JHIGAVINEY

hai gian qua, th| trudng
Tchung khoan (TTCK) va th|
truong tin dung tién té chua
dugc gan két, hé trg nhau dé tao ra
nguén von dau tu trung va dai han
cho nén kinh t€. Bdi cac nha quan ly
chua thyc sy quan tdm dén ching
khoan ng - cong cu hiu hiéu két ndi
vdi thy truong tin dung, qua dé lam
tang tinh thanh khoan cho TTCK.

Sau khi két thic “cuéc dua” tang
lai sudt huy dong vdn, cac ngan
hang thuang mai (NHTM) trong nudc
da ha l4i sust huy dong bang déng
Viét Nam xu6ng khéng qua 11%/
nam va USD 6%/ndm, mac du vay
13i suat lién ngan hang lai dang c6 xu
hudng tang. Diéu nay cho thay, cac
NHTM, nh&t 1 cac ngén hang co
phdn nhd van thiéu tién mat kha
nghiém trong, tinh thanh khoan kém,
tu dé viéc dau tu vén cla cac NHTM
vao nén kinh t& by sut giam.

Trong khi th| truang tin dung thiéu
v6n kha dung, thi TTCK van chua
ching to dugc vai trd 1a kénh huy
dong vén trung va dai han hiéu qua
han cho nén kinh té&, thay cho vai tro
lau nay cac NHTM van phai lam.
Sau m6t thai gian dai mang mau sac
am dam (gia chung khoan giam gén
50% so vdi “dinh cao” cach day 1
nam khi chi s6 VN-Index dat 1.170
diém), TTCK trong tudn ddu thang
4/2008 tuy da lén diém lién tiép,
nhung chd yéu do nhiing tac déng
hanh chinh, chi co y nghia giai phap
tinh thé bang diéu chinh bién dé gia.

nhung chi s6 HaSTC-Index ciing chi
tang nhe 0,88 di€ém va chét 6 mic
chua dé&n 169 diém, tdng gi4 tr) giao
dich 151 ty d6ng.

Tién sT Nguyén Dai La, chuyén
gia nghién cudu, phan tich th) trudng
tai chinh - tién té va ngén hang
nhan dinh: D6F vdi TTCK Viét Nam,
lau nay khéng chi cac nha dau tu,
ma ca cac nha quan ly da qua quan
tam dén viéc Ién xudng cua chi s§
Index ¢ c& 2 san ching khoén

Ket ndi thi truong chung khodn
va thi truong tin dung

NHUT THANH

@ |énh ching khoan An Binh
(ABS) tai Cén Tha, cac nha dau tu
dang nam gill co phi€u khong nén
hoang mang, ban thdo cd phiéu
trong thdi diém nay. Khi thi truong
chiing khoan héi phuc manh me,
bién do vé gia co co hdi dugc md
rong trd lai, thi trudng bat dong san
di vao 6n dinh, cac ngan hang clng
diéu chinh lai mUc 13i suét tiét kiém
h0 hop L thi cac nha dau tu sé co
nk A va kénh dau tu hon B
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Trén thyc t&, téng gia tr) giao dich
ching khoan da giam dén tham hai.
Trudc day, binh quan téng gia tr
giao dich hang ngay trén san chung
khoan TP. H6 Chi Minh (HoSE)
khoang 1.200 ty dong. Sau khi khép
bién dd gia ching khoan tu 5%
xudng con 1%, téng gia tri giao dich
chi con khoang 100 ty déng. Tiép do,
tu ngay 7/4/2008, sau dgt diéu chinh
bién dé cho HoSE 1én 2%, binh
quan tong gia tr; giao dich hang
ngay tuy da cé biéu hién ting, nhung
cling chi tang vai ba 18n so vdi muc
thdp cla nhing ngay bl ham chat
bién dé gia trudc d6. Pon cu nhu, két
thac phién giao dich 1.774 cudi tuan
(25/4) tai HoSE, chi s& VN-Index tiép
tuc gidam xuéng con 515,88 diém,
tong gia tr| giao dich ciing chua dén
290 ty d6ng.

Tuong ty dién bién clda san
HoSE, viéc tang - gidm bién do gia
tai san chung khoan Ha Noi
(HaSTC) ciing khéng cai thién dugc
mdy tinh trang sut giam cla chi s8
HaSTC-Index va tong gia tri giao
dich binh quén/ngay. Phién giao
dich cudi tudn (25/4), tuy c6 “blng
tinh” d6i chat sau 5 phién rét gia,

(TP.HG Chi Minh va Ha N&i). Nghia
la do qua quan tdm dén th) trudng
thit cdp, noi dang bao gém nhiing
hang hoa cl, phat hanh mét cach
chdp giat, chat lugng th4p chiém ty
lé ap dao... ma cac nha quan ly
duong nhu coi nhe hai van dé cd
ban nhat cia TTCK. Thd nhat, muc
tiéu cla TTCK ra ddi 1a dé lam mét
kénh huy doéng vén trung va dai
han, thay cho vai tro lau nay céc
NHTM van phai dam nhiém. Thé
nhung, TTCK Viét Nam tu khi ra ddi
gan nhu van hudng nhiéu sy quan
tam vé viéc phat hanh va budn ban
“ching khoan vén” hon 1a “ching
khoan ng” - mét cong cu tai chinh
hdu hiéu nhat trong viéc két ndi
TTCK vdi thy trudng tién té, tin dung
trong vai tro “chay ti€p suc” va lam
tang tinh thanh khoan cho TTCK.
Thd hai, trong IGc TTCK dang hdp
d&n nha dau tu, lic cé nhiéu co hdi
phat trién cua thy trudng so cdp vdi
hang hoa chat lugng cao (tU thang
10/2006 dé&n thang 6/2007)... thi lai
b tri hodn, kéo gian, tinh toan qua

Anh trén: Céc nha ddu tu theo dol dién bién
glao dich TTCK tal Oal ly nhgn Knh ching
khodn BSC, Chl nhénh Ngdn héng D4u tu v
Phaét trién Ba Ra - Ving Tau.



ién gid phn uré da vugt mdc
600 USD/t4n. Tai My, gid uré
da 1én tdi 640 USDA4n FOB,
so vdi khoang 450 - 540 USD/tn mot
thing trudc day Nhitng mic gid ndy cao
hon nhiéu [in so vdi mic khodng 260
USD/tan hoi thing 4/2006. D bio gla sé
cdn tiép tc tang khong chi bdl ngudn
cung khan hiém trong khi nhu cu tang
cao, ma cdn bdi gid dAu md va khi dét vin
ti€p tuc xu hudng ting. Dau md da lap ky
luc cao mdi, vugt mic 120 USD/thing.
B6 Tai chinh Trung Quéc da quyét
dinh p dung mic thu€ dic biét doi vdi
phin héa hoc va mt s6 nguyén liéu tho
XK tir ngdy 20/4 dén ngay 30/9/2008, theo
d6 phn bén XK phéi chiu muc thué tir 100
- 135%. Day 14 [an th hai trong nim nay,
Trung Quéc ting thué XK phan bén, nhim
gidm bt nhifng lo ngai vé tinh trang thié'u
hut ngudn cun phan bén va gift gid on
dmh trde nhu cau gia ting trong thdi dlem
trong trot vu xuan. Trung Quoc dang nd ll!C
vl muc tiéu t cung, ti ¢dp dude ngil cdc
nén nhu cau sit dung phan bén Ia rat 16n.
Gid phan bén thé gldl cao hon nhigu so
vdi gid tai Trung Quoc da thic day hoat
dong XK phén bén cla TrungAQuoc trong
ndm nay. Chl trong 2 thang dau nim, XK
phan uré ting thém 250% va XK photphat
natri, mot loai phan bén tong hdp tang
280%. Hoat dong XK tang vot di dén dén
tinh trang o hep nguon cung trong mfdc
ddy gid leo thang trén c nudc do nhu ciu
phan bén bt dau ting manh trong thing 3
khi bdt dau thes diém trong trot vu xuan.
Trung Qudc nim trong s6 nhiing nudc

DU BAO

THETRUUNG

Thé gidi s& thiéu hut phén bon
trong thang 5 dén théng 9/2008

ngay can phu thuoc va0 phan bon dé tang
nang suat cay trong béi dién tich dat trong
ngdy mt gidm trong khi din s¢ khong
nging ting lén. Trung Quoc 13 nudc tiéu
thy phan bén 16n nhdt thé g101 st dung cdc
loai tif nitd dén phosphate vi potash.

Thi trudng phan hoa hoc thé gidi dang
trong tmh trang nhu cdu ting manh, trong
mot 6 tnrdng hgp ting ngodi du ki€n.
Lam phdt gid ltrdng thye tang vot budc cdc
chmh phu phal nd lyc ting sdn llrdng cd
trong dé gidm thiéu NK. Nhu ciu ngi cc
the gidi lién tuc tang 1én, yuat phat fif nhu
cdu thit & Trung Qudc, An P9 va nhidu
nudc khc ting 1én theo da tang thu nhép,
khién hrdng tiéu thy ngd cdc 1am thdc 4n
chdn nyoi CUI}E ting theo. Sau Trung
Qudc, An D¢ x€ép thu’2 thé gidi vé tiéu thy
phan bén, Bic My x&p tht 3, thit 4 thuoc
vé Braxin. Nhlrng nudc ndy chiém tong
cong trén mot nda tiéu thy phin hod hoc
todn cau. Hiép hoi Phan phdi phan bén
Braxin du bdo gid phan bén tai thi trudng
ndy s ting khoang 35 - 50% trudc vu thu
hoach 2008/09. Braxin 1a nudc sin xuit
mia va duding 16n nhat thé gidi va sin xu
dfu twong 16n thi 2 th€ gidi. Nong dan
nudc ndy dang mua phin bén vio dé sit
dung cho vu gieo trong 2008/09. Diu
twdng dugc trong vio thang 10, cdn ngd s&

dugc trong vai an Lnrdc vu ngd dong
(Braxin trong 2 vu ngd mdi nim).

Trong khi d6 gid ning lugng ting déy
chi phi ting vot. Nhﬁ'ng mr0c cung cap
phan bén hing ddu thé gidi ndm & khu vuc
Trung Dong, Nga, Trinidad va Venezuela

- tit cd déu I trong diém sdn xuat khi
thi€n nhxen nguyen liu bat budc trong
sdn xudt uré. Gid dau va khl ting khong
nhiing ddy chi ph1 san xudt phan hod hoc
ting vot, ma con ddy ci ch1 phivdn chuyen
ting va lim ting nhu cAu nhién heu sinh
hoc. Diéu d6 lam gia ting nhu cau phan
bon dung cho nhlrng loai cdy trong la
nguyen liu sdn xut nhién liéu sinh hoc,
dong thdi lam g1am stt lugng du trif ngi
c0c khong chi & My ma toan thé gidi.

Trong bdi canh nhu cdu phin hod hoc
tang [&n, cong sudt sn xudt lai gidm manh
trén pham vi todn cdu, cdc mude sdn xudl
phdn bén ciing [Am vio tinh trang thi€u
cung do nhiing sy ¢6 tai nan him md -
nguyén liéu san xuét phin bén. Dong Dola
My gidm gid lim cho hang NK trd nén dat
hdn vdi céc Cty My, ma phan bon khong
phal 2 ngoai 1&. M von [a mot nudc cung
¢Ap phn bon 1dn, song do gid khi thién
nhién tai My ting 1&n qud cao, nhiéu nhi
mdy da phai déng ctra va My nay trd thanh

(Xem nep trang 31}

lau, gady mét mdi cho cac nha dau
tu, via m4t thdi co ¢6 phan hda vdi
gia c6 Igi cho cac DN I8n cua Nha
nudc, via lam “lanh” TTCK dang
trén da phat trién manh trd lai. Lé
ra, mdi lién hé co tinh chat ban chét
gitla TTCK va th trudng tién té la
phai rat g&n bé, thi & Viét Nam lai
rat rgi rac, thdm chi ¢é tinh trang
“gan bdé ngugc” theo kiéu muén th
trudng tin dung tién té (ngin han)
phai diu tu vao TTCK (dai han),

hon 1a déng vai tro “chay tiép suc”
va tao tinh thanh khoan cho TTCK.

Theo y kién cua céc chuyén gia
kinh t&, chi cé TTCK mdi du sc tao
ra nguén vén dau tu trung va dai
han cho cac tap doan céng nghiép,
cac khu vuc san xuat vat chat, dich
vu phi tai chinh cla nén kinh té
hang hda van dong theo cd ché th)
trudng & dang cdp cao hon. Con
déi vdi cac NHTM, ké ca khi cd mot
s6 NHTM da phéat trién thanh céac

tap doan tai chinh, ciing chi cé thé
phat trién cac dich vy ngan hang
tién ich va déng vai tré “trung gian”
chay ti€p suc theo “nhing doan
thdi han” cla ching khoan dé tao
tinh thanh khoan cho TTCK... Do
vay, cac nha quan ly can phai khac
phuc tinh trang “gan bd ngugc’,
déng thdi quan tdm dén “ching
kho&n ng” thi maéi tao dong luc két
ndi thi truong tin dung - tién té va
TTCK phat trién m
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