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Rguyén nhén tang trudng qua nong
CUA THI TRUONG CHUNG
KHOAN VIET NAM ...
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6 thé ndi thi ruomg chimg khodn Viét Nam

dang ting truomg qud néng trong thdi gian

nay nén s€ rdl dé xay ra tinh trang “thi
trudmg bong béng”. MGi nira ddu thang 1/2007, chi
s0 thi trudmg da tang 30,84% so véi cudi nam 2006
vittang 311% so vdi cudi nam 2005, Su tang trudng
qua néng nay 13 két qua cua mdt s6 nguyén nhan
cha yéu sau:

Su mat can doi giita cung va cau

Quan hé¢ cung cdu mét can ddi lam cho hoat
ddng cda thi trudmg chua thuc sy én dinh. Cdu trén
thi trudng qua lén so véi cung (& hdu hét céc ¢d
phi¢u cua nhimg cong ty kinh doanh 6t con goi la
¢G phiéu Blue-chip) khién cho gid ¢é phi€u cing
tang manh. C6 thé néi, “cdu™ & day khong phai nhu
ciu thue 1€ ndm gilr ¢6 phiéu cla cong ty véi gid tri
thue vt huong loi tie, mé 14 su o6 mua thidp d€ bin
ca0, mua cao dé bin cao hon va khong 6 cén cu,
khong xoay quanh gid tri doanh nghiép.

Hom nifa viée gid chimg khodn téang cao cang thu
hiit thém nhiéu nha ddu tu méi boi thue & cho thdy
di khong it ngudi lam gidu nhé su tang trudng nay,
nhit ddu wr hoan 1o0an c6 thé “nhian déi tai khoan™
chi trong thii gian ngén, tham chi d6i véi c6 phitu
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SJS cia cong ty b phin khu cong
nghiép sdng Da, lén sin vao thang
7/2006 véi gia chao san la
100.000d/cp chinh vi cang ngay
| cing c6 thém rdt nhiéu nha ddu w
md tai khoan tham gia thi truong,
cang lam cho “cdu” tang cao, ma
| lugng hang héa dé vao thi truémg
| chi c6 gidi han va tang ¢6 chimg
muc lam cho sy mat can déi cang
0 trd nén rd nét.

S4 1ai khoan dédu e cd nhan qud
lén, chiém gin 90% tong so tai
khodn giao dich, trong khi phén 1én
cdc nha diu v cd nhan tinh chuyén nghiép thép,
chua cé su tinh todn, phan tich va tim hiéu ky vé cd
phi¢u muén ddu tu. Vi 1a nha ddu tu cd nhén thudng
6 s6 von it nén ciing dé dang rdi bo thi trubmg khi
khong hiéu qud, din dén thi trudng bién dong thél
thudng, khéng 6n dinh.

Péu tu theo tam 1y bay dan con kha pho bién

Céc nha dau w trong nudc hién cd xu hudng
mua bén cd phiéu theo chan nha déu tw nudc ngoai
vi ho cho riing day 1a nhitg 16 chifc ddu tw chuyén
nghiép, ho ¢6 kha nang dinh gid ding thi trudmg va
c6 can cif khi quyét dinh mua chimg khodn nao dé.
(Gidn day rong méi phién giao dich, nha ddu tv nude
ngoai (NDTNN) dé vao hang tram ty dong cang
khién cho cdc nha ddu tv cd nhan hdo hic tham gia.
NBTNN vdi ngudn thi chinh manh dang t6i 1dp dé
viio thi trudmg chl yéu 13 mua ob phiéu cla cdc
cOng ty lon vi gid rit cao chi®m khoang 20% thi
phin mdi ngay. Tai sin chimg khodn Ha Ngi, chi
tinh riéng trong ngay 10/1/07, 161.600 ¢6 phiéu cla
SSI da duge nha dau te nude ngoai mua vao chiém
23,76% t6ng khoi lugng giao dich lam cho gid cla
SS1 tiang 12,5 diém (6,74%), BVS duge mua vao véi
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khéi lugng 80.100 chiém 78,22% t6ng khéi luong
giao dich lam cho BVS tang 22,4 diém (8,03%).
Ngiy 12/01/07, nhi ddu v nuéc ngodi di mua cb
phi¢u BVS véi 89.500 don vi, chiém 58,12% 1éng
khoi lugng giao dich va lam cho BVS tang gin 4%;
VNR ting 9,8% vai 7.700 ¢6 phi¢u chiém 24,06%
khoi lugng giao dich. Ngay 29/1, nha diu v nudce
ngoiti mua vio 60.200 BML, chiém 70% téng giao
dich lam cho du mua 1én dén hon 10,000 don vi:
BIS duge mua véi khoi lugng 30.000 chiém
31.46% lam cho du mua Jén dén hon 60.000 don vi;
BVS vai 58.200 6 phiéu chiém 85,59% lam du
mua 1én 161 20,000 don vi; BCC duoc mua vai
138.800 ¢6 phi¢u chiém 59,19% 16ng khéi lugng
lam du mua lén gin 40.000 don vi... C6 thé két
luan ring, ¢o phi¢u nao duge cic nha ddu w nude
ngoii mua nhiéu 1 yéu s tang gid trong phién do,
kéo theo cic nha diu W trong nude dua nhau mua
theo véi bat o gid nao, khong cén biél dén thong
lin cla cdc cong ty.

Pé han ché su tang truong qué néng do sy tham
gia qud nhi¢u va bot phdt cia cic nha ddu tr cd
nhian, cic co quan quan ly TICK Viét Nam nén
khuyén khich thanh lap thém nhiéu quy diu w
chimg khodn, boi s ra dii cla cic quy DTCK sé
tir cde nhd diu e nho lé dé tao thanh ngudn von lén
phuc vu nén Kinh 1€, Mat khac cdc nhi ddu w co thé
thong qua cic Quy dé ¢d thém nhiéu kién thic vé
chimg khodn, sé tranh dugc rai ro Iom khi thi trudmg
di xudng. Su ra doi cua cic qui vdi vai trd la nha
diu 6 10 chife sé gidp thi truimg pht trién theo
hudmg 6n dinh, loai bo dén hi¢u img “bdy dan”

Gia tang do huong dac quyén cong bo
thong tin

Do viée cung cdp thong tin khéng duge thuc
hi¢n ding quy dinh cua cdc doanh nghiép dén dén
dac quyén cia cde Trung tam giao dich v cdc cong
ty chimg khodn. Theo quy dinh tai Diéu 1, 2 va 3
phan | ‘Thong w s6 57/2004/TT-BTC ngay
17/6/2004 cua B35 Tai chinh hudng dan vé viéc cong
bo thong tin rén thi trudmg chimg khodn nhur sau:

Theo Biéu 1, doi wwong cong bo thong tin bao
gom: 10 chirc phdt hanh, 16 chic niém yé, cong
ly quin 1y quy, Cong ty ching khodn va Trung
tim giao dich chimg khodn hodc So giao dich
chimg khodn.

Diém 2.3, Diéu 2, phén 1 quy dinh: “Té chic
phit hanh, Trung tam giao dich ching khoan hoac
S& giao dich chimg khodn sau khi thuc hién cong
b& thong tin phai déng thdi bdo cdo Uy ban
Chimng khodn Nha nuéc. T6 chic niém yét, Cong
ty ching khodin, Cong ty quan ly quy khi cong bo
théng tin phai dong thoi bio cdo UBCKNN,
TTGDCK hoac So GDCK".

Nhung trén thyc 1€, ké tir khi TTCK tap trung di
vao hoat déng, cdc doanh nghiép hoan toan bi ddng
trong viéc cung cép thong tin. Khi cidn cong bo
théng tin, cdc doanh nghiép thudng chi gui théng
tin dén Trung tdm GDCK va cho ring, chi ¢6 cdc
Trung tdm mdi ¢6 quyén dua nhimg thong tin do ra
cong ching. Pay mat phin la do 16 cla cac doanh
nghiép chua am hiéu phdp luat nén mdi tao ra
nhimg dic quyén cho cic co quan niy. Do biél
trudc thong tin nén khé trdnh khoi tinh trang mot ¢
phi#u nao dé bt ngd lén gid manh, sau do it ngay
s€ lén cao hon vi thong tin vé doanh nghiép rit 161
va tai thdi diém d6 méi duge dura ra cong ching. Dé
han ché tinh trang néy, cdc doanh nghiép nén thuc
hién cong bé thong tin theo ding quy dinh cia phédp
luat, cong khai ciing lic cho cong chiing ciing nhu
cho cdc co quan quéan 1y dé tao sy binh ding trong
viéc 1iép nhan thong tin.

Vé van dé ro i thong tin trong dau gid ¢6 phin
gua cdc Trung tam giao dich, s& ¢6 mdt 6 ngudi
biét trude duoc 16ng cdu o phin va luong cdc nha
déu t tham gia déu gid, tir d6 sé tinh todn dugc muc
gid hop 1y dé cho ngudi quen bo thiu, nhu viy sé
chiém duoe loi thé so véi cdc nha diu wr khic. bé
khéc phuc tinh trang niy, Uy ban CKNN kién nghi
chinh stra quy ché ddu gid mu tai cic trung tam,
yéu cflu cAc trung tdm cong bd cu thé hon vé s6
lugng 16 chiic, ¢ nhan dang ky tham gia dau gid.

Thyc 1€ da khong it nha ddu tr lam gidu nhanh
chong nhds kinh doanh chimg khodn trong thai gian
gqua nhung xét mdt cich toan dién, tang trudng
ndng déng nghia vdi rui ro cao vi dé bi sup dé. Cic
©0 quan guan 1y nha nude cin cé cic bién phdp binh
On thi rudnmg mot céch khon khéo nhdt dé giam
nhiét cho thi rudng, nhung cing dimg nén “déi gdo
nudc lanh™ boi nhu the sé lam cho khong it nha dau
tu thua 16 nang v s& kéo theo suf sup do diy chuyén
cho thi truomg chimg khodn ndi riéng vii cho nén
kinh ¢ ndi chung./.
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