PAU TU TAI CHINH

PHAN NGANH CAC CONG TY NIEM YET

THUC TRANG VA GIAI PHAP

ThS. Pang Thi Quynh Anh
DH Ngan hang TP.HCM

én thi truong chiing khoan (TTCK) déi véi cac nha dau co ngdn han thi viéc xdc

dinh cé phiéu thuéc nganh nao khong la diéu dang quan tam nhung déi véi cac

nha dau tu theo truong phai phan tich co ban, viéc danh gia tirng cé phiéu phai

ddt trong méi tuong quan véi cac cé phiéu khac trong cung linh vuc hoat dong

kinh doanh [2]. Dé thuc hién duoc hoat dong nay, can cé6 mét hé thong phan nganh cac
cong ty duoc ap dung thong nhat trén toan TTCK lam kim chi nam cho cac hoat dong

phan tich dau tu.

Phan nganh cac cong ty niém
yét trén TTCK la hoat dong sép
xép céc cong ty theo timg nhém
nganh, nganh va phan nganh
nhé thanh mot hé thong nham
phuc vu cho viéc kiém tra, phan
tich va danh gia hoat déng cua
cac cong ty.

Hoat dong phan nganh céac
cong ty niém yét c6 y nghia
quan trong trong dinh huéng
chién lugec dau tu va thong
nhat théng tin trén TTCK.
Viéc sép xép, phan loai céc
cong ty niém yét vao tung
nganh cu thé, xay dung s6 liéu
binh quan nganh théng nhat

s& gop phan cung cap thong tin
dang tin ciy cho c4dc nha dau
tu c6 t6 chiic va nha dau tu ca
nhan trén thi truong. Ngoai ra,
cdc s6 giao dich ching khodn
c6 thé ap dung két qua phan
nganh d€ hién thi ma c6 phiéu
trong cac phién giao dich theo
tiing nganh gidp cac nha dau tu
dé dang theo ddi, so sanh dién
bién gid clha céc cd phiéu trong
nganh dé lua chon dau tu vao
c6 phiéu tot nhat.

Tai cac TTCK trén thé gidi,
viéc phidn nganh cac cong ty
niém yé&t dugc thuc hién dua
trén tiéu chudn phan nganh do
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cdc t6 chic c6 uy tin xay dung.
Mot so tiéu chuidn phan nganh
phé bién dugc biét dén trén
thé& gi6i nhu tiéu chudn phéan
nganh ISIC (International
Standard Classification of All
Economic Activities) do Uy ban
Thong ké Lién Hiép Qudc xay
dung [6]; hé théng NAICS 2007
(The North American Industry
Classification System) ctia My
[7]; tiéu chudn ICB (Industry
Classification Benchmark) do
FTSE Group va Dowdones xay
dung [8]; GICS (Global Industry
Classification Standard) do
Morgan Stanley va Standard &
Poor's xay dung [5].
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Tuy vao mdc 4o
4p dung cac t6 chidc sé lua
chon tiéu chudn phan nganh
phtt hgp. Ching han nhu tiéu
chuan ISIC va NAICS 2007
phtt hgp cho muc dich théng
ké kinh té&, ddp tng nhu cau sé
liéu phuc vu cho quan 1y vi mo
cia Chinh phu. Con tiéu chuidn
ICB thudng dugc st dung cho
hoat doéng phin nganh cac
cong ty niém yét trén TTCK
vi ¢6 cdu tric phan nganh rd
rang, chi ti€t ¢ mdc do hgp
ly. Hé thong dit liéu cia ICB
mang tinh toan cdu gém hon
60.000 cong ty va 65.000 sé
giao dich chidng khoan trén
toan thé gi6i, chiém hon 65%
tdng gid tri von héa thi truong
toan thé gidi, do d6 ICB dugc
4p dung dé phan nganh tai
cdc sG giao dich ching khodn
16n trén thé& giéi nhu NYSE,
EURONEXT, NASDAQ...

va muc dich

Hién nay, hoat dong phéan
nganh cédc cong ty niém yét
tréen TTCK Viét Nam chu yéu
l1a do mot s6 cong ty ching
khoén (CTCK) thuc hién, mic
du hoat déong nay méi chi bat
ddu to nam 2008 dén nay
nhung da dat dugc mot so két
qud nhat dinh.

Tiéu chudn phan nganh dugc
hau hét cdc CTCK 4p dung la
ICB va day ciing la tiéu chuin
phan nganh phd bién trén
thé& gi6i. Cdc cong ty niém yét
dugc sdp xép, phan loai thanh
tiing nhém nganh cu thé. Cac
s6 lieu vé s6 lugng cé phiéu
niém yét, gia tri von héa thi
truong, doanh thu, 1gi nhuin
va cdc ty s6 tai chinh cia ting
cong ty niém yét, tiing nganh
dugc cac CTCK thyc hién tinh
todn va cong bé mot cdch kha
day dua.

Nguyén tidc phan nganh dugc
hiu hét cdc CTCK 4p dung
la can cd vao hoat dong kinh
doanh chinh ctia doanh nghiép
trong d6 chi tiéu doanh thu la
yéu t6 quyét dinh. Theo do,
hoat dong kinh doanh nao
mang lai doanh thu 16n nhAt
trong tong doanh thu va chiém
trén 50% doanh thu binh quin
clia cong ty niém yét sé& dugc
xem la hoat d6ng kinh doanh
chinh cda cong ty dé.

Chidng han nhu CTCK
VNDirect 1a cong ty dau tién
thuc hién phan nganh cédc
cong ty niém yét v6i bo chi s6
nganh, sé liéu dugc cung cdp
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tiét, thuan 1gi cho nha diu tu
trong viéc theo déi, luya chon
phan tich nganh d€ dAu tu.

Bén canh d6, toan bd céc so lidu
vé co s¢ dit liu nganh phan
nganh, phan tich tai chinh co
ban coéng ty niém yét déu duge
cac CTCK cung cdp mién phi
cho nha dau tu. Pay 1a nd luc
rat 16n cla cdc cong ty nay vi
dé thuc hién dugc cong viéc d6
can phai cé nhiéu nhan su, tén
nhiéu thoi gian va chi phi bé ra
khong nhé.

Tuy nhién, bén canh nhiing két
qua dat dugc nhu trén van cé
rat nhiéu bat cap trong hoat
dong phin nganh hién nay: (i)
Hoat dong phan nganh do cac
CTCK thuc hién mot cach tu
phét, theo quan diém riéng ma
chua ¢6 co quan quan ly nha
nudc dua ra dinh huéng thong
nhat trén toan thi truong;
(ii) Mdi CTCK khi thuc hién
phé&n nganh va tinh toan cac
bd chi s6 nhém nganh lua chon
cho minh nhiing tiéu chuén

khiac nhau. Chang han nhu
VNDirect, FPTS, VIS.. st dung
tiéu chudn phan nganh ICB,
con mot vai cong ty khac lai
lua chon phan nganh theo cac
tieu chudn khac nhu Vietstock
chon NAICS 2007, hoac mot so
cong ty khac 4ap dung hé thong
phan nganh kinh t& quéc dan
VSIC 2007 cta Viét Nam; (iii)
Gitta cdc CTCK c6 st dung cung
tiéu chudn phan nganh thi viéc
phan loai céc cong ty niém yét
vao ting nganh cu thé cing
c6 nhiéu khéac biét. Trit mot
s6 nganh nhu ngan hang, bio
hiém, dién, nuéc, dugec phim,
sdn xuat thuc phdm; s6 lugng
céc cong ty niém yét dugc sip
x8p kha giong nhau, con lai
nhiing nganh nhu cong nghiép,
dau khi, vién thong, vat liéu
co ban.. khong nhiing s6 luong
cac cong ty khong tuong duong
nhau ma cac ty s6 tai chinh
dugc tinh todn va cong bo cling
hoan toan khac nhau, giay kho
khan cho nha dau tu trong qua
trinh lua chon ¢ phiéu. Chang
han nhu theo tiéu chuidn ICB
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cac cong ty c6 hoat dong kinh
doanh chi yéu la dau tu xay
dung nha &, khu céng nghiép
ho#c vin phong cho thué.. xé&p
vao nganh bat dong san, trong
khi d6 mot s6 CTCK lai xé&p cac
cong ty nay vao nhéom nganh
xay dung. Cong ty c6 phan
FPT, theo quan diém cta HSC,
VNDirect x€p vao nganh may
tinh va cong nghé phan mém
nhung theo quan diém cta VIS
xé&p vao tap doan da nganh, con
theo SSI lai xép vao nganh cong
nghé thong tin.. Chinh viéc ap
dung khong thong nhat tiéu
chuidn phan nganh da lam cho
ké&t qua phan nganh va cac so
lidu do ciac CTCK cong bo rat
khac nhau, gdy khé khéan cho
nha dau tu trong viéc lua chon
nganh, cing nhu phan tich va
lua chon cd phiéu; (iv) Nhiéu
CTCK nhu BSC, BVSC, SBS chi
thuc hién phan nganh cac cong
ty niém yét ma chua cung cap
céc so liéu chi ti&t vé tinh hinh
hoat dong, tai chinh cta céc
cong ty trong tung nganh cing
nhu tinh hinh hoat dong chung
clia toan nganh, xay dung cac s6
liéu binh quan nganh. Cac cong
ty khac nhu VIS, FPTS, HSC..
da cung cap céc so liéu khé chi
tiét vé tinh hinh hoat dong cla
tling cong ty niém yét ciing nhu
cdc ty s6 binh quan nganh. Tuy
nhién, mdéi cong ty xdc dinh
theo quan diém riéng clia minh,
tit d6 dan dén tinh trang cung
mot cong ty niém yét tai cing
mot thoi diém nhung céc ty so
tai chinh binh quan cta cung
mot nganh ciing c6 nhiing khac
biét rat 16n.

Maéc du cung thudec mot nganh
nhung céch goi tén cua céc
CTCK ciing khac nhau va so
luong cong ty trong cung nganh
ciing khong khép nhau. Chi tiéu
gia tri von hoéa thi trudng theo
VIS chi tinh ty 1& %, con céac
cong ty khac lai tinh theo s&
tuyét doi. Ty s6 P/E binh quan
nganh gitia cac CTCK ciing ¢6
su chénh léch, c4 biét ty s6 nay
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cta BSC 1a s6 am, trong khi céc
cong ty khac déu trén 10 (Bang 1)

va sau kiém toan; thuyét minh
bao céo tai chinh quy con thiéu

Bang 1: So sanh s6 liéu binh quin nganh vit liéu co ban

CTCK Tén nganh S8 cong ty | Gia tri von hoa P/E P/B EPS ROA ROE
(ty dong)
VIS Vat liéu co ban 63 7,3% 1191 | 226 na 10,30% | 21,90%
HSC Nguyén vat licu 37 55.837 1338 | na | 3295 | 1200% | 1820%
BSC Nguyén vat licu 40 na 316 | -331 na 15,47% | 33,26%
VNDIRECT | Vat liéu co bén 53 61.808 1537 | 292 na 9.48% | 19,02%

Nguén: Téng hop ciia tdc gid ti cdc trang web www.vise.com.vn, www.vnds.com.

vn, www.bsc.com.vn, www.hsc.com.vn.

Nguyén nhin cta thuc trang
trén 1a do: (i) Chua c6 t6 chic
dd uy tin va thdm quyén déng
vai tro dinh hudéng cho hoat
dong phan nganh cic cong ty
niém yé&t 4p dung théng nhat
trén toan thi truong. Mac
du HOSE di c¢6 chudn bi kha
lau cho viéc phidn nganh va
ra doi bo chi s6 nhém nganh
doanh nghiép niém yét tuy
nhién ké&t qua phan nganh thi
nghiém dugc cong bo dau thang
12/2010 van gay nhiéu tranh
cdi va chua thuyét phuc dugc
thi truong. Theo quan diém va
tiéu chi phan nganh cia HOSE,
cdc cong ty niém yét dugc phan
vao mot nganh cdp 3 duy nhat
trong hé théng nganh kinh
t& Viet Nam (VSIC 2007). He
thong nganh kinh t& nay dugc
Téng cuc Thong ké xay dung
trén co sG ISIC phién ban 4.0.
Trong khi dé hau hét cac CTCK
¢ Viet Nam hién nay déu phan
nganh dua trén tiéu chudn ICB;
(ii) Chua cong bo day du thong
tin tif cdc cong ty niém yét.
Mic di ngay 15/01/2010 Bo
Tai chinh d4 ban hanh Thong
tu 09/2010/TT-BTC vé cong bo
thong tin trén TTCK, tuy nhién
trén thuc t& con nhiéu cong
ty chua nop bdo cdo tai chinh
ding han ma hinh thdc x phat
d6i véi cdc cong ty nay méi chi
& mic cdnh cdo. Hon nita, chat
lugng céc bdo cdo tai chinh caa
nhiéu céng ty niém yé&t con mot
s6 van dé, con c6 su khac biét
16n gitia bdo cao tai chinh trudce
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su minh bach hodc so sai, tinh
trang xin ho&n, cham ndp bao
cdo tai chinh quy dién ra kha
phd bién.

Vi vay, dé khic phuc thuc
trang trén can thuc hién cac
gidi phép sau:

= Uy ban Chiing khoan (UBCK)
Nha nuéc chinh la co quan cé
ddy da tham quyén va kha
ning dé thuc hién viéc nay.
UBCK Nha nuéc c6 thé thanh
lap trung tdm thu thap, tdng
hgp co sG dit liéu cha cédc cong
ty niém yét, tit d6 xay dung
mot hé thong phan nganh theo
mot tiéu chudn chung ap dung
cho toan bo thi truong.

Tiéu chudn phan nganh UBCK
Nha nudéc nén ap dung la ICB
ma khéng nén dung tiéu chuin
VSIC 2007 1a vi: (i) HAu hét cac

CTCK ¢ Viet Nam déu biét dén
tiéu chudn nay va mot s6 cong
ty da 4p dung tiéu chudn nay
dé thuc hién phan nganh; (ii)
Tiéu chudn ICB véi cau tric
don gian, khong qud phic tap
nhu ISIC nén nguti khong am
hiéu nhiéu vé linh vuc théng
ké ciing c6 thé dé dang hiéu
duge, rdt thuan lgi cho viéc
ap dung trén TTCK. Ngoai ra,
ICB con la tiéu chuidn phan
nganh phé bién dugc 4p dung
tai nhiéu TTCK 16n trén thé&
gi6i véi hé thong co sé di lidu
mang tinh toan cau; (iii) Trong
tuong lai khi TTCK Viét Nam
hoi nhap véi TTCK trong khu
vuc va trén thé gidi sé c6 ngay
cang nhiéu nha diu tu nudc
ngoai tham gia va cdc cong ty
nuéc ngoai niém yét, vi vay
viéc phan nganh cdc cong ty
niém yé&t theo mot tiéu chuin
dugc 4p dung phé bién trén
thé gidi 1a rdt can thiét nham
tao diéu kién thuan lgi khong
nhiing cho cdc nha dau tu nudc
ngoai ma con hd trg cic nha
ddu tu trong nuéc khi tham gia
trén TTCK quéc t&.

Pé dua ra dugc hé thong phan
nganh chudn 4p dung chung
cho toan b6 TTCK mang tinh
thuyét phuc, doi héi UBCK
Nha nuéc cAn phidi xdc dinh
rd tiéu chi phan nganh vé
mat dinh tinh va dinh lugng;
nghién cdu cu thé, chi tiét vé
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hoat dong cta ting cong ty
niém yét tu d6 méi c6 thé phan
loai cac cong ty vao cac nganh
phtt hgp theo tiéu chudn ICB.

® UBCK Nha nudc nén yéu ciu
cac cong ty chdm ndép bao cdo
phdi thuc hién nghiém, khong
dua ra nhiing 1y do khong phu
hop dé cham nop, gia han.
Péng thoi, UBCK Nha nudc
cdn dua ra nhitng ché& tai du
manh nhdm ran de va ngin
ngua sai pham cita cdc doanh
nghiép niém yét trong van dé
thuc hién nghia vu céng bé
théng tin.

Ngoai ra, can c6 nhiing ché
tai manh d€ xi ly nhiing
cong ty cd tinh cong bs két
qua kinh doanh sai léch, gy
hiéu 14m cho nha dau tu. Khi
c6 su chénh léch 16n gita két
qua kinh doanh trudc va sau
khi dugc kiém todn, cdc cong
ty nay cin bi xt phat nghiém
khic nham tranh gay thiét
hai cho nha dau tu va &nh
huéng dén gid cd phiéu trén
thi truong.

Pé thuc hién dugc cic gidi
phdp néu trén, UBCK Nha
nudc cidn dugc trao thém
quyén trong viéc gidm sat va
diéu hanh TTCK, tranh viéc
phu thudc qua mdc vao B6 Tai
chinh nhu hién nay.

Trong b6i cdnh TTCK nhu hién
nay, cdong thém nhiing bién
dong manh cda tinh hinh kinh
t& vi moé thi viéc ddy nhanh
tién do hoat dong phan nganh
14 cAn thiét, vita gitp nha dau
tu c6 thém cong cu dé theo doi
thi truong, vira gitp chon loc
nhiing c¢§ phiéu tang truéng tot
dé dau tu. Tranh tinh trang khi
TTCK suy giam kéo theo hang
loat céc c6 phiéu khong ké tot
x4u cing bi gidm diém theo,
mic du c¢6 nhiéu nganh nghé
chiu dnh huéng tir cac tdc dong
vi m6é khong dang ké nhu duge
phdm, san xudt thuc pham,
dién...

Ngoai ra, viéc thong nhat tiéu
chuidn va phuong phdp phéan
nganh con giup HOSE va HNX
Sap Xép cac cdng ty niém yét
theo nganh (thay vi theo thu
tu a, b, ¢ nhu hién nay) nhim
tao diéu kién thuan lgi cho viéc
theo ddi dién bién gid cac cé
phiéu trong ciung nganh cta
nha dau tu.

To6m lai, hoat dong phan nganh
cdc cong ty niém yét trén
TTCK Viét Nam méc du mdi
dugc thuc hién hon hai nam
nhung da dat dugc nhiing két
qua ddang khich 1&. Tuy nhién,
dé hoat dong nay dugc thuc
hién t6t, gép phan nang cao
hiéu qua hoat déng cia TTCK
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can c6é mot t6 chic xay dung
hé théng phan nganh chuin 4p
dung théng nhat trén ca hai sé
giao dich ching khoan HNX va
HOSE, d6 chinh 1a UBCK Nha
nudc. Ngoai ra, viéc quy dinh
cdc cong ty niém yé&t phai cong
b6 thong tin chinh xéc, kip thoi
khong nhitng ddm bao quyén
lgi chinh dang cia nha du tu,
tao niém tin, gép phan lam
cho hoat dong cta TTCK ngay
cang minh bach, bén viing ma
con giup cho hoat dong phén
nganh cac cong ty dugc thuc
hién nhanh chéng, dé dang va
hiéu qua honm
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