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Ding cdp cia thjnh virong

C6 phiéu Chirng khoan liéu con stpc hap dan ?

Hinh 1: S6 lwong CP GD ctia cac cong ty CK tir Trong suét 1 thang qua, xét trén tdng quy mé toan thi trwérng nhém cb phiéu

ngay 06/07/2009 dén 05/08/2009 clia cac CTCK da c6 stre cau rat Ion va tré thanh mét trong nhizng nhém cd

- phiéu dan dé’E thi trdng, phong phan tich chiing toi da tién hanh phan tich

60,000,000 chuyén sau vé nhém c6 phiéu nay trén cac tiéu chi vé tinh thanh khoan, kha

50,000,000 ndng tang trwdng va hiéu qua hoat ddéng nhadm muc dich gitp nha dau tw
40,000,000 xem xét liéu nhém cd phiéu nay c6 thuc sy hap dan hay khéng?
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I. Xét vé tinh thanh khoan
20,000,000

Théng ké cho thdy trong thang qua, nhém cé phiéu chirng khoan da dwoc
giao dich rat tét va déu vwot xa mdc trung binh thj truéng (xét cho 1 ¢d
phiéu), d&c biét 1a cb phiéu KLS va SSI (khodng 54 triéu cp dwoc khép lénh
cho mét ma) trong khi trung binh thi trwdng la 3 triéu cp/1 ma.

Hinh 2: Téng Iénh dat mua va dat ban cda cac CP Xét trén téng lénh d4t mua va dat ban trong 1 thang qua lyc ciu clia nhém

chirng khoan tir 06/07/2009 dén 05/08/2009 cb phiéu nay twong ddi I&n. Dan dau van 1a 2 c6 phiéu SSI va KLS. C& phiéu
CTS méi lén san ngay 31/7 nhwng ciing tao dwoc strc cau Ién, trung binh
lénh dat mua trong mét phién giao dich khoang 2,5 triéu ¢ phiéu bang mot
nlra so v&i lénh d&t mua ctia cd phiéu SSI va cao gap 4 1an strc ciu cla cd
u Téng KLdatmua phiéu Chirng khoan Bao Viét.

m Téng KL
datban

Xét v& quy md giao dich clia nha dau tw nwdc ngoai, trong thang qua, cac
nha dau tw nwéc ngodi td ra gom manh cac cd phiéu tai chinh va han ché
ban ra. Lwong dat mua cla cd phiéu SSI I6n gap hon 2 1&n lwong dat ban,
cb phiéu chirng khoan SHS chi duwoc dat mua va khéng c6 ban ra, duy nhat
c6 cb phiéu HPC Ia cé lugng dw ban cao hon mua do théng tin két qua kinh
doanh ctia HPC khéng tét nhw dw kién.
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Hinh 3: Quy mé giao dich ciia NDTNN tt Nhw vay, théng qua viéc phan tich lwgng dat mua, dat ban, khéi lwgng cb
06/07/2009 dén 05/08/2009 phiéu dwoc giao dich va quy mé giao dich ctia nha dau tw nwdc ngoai déu
o cho thdy cac cb phiéu chirng khoan déu c6 tinh thanh khoan réat tét, b thu
$,500.000 gom cao.
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Il. Xét vé mirc tang trwédng

1. Tang trurdong doanh thu

Xét v& murc tang trwdng doanh thu, cac coéng ty chirng khoan déu cé murc
téng trwdng doanh thu kha tét trong quy 2/2009, hdu hét déu gap déi so Vvoi
quy 1/2009 (xem hinh 4), d4c biét c6 cb phiéu céng ty chitng khoan H& Chi
Minh c6 murc ting trwdng doanh thu gap 23 1&n so v&i quy 1/2009. Hau hét
cac nhdm cong ty nay déu c6 murc téng trwdng doanh thu trong quy 2 cao
nhét so v&i 4 quy truéc dé (trir SSI).

Hinh 4: Tang trwdng doanh thu clia cac Céng ty CK

qua cac quy Xét vé& chi tiét doanh thu theo tlrng mang méi gi&i, tw doanh va tw van thi

Ty VND doanh thu chil yéu clia cac cong ty chirng khoan déu tlr ngudn tw doanh

<Y 2 0112008 (trung binh chiém 60%), hoat dong méi gi¢i chiém tr 15 dén 20%, hoat dong

222 I = 0212008 tw van chiém khoan 1% con lai Ia cac hoat dong khac. Mang hoat dong tw

250 « Q3/2008 doanh cda cong ty chirng khoan SSI trong 6 thang vira qua chi dat 172 ty

200 «Q4/2008 thdp hon 62% so v&i ciing ky ndm trwéc do trong 6 thang dau ndm, tinh hinh
5 Q1/2009

thi trwdng chirng khoan suy giam, SSI han ché ddy manh hoat dong tw
doanh nhdm dam bao téi thidu rdi ro. Hoat ddng tw van gan nhuw khéng cé
téng trwdng so v&i cung ky ndm trwdc do trong thoi gian nay, huy dong vén
qua thj trwdng chirng khoan gdp nhiéu khé khdn do tinh hinh thj trwong
khéng tét do vay nhu cau can tw van, niém yét, tai ciu tric cta cac doanh
nghiép bi han ché.
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Hinh 5: LNST ctla cac CP CK qua cac quy
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Hinh 6: LNST va hoan nhap dw phong 6 thang dau
nam 2009

u Téng LNST 6 thang
= Hoan nhap DP

Bang 1: Hiéu qua hoat dong 6 thang 2009 clia cac
cong ty chirng khoan

EPS (VND)
ssl | 6.0% 3426 | 3130 | 2028 | 2221
KLS | 9.0% | (4038) | 2559 | (854)| 13.48
HCM | 9.0% | (6762) | 4034 | (9.76) |  16.36
BVS | 8.2% 2740 | 3322 | 1949 | 16.07
SHS | 8.0% ©79) | 1607 | (38.79) | 2122
TB | 80% | (1,103) | 2,930 | (346) | 17.87
;ﬁg}fg 3087 | 3336 14 12

Hinh 7: Bién déng gia ctia cac cd phiéu ching
khoan va VN - Index
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2. Tang truéng loi nhuan sau thué

Céc doanh nghiép chirng khoan déu c6 tang trwdng LNST ngoan muc
trong quy 2 (c& phiéu SSI tang trwdng gap 7 1an quy 1/2009, KLS ting gap
23 1&4n, HCM gép 20 I&n, BVS gép 25 |&n va SHS gép 11 1an), duy nhét cb
phiéu HPC béo céo két qua 16 nang téng sé quy 16 ctia HPC 1én 4 quy lién
tiép.

Xét chi tiét ngudn gbc clia loi nhuan sau thué, ching toi thdy réng sy téng
trwdng manh cla loi nhuan sau thué cta cac céng ty chirng khoan nay
déu bat ngudn tr khodn hoan nhap dy phong.

Trong tdng 235 ty loi nhuan sau thué ctia SSI trong 6 thang dau nam 2009
c6 t&i 151 ty (64%) Ia tlr hoan nhap dw phong, 90% loi nhuan sau thué
cla HCM la c6 sw déng gop clia khoan 111 ty hoan nhap dw phong. KLS
c6 mtrc hoan nhap th&p hon nhwng ciing chiém dén 52%

Nhw vay néu loai trir khodn hoan nhap dw phong thi mirc tang trwédng thuc
t& loi nhuan sau thué cla cac cong ty chirng khoan tang khong nhidu so
v&i cling ky ndm trwdc (xét theo tdng quy md toan thj trwdng thi day ciing
1& mét dau hiéu tét vi ting trwdng trung binh cuda lgi nhuan sau thué trén
toan thj trwd'ng giam 5% so v&i cung ky nam trwdc)

l1l. Xét vé hiéu qua hoat ddng

Nhém cé phiéu Chirng khoan cé hiéu quéd hoat dong thdp, chi sé ROE
trung binh 6 thang 2009 14 8% thap, dw kién sé dat dwoc mure tang trwédng
cao vao cudi nam sé dua ti 1& ROE dat m&rc 20%. EPS 4 quy gan nhét
(EPS trailling) ctia cac cong ty méi (KLS, HCM, SHS) déu am do cac cong
ty nay c6 két qua kinh doanh 16 trong 6 thang cudi ndm 2009. EPS trailling
tét nhat trong nhém nay & SSI ciling chi nhinh hon mdc trung binh thi
trwéng mot chit. Dy kién EPS cudi ndm (EPS forward) trung binh clia cac
cbng ty nay ciing chwa dat mirc trung binh toan thi trudng. P/E dw kién
cudi nam cla cac cong ty nay cling & mirc cao hon so v&i mic trung binh
toan thj trwong, dac biét la clia SSI va SHS

Két luan

Xét trén cdc goc dé, ching t6i thdy cé phiéu cda cac cong ty ching
khodn déu c6 tinh thanh khodn cao, mérc tdng trwéng doanh thu &
mdc kha tét trong quy 2/2009 nhwng téng 6 thang dau ndm 2009 so
voi cung ky nam trwéc thi midee d6 tang truong khong I6n, loi nhuén
sau thué chd yéu ter hoan nhdp dw phong, hiéu qua hoat déng thédp
hon so véi mie trung binh toan thi treong. Tuy vdy, xét & miec bién
déng gia cda cac cé phiéu chdng khoan so véi VN — Index (xem hinh
7) cho thdy céac cé phiéu nay c6 bién déng kha gidng VN — Index
nhwng luén di trwéc VN — Index 1 bwéc. Khi xu hwong thi trwwong di
xuéng thi cac cé phiéu nay cé xu hwéng giam manh hon va khi thj
trwong di lén cdc C6 phiéu chiing khodn Iuén vwot 1én trén VN —
Index nhwng mdc gidm bao gio ciing manh hon. Hién tai, cac cé
phiéu nay dang & chu ky r4t nhay cdm, giéng hét chu ky d4u thang 7
(viing vong tron dé) néu cé tin hiéu x4u cda thj triromg cac cé phiéu
nay sé déng loat gidm. Co’ héi dau tw cdc ¢é phiéu ching khoan 1a
van con nhwng nha dau tw can xem xét dién bién cda thj trwong va
chon thoi diém hop ly.

Khuyén céo: Bao cdo phan tich duroc thuc hién trén co sé thu thap, téng ‘hop, nghién ciu ter cac nguén sé liéu, thong tin déng
tin cdy va chi mang tinh chat tham khdo. Trong ban bao cao cé thé thé hién quan diém ca nhan cda nguoi phan tich, cher
khéng pha/ la quan diém ctia CTCP Ching khoan Phé Wall (WSS). WSS khéng chju trach nhiém déi véi bét cir rdi ro truc tlep
hay gian tiép nao phat sinh tir viéc tham khado hay st dung nhifng théng tin trong ban bao céo. Bao céo nay thudc ban quyén
ctia WSS, moi trich dan tir b4o céo nay phai dwoc sw dng y ctia WSS va dé nghj ghi rd ngudn khi trich ddn. Moi y kién déng
g6p va théng tin phan héi xin gii vé dia chi email: phantich@bantinphowall.com.vn



