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Thi truong chung khoan da tao day?
14:47 08/06/2018

Thi truong chidng khodn thang 5 la su ti€p ndi chudi giam diém kéo dai tur thang
4. Cac chi s6 ti€ép tuc gidam sau xdéa hét nd luc tang diém tir ddu nam. VN-Index

tao day ¢ 931.75 diém, giam -11.3% trong thang 5 va gidm -22.6% tur mdc dinh
ngay 9/4. Chi sé phuc hoi trong nhitng phién cu6i thang |én 971.25 diém nhung
van thap hon muic cuéi nam 2017.

Khong chi that vong vé diém sd, giao dich thi trudng cling rat tram lang trong
thang 5. Gia tri giao dich trung binh chi dat 7.160 ty déng/phién, néu khong tinh
giao dich ky luc 30.716 ty déng c6 phiéu VHM thi gia tri giao dich ca thj truong
chi dat muic 5.764 ty déng/phién, thap nhat trong 7 thang.

Thanh khodn sut gidm c6 thé dugc ly gidi do mét phan dong tién da dich
chuyén tu thi trudng co sd sang thi trudng phai sinh trong giai doan bién dong
manh theo chiéu huéng kém tich cuc. Trong thang 5, gia tri giao dich cua thi
truong phai sinh da tang gap 2.3 lan thang 4, dat mic binh quan 7.400 ty
dong/phién, va vugt qua thi trudng co sa. Phién ky luc vao ngay 30/5 da co
114.000 HD duogc giao dich, tuong duong vaGi 10.446 ty dong gia tri hgp dong.
BGi canh thi truong gid xudng da tao diéu kién cho cdc hgp dong tuong lai phat
huy lgi thé giao dich hai chiéu va giao dich T+0 vuot troi so véi thi trudng co sé.

Khoi ngoai lién tuc ban rong gia tang stc ép 1én thi trudng. Trong thang 5, gié
tri ban rong cda khoi nay tinh riéng khép 1énh la 6.600 ty dong, tang manh so
v3i muic 3.000 ty dong trong thang 4. Nhu vay, khoi ngoai da ban rong trong 4
thang lién ti€p vai gid tri 1én t6i 12.800 ty dong. Nha mot s6 giao dich thda
thuan Ién, ddng chd y la giao dich 28.500 ty dong ¢6 phiéu VHM, nha dau tu
nudéc ngoai duy tri mua rong trén thi trudng ching khodan véi gia tri 35.100 ty
dong lly ké tir dau nam.

Diém sang la cac quy ETF dang c6 déng thai mua vao kha tich cuc trong thoi
gian gan day. Trong thang 5, 3 quy ETF da lién tuc tang vén va mua rong 386 ty
dong c6 phi€u. Mac du quy VanEck bi rat von, hai quy VFM VN30 va DB FTSE
Vietnam ETF dugc tang von dang k€& gilip tng dong von ETF ddo chiéu tang kha
tur thang 5.
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Thi truong ching khodn tiép tuc giam sau trong thang 5
Liéu thi truong da thuc su tao day?

Sau dgt gidm sau, dinh gia cta thj truong da dugc dua vé muic hop ly hon. P/E
VN-Index gidm tir 21.5x vé mic 18x. Néu khong tinh VHM mdéi niém yét trong
thang, P/E thi trudng chi con 16.1x, ngang v&i muc trung binh cla giai doan dau
2017. Thi truong ching khoan da quay tré lai nén dinh gia cl, tang trudng cua
thi gid phu hgp hon véi mic tang truéng Igi nhuan.

Quan sat ky hon mot s6 nhém ¢6 phiéu tru cét, dinh gid cling cé xu hudng gidm
ré rét. P/E cia nhdm Ngan hang gidm tir 20.2x vao cudi thang 2 vé 13.5x vao
cu6i thang 5. Dinh gid P/B clia nhdm nay cling dugc dua vé 2x sau khi tang 1én
hon 2.4x trong giai doan trudc dé. P/E cla nhédm Bat déng sdn gidm vé 16.7x
vao cudi thang 5, van cao hon so véi mic 15x vao cudi thang 9/2017 do ky
vong Vé thj truong bat dong san tang cao. Tuong ty, dinh gid nhém Dau khi da
gidm vé 16.7x t& méc PE 24.6x vao cudi thang 1 khi thi truong ky vong cao vé
su phuc hoi cta gia dau.

Dang chu y, nhdm Chiing khoan dang giao dich & dinh gid kha thap & 10x, giam
dang ké so véi cubi thang 9/2017 nha tang trudng Igi nhuan an tugng. Dinh gia
cadc nhém c6 phi€u dan dat nhin chung da dugc dua vé mat bang hop ly gitp
kich thich luc mua tao ra nhitng phién phuc héi dau thang 6.

Rui ro co cau danh muc va muc dé tap trung vén héa



Thi truong chiing khoan Viét Nam dang trdi qua giai doan phan phoi lai tai san
khi khéi lugng 16n ¢6 phiéu dugc niém yét trong thai gian ngan lam thay déi cuc
dién thj truong. VHM va TCB dugc niém yét véi gia tri tuong ing 246 nghin ty va
149 nghin ty dong la nhirng thuong vu chao san di€n hinh trong thoi gian gan
day. Trong thai gian téi, nhiéu c6 phi€u cé ké hoach chuyén san niém yét nhu
ACV, HVN, BSR, GVR, POW, PGV, hay cac doanh nghiép dang ruc rich Ién san
nhu VEAM, Thaco,... vGi téng gia tri udc tinh hon 500 nghin ty déng. Nhirng c6
phi€u nay tac déng khong nho lam thay déi co cau thi truong cling nhu ty trong
danh muc céac chi so.

Nhiéu quy dau tu phai can doéi lai danh muc bang cach bén ra lugng dang nam
gilr € mua vao cac c6 phiéu méi. Biéu nay cling gitp ly gidi mét phan nguyén
nhan khoi ngoai lién tuc ban rong trén san trong thoi gian qua. Hoat ddéng nay
da gay ap luc 16n 1én cac c6 phiéu trén san ciing nhu chi sé chung mot cach cé
hé théng.

Su gbép mat cla nhiéu cé phiéu 16n cling lam gia tang mic do tap trung cuda thi
truong vao nhom cé phiéu tru cot. Sau khi TCB niém yét, top 10 cé phiéu 1én
nhat san HOSE bao gom VIC, VHM, VNM, VCB, GAS, SAB, TCB, CTG, BID va HPG
chiém ty trong 57.8% gia tri von héa toan san; top 20 c6 phi€u chiém téi 78%
gia tri san HOSE. M{c d6 tap trung nay I6n hon rat nhiéu so véi cac cac thi
truong trong khu vuc nhu Thailand, Indonesia, Philippines véi ty trong tuong
ung 53%, 59% va 66% thudc vé top 20.

V@i su niém yét ctia VRE va VHM trong thai gian vira qua, 3 c6 phi€u Vingroup
da tao thanh nhém 16n chiém ty trong 22% vé von héa va va 14% thanh khoan
toan san. Trong khi d6, lgi nhuan nhém nay chi tuong duong 7% téng lgi nhuan
toan thi truong. Do dé, nhém Vingroup véi dinh gid P/E rat cao trén 50x da kéo
dinh gid chung cla thi truong va anh huédng dang ké dén cach nhin nhan cua
nha dau tu. Néu khong tinh nhém nay, P/E VN-Index chi vao khodng 15.1x vao
cu6i thang 5.

Nhom c6 phi€u ngan hang chua tinh TCB chiém khodng 22% gia tri von hda san
HOSE, chiém 27.5% gia tri giao dich va 29% téng lgi nhuan toan san. Nhém
Ngan hang hién la nhém chi phéi thi truong ching khoan Ién nhat va nhiing rui
ro lién quan dén hé thong ngan hang cling c6 thé coi la rdi ro chung cua thi
truong chirng khoan.

Hai nhém c6 phiéu khoéng dai dién cho nén kinh té nhung lai cé kha nang chi
phoi va anh hudng I6n téi thi truong ching khoan va vi vay thi truong ching
khodn hay céc chi s6 ching khoan khé cé thé coi la han thi bi€u cldia nén kinh
té Viét Nam.
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