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Dinh hudng vi thé thi trudong chirng khoan méi néi va dich
chuyén thich trng ctia cac ho gia dinh
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Trong nghi su khan truong thic day nhip dé phat trién kinh t€ dau Xuin 2024, ngay 28-2 bao chi kinh té€ Viét Nam déng
loat dua tin vé sy kién Tha tuéng Chinh phi Pham Minh Chinh da tham du chi dao tai Hoi nghi trién khai nhiém vu phat
trién thj trudong ching khoan (TTCK) 2024. M6t théng diép dugc déc biét cha y la quyét tm nang hang TTCK Viét Na...
“Tom lai, phat trién TTCK coéng khai, minh bach, an toan, toan dién, bao trim, lanh manh, hoi nhap, bén vimg, hiéu qua; bao
dam quyén va loi ich hop phép, chinh déng ctia cac chi thé lién quan.” [1]

Mai quan tdm cda ngudi ding dau chinh phd khong chi phan éanh su van déng tu duy trong bai canh hién tai, ma trén thuc
t&€ d& xuyén sudt qua trinh phat trién nén kinh t&€ nhing giai doan bién chuyén I6n lao, dugc trinh bay rd nét trong cudn séach
“Kinh t€ Viét Nam: Thang tram va dét pha” tir 15 nam trudc [2]. Trong muc tiéu ré nét cla dong von gian tiép FPI 25 ty USD,
tuong duong muc FDI hang nam, budce nhay vé “luong” tu than da ngu y su bién di vé “chéat”. Vi thé “mai ndi” khdng don
gian chi la danh xung, ma vé ban chat |a sy tién hda dép ing cac yéu cau khat khe ctia cac dinh ché tai chinh toan cau. vé
co ban, cac yéu cau ay doi hdi nhing yéu t6 quan trong tdc dong Ién can nhac quan hé loi ich-rii ro, bao gom:

Gidm thi€u nhimng rdi ro vi mé vé kinh té-chinh tri-xa héi, tao nén moét maéi trudng dau tu cé tinh chat xu hudng 6n dinh 1au
dai, tang trudng bén ving, minh bach va cong bang thong tin véi nha dau tu, cé trong nudc 1an quéc té.
Kiém sodt t6t lam phat & mire tuong thich vdi tde do tang trudng, dam bao 1&i sudt thuc duong.
Nén kinh t€ khéng phai ganh muc 14i suét tin dung cao, lam chdm qua trinh tich Ity sinh luc cia doanh nghiép, cén tr&
tang trudng nang luc d6i mdi sang tao.
Gidm thiéu céc rdi ro do cau trdc giao dich vi md, bao gdom ca céc hanh vi nhiéu loan, Itng doan, truc Igi va nhing quyét
dinh téc dong lén cung-cau cd phi€u mang tinh lgi ich nhom, va rdi ro hé théng ky thuat (ha tang giao dich, hoat dong luu
ky-bu trup).
Nén tang nhan thic va hiéu biét dau tu an toan cda ¢d déng dai chiing, bao gém céa ca nhan va ho gia dinh.
Nhiing yéu t6 quan trong bac nhat nay da dugc dat ra va néu ro véi thj truong cling nhu cong dong dau tu tiém nang trén
pham vi qudc t&€ khong chi nham thé hién cam két, ma con gui di mot thdng diép: Chinh phii va ngudi dimg dau Chinh ph
ndm ré nhing diéu kién tién quyét, 16 trinh va céc budc thuc thi, co kha néng diéu hanh va huy dong ngudn luc dé thuc thi:
“Da ndi la lam, da cam két la phai thuc hién”.

Xét riéng doi véi cdc cad nhan dau tu va céc ho gia dinh, nhitng dinh hudng vi mé, bao quat nén kinh té€ cling sé mang dén
nhiing kha nang “dich chuyén’ c6 y nghia déi vai sy bén viing tai chinh gia dinh, han ché nhing rii ro ma dang |€ ra khong
nén xay dén, nhat la ding trude nhing co hdi TTCK chuyén minh vé vi thé mang lai.
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IMAGINE

Gidm thiéu rdi ro cho nha dau tu chiing khoan — vé bdi Imagine Al

Nhin dudi géc do dich chuyén thong tin, cu thé 1a thdng tin kinh té-tai chinh, tdc dong ctia chuyén bién vi thé kha ré rang,
dudi 1ang kinh cua ly thuyé&t mindsponge [3-4], va c6 thé duc két mot s6 diém déng luu y nhu sau.

Tha nhat, ky vong loi sudt khong phai thir “c8 dinh”. Biéu hanh 1i suét tin dung, trong quan hé vdi 1ai sudt co ban diéu hanh
clia ngan hang trung uong co y nghia rat quan trong. Thi trudng hiéu rang khi 1di suat gidm phu hop véi can déi vi mé, luong
thanh khodn phan bé tir céc ho gia dinh, ca nhan, vao tai san ¢d phiéu sé dugc diéu chinh tang. Tuy nhién, ky vong loi suat
kho c6 thé & mirc cao. Chdng han, néu 18y ¢ tie chia cho muc thi gia trung binh clia mét doanh nghiép an toan (mdrc an
toan 8y cé thé dugc coi nhu ngan hang, néu doanh nghiép khéng cé kha néng phé san trong trung han), thi loi tic ky vong
tham chiéu nén & murc I4i suat tién guri 6 thang clia ngan hang cd do an toan cao. Trong trudng hop nay, loi tie thuc duong
khong thap hon ngén hang, do an toan 1au dai, luén mang lai lgi thé cho nha dau tu, vi mét I&: tinh linh hoat véi quyét dinh tai
san va tinh thanh khodn.

The hai, ky vong loi suét cang khéng phai tro chai “bdn muc tiéu di déng”. Ban chat ky vong lgi suat thudc vé y chi cé nhan.
Nhu vay, vé nguyén ly, khi muén tham gia dau tu ¢d phi€u doanh nghiép niém yét trén TTCK, nha déau tu can co xéc dinh
trudc muec lgi sudt mong mudn, dé lia chon chién luge hanh vi cho minh. Xét cho tdi cling, néu sinh 1&i thi ¢& phiéu ciing chi
¢6 2 con dudng sinh 13i: thi gia tng, va ¢d tire. Mot trong nhiing tinh thé tu ddy minh vao bat loi clia nha dau tu ca nhén a
nhanh chéng hy sinh ky vong hop ly ban dau khi ding trude dong thong tin 16n, ao at cuda thi trudng va chiu chi phéi tam ly
lac quan hay bi quan cliia nhiing ngudi xung quanh. Khi tat cé cac yéu td dong thai tac dong 1én tam ly, viéc tham gia tro
choi "ban muc tiéu di dong”, lién tuc hoan chuyén muc tiéu, mat kién nhan ngay cé khi moi thir van dang thuén lgi, sé ngam
chtra nhiing rdi ro rat déng ké.
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Thi ba, khong thé xem nhe ban chat quan hé bén viing-tang trudng. Duong nhién, 6 tuc va thi gia cd quan hé véi nhau mét
thiét, nhung khéng phai Itiic nao cling dong bién, hodc khéng phai Itic nao murc déng bién ciing git 6n dinh. D6 1a do céc cau
hdi vé ban chat ¢6 tuc ,nhu: a) Co bén viing hay vi phat sinh dét bién (thuén lgi bat ngd, ban tai sén co 1ai nhat thai...)?; b) Xu
hudng tang trudng c6 nhing phat sinh do bién déng thoi cude, ¢6 thé & chu ky téng trudng cao, 6n dinh dai (chang han
doanh nghiép manh trong nganh céng nghé sé hda hién nay, hay ché tao co khi chinh xdc trong thai ky cong nghiép hoa...);
¢) Bién thién rui ro do ti€p can thj truong va phuong phap kinh doanh clia doanh nghiép.

Thi tu, khdng thé bo qua nguyén ly co ban vé phan tan rdi ro. Cho du ¢ thong thai téi bao nhiéu, rii ro sinh ra do bién thién
cla thong tin, bdi canh kinh t&, xt ly su vu giao dich clia doanh nghiép, nhan su.... van ludn ton tai. Vi thé, nha dau tu khong
thé xem thudng nguyén ly phan tan rdi ro. Noi vao ban chét cét 16i thi ménh dé don gian nhu sau: V&i hai ¢6 phiéu A va B, co
cung muc rdi ro (bién thién), cung muec lgi tdce, cuing ban chat nganh nghé, thi néu co 10 triéu déng, van nén phan chia 5
triéu cho A va 5 triéu cho B, hodc mét ty 1é nao dé mong mudn nhung khong phai 10 triéu cho A hodc B. Khi mét danh muc
¢6 20 ¢8 phiéu co ban t6t, dugc phan chia gia tri tuong déi can bang, rdi ro hau nhu rét it, va gan nhu chac chan khong thé
¢6 chuyén thua 16 trén phuong dién tinh toan 13i suat thuc (bd qua yéu t6 bang cé thé 16 ké toan do gid bién dong bat
thudng, phi ban chat, chang han bi 1am gid).

Tha ndm, dau tu thich dang cho kién thirc nén tang va théng tin kinh té-xa hoi. Dau tu la mét cong cude nghiém tic déi vai
sy lanh manh tai chinh cé nhan, bdo toan va phat trién sinh luc kinh t& ho gia dinh, t€ bao cla xa hoi. Cac nha dau tu cé thé,
gia dinh trén TTCK can dugc trang bi kién thirc vé tai chinh, chimg khodn nham cai thién hanh vi va phuong phap dau tu cta
minh. O Viét Nam, TTCK 1a mét déi tuong tai rat nhiéu dong thong tin bao chi, phan tich clia cac hang chuyén maén tir moi
gidi, kiém todn, téi tu van-dao tao. Dau tu thdi gian cho céc thong tin va phan tich nay, du chi & mic d6 doc va danh gia
cling gép phan gitp nhan quan dau tu tinh tuong, va ¢ niém vui thong tin, hiéu biét kinh té-xa hoi. Day cling la mot déc loi
cla nha d4u tu, bén canh viéc han ché nhitng phan Ung thai qua, tu gay thiét hai dimg trudc bat tréc cla TTCK [5].

Trong nhitng ndm qua, rat nhiéu hanh vi dau tu cla hé gia dinh d& vudng phai nhing rdi ro cé vé xac dinh chién lugc, 1an
thao tac ky thuat, gay ra nhiing thiét hai Ién khoéng chi véi kinh t&€ ho gia dinh, ma cé su 6n dinh hé théng, va ca surc ép 1én
cong tac quan ly vimé. Thong tin vé cac du én ma hang trém, ngan ty, lién quan tdi hang chuc ngan ngudi, gay ra xao tron
doi séng do khiéu kién, biéu tinh, méat trat tu tri an cdng cdng... rat nhiéu, va khi nghién ctu ky it nhiéu déu cd lién quan téi 5
diém dang luu y & trén. Bai viét mudn két lai mot diém mau chét rang, nhimg muc tiéu 16n cho phat trién va thinh vugng véi
TTCK lau dai ciing rat can dén su dich chuyén chién lugce va hanh vi hgp ly clia ca nhan va ho gia dinh, gop phan dua ngudn
vén - chinh 1a sinh luc kinh t€ quéc dan - téi nhiing “ho tiéu ding vén” cé ndng luc sén sinh ra cla cai vat chat, tinh than bén
viing cho x& hoi mai sau. Khai niém “ban tay vo hinh” xét cho cling ciing khong bi hiém lam, ma mang bong dang “ban tay
khéi 6¢” clia con ngudi lao déng, & Chinh phd, & nha may, hay & mai gia dinh./.
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