh nghé kinh doanh khong
c6 diu kién dic biét;

(i) Giam thué:

- Tiép tuc kéo dai viéc mién
giam vé thué dbi véi linh vuc
ching khoan va TTCK quy
dinh tai Nghi quyét s6 08/2011/
QH13 ngay 06/8/2011 cua
Quéc hoi;

- Uu di thué d6i voi cac loai
hinh quy dau tu méi (quy mo,
quy dau tu bat dong san), cong
ty dau tu chung khoan, quy
huu tri ty nguyén nham phat
trién loai hinh diu tu c6 t0
chire, thu hat vén dau tu trong
va ngoai nudc.

(ii1) Khong dua ching khoan
vao nhom tin dung phi san xuat
dé thé hién quan diém nhin
nhan TTCK dung ban chat hon
va thé hién sy quan tim hon
dén TTCK.

2. Doanh nghiép

- Pugc phat hanh ¢6 phiéu
dudi ménh gia;

- Tao thuan loi cho doanh
nghiép huy dong vén qua phat
hanh trai phiéu;

- Thuac déy %) phén hoa, tao
diéu kién cho nha déu tu o
chirc ¢6 nhu cau dau tu 1au dai;
xay dung co ché chao ban theo
nhiéu phuong thire linh hoat;

- Téng tinh minh bach trong
quan tri doanh nghiép: Trién
khai ap dung 37 chuan muc
ké toan trong nim 2013; ap
dung cac quy dinh moi vé xu

xem tiép trang 24
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