THI TRUGNG CHUNG KHOAN
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Thi trudng chitng khoan va cac ngén hang
thuong mai c6 phai la binh théng nhau?

Thi trudng chiing khodn VN trong
nam 2006 dién ra theo ding xu huéng
¢ tinh quy luat chung cia thi truong
chiing khodn trén thé gigi, dé 1a chi so’
chiing khoan cé 1én va c6 xudng, c6
tang va c6 gidm, tang cang nhanh thi
giam cing cang manh.

Tai Trung tam giao dich ching
khodn TP.HCM sau dot chi s§ VN —
Index giam manh trong thdng
4.2006, thi gan day nhat lai bién
dong that thuong. Chi s6 VN - Index
dén cudi thang thang 11.2006 dat 660
diém, sau d6 giam dang ké, nhung
dén ngay 13.12-2006 lai tang 1an hon
740 diém,. dén 15.12.2006 dat
775,56 diém, ngay 18.12.2006 dat
hon 779 diém, ngay 20.12.2006 dat
dinh diém: 809,86 diém.. cao nhat
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trong hon 6 nam hoat dgng cta Trung
tam giao dich ching khodn TP.HCM.
Sau dé VN-Index giam dan dén cudi
nam 2006 (752 diém vao ngay
29.12.2006), nhung qua dén thdng
1.2007 lai vot lén tré lai, vugt qua
nguong 1.000, cao nhat & mc 1.050
vao ngay 24.1.2007 nhung nhich
xubng vao nhiing ngay tiép theo.
Nhin chung trong sudt ca nam
2006 thi thi trudng chimng khodn VN,
bao gdm ca hoat dong ctia Trung tam
giao dich ching khodn Ha Nai, Trung
tam giao dich chiing khoan TP.HCM,
thi trudng cd phigu phi tap trung —
OTC déu tang truing rat cao, cao
nhat ké tir khi thi truomg ching
khodn bdt dau hinh thanh & nudc ta
va ¢b tde dd tdng trudng cao nhat
trong khu vie. Méc du tang truing
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nhu thé nao di nifa, thi thi trudng
ching khodn VN tré nén hél stc soi
dong, duge coi l1a han thit biéu phan
dnh dién bién rat lac quan clia nén
kinh t& VN trong nam 2006. Tuy
nhién mot cau héi duge dat ra 1, liéu
s0 von ¢ ddu ra dé dd vao thi trudng
chimg khoan I6n dén nhu vay!

Cau héi d6 cta dong ddo du luan
14 hoan toan ¢6 co s6. B6i vi tinh dén
nay, vdi tong 8 80 loai cé phiéu niém
y&t trén Trung tam giao dich ching
khoan TP.HCM, v6i téng gi4 tri niém
yét trén 12,000 ty dong. Néu tinh theo
gid thi trubng tai thgi diém hién tai,
thi 80 c6 phigu néi trén ¢ téng tri gia,
hay mifc dg von hod dat trén 150.000
ty déng, tuong duong khoang hon 9 t§
USD. Trong cédc phién giao dich trung
tudn thang 12.2006, gi4 tri giao dich
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trong mdi phién lién tue tang cao, dat
téi hang tram dén hang nghin ty
dong. Cu thé phién giao dich ngay
11.12.2006 méi dat 398,9 ty ddng, thi
ngay 12-12-2006 tang len 1.132 ty
dong, ngay 13.12.2006 dat 658 ty
déng, ngay 14.12.2006 dat 882 ty
déng, ngay 15.12.2006 dat 932 ty
dong....

Tai Trung tam giao dich chiing
khodan Ha Ngi, tinh dén ngay
92.12.2006 c6 téng so 54 loai c¢d phidu
niem yét. Téng gia tri cac loai ¢d
phigu dang ky, niém yét va giao dich
tai Trung tam giao dich ching khoén
Ha Noi lén t6i gan 9.700 ty dong,
téng gia tri von hoa dat 70.000 ty
dbng, tuong duong trén 4 USD, tang
gdp 27 lan cach day 1 nam. Binh
quan mdi doanh s mua ban cd phigu
cia Trung tam nay ciing dat tir 200 ty
déng dén 300 ty déng.

Trén thi trutng ching khodn
OTC, uée tinh chung dén cudi thing
12.2006 c¢6 trén 90 loai ¢6 phidu duge
giao dich trén thi trubng OTC, véi
téng thi gi4 cang lén tdi hon 100.000
ty dong, tuong duong gan 6,0 ty USD.
Binh quan doanh sé giao dich mua
bén cd phidu trén thi trudng nay dat
300 — 400 ty ddng mdi ngay.

S& von giao dich trén ca 3 thi
trugng no6i trén binh quan mdi ngay
trong thoi difm hién nay 1én tdi cd
nghin ty déng, c6 ngudn goe chi y&u
tir kénh ngan hang.

Thi nhat 1a, nguon tién gl tiét
kiém cha ngudi dan.

Nhan thay lgi nhuan thu duge do
dau tu vao cd phidu, vao ching khodn,
nén cé khong it ngudi rat tién gl tict
kiém trong ngan hang dé dau tu sang
kénh méi nay nhiam thu duge lgi
nhuén 1én hon. Bén canh dé, mot s§
khoan tién néu nhu truée day thuong
duge nhiéu ngudi gif tist kigm thi giv
day khong gii nita ma dem dau tu
chiing khodn. Mjt s6 nguti khéac
khéng true ti€p du tu thi cho ngudi
than, ngudi quen, ngudi trong gia
dinh vay d@ dau tu ching kho4n, hoic
cho muon sd tiét kiem dé cdm & vay

PHAT TRIEN KINH TE Thdng Hai 2007

THI TRUGNG CHUNG KHOAN

xac nhan =

Han ch€& ngan hang dé vén vao chiing khoan

Théng déc Ngan hang Nha nudc vifa ban hanh quyét dinh cdm
cac 18 chic tin dung cho céng ty chiing khoan tryc thuc vay vén dé
kinh doanh chitng khoan. Trudng hgp cho cac cong ty khéng truc
thuéc vay, bat budc phai ¢ tai san dam bao, thay vi cho vay tin chap.
Véinhitng cong ty chiing khoan ma ngan hang gép vonva nam quyén
kiém soat, t8ng muc cho vay va bao lanh khéng dugc vugt qua 10%
vén tu c6; vai cac cong ty ching khodn khae muic cho vay va bao lanh
khéng dugc vugt qua 20%. Cac khoan cho vay dé dau tu vao chiing
khoan bi ligt vao nhom tai san cé hé s6 rli ro 150%.

Trén thuc 18, nhiéu cong ty ehing khoan dang hudng nhiing déc
quyén tif ngan hang me, trong dé c6 viéc dudc vay vén vdi lai suat
thap dé kinh doanh chting khoan. “Thi trudng tang nong da xuét hién
tinh trang cho vay qua nhiéu, qua dé dang di vdi cong ty chung
khoan tryc thude ngan hang”, Téng giam déc VPBank Lé Déc Son

tién ngan hang mua chiing khodn.

Song c6 mot thue t& nhin bé
ngoai c6 thé mau thuan véi noi dung
phan tich néi trén dé 1a tién gii tigt
kiém cha ddn cu tai cdc ngan hang
thuong mai trong nam 2006 vén tang
cao.

Tai Ha Npi, tinh dén hét nam
2006, téng s du tién gii coa dan cu
tai cdc ngan hang trén dia ban ude
tinh dat 103.508 tj déng, tang tGi
31,58% so véi cudi nam 2005, dat mire
ting trudng cao nhat trong nhidu
nam qua va tuong duong v4i mic tang
chung v& ngudn von huy dong.

Tai TP.HCM ciing tinh dén hét
nam 2006, tdng so du tién gii tiét
kiém ctia din cu tai cdc ngAn hang
trén dia ban dat 110.008 ty dong,
ting 31,7% so v6i cing ki nam trudc;
tién nguoi dan diu tu vao gidy Lo co
gia do cdc ngén hang thuong mai
phat hanh huy ddéng von trung dai
han dat 19.364 ty ddng, ting 209,1%
so vdi cudi nam 2006.

Nguyén nhan ctia suf ting trudng
tién gifi cha dan cu tai cdc ngan hang
néi trén 1a do ngudi dan gidm ty trong
dau tu vao bat dang sdn, diu tu mua
vang va ngoai té cdt gill tai nha, do
thu nhép cha ngudi dan téng cao,
trong d6 c6 mot t¥ trong dang ké tién
chia ngudi than & nude ngoai chuyén

vé, N&u khong co sy thu hit von cta
thi truéng chimg khodn, thi téc do
tang trudng Lién g cha dan cu vao h@
théng ngin hang trong nam 2006 con
lém hon,

Hai 14, cAm ¢& chiing khodn, cdm
¢0 0 phidu vay von tai cdc ngan hang
thuong mai.

DPé&n nay cdc ngan hang thuong
mai nha nudc chua trién khai nghiép
vu cho vay von thong qua khach hang
cdm ¢d ching khodn, ¢6 phiéu, nhung
hiu hét cde ngin hang thuong mai cé
phén dd thi déu da trién khai nghiép
vu nay. Song cdc ngan hang thuong
mai chi nhan cAm ¢@ cdc ¢d phiéu giao
dich OTC, nim trong danh muc cia
ngan hang, v4i mic gid giao dich OTC
duge cap nhat thudng xuyén hang
tuan ctia ngan hang. Mic cho vay tuy
thuge vao loai ¢ phiéu cia doanh
nghiép nao va gid giao dich trén thi
trutdng OTC la bao nhigu. Nhung quy
dinh ¢6 tinh chung cia cdc ngan hang
12 khéng cho vay qué 50% gi4 ¢6 phiéu
OTC tai thoi diém vay, phé bién nhat
1a khéng duge vay qué 3 14n ménh gid.
Khong nhiing vdy, mdt nghiép vu
phong ngirfa rii ro khéce duge cdc ngan
hang thuong mai 4p dung 14 quy dinh
han mifc dund cho vay ddi véi titng chi
nhénh ngén hang thuong mai vé téng
du ng cho vay cim cd ¢ phiéu; dong
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thii 4p dung han me tong du ng cho
vay cAm ¢ ¢§ phidu cia timg doanh
nghiép, ma gi¢i han toi da phu hgp
vdi Luat doanh nghiép, 14 gidi han toi
da ty 18 gop von trong s& von diéu 18
ctia doanh nghiép, dé d& phon.  hi
khdach hang khong tra duge ng, ngin
hang ndm giif ludn cd phidu dé vdi ty
1& cho phép, khong vi pham luat. Mot
nghiép vu phong ngita roi ro khéac
duge cde ngdn hang thuong mai dp
dung khi cAdm c¢d cd phiéu dé 1a quy
dinh n&u ¢ phigu OTC gidm tdi mitc
bao nhiéu thi khdch hang phai bd
sung tai san dam bao tién vay. Dong
thai c6 mot s6 ngan hang ciing phong
toa quyén chuyén nhugng, quyén
nhan c¢6 phiéu thudng, cd Lic cia
nguti s¢ hitu ¢ phidu tai chinh doanh
nghi¢p phat hanh ¢d phieu dé.

Cing dé phong nglta rti ro ede
ngan hang thuong mai chi cho vay
cAm cf cd phidu ngdn han, thong
thuong 14 6 thang, tham chi 1a 3
thang, nhiéu trudmg hop duge vay tdi
I nam. Lai sudt trd hang thdng hoac
cudi ky khi tra ng gic. Phuong thiic
nay phid hgp véi viée kinh doanh
ching khodn, bdi vi nha dau tu chi
thu duge lgi nhuén khi nha diu tuban
¢d phiéu, thu hdi vén va 14i suat cho
vay tuong duong 1di suil khich hang
vay nganh dich vu, tir 0,98%/thang
dén 1,3%/thang. Pay la mitc 1ai sudt
hoan toan chap nhan duye ddi vdi cdc
nha diu tu.

Dé d4p ting nhu ciu von va canh
tranh trong kinh doanh, cdc ngin
hang thuong mai ddp tng vén rat
khén trugng cho cde nha ddu tu chi
trong vong 1 ngay, hodc mot vai ngay
tuy thude vao thoi han ¢6 duge ban
phong toa chinh thiic tir doanh nghiép
phat hanh ¢ phidu. Hau hét cde
Ngan hang thuong mai cif cdn bd truc
tiép di lam tha tuc phong toa cd phidu
ma khach hang khong phai mat thoi
gian cho ¢dng viée nay.

Ba 1, cAm c6 chitng khodn vay
von, hay thuc hién nghiép vu Repo ¢
phi€u tai cdc cdng ty ching kho4n.

Nghiép vu nay dp dung dai vai
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céc loai ¢o phidu da niém yét va dang
giao dich hai Trung tam giao dich
chiing khodn Ila Nai, TP.HCM. P&
vay duge von nha dau w phai luu ky
chiing khodn d6 lai cong ty chimg
khodn. Mie von nha dau tu, thii han
vay, lai suat cho vay, nghiép vu phong
nglia rai ro,..duge 4p dung tuong tu
nhtf cdc Ngan hang thuong mai dang
thuc hign. Quy trinh, tha tuc va quy
dinh cho vay cAm ¢d chiing khodn nhu
vay, cing nhu nghiép vu Repo phit
hgp véi thong 1é kinh doanh ching
khoan trén thé gigi. Ngudn von dé
cho vay cdm c¢o ching khodn va
nghiép vu Repo 1 tif cdc ngdn hang
thuong mai, do cdc cong ty kinh
doanh chiing khodn phdi hop véi cdce
ngan hang. B&i vy thé manh vé linh
vue nay thuje vé cdc cong ty kinh
doanh chiing khodn 14 cong ty con cua
cac ngan hang thuong mai. Do dé cdc
ngan hang thuong mai nha nuge
khong truc tiép cho vay c¢im cf cd
phiéu, nhung bom vén cho thi truéng
chiing khodn théng qua cée cong ty
chiing khodn true thujce. Song chiing
toi duge biét e bigt mot sé chi nhanh
NHTM NN c¢6 trién khai cAm ¢ ¢b
phiéu cho khédch hang vay vin, nhung
& mic dj han ché. Viéc dap dng von
cho cdc edbng ty chiing khodn dé cho
vay cing ¢6 nghiép vu phong ngita rii
ro va c6 han mdc cho vay.

Bon 14, the chip, cAm cf cdce tai
san ddm bdo tién vay khdc-lai cdc
ngan hang thuong mai véi muc dich
cudi cing 14 dau tu ¢b phidu va chimg
khoan.

Tai sdan dam bdo tién vay phd
bign duge cdc nha dau tu sit dung 1a
nha & va quyén sit dung dat 4,.. . Muc
dich von vay ghi trén hgp déng tin
dung ¢6 thé khong phai la dau tu cf
phifu ma la tieu dung, dich wu
khée,.Do dé trong bdo cdo véi cd quan
quan 1y chuyén nganh, ciing nhu
trong hd so tin dung thi khéng thé
hién vén cho vay dau tu cé phidu va
chiing khodn. Nghiép vu quan 1y tin
dung, bién phdp phong ngira rui ro
duge dp dung theo thong Ié cha hoat

dong cho vay hién nay.

Nhu vay c6 thé khing dinh riing,
gitta thi truong ching khodn, ké ca thi
trutrng chinh thic va thj trusng phi
tap trung vdi cdc ngan hang thuong
mai ¢6 mdi quan hé chat ché véi nhau.
Hai “binh thong nhau” vé ludng chu
chuyén von nay duge diéu tiét thong
qua chinh sdch cho vay vin va lai suat
cho vay. Néu nhu ngan hang thuong
mai thit chiit cdc quy dinh cho vay,
tang lai suat cho vay lén tuong duong
hodc cao hon lgi nhuan nha du tu c6
duge tir ddu tu vao ching khodn,.. thi
rdo rang ngudn von ddu tu vao thi
trudng ching khoan sé giam.

Dé phong ngifa rii ro khi vay vén
dau tu ching khodn va cf phitu, dai
vdi cde nha diu tu e6 kinh nghigm hay
diu tr chuyén nghigp, thi cAn phai
phan tan rii ro, quan 1y tot cdc khodn
vay, chi dong cdc ngudn vin va thanh
todn,.. dé khong roi vio tinh trang
phai bén théo ¢ phiéu, ching khodn
dé tra ng khi khodn vay von ddo han,
hay bi cac ngan hang, cong ty chiing
khodan thanh 1§, ban ¢d phiéu, chimg
khodn khi khong trd duge ng gay thiét
hai cho nha dau tu. Cdc nha dau tu
mdi tham gia thi trudmg chitng khoan
ciing nén tim hiéu cac kinh nghiém
nay, binh tinh trude dién bién cia thi
trudng, tim kiém co hoi diu tu trung
va dai han thay cho dau tu ngédn han.,

Cdc co quan quan 1§ va diéu hanh
chinh séch, di 1a thi truong chiing
khoan hay hoat dong ngén hang, cin
binh tinh, dua ra nhiing tuyén bd,
binh ludn ¢6 lgi nhat cho sy 6n dinh
cta thi trudmg, phii hgp véi thang 16 va
ton trong su chi dong cGa nha kinh
doanh va dau tu.

Cho vay cAm co co phifu va
ching khodn, su phét trién nang dong
cia thi truong ching khoan VN trong
thoi gian qua, gép phan ning cao
trinh do nhan thiec, trinh dj nghiép
vu, kha nang qudn 1y cia dong dio
nguti dan, cdc ngan hang thuong mai
va nhifng ngudsi quan tam dén linh vue
nay =
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