CHUONG 4: THI TRUONG CHUNG KHOAN THU CAP
Noi dung: Thoi gian:
12h(LT:6h;TH:6h)

1. Khai quét thi truong ching khoan thi cAp  Thoi gian: 2h

1.1. Khai niém va chtrc ning thi truong ching khoan thtr cap

Sau khi chtng khoan méi duoc phat hanh trén thi trudng so cp, ching sé
duoc giao dich trén thi truong thur cép. Khac voi thi truong so cép, tién ban chirng
khoan trén thi trudng thir cp thudc vé cac nha dau tu va nha kinh doanh chir khong
thudc vé cac cong ty phat hanh chirg khoan. Xét vé phuong thirc t6 chirc va giao
dich, thi trudng ching khoan bao gdm 3 loai: S& giao dich ching khoan, Thi
truong phi tap trung (OTC), va thi truong thir 3.

- Thi trudng tap trung (S& giao dich ching khodn): 1a thi truong trong do
viéc giao dich mua ban chirng khoan dugc thuc hién tai mot dia diém tap trung goi
1a san giao dich (trading floor). Cac ching khoan dugc niém yét tai S& giao dich
thong thudng 1a chirg khoan cua nhitng cong ty 16m, c6 danh tiéng, dd qua thir
thach cua thi trudng. Phuong thire giao dich tai SO giao dich 1a phuong thirc déu
gia, trong d6 cac 1énh mua, ban dugc ghép v4i nhau dé hinh thanh gia ca canh tranh
tot nhat.

- Thi truong phi tap trung (OTC): 1a thi truong trong do viéc giao dich mua
ban chimg khoan khong dién ra tai mot dia diém tap trung ma thong qua hé thong
computer ndi mang giita cac thanh vién cta thi truong. Cac ching khoan dugc giao
dich trén thi truong phi tap trung la chirng khoan cua céc cong ty vira va nho.
Phuong thirc giao dich tai thi truong OTC 1a phuong thirc thoa thuédn, gia ca chiing
khoan dugc xac dinh trén co s¢ thoa thudn gitta cac thanh vién cua thi truong.

- Thi truong thir 3: 1a thi truong, trong d6 hoat dong giao dich mua ban
chtng khoan khong duoc thuc hién thong qua hé thong dau gia cua cac So giao
dich va hé théng computer cua thi trudng OTC.

1.2. bia diém giao dich
Thi truong ching khoan ciing nhu mot sé thi truong khac cin c6 mot dia
diém cu thé dé cac nha kinh doanh, dau tu chtrng khoan gip g& nhau dé thuong



luong, dau gia va mua ban chirg khoan voi nhau. Mot khong gian dia diém nhu
vay, dé viéc mua ban chirng khoan dugc thyc hién mot cach co t6 chuc, c6 trat tu
goi la S¢ giao dich chirng khoan. Ngoai ra, viéc giao dich qua thi truong OTC
thudng khong cé dia diém tap trung, cu thé ma thong qua hé thong computer ndi
mang gitra cac thanh vién cua thi truong. Con giao dich trén thi truong thir ba thi
khong c6 dia diém cu thé, dién ra dudi nhiéu hinh thirc nhu: mua ban trao tay truc
tiép, qua di¢n thoai,.... va khong dugc thyc hién thong qua h¢ théng dau gia cua
cac S¢ giao dich va hé théng computer cua thi truong OTC.

1.3. Gia ching khoan

2. S¢ giao dich ching khoan Thoi gian:
3h

2.1. Khai niém vé s giao dich chirng khoan

So giao dich ching khoan 13 noi dién ra cac hoat dong giao dich mua ban céac
loai chung khodn, dong thoi 1a no1 hinh thanh thi gia ching khoan.

2.2. T6 chirc s& giao dich chirg khoan

2.2.1. Hinh thirc sé hiru cua S& giao dich

S& giao dich chimg khoan 1a mot to chirc ¢6 tu cach phap nhan dugc thanh lap theo
quy dinh cta phap luat. Lich st phat trién Sé giao dich ching khoan cac nudc da
va dang trai qua cac hinh thirc s¢ hiru sau day:

- Hinh thtrc s& hitu thanh vién: Sé giao dich ching khoan do céc thanh vién
14 cong ty chirg khoan s hitu, dugc to chirc nhw mot cong ty trach nhiém hitu
han, c6 Hoi dong quan tri ma thanh phan da sé do cc cong ty chimg khoan thanh
vién cir ra. VD: S¢ giao dich ching khoan Han Quéc, Newyork, Tokyo, ThaiLan.

Hinh thtic cong ty c¢b phan: S giao dich chirmg khoan duoc t6 chirc dudi
hinh thtrc céng ty c¢6 phan dic biét do cac cong ty ching khoan thanh vién, ngan
hang, cong ty tai chinh, bao hiém s& hitu voi myc tiéu 1a loi nhuan theo qui dinh
cua Ludt cong ty. VD: Duc, Malaysia, London, Hongkong.



Hinh thtrc s& hiru nha nudce: S& giao dich chimng khoan do Nha nuéc s¢ hiru
(phan 16n hodc toan bd) nhu trudng hop S¢ giao dich chimg khoan Warsawar,
Istabul, Vi¢t Nam...

Trong céac hinh thuc trén, hinh thirc s& hitu thanh vién 13 ph6 bién nhat. Hinh
thirc nay cho phép S& giao dich chimg khoan c6 quyén tu quan ¢ murc d6 nhat dinh,
nang cao duogc tinh

hi€u qua va sy nhanh nhay trong van dé quan ly hon 1a hinh thirc s¢ hiru nha
nude. Tuy nhién, trong nhitng hoan canh lich sir nhat dinh, viéc Chinh pht nim
quyén sé hitu va quan Iy So giao dich s& cho phép ngin ngira su 16n x0n, khong
cong bang khi hinh thirc s¢ hitu thanh vién chua duoc bao vé bang hé thong phap 1y
day du va ro rang. Vi du nhu truong hop ctia Han Quéc, S¢ giao dich chimg khoan
duoc thanh lap tir nim 1956 nhung dén nam 1963 bi d6 v& phai dong cira 57 ngay
do cac thanh vién s& hiru S¢ giao dich ching khoan gay 10n x0n trong thi truong;
sau d6 Nha nuéc da phai ding ra nim quyén so hitu SO giao dich ching khoan
trong thoi gian kha dai tir nam 1963 dén 1988,

2.2.2. M hinh t6 chirc ciia Sé giao dich:

Hoi dong quén tri:

Hoi dong quan tri bao gdm céc dai dién 13 nhitng ngudi c6 lién quan truc tiép
hoic gian tiép dén thi truong chimg khoan. N6i chung, thanh vién Hoi dong quan
trj gdm dai dién cua cic cong ty chirg khoan thanh vién, va mot s6 ngudi bén
ngoai nhu dai dién céc cong ty c6 chirmg khoan niém yét, cac to chirc cong nghiép,
cac nha chuyén mon va dai dién cua Chinh phu.

Cac vu chirc ning:

Thong thuong cac S& giao dich chiing khoan cac nude c¢6 khoang 20 — 30 Vu

chire nang. Tuy nhién, trong giai doan dau, cac s c6 muirc tbi thiéu khoang 7

vu churc ndng nhu sau:

- Cac Vu chuyén mon: Vu giao dich; Vy niém yét; Vu kinh doanh.

- Cac Vu phu trg: Vu cong ngh¢ tin hoc; Vu nghién ctru va phat trién; Vu ké
toan; Van phong.



2.2.3. Thanh vién S¢ giao dich chirng khoan:

Thanh vién S¢& giao dich chiing khoéan 1a cac cong ty chirng khodn dugc Uy
ban chimg khoan cp gidy phép hoat dong va dugc S& giao dich chirmg khoan chip
nhan la thanh vién cua S& giao dich chirng khoan.

a. Tiéu chuin dé trd thanh thanh vién:

Céc So giao dich ching khoan khac nhau c6 nhitng tiéu chuan khac nhau
trong viéc két nap thanh vién. Su khac nhau nay do trinh dd phat trién thi truong
qui dinh. Dudi day 1a mot sd tiéu chuan chinh trong viéc két nap thanh vién.

- Yéu cau vé tai chinh:

Céc chi tiéu vé von cd dong, von diéu 18, va tong tai san c6 14 nhitng chi tiéu
chu yéu thuong duge sir dung khi xem xét két nap thanh vién.

Vén cb dong 1a tong tai san c6 trir tai san ng ctia cong ty. Von cd dong bao
gém von ¢b phﬁn, thang du von va cac khoan lgi nhuan gitr lai. Ta1 M§, vbn cb
d6ng quy dinh ti thiéu 1a 250.000 USD, & Thai Lan 1a 200 triéu Baht.

Ngoai ra, ty 1é no trén von ¢ dong va thu nhap trén ¢ phiéu ciing 1a nhitng
chi tiéu hay dugc tinh dén khi xét két nap thanh vién. Thong thudng ty 18 no trén
vbn ¢ dong khong duoc vuot qua 1,5 1an va thu nhap trén cd phiéu phai dat mot ty
1¢ nhét dinh trong vong 2-3 nam.

- Tiéu chuén vé nhan su:

Cong ty chirng khoan thanh vién phai c6 doi ngli can bo kinh doanh c6 du
trinh d6, c6 hiéu biét trong kinh doanh ching khoan va tu cach dao dtrc tot.

Co sd vat chat k¥ thuat:

Cong ty xin lam thanh vién phai c6 dja diém va trang thiét bi dién tir can
thiét cho qué trinh nhan 1énh, xac nhan két qua giao dich va hé théng bang dién ti.

b. Quvén han va trach nhiém cua thanh vién:

Tuy theo hinh thirc s& hitu cua S& giao dich ching khodn, thanh vién c6 céac
quyén han sau day:
- Quyén bo phiéu quyét dinh cac van dé& quan trong ctia S& giao dich ching khoan.
- Quyén duoc giao dich tai S¢ giao dich chimg khoan.
- Quyén dugc nhan cac dich vu do S¢ giao dich chirng khoan cung cép.

- Quyén bau dai biéu dai dién cho thanh vién tai Hoi déng quan tri.



Ngoai cac quyén han trén, cac thanh vién phai c6 trach nhiém tuan thi cac
quy dinh cua S¢ giao dich chirng khoan, phai thyc hién ché do bao cao dinh ky va
bao c4o bat thuong theo quy dinh.

2.3. Hoat dong cua s¢ giao dich chirng khoan

2.3.1. H¢ thong giao dich

Hoat dong giao dich mua ban chirng khoan dugc khoi dau bﬁng viéc dat Iénh
mua ban tai Van phong giao dich ctia Cong ty chimg khoan dat tai cac dia diém
khac nhau trong ca nudce. Trudce khi dat I€nh, khach hang phai lam thu tuc mé tai
khoan tai Cong ty chtrng khoan. Lénh cta khach hang duoc chuyén tir Van phong
cong ty ching khoan dén nguoi dai dién ciia cong ty tai san giao dich cua So giao
dich ching khoan. Cac 1énh mua ban duoc dau gia voi nhau. Két qua giao dich sé
duoc thong bao lai cho cong ty chirng khoan va khach hang cua cong ty. Nhitng
1énh duogc thuc hién s€ chuyén sang h¢ théng thanh toan va luu ky chirng khoan
lam c4c tha tuc thanh toan chuyén giao ching khoan va tién.

Khach hang <---> Cong ty CK <---> S¢ giao dich CK

2.3.1.1. M¢ tai khoan:

Trudce khi dat Iénh, khach hang mé tai khoan tai cong ty chirng khoan. Viéc
mé tai khoan phai duoc thuc hién trén co s¢ hop dong giira khach hang va cong ty
chirng khoan.

a/ Céc thong tin lién quan dén tai khoan

Khi mé tai khoan, khach hang phai cung cép cac thong tin sau cho cong ty
chirng khoan:

- Tén day du

- Dia chi thuong tra.

- S6 dién thoai

- S6 ching minh thu.

- Cac thong tin khac nhu sd tai khoan tai ngén hang, s6 tai khoan chimng
khoan tai cong ty ching khoan khac (néu c6), thu nhap va kién thirc vé thi truong
chirng khoan.

- Khi c¢6 bat ky su thay d6i ndo lién quan dén céc thong tin trén, khach hang
phai thong bio ngay cho cong ty chirng khoan.



b/ Loai tai khodan:

- Tai khoan luu ky:

Hau hét tai khoan cua khach hang 13 tai khoan Iuu ky. Khach hang mua va
ban ching khoan thong qua tai khoan niy trén co s& giao ngay. Néu khach hang
khong thuc hién dugc viéc thanh toan vao ngay thanh toan quy dinh, cong ty ching
khoan c6 quyén ban ching khodn c6 trén tai khoan dé Iy tién thanh toan.

- Tai khoan ky quy:

Khach hang c6 thé sir dung tai khoan nay dé vay tién hodc ching khoan cta
cong ty chirng khoan.

- Tai khoan uy thac

La tai khoan qua d6 khach hang uy thac cho nha méi giéi quyén mua va ban
chtng khoan ma khong can thong bao hoidc ¢ su dong ¥ ctia khach hang.

¢/ Bao cao tai khoan

Hang thang, cong ty ching khoan phai giri cho khach hang ban béo cao vé
tinh trang tai khoan ciia khach hang. Bao co phai ghi rd moi sy thay d6i trén tai
khoan.

2.3.2. Datlénh va loai I€énh

2.3.2.1. bat Iénh

Khi khach hang mudn giao dich, ho phai dit 1énh bang mot trong cac hinh thirc sau
day:
- bat 1énh truc tiép tai phong 1énh ctia cong ty ching khoan

- Pat 1énh qua dién thoai.

- Qua mang vi tinh ndi mang tryc tiép véi phong 1énh cta cong ty chimg
khoan.

Noi dung ctia mau 1énh gdm céc thong tin sau:

- Lénh d6 12 Mua hay Ban, dugc in sin vi mau khac nhau.

- S6 luong.

- Tén chirg khoan, mi s6 loai chirng khoan.

- Tén cua khach hang va ma so.



- Ngay gio dat Iénh.
- Tho1i gian c6 hi¢u luc cua 1€nh.
2.3.2.2. Loai I¢nh

a. Lénh thi truong (Market order): Nguoi ra 1€énh chép nhan mua, ban theo

gia hién hanh trén thi truong.

b. Lénh giéi han (Limit order): Pbi v&i viée chio ban, gia gidi han 1a gia

thap nhat san sang ban. D61 v4i viée chao mua, 1a gia cao nhat san sang mua.

c. Lénh dung (Stop order)

Lénh dirng dé ban: Khach hang mua 100 ¢ phan véi gia 12 ngan déng/cé
phan. Sau mot thdi gian gid c6 phiéu nay lén t6i 20 ngan dong/co phan. Khach
hang chua mudn ban vi ong ta cho rﬁng gia con tang nira. Nhung dé @& phong
truong hop gia khong tdng ma lai gidm, khach hang nay dat 1énh dung véi nguoi
dai dién cong ty chung khoan dé ban véi gia 19 ngan déng/cé phan chﬁng han. Néu
thuc té gia cd phiéu do khong tang ma lai giam thi gia cd phiéu do giam té1 19
ngan, ngudi moi gidi s€ ban cho ong ta.

Lénh dirng dé mua: Lénh nay thudng duge dung trong trudng hop ban
khdng dé gioi han su thua 15. Chang han khach hang vay cua cong ty chimg khoan
mdt s6 ¢6 phan va ban di v6i gia 30 ngan ddng/cd phan véi hy vong gia cd phiéu
giam xudng toi 20 ngan dong/ c¢d phan, 6ng ta s& mua dé tra. Nhung dé dé phong
truong hop gia c6 phiéu khong giam ma lai tang, khach hang d6 dat mot 1énh ding
dé mua voi gia 35 ngan dong. Khi gia 1én t6i 35 ngan dong, ngudi moi gidi sé mua
cb phiéu d6 cho ong ta va ong ta da gidi han su thua 16 ctia minh ¢ muc 5 ngan
dong / ¢6 phan.

Mot 1énh dung dé mua duoc dua ra trén muc gia thi truong hién hanh con
mot 1€nh dung dé ban duoc duara thﬁp hon gié thi truong hién hanh..

Céc loai 1énh khéc: céc loai 1énh duge dua ra nhim nhitng muc dich nhét
dinh
- Lénh gidi han ding (stop limit): ciing gidng nhu mot 1énh dimg nhung no sé
chuyén thanh mot 1énh gii han cht khong chuyén thanh mot 1énh thi truong khi
dat toi diém ding.

- Lénh thyuc hién toan bd hay huy bo (Fill or Kill): loai 1énh nay dugc thyc hién
ngay toan bg hodc huy bé.



- Lénh thyuc hién ngay hodc huy bo (Immediate or cancel IOC): 1énh dugc
thuc hién ngay mot phﬁn nao do, phﬁn con lai bi huy bo.

- Lénh toan bg hodc khong (All or None, AON): v1 mot thoi han cho trude,
chéng han mot ngay, Iénh phai dugc thyc hién toan bo, néu khong khach hang sé
khong chép nhan viéc thuc hién do.

3. Thi truong chimg khoan phi tip trung — Giao dich qua quay (OTC)
Thoi
gian: 1h
3.1. Khai ni€m thi truong OTC
3.2. bic diém hoat dong
4. Thuc hanh Thoi
gian: 5h
5. Kiém tra Thoi
gian: 1h
Bai thuc hanh chuong 4:
- Trinh bay nhitng hiéu biét cua thi truong ching khoan thir cap tai Viét Nam
- Giai thich cac 1énh mua ban chirng khoan tai sé¢ giao dich chiung
khoan

- Tra 101 cac cau hoi trac nghi¢m vé thi truong chirng khoan thir cap



CHUONG 5: DPAU TU VA PHAN TiCH CHUNG KHOAN

Noi dung: Thoi gian: 15h(LT:7h; TH:8h)
1. Pau tu ching khoan Thoi
gian:2h

1.1. Khai ni€ém

Pau tu ching khoan 1a mot hinh thirc dau tu khd phd bién & cac nude ¢ nén
kinh té thi truong va thi trudng ching khoan phat trién. Muc dich ctia dau tu chimg
khoén trude hét 1a nham thu duge lgi nhudn tir sb tién da bo ra dau tu. Phan loi
nhuan nay dugc hinh thanh ttr lg1 tirc chirng khoan ma chu doanh nghi€p tra cho
ngudi dau tu theo qui dinh va phan chénh léch gia ching khoan khi ho chuyén
nhuong quyén s& hitu chimg khoan trén thi truong. Tiép dén muc dich cta dau tu
chtng khoan 13 dé phén tan rui ro ¢ thé gip trong tuong lai nho da dang hoa cac
hinh thirc dau tu; dé thuc hién quyén kiém soat hodc tham gia quan tri doanh
nghiép véi tu cach 1a ngudi nim cd phan, von gop chi phdi. Cac muc dich c6 thé
khac nhau tuy theo ¥ dinh ctia timg nha dau tu, song ciing c6 thé 1a tong hop cac
muc tiéu trén trong nhiing tinh hudng cy thé.

1.2. Rui ro trong dau tu chimg khoan

1.2.1. Khai niém rui ro trong dau tu chirng khoan

Rui ro trong dau tu chimg khoan dugc dinh nghia 1a sy dao dong cia loi
nhuan. Dao ddng cang cao thi rui ro cang cao va nguoc lai.

Nguyén nhan cua rui ro:

Chung ta biét réng su dao dong cua thu nhdp, dao dong cua gia chiing khoan
hay cd tirc 13i sudt 13 nhitng yéu t6 gdy ra raii ro. Mot s6 rai ro nam ngoai sy kiém
so4t ctia cong ty phat hanh va anh huong dén mot sb lugng 16n chirmg khoan. Mot
sO rui ro phat sinh tir ndi tai ctia cong ty va cong ty co thé kiém soat & mirc tuong
d6i. Trong dau tu, nhitng rii ro do cac yéu té naim ngoai cong ty, khong kiém soat
duogc va c6 anh hudng rong rai dén ca thi truong va tat ca moi loai chirng khoan
duoc goi 1a rai ro h¢ théng. Nguoc lai, nhitng rui ro do céc yéu t6 noi tai gy ra, nd
c6 thé kiém soat dugc va chi tic dong dén mot nganh hay tdi mot cong ty, mot hodc
mdt s6 ching khoan, goi 1 rii ro khong hé thong.



Rui ro hé thong anh hudng dén gid cua tat ca cac loai chimg khoan. Nhiing
thay doi vé kinh té, chinh tri, xa hoi va nhitng yéu té tao ra rui ro hé thong. Rii ro
khong hé théng do cac yéu té nhu kha ning quan 1y, thi hiéu tiéu dung, dinh cong
hay nhiing yéu t6 khac gan v6i nhiing thay d6i trong thu nhap ciia mot cong ty gay
ra. Cac yéu t rui ro khong hé thdng thudng doc 1ap v6i cac yéu t6 rui ro lién quan
dén toan b thi trudng nédi chung. Do nhiing rii ro nay thudng anh huong dén mot
cong ty cu thé nén nd phai dugce xem xét cho tirng cong ty mot cach riéng biét.

Nhitng cong ty chiu anh hudng cao ciia rai ro hé thdng 14 nhiing cong ty ma
doanh sd, loi nhudn va gia chirg khoan thuong theo sat cac dién bién kinh té va
nhiing dién bién trén thi truong ching khoan. Phan 16n céc cong ty trong nhiing
nganh cong nghi¢p co ban va khai khodng, nhitng nganh c6 dinh phi 16n thi chiu
anh huong nhiéu cia cac loai rui ro nay. Trong cac nganh cong nghiép, ngudi ta
thdy nhitng nganh lién quan dén san xuét 6 to chiu anh hudng rat cao cua rii ro hé
thong, d6 1a nhirng nganh: thép, cao su, kinh,. ..

Céc cong ty trong linh vuc san xuat hang tiéu dung, dinh phi bé thudng co
rii ro khong hé théng cao hon. Vi du nhu nhiing cong ty cung cip nhu yéu pham
nhu dién thoai, ndng lugng, dét, thuc phém. Doanh sb, loi nhuan va gia ca cd phiéu
ctia nhitng cong ty nay khong phu thudc nhiéu vao cac dién bién kinh té hay tinh
hinh chung cua thi truong ching khoan.

Riii ro hé théng va rai ro khong hé thdng lai c¢6 thé chia nho thanh céc rii ro
khac nhau. Rui ro hé thong d6i véi trai phiéu noi chung thuong duoc xac dinh 14 rui
ro vé 1ai suat; di v&i o phiéu goi 14 rui ro thi truong. Poi v6i ching khoan noi
chung, c6 thé c¢6 thém riii ro vé sitc mua. Co thé chia rai ro khong hé thong thanh
rui ro kinh doanh va rui ro tai chinh.

1.2.2. Riii ro hé thong

1.2.2.1. Rui ro thi truong

Gié ca c6 phiéu c6 thé dao dong manh trong mot khoang thoi gian ngin mic
du thu nhap cua cong ty van khong thay doi. Nguyén nhan cua né cé thé rat khac
nhau nhung phu thudc chu yéu vao cach nhin nhén cua cac nha dau tu vé cac loai
c6 phiéu néi chung hay vé mot nhoém cac c6 phiéu noi riéng. Nhiing thay doi trong
murc sinh 101 ddi v&i phan 16n cac loai ¢ phiéu thuong chu yéu 1a do sy hy vong
clia cac nha dau tu vao nd thay doi va goi 1a rui ro thi truong.



Rui ro thi truong xuat hién do c6 nhitng phan Gmg cua cic nha dau tu dbi voi
nhiing sy kién hitu hinh hay v6 hinh. Sy chd doi ddi voi chiéu hudng sut giam loi
nhudn cta cac cong ty ndi chung cé thé 1a nguyén nhan lam cho phan 16n cac loai
c6 phiéu thudng bi giam gia. Cac nha dau tu thuong phan Gng dya trén co s cac su
kién thue, hitu hinh nhu céc sy kién kinh té, chinh tri, xa hoi.

Céc sy kién vo hinh 1a cac sy kién ndy sinh do yéu t6 tm 1y cta thi truong.
Rui ro thi truong thuong Xuét phat tr nhitng su kién hitu hinh, nhung do tam ly
khong viing vang cua cac nha dau tu nén ho hay c6 phan tng vuot qué cac su kién
d6. Nhirng sy st giam dau tién trén thi truong la nguyén nhan giy so hai dbi véi
cac nha dau tu va ho s& cb ga‘ing rat von. Nhirng phan irng day chuyén lam tang
vuot s6 lugng ban, gia ca chirng khoan s€ roi Xuéng thép so V&1 gia tri co s0.

Chung ta d3 ndi nhiéu vé tac dong tiéu cuc, tuy nhién van co thé c6 hiéu
trong mua vao rat nhiéu khi c6 nhirng su kién bat thudng xay ra, lic d6 gia ca
ching khoan s€ tang 1én.

1.2.2.2. Rui ro 13i suét

Rui ro 13i suit ndi dén sy khong on dinh trong gia tri thi trudng va sd tién thu
nhap trong tuong lai, nguyén nhan 1a dao dong trong murc 14i suat chung.

Nguyén nhan cdt 16i cta rii ro 13i suat 1 su 1én xudng ctia 13i sut Trai phiéu
Chinh phu, khi d6 s& c6 su thay doi trong muc sinh 101 ky vong cua céc loai chimg
khoén khac, d6 1a cac loai c¢6 phiéu va trai phiéu cong ty. Noi cach khac, chi phi
vay von ddi véi cac loai chirg khoan khong rui ro ching khoan Chinh phu s& din
dén su thay ddi vé chi phi vay von cua céc loai chimg khoan c¢6 rii ro chimg khoan
cong ty.

Céc nha dau tu thudng coi trai phiéu Chinh phu 13 khéng rui ro. Lai sudt cta
trai phiéu Chinh pht duoc coi 1a 13i suat chudn, 13 muc phi vay von khéng rui ro.
Nhiing thay dbi trong 13i suat trai phiéu Chinh phu s& lam anh hudng téi toan bo hé
thong ching khoan, tir trai phiéu cho dén cac loai c6 phiéu rii ro nhat.

Lai sudt trai phiéu Chinh phu ciing thay doi theo cung cau trén thi trudng. Vi
du, khi ngan sach tham hut thi Chinh phi s& phat hanh thém chimg khoan dé bu
dap, nhu vay sé lam ting mirc cung ching khoan trén thi trudng. Cac nha dau tu
tiém ning s& chi mua céc trai phiéu nay néu Iai suat cao hon 14i suit cac loai ching
khoan dang dugc luu hanh. Néu gia str, 13i suat trai phiéu chinh phu ting tir 12 1én



12,5% thi nhitng nguoi dang nim gitr trai phiéu c6 13i suat 12% sé& bi thiét hai do
gia ching khoan giam xuéng. Vi lai suat da c6 dinh 1a 12% ngay tir lic phat hanh
nén nhitng ngudi nam gitt chimg khoan chi ¢6 thé ban dugc néu ho chiu giam gia
Xuéng t6i mirc dam bao cho 13i suit ddo han cua nhirng trai phiéu nay dat dugc
mirc 12,5%. Do 14i suit trai phiéu Chinh phu ting, né s& tré nén hip dan hon va cac
loai chimg khoan khéc sé& bi kém hap dan di. Hé qua 13, nhitng nguoi mua trai phiéu
s& mua trai phiéu Chinh phu thay vi trai phiéu cong ty, va do vay lai suat trai phiéu
cong ty cling phai ting 1én. Lai sudt trai phiéu cong ty ting s& dan dén gia cua cac
loai ¢6 phiéu thuong va cb phiéu vu dii giam xudng nhu mot phan tng day
chuyén.

Nhu vay, ta théy cd mot co ciu hop 1y vé 13i sudt do céc loai cong cu co lién
hé v6i nhau. Sy ting 1én cua 14i suat chuan s& lam anh hudng dén toan bo hé théng.
H¢ qua truc tiép cua vi¢c tang 1ai suét chuén 1a gia ca cua cac loai chung khoan
khac giam xudng. Tuong tu, 1di suat chuin giam lai lam cho gia cua cac loai chimg
khoan tang 1én.

Ngoai hé qua truc tiép ddi v6i gid chimg khoan, 13i sudt chuan con c¢6 anh
hudng gian tiép dén gia c6 phiéu thudng. Thr nhét, 141 suat chuin ting hay giam s&
lam cho céc giao dich ky quy kém hip dan di hay hap din hon. Thi du, khi 14i suat
tang s& lam gia cd phiéu giam vi cac nha dau co bang hinh thirc vay mua ky quy
cam thdy viéc mua ban kém hip dan hon.

Thir hai, rat nhiéu cong ty kinh doanh chu yéu bang von di vay. Nhiéu cong
ty khac, vi du cac to chire tai chinh, tham gia vao cac hoat dong cho vay khi 1ai suat
tang, cic cong ty vay no nhiéu s& phai trich tir thu nhap ctia minh nhiéu hon dé tra
141, dan dén sy sut giam thu nhap, co tirc va gia c¢d phiéu. Viéc ting l4i suat lai
mang dén thu nhap cao hon cho nhitng nguoi cho vay do ngudn thu chinh cua ho 1a
1i thu dugc tir cac khoan cho vay. Pdi voi nhitng cong ty ndy thu nhap ting lai lam
cho ¢b tirc va gia co phiéu cua no ting.

1.2.2.3. Rui ro suc mua

Rui ro thi truong va rui ro 1di suat c6 thé dugce dinh nghia 1a nhitng bién co
veé s0 tién thu dugc hién nay ctuia nha dau tu. Rui ro sttc mua 1a bién ¢6 cua strc mua
cua dong tién thu dugc. Rui ro strc mua la tdc dong cua lam phat d61 véi1 khodn dau
tu.



Néu chiing ta coi khoan dau tu 1 mot khoan tiéu dung ngay, ta co thé thay
rang khi mot nguoi mua cd phiéu, anh ta dd bo mat co hdi mua hang hoa hay dich
vu trong thoi gian s hitu ¢6 phiéu d6. Néu, trong khoang thoi gian nam giir c6
phiéu d6, gia ca hang hoa dich vu ting, cac nha dau tu di bi mat mot phan sirc mua.
Gi4a ca hang ho4 va dich vu tdng goi la lam phat, gia ca hang hod giam goi la giam
phat. Ca lam phat va giam phét déu lién quan dén khai niém rui ro sitc mua.

No6i chung, rui ro sttc mua thi truong di kem vai lam phat, hién tuong giam
phat & cac nude hiém khi xay ra. Nguyén nhan chinh ctia lam phat 1a do gia thanh
san pham va nhu cau vé hang hoa, dich vy tiang so véi mirc cung.

Lam phat tang 1a do nhu cau ting 1én khi nén kinh té c6 nhiéu cong an viéc
lam hon. Tai lic ndy, mirc cung khong ting kip cho dén khi san xuat dugc mo
rong. V&i nhu cau nhiéu 1én, cac loai hang hoa va dich vu s& phai dugc phan bo
theo mot murc gia ndo d6 ting 1én ma 1am cho cung cau cén bang tai do.

Lam phat do tang gia thanh phim: Gia nguyén vat liéu va tién cong tang lén,
cac nha san xut c¢6 ging bu dap lai bang cach ting gia ca hang hoa. Trong mot moi
truong kinh té ¢6 nhidu cong an viée lam, tién cong dugc tra cao thi gia ca hang
ho4 sé& tang, nguoc lai gia ca hang hoa ting ciling doi hoi tién cong ting 1én, chu
trinh nay ct lap di lap lai

Ta d4 ndi rui ro sttrc mua thudng di kém voi su thay d6i gia hang ho4, dich vu
thi cau hoi dat ra 1a su thay doi gia nhitng hang hoa cu thé nao s& dugc coi 1a thudce
do tinh lam phat. Thirc do thong dung nhét sir dung dé xac dinh mirc thay do6i gid ca
hang hoa, dich vu 14 chi s6 gid hang tiéu dung. Chi s6 nay st dung mot sb loai hang
hoa va dich vu dé tinh toan, gém thue an, dd dung va rat nhidu cac loai dich vu, tur
y té dén tién hoc dé tinh toan.

Céc nha dau tu can tinh kém ca lam phat vao thu nhap ky vong dé bu dap rui
ro strc mua, mirc ndy dugc do bang % bién dong gia. Néu nhu chi sé hang tiéu
dung 12 100 vao diu nim va cudi ndm 13 103 thi ta noi lam phat 1a 3%. Néu tir nim
thir 2 dén nam tht 3, chi sé bién dong tir 103 1én 109 thi ty 1& lam phat s& vao
khoang 5,8% [1 09-103/103].

Su can thiét phai diéu chinh thu nhap ky vong theo nhiing bién dong gia ca
c6 thé chimg minh bang vi du don gian sau. Gia sir ban vay 100 dong ngay hom
nay va htra tra 105 dong vao cudi ndm, 1ai suat 1a 5%. Tuy nhién néu gia ca trong



ndm tang lén té1 6%, khi do 105 déng nhéan duogc vao cudi ndm sé& chi co siic mua
bang khoang 98 ddng so v6i ddu ndm. Nhu vay, ban phai cong thém ty 1& lam phat
vao 1i suit, tire 13 11% dé cudi ndm ban nhan dugc 13i suit thuc 1a 5%.

Ciing gidng nhu 13i sudt co anh hudng dén gia cua tit ca cac loai ching
khoan, sy thay doi strc mua ciing 1am anh hudng dén chung. Néu chi sé gia hang
tiéu dung vao khoang 8% hang nim va nim sau du kién 13 9% thi mirc thu nhap d6i
v6i ching khoan ciing doi hoi phai ting 1én. Diéu d6 sé& tac dong dén gia cia cac
loai trai phiéu Chinh phu, trai phiéu va cb phiéu cong ty.

1.2.3. Riii ro khong hé thong

Riii ro khong hé thong 1a mot phan trong tong rui ro gan lién véi mot cong ty
hay mot nganh cong nghiép cu thé nao do, ngoai nhiing rai ro gan lién véi toan bd
thi truong. Nhirng yéu t6 nay co thé 1a kha ning quan 1y, thi hiéu tiéu dung, dinh
cong va nhiéu yéu t6 khac 1a nguyén nhan gy ra sy thay doi trong thu nhap tir ¢b
phiéu cong ty. Do nhing yéu té nay chi anh hudng tdi mot nganh hay mot cong ty
cu thé nén chung phai dugc xem xét cho ting cong ty.

Su khong chac chan d6i véi kha nang thanh toan ciia cong ty c6 thé 1a do 1
moi truong cua hoat dong kinh doanh va 2 tinh trang tai chinh cua cong ty. Nhitng
rii ro nay cé thé goi 14 rui ro kinh doanh va rui ro tai chinh. O day, ching ta s& chi
ra nhitng khia canh chung vé rui ro kinh doanh va rui ro tai chinh.

1.2.3.1. Rui ro kinh doanh

Rui ro kinh doanh 1a do tinh trang hoat dong cuia cong ty, khi c6 nhitng thay
d6i trong tinh trang niy cong ty c6 thé s& bi sat giam loi nhudn va cb tirc. Néi cach
khéc, néu lo1 nhuan du kién tang 10% hang nam trong nhirng nam tiép theo, rui ro
kinh doanh s& cao hon néu nhu lgi nhuén ting ti 14% hay giam xudng 6% so voi
loi nhuan nam trong khoang 11-9%. Mirc d6 thay doi so voi xu hudng du kién
duoc coi 1a rui ro kinh doanh.

Rui ro kinh doanh ¢6 thé dugc chia lam hai loai co ban: Bén ngoai va ndi tai.
Rui ro kinh doanh ndi tai phat sinh trong qua trinh van hanh hoat dong ctia cong ty.
Moi cong ty c6 mdt loai riii ro noi tai riéng va mirc do thanh cong ctia mdi cong ty
thé hién qua hiéu qua hoat dong.

Trong pham vi rdng hon, rui ro kinh doanh bén ngoai la nhirng truong hop
Xay ra nam ngoai sy kiém soat ctia cong ty va lam anh huong dén tinh trang hoat



dong cua cong ty. Mdi cong ty ¢6 mot kiéu rai ro bén ngoai riéng, phu thudc vao
cac yéu to moi trudng kinh doanh cy thé ciia cong ty. Cac yéu td bén ngoai, tir chi
phi tién vay dén su cit giam ngan sach, tir mirc thué nhap khau ting dén sy suy
thoai cia chu ky kinh doanh. .., va ¢ 1& yéu td quan trong nhét 1a chu ky kinh
doanh. Doanh s6 ctia mot s6 nganh cong nghiép thép, 6 t6 c¢6 xu hudng bam sat chu
ky kinh doanh trong khi doanh sé cia mot sé nganh khac lai ¢6 xu huéng di nguoc
lai nha ctra. Dan s6 ciing c6 thé lam anh huong dén thu nhap thong qua nhiing thay
ddi vé Itra tudi, gid1 tinh, sy phan bd theo dia du. Cac chinh sach chinh tri cling la
mdt phan cua rii ro bén ngoai, cac chinh sach tién té va tai khoa c6 thé 1am anh
hudng dén thu nhap thong qua tac dong vé chi phi va ngudn von. Néu gia tri cua
ddng tién cang cao thi nhirg ngudi mua tra gop s& hodn mua va cac chinh quyén
dia phuong s& khong ban trai phiéu dé tai trg cho cac du an cap nudc.

Tinh hinh kinh té chung ciing ¢6 a4nh huéng dén murc thu nhap chung. Pay la
tac dong bén ngoai hay goi 1a rui ro. Nhung, dung tai giac do rui ro ndi tai, cong ty
c6 thé diéu chinh chu ky kinh doanh nhu thé nao? Néu chung ta tach chi phi hoat
dong ra 1am chi phi bat bién va chi phi kha bién, ching ta s& thdy rang khi thu nhap
thay doi, néu chi phi bat bién chiém mot phan quan trong trong tong chi phi, cong
ty s& rat kho cat giam chi phi khi kinh té suy thodi va n6 ciing rit cham chap trong
viéc dap mg nhu cau vao luc kinh té ting truéng. Nhitng cong ty nhu vay cé rui ro
noi tai 16n do kha nang dap ung khong nhanh nhiing thay d6i trong tinh hinh kinh
doanh. Mat khac, néu téng thu nhap 1a tr mét loat cac loat san phﬁm, ching ta théy
rd rang 1a cac san pham s& khong bi bién dong theo cting mdt chu ky kinh doanh,
khong bi bién dong cliing muc do va cung thoi gian. Trong pham vi ndy, rii ro ndi
tai dugc giam xudng do sy trai rong vé san pham hay loai san pham.

Pham vi cta nhiing thay d6i 1én xudng trong tong thu nhap dan dén sy thay
ddi trong 191 nhuan c6 thé dugc goi la rui ro ndi tai. Néu c6 mot su sut giam trong
thu nhép tir mot loai san pham c6 thé duoc bu dap bang mot loai san pham khac,
lam cho tong thu nhap khong thay d6i thi c6 thé coi 1a cong ty da sir dung viéc da
dang hoa san pham dé bao vé minh chdong lai rui ro kinh doanh. Sy sit giam vé thu
nhap c6 thé giam thiéu trong tac dong vao loi nhuan thong qua su cit giam chi phi
va san xuat.

1.2.3.2. Rui ro tai chinh




Rui ro tai chinh lién quan dén viéc cong ty tai tro cho hoat dong cta minh.
Ngudi ta thudng tinh toan riii ro tai chinh bang viéc xem xét ciu triic von ciia mot
cong ty. Su xudt hién ctia cac khoan no trong cau tric von sé tao ra cho cong ty
nhirng nghia vu trd 1di. Va vi nhiing nghia vu tra 1ai nay phai dugc thanh toan cho
cong ty trude khi kinh doanh ¢ tirc cho ¢6 phiéu thudng nén né cé tac dong 16n
dén cb tirc. Rui ro tai chinh 13 rai ro ¢6 thé tranh duge trong pham vi ma cac nha
quan 1y c6 toan quyén quyét dinh vay hay khong vay. Mot cong ty khong vay no
chuat nao s€ khong c6 rui ro tai chinh.

Bang viéc di vay, cong ty di thay d6i dong thu nhap ddi v6i cd phiéu thuong.
Cu thé 13, viée st dung h¢ s6 don béy ty 1€ vay ng c6 3 hé quéa quan trong ddi voi
nhitng ngudi nam gitr ¢6 phiéu thudng, d6 14 1 1am ting mirc bién dong trong thu
nhap cta ho, 2 anh hudng dén du kién ctia ho vé thu nhap, va 3 1am ting rui ro cta
ho.

Gia su ching ta c6 hai cong ty c6 hoat dong kinh doanh nhu nhau, chi khac
nhau vé co cdu von: Cong ty C, ngudn von hoan toan tir 1 triéu cd phiéu thudng,
ban véi gia 20 dola/1¢d phiéu. Cong ty khac, cong ty D, ¢6 ngudn mét nira 1a tir c¢d
phiéu thudng 500.000 cd phiéu, ban vai gid 20 d6 la/ ¢d phiéu va mot nira 1a tir vay
ng 10 triéu USD véi 13i vay 13 5%. Nhu vay, tai san c6 ctia mdi cong ty 1a 20 triéu
USD, du kién s& c6 loi nhuan 1 triéu USD, hay 1a 5% trén tong tai san. Chiing ta
gia st rang khong c6 thué thu nhap cong ty.

Thu nhép 1 triéu USD c6 thé dé dang chuyén ddi sang thu nhap cho mdi cd
phiéu. Cong ty C s& c6 13i 1 d6 la/1 cb phiéu. Cong ty D phai tra 13i 500.000 d6 la
10 triéu x 5% va phan con lai chia cho ¢6 phiéu ciing duoc 13i 1 d6 la/1cd phiéu.
Tai diém nay, ca hai cong ty déu c6 mirc thu nhap trén co phiéu 1a 1 d6 la. Nhu vay
ta khong thﬁy co h¢ qua cua viéc vay ng ddi vai thu nhap cua cd dong.

Chung ta s& xem xét hé qua cta viéc vay ng ddi voi ca hai cong ty trong mot
nam kinh doanh t6t vd mot ndm kinh doanh x4u, khi thu nhap ting 1én 50% hay
giam di 50%, nhu trong bang sau:

Chi tiéu Niam tét Nim x4u

Murc thu nhép trén tai san 7.5% 2.5%

Loi nhuan 1.5 triéu 5 tri€éu




Loi nhuan trén 1 ¢b phiéu:
Cong ty C 1.5 dola 0.5 dola
Cong ty D 2.0 dola 0.0 dola

Chung ta nhé lai ring mdi cong ty c6 13i 1 cd phiéu 1a 1 d6 la. Do vay, 50%
tang 1€n trong thu nhp tur 1 triéu lén 1,5 triéu s€ lam tdng 50% tang 1€n trong thu
nhap ctia mdi cd phiéu cong ty C va 100% dbi voi cong ty D. Trong truong hop cua
cong ty D, anh hudng dugce nhan 1én vi nhitng nguoi cho vay chi duge hudng 131
suat 5% trén s tién cho vay, bat ké tinh hinh hoat dong cua cong ty tét hay xdu. Do
vay, cb dong clia cac cong ty co vay ng nhu cong ty D s& duoc hudng nhidu hon
khi tinh hinh kinh doanh tét 1én. Nguoc lai, 50% giam trong thu nhip tir mdt tri¢u
d6 la xudng 500.000 d6 la s& lam cho loi nhuan trén 1 ¢6 phiéu ctia cong ty C giam
xudng 50% tir 1 d6 la xudng 0.5 d6 la nhung loi nhun trén mot cd phiéu ctia Cong
ty D s& giam tir 1 xudng 0. Ta c6 thé d& dang thiy riang khi loi nhudn tut xuéng con
500.000 d6 la, thu nhap trén tai san chi con 2,5%, nhung nhitng ngudi cho vay van
duoc hudng 5% 1ai suét thi sy chénh léch nay s€ phai dugc bu da‘ip bﬁng viéc gidm
loi nhun cua cd dong nim giit cd phiéu thuong.

Riii ro ciia cac ¢ dong co thé duoc xem xét mot cach don gian. Néu Cong ty
c6 ty 1& thu nhap 4m trong mot vai nam thi von c6 phan c6 thé s& bién mat. Cong ty
C van c6 lgi nhuan mdi ¢6 phan 14 0,5 d6 la khi thu nhap trén tong tai san 1a 2,5%,
nhung Cong ty D thi con s nay bang khong. Nhu vay diéu gi s& xay ra néu ty 18
thu nhép trén tong tai san bang 0? Cong ty C sé& ¢6 loi nhuan cho mdi ¢ phan bang
0 con Cong ty D thi mdi ¢6 phan 16 0,5 d6 la do phai tra 13i vay.

Ty 1€ thu nhap trén téng tai sdn am s¢€ co tac dong rat 16n. Vi du: mot ty I¢
thu nhap trén tong tai san bang - 4% s& dugc nhan 1én thanh - 22% 16 trén vdn c6
phan ddi vi Cong ty D. Néu trong vong vai nim ¢t nhu vay thi von ¢ phan s&
dan dan bién méat. Rui ro pha san ctia Cong ty ty 1€ thuan voi mire o sir dung hé $6
don bay tai chinh hay rui ro tai chinh.

1.3. Nhitng quan tim truéc khi quyét dinh dau tu ching khoan

Ludn c6 5 nhan t6 then chot can phai quan tam trude khi dau tu tién bac vao
mot loai cd phiéu nao do:



1.3.1. Dam b3o an toan von

Pé ké hoach dau tu khong ddi mat véi rai ro 16n, trude tién cac nha dau tu
can dam bao sao cho ddng v6n ctia minh dugc an toan, khong bi giam sut bang
cach xay dung danh muc dau tu da dang. Cac nha dau tu d6i khi cling nham 1an, va
¢4 su nham lan 1am ho thua 15 hay pha san. Viéc chia ra nhiéu loai chirng khoan
khac nhau thuc chat 13 phan tan rii ro. Moi nguoi déu biét rang, ngay ca nhiing
cong ty tudng chirng virng chic nhét trén thi trudng ciing c6 thé tiém an trong minh
nguy co pha san, vi viy mot danh myc dau tu cang da dang bao nhiéu cang tot biy
nhiéu, nhitng ¢ phiéu thang cudc s& bu dép cho nhing c6 phiéu thua cudc. Néu
ban chi c6 mot s6 tién it 6i thi nén mua chtmg khoan cua cong ty ma ban dang lam
viéc, hodc gia nhap cac hoi dau tu, hay mua c6 phiéu cua cac Quy hd tuong.

Khong chi c¢6 vay, gia c6 phiéu tang lién tuc trong mot thoi gian nhét dinh s&
mang lai cho cdc nha dau tu nhimg khoan 13i 16n hon rat nhiéu, nhung biét dau
chirng chinh da ting truong nay di dy cac loai co phiéu 1én mirc gia qua cao mot
cach gia tao. Vay ban nén mua vao, hay ban ra, c6 phiéu ctia cong ty nio trong thoi
diém nay? “Khong nén tham lam ma “gim gitr” c6 phiéu dé cho no ting gia cao
hon nita. Diéu quan trong la phai xac dinh dugc dau 1a thoi diém cb phiéu d6 chuén
bi mat gia dé kip thoi ban ra, chtr dé khi gid da xudng thap thi cho du c6 ban ciing
chang c6 ai mudn mua”- Doug cho biét.

1.3.2. Sw ddi méi va cach tan

Khai niém d6i méi khong chi don thuan danh dé noi vé nhiing phat minh,
sang ché. No c6 thé 1a nhitng cach thirc mgi dé tién hanh cac hoat dong kinh doanh
cli. Mot cong ty hing hai, nhiét huyét voi sy d6i méi thi ¢6 phiéu cta nhitng cong
ty d6 trén thi truong ching khoan s& htra hen tiém ning tang truong rat 16n. Trong
khi, mot cong ty qua bao thi khéng chiu ra khoi 161 mon trong diéu hanh san xut
cling nhu quan 1y, ddn dén tinh trang tri tré kéo dai, thi cd phiéu ctia cong ty do
cling s& “dam chan tai chd” trén thi truong ching khoan.

Diéu quan trong dé chién lugc dau tu duge thanh cong la viéc nam bat duge
tinh nang dong ctia c¢6 phiéu. Do d6, cac nha dau tu nén tim hiéu xem coéng ty ma
minh du dinh dau tu c6 thuc su hudng dén nhitng phuong phap kinh doanh mé1i khi
gap kho khan hay khong.



1.3.3. Tinh hinh nhan sy

“Mot hoat dong kinh doanh déu do con nguoi thuc hién. Do vy, viéc nam
bat tinh hinh nhan sy cta cong ty ma ban dy dinh dau tu 14 rat can thiét”- Doug noi.
Theo 6ng, day khong phai 1a cong viée qua kho khan. Khong ai ¢ tit ca nhitng k¥
niang, kinh nghiém va danh tiéng dé diéu hanh cic hoat dong kinh doanh, diéu quan
trong chinh 13 & chd ho c6 hét minh v&i cong viée hay khong.

“Khi t61 nhin vao tinh hinh nhan su, t61 mudn théy su nd luc trong cong viéc
clia cac nhan vién & cong ty ma toi du dinh du tu”- Dough noi- “Mot cong ty cd
tinh hinh nhan sy khong 6n dinh vé6i su thay ddi nhan vién luén xoanh xoach chic
chan khong phai 1a mot cong ty tét dé ban bo von dau tu”.

Hon nita, theo nhan dinh ciia Doug, tinh hinh nhén sy ciing 1a yéu té quyét
dinh dé cong ty ban c6 phiéu. Néu nhing nha quan 1y cép cao clia cong ty, nhiing
ngudi chiu trach nhiém vé su thanh bai cua cong ty, bat dau bo di, thi day co thé
dugc xem 1a ddu hiéu bat loi cho tuong lai ctia cong ty. Khi d6, ban can phai theo
ddi va tim hiéu xem tai sao lai co nhiing thay ddi nhu vay. Dac biét, néu phat hién
ra nhitng ddu hiéu cho thdy cong ty bat dau xudng ddc trong linh vuc kinh doanh
chinh, thi t5t nhat ban nén nhanh chéng ban ¢6 phiéu cua cong ty d6 di va tim mua
cb phiéu ctia cong ty khéc trong cting linh vuc nhung manh hon va c6 ban quan tri
6n dinh hon.

1.3.4. Ban cao bach

Ban cdo bach cua cac cong ty trén thi truong chirng khodn luén duge xem
nhu mot phuong tién chi yéu giup cac nha dau tu danh gid mirc do sinh 101 va trién
vong ctia cong ty trudce khi quyét dinh bo vén dau tu. Mot quyét dinh thiéu thong
tin c6 thé budc cac nha dau tu phai tra gia dat.

Béi vy, cac nha dau tu nén doc Ban c4o bach mét cach k¥ ludng va tim hiéu
rd nhitng wu khuyét diém thuc su ciia cac cong ty, danh gia can than nhirng yéu t6
co ban ctia cong ty du dinh dau tu thong qua cc thong tin trong Ban cdo bach. Mic
du nhitng dot chao ban dau tién c6 vé 1a co hoi dau tu tot vi chiing thuong mang lai
loi nhuan ban dau cao do ¢ phiéu ting gia, nhung rii ro van ton tai va khong c6 gi
bao dam 13 ban s& thu duoc tién chénh 1éch hodc tién chénh léch s& dugc nhu muc

ma ban trong doi.



“T6i luon bat dau phén tich c6 phiéu mot cong ty bang Ban cao bach cta
cong ty do. Trong qua trinh thuc hién, to1 ty ddt ra cho minh mot s6 muc dich quan
trong nhu tim hiéu xem viéc kinh doanh ciia cong ty c6 tién trién hay khong, loi
nhuén trung binh nhu thé ndo, ng nan ra sao... Doanh thu ting c6 nghia 1& loi nhuan
cling ting va dan t6i gia cd phiéu ting. Nhung cac con s6 chua phai 1a noi 1én tat
ca. Do vy, sé rat can thiét khi nghién ctru Ban cdo bach mot cach k¥ ludng dé tim
ra nhitng du hiéu ting trudng cla cong ty”’- Doug noi.

Céc nha dau tu cling nén tim hiéu vé cac san pham cong ty kinh doanh, tham
chi ca khach hang ctia cong ty, dit cau hoi vé cac san pham ciia cong ty va kha
niang kiém soét thi trudng ctia ching. ... Ban sé& tim thiy thong tin chinh vé cac van
dé nay trong cac phan khac nhau ctia Ban céo bach.

1.3.5. Ké hoach kinh doanh

“Néu cong ty ma ban du dinh dau tu khong c6 nhiing ké hoach kinh doanh
t6t, thi trién vong ting loi nhuan c6 phiéu gan nhu bang khong. Ban dirg méc phai
sai lam nay. Kinh doanh la mot cude d4u tri, dé kiém 1o tr c6 phiéu, ban can hiéu
cong ty d6 dang lam nhitng gi va c6 dinh hudng thé ndo cho tuong lai”- Doug noi.

Tat ca cac hoat dong kinh doanh déu phai duogc 1én ké hoach va nhim dén
nhirng muc tiéu nhat dinh. Ké hoach kinh doanh s& tao ra nhirng trong diém ma
cong ty can tap trung vao. Cac nha dau tu khong thé bo qua viéc nghién ciru cac ké
hoach kinh doanh, néu muébn c6 duge nhiing khoan dau tu sinh 101i.

Viéc tim hiéu ké hoach kinh doanh cua cac cong ty khong qua dé nhung
cling khong qua kho. Cac nha dau tu c6 thé tim hiéu tir chinh nhirng nha dau tu
dang nam giir c6 phiéu ctia cong ty d6. Ho chinh 13 nhitng ngudi am hiéu vé cd
phiéu nay hon ai hét.

2. Phan tich chimg khoan Thoti gian:5h

2.1. Khai niém

Phén tich chimg khoan 1a budc khai dau cho hoat dong dau tu ching khoan.
Muc tiéu cua phan tich chiing khoan 1a gitp cho nha dau tu chirng khoan lya chon
dugc cac quyét dinh dau tu ching khodn c6 hi¢u qua nhat, mang lai lgi nhuén t61

da vo1 rai ro to1 thiéu.



Két qua phan tich ching khoén phai lam rd dugce céc can cur cho sy lya chon
quyét dinh dau tu. N6 phai tra 161 dugccac cau hoi co ban: khi nao thi nén dau tu,
nén dau tu vao loai chiing khoan nao va véi gié cé ra sao, khi nao thi nén rat khoéi
thi truong. ... Pé dat duoc cac két qua do, viéc phan tich ching khoan can duoc tién
hanh theo mdt qui trinh cu thé, khoa hoc.

Phan tich chirng khoan thuong dua trén hai loai phan tich: phan tich co ban
va phan tich k¥ thuat.

2.2. Phan tich co ban

2.2.1. Khai niém:

Phan tich co ban ( Fondamental Analysis) 1a qué trinh phan tich xem xét moi1
truong kinh t& vi md ciing nhu nhitng diéu kién va bdi canh cu thé ctia cong ty co
ching khoan phat hanh va luu théng trén TTCK s& gay tac dong nhu thé nao dén
tinh hinh tai chinh, kha ndng mang lai lgi nhuan, lg1 tic cd phﬁn, gia cd phiéu trén
thi truong..

Noi dung ctia phan tich nham vao 2 ndi dung 16n 1a: phan tich tich kinh té vi
mo va phan tich tai chinh.

- Phan tich kinh té vi mé 13 phan tich nhirng yéu t6 vi mo, bao trim c6 anh
huong trong mot khoang khong gian rong 16n dén cong ty nhur:

+ Nén kinh té thé giéi

+ Nén kinh té noi dia

+ Lai suat

+ Chinh séach tai chinh, chinh sach tién té.
+ Kinh té nganh c6 lién quan.

Phén tich tai chinh, ddy 14 noi dung chii yéu ctia phén tich co ban trong phan
nay nha phan tich s& tip trung phan tich: bang can ddi tai khoan va bao cio két qua
kinh doanh ctia cong ty dé xem xét chit luong cua cong ty ciing nhu viéc phat trién
clia cong ty theo thoi gian, nho d6 tién doan cac chuyén bién gia ching khoan.
Viéc phan tich co ban s€ danh gid mot chung khodn dudi gia tri hay trén gia tr1 hién
hanh.

+ Phan tich bang can ddi ké toan:



Bang can dbi ké toan v6i ndi dung ghi chép phan anh tinh hinh tai san va vén
cua cong ty tai mot thoi diém nhat dinh, co thé noi bang can ddi ké toan 1a mot tAm
guong phan anh tong quat tinh trang tai chinh cong ty. Do d6, viéc phan tich, danh
gid bang can ddi ké toan co ¥ nghia rat quan trong.

Bang can dbi ké toan chia 1am hai phan:

. Phin Tai san (Asset): phin nay phan anh toan b tai san hién hitu cta cong
ty, bao gdm tai san luu dong (Current Assets) vi von bang tién, dau tu tai chinh
nga‘in han, cac khoan phai thu, hang tdn kho, cac tai san luu dong khac va tai san cd
dinh (Fixed Assets) gém TSCP hitu hinh, TSCD vé hinh, ddu tu dai han, cac chi
phi XDCB d¢ dang,....

. Phan Ngudn vbn (Capital) gdm c6:

= No (Debt): phan anh toan bd sé ng hién c6 ma cong ty phai tra, khoan no
bao gdm:

No ngén han (Short debt): gdm vay ngin han, cic khoan phai tra ngudi ban,
lwong va cac khoan phai tra cong nhan vién, thué va cac khoan phai ndp ngan sach
Nha nudec.

No dai han (Long term debt) gém vay dai han, trung han, ng dai han khac
(trai phiéu....)

= Ngudn vbn chi sé hitu: 1a ngudn vén tu cd theo nghia rong bao gdm vén
cd phan, cac quy, loi nhudn chua phan phdi va cac khoan khéc.

Phan chénh léch giira tai san voi no thé hién trén bang can d6i ké toan 1a gia
tr1 tai san thyuc ctia cong ty.

Nhu vdy, bang can d6i ké toan cho ta thiy nhitng nét co ban,bao trim toan
bo tai san, von liéng ctia cong ty, dé tir 46 bang cac phuong phap phan tich danh
gid c6 thé biét duoc hién trang ciia cong ty.

Vi du bang can d6i ké toan Cong ty Pong luc ngay 31/12/2005

Tai san S6 tién Ngudn von S6 tién
A. Tai san luu dong 15.000 A. No phai tra 15.000
L. Tién 3.700 I. No ngin han 10.000
II. Pau tu TC ngan han 1.000 II. No dai han 5.800




I1I. Phai thu 2.900 I11. No khéc

IV. Hang ton kho 5.850

V. TSLD khéc 1.550

B. TSCP 21.000 B. Ngudn von chi SH 20.200

L.TSCP hitu hinh 21.000 I. Ngudn von-quy 18.000

- TSCP hitu hinh 18.000 1. Ngudn vén kinh doanh 17.300
(vOn cO6 phan)

- TSCP v6 hinh 500 2. Cac quy 1.600

II. Pau tu TC dai han 1.000 3.Lai chua chia 800

I1I. Chi phi XDCB 1.500 4. Ngudn von dau tu XDCB | 1.700
I1. Nguon kinh phi 500

Tong cong tai san 36.000 Tong cong ngudn von 36.000

+ Phén tich bao co két qua kinh doanh.

Pay 1a mot bao cdo tai chinh dugc cac nha phén tich tai chinh rit quan tim,

vi nd cung cip céc s6 liéu vé hoat dong kinh doanh ma cong ty di thuc hién trong

ky. N6 con dugce sir dung nhu mot ban huéng dan dé du tinh xem cong ty s& hoat

dong nhu thé nao trong tuong lai.

Nbi dung ciia bao cao két qua kinh doanh c6 thé thay doi theo ting thoi ky

tuy theo yéu cau quan 1y, nhung phai phan dnh dugc bdn ndi dung co ban sau:

doanh thu, gia von hang ban, chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép, 13i

16 va dugc xac dinh qua dang thirc sau:

Lai (+)

Lo (-)

Gi1a von

- hang

ban

Chi phi
- ban -

hang

Chi phi
quan ly
doanh

nghi¢p

Pé minh hoa , chung ta hiy xem xét bang bao cao két qua kinh doanh (dang

rut gon) cua cong ty Dong luc nam 2005 nhu sau:




Chi tiéu S6 tién
- Tong doanh thu 99.500
- Cac khoén giam tru 5.900
1. Doanh thu thuan 93.600
2. Gia von hang ban 76.720
3. Lo1 nhudn gop 16.880
4. Chi phi ban hang 4.550
5. Chi phi quan ly 5.620
6. Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh 6.720
7. Lo1i tic hoat dong tai chinh 120

8. Tong lgi nhuén trudc thué 6.830
9. Thué loi ttrc phai ndp 2.050
10. Loi nhuén sau thué 4.780

2.2.2. Cac dang phan tich bdo cdo tai chinh cong ty

Trang 64 PT & DT CK
2.3. Phan tich k¥ thuat
2.3.1. Khai niém:

Qué trinh nghién ciru xu hudng 1én gia, xubng gia trén thi trudng chimg

khoan noi chung va trao luu 1én xudng cta gia c¢b phiéu ctia mot cong ty — goi 1a
phan tich k¥ thuat.

dé mua hodc ban chirng khoan sao cho c6 1g1 nhat

Vi viée phan tich k§ thuat cho phép ngudi dau tu chon thdi diém thich hop

Phan tich k¥ thuat nghién ctru s6 cung va cau chimg khoan dua trén cac

nghién ctru sO lugng va gia ca. Nha phan tich dung céc biéu d6 dé phan tich chiéu

huéng gia. Hau hét cac phan tich dugc thyc hién dé phén tich ngan va trung han.

Khong giéng nhu phan tich co ban, nha phan tich k¥ thuat khéng quan tim dén vi

thé tai chinh cta cong ty.

2.3.2. Phuong phap phan tich:




2.3.2.1. Phuong phép biéu dd theo 1y thuyét DOW:

Ly thuyét DOW 14 1y thuyét ctia nha sang 1ap Charles Henry Dow, véi viée
thira nhan va phén tich cac luc lugng tac dong dén gia c¢6 phiéu bao gdm 3 yéu té:

- Xu hudng chinh yéu 1a su van dong 1au dai cta gid, kéo dai tir vai thing
dén vai nam.

- Céc xu hudng phu (hay trung tdam) do cac dg léch cua gia so véi xu hudng
chinh yéu gay ra.

- Cac xu hudng thir yéu 14 nhitng dao dong hang ngay cé tam quan trong it
hon.

Ly thuyét DOW cb ging nhan thirc cac xu hudng lau dai va trudc mat anh
hudng dén thi ¢d phiéu dé phan tich k§ thuat.

Ong cho rang chi sd binh quan nganh céng nghiép voi 30 loai c¢b phiéu
(DJIA)-DOWN JONES INSDUSTRIAL AVERAGE) va (DJTA)- DOWN JONES
INSDUSTRIAL AVERAGE) chi s binh quan vé nganh vén tai véi 20 loai cd
phiéu 13 hai chi s6 chil yéu ctia cac xu hudng chinh tac dong dén gia c6 phiéu.

Ly thuyét DOW gin lién véi cac khai niém vé mirc hd trg va muc dé khang
clia gia cO phiéu. Trong d6 mirc hd trg 1a muc gia tri ma ¢ d6 gia thi trudng khong
¢6 kha nang rét xudng hon nira. Con mirc dé khang 1a gia tri ma trén gia tri d6 thi
truong rat kho ting 1én cao hon nita.

Biéu dd sau day thé hién cic xu hudng theo 1y thuyét bicu d6 DOW

Trang 257TT CK

Xu huéng chinh con goi 14 trao Iuu chinh, trao lwu thi nhat (Primary Trend)
1 trao luu anh hudng c6 tinh quyét dinh dén su bién dong 1én hodc xudng cua gia
ca trén thi truong ching khoan.

Xu huéng phu - xu hudng thir hai (Secondary Reaction) ¢ thé gay tac dong
dén gia ca thi trudng nguoc lai v6i trao luu chinh- nhung xét vé cin ban va lau dai
thi n6 van tuan theo trao luu chinh- do d6 ngudi ta goi d6 1a phan tmg nghich.

Xu huéng thtr yéu giy nhiing tac dong nhé anh hudng dén su 1én xudng ctia
gia ching khoan hang ngay, khong anh hudng dén su 1én xudng gia ching khoan
theo trao luu, xu hudng chinh.



Charles Henry Dow 13 nguoi di dau cua nganh phan tich k¥ thuat — ong da
dwra vao 1y thuyét ciia minh dé di dén két luan quan trong cho cic nha dau tu, kinh
doanh chirng khoéan la:

+ Khi c6 dau hiéu xac nhan trao luu 1én gia thi nén bat ddu mua ching
khoan vao.

+ Khi ¢6 dau hiéu xac nhan trao luu xudng gia thi nén bat dau ban chimg
khoan ra.

+ Duya vao trao luu 1én hay xudng gia ma c6 thé du doan nhirng thing tram
ctia nén kinh té c6 thé xay ra.

2.3.2.1. Phuong phép biéu dd mé hinh gia khoan:

Pay 1a biéu do sir dung dd thi gia khoan dé tir 6 1am boc 16 thi gia chimg
khoan v&i hudng di ctia né trong mot twong lai gin: giup nha nha dau tu ¢6 ¥ thic
rd rét trong mot thoi gian ngén vé viéc mua ban ching khoan.

2.3.2.2. Céc ly thuyét vé thi truong

- Ly thuyét vé lgi nhudn “ngin”: trong trudng hop du doan gia chimg khoan
s& giam di trong tuong lai, nha kinh doanh chirng khoan s& di vay ching khoan dé
ban sau d6 khi dén han ho s& thanh toan cho nhitng chimg khodn di vay voi gia
thip hon gia ban trudc day- chénh 1éch d6 13 loi nhuan “ ngin” ctia nha kinh doanh
chirng khoan.

- Ly thuyét mua ban chtng khoan “sé lugng it”: day 1a 1y thuyét chi yéu tap
trung vao cac hoat dong giao dich cua cac nha dau tu loai nho, khoi lugng mua ban
chtng khoan thudng khong qua mét 16 (khong qua 100 CK). Ly thuyét ndy cho
rang nhitng nha dau tu nhé thudng quyét dinh mua hodc ban ching khoan khong
diang luc, khi gia chirng khoan 1én gia cao nhat, thay vi ban ho lai mua, nguoc lai
khi gia chimg khoan xudng thap nhat, thay vi can phai mua ho lai ban. Trong trudng
hop nhu vay néu giao dich v6i $6 lugng it s€ it bi thi¢t hai hon.

2.3.3. Céc chi tiéu phan tich k¥ thuat

Trang 196 PT & DTCK

2.3.3.1. Céc chi s gia va binh quan dong ciia gia chimg khoan

a. Chi sd gia chimg khoan

b. Binh quan dong cua gia chung khoan



2.3.3.2. Khbi lugng giao dich va gié tri giao dich

2.3.3.3.Vong quay von va cd phiéu

2.3.3.2.

3. Thuc hanh Thoi
gian:7 h

4. Kiém tra Thoi
gian: 1h

Bai thyc hanh chuong 5

- Bai tap thuc hanh vé tinh rui ro trong dau tu chtng khoan

- Bai tap thuc hanh vé phan tich ching khoan

- Sinh vién suu tdm ban céo bach ciia cac cong ty ¢d phan niém yét ¢ trén
mang va phan tich chiing khoan





