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Cuoái tuaàn vöøa qua toâi caép caëp ñi döï hoäi thaûo trieån laõm “Ñaàu tö taøi chính Chaâu AÙ” ñöôïc toå 
chöùc taïi TPHCM. Noùi laø ñi tham döï hoäi thaûo ñaàu tö taøi chính cho oai, kyø thöïc laø toâi caép saùch ñi hoïc 
ñaàu tö chöùng khoaùn, chöù trình ñoä bao nhieâu maø daùm baûo laø mình bình ñaúng tham gia hoäi thaûo ñeå 
coù yù kieán phaùt bieåu noï kia vôùi moïi ngöôøi. Sau moät tuaàn laøm vieäc meät moûi, chæ mong cuoái tuaàn 
ñöôïc nghæ ngôi, theá maø phaûi “ngoài ñoàng” hai ngaøy ôû hoäi thaûo, moãi ngaøy lieân tuïc töø 9g saùng ñeán 
5g45 chieàu, chæ nghó ñeán thoâi cuõng ñuû oaûi. Nhöng vì söï nghieäp ñaàu tö chöùng khoaùn, theá laø toâi quyeát 
ñònh tham döï.  

Tröôùc khi noùi tieáp, toâi phaûi giôùi thieäu ñoâi neùt veà baûn thaân caùi ñaõ. Toâi laøm ngheà giaùo vaø laø giaùo 
vieân trong lónh vöïc kyõ thuaät. Caùch ñaây vaøi naêm toâi coù tham döï hai khoùa hoïc veà phöông phaùp luaän 
saùng taïo do thaày Phan Duõng daïy. Khoâng caàn phaûi noùi nhieàu, chaéc caùc baïn cuõng nhö toâi ñeàu thaáy 
kieán thöùc maø khoùa hoïc mang ñeán laø treân caû tuyeät vôøi. Sau khoùa hoïc toâi thaáy mình nhö laø moät 
ngöôøi khaùc, suy nghó khaùc ñi, caûm thaáy töï tin hôn tröôùc raát nhieàu vì ñaõ naém ñöôïc moät coâng cuï tö 
duy höõu hieäu. Quaû thaät nhö vaäy, vì sau ñoù toâi coù moät thôøi gian 6 naêm laøm coâng taùc quaûn lyù ôû moät 
tröôøng ñaïi hoïc vaø nhöõng kieán thöùc thu nhaän ñöôïc töø khoùa hoïc phöông phaùp luaän saùng taïo ñaõ giuùp 
toâi raát nhieàu trong coâng vieäc ñieàu haønh ôû nôi toâi laøm vieäc.  

Ngoaøi ngheà ñi daïy, toâi coøn coù moät nieàm ñam meâ khaùc, ñoù laø ñaàu tö chöùng khoaùn. Noùi ñeán ñaây 
caùc baïn cuõng ñoaùn ra ngay toâi laø daân tay ngang chöù khoâng phaûi daân moâi giôùi, cuõng khoâng phaûi 
thuoäc taàng lôùp thôøi thöôïng hieän nay, thöôøng ñöôïc goïi baèng moät caùi teân aán töôïng: “nhaø ñaàu tö taøi 
chính”. Vaâng, toâi laø daân “chôi” chöùng khoaùn hay coøn goïi laø nhaø ñaàu tö nhoû leû. Maø heã goïi laø “chôi” 
thì coù nghóa laø khoâng chuyeân nghieäp; maø khoâng chuyeân nghieäp do khoâng coù kieán thöùc thì hay baét 
chöôùc: thaáy ngöôøi ta mua thì cuõng nhaøo vaøo mua, thaáy ngöôøi ta baùn cuõng aøo aøo baùn. Ñeå mieâu taû 
ñaëc ñieåm naøy, caùc cô quan truyeàn thoâng vaø moät soá quan chöùc taøi chính goïi ñoù laø “tính baày ñaøn”. 
Nghe töï aùi deã sôï, con ngöôøi maø ñöôïc gaùn baèng moät tính töø thuoäc veà gia suùc! Nhöng khoâng sao, toâi 
vaãn vui veû khaúng ñònh mình laø daân chôi chöùng khoaùn. Ñeå chuaån bò cho cuoäc chôi naøy, hai naêm veà 
tröôùc, toâi ñaõ theo hoïc moät lôùp veà ñaàu tö chöùng khoaùn, do ñoù toâi cuõng bieát voõ veõ caùc khaùi nieäm cô 
baûn veà caùc chæ tieâu taøi chính, caùch thöùc ñoïc baùo caùo taøi chính, phaân tích tình hình “söùc khoûe” cuûa 
moät coâng ty. Ngay khi khoùa hoïc keát thuùc, toâi baét ñaàu chôi vaø truùng ñaäm khi thò tröôøng ñi leân vaøo 
cuoái naêm 2006 ñeán ñaàu 2007. Nhöng töø cuoái 2007 cho ñeán nay, thò tröôøng chöùng khoaùn ñaõ rôùt nhö 
moät vaät theå rôi töï do vaø ñoàng voán “beà theá” cuûa toâi ngaøy naøo ñaõ teo toùp laïi coøn non nöûa.   

Baây giôø thì ta quay laïi hoäi thaûo thoâi, khoâng thì seõ lan man ñaáy. Ñaây laø moät hoäi thaûo phoå bieán 
kieán thöùc taøi chính quy moâ nhaát töø tröôùc ñeán nay ôû Vieät Nam nhaèm muïc ñích truyeàn baù kieán thöùc 
veà ñaàu tö taøi chính cho taát caû nhöõng ngöôøi quan taâm. Caùc dieãn giaû ñeán töø nhieàu quoác gia vaø laø 
nhöõng ngöôøi ñaày kinh nghieäm trong ngheà taøi chính, hieän hoaït ñoäng taïi nhieàu thò tröôøng taøi chính 
khaùc nhau treân theá giôùi. Vì theá, caùc baùo caùo trong hoäi thaûo phong phuù, ña daïng vaø chöùa ñöïng raát 
nhieàu thoâng tin. Töø suy nghó ban ñaàu ñeán döï cho bieát, keát cuoäc laø toâi ñaõ haøo höùng tham gia nhieàu 
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nhaát ñeán möùc coù theå caùc buoåi noùi chuyeän ñöôïc toå chöùc daøy ñaëc suoát hai ngaøy. Vì caùc baùo caùo dieãn 
ra ñoàng thôøi ôû 4 hoäi tröôøng neân toâi phaûi xaùch caëp chaïy nhö con thoi giöõa caùc hoäi tröôøng.  

Giöõa muoân truøng caùc nhaø ñaàu tö töø nhoû leû ñeán chuyeân nghieäp, hình nhö toâi thuoäc veà nhoùm 
“tay ngang” nhaát haïng. Bôûi vì moãi khi dieãn giaû hoûi ngöôøi döï khaùn coù bieát moät khaùi nieäm hay kieán 
thöùc naøo ñoù hôi chuyeân saâu veà taøi chính thì gaàn nhö caû hoäi tröôøng giô tay baûo bieát, chæ coù moät vaøi 
caùnh tay giô leân baûo khoâng bieát gì caû, trong ñoù… coù caùnh tay giô cao nhaát laø cuûa toâi. Theá maø trong 
hai ngaøy hoäi thaûo, toâi laïi coù ñöôïc hai phaàn thöôûng nho nhoû ñöôïc caùc dieãn giaû taëng, hình nhö laø do 
nhöõng suy nghó “khoâng gioáng ai” cuûa toâi. Môû ñaàu moät baùo caùo, dieãn giaû hoûi: “Ai caûm thaáy baát an 
vôùi tình hình thò tröôøng chöùng khoaùn ñang ñi xuoáng nhö hieän nay?”, gaàn nhö taát caû moïi ngöôøi ñeàu 
giô tay ñoàng yù; dieãn giaû laïi hoûi: “Ai caûm thaáy deã chòu vôùi tình hình hieän nay?”, toâi giô tay ñoàng yù. 
Traû lôøi caâu hoûi taïi sao toâi laïi khoâng thaáy baát an nhö moïi ngöôøi, toâi baûo vì ñaây laø cô hoäi ñeå coù theå 
mua ñöôïc nhieàu coå phieáu vôùi giaù reû. Ngay sau ñoù toâi ñöôïc dieãn giaû taëng moät moùn quaø laø moät ñóa 
DVD cung caáp kieán thöùc veà ñaàu tö cho daân “i tôø” nhö toâi.  Khi taëng quaø, oâng coøn nhaän xeùt raèng toâi 
coù suy nghó cuûa moät nhaø ñaàu tö chieán löôïc!!! OÁi giôøi ôi, toâi laø daân kyõ thuaät, khoâng ñöôïc ñaøo taïo 
chuyeân moân kinh teá taøi chính, chæ môùi xoùa muø chöùng khoaùn vaäy maø tö duy gioáng nhö nhaø ñaàu tö 
chuyeân nghieäp sao?  

Ngaãm nghó laïi thì thaáy raèng, töø khi hoïc phöông phaùp luaän saùng taïo, hình nhö toâi bò aûnh höôûng 
raát nhieàu töø nhöõng gì ñaõ hoïc ñöôïc. Keát quaû laø khi suy nghó veà baát cöù thöù gì, toâi cuõng thöû ñaët thöù aáy 
vaøo trong moät thang baäc heä thoáng, tö duy veà vaán ñeà aáy nhö laø moät maûng maøu trong böùc tranh toång 
theå ñaày maøu saéc cuûa heä thoáng (maøn hình heä thoáng) vaø ñoái chieáu vôùi 40 thuû thuaät saùng taïo ñeå tìm 
ra moät lôøi giaûi thích hôïp. “Bieán haïi thaønh lôïi” laø thuû thuaät ñöôïc toâi aùp duïng nhieàu nhaát.  

Trôû laïi vaán ñeà thò tröôøng chöùng khoaùn tuoät doác nhö hieän nay, toâi khoâng ñôn giaûn chæ nhìn thaáy 
moái lôïi töø vieäc mua coå phieáu giaù reû cho caù nhaân toâi maø coøn nhöõng moái lôïi khaùc to lôùn hôn cho neàn 
kinh teá ñaát nöôùc. Töø luùc thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam coøn noùng höøng höïc nhö loø löûa Trung 
Ñoâng thì vaøo quyù 1 naêm 2007 ñaõ coù nhöõng caûnh baùo veà bong boùng chöùng khoaùn saép noå. Thöû hình 
dung, neáu bong boùng chöùng khoaùn noå thì chuyeän gì seõ xaûy ra? Hay noùi khaùc hôn, “hieäu öùng lan toûa 
heä thoáng” khi bong boùng chöùng khoaùn noå laø gì? Luùc ñoù, thò tröôøng voán cao caáp ñöôïc xaây döïng neân 
bôûi bao coâng söùc vaø coá gaéng trong 7, 8 naêm qua seõ suïp ñoå trong thoaùng choác, vaø neáu ñaõ suïp ñoå thì 
phaûi maát haèng bao nhieâu naêm nöõa môùi gaày döïng laïi ñöôïc, maø laø gaày döïng laïi töø ñaàu, töø ñoáng tro 
taøn. Baùo chí nöôùc ngoaøi seõ nhaèm vaøo söï suïp ñoå aáy maø ñöa tin, bình luaän, Vieät Nam seõ maát ñieåm 
vôùi caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi vaø seõ raát khoù thu huùt theâm voán ñaàu tö. Thò tröôøng chöùng khoaùn suïp 
thì nôi laõnh haäu quaû ñaàu tieân vaø naëng neà nhaát chính laø heä thoáng ngaân haøng, keùo theo heä luïy laø caû 
neàn kinh teá bò chao ñaûo, thaønh quaû taêng tröôûng lieân tuïc cuûa Vieät Nam trong bao nhieâu naêm seõ nhö 
ñoå soâng ñoå bieån trong phuùt choác. Ngöôøi daân lao ñoäng seõ ngheøo ñi, xaõ hoäi baát oån, daãn ñeán vieäc nhaø 
ñaàu tö nöôùc ngoaøi lo ngaïi vaø hoï seõ phaûn öùng baèng caùch thu heïp saûn xuaát, thaäm chí ruùt ñi neáu tình 
hình kinh te á xaõ hoäi quaù toài teä… Vaø theá laø taát caû bò cuoán vaøo caùi voøng xoaùy suïp ñoå khoù tìm thaáy 
ñöôøng thoaùt. May quaù, thò tröôøng chöùng khoaùn ñaõ khoâng noå maø chæ xì hôi töø töø trong hôn nöûa naêm 
qua. Vì vaäy ñoái vôùi vieäc thò tröôøng tuoät doác, toâi vaãn thaáy ñoù laø ñieàu may maén vaø toâi xem hieän 
töôïng tuoät doác laø söï ñieàu chænh. 

Trong giai ñoaïn thò tröôøng ñi leân, moïi nhaø ñaàu tö loøng traøn ñaày höùng khôûi, caùc coâng ty nieâm 
yeát ñaõ tha hoà laøm möa laøm gioù. Hoï ñua nhau phaùt haønh coå phieáu taêng voán. Maø thôøi ñieåm aáy khoâng 
taêng voán thì quaû thaät laø daïi vì caùc coå ñoâng, ai ai cuõng saün saøng goùp voán ñeå taêng soá löôïng coå phieáu 
naém giöõ maø khoâng heà haïch hoûi laïi ngöôøi ñaïi dieän cho mình vaø ngöôøi laøm coâng cho mình töùc laø hoäi 
ñoàng quaûn trò vaø ban giaùm ñoác coâng ty: “Taêng voán vôùi muïc ñích gì?”, “Tieàn cuûa tui maáy oâng ñònh ñi 
ñaàu tö vaøo ñaâu?”. Moät soá coâng ty coù voán trong tay nhöng khoâng coù döï aùn khaû thi ñaõ ñem tieàn cuûa 
caùc coå ñoâng ñaàu tö traøn lan, khoâng hieäu quaû, ñaõ theá thoâng tin coâng boá laïi nhoû gioït khieán caùc nhaø 
ñaàu tö böïc boäi beøn ruû nhau baùn toáng coå phieáu. Neáu keå ra thì coøn nhieàu nöõa caùc haønh vi öùng xöû baát 
minh, caùch thöùc quaûn trò vaø ñieàu haønh khoâng roõ raøng khieán cho uy tín moät soá coâng ty bò suït giaûm. 
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Khi thò tröôøng ñi xuoáng, moïi thöù trôû neân khoù khaên hôn tröôùc raát nhieàu. Ñeå laáy laïi nieàm tin cuûa 
caùc nhaø ñaàu tö, caùc coâng ty caàn phaûi thieát laäp quan heä phaûn hoài (neáu nhö chöa coù) hay phaûi cuûng 
coá moái quan heä phaûn hoài ñaõ coù vôùi caùc nhaø ñaàu tö nhoû leû. Caùc coâng ty phaûi thay ñoåi, hoï phaûi suy 
nghó laïi, haønh ñoäng laïi trong vieäc cung caáp thoâng tin theo höôùng minh baïch hôn, toân troïng caùc coå 
ñoâng nhoû hôn vì chính caùc nhaø ñaàu tö nhoû leû chöù khoâng phaûi caùc coå ñoâng lôùn nhö nhaø nöôùc môùi 
taïo neân söï soâi ñoäng vaø tính thanh khoaûn cuûa thò tröôøng vaø coù nhö vaäy thò tröôøng chöùng khoaùn môùi 
haáp daãn.  

Beân caïnh ñoù, UÛy ban chöùng khoaùn nhaø nöôùc (heä ñieàu khieån – coâng cuï) seõ daàn giaûm bôùt vieäc 
theo doõi, ñoác thuùc, “nhaéc nhôû”, töùc laø thanh tra, kieåm tra giaùm saùt caùc coâng ty nieâm yeát (heä bò ñieàu 
khieån – saûn phaåm) trong vieäc coâng boá thoâng tin, keá hoaïch phaùt haønh taêng voán… Nhôø moái quan heä 
phaûn hoài ngaøy caøng hoaøn haûo, saûn phaåm (laø caùc coâng ty nieâm yeát) seõ daàn thöïc hieän chöùc naêng cuûa 
coâng cuï (laø UÛy ban chöùng khoaùn nhaø nöôùc) vaø theá laø heä thoáng “thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam” 
seõ daàn trôû thaønh “heä lyù töôûng”. Veà phaàn caùc nhaø ñaàu tö nhoû leû cuõng nhôø dòp naøy môùi nhaän thöùc 
ñöôïc saâu saéc söï aûnh höôûng nghieâm troïng cuûa “tính baày ñaøn” ñeán tuùi tieàn cuûa mình, seõ chòu khoù 
hoïc hoûi theâm ñeå boå sung kieán thöùc, nhôø ñoù seõ tröôûng thaønh hôn, chôø ñôïi thò tröôøng khôûi saéc ñeå töï 
tin hôn trong nhöõng quyeát ñònh ñaàu tö. Nhö vaäy thò tröôøng tuoät doác laø ñieàu may maén, moät dòp ñeå 
nhöõng chuû theå tham gia thò tröôøng chöùng khoaùn (caùc yeáu toá coù trong heä thoáng) nhìn laïi, soaùt xeùt laïi 
nhaèm ñieàu chænh cho toát hôn, phuø hôïp hôn ñeå naém baét nhöõng cô hoäi to lôùn coøn ñang ôû phía tröôùc.  

Trong khi moïi ngöôøi khoâng tin laø thò tröôøng coù theå phuïc hoài trong moät thôøi gian trung haïn coøn 
toâi thì tin! Bôûi vì xeùt veà cuoäc ñôøi cuûa heä thoáng, thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam vaãn coøn trong 
giai ñoaïn thô aáu. So vôùi thò tröôøng chöùng khoaùn Myõ hay Chaâu AÂu ñaõ coù tuoåi ñôøi caû traêm naêm coøn 
thò tröôøng Vieät Nam môùi leân 8, thì quaû thaät nhö laø moät ñöùa beù môùi chaäp chöõng bieát ñi. Maø coøn beù 
thì raát hay bò beänh, deã nhöùc ñaàu, soå muõi caûm laïnh khi thôøi tieát thay ñoåi, töùc laø thò tröôøng Vieät Nam 
deã bò taùc ñoäng khi yeáu toá beân ngoaøi töùc laø thò tröôøng theá giôùi thay ñoåi. Giai ñoaïn thô aáu cuûa thò 
tröôøng coù ñaëc ñieåm laø bieán ñoäng maïnh, leân nhanh xuoáng nhanh, quy moâ nhoû nhöng buø laïi toác ñoä 
taêng tröôûng cao. Chính söï bieán ñoäng nhanh vaø maïnh môùi laø cô hoäi ñaàu tö toát nhaát. Vôùi ñaø naøy toâi 
ñoaùn raèng chæ trong voøng 5 naêm nöõa thoâi, vaøi ba coâng ty nieâm yeát hieän chæ coù giaù trò voán hoùa thò 
tröôøng troøm treøm 1 tæ ñoâ la maø vaãn vöõng chaõi trong côn baõo chöùng khoaùn hoaønh haønh seõ böùt phaù 
ñeå coù giaù trò voán hoùa taêng leân 3 ñeán 5 laàn khoâng maáy khoù khaên. Vaø luùc ñoù coäng höôûng vôùi söï 
chuyeån mình ñeå tieäm caän vôùi heä lyù töôûng, thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam seõ böôùc vaøo giai ñoaïn 
tröôûng thaønh maø ôû giai ñoaïn naøy cuûa voøng ñôøi heä thoáng, toác ñoä phaùt trieån laø nhanh nhaát.  

Roát cuoäc, söï tuoät doác cuûa ngaøy hoâm nay laø ñeå sinh ra nhöõng cô hoäi to lôùn cho ngaøy mai, 
“trong aâm coù döông”, “löôïng ñoåi – chaát ñoåi” laø vaäy. Phaàn aâm cuûa söï vaät trong quaù trình phaùt trieån 
vaø lôùn daàn leân ñaõ mang trong mình maàm moáng cuûa phaàn döông. Nhö vaäy neáu ta khoâng vay tieàn 
ngaân haøng ñeå mua coå phieáu thì haø côù chi ta phaûi lo laéng, maát aên maát nguû vì VN Index giaûm ñieåm 
kia chöù?  

 

 

 

 


