Sé c6 "song manh" trén thi trudng chung khoan?

Ong Michael Kokalari - Gidm déc khéi nghién citu phan tich, Céng ty Chiing khodn Kim Eng Viét Nam cho réing, trong ngén han (khodng 6 thdng), nha
ddu tu'nén quan tdm nhiéu téi giam lam phdt, lam phdt giam sé kich thich su' héi phuc cua thi trudng chiing khodn. Vé trung han (1 - 2 ndm) tdi cdu tric
ngdn hang va thi trudéng chirng khodn sé cdi thién niém tin ciia nha ddu tu nuéc ngoai.
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(eFinance Online) - Ong Michael Kokalari - Giam d6c khéi nghién ctu phan tich, Céng ty Chiing khoan Kim Eng Viét Nam cho rang, trong ngén han
(khoang 6 thang), nha dau tu nén quan tam nhiéu tGi gidm lam phat, lam phat giam sé kich thich su héi phuc cuta thi trudng chiing khoan. Vé trung han (1
-2 nam) tai cau tric ngan hang va thi trudng ching khoan sé cai thién niém tin ctia nha dau tu nudc ngoai.

Chi ra su khac nhau gitta VN-Index va VN-30, 6ng Michael Kokalari phan tich: Chi sé VN-Index dugc tinh dua trén phuong phép gia tri vén hoa thi trudng
cla tat ca cac ¢ phiéu niém yét. Nhugc diém ctia VN-Index la sy phan énh thi€u chinh xac dién bién clia thi trudng trong mét s6 giai doan vi bi tac dong
bdi bién ddng gia clia mét sé it ¢ phiéu c6 von hoa lén.

Tuy nhién, con tén tai nhing trudng hop ngoai lé trong cach tinh chi s6 VN-Index déi véi mét vai c6 phiéu c6 vén héa I6n nhung ty 1& ¢ phiéu khéong
giao dich tu do (thudc s& hitu nha nuéc) qua cao nhu VCB va CTG. Néu tinh dd theo nhu cong thic (khéng loai trir c6 phiéu khéng giao dich tu do khi dua
vao tinh chi s6 VN-Index), anh hudng ctia VCB va CTG rat I6n (ty trong c6 thé 1én dén 14%-15%)

Con chi s6 VN-30 van dua trén phucng phap gid tri vén héa thi trudng vdi cac dac diém sau: Chi s6 VN-30 duoc tinh dua trén top 30 ¢8 phiéu cé thanh
khodan cao nhat trong s 50 c8 phi€u vén héa Ién nhat san HOSE va thda cac tiéu chi sau: Khong nam trong dién bj canh bao, kiém séat ; thai gian niém
yé&t trén 6 thang (3 thang véi ¢6 phiéu trong top 5 vén hda Ién nhat thi trudng); ty 1é free-float trén 5%. RE <6 phiéu tinh VN-30 sé dugc xem xét lai theo
chu ky 6 thang (thang 1 va thang 6 hang nam). Ty trong t&i da clia méi ¢6 phi€u trong VN-30 la 10%. Gia tri vén hoa thi trudng van la yéu t6 dugc xem xét
dau tién trong chi s6 VN-30 nhung c6 xét dén ty lé free float (ty 1& c6 phi€u khéng giao dich tu do). Trong d6, c6 phiéu cé ty & free float dudi 5% sé bi loai
khai ré tinh chi s6 VN-30.

Ong Michael Kokalari cho rdng, mac du chi s6 VN-30 cling c6 xét dén yéu t6 thanh khoan, nhung 1a 30 ¢é phiéu cé thanh khoan t6t nhat trong 50 ¢
phié€u c6 vén hoa I6n. Do d6 VN30 chua khac phuc dugc tinh trang “xanh vé do6 l1ong” ctia VN-Index. Chi s6 VN-30 hoan toan khang xét dén chi tiéu hiéu
qua kinh doanh ctia doanh nghiép niém yét. Do d6 khéng nén mac dinh VN-30 |a tap hop ¢6 phiéu tét nhat trén toan thi trudng.

Cao ban, chi s6 VN-30 gitp gidm bét tdm anh huéng clia cadc ma cd ty & ¢6 phiéu khéng tu do chuyén nhugng cao, diéu nay la mét buéc tién. Tuy nhién
tinh trang mot s6 it ma co6 thé chi phéi dén chisé van con ton tai, cu thé 1a véi ndam ma ¢é phiéu ding dau gém VIC, VNM, EIB, MSN va STB da c6 tdm anh
huéng dén 50% Ién VN-30. Dién bién cla thi trudng cho thdy dot ting diém clia cac c6 phiéu trong VN-30 trong giai doan viia qua it c6 su lién hé dén viéc
dau tu clia cac quy dau tu chi s8 ETF ma chd yéu do tdm ly nha d4u tu. VN-30 dugc xay dung nhu nén tdng ban dau dé chuan bi cho cac sadn phadm dau tu
phai sinh khac nhu option, future va dau tu chi sé sau nay.

VN-30 hién dugc nha dau tu nudc ngoai xem nhu la mét trong chudi nhiing hoat déng dé cai cach va tai cau trac thi trudng ching khoén ctia Viét Nam
nhu cho phép giao dich ky quy, nha dau tu dugc phép ma nhiéu tai khoan, dugc giao dich mua ban cung phién... Diéu nay gitp cho thi trudng ching
khoén Viét Nam tucng tu nhu cac thi trudng khac trong khu vuc dudi mat nha dau tu nudc ngoai khi lua chon khu vuc dé dau tu. Muc dé anh hudng cda
VN-30 trong ngan han khéng nhiéu. D6i v6i nha dau tu nudc ngoai van quan tam téi VN-Index nhiéu hon, mét phan 1a do thoi quen. T trudc dén nay, khi
nhac dén thi trudng ching khodn clia mot qudc gia nao cling chi cé mét chi s6 dai dién chinh thirc. Cac chi sé mdi cla thi trudng d6 dugc xay dung chi
tén tai khi né dugc gan lién véi hoat dong kinh doanh nao dé lién quan téi chi s6 clia cac cong ty nhu chi s6 Dow John, SP500... Thuc té & Nhat, cling da
ting gidi thiéu chi sé mdi la Nickey 200, tuy nhién nha dau tu toan cau van quan tam dén thi trudng ching khoan Nhat qua chi sé Nickey 225 truyén
théng.

Nén quan tam nhiéu hon téi viéc giam lam phat

Ong Michael Kokalari nhan dinh, su sut gidm manh clia thi trudng (khoadng 30%) trong giai doan cuéi nam 2011 chti yéu do tdm ly bi quan ca nha dau tu
vé théng tin thoai vén I6n clia cac quy dau tu nudc ngoai (1 - 1.2 ty d6 la). Viéc sut gidm trong giai doan nay da lam cho han mét niia s6 ¢6 phiéu trén san
dugc giao dich dudi muc 1 P/B (thi gid/gia tri s6 sach. Vi vay, su tdng nhanh cla thi trudng vao dau ndm 2012 c6 thé chila su hdi phuc cda thi trudng sau
giai doan giam dai.

Thi trudng gan day nhan dugc su hé trg bai nhiing théng tin tich cuc dugc cong bé trong thai gian qua nhu dién bién t6t hon clia khu vuc Chau Au va
My, nhimng bién phap hé trg thi trudng chiing khoan (VN-30), va nhiing nhan dinh lac quan hon vé thi trudng Viét Nam cla Tap chi Forbes. Tuy nhién,
trién vong thi trudng dudng nhu van chua ¢é su céi thién nhiéu cho dén khodng nlfa cudi nam 2012 do thuc té nén kinh té van chua chuyén ddng nhiéu
(lam phat van cao, lai suat chua thé giam ngay,...) cing véi su thi€u thanh khoan cua thi trugdng.

Chung t6i tin rang trong 1-2 ndm tdi sé ¢ 2 séng manh trén thi trudng chiing khoan. Thi nhat 1a do su ha nhiét ca tinh hinh lam phéat va 8n dinh kinh té
mang lai. Tha hai la su cai thién niém tin cla nha dau tu nuéc ngoai nhiéu kha nang sé tao nén lan séng dau tu nudc ngoai tha hai vao Viét Nam.

Nha dau tu nén lam gi trong ndm nay?

Trién vong thi trudng Viét Nam van dang tich cuc nhung nha dau tu nén cha khi lam phét gidm xuéng muc 12% dé tao ra xu hudng tang bén vimng cho
thi trudng thi mdi bat dau gidi ngan ti€p. Néu nha dau tu da ndm gilr ¢ phiéu thi cling nén trong trang thai stay-long, chua ban voi nhung can sdn sang
ban nhanh khi xu huéng tdng ngan han clia thi trudng c6 tin hiéu thay déi.

C6 phiéu dugc lua chon nén thudc nhing nganh lién quan dén tiéu dung noéi dia gan lién vdi tang IGp trung luu mdi néi hién nay, tao déng luc cho ting
trudng kinh té nhu hang tiéu dung, cong nghé théng tin, néng nghiép va nén tranh xa nhiing cé phiéu cé yéu t6 dau co nhu bat dong san, tai chinh. Nha
dau tu ciing nén quan tdm dén nhiing c6 phiéu co chi s6 dinh gia thap va dé thi gia tang trudng tot.

(Trung Kién)





