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CACNHANTO ANH HUONG DEN HIEU QUA
KINH DOANH CUA CONG TY CHUNG KHOAN

TRAN QUANG

Cdng ty chiing khodn Ia mét trong cdc chi thé quan trong, gép phdn quyét dinh dién bién ciia thi truong
chiing khodn. Trong béi canh héi nhdp kinh té quéc té ngay cang sdu réng va su phdt trién manh mé cia
khoa hoc cong nghé, cdc cong ty chiing khodn cdn phdi nhén dinh va phdn tich cdc nhdn té'dnh huéng dén
hiéu qud kinh doanh ciia cng ty d€ tir 6 tw minh ndng cao hiéu qua hoat déng kinh doanh.
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FACTORS INFLUENCING THE BUSINESS PERFORMANCE OF
STOCK COMPANIES
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Stock companies play a pivotal role in shaping the
dynamics of the stock market. In the context of
deepened international economic integration and the
rapid advancement of science and technology, stock
companies must identify and analyze the factors
affecting their business performance. This, in turn,
allows them to enhance the effectiveness of their
business operations.
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Vai tro ctia cong ty chiing khoan
trén thi truong chiing khoan

Thi treong chirg khodn (TTCK) 1a kénh dan
vOn quan trong cua nén kinh té, TTCK chi hoat
dong c6 hiéu qua khi cac chu thé tham gia trén thi
treong c6 day da nhitng diéu kién, nang luc nhat
dinh dam bao hoat dong kinh doanh co6 hiéu qua,
trong do6 cong ty chitng khoan (CTCK) la mot trong
cac chu thé dong vai tro nong cdt. Cac CTCK tao ra
co ché huy dong von cho doanh nghiép (DN) va
nén kinh t€, 1a cau ndi quan trong (trung gian tai
chinh) gitup cho cac DN va chinh pht ¢6 thé huy
dong von thong qua hoat ddng tw van phat hanh va
bao lanh cho cac dot phat hanh chiing khoan. Cling
nho c6 cac CTCK, hoat dong mua ban chitng khoan
ctia nha dau tu mdi duoc dam bao an toan, chinh
xac va hiéu qua thong qua cac hoat dong moi gidi,
tw van va quan ly doanh muc dau tw. B6i voi TTCK,
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cac CTCK gép phan binh 6n gia ca, diéu tiét thi
treong va tang tinh thanh khoan cho cac loai chttng
khoan... Nhu vay, c6 thé thdy CTCK c6 vai tro rat
quan trong trén TTCK. Do d6, hiéu qua hoat dong
cua cac CTCK c6 anh hudng rat 1on dén sy phat
trién 6n dinh va bén viing ctia TTCK. Chinh vi vay,
viéc nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh cta
cac cong ty ching khoan 1a diéu kién nén tang va
la yéu cau cho sy phat trién ctia cac CTCK noi riéng
va TTCK noéi chung.

Cac nhan t6 anh huéng dén hiéu qua
kinh doanh ctia c6ng ty chitng khoan

Méi truéng kinh té

Su phat trién ctia nén kinh t€ thuong dugc danh
gia thong qua téc do ting trudng tdng thu nhap
qudc dan (GDP), sy bién dong vé lam phat, 1ai suat
hay ty gia hoi doai... Cac yéu td nay tac dong dén
moi chu thé tham gia vao nén kinh té, ddc biét gay
anh huong khong nho dén hoat dong cua TTCK néi
chung cling nhw tinh hinh kinh doanh ctia cac CTCK
noi riéng.

Nguoi ta goi TTCK la “nhiét ké” ctia nén kinh t&
dwa trén hai phuwong dién: Mot la, thugc tinh nhay
cam cua thi truong truede cac bién déong ndi chung
cua nén kinh t& Hai la, vé quy mo c6 tinh dai dién
cua dinh ché nay trong hoat dong kinh té hodc déi
véi ting linh viee hay nén kinh t€. CTCK la thuc thé
c6 s nhay cam cao voi dién bién ctia TTCK. Vi vay,
khi nén kinh t€ ¢ tdc d tang truong tot, lam phat
duoc 6n dinh thi ludn tao ra tadc dong tich cuc 1én
TTCK va khi d6 chac chan hiéu qua kinh doanh cta
CTCK sé tang lén. Khi kinh t€ c6 nhitng dau hiéu bat
on nhu lam phat tang cao, tdc do tang truong thap
dan dén viéc Chinh pht cdc nudc phai thuec hién



chinh sach tién té thit chit, mot trong s6 do co viéc
giam ty 1é du no tin dung diéu d6 dong nghia véi
viéc cung tién cho TTCK bi han ché. Hon nita, khi 1ai
suat trén thi treong sé tang cao, gia nguyén vat liéu
cling tang gay tac dong tiéu cuc dén hoat dong cua
DN va gia cd phiéu sé giam.

Kinh nghiém qudc t€ cho thdy, cac nén kinh t&
moi phét trién véi cac nganh cdng nghiép va thi
truong tai chinh - tién té non tré thi cac giai phap
qua "soc" thuwong it duoc 4p dung va néu ¢ thi nd
thuong dé gay ton thuong cho thi truong. D6 véi
Viét Nam, cac giai phép ctia Chinh pht nham c&
gang chidn ding lam phét 1a dting nhung rd rang
phan anh nang luc dw bdo con han ché cua cac co
quan c6 lién quan trude cac dién bién phitc tap hién
nay. Sy phan tng chinh sach "gap gap", "dudi theo
thi treong" duwong nhu dang tac dong ngwoc lai voi
cac muc tiéu 16n va nhat la ¢ thé€ cang tao nén
nhitng "ct s6c" ddi vai thi treong tién t&, TTCK. Voi
dién bién kinh t& vi mg, thi truong tien t& va chimg
khoan hién nay, cac chinh sach cua Chinh phu can
uu tién 6n dinh tién té va phai bao dam dong thoi
kich thich duwgc TTCK va khong lam dinh tré thi
truong tién té. Phan ting cua thi treong vira qua cho
thay, Chinh phu khong nén dwa qué nhiéu vao
chinh s4ch tién té (bang cach st dung céc liéu phap
quéa manh thét chit tién t¢) ma can c6 sy phdi hop
v0i cac chinh sach khéc va c6 cac giai phap phu hop
thuc hién dong bo.

Bén canh d6, su bién dong vé ty 1é 1ai sudt co thé
gady tac dong khong nho dén TTCK ndi chung va
hoat dong kinh doanh ctia cac CTCK noéi riéng. Su
thay d6i 1ai sudt c6 anh huong 1on dén hanh vi cta
cac nha dau tu chiing khoan cting nhw cac DN. Nha
dau tu cting chinh la khach hang ctia CTCK, xét trén
phuong dién dong tién trén TTCK ctia nha dau tw c6
tac dong truc ti€p dén doanh thu cac hoat dong kinh
doanh cua CTCK nhu méi gidi, dich vu tai chinh.
Lai sudt giam sé khién cac nguon tién tiét kiém sé d6
vao kénh dau tu chiing khoan, bén canh d¢6 cac dich
vu ¢d lién quan dén cho vay ctia CTCK ciing giam 1ai
sudt gitp quyét dinh giao dich ctia khach hang dé
dang hon va nguoc lai. Lai suat va gia ching khoan
c6 moi quan hé gian tiép. Lai suét tang lam cho chi
phi vay ng d¢€ tai tro cho hoat dong kinh doanh cta
DN tdng 1én, chi phi nay duoc chuyén cho cac co
dong vi no sé ha thap lgi nhuan ma DN dung dé
thanh toan cd tic dong thoi tac dong truc tiép dén
két qua kinh doanh ctia DN. Hon ntta, 1ai suat tdng
con gay ton hai cho trién vong phat trién ctia DN vi
né khuyén khich DN gitr 1ai tién nhan r6i hon 1a liéu
linh dung sd tién d6 mo rdng san xudt kinh doanh.
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Chinh vi vay, 1ai suat ting sé dan dén gia c6 phiéu
giam. Nguoc lai, 1ai sudt giam co tac dong tot cho
DN vi chi phi vay giam va gia c6 phiéu thuwong tang
1én. D6i véi nhiéu nha dau tw, TTCK di xuéng hoac
gia chitng khoan giam 1a diéu khong hé mong mudn.
Nha dau tu nao cing ky vong gié tri khoan dau tu
cua minh sé khong ngiing tang lén, c6 thé la ¢ dang
1ai vOn, 0 tiec hodc ca hai. Nhung véi ky vong vé sy
tang truong trong twong lai thdp hon va dong tién
trong twong lai cia DN khong t6t nhu mong doi
chic chdn nha dau tu sé mong doi it hon khi s& hitu
cac ¢6 phan. Nhu vay, trén phuong dién tong quat,
su phat trién ctia TTCK ciling ty 1é thuédn véi doanh
thu cia CTCK.

TTCK va ty gia hoi doai ¢6 m6i quan hé qua lai,
cac nha kinh doanh ngoai héi thuong quan sat TTCK
cua cac quoc gia. Néu chiing khoan ctia mét qudc
gia hoat dong t6t hon mot qudc gia khac, cac nha
kinh doanh ngoai hdi biét rang cic nha dau tu khac
sé chuyén tién cua ho ttr quoc gia c6 TTCK yéu hon
sang qudc gia c6 TTCK manh hon. Diéu nay sé khién
gia tri dong tién ctia qudc gia ¢6 TTCK manh hon
tang lén so voi dong tién cua qubc gia b
TTCK yéu hon.

Nhu vay cac yéu t6 cua mdi treong kinh t€ tac
ddng truc tiép va manh mé vao thi truong tai chinh
noi chung, TTCK néi riéng c6 anh hwong 16n tdi
chuyén mon, san phdm, dich vu va kha nang thu loi
nhuén cua cac CTCK. TTCK cang phat trién thi cang
c6 kha nang tao thém cac cong cu tai chinh va da
dang hoa dich vy, qua dé c6 thém cac co héi thu loi
nhuén. V6i nhitng muirc d6 phat trién khac nhau ctia
thi treong, co ciu t6 chire ctia cac CTCK cling khac
nhau d€ dap ung nhitng nhu cau riéng.

Méi truong ludt phdp, chinh tri

bay la yéu t0 c6 tam anh huong téi tat ca cac
nganh kinh doanh trén mot lanh tho, cac yéu to
chinh tri, ludt phap c6 thé uy hiép dén kha nang ton
tai va phat trién ctia bat ct nganh nao. Cac yéu to
luat phép va chinh tri c6 tam anh hwong ngay cang
16n dén cac hoat dong ctia cong ty bao gom: hé thong
cac quan diém, duong 16i chinh sach cta Chinh phu,
hé thong luat phap hién hanh, cac xu hudéng ngoai
giao ctia Chinh phu, nhiing dién bién chinh trj trong
nudc, trong khu viee va trén toan thé gidi. Thé ché
nao cd si binh 6n cao sé ¢ thé tao diéu kién tét cho
viéc hoat dong kinh doanh va nguoc lai cac thé ché
khong On dinh, xay ra xung dot sé tac dong xau toi
hoat dong kinh doanh trén lanh thé ctia né. Hoat
dong cta cac chu thé trén TTCK Viét Nam trong dé
c6 CTCK ludn chiu su chi phdi truc tiép boi cac hé
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thong phap luat lién quan nhw Ludt DN, Luat Chiing
khoén, Luat Dau tu, Luat Thué thu nhap ca nhan...
Do vay, van ton tai nhitng rti ro lién quan do chuwra
6 tinh d6ng bd va nhat quan gitta cac luat khac véi
Luat Chung khodan. Bén canh d9, su thay doi, diéu
chinh hay b6 sung cac van ban quy pham phap luat
lién quan dén TTCK, cac cong ty, cac loai thu€, chinh
sach quan ly dong von gian tiép nuwdc ngoai dau tu
vao TTCK... déu c6 anh huong rat 16n dén hoat
dong cua cac CTCK. Ngoai ra, CTCK chiu sy quan
ly ctia cac don vi nhu Uy ban Chting khoan Nha
nudc, Trung tam luwu ky, S¢ giao dich... cac quy
dinh hay quy ché da phan gép phan giup CTCK
nang cao nang luc hoat dong, bao dam an toan tai
chinh. Tuy nhién, trong giai doan ma TTCK van con
non yéu nay thi moét s6 quy dinh da tac dong manh
dén kha nang hoat dong.
Khdch hang

Khéch hang ctia CTCK bao gém nha dau tw ca
nhan, t6 chitc, DN... trong nudc va qudc t€. Khach
hang la noi tao ra doanh thu, loi nhuan cho DN vi
vay su tin nhiém cta khach hang c6 thé'la tai san c6
gia tri nhat. Sy tin nhiém d6 dat dugc do biét thoa
man t6t hon nhu cau va thi hiéu ctia khach hang so
v6i cac d6i thu canh tranh. Hoat déng trong nganh
dich vu tai chinh, sttc canh tranh vé thi phan trén
TTCK ngay cang manh mé va khdc liét, do d6 doi
voi cac CTCK khéch hang ludén ¢ vi tri trung tam.
Dac thut ctia CTCK khi tao ra lgi nhuan cho khach
hang cling chinh la tao ra mot phan lgi nhuén cho
CTCK, vi vay viéc dau tu cham sdc, phuc vu khach
hang cing chinh la dau tw cho sy phat trién
cho cong ty.

Chat lwgng nha dau tw la mot van dé duoc dat
ra doi voéi su phat trién cua TTCK Viét Nam. Néu
cac nha dau tu chua duwoc trang bi nhing kién
thitc, nhay bén va ban linh can thiét di cung véi
viéc CTCK khong c6 cac nghiép vu tu van, quan ly
hiéu qua cho khach hang thi hién twong rui ro
trong dau tw sé tang lén dang ké. Su bién dong
manh cua thi truong trong thoi gian qua cling thé
hién su thi€u hut lwc lwong nha dau tu chuyén
nghiép véi nhiing kién thirc va kinh nghiém chuyén
sau. Cung voi viéc nhitng nha tao lap thi truong
nhu CTCK, cdng ty quan ly quy... chua lam tot
nhiém vu diéu tiét thi truong. Ngoai ra con co
thanh phan khong nho cac nha dau tu loi dung cac
ké ho thi treong tao thong tin sai 1éch, cung cau gia
khién TTCK khong minh bach lam giam stt nghiém
trong niém tin ctia cac nha dau tw khac vao thi
treong. Nhitng van dé nay gian ti€p anh huong
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dén hiéu qua kinh doanh ma cac CTCK khong
luwong trude hét duoc.

CTCK phai phan loai, danh gia khach hang trong
moi nghiép vu kinh doanh cta minh. X4c dinh di
sau tim hiéu v6i muc dich nang cao chét luong dich
vu cung cap cho khach hang, giup gia tang doanh
thu va loi nhuan. Mot CTCK chuyén nghiép thi luén
c6 tap khach hang chuyén nghiép va nguoc lai,
chinh vi vay nang cao chat luong khach hang chinh
la nang cao hiéu qua kinh doanh cua CTCK.

Canh tranh

bay 1a quy ludt tat yéu trong co ché thi treong.
Canh tranh cling tao dong luc va tao dung co hoi
cho nhitng CTCK c6 chién lwgc dau tu, chinh sach
nhan su hop ly, nim bit duoc tinh quy luat va sp
phat trién cua thi truong d€ nang cao hiéu qua kinh
doanh cua minh.

Nguy co rui ro canh tranh trong sy phat trién
ngay cang manh mé cua TTCK Viét Nam cung véi
qua trinh mé ctra d6i véi cac td chie kinh doanh
nudc ngoai tham gia vao thi treong khién cac CTCK
ludn trong moét ap lwc 16n. Trong khi d6 s6 luwong
cac CTCK trong nudc da cd mat do cao thi van cé
thém cac CTCK 100% von nudc ngoai véi quy mo va
kha nang hoat dong chuyén nghiép duwoc thanh lap.
Do vay cudc canh tranh gianh thi phan dang dién ra
khé gay gat dan t6i cudc chién giam phi madi gidi,
giam phi tue van d€16i kéo khach hang c¢é anh huong
khong nho dén doanh thu ctia cac CTCK, dac biét la
cac cong ty mai gia nhap nganh, cudc chay dua vé
cong nghé thong tin, mat bang kinh doanh... lam
cho chi phi van hanh va dau tu phat trién DN ngay
cang tang cao.

Cdc yéu té bén trong céng ty chiing khodn

- Yéu t6 quan tri DN: Yéu t6 nay dong vai tro
quan trong d6i v6i hoat ddong kinh doanh cua DN.
Quan tri DN chu trong dén viéc xac dinh cho DN
mot hudng di ding dan trong mot mdi treong kinh
doanh ngay cang bién dong. Chat luong ctia chién
luoc kinh doanh 1a nhén t6 dau tién va quan trong
nhat quyét dinh sy thanh cong hay that bai ctia mot
DN. Van dé thong tin trong hoat dong CTCK rat
quan trong doi hoi mot hé thdong quan tri DN tét
trong d6 ddi ngti cac nha quan tri ma dac biét la cac
nha quan tri cao cap lanh dao DN bang phdm chat
va tai nang cta minh c6 vai trd quan trong bac nhat,
anh huong co tinh chat quyét dinh dén hiéu qua
kinh doanh ctia CTCK. Két qua va hiéu qua hoat
doéng ctia CTCK déu phu thudc rat 16n vao trinh do
chuyén mon ctia doi ngii cac nha quan tri cing nhuw



co cau to chirc by mdy quan tri DN, viéc xac dinh
chtrc ndng, nhiém vy, quyén han cua ting bd phéan,
ca nhan va thiét 1ap cac mdi quan hé gitta cac bd
phén trong co cdu td chirc do.

- Yéu t& ngudn nhan luc: Ddi véi cac cong ty
hoat dong trong mot linh vuc dac thu doi hoi
trinh d¢ chuyén moén nghiép vu cao nhuw linh vue
chiing khodn thi d6i ngti nhan sy la yéu td canh
tranh mang tinh quyét dinh. Trong khi d6, TTCK
Viét Nam dang dan hoan thién, cac chuwong trinh
dao tao ngudn nhan lyc caa td chic quan ly nhu
Uy ban Chting khoan Nha nuéc, Trung tam luu
ky dang duwoc mo rong va nhan dwoc huong tng
tt CTCK va cac nha dau tw; quy ché hanh nghé
chitng khoan chinh thttc dwoc ban hanh trong
Thong tu 197/2021/TT-BTC hanh nghé chiing
khoan... Do d6, ngu6n nhan luc cho nganh tai
chinh noi chung va cac CTCK ndi riéng dang dan
duwoc chuyén nghiép, hiéu qua. Bén canh do, gitta
cac CTCK thuong cé xu hudng dich chuyén, thu
hut, 16i kéo nhan vién cua nhau anh huong dén
thi phan hay tao ap luc cho sw 6n dinh nhan su
cta codng ty. Vi vay, sy on dinh vé ngudén nhan luc
chinh 1a sttc manh d€ cac CTCK néang cao hiéu qua
kinh doanh ctia minh, titng budc xac lap vi thé
trén thi truong.

- Hé théng cong nghé thong tin (CNTT): CNTT
trong CTCK gitr mot vai tro dac biét quan trong.
Yéu cau phat trién cong nghé, hd tro phat trién
TTCK van ludn la vdn dé mdi, nhat 1a trong boi
canh TTCK Viét Nam dang trén da phat trién manh
cung vodi su canh tranh ngay cang gia tang gitra cac
CTCK trong viéc cung tng nhiéu tién ich hon cho
khach hang trén nén tang cong nghé. Vi vay, dé
dap ung dwgc yéu cau phat trién cua thi truong va
nhu cau cta khach hang, cdc CTCK phai ludén cha
trong dau tu va cap nhat cong nghé hién dai, dam
bao dap tng nhu cau ngay cang cao cua cac nha
dau tu. Hé thong CNTT c6 mdi lién hé cao véi
ngudn nhan lyc vi hé théng CNTT tién tién van can
s kiém soat ctia con nguoi. CNTT hién dai giap
tang nang suat lao déng, tdng nang lwc canh tranh
cho hoat dong moi gidi, ti doanh, tién ich khach
hang va nang cao ndang lic quan tri cta cong ty.
CTCK can thiét phai dau tu hé théng thiét bi va
phan mém hién dai phtt hop véi cac quy chuan cta
cac co quan qua ly nhu S¢ giao dich chitng khoan
va Trung tam luu ky, dap tng nhu cau mo rong
hoat dong kinh doanh theo hudng hién dai dam
bao kha nang phat trién trong twong lai.

- Yéu t6 von: Day 1a mét nhan t tong hop phan
anh sttc manh cua DN thong qua khéi lwong (ngu6n)
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von ma DN c¢6 thé huy dong vao kinh doanh, kha
nang phan phéi, dau tu c6 hiéu qua cac nguén von,
kha nang quan ly c6 hiéu qua cac ngudn von kinh
doanh. Yéu t6 von la yéu t6 chu chét quyét dinh dén
quy md ctia DN va quy md c6 co hdi ¢ thé khai
thac. N6 phan anh su phat trién caa DN va la su
danh gia vé hiéu qua kinh doanh ctia DN trong kinh
doanh. Dac biét voi CTCK van dé quan ly von va st
dung von luu déng cho cac nghiép vu kinh doanh
tao ra loi nhuan 16n cho cdng ty. Vi vay, can xay
dung ké hoach thich hop gitta quan ly von va kha
ndng hoat dong kinh doanh cta cong ty sao
cho hiéu qua.

- Hoat dong nghién ctru phat trién: Xay dung va
quang ba thwong hiéu, trong bdi canh s6 luwong cac
CTCK ngay mot gia tang, thi phan ngay cang bi chia
nho va sy canh tranh cang trd nén khoc liét, viéc tao
cho minh mét phong cach, mot hinh anh riéng khién
cho cdc CTCK dé di vao nhan thikc cia khach hang.
Cung vdi viéc xay dung hinh anh ra cong chung,
viéc tap trung xay dung van hda va thuong hiéu DN
ngay trong noi bo s€ hinh thanh mot van hda lam
viéc tich cuc d€ phat huy thé manh cta tap thé, tang
cuong noi lyc va sttc manh ctia cong ty.

Két luan

Nhuw vay, hiéu qua kinh doanh ctia cac DN néi
chung va ctia cac CTCK ndi riéng phu thudc rat
nhiéu vao mdi treong kinh doanh. Céac yéu td, cac
diéu kién cau thanh moi treong kinh doanh ludn
ludén c¢6 quan hé twong tac voéi nhau, dong thoi tac
dong dén hoat dong kinh doanh cuia cong ty nhung
chiéu hudng va muc do tac déng cua cac yéu to,
diéu kién lai khac nhau. Boi vay, d€ nang cao hiéu
qua hoat déng kinh doanh can phai nhan biét mot
cach chinh xac cac nhan td anh hudng téi cong t
ctia minh.
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