11 Quan Piém Cua Thé Giéi Khi Nhin Thi Trwong
Chiwrng Khoan Trung Cong Twr Twr Sup Do

Nhat Hwéng Nguyén Kim Anh.

Nhit Huéng nguyén Kim Anh — Ngay thir hai 4/1/2016 thi truong ching khoan Thuong Hai rét
gia 8,5%, ngay 7/1/2016 rét gia 7.32% trong gid dau vira mé cira. Hai 1an rét gia 1am cho thi
truong ching khoan phai ngung giao dich, cong véi dot mat gia vao thang 6 nam trude 1a trén
40%. S6 tien bi mat twong duong véi 15 1an ng cua Hy Lap. Cac chuyén gia trén thé gi6i nhin
vao thi truong ching khoan Trung Cong tir tir sup d6 va c6 nhiéu quan dién khac nhau. Téi xin
tom luoc nhirng quan diém ay dé cho cac nha du tranh dan chi thdy duoc tuong lai xan lan cua
minh, cho cac tén cong san than Tau trong nude run 1én d6i phat va teo ... bot cai gide mong ban

nudce 1a s€ duge hudng phuc suot doi.

1.- Thi trudng ching khoan Trung Cong dang tir tir sup d6, Chinh quyén Trung Cong dudng nhu
khong du kha ndng ngan chan.

Pay la quan diém ctia Chen Gang, CiO ( Chief Investment Officer) cia Heqitongyl Asset
Management Co. tra 101 Bloomberg. “DPay 1a mot tham hoa thuc su va c6 vé nhu khong c6 gi co
thé ngan chan dugc no,”

2.- Thi truong chimg khoan Trung Cong bung né do dugc xiy dyung trén no.

Pay 1a quan diém cua Ruchir Sharme, truong mot chi nhanh cua Morgan Stanley Investment
management viét trén bao Wall Street Journal ” SO c¢6 phi€u mua tir tién muon ng (margin
account) la 9%, cao nhat do6i véi bat ctr thi truong nao qua lich su”

3.- Phan dong cac nha dau tu thi truong chimg khoan Trung Cong thdm chi chua hoc qua béc

trung hoc.



Pay 1a quan diém trich tir mot ban tudng trinh cta Reuter : Khong giéng nhitng thi trudng chimg
khoan khac dugc diéu hanh boi cac chuyén gia tai chanh ddy kinh nghiém. Thi truong chimg
khoan Trung Cong c6 dén 85% la nhiing nha dau tu c4 nhan phan dong chua hoc hét trung hoc,
s mu chir ¢6 thé 1én dén 6%. Cac nha dau tur nay phan dong nghe theo 10i quang cao va kéu goi

cua chinh pha nén khi ho mat tién ho d6 oan han 1én dau chinh phu.

Zhao Xijun, pho6 chu nhién khoa tai chanh cua truong dai hoc Renmin, noi véi Bloomberg ” PBay
1a lac tric nghiém kha nang cta cac lanh dao. Su bde hoi tai san cta cua 80 triéu nha dau tu ca

nhan s& dua dén nhimg van dé khong thé luong duge trong xa hoi «.

4,- Nhitng n lyc ngin chan sy sup d6 thi truong chimg khoan cua chinh quyén that bai ddy 1én

su hoang loan cua thi truong.

Vao thang 7 nam trude, chinh quyén Trung Cong dd c6 nhitng hanh dong quyét liét dé ngan can
su sup d6 cua thi truong ching khoan nhu : diéu hop vién cAm mua xudng, cac qui dé danh,
chinh quyén va ngan hang trung wong cung cap tién dé mua Ién cac cb phiéu bi rét gia. truyén

thong Trung Cong ca ngoi ” sau con mua troi lai sang” v.v...

theo bao Wall Street Journal ” Bic Kinh khong dii kha nang lam thi truong chimg khoan Trung
Cong b6t hoang so. Nhitng vu giam gia sup d6 tiép theo nhirng thang sau xem chimg nhu thi

truong chig khoan Trung Cong dang bi di vao mot vong xoan dc khong thé kiém soat duoc”.
5) Thi truong chiing khoan Trung Cong trong 16n- nhung n6 khong phai la 16n

Theo bao The Economist ” S tién bi bdc hoi vira qua trong thi truong chimg khoan chi tuong
duong chua t6i v6i 15% tai san ngudi dan dang co. Tri gid cac ¢ phiéu van con cao hon nim
trudc. Nhung thi truong ching khoan 1a mét thr ma chinh quyén khong thé che gidu duge giéng

nhu che gidu kinh té dang tri té, xuit cang dang thut 1ui.
Thi trudng chimg khoan sup d6 di xudng biéu hién 16 hon mot nén kinh té ciing dang di xudng.

6.- Mot van dé rat quan trong cua Trung Cong : M6 hinh kinh té dya trén xuat khau khong con

httu hiéu.

Kinh té Trung Cong dua vao xuét khau hang hoa gia ré. Kinh té thé gi6i phuc hoi lam cho kinh té
dua vao xuat khau tan ra nhiéu manh. Trong ndi dia lai thiéu mot nén kinh té tiéu thu. N6 bi méc

ket trong mot mo hinh kinh té 15i thoi va khong bén viing.



Pay 1a quan diém cua Patrick Chovanec, Truong phong ké hoach cua Silvercrest Assett
Managernent ” M hinh kinh t& dwa vao xuit khiu tuy thudc vao nhu cau bén ngoai dé dau tu that
nhiéu trong nodi dia. By gio 14 lac can phai doi lai mé hinh d6 bang cach tao can bang gir dau tu

va tiéu thu ...”.

7.- Pang cong san Trung Cong rét lo lang mot cach bat thuong vao nén kinh té qudc gia dang trén

da suy thoai.

Theo nhiing s6 liéu théng ké chinh thtrc, mtrc do tang truéng nam 2014 1a 7,4%, nam 2015 1a 7%.
S liéu théng ké nay khong dang tin cay. Con s6 7% 1a con s6 dugc dé ra trong nhing bai viét
ctia cap lanh dao chinh tri duge xem nhu dirc tin hay mirc thoa thudn vé ting truong dé giir duoc
xa hoi 6n dinh. Mirc ting truong nay rat chdi ddi voi nhitng béo cac khac. Dau cho ¢ dung di

nira ciing 13 mirc thip nhét trong 25 nim qua.

Sharma noi ” S6 lidu d6 dang cb ging son mot blc tranh cho Trung Cong gidng nhu mot nén

kinh té phat trién”

8.- Cép lanh dao Trung Cong it c6 duoc quyén luc dé didu hudng voi nén kinh té hon ching ta

nghi

Do 1a mot 1y do 1am Trung Cong rat khé chuyén doi qua mot nén kinh té lanh manh hon ma cir
mic ket trong nhitng mo hinh kinh té 13i thoi va khong bén vimg. Lanh dao 1a mot tip thé manh

nhin tir bén ngoai nhung bén trong khong giéng nhu bén ngoai.

Diéu nay c6 thé nhin thay ¢ khau san xuat thép. Trung Cong di san xuét thép qua nhiéu, tran
ngap ca thi truong thé gidi. Mdi ndm cap lanh dao cong bd cat giam san xudt thép nhung mdi
nim phia san xuét ctr 1am nguoc lai dén mic Hoa Ky va Chau Au kéu goi thué quan trimg phat

Trung Cong du thura thép.
9.- Chinh Quyén Trung Cong rat s khiing hoang kinh té s& din dén bat 6n x4 hoi

C6 thé néi Pang cong san Trung Cong qua lo xa. Nhung bai hoc cudc biéu tinh Thién An Mén
nam 1989 van con trudc mit, né bat nguén mot phﬁn tir cac van dé& kinh té. bang cong san Trung
Cong c6 thé c6 du bién phap ngin chin nd xay ra thém mét 1an nira nhung voi trong diéu kién
kinh té phat trién. nguy co dang 16 dan ra khi kinh té di dan vao suy thodi va thi trudng chimg
khoan sup db.



Nhiéu can thiép tir chinh quyén dang dugc thi hanh dé ngin chin mot tham hoa 16n c6 thé xay ra
Iic nao khong hay.

10.- Trong qué kht cip lanh dao Trung Cong ting tham gia giai quyét thanh céng nhiéu cude
khiing hoang kinh té.

Mot mét ngudi ta theo doi nhitng bién chuyén ctia nén kinh té dang di xubéng, mat khac ngudi ta
n6i dén kha ning giai quyét thanh cong cta chinh quyén Trung Cong trong quéa khtr nhu vy dai
loan & Wukan ndm 2011 va vu khung hoang tin dung nam 2013. Nhitng thao luan nay dé tao
niém tin cho dan chiing di voi chinh quyén du kha nang 1am 6n dinh moi tinh hinh trong vong
vai tuan vai thang.

Nhung c6 thé qua khtr va tuong lai khong phai liic nao ciing giéng nhau
11,- Piéu nguy hiém nhit hién nay la thé giéi da mit niém tin vao chinh quyén Trung Cong.

Khung hoang tai chanh thudng xay ra khi toan b thi trudng trong ciing mot luc tai tham dinh lai
thir dang dau tu. Thi dy. nam 2007 thi trudng budc phai tir bé ¥ twdong cho vay loai Subprime 1a
ri ro thap. nam 2010 thi trudng budc phai tir bo ¥ tudng cac khoan vay duoc thuc hién véi cac
thanh vién Euro 13 an toan. Sy nguy hiém & day 1a mot loat cac quyét dinh sai ctua dang cong san
Trung Cong budc ca thé gidi phai tai thim dinh mot tién dé quan trong : Chinh quyén Trung

Cong c6 biét minh dang 1am cai gi khong

Sharma néi ” Moi ngudi dang nhin thdy nén kinh té Trung Cong qué 16n qua phirc tap ngoai mirc
kiém soat ctia chinh quyén Trung Cong. Tir d6 din dén sy tai thim dinh nhiing co ban ctia rii ro

tor Trung cong”
Thi truomg chirng khoan Trung Cong khéng 16n, lai qui dinh han ché dau tw nwéc ngoai.
Néu Thi truwong chirng khoin Trung Cong sup d6 khong nghiém trong véi kinh té thé giéi

nhung nghiém trong véi nguoi dan Trung Qudc.
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