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Trong caùc thôøi kyø, caùc quoác gia luoân choïn vaán  
ñeà thuùc ñaåy taêng tröôûng xuaát khaåu nhaèm  
caân baèng caùn caân thanh toaùn ñöôïc coi laø giaûi 

phaùp chuû yeáu ñeå haïn cheá nhaäp sieâu. 
Hieän nay, toác ñoä nhaäp khaåu cuûa Vieät Nam ñang 

ôû möùc phi maõ. Chæ trong naêm ñaàu tieân gia nhaäp 
WTO, möùc nhaäp sieâu cuûa Vieät nam naêm 2007 ñaõ 
taêng cao so vôùi cuøng kyø nhieàu naêm. Boä Coâng Thöông 
vöøa coâng boá möùc döï kieán nhaäp sieâu haøng hoaù naêm 
2008 seõ vaøo khoaûng 16,97 tæ USD, baèng 28,75% so 
vôùi toång kim ngaïch xuaát  khaåu caû naêm. 

Neáu ñuùng nhö döï kieán thì naêm 2008 laïi chöùng 
kieán vieäc phaù kyû luïc veà nhaäp sieâu cuûa naêm 2007 
(naêm 2007: Nhaäp sieâu 12,3 tæ USD, baèng 25,6% 
kim ngaïch xuaát khaåu). Moïi bieän phaùp ñeå kieàm cheá 
nhaäp sieâu xem ra vaãn chöa phaùt huy hieäu quaû do 
neàn kinh teá coøn phuï thuoäc phaàn lôùn vaøo beân ngoaøi 
trong moät vaøi naêm tôùi.

Boán giaûi phaùp ñöôïc Boä Coâng Thöông chæ ra ñeå 
kieàm cheá nhaäp sieâu trong naêm 2008 laø: 

• Chuû ñoäng raø soaùt nhöõng maët haøng nhaäp khaåu 
taêng maïnh do vieäc caét giaûm thueá quan theo cam 
keát WTO vaø AFTA maø trong nöôùc coù khaû naêng saûn 
xuaát ñeå coù bieän phaùp haïn cheá nhaäp khaåu vaø khuyeán 
khích saûn xuaát trong nöôùc; 

• Nghieân cöùu cô cheá quaûn lyù  nhaäp khaåu hieäu 
quaû nhaèm töøng böôùc giaûm kim ngaïch  nhaäp  khaåu;

• Trieån khai ñoàng boä caùc chöông trình naâng cao 
naêng löïc caïnh tranh cuûa saûn phaåm coâng nghieäp, 
caùc loaïi nguyeân lieäu vaät tö saûn xuaát trong nöôùc ñeå 
giaûm nhaäp khaåu vaø xaây döïng haøng raøo tieâu chuaån kyõ 
thuaät phuø hôïp ñònh cheá quoác teá ñoái vôùi haøng  nhaäp  
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khaåu ñeå taïo ñieàu kieän thuùc ñaåy saûn xuaát trong nöôùc.

• Thuùc ñaåy taêng tröôûng xuaát khaåu, caân baèng caùn 
caân thanh toaùn ñöôïc coi laø giaûi phaùp chuû yeáu, laâu 
daøi ñeå haïn cheá nhaäp sieâu, song khoâng heà ñôn giaûn. 

Noäi dung chính cuûa baøi vieát naøy laø söï taùc ñoäng, 
hoå trôï cuûa ngaân haøng thöông maïi (NHTM) cho caùc 
doanh nghieäp xuaát nhaäp khaåu (DNXK) trong vieäc 
giuùp hoï ñaåy maïnh xuaát khaåu thoâng qua dòch vuï taøi 
trôï voán vôùi laõi suaát thaáp.

Giaûi phaùp cuûa Ngaân haøng
Trong thôøi kyø laïm phaùt,  Ngaân haøng nhaø nöôùc 

(NHNN) thöôøng söû duïng coâng cuï laõi suaát nhaèm 
kieàm cheá laïm phaùt. Hieän nay vôùi laõi suaát cô baûn 
14%, moät soá NHTM ñang aùp duïng laõi suaát cho vay 
taøi trôï xuaát khaåu vôùi möùc toái ña laø 21%/naêm.

Tuy nhieân, hieän nay caùc chi phí ñaàu vaøo ñeàu taêng 
töø 20-30% coäng  vôùi möùc laõi suaát ngaân haøng taêng 
ñeán  21%,  neân caùc  doanh nhieäp xuaát khaåu raát khoù 
ñaït möùc lôïi nhuaän kyø voïng. Do vaäy, veà laâu daøi neáu 
khoâng giaûi quyeát ñöôïc vaán ñeà chi phí thì chuùng ta 
khoù taêng tröôûng ñöôïc doanh soá xuaát khaåu.

Ñeå giaûi quyeát vaán ñeà baøi toaùn chi phí cho caùc 
doanh nhieäp xuaát khaåu (DNXK), döôùi goùc ñoä ngaân 
haøng, chuùng toâi  muoán ñöa giaûi phaùp laøm sao coù 
moät saûn phaåm cho vay VND nhaèm taøi trôï xuaát 
khaåu vôùi chi phí thaáp hôn laõi suaát cô baûn nhöng 
vaãn phaûi baûo ñaûm tính hieäu quaû cho ngaân haøng. 
Khi baøi toaùn chi phí vaø tyû giaù ñaõ ñöôïc ngaân haøng 
ñöùng ra xöû lyù, luùc ñoù caùc doanh nghieäp seõ taäp trung 
vaøo laøm haøng xuaát khaåu vaø dòch chuyeån daàn cô caáu 
saûn xuaát, taêng cöôøng xuaát khaåu ñem veà ngoaïi teä 
cho ñaát nöôùc,  ñoàng thôøi qua ñoù, chuùng ta seõ giaûi 
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quyeát ñöôïc phaàn naøo baøi toaùn nhaäp sieâu hieän nay 

Cho vay VND taøi trôï xuaát khaåu vôùi laõi suaát 
thaáp hôn 14%

Khi söû duïng saûn phaåm naøy, doanh nghieäp ñöôïc 
vay VND vôùi laõi suaát baèng laõi suaát cho vay USD, 
ñoàng thôøi doanh nghieäp cam keát baùn ngoaïi teä cho  
ngaân haøng baèng tyû giaù giao ngay taïi thôøi ñieåm nhaän 
nôï. Sau khi xuaát haøng, DNXK xuaát trình boä chöùng 
töø cho ngaân haøng ñeå ñoøi tieàn beân mua. Khi tieàn 
ngoaïi teä veà taøi khoaûn,  ngaân haøng thöïc hieän hôïp 
ñoàng mua ngoaïi teä cuûa doanh nghieäp vaø thu nôï VND.

Tröôùc heát, ñeå tính laõi suaát cho vay VND laø bao 
nhieâu thì hôïp lyù, caùc  ngaân haøng phaûi tính möùc laõi 
suaát bình quaân nguoàn USD cuûa mình. Sau ñoù coäng 
vôùi caùc khoaûn chi phí  hoaït ñoäng, döï tröõ baét buoäc…
vaø  tính toaùn ra möùc chi phí laõi suaát cho vay USD.  
Laõi suaát naøy seõ ñöôïc aùp duïng laøm laõi suaát cho vay 
VND cho caùc DNXK.

Ví duï: hieän nay laõi suaát huy ñoäng USD cuûa 
caùc  ngaân haøng (Eximbank, Sacombank) nhö sau: 
kyø haïn 1 thaùng 6,4%/naêm, 3 thaùng 6,52%/naêm, 
6 thaùng 6,6%/naêm, 9 thaùng 6,5%/naêm, 12 thaùng 
7%/naêm.

Giaû söû vôùi möùc laõi suaát huy ñoäng bình quaân ôû 
treân, möùc chi phí voán huy ñoäng laø 7,5%. Sau khi 
coäng caùc khoaûn chi phí khaùc,  möùc laõi suaát cho vay  
USD töø 8,5-9,5 %/naêm, ngaân haøng coù theå ñöa ra möùc 
laõi suaát naøy aùp duïng  cho caùc DNXK vay baèng VND.

Quy trình
Böôùc 1: Sau khi thaåm ñònh phöông aùn kinh 

doanh, tình hình taøi chính cuûa khaùch haøng, ngaân 
haøng xaùc ñònh soá löôïng ngoaïi teä cho vay theo giaù 
trò L/C hoaëc phöông aùn kinh doanh.

Sau ñoù ngaân haøng baùn soá ngoaïi teä laáy tieàn 
ñoàng theo tyû giaù giao ngay taïi thôøi ñieåm giaûi ngaân, 
nguoàn naøy duøng ñeå taøi trôï cho doanh nghieäp laøm 
haøng xuaát. Ñoàng thôøi khaùch haøng vaø ngaân haøng 

seõ kyù hôïp ñoàng mua baùn ngoaïi teä, trong ñoù khaùch 
haøng cam keát seõ baùn löôïng ngoaïi teä töông ñöông 
vôùi löôïng ngoaïi teä ngaân haøng ñaõ baùn tröôùc vôùi tyû 
giaù thoûa thuaän baèng tyû giaù giao ngay luùc giaûi ngaân.

Böôùc 2: Giaûi ngaân VND vôùi  laõi suaát laø 9% (giaû 
söû ngaân haøng ñaõ tính toaùn ñöôïc chi phí voán USD 
cuûa mình 9%).

Böôùc 3: Khi DNXK ñaõ xuaát haøng vaø xuaát trình 
boä chöùng töø taïi ngaân haøng. 

Neáu DNXK coù nhu caàu chieát khaáu, ngaân haøng 
seõ mua laïi ngoaïi teä  theo tyû giaù taïi böôùc 1vaø thu 
nôï VND. Luùc ñoù, DNXK ñöôïc chuyeån dö nôï töø VND 
sang USD vôùi laõi suaát cho vay USD (cuõng baèng 9%).

Hoaëc DNXK khoâng chieát khaáu, xuaát trình boä 
chöùng töø ñeå ngaân haøng tieán haønh thuû tuïc ñoøi tieàn 
ngaân haøng thanh toaùn (theo L/C) hoaëc nhôø thu 
(D/A; D/P).

Böôùc 4: Khi tieàn veà, Ngaân haøng seõ tieán haønh 
mua laïi soá ngoaïi teä theo hôïp ñoàng ñaõ kyù vôùi tyû giaù 
coá ñònh ñaõ xaùc ñònh ôû böôùc 1, ñoàng thôøi thu nôï VND 
vaø taát toaùn khoaûn vay.

Treân thöïc teá, coù nhöõng tröôøng hôïp khi vay tyû 
giaù USD/VND thaáp, nhöng luùc tieàn veà thì tyû giaù 
bieán ñoäng taêng cao, doanh nghieäp tính toaùn vaø thaáy 
raèng  neáu phaûi baùn USD cho ngaân haøng theo tyû 
giaù coá ñònh ñaõ thoûa thuaän thì seõ thieät haïi cho hoï, 
neân coù theå hoï seõ khoâng thöïc hieän hôïp ñoàng. Trong 
tröôøng hôïp ñoù, ngaân haøng seõ xöû lyù nhö theá naøo? 

Nhö vaäy trong hôïp ñoàng mua baùn ngoaïi teä taïi 
böôùc 1, ngaân haøng vaø DNXK seõ thoûa thuaän möùc phaït 
trong tröôøng hôïp doanh nghieäp khoâng baùn ngoaïi teä.

Ñeå tính toaùn möùc phaït naøy, chuùng ta xem ví 
duï döôùi ñaây.

Ví duï: DNXK coù hôïp ñoàng ngoaïi trò giaù  
100.000USD baùn toâm phi leâ cho phía nöôùc ngoaøi,  
beân mua môû L/C trò giaù  100.000 USD. Thôøi gian  
töø luùc thu mua toâm, cheá bieán vaø xuaát haøng khoaûng 
5 thaùng. Thôøi gian ñoøi tieàn  vaø luùc tieàn veà khoaûng 
30 ngaøy. Laõi suaát vay VNÑ: 21%/naêm; laõi suaát vay 
USD: 9 %/naêm. Tyû giaù giao ngay luùc giaûi ngaân laø 
S=16.800ñ/$. Tyû giaù kyø haïn laø F.

Ngaøy 1/8/08 ngaân haøng cho vay öùng tröôùc 60% 
trò giaù L/C. Ngaân haøng seõ baùn  60.000 USD vôùi tyû 
giaù : 16.800 VND/USD vaø cho doanh nghieäp vay  
khoaûng 1tyû VNÑ  vôùi  laõi suaát laø  9%/naêm. Thôøi 
haïn vay 6 thaùng vaø hai beân seõ kyù hôïp ñoàng, theo 
ñoù DNXK baùn cho ngaân haøng 60.000USD sau 180 
ngaøy, nhöng tyû giaù ñöôïc coá ñònh laø 16.800VND/USD.

Trong baøi toaùn naøy, chuùng ta seõ xaùc ñònh sau 
180 ngaøy. Khi tieàn veà vôùi nhöõng möùc tyû giaù USD/
VND naøo thì doanh nghieäp caûm thaáy baát lôïi, coù 
theå hoï seõ khoâng thöïc hieän hôïp ñoàng baùn ngoaïi teä 
ñaõ kyù. Vaäy ngaân haøng seõ aùp duïng möùc phaït nhö 
theá naøo?

Ghi chuù:  n laø soá ngaøy vay (n <365)
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Veà phía ngaân haøng, thoâng qua vieäc taøi trôï xuaát 
khaåu vôùi laõi suaát thaáp seõ taêng ñöôïc doanh soá cho 
vay vaø thu phí dòch vuï. Beân caïnh ñoù khoái löôïng 
saûn phaåm baùn cheùo nhö:  kinh doanh nguoàn, kinh 
doanh ngoaïi teä, baûo hieåm, doanh soá caùc hôïp ñoàng 
phaùi sinh… cuõng gia taêng.

Xeùt veà maët lôïi ích quoác gia, vieäc doanh soá xuaát 
khaåu taêng cuõng laøm cho toác ñoä nhaäp sieâu giaûm. Beân 
caïnh ñoù xuaát khaåu laøm löôïng ngoaïi teä döï tröõ cuûa 
quoác gia gia taêng ñaùng keå, Chính phuû seõ coù theâm 
coâng cuï quaûn lyù, oån ñònh neàn kinh teá cuõng nhö kieàm 
cheá coù hieäu quaû vaán ñeà laïm phaùt.

Treân ñaây laø moät giaûi phaùp veà taøi trôï xuaát khaåu 
vôùi laõi suaát thaáp cho caùc DNXK cuûa Vieät Nam trong 
giai ñoaïn hieän nay. Tuøy töøng  ngaân haøng coù theå döïa 
vaøo noäi dung treân ñeå thieát keá caùc saûn phaåm taøi trôï 
xuaát khaåu, taùi caáu truùc heä thoáng kinh  doanh  vaø 
saûn phaåm dòch vuï ñeå taêng khaû naêng caïnh tranh, 
haïn cheá ruûi ro tín duïng vaø  toái öu hoùa lôïi nhuaän. 
Ñöùng treân phöông dieän DNXK giuùp hoï coù theâm 
moät saûn phaåm dòch vuï taøi trôï môùi ngoaøi caùch taøi 
trôï thoâng thöôøng ñeå hoï coù theâm cô hoäi caân nhaéc 
löïa choïn nhaèm toái öu hoùa chi phí voán, naâng cao 
hieäu quaû kinh doanh xuaát khaåu cuûa mình.

Ñöôïc bieát hieän nay coù theå vì nhieàu ly do khaùc 
nhau, NHNN taïm thôøi khoâng cho pheùp caùc NHTM 
cho vay ngoaïi teä tröïc tieáp cho DNXK. Tuy nhieân, 
theo nghieân cöùu cuûa ngöôøi vieát, NHNN neân sôùm 
cho pheùp caùc NHTM cho vay tröïc tieáp baèng ngoaïi 
teä cho DNXK ñeå DNXK coù theâm coâng cuï tính toaùn 
hieäu quaû baøi toaùn xuaát khaåu cuûa mình ngoaøi 2 caùch 
treân. Döïa vaøo ví duï treân, ta seõ thaáy DNXK seõ tieát 
kieäm ñöôïc ñaùng keå chi phí laõi vay maø vaãn haïn cheá 
ñöôïc ruûi ro tæ giaù nhö sau:

Baûng 1: So saùnh öu nhöôïc ñieåm giöõa hai hình 
thöùc taøi trôï

Sau n ngaøy, neáu  phaàn cheânh leäch laõi vay VNÑ 
lôùn hôn phaàn thieät haïi veà tyû giaù, thì DNXK coù lôïi. 
Luùc ñoù ta coù baát ñaúng thöùc F < S  x [1+ n x 0.00033]

Tröôøng hôïp neáu F> S x [ 1+ n x 0.00033] thì 
doanh nghieäp seõ khoâng coù lôïi, luùc ñoù DNXK coù theå 
seõ huûy hôïp ñoàng vaø chòu möùc phaït.

Vaäy trong ví duï treân, vôùi nhöõng kyø haïn 30, 60, 
90, 120… ngaøy, vôùi S= 16.800VND/USD, aùp duïng 
vaøo ñaúng thöùc F=  S x [ 1+ n x 0.00033], chuùng ta 
coù caùc tyû giaù F nhö sau:

Qua baûng treân, ta thaáy neáu tyû giaù giao ngay taïi 
Baûng 2:

thôøi ñieåm 1 thaùng, 2 thaùng, 3 thaùng … maø cao hôn 
möùc treân baûng, doanh nghieäp seõ bò thieät haïi neáu phaûi 
baùn USD cho ngaân haøng vôùi tyû giaù 16.800VND/USD. 
Theo baûng 1, phaàn thieät haïi cuûa ngaân haøng chính laø 
söï cheânh leäch giöõa cho vay theo laõi suaát thoâng thöôøng 
21% vaø cho vay taøi trôï xuaát khaåu 9%. Do vaäy tröôøng 
hôïp neáu doanh nghieäp huûy hôïp ñoàng, doanh nghieäp 
seõ chòu möùc phaït baèng cheânh leäch laõi suaát cho vay 
VNÑ vaø  USD trong suoát thôøi gian vay.

Vôùi ví duï treân thì möùc phaït cho doanh nghieäp 
neáu huûy hôïp ñoàng baùn ngoaïi teä:

 1.000.000.000 VND  x (21%-9%) x 180/360 = 
60.000.000 VND

Öu ñieåm vaø hieäu öùng cuûa saûn phaåm taøi trôï xuaát 
khaåu vôùi laõi suaát thaáp ñoái vôùi neàn kinh teá:

Trong moïi thôøi kyø, xuaát khaåu luoân ñöôïc quan 
taâm vaø khuyeán khích, ñaëc bieät trong ñieàu kieän 
neàn kinh teá ñang bò laïm phaùt cao, khi maët baèng 
laõi suaát taêng cao thì vôùi möùc chi phí vay voán thaáp 
9%, 9.5%... < 21%, caùc doanh nghieäp seõ phaàn naøo 
giaûi ñöôïc baøi toaùn chi phí saûn suaát, giaù thaønh vaø 
lôïi nhuaän cuûa mình.

Vôùi söï taøi trôï hieäu quaû tröïc tieáp vaøo chi phí voán 
(laõi vay ngaân haøng) cuûa NHTM, doanh nghieäp seõ 
taäp trung hôn vaøo saûn xuaát, taêng cöôøng tìm kieám 
thò tröôøng, taêng voøng quay voán, taêng doanh soá vaø 
gia taêng lôïi nhuaän.

Beân caïnh ñoù, vôùi ñoäi nguõ nhaân söï khoâng chuyeân 
saâu veà caùc nghieäp vuï ngoaïi hoái thì doanh nghieäp 
chæ neân taäp trung thôøi gian, nhaân söï vaøo saûn xuaát, 
coøn vaán ñeà ruûi ro tyû giaù ñaõ coù ngaân haøng taøi trôï 
ñöùng ra ñaûm traùch.

Vaäy DNXK tieát kieäm ñöôïc: 105.000.000 – 
45.360.000 = 59.640.000 ñ hoaëc 56.945.000 ñ

Giaû ñònh vôùi trò giaù HÑ 100.000 USD:

Nhö vaäy, roõ raøng DNXK vaãn xuaát khaåu vaø thu 
ñöôïc lôïi nhuaän trong khi theo caùch cho vay thoâng 
thöôøng nhö hieän nay doanh nghieäp tính toaùn thaáy 
loã vaø seõ khoâng xuaát khaåu. Ñaây môùi thaät söï laø 
giaûi phaùp höõu hieäu giuùp cho DNXK tieát kieäm 
chi phí laõi vay, töø ñoù tính toaùn laïi giaù baùn cuûa 
mình ñeå caïnh tranh vôùi caùc DNXK nöôùc ngoaøi.
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Ñöùng treân phöông dieän ngaân haøng, hoï cuõng 
ñöôïc ñaûm baûo thu laïi ñöôïc soá ngoaïi teä ñaõ cho vay 
vaø tieàn laõi sau khi DNXK thu ñöôïc 100.000USD baùn 
laïi cho hoï, vaãn kinh doanh coù hieäu quaû, giaûi quyeát 
ñöôïc soá ngoaïi teä huy ñoäng taïm thôøi dö thöøa vaø coù 
theâm ñöôïc lôïi ích nhö ñaõ phaân tích ôû phaàn treân.

Ñöùng treân lôïi ích quoác gia, ñaây laø giaûi phaùp 
thaät söï höõu hieäu ñeå ñaåy maïnh xuaát khaåu, goùp phaàn 
giaûi quyeát baøi toaùn nhaäp sieâu, baøi toaùn laïm phaùt.

Vaø nhö vaäy ñaõ haøi hoøa ñöôïc caû 3 lôïi ích: doanh 
nghieäp-ngaân haøng-xaõ hoäi.

Hy voïng nhöõng giaûi phaùp chuùng toâi ñeà xuaát 
treân laø cô sôû ñeå caùc cô quan höõu quan, caùc NHTM, 
caùc DNXK nghieân cöùu xem xeùt söûa ñoåi, vaän duïng 
nhaèm goùp phaàn ñaåy maïnh xuaát khaåu, kieàm cheá laïm 
phaùt, chieán löôïc troïng taâm cuûa Vieät Nam chuùng ta 
trong giai ñoaïn hieän nay ª

Khaûo saùt 
vaø ño löôøng 
caùc yeáu toá taâm lyù 
aûnh höôûng ñeán 
quyeát ñònh ñaàu tö 
chöùng khoaùn cuûa 

ñaàu tö caù nhaân 
ThS. Traàn Minh – Nguyeãn Thò Thuøy Dung

Giôùi thieäu

- Giai ñoaïn 1: Nghieân cöùu 
sô boä ñeå kieåm tra böôùc ñaàu ñoä 
phuø hôïp cuûa moâ hình nghieân cöùu 
ñeà xuaát ñoái vôùi nghieân cöùu naøy, 
laøm tieàn ñeà cho nghieân cöùu ñònh 
löôïng;

- Giai ñoaïn 2: Nghieân cöùu 
chính thöùc nhaèm xaùc ñònh caùc yeáu 
toá coù aûnh höôûng vaø möùc ñoä aûnh 
höôûng ñeán quyeát ñònh cuûa nhaø ñaàu 
tö, söû duïng phaân tích hoài quy ña 
nhaân toá ñeå tieán haønh phaân tích 
caùc döõ lieäu thu thaäp baèng baûng caâu 
hoûi thoâng qua phoûng vaán tröïc tieáp 
caùc nhaø ñaàu tö.

Nhaän ñònh caùc ñaëc ñieåm 
taâm lyù chung cuûa caùc nhaø ñaàu 
tö caù nhaân

Khi TTCK Vieät Nam môùi ra 
ñôøi, luùc naøy soá löôïng caùc nhaø ñaàu 
tö tham gia thò tröôøng raát ít, do 

ñaây laø thò tröôøng kinh doanh 
quaù môùi. Vaø caùc nhaø ñaàu tö caù 
nhaân luùc naøy thaät söï laø nhöõng 
nhaø ñaàu tö coù kieán thöùc, hoï xuaát 
thaân töø taàng lôùp trí thöùc trong 
xaõ hoäi. Nhaø ñaàu tö tham gia vaøo 
thò tröôøng luùc naøy laø nhöõng ngöôøi 
tieân phong, nhöõng ngöôøi deã daøng 
chaáp nhaän caùi môùi vì lôïi nhuaän 
töø vieäc mua baùn coå phieáu luùc naøy 
coøn ít cho neân coù theå noùi söï kyø 
voïng vaøo lôïi nhuaän khoâng phaûi 
laø nguyeân nhaân chính khieán nhaø 
ñaàu tö thöïc hieän giao dòch. Giai 
ñoaïn naøy, caùc bieåu hieän taâm lyù 
trong ñaàu tö cuûa nhaø ñaàu tö chöa 
boäc loä roõ raøng. TTCK phaùt trieån 
bình thöôøng trong voøng 5 naêm 
tieáp theo.

Khi thò tröôøng taêng tröôûng 
quaù nhanh trong naêm 2006 vaø 
6 thaùng ñaàu naêm 2007, luùc naøy 

Töø khi ra ñôøi vaø hoaït ñoäng  
cho ñeán nay (hôn 7 naêm)  
maëc duø coøn non treû nhöng 

thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK)
Vieät Nam có toác ñoä phaùt trieån khaù 
cao vaø bieán ñoäng khoâng ngöøng, 
löôïng caùc nhaø ñaàu tö treân thò 
tröôøng hieän nay laø nhaø ñaàu tö 
caù nhaân (chieám hôn 90% khoái 
löôïng giao dòch cuõng nhö giaù trò 
giao dòch. Theá nhöng theo moät soá 
chuyeân gia nhaän ñònh vieäc ñaàu 
tö cuûa hoï ñöôïc chuû yeáu laø ñaàu tö 
theo caûm tính vaø mang ñaày tính 
baày ñaøn, ñaây laø nguyeân nhaân 
chính daãn ñeán ruûi ro khoâng chæ 
cho chính caùc nhaø ñaàu tö maø coøn 
aûnh höôûng chung ñeán toaøn thò 
tröôøng. Vì vaäy, nhaèm khaúng ñònh 
giaû thuyeát ñaõ neâu vaø xaùc ñònh 
yeáu toá naøo thaät söï taùc ñoäng ñeán 
quyeát ñònh ñaàu tö cuûa nhaø ñaàu tö 
caù nhaân. Trong caùc yeáu toá ñoù, yeáu 
toá naøo aûnh höôûng nhieàu nhö caùc 
chuyeân gia nhaän ñònh. Vôùi muïc 
tieâu ñaõ neâu, nghieân cöùu ñöôïc tieán 
haønh theo hai giai ñoaïn:

Khaûo saùt 
vaø ño löôøng 
caùc yeáu toá taâm lyù 
aûnh höôûng ñeán 
quyeát ñònh ñaàu tö 
chöùng khoaùn cuûa 

ñaàu tö caù nhaân 


