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Thi truong chung khoan
va cudc khiung hoang

Vo Ta Han
(Singapore)

rong mot bai bao trude, ching ta
I dd ban v¢ nhimg anh huéng cilia
con sdt bét déng, sdn trong cudc
khung hodng kinh té hién nay. C6 thé
ndi rang sir gia tang tri gid ¢d phiéu clia
cac cong ty chiu A trong nhimg ndm vira
qua cling 43 déng mat vai tro quan trong
khong kém trong cudc khiing hodng nay.
Liy mét thi du cu thé, vao cudi nim 1985
gia 1 ¢6 phiéu ciia mot cong ty bt dong
sin 1ém nhét Singapore yét trén thi truong
chimg khoan (TTCK) 1a 1,50 SGD. Véi
khodng 600 tri¢u c& phiéu luu hanh trén
thi truong, tit ci cd dong clia cong ty
ndy ndm trong tay tai san tri gia 900 tri¢u
SGD. Chi hon mudi ndm sau, vao khoadng
diu nim 1997 gia c6 phiéu nay da Ién
dén 15 SGD, turc 1 cic ¢b dong clia cong
ty ltic Ay c6 trong tay tri gia 9 ti SGD
Thu tuong twong néu ho mang hét tat
¢i ¢ phitu nay ra lam thé chép thi
ngén hang di cho ho vay dén 6,3 ti SGD
(70 % tri gid). Va thir tuéng tuong néu
todn bé s6 tién nay dugc d6 vao cac hoat
dong kinh t& khac thi dnh hudng s& 16n
dén chimg nao !

Noi “mau d3” trudc nhat

Di nhién khéng héin ¢6 ddng ndo cling
mang > hét ¢8 phiéu ctia minh lam thé chép
dé di vay nhu trén, nhung nhimg tac dong

“gidn thp vao nén kinh té cung khong
kém gi. Néu ban |2 chit nhan ctia 100.000
¢6 phiéu da mua tir 10 nidim trude véi gia
150.000 SGD, thi gid day tuy khong
mang nhimg ¢6 phi¢u 4y dé di vay ng,
ban s& lam gi khi cdm thay minh béng
tré thanh mét triéu phd, dang co trong
tay cda cai tri gia 1,5 triéu SGD ? Cam
thiy giau hon, chic hin ban s¢ mua sim,
tiéu xai nhiéu hon, cd thé ban s& tu
thudng minh bing cich lim mdt chuyén
du lich thé gidi, hodc mua mét chiéc
Mercedes mdi toanh... ?

Tuong tu nhu con sét nha dét, “con
s6t chimg khodn” ciing di dua dén su
hinh thanh nhi#ng nha gidu mdi va
nhimg tip doan khéng 16. Thanh céng
dén qua d& dang khién phan dong tré

THOT BAO KINH TE SAI GON » 10.9.1998

Tai mét céng ty chimg khoan & Thai Lan.

nén bat cin, sin tién trong tay ho bén
bude vao nhilmg nganh hoat dong hoan
toan xa la hodc mao hiém qua nhimg thi
truong mdi ma ctr nghi ring hé “danh
dau 1a thang d6”.

Diém khac biét giita bat dong sin va
¢8 phiéu 14 & chd nhé ¢6 TTCK, ngudi
ta c6 thé biét tri gid ¢ phiéu ngay lap
tirc, trong khi dé nhiing bién ddi vé gia
tri bat dong san khé xic dinh nhanh
chéng. Ciling vi thé ma hé cé bién dong
kinh té 16n thi TTCK 1a noi ma “mau
d6” truée nhat. Néu ban da ding ¢ phiéu
1am thé chip vay no, cam doan 1 néu ¢
dao dong manh khién 6 phiéu ciia ban
mét gia trén TTCK, thi chi trong vong
mdt hay hai tuin ngin hang cia ban s¢
dién dén “héi thim sic khde” ngay.

Trd lai van dé, trong vong mot ndm
qua, dong thoi vdi cude khung hoang
kinh t& chau A, gia tri tit ca c0 phiéu
trén cdc TTCK trong ving da dot ngdt
rét xudng mét cich thé tham. Lay gia cd
phin cia mét cong ty bt dong san lam
thi du thi tir 15 SGD chéng han, né di
tut xudng chi con 3,5 SGD vao gilta
thang 8-1998. Cir thé ma suy ra thi mot
s6 luong gia tri tai san khdng 16 ciia ca
nén kinh té Singapore, ciing nhu cia cd
ving chau A trong thoang chéc di vut
bién mét. Va viéc phai dén di dén, cac
ngan hang bat dau lam cai cong viéc ma
ho khéng miy thich 14... “xiét ng”. Ngudi
di vay bi budc phai nop thém thé chap,

néu khong, thi ngan hang s¢ mang ban
cac co phiéu cim chumg ay dé giim bot
so tién cho vay. Cang co giing tong cic
¢ pthU ay di nhi¢u chimg nao thi gia
caccod > phiéu dy cang sut di nhanh chimg
niy. Ngudi cé tién trong tay thi khong
dam mua trong khi nguoi muon ban ngay
cang nhiéu. Ctr nhu thé ma gia co phleu
trén TTCK sup d6 nhanh chéng khién
tri gia thé chap cho nhiu mén no sut
hin di, dua cic cong ty dén tinh trang
pha sén.

Tinh hinh & Malaysia té¢ dén ndi ngay
19-8 vira qua, Thu tudng Mahathir lai
ma&t 1an nita 1én tiéng bao ddng ring cic
th¢ luc bén ngoai dang lgi dung con
khung hoing kinh t¢ dé mua c6 phin hiu
nim chd quyen cdc cong ty Malaysia,
va ong dc doa ring lin nay Chinh phi
Malaysia khéng con cach gi hon 1a s¢
cho ap dung nhimg bién phap “cuc ky
bat thudmg” dé ctru viin tinh thé. Mot la
chinh phii s& bd tién ra mua lai trén thi
trudmg céc cd phiéu dang bi sut gia thim
hai dé tim cach giit gia. Hai 1a chinh pha
s& cAm khong cho ngan hang mang cic
¢6 phiéu thé chap raban ! Ldi tuyén bd
nay di 1am cdc ngan hang va gidi dau tu
quéc té bang hoang !

C6 thé néi ring nhin dudi géc canh
néi trén thi bit dong sin va ¢d phiéu da
g6p phin khdng nhé dé dua dén cai goi
1 “phép la kinh té chau A”, ciing chinh
su sup d6 cia bit dong sin va cd'phicu P
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di lam lung lay nhimg lau dai kinh té da
duogc xdy dung tir sudt hon 20 nim qua
G chau A.

Tét ca bat ngudn i hai chif “tri gia”

Di siiu vao vin d& nay, trong cai goi la
“trd choi” chimg khodn hay bat dong san
thi tit ca déu bit ngudn tir hai chit “tri
gid”. Tri gia cia c6 phiéu tir ddu mara ?
Tai sao tri gia cd phiéu lai c6 thé 1én cao
vot dé rdi sup d6 mét cach kinh khing
trong mdt thdi gian ngin nhu
vay ?

Theo diing sich v thi gi tri cia c6
phiéu dira trén kha ning hoat dong c6
hi¢u qua cta cong ty. Néu ta nghi ring
cong ty A thanh cong 1én nhd san xuat
ra mét sin pham duoc nhidu ngudi wa
chudng, cudi nam tién 101 s¢ gia ting va
tir d6 suy ra riing ho s@ tri ¢4 tic nhicu
hon, thi ta nén mua ngay c6 phiéu cong
ty ndy vi s& ¢6 I&i hon. Nhidu ngudi cling
nghi nhur thé, s& tranh nhau d6i mua cho
duroc ¢8 phiéu cong ty A va do 46 gia ¢8
phiéu nay gia ting.

Than 6i, thuc té khong don gidn nhu
vay ! Ncu ngudi ta da timg dam diu vao
con sbt trimg cut, thi roi ddy ciing s€ ¢
nhitng con sét chimg khoan tuong tu.
Néu ngudi ta di khong hé dit cau hoi
riing trimg ctt thuc su c6 béo bd gi khong,
thi s& ¢6 lic ngudi ta ciing chiing can
tim hiéu xcm cii cong ty ma ho mua cd
phiéu thuc su lam in c6 hiéu qui hay
khéng ? Lo chi cho mét khi vat ta mua
s€ c6 ké doi mua lai vdi gia cao hon.
Réi crthé ma TTCK din din bién thanh
mét song bac khdng 16 lic nao khong
biét.

Mot khi TTCK duge mé rong cho cac
nha diu tr quéc té vio tham gia thi nhimg
bién d6ng lai cang manh liét vd cung.
Phdl noi r'mg nqay catai cac TTCK tuorng
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ddi goi 1a phat trién
trong ving nhu ¢
Singapore, Malaysia thi
nhing “song bai”
TTCK dia phuong nay
con qua nho cho nhing
tay choi qudc t&. Dé
tranh khéng dé cho ho
“khuynh ddo thi
trudmg” va tién dén viée
ndm cha quyén cia cac
cdng ty trong nudc,
chinh phd cdc nudc
trong ving thuorng han
ché s6 cd phan ma
ngudi ngoai qudc cé thé
nim trong nhimg cong
ty thudc nhimg linh vuc
quan trong nhu ngan
hang, bao chi, truyén
thong, nang lugng... d¢
git “sin choi” cho cic
cbng ty va ngudi diu tu
trong nugc.

Tro vé van dé “
gia”, tém tit 13 gia tr!
clia bat cir vat gi ciing
déu tiy thudc vao ngudi
mua va ngudi ban, Hé
c6 ngudi mua va c6 ngudi bin la vat
4y c6 gia. Tuy nhién, ciing nhu con sot
trimg cut, dén mét lic nao dé ngudi ta
s& chot thic tinh dé nhan thic dugc su
dién r6 ciia minh. Néu thay thé hai chit
“trimg cut” bing “cd phin”, hay “bit
dong san” thi ban s& hiéu ngay nhing gi
da va dang xdy ra tai cdc nudc trong
ving.

Ttir chuyén tri gia c8 phin dugc xac
dinh béi ké mua ngudi ban, c6 rat nhiu
méanh khée ma cac tay diu co chimg
khoan (ciing nhu cic tay lai trimg cﬁt

trudce day) da dung de lam ting gia cd

Mét ngugi méi gldl chiing khoan &' thi tru’dng chuhg
khoan Héng Kéng dang guc diu khi ¢ phiéu xubng

gia.

phin mdt cach gid tao ma c6 18 trong
mét dip khac ching ta s& d& cip dén.
Muc dich ctia bai viét nay 1a chi d¢ diém
qua vai nét chinh vé tac dong cia con
sot chimg khoan trong cudc khiing hoang
kinh té trong ving. Pdng thdi cing dé
cho ta thiy ring viéc didu hanh mét
TTCK khéng phai 1a chuyén d&. Lam
sao dé phat trién nhimg tic dong tdt cia
TTCK va dong thdi tranh khong dé
nhing ké lgi dung bién né thanh mét
song bac khdng 18 khién nén kinh té quc
gia bap bénh. DS 1a mét thach d6 Ion
fao. u
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