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LOI CAM DOAN

T6i xin cam doan day 1a cong trinh nghién ciru duoc hinh thanh va phat trién
tor chinh quan diém ca nhan toi, dudi su huéng dan khoa hoc cua TS. Tran Thi
Hoang Ha. Cac sb liéu trinh bay trong bai luan vin nay hoan toan trung thuc, c6
ngudn gbc rd rang. Nhitng két luan khoa hoc cua luan vin chua ting duoc cong bd

trong bat ky céng trinh nao khac.

TAC GIA

Pham Tién Luc



LOI CAM ON

Dé hoan thanh khoéa luan t6t nghiép nay, 161 dau tién tac gia bay to long biét
on chan thanh va sau sic nhat t6i TS. Tran Thi Hoang Ha — ngudi hudng dan truc
tiép da tan tinh huéng dan tac gia trong sudt qua trinh nghién ctru va thyc hién dé
tai luan van nay.

Tac gia xin gui 101 cam on sdu sdc dén cac thiy cb gido trong khoa quan tri
kinh doanh, cac thay co gido truong Pai hoc Thuong Mai da trang bi cho tac gia
nhiing kién thirc va kinh nghiém quy bau trong qua trinh hoc tap tai truong va nhiét
tinh giup d& tac gia thuc hién dé tai nay.

Tac gia cling xin chan thanh cam on ban lanh dao, cac can b nhan vién thude
cac phong ban cta Cong ty c6 phan Ching khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat
trién Nong thon Viét Nam da cung cép tai lidu, bao c4o va tao moi diéu kién thuin
loi dé tac gia hoan thanh khoa luan tot nghiép ciia minh.

Mic du di co rat nhiéu cb gang va nd luc cta ban than, nhung do trinh d6 con
han ché, tai liéu nghién ctru chua day du ciing nhu kién thtrc thyc té con chua nhiéu,
nén chic chin bai luan van cua tac gia khong thé tranh khoi nhitng thiéu sot. Rat
mong nhan dugc nhitng 16i gop ¥ chan thanh tir cac thay cd va nhitng ngudi quan
tam dé bai khoa luin nay dugc hoan thién nhat.

Xin chan thanh cam on !

TAC GIA

Pham Tién Luec
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PHAN MO DAU

1. Tinh cap thiét ciia dé tai nghién ciru

Thi trudng chimg khoan Viét Nam da di dugc ching duong 17 nam véi nhiéu
thing tram trén con dudng phat trién. K& tir cudc khiing hoang tai chinh toan cau
nam 2008, gin v6i nén kinh té, TTCK Viét Nam dang ting bude phuc hoi. TTCK
ngay cang khang dinh rd vai trd va vi thé ciia minh 13 trung gian huy dong, phan
phdi vén hiéu qua phuc vu dic lyc cho phat trién kinh té - x3 hoi. C6 thé néi dong
gop it 16n vao su ton tai va phat trién ciia TTCK 1a cac CTCK. Cac CTCK khong
ngimg phat trién nang cao ning lyc hoat dong, chat lvong dich vu. Trong bdi canh
nhiéu CTCK da tré nén 16n manh vé tiém lyuc tai chinh, vé quy mod hoat dong, thi
phan... nhung ciing ¢6 nhiéu CTCK di phai chim dirt su ton tai cia minh. Cho dén
nay, di c6 khoang 22% s6 CTCK bi giai thé, sap nhap do hoat dong yéu kém. Vi
vay, dé ton tai va phat trién trén TTCK Viét Nam ciac CTCK can phai c6 nhimng
chién lugc phét trién phu hop, cac giai phap nang cao hiéu qua kinh doanh hiéu qua.
Tir thyc tién d6 viéc nghién ciru nang cao hiéu qua kinh doanh tré nén vo cung cap
thiét doi véi tat ca CTCK.

Cong ty c6 phan Ching khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong
thon Viét Nam (Agriseco) dugc thanh 1ap vao nam 2001 1a mét trong nhitng CTCK
tham gia TTCK s6m nhét va di c6 nhirng dong gop tich cuc trong qua trinh phat
trién cua thi truong. Pén nay, Agriseo di c¢6 quy md 16n vai von dicu 1& 2.120 ty
dong, hoat dong kinh doanh ctia Cong ty ciing da dat dugc nhitng két qua tich cuc
va xéc 1ap vi tri nhat dinh trén TTCK Viét Nam.

Tuy nhién, trong bdi canh nén kinh té c6 nhiéu bat 6n néi chung va TTCK c¢6
nhiéu bién dong noéi riéng da anh huong khong nho dén két qua hoat dong kinh
doanh cua cac CTCK, Agriseco ciing khong ngoai 16. Cu thé giai doan 2013-2016
TTCK ting giam kho kiém soét, dién bién gia ¢ phiéu theo huéng tiéu cuc, nhiéu
doanh nghiép ddi tac ciia Cong ty kinh doanh kém. Bén canh dé thi trudng méi gidi
chtng khoan ngay cang canh tranh gay git, cac CTCK lién tuc cai to b may kinh
doanh va dau tu vé nhan luc, trang thiét bi chat lugng cao. Nhitng diéu nay giy anh
huong xau t6i cac hoat dong dau tu cling nhu phat trién ngudn von cia Agriseco,

quy md hoat dong kinh doanh Cong ty bi thu hep. Tl chd lgi nhuan ding top dau



thi 2 ndm gan day Cong ty di roi vao tinh trang thua 13, hiéu qua kinh doanh cia
cong ty boc 10 nhiéu han ché, bat cap... Vivay, lam thé nao dé cai thién lgi nhuan,
nang cao hiéu qua kinh doanh luon 1a vin dé& quan trong dit ra voi Agriseco. Viéc
nang cao hiéu qué kinh doanh s& quyét dinh sy ton tai va phat trién ctia Cong ty.

Chinh vi vy, sau mot thoi gian nhién ciru, tic gia di chon dé tai: “Nang cao
hiéu qua kinh doanh ciia Céng ty cé phin Chitng khodn Ngdn hang Néng
nghiép va Phat trién Néng thén Viét Nam” 1am dé tai luan vin thac si ciia minh.

2. Tong quan tinh hinh nghién ciru dé tai

Trong nhiing nim gan day, viéc nghién ciru dé tai lién quan dén viéc phan tich
va nang cao hiéu qua kinh doanh 1a mot trong nhimng van dé rat dugc quan tim cia
nhiéu nha hoach dinh, nha quan 1y thudc nhiéu tap doan kinh té, doanh nghi¢p
khong nhitng ¢ Viét nam ma con ¢ nhiéu nudc trén thé gidi. Pa co rat nhidu cong
trinh nghién ctru duge cong bd trén cac phuong tién thong tin dai chung nhu sach
bao, cac phuong tién nghe nhin (Tivi, dai radio...) yéu ciu vé tinh cip bach ciing
nhu sy can thiét nang cao hiéu qua kinh doanh trong thoi dai mai, thoi dai Cong
nghiép hoa - hién dai héa dat nudc.

Trong qué trinh nghién clru tdc gia cd tim hiéu, van dung céc tai li¢u, cong
trinh nghién ctru khac nhau lién quan dén van dé hiéu qua hoat dong kinh doanh cta
CTCK nhu:

TS Pao Lé Minh (2002), “Gido trinh co bdan vé linh vic chitng khodn va thi
triong chitng khoan”’; hay PGS.TS Nguyén Thi Phuong Lién (2009), “Giéo trinh
Kinh doanh chitng khodn”: D3 d& cap dén cac van dé co ban vé TTCK, di sau xay
dung va tong hop toan bd cac hoat dong kinh doanh cuia CTCK. Dong thoi phan
tich quy trinh, dic diém, y nghia cac nghiép vu kinh doanh ctia CTCK.

Mot s6 gido trinh nghién ctru vé hiéu qua hoat dong kinh doanh ctia doanh
nghiép nhu: Nguyén Tan Binh (2005), “Phan tich hoat dong doanh nghiép”’; GS.TS
Truong Ba Thanh (2001), “Phdn tich hoat déng kinh doanh 11”": C&c giao trinh nay
dé cap dén cac vin dé co ban nhu khai niém, dic diém vé méi treong Kinh doanh
hay phan tich hiéu qua hoat dong san xuit kinh doanh ctia doanh nghiép noi chung.

Tac gia Ngo Dinh Giao trong cuén “Nhiing van dé co ban vé hiéu qua kinh té

trong cac xi nghiép cong nghiép” ciing di dé cap chi tiét va cu thé vé hiéu qua kinh



té cua san xut kinh doanh trong xi nghiép Xa hoi chu nghia. Cac phan tich va danh
gi kha toan dién nhung lai dit trong bdi canh doanh nghiép hoat dong trong co ché
bao cap. Vi vy can chon loc nhiing khai niém ciing nhu phan tich phu hop vdéi tinh
hinh kinh té thi trudng hién nay.

Luén 4n tién si chuyén nganh ké toan, dai hoc Kinh Té Quéc Dan cua Tran
Thi Thu Phong (2012), “Hoan thién phan tich hi€u qua kinh doanh trong cac cong
ty cd phan niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam”: Khao sat va nghién
ctru thuc trang viéc phan tich hiéu qua kinh doanh ctia cac nhém nganh doanh
nghiép trén TTCK Viét Nam. X4y dung va t6 chirc phuong phap phan tich, danh gia
hiéu qua tir 46 cung cip thong tin quan trong vé sir dung ngudn luc doanh nghiép
hay nang luc hoat dong cling nhu kha nang sinh 161 ctia doanh nghi¢p mot cach
chinh x4c nht.

Mot sb dé tai nghién ctru vé van dé hoat dong kinh doanh ctia Agriseco nhu:

- “Nang cao ning lyc canh tranh cta Agriseco trong diéu kién hoi nhap kinh té
quéc t&” (2007), luan vin thac si kinh té cua tac gia Pam Khanh véi noi dung: Giai
doan nhirng nam 2005 - 2007 la thoi ky non tré ctia Agriseco dung trude tinh hinh
thay d6i sdu rong vé kinh té chinh tri, ludn vin da kip thoi dap ung tinh hinh khi d6
dé cap nghién ctru mé hinh t6 chtrc, danh gia ning lyc canh tranh cua Agriseco dé
dé xuét giai phap va kién nghi nhim nang cao ning lyc canh tranh ctia Cong ty
trong diéu kién hoi nhap kinh té.

- Pé 4n ctia phong Moi gidi va dich vu Agriseco (2009) “Giai phap ning cao
chat lugng dich vu mdi gidi giao dich chiing khoan tai Agriseco”: Trong bdi canh
hoat dong méi gidi chua dugc dau tu cac ngudn lyc twong ximg, cac quy trinh yéu
kém. Phong moéi gidi va dich vu di danh gia thuc trang, ra soat rui ro dong thoi xay
dung tiéu chi danh gia chat luong dich vu mdi gidi va dwa ra giai phap phat trién
dich vu Cong ty. Tuy nhién sau khi trién khai cac giai phap chua mang lai hiéu qua
r0 rét cho hoat dong nghiép vu thoi gian sau do.

Cho dén nay dudi tinh hinh méi ciia Agriseco, cac tai liéu, cong trinh nghién
ciru ma tac gia nghién ctru da khong con dé cap mot cach kip thoi, toan dién, déy
du. Vi vay dé tai “Néang cao hiéu qua kinh doanh ciia Cong ty c6 phan Chimg khoan

Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam” dugc nghién ciru nham



kip thoi hé théng hoa céac hoat dong kinh doanh va hiéu qua kinh doanh cia CTCK
noi chung va Agriseco noi riéng, trén co s¢ thuc trang tir d6 dua ra cac giai phap
nham nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh ciia Agriseco.

3. P6i twong va pham vi nghién ciru

-Dbi twong nghién ciru: Nang cao hiéu qua kinh doanh ctia CTCP Chung
khoén Ngan hang Néng nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam.

- Pham vi nghién ctru:

+ Noi dung: Panh gia hiéu qua kinh doanh ctia Agriseco dua trén hé théng chi
tiéu danh gia hiéu qua kinh doanh va cac nhan t6 anh huong téi hiéu qua kinh doanh
ciia mot CTCK. Tir d6 dé xuat giai phap, kién nghi giup nang cao hiéu qua kinh
doanh cua Agriseco.

+ Khong gian: Tai CTCP Chung khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién
Nong thon Viét Nam.

+ Thoi gian: S6 liéu thu thap dé phan tich thuc trang va danh gia hiéu qua kinh
doanh cua Agriseco tir naim 2014 dén 2016. C4c giai phap duoc xac dinh cho giai
doan 2017 - 2022.

4. Muc dich va nhiém vu nghién ciru

Dua trén két qua hé thdng hoa 1y luin va nghién ciru danh gia thuc trang, muc
dich co ban cta luan van 1a c6 duge cai nhin sat thuc nhat vé hiéu qua hoat dong
kinh doanh ctia CTCP Chung khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong
thon Viét Nam tir d6 dua ra mot s giai phap, kién nghi dé nang cao hiéu qua hoat
dong kinh doanh sao cho pht hop véi tinh hinh thue té va chién luoc phat trién cua
Cong ty.

Tu muc dich trén cac nhiém vu nghién ctru cu thé duoc xac dinh nhu sau:

- Hé thdng hoa co s6 1y luan chung vé hi¢u qua kinh doanh ciia CTCK.

- Nghién ciru, danh gia thyc trang két qua kinh doanh, hiéu qua hoat dong cua
CTCP Chiing khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam.

- Pé xuit giai phap va dua ra kién nghi nham nang cao hiéu qua hoat dong cta
CTCP Chimg khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam

trong thoi gian toi.



5. Phuong phap nghién ciru

Phwong phap thu thdp dir liéu

Dé c6 can cur tin cdy cho viéc thuc hién dé tai luan van, tic gia da tién hanh
thu thap, chon loc dit liéu qua cac ngudn thong tin so cap va thir cap, cu thé:

Dit liéu so cdp: Thu thap tir viéc chay phin mém nghiép vu cua Cong ty dé
trich xudt ra cac sd liéu c6 lién quan phuc vu cho qué trinh phan tich nghién ciru.

Dit liéu thtr cip: Tién hanh thu thap théng tin thir cAp phuc vu cho nhién ctru
tir cac ngudn nhu: C4c bao céo tai chinh kiém toan, béo cdo thudng nién, bao cio
hoat dong cac phong ban cia Agriseco cing ngudn tai liéu chinh théng trén hé
thong website cia Agriseco, UBCKNN, Agribank va mét s6 CTCK khac.

Phwong phdp xii ly, phan tich dir liéu

Tac gia st dung cac phwong phap nghién ctru tai ban phd bién nhu théng ke,
tong hop, phan tich lwong héa - so sanh, cu thé:

Thong tin sau khi thu thap duogc tic gia xir Iy bang phan mém Microsoft Excel
dé thong ké, tinh toan.

Tir cac chi s6 ¢ phan 1y luan va dya trén qua trinh xtr 1y s6 liéu thu thap dugc
tac gia tién hanh phan tich vé hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty. Qua trinh phan tich
nay tac gia dua trén két qua hoat dong kinh doanh tir qué khir ctia doanh nghiép. So
sanh céc chi tiéu, tir d6 tim hiéu nguyén nhan va xu thé cua né. Két qua cia qua
trinh phan tich luong hoa - so sanh cac chi s s& 1 co s dé dua cac giai phap va
kién nghij cho Céng ty.

6. Két cau ciia luin vin

Tén dé tai: “Ndng cao hi¢u qud kinh doanh ciia Céng ty co6 phan Chirng
khoan Ngan hang Néng nghiép va Phdt trién Nong thon Vigt Nam”.

Ngoai ph?ln Muc luc, M& dau, Két luan, Danh muc bang biéu; Danh muc tai
liéu tham khao, Phu luc, luan van duogc chia lam 3 chuong:

Chuong 1: M6t s6 van d& 1y luan co ban vé hiéu qua kinh doanh cta cong ty
chirng khoan.

Chuong 2: Thuc trang hi¢u qua hoat dong kinh doanh cua Cong ty cd phﬁn
Chumng khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thén Viét Nam.

Chuong 3: Giai phap nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh ciia Cong ty cb
phan Ching khoan Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam.



CHUONG 1:
MOT SO VAN PE LY LUAN CO BAN VE HIEU QUA KINH DOANH
CUA CONG TY CHUNG KHOAN

1.1. Mot s6 khai niém c6 lién quan

1.1.1. Khéi ni¢m hiéu qud

Lién quan dén khai niém hiéu qua, c6 céac cach tiép can khac nhau, cu thé gém
hai cach tiép can sau:

Th nhat, néu tiép can theo phuwong phap truyén thong cé thé dua ra khai
niém: Hi€u qua la khai ni¢m thé hién mdi quan h¢ gitra két qua thuc hién cac muc
ti€u hoat dong va chi phi phai bo ra dé dat dugc két qua dé cua mot chu thé trong
nhiing diéu kién nhat dinh.

Véi khai niém nay, c6 thé nhan thay rang hiéu qua c6 thé duoc biéu dién ¢ hai
dang khac nhau, bao gém: dang hiéu s6 va dang thuong s6. Nhu vay, cach xac dinh
hiéu qua nay thi két qua dat duoc cang 16n hon chi phi bo ra bao nhiéu thi hiéu qua
cang cao bay nhiéu. Tuy nhién, ching ta ¢ thé d& dang nhan thdy, trong rat nhiéu
truong hop, hi¢u s6 ctia mot chi tiéu két qua va mot chi ti€u chi phi s€ 1a mgt chi
tiéu két qua khac. Nhu vay, theo khai niém truyén thong nay, khai niém hiéu qua va
két qua bi trang lap.

Thir hai, 1 cach tiép can khai niém hiéu qua gin véi muc dich cta chu thé.
Vo1 cach tiép can nay, khai ni¢m hi€u qua dugc dé cap nhu sau: Hi¢u qua 1a mdt chi
tiéu phan anh muc d6 thu lai duoc két qua nham dat dwgc mot muc dich nao d6 cua
chu thé twong tmg v6i mot don vi ngudn lyc da bo ra trong qua trinh thuc hién hoat
dong.

Theo khai niém hi€u qua néu trén, hi€u qua cia mdt hoat dong nao d6 dugc
g'fm véi mot muc dich nhat dinh, trong d6 muyc ti€u cy thé da duge xéac dinh chinh 1a
muc do thu lai két qua. Nhu vay, hiéu qua luén ge"ln v&i muc tiéu nhat dinh, dé)ng
nghia véi viéc khong thé xac dinh hiéu qua ctia cac hoat dong khong c6 muc tiéu.

T cac cach tiép can khai niém hi¢u qua néu trén, céd thé rut ra két luan lién
quan dén ban chat ciia pham trit hi¢u qua nhu sau: vé mat hinh thire, hiéu qua luén

12 mot pham tri so sanh thé hién mdi twong quan giita chi phi phai bo ra va két qua



thu vé duoc sau qua trinh hoat dong. Nhu vay, co thé théy su khac biét gitra hai khai
niém két qua va hiéu qua chinh 1a: két qua bao gio cling 1a muyc tiéu cu thé doanh
nghiép mudn dat dén, trong khi d6, hiéu qua phai 12 su so sanh twong quan giita hai
chi tiéu phan anh két qua thu dugc (dau ra) va chi phi hodc yéu té bo ra (ngudn luc
dau vao) nham danh gia trinh do str dung chi phi hodc yéu t6 dau vao.

Pé ¢6 thé nhan thirc rd hon vé pham tru hiéu qua, can tim hiéu céac dang biéu
hién khac nhau ctia pham tri hiéu qua. Mdi dang biéu hién cua hiéu qua co6 nhiing
dic trung, ¥ nghia khac nhau 1a co s& dé xac dinh mirc hiéu qua, xac dinh cac chi
ti€u hiéu qua va nhiing bi¢n phap nang cao hi¢u qua. Co cac cach phan loai hi¢u qua
sau:

- Theo muc tiéu caa cha thé, hiéu qua duoc phan thanh: hiéu qua kinh té va
hiéu qua x& hoi.

+ Hiéu qua kinh té 13 hiéu qua ma chu thé thu dugc khi sir dung nguén luc
dau vao dé thuc hién cac muc tiéu kinh té nhat dinh. Hiéu qua kinh té md ta mdi
quan hé kinh té giira loi ich kinh t& ma chu thé nhan duoc va ngudn luc da bo ra (chi
phi hoic yéu té dau vao) dé nhan duoc loi ich kinh té 6.

+ Hiéu qua xa hoi 1a cac muc tiéu x& hoi dat dugc khi chu thé tién hanh cac
hoat dong kinh té.

- Theo pham vi tinh toén, hiéu qua bao gdm: hiéu qua nén san xuat x& hoi va
hiéu qua ca biét.

+  Xét vé pham vi tinh toan hiéu qua trong toan bo nén kinh té qudc dan thi
hiéu qua ca biét 1a hiéu qua thu dugc tir hoat dong cua tirng doanh nghiép

+ Hiéu qua nén san xuat xa hoi 1a hiéu qua thu duoc xét trén pham vi toan bo
nén kinh té quéc dan.

- Theo tinh chat tac dong, hiéu qua gom cé: hiéu qua truc tiép va hiéu qua gian tiép:

+ Hiéu qua truc tiép 1a hiéu qua co duoc tir chinh tac dong cua cha thé dén
két qua hoat dong khi thuc hién cac muc tiéu chu thé dé ra.

+ Hiéu qua gian tiép 1a hiéu qua c6 duoc do mot ddi twong nao dé tac dong
lam thay d6i két qua hoat dong cuaia chu thé.

- Theo phuong thirc xac dinh, hiéu qua dugc phan thanh: hiéu qua tuyét doi va



hiéu qua twong dbi.

+ Hiéu qua tuyét ddi 1a hiéu qua duoc do bang hiéu sé giira két qua dau ra va
nguon lyc dau vao.

+ Hiéu qua tuong ddi 1a hiéu qua dugc do bang ty so giita két qua dau ra va
ngudn luc dau vao.

1.1.2. Khai niém hiéu qua kinh doanh

Hi¢u qua kinh doanh la mdt van dé d3 duogc cc nha kinh té hoc trén thé gioi
bat dau nghién ctru tir thé ky XVIII, ddc biét né dugc tap trung nghién ciru tir dau
nhing nim 60 ciia thé ky XX. Cac nha khoa hoc, nha quan 1y va diéu hanh san xuat
kinh doanh luon quan tdm nghién ctru cac van dé cu thé nhu: Hoat dong san Xuét
kinh doanh nhu thé nao duoc coi 14 c6 hiéu qua? Lam thé nao dé danh gia hiéu qua
kinh doanh ctia doanh nghiép? Hiéu qua kinh doanh biéu hién cu thé nhu thé nao?
Lam thé nao dé nang cao hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép?...

Hiéu qua kinh doanh 13 mot pham tru kinh té gan lién v6i nén kinh té hang hoa,
¢6 lién quan tryc tiép véi cac pham tri va cac quy ludt kinh t& khac. Hiéu qua kinh
doanh duoc coi 13 tiéu chuén, 1a thude do cia moi hoat dong trong doanh nghiép.

Hién nay khi dé cap dén van d¢ hiéu qua kinh doanh, van con kha nhiéu céac
quan diém khac nhau. M&i mot quan diém déu dua ra nhitng danh gia nhat dinh vé
hiéu qua kinh doanh, tuy nhién dé co thé lya chon mét quan diém dﬁy du nhat dé
van dung trong luan vin, tac gia da hé théng cac quan diém vé hiéu qua kinh doanh
theo mot sb truong phai chu yéu sau:

- Quan diém thir nhat: Quan diém nay bat dau phat trién tir gitra thé ky 18 boi
nha kinh té hoc ngudi Anh — Adam Smith cho rang: “Hiéu qua chinh la két qua dat
duogc trong hoat dong kinh té, doanh thu tiéu thu hang héa.” [5].

Quan diém nay d3 c6 sy ddng nhat chi tiéu hiéu qua véi chi tiéu phan anh két
qua kinh doanh, do d6 viéc danh gia hiéu quéa kinh doanh thyc chét chi 1a danh gia
két qua thu duoc tir hoat dong kinh doanh ma khong quan tam dén gia tri dau tu dé
dat dugc két qua do 1a bao nhiéu.

R rang danh gia hiéu qua kinh doanh qua két qua san xuat kinh doanh theo
truong phai quan diém trén 1a chua hoan toan hop 1y. Doi khi, két qua san xuét kinh

doanh c6 thé phan anh mot phan hiéu qua dat dugc cta qua trinh san xuét kinh



doanh. Tuy nhién, két qua san xuit kinh doanh khéng cb dinh ma c6 thé thay déi do
thay ddi chi phi ddu tu hodc thay ddi viéc sir dung cac ngudn lwc. Hon thé nira, néu
cung mot két qua c6 hai mirc chi phi khac nhau thi theo quan diém nay chiing ta lai
c6 cung mdt mirc d hi¢u qua, nhung thuc té khi két qua nhu nhau thi ndm nao cé
chi phi thp hon hiéu qua s& duoc danh gia cao hon. Do d6, néu danh gia hiéu qua
kinh doanh theo quan diém nay thi s& khong thé phan biét dugc ky kinh doanh nao
c6 hi¢u qua hon.

- Quan diém thi hai: Quan diém cua hai nha kinh té hoc hién dai ndi tiéng —
Paul Samuelson va William D’Nordhau v6i quan diém duoc trinh bay trong cudn
“Kinh té hoc” xuat ban vao nhitng nam 80 cua thé ky XX: “Hiéu qua kinh doanh la
st dung mot cach hiru hiéu nhat cac ngudn luc caa nén kinh té dé thoa man nhu cau
mong muén caa con ngudi.” [trang 125, 14].

Quan diém nay cho thay, muén xac dinh hiéu qua kinh doanh thi can phai
danh gia su tiét kiém hay lang phi cdc ngudn luc st dung trong qua trinh to chirc
hoat dong san xuat kinh doanh va viéc danh gia nay la hoan toan co thé xac dinh
duoc. Tuy nhién, van dé dit ra 1 nén st dung nhu thé nao dé dugc xem 13 hiru hiéu
nhat van dang con 1a mot tiéu chuin mang tinh chat triru twong, ban than doanh
nghiép ciing rat khé lugng hoa dugc vi nd chi méi ding lai & kha ning van dung
ngudn lyc dau vao chir khong dé cap dén cac két qua dau ra va mdi quan hé van
dong tuong quan gitra ching.

Nhu vdy, néu van dung quan diém ndy trong viéc danh gia hiéu qua kinh
doanh, cac doanh nghi¢p s€ khong c6 mot mirc chuan cu thé dé danh gia viéc su
dung ngudn lyc hiru hiéu nhat phai bang bao nhiéu.

- Quan diém thi& ba: Quan diém nay cho rang hiéu qua kinh doanh Ia sy so
sanh twong quan gitra két qua dau ra va cac chi phi da phat sinh trong qua trinh san
xuét kinh doanh.

Uu diém cua quan diém nay so véi cac quan diém trude d6 1a da dé cap dén
ban chat cta hiéu qua chinh 13 trinh d6 st dung chi phi. Tuy nhién, quan diém nay
cling méi chi dé cap dén chi phi thuc té phat sinh ma bé qua méi quan hé giira chi
phi véi ngudn Iyc cia chi phi d6. RS nét nhét ¢ thé ké dén yéu t chi phi vé lao

dong, khi tinh hiéu qua str dung lao dong thi chi phi thyc té cia né 1a sé ngay lam
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viéc, sb gio lam vigce, tién lvong (hodc thu lao lao dong)..., con ngué)n luc lai duoc
biéu hién qua sé luong lao dong.

C6 thé thay rang, truong phai ndy di bo qua mdi quan hé ndi tai cua cac yéu t6
trong qua trinh san xuat kinh doanh khi dénh gia hiéu qua kinh doanh. Trong qua trinh
nay, mdi yéu td khong ngimg bién dong, cac yéu td ting thém va cac yéu td sin co
cung thuc hién hoat dong san xuét kinh doanh, cac yéu t6 nay truc tiép hodc gian tiép
tac dong 1én qua trinh san xuét kinh doanh va lam thay d6i két qua kinh doanh.

- Quan diém thi tu: hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép 1 su gan két giira
hiéu qua kinh doanh va hiéu qua x& hoi, quan diém nay da duoc phéat trién tir nhitng
nam 80, 90 cua thé ky XX.

Theo K.Rusanop di trich dan quan diém ctia mot s6 nha kinh té Cong hoa lién
bang Nga vé hiéu qua kinh doanh, theo d6: “Hiéu qua kinh doanh 1a mot bo phan
quan trong nhit cta toan bd chién luoc kinh té, va chi ra ring dé giai quyét cac
nhiém vu kinh té - xa hoi hién nay khong c6 con duong nao khac la tang nhanh hi¢u
qua ctia nén san xuat xa hoi.” [13].

So voi cac quan diém trude d6, quan diém nay di phan anh dugc mdi quan hé
ban cht ctia hiéu qua kinh té khong chi 14 su so sanh giita két qua san xuit véi chi
phi san xuat, ma con biéu hién ca sy tuong quan vé luong va chat giita két qua va
chi phi. Hon thé nira, hiéu quéa kinh doanh dugc dénh gia qua sy tong hop nhiéu chi
tiéu kinh té khac nhau trong qua trinh san xuit, dong thoi doanh nghiép san xuét
kinh doanh cang hi¢u qua thi hi¢u qua xa hdi s€ cang tang. Tuy nhién, trong mdt vai
truong hop, dé ting hiéu qua kinh doanh, doanh nghiép lai lam anh huéng manh
dén hiéu qua xa hoi.

- Quan diém th& nim: Quan diém cho rang hiéu qua kinh doanh can duoc
danh gia ca qua hiéu qua cua hoat dong quan ly.

Pay ciing 1a mot quan diém khac ciia GS.TS. Ngo Dinh Giao vé hiéu qua kinh
doanh. Theo 6ng, t6i da hoa loi nhuan 13 muc tiéu hang ddu ma doanh nghiép hudng
dén, do d6 khi nghién ctru hiéu qua kinh doanh ching ta ciing da nhan thay vai tro
rit quan trong cua td chirc va quan 1y hoat dong kinh doanh, c6 nghia 1a dé danh gia
hiéu quéa kinh doanh ciing can phai quan tim dén hiéu quéa cia hoat dong quan 1y.

Hiéu qua cua hoat dong quan 1y dugc danh gia qua ty 1¢ gitta két qua co ich cua hoat
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dong quan 1y voi khéi lwong cac ngudn di sir dung hay da hao phi dé dat duoc két
qua do. [6].

C6 thé thdy, quan diém nay da dé cap dén mot khia canh hiéu qua rong 16n 13
hiéu qua quan 1y. Viéc dénh gia tong quat hiéu qua hoat dong quan 1y biéu hién ¢
két qua cudi cung cua cac hoat dong ctia chu thé quan 1y (doanh nghiép, Bo, nganh,
ving). Tuy nhién, hiéu qua ctia hoat dong quan 1y lai 1a két qua tong hop cua hiéu
qua kinh té, hiéu qua xa hoi, hiéu qua chinh tri, do d6 vi¢c xac dinh rat phtrc tap.

Qua cic quan diém vé hiéu qua kinh doanh di trinh bay, c6 thé thay rang, mdi
nha khoa hoc v&i nhitng hudng tiép can khic nhau da trinh bay nhiing quan diém
khac nhau khi danh gia hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Tuy nhién, diém
chung nhét c6 thé nhan thay d6 1a cac quan diém nay déu cho rang muc dich cudi
cung ctia hiéu qua kinh doanh 1a su so sanh giita két qua thu dugc sau qua trinh san
xuat kinh doanh va chi phi da bo ra dé dat dugc két qua do.

Do vay, tir nhitng phén tich, danh gia trén, tong hop cic trudng phai quan
diém vé hiéu qua kinh doanh nham rat ra mot khai niém hiéu qua kinh doanh chung
nhat: Hiéu qud kinh doanh la mét pham trix kinh té phdn dnh trinh dé quén Iy, siv
dung cdc nguén luc sin cé ciia doanh nghigp dé hoat dong kinh doanh dat két
qud cao nhdt, biéu hi¢n thong qua hé thong chi tiéu kinh té dic trung thiét lap
trén co sé so sdnh twong quan giiva két qud dau ra véi chi phi hodc cdc yéu té
ddu vao.

1.2. Khai niém cong ty chirng khoan va cac nghiép vu kinh doanh cia cong
ty chirng khoan

1.2.1. Khai niém cong ty chirng khodn

Hién nay c6 rat nhiéu khai niém khac nhau vé CTCK nhung twu chung lai:
Cong ty chirng khoan 1a mot dinh ché tai chinh trung gian thyc hién cac nghiép vu
trén Thi truong chimg khoan.

“Cong ty ching khoan 13 t6 chirc c6 tu cach phap nhan hoat dong kinh doanh
chirng khoén, thuc hién mdt hoac toan b cac hoat dong: moi gidi, tu doanh, bao
lanh phat hanh, tu vin dau tu chimg khoan nham muc dich kiém loi nhuan.

Tuy theo diéu kién vé nang lyc tai chinh, co s¢ vat chét k¥ thuat va nguén

nhéan lyc ma moét CTCK c6 thé dam nhan tt ca cac nghiép vu kinh doanh hodc chi
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dam nhan mot sé nghiép vu nhat dinh theo gidy phép kinh doanh.” [Gido trinh Kinh
doanh chung khoan - PHTM]

Tai Thong tw 210/2012/TT-BTC ngay 30 thang 11 nam 2012 cua B Tai Chinh
vé Hudng dan vé thanh 1ap va hoat dong CTCK c6 quy dinh: “Céng ty chitng
khodn la doanh nghiép hoat dong kinh doanh chwrng khodn, thwc hién mot, mot
sé hodc toan bé cdc nghigp vu: moi gidi chitng khodn, tw doanh chirng khodn,
bdo linh phdt hanh chirng khodn, tw vin ddu tw chirng khodn”.

Bén canh d6, CTCK con dugc thuc hién cac dich vu luu ky ching khoan va
dich vu tai chinh khac phu hop vdi quy dinh ctua phép luat.

1.2.2. C&c nghigp vu kinh doanh chii yéu ciia cong ty chieng khodn

1.2.2.1. Nghiép vu moi gioi chung khodn

Theo nghia rong, hoat ddng méi gidi trong linh vuc ching khoén bao gom mot
s6 hoat dong nhu tiép thi, tu van dau tu chung khodan, ky két hop ddng cung cap
dich vy, m¢ tai khoan, nhan Iénh mua ban cta khach hang, thanh toan va quyét toan
cac giao dich, cung cap cac gidy ching nhan ching khoan.

Theo nghia hep, moéi gidi chirng khoén 14 hoat dong kinh doanh chirng khoan
trong 46 CTCK dtng ra lam dai dién cho khach hang tién hanh giao dich thong qua
co ché giao dich trén S& giao dich ching khoan, hoic thi trudong OTC ma chinh
khach hang s& phai chiu trach nhiém dbi v6i két qua giao dich d6. Nguoi moi gisi
chi thyc hién giao dich theo 1énh cua khach hang dé huong phi dich vu, ho khong
phai chiu rui ro tr hoat dong giao dich d6. Nghi¢p vu méi gidi ching khoan con
duoc hiéu 14 1am dai dién - dugc uy quyén thay mit khach hang mua, ban mot hodc
mot sb loai ching khoan.

Hoat dong moi gidi cua CTCK phai tuan thu cac quy trinh thuc hién dung quy
dinh dudi sy kiém soat cia Uy ban ching khoan, Trung tdm luu ky chimg khoan.
bam bao cac chiic nang:

- Cung cap dich vu voéi hai tu cach:

+ Nbi lién khach hang v6i bd phan nghién ciru dau tu: cung cdp cho khach
hang cac bao cao nghién ctru va cac khuyén nghi dau tu.

+ Nbi lién nhitng nguoi mua va ngudi ban: dem dén cho khach hang tt ca cac
san pham va dich vu tai chinh.

- Pap ung nhitng nhu cau tam |y caa khach hang khi can thiét: chia sé nhiing
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lo 4u, cang thang dong thoi dua ra nhitng loi dong vién kip thoi giup khach hang ra
quyét dinh mot cach tinh téo.

- Pé xuét thoi diém mua, ban cd loi cho khach hang.

- Chuic niang san xuat: khi nguoi moi gigi tién hanh mét thuong vu thi quy
trinh giao dich dugc thyc hién. Mot giao dich dwoc xu 1y nhu thé nao la rat quan
trong vi né chitng minh cho khach hang thay tinh chuyén nghiép caa CTCK.

1.2.2.2. Nghiép vu tu doanh chung khoan

Tu doanh 14 hoat dong tu mua ban chiing khoan cho minh dé huong loi nhuan
tor chénh 1éch gia chung khoan. No6i cach khac, tu doanh 1a hoat dong mua di ban lai
chtng khoan nham thu chénh 1éch gia (mua thap, ban cao).

Hoat dong tu doanh cua CTCK dugc thuc hién ¢ So giao dich ching khoan
hodc Trung tam giao dich ching khoan va thi truong OTC. Tai Trung tam giao dich
chirng khoan hoat dong mua ban nay duogc tién hanh nhu hoat dong cua nha dau tu
thong thuong. Trén thi truong OTC, hoat dong tu doanh co thé duogc thuc hién truc
tiép gitta CTCK vdi cac ddi tac, hodc thong qua hé théng giao dich ty dong, hodc
thong qua hé thong giao dich ty dong, hoic thong qua hoat dong tao thi trudng.

Hoat dong tu doanh c6 tac dung gop phan lam ting thém tinh s6i dong va tinh
thanh khoan ctia TTCK. Tuy nhién ¢6 han ché khi cac CTCK thuc hién cac hoat
dong bi cAm nhu thao tung thi truong, théng dong véi nhau trong hoat déng mua
ban lam thay ddi cung cau mot cach gia tao dé nang gia hoic giam gia ching khoan
s& gay ton hai dén nha dau tu dic biét 1 cac nha dau tu nho.

CTCK trién khai hoat dong tu doanh nham thyc hién cac muc dich:

- Tu doanh dé thu chénh léch gia cho chinh minh: CTCK Ia nhiing to chuc
kinh doanh chang khoan chuyén nghiép. Vai vai trd va vi tri cia minh ho ¢6 nhiéu
loi thé vé thdng tin va kha ning phan tich, dinh gia ching khoan, ... Vi vay, khi
trién khai hoat dong ty doanh kha ning sinh 15i tir hoat dong nay ciia ho s& cao hon
S0 Véi cac nha dau tu khac. Tuy nhién dé dam bao tinh 6n dinh va tinh minh bach
cua thi trudng phap luat cac nuée déu quy dinh cac CTCK phai dép ting mot sb diéu
kién nhit dinh nhu diéu kién vé vén, vé ngudn nhan luc, vé co so vat chat phuc vu
cho hoat dong tu doanh, ...

- Dy trir ¢& dam bao kha niang cung tng: Phép luat kinh doanh ching khoan ¢
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mot s6 nuée c6 quy dinh cac Cong ty méi gidi, cac chuyén gia chimg khoan va cac
nha tao 1ap thi trudng cé trach nhiém dam bao tinh thanh khoan cua thi truong. Piéu
nay c6 nghia 13, khi nhu cau thi truong giam st manh, cé thé 1am vao tinh trang
kém sb61 dong hoac dong bang ddi v6i mot hodc mét sb chirng khoan nhat dinh,
nhirng nha tao l4p thi truong phai cd trach nhiém mua chimg khoan dé kich cau,
trong trudng hop nguoc lai thi phai ban ra dé ting cung. Dé hoan thanh cac trong
trach nay cac nha tao 1ap thi truong, cac CTCK phai tinh toan dé xac dinh khdi
luong céc loai chimg khoan cin mua dé dy trir nham dam bao kha niang cung (g
trong nhing truong hop can thiét, déng thoi dam bao kha ning sinh 151 hop 1y tir
nhitng hoat dong nay.

-Piéu tiét thi truong: Khi gia chiing khoan bién dong bat loi cho tinh hinh
hoat dong cung cua thi truong, cac CTCK thuc hién céc giao dich mua ban nhiam 4n
dinh thi truong theo yéu cau can thiép cua co quan quan ly va tu bao vé minh hay
bao vé khach hang. Tuy nhién dé lam duoc didu ndy cac CTCK phai lién két véi
nhau trong qua trinh hoat dong théng qua cac té6 chic nhu Hiép hoi kinh doanh
chirng khoan.

1.2.2.3. Nghiép vu bao lanh phat hanh ching khoan

Bao lanh phat hanh chimg khoan 13 viéc to chirc bao 1anh gitip t6 chirc phat
hanh thyc hién cac thu tuc trude khi chao ban chirng khoan, td chirc viée phan phéi
chting khoan, nhan mua mét phan hay toan bo chiing khoan con lai chua phan phdi
hét va gitp binh on gia chimg khoan trong giai doan dau sau khi phat hanh.

Vai trd cta hoat dong nay ddi v6i hai chu thé tham gia 13 t6 chtrc phat hanh va
to chtrc bao lanh

- Déi véi t6 chire phat hanh:

+ Thir nhat: Gitip t6 chirc phat hanh xem xét lai cong tic quan 1y tai chinh,
phat hién ra cac mit tich cyc ciing nhu yéu kém, tir d6 tu van cho t6 chirc phat hanh
cac bién phap hoan thién cong tic quan Iy tai chinh, nang cao hiéu qua sir dung vén
huy dong duogc tir dot phat hanh.

+ Thtr hai: Nang cao kha nang thanh cong ctia dot phat hanh. Cac nhan vién
clia to chic bao lanh phat hanh 13 nhimg nguoi ¢ kién thirc chuyén mén vé linh

vuc kinh té tai chinh, cong voi viée ho 1a cac nha kinh doanh chung khoan chuyén
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nghi¢p, dugc chuyén mon hoa trong linh vuc bao lanh phat hanh chirng khoan nén
ho ¢6 1oi thé hon trong viéc nidm bét nhu ciu cua thi truong. Nho d6 ho co thé dua
ra 10i tu vin déng gia cho t6 chirc phat hanh nén phat hanh loai ching khoan nio
vira phit hop voi nhu ciu huy dong von vira phi hop véi nhu cau dau tu trén thi
truong. Trong qua trinh phan phdi chimg khoan, do 1a nha phan phdi chuyén
nghiép, t6 chirc bao lanh phat hanh c¢6 sin mot mang ludi phan phdi va cac méi
quan hé tir trude véi cac dai Iy phat hanh, v6i cac nha dau tu, va nhat 1a véi cac to
chtrc du tu 16n, do vay viée phan phdi chimg khoan chic chin s& c6 nhiéu thuan loi
hon so v6i trudng hop t6 chire phat hanh ty phan phdi chao ban ching khoén.

+ Thit ba: Han ché va chia sé rii ro. Néu tu phat hanh thi t6 chtrc phat hanh s&
phai ganh chiu moi rui ro ciia dot phat hanh. Con néu phat hanh qua to chirc bao
l&nh phat hanh s€ c6 su chia sé rii ro gitra hai bén khi c¢6 rui ro phat sinh. Cac don
vi bao 1anh trong t6 hop ciing co thé chia sé rui ro cho nhau.

- Déi véi to chuc bao 1anh:

+ Tang thu nhédp cho doanh nghiép.

+ Nang cao vi thé uy tin ctia doanh nghiép.

+ Tao diéu kién dé phat trién cac dich vu khéc.

1.2.2.4. Nghiép vu tw van dau tw chitng khodn

Trong nén kinh té tién t&, kiém tién va tiéu tién 13 hai mat ciia mot van dé ma
mdi ¢4 nhan cho dén cac ho gia dinh, doanh nghiép va Chinh pha déu phai luon dbi
mat. Khi nguén thu nhap hién tai chua dugc tich luy da 1on dé tai tro cho cac nhu
cau chi tiéu du kién trong tuong lai thi vay muon hodc tiét kiém va tim cach dau tu
dé 1am sinh s6i ndy nd sb tién d6 13 hai phwong cach sir dung phd bién dé giai quyét
tinh trang mét can bang giita dong thu nhap hién tai va chi tiéu trong tuong lai ciia
céc chu thé trong nén kinh té.

O gbc do cé nhan, tir khi TTCK xuét hién, dau tu 1a cach duge ua chudng hon
vi trong thuc té ngay cang c6 nhiéu ngudi sinh séng chu yéu dua vao cac khoan loi
tic thu duoc tir hoat dong dau tu ching khoan. Van dé 1a & chd, do khuynh hudng
lay lan tdm 1y, khi dau tu chirng khoan trd nén 1a mét linh vuc kinh doanh hép dan,
ngdy cang c6 nhidu ngudi gia nhap thi trudng thi nha dau tu phai co hiéu biét sau

sdc vé dau tu. Khi doi ngii cac nha ddu tu nay lién tuc bi thiéu von hodc bi thua thiét
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trong cac phién giao dich, thi tu vin dau tu c6 Iy do dé duoc chip nhin nhu mot
nghé chinh thuec.

Trude hét ddu tu can dich vu tu van boi kiém tién tir dau tu 1a mot cong vige
khong dé dang. Ngudi ta c6 thé 13i trong phién giao dich nay nhung c6 thé 15 trong
cac phién giao dich sau d6. Do vay diéu kién can dé tré thanh nha dau tu thanh cong
1a phai c¢6 kinh nghiém hodc it ra 1a hoc tap kinh nghiém tir chi dan ctia cac nha tu
van. Mic du co rat nhiéu ngudn thong tin tai chinh c6 san nhung khong phai ai cling
c6 thoi gian va kinh nghiém dé phan tich va ty minh dwa ra cac quyét dinh dau tu.
Vi vay nha dau tu can dén nghiép vu tu van cia CTCK 1a thiét yéu.

Pau tu can tu van boi ton tai nhiéu phong cach dau tu khac nhau va mdi mot
phong céach lai thich hop véi cac Itra tudi, ca tinh, nghé nghiép, gidi tinh khac nhau
trong nhitng thoi diém khac nhau. C6 ngudi thich dau tu theo kiéu dau co gia l1én
nén k¥ thuat dau tu cua ho 13 mua, nim gitt va cho cho gia 1én dé ban. Nguoc lai, co
nhiéu nguoi thich ap dung k¥ thuat dau tu gia xubng. Pic trung cia kiéu dau tu nay
la ban trude chirng khodn chua thudc s¢ hiru ciia minh sau d6 mua lai chimg khoan
nay v6i hy vong rang tai thoi diém mua lai gia chimg khoan nay s& giam va do do s&
kiém 101 theo kiéu “tay khong bat gidc”.

Tat ca nhitng 1y do noi trén khién dich vu tu van dau tu tré nén c6 chd ding
trén thi truong tai chinh. San pham ctia nghiép vu tu van trai dai tir tu vin chung, tu
van dai cuong, tu van bang 10i cho dén tu van bang cac phén tich va khuyén nghi
chi tiét, cy thé binh luan vé nén kinh té, cac sy kién hién hanh, bién dong cia thi
trudng va cua ting loai chiig khoan.

1.2.2.5. Cac hoat dong phu tro

- Hoat dong Luu ky ching khoan: Luu ky ching khoan 1a hoat dong luu gitr,
bao quéan, chuyén giao chimg khoan cho khach hang va giup khach hang thyc hién
cac quyén lién quan dén s& hiru ching khodn.

Viéc luu ky ching khoan can phai dam bao:

+ Thuc hién day du cac diéu kién can thiét theo quy dinh ctia Phép luat.

+ Pam bao tinh an toan, chinh xac va can than trong sudt qua trinh thyc hién.

+ Khong tiét 16 thong tin vé tai khoan giao dich cta khach hang.

+ Phai quan 1y tach biét giira chirng khoan ctia mdi khach hang va tai khoan

cua khach hang véi chung khoan cua Cong ty.
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- Dich vy, tién ich tai chinh: Cung vdi viéc cung cép cac dich vu mua ban
chtng khoan truyén thong, CTCK con c6 thé cung cip cho khach hang cac dich vu
tién ich khac nhau. Ngoai toc do truyén 1énh thi viéc lya chon dich vu tién ich nao
dap tng duoc nhu cdu ngay cang cao cua khach hang sé& 13 yéu t§ quan trong cho
viéc lua chon CTCK dé mé tai khoan giao dich cua khach hang.

Cac dich vu tién ich bao gff)m:

Magin chung khoan.
Ung trude tién ban ching khoan.
bit 1énh qua SMS.

Giao dich online.

+ + o+ o+

+ Cho vay chting khoan...

1.3. Hé thong chi tiéu danh gia hiéu qua kinh doanh ciia cong ty
chirng khoan

Céc chi sb6 doanh thu, chi phi, log1 nhuédn cua hoat dong kinh doanh 1a chi tiéu
co ban phan 4nh két qua ctia moi hoat dong kinh doanh trong mét thoi ky nhat dinh,
n6 1a chi tiéu co ban nhat dé phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh. Tuy nhién,
dé danh gia chinh xac hiéu qua kinh doanh ctia CTCK nén két hop cac chi tiéu loi
nhuén vo1 cac chi ti€u khac nhu: ty suét loi nhuén trén doanh thu, ty suét loi nhuan
trén von chu s& hitu, ty suét loi nhuan trén téng tai san... cuia moi nghi¢p vu kinh
doanh ma CTCK dang hoat dong. Vi vay, khi danh gia hiéu qua kinh doanh ctia mdi
doanh nghiép can phai dua vao mot hé thong cac chi tiéu danh gia giup phan anh
chinh xac nhat hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty trong ky danh gia. Dbi véi cac
CTCK hé thdng chi tiéu dugc tong hop bao gdm céc chi tiéu sau:

1.3.1. M{t 56 chi tiéu dic trung ciia CTCK

Loi nhuan luén 12 mot chi tiéu quan trong dé danh gia hiéu qua cua bat ky hoat
dong kinh doanh nao, né phan anh tinh hinh tai chinh cta cong ty, la ngudn quan
trong dé cong ty ddu tu m& rong kinh doanh. Tuy nhién, dé danh gia chét luong
hoat dong kinh doanh cua CTCK nén két hop cac chi ti€u lgi nhuan véi cac chi tiéu
khac nhu: ty suét loi nhuén trén doanh thu, ty suét loi nhuan trén von chu sé hitu, ty
suat lgi nhudn trén tong tai san... ciia mdi nghiép vu kinh doanh ma CTCK dang

hoat dong. Tur thuc tién hoat dong kinh doanh ma ¢6 céc chi tiéu dic trung sau:
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- Khd nang sinh loi nghiép vu:
Doanh thu nghiép vu
Kha nang sinh 101 nghi€p vu = = —emmmmmmmm
S6 vén sir dung binh quan

Dbi véi CTCK xét chi s6 nay dbi voi cac nghiép vu chinh nhu moéi gidi, tu
doanh, dich vu tai chinh,... Cac chi sb nay phan anh rd nét cac hoat dong kinh
doanh ctiia CTCK dang dién bién ra sao, giup nha quan 1y kip thoi dua ra quyét sach
phat trién hop 1y cho céc nghiép vu ciia cong ty. Cac chi tiéu nay ciing 1a sb liéu
nhay cam, 1a yéu t6 danh gia cong ty phu thudc vao TTCK voi muc d6 nao, kha
nang quan 1y va can dbi nguén von sir dung cho cac hoat dong cia CTCK c¢6 hiéu
qua khéng.

- Ty 1é an toan vén kha dung:

Ty 1€ an toan von kha dung 1a mét thuéc do mirc do an toan tai chinh cua
CTCK, phan anh kha nang cta Cong ty trong viéc thanh todn nhanh cac nghia vu tai
chinh va kha niang bu dap cac loai rui ro phat sinh trong qua trinh hoat dong kinh
doanh cia cong ty. Pugc xac dinh theo cong thirc quy dinh trong théng tu sb
226/2010/TT-BTC:

Vén kha dung
Ty 1¢ antoan von kha duyng = ~  —memmmeemmmeeem e X 100%
Tong gié tri rai ro

Trong do:

Vén kha dung 12 von chu s& huu sin sang dé dap Gmg cic nghia vu dén han
trong vong 90 ngay.

Téng gia tri rui ro 13 tong cac gia tri rui ro thi truong, gia tri rui ro thanh toan
va gia tri rui ro hoat dong.

- Chi tiéu ne trong thanh toan giao dich chizng khoan trén nguén vén

o Phai thu tr nha dau tw CK
No trong thanh toan giao dich chiing

khoén trén ngudn vén ..
Ngudn von
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Ty 1€ nay cho biét mirc do phu thudc ctia kha nang thanh toan cia CTCK vao mdt
loai tai san thuong khong thé chuyén d6i thanh tién (phai thu cia ngudi dau tu
ching khoén) trong truong hgp CTCK bi giai thé. Giup phan biét CTCK hoat dong
lanh manh v&i CTCK c¢6 kho khan vé tai chinh.

Bén canh do, do Agriseco la loai hinh CTCP nén danh gia hi¢u qua kinh doanh
ctia Coéng ty mudn chinh xac hon cin xem xét thém mat sb chi sb sau:

- Thu nhdp trén méi cé phiéu (EPS):

Loi nhuan rong — C6 tire wu dii
EPS e
S6 lugng cb phiéu luu hanh

EPS cho biét nha dau tu dugc huong loi nhuén trén mdi ¢b phén ho dang nim
giit hang nim 13 bao nhiéu. Chi s6 nay cang cao thi cang duoc danh gia tt vi khi d6
khoan thu nhép trén mdi co phiéu sé& cao hon.

- Gi4 tri s6 sach trén méi cé phiéu:

Vén chua s6 hitu — Quy khen thuong phic loi
Gia trj s6 sach trén mdi ¢d phidu = —mmmmrmmm e
S6 ¢6 phiéu luu hanh

Chi tiéu nay duoc dung dé xac dinh gia tri ciia mot ¢ phiéu theo s lidu trén
s6 sach, dong thoi dé so sanh gid tri trén thi trudng c6 phiéu.

1.3.2. Chi tiéu danh gia khd nang sinh loi

- Ty sudt sinh loi trén doanh thu (ROS):

Loi nhuan sau thué
Ty suat sinh 10i trén doanh thu =~ = —eemmmmmmeeee e
Doanh thu thuan

Chi s6 ty suét sinh 10i trén doanh thu phan anh ning lyc sinh 16 ctia doanh
thu, mot déng doanh thu thuin s& tao ra bao nhiéu dé)ng lgi nhuén sau thué, hé sd
nay cang cao thi cang tét. Chi tiéu nay dwong chimg to coéng ty hoat dong kinh
doanh c6 1ai va nguoc lai.

Trén thue té, hé s6 loi nhuan rong gitra cac nganh 1a khac nhau, con trong ban
than mot nganh thi cong ty nao quan Iy va st dung cac yéu td dau vao tot hon thi s&

cO h¢ s0 nay cao hon. Cong ty c6 diéu ki€n phat trién thuén lgi s€ c6 mirc 1gi nhuan
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rong cao hon loi nhuén rong trung binh ctia nganh va c6 thé lién tyc ting. Ngoai ra,
cong ty cang giam chi phi cia minh mét cach hiéu qua thi hé s6 loi nhuan rong cang
cao. Pay la mdt trong cac bién phap quan trong do luong kha nang tao lgi nhudn
cua cong ty nam nay so v&i ndm khac.

- Ty sudt lgi nhudn trén tong tai san (ROA):

ROA phan anh hi¢u qua sir dung tai san trong hoat dong kinh doanh cta cong ty
va ciing 1 thudc do dé danh gia ning lyc quan 1y cia ban lanh dao cong ty.

Loi nhuén sau thué
ROA =
Tong tai san

ROA 12 mot trong nhitng chi sé tong hop nhat duoc dung dé danh gia kha
nang sinh 16 cia mot ddng von dau tu. Hé s6 nay cd y nghia 1 véi mot dong tai san
clia cong ty thi s& mang lai bao nhiéu loi nhuan rong cho chu so hitu. Chi sé nay
cang cao thi c6 phiéu cang c6 sitc hip dan hon vi hé s6 nay cho thay kha nang sinh
161 tir chinh ngudn tai san hoat dong cua cong ty.

- Ty sudt lgi nhudn trén vén cha s¢ hizu (ROE):

Loi nhuan sau thué
ROE =
Vén chi s¢ hitu

Chi s6 ROE 1a thudc do chinh xac nhat dé danh gia mot dong von ma chu so
hitu bo ra s€ tich luy dugc tao ra bao nhiéu déng loi nhuan sau thué. bay cling 1a
mot chi s6 danh tin cdy vé kha ning mét cong ty c6 thé sinh 10i trong twong lai.
ROE cang cao cang chung t6 cong ty st dung hiéu qua dong von cia cd dong, kha
nang canh tranh clia cong ty cang manh va co phiéu ctia cong ty cang hap dan, vi hé
s6 nay cho thdy kha ning sinh 10i va ty sut lgi nhuan cia cong ty, hon nita ting
mirc doanh loi von chu s¢ hitu 1a mot myc tiéu quan trong nhat trong hoat dong

quan ly tai chinh cong ty.
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1.3.3. Chi tiéu danh gia khd nang qudn ly cong ng

Trong tai chinh cong ty, mirc do str dung ng cho hoat dong cho théy duoc su
tu chii vé tai chinh cia mdi cong ty nhu thé nio. Sir dung no dong thoi mang lai hai
anh huong ti€u cuc va tich cuc cho cong ty, mét mat néd giup gia tang lgi nhuan cho
cd dong, miat khac nd ciing lam gia ting rii ro. Do d6 viéc quan 1y cong ng ciing
quan trong nhu quan 1y tai san. Cac chi tiéu phan anh kha ning quan 1y no bao gdbm:

- Vong quay khodn phdi thu:

Doanh thu thuan
Vong quay khoan phdi thu = = e
Phai thu khach hang binh quan

S6 vong quay khoan phai thu dugc str dung dé xem xét cac khoan phai thu khi
khach hang thanh toan. Chi tiéu nay cling dua ra thong tin vé chinh sach tin dung
thuong mai ctia doanh nghiép. Néu sé vong quay khoan phai thu qua thip cho thiy
hiéu qua st dung v6n kém, nhung qué cao s& giam mirc canh tranh.

Ngoai viéc so sanh chi tiéu nay gilra cac nam, gitta cac doanh nghi¢p cung
nganh thi nguoi phan tich cdn xem xét timg khoan phai thu dé phat hién nhiing
khoan n¢ qua han, ng khé doi dé dua ra bién phap xu 1y kip thoi. Ta tinh todn thoi
gian thu tién binh quén:

- Thei gian thu tién binh quan:

S6 ngay trong ky

Thoi gian thu tién binh quan = —-mmmmmmmmmeemm e

S6 vong quay khoan phai thu
Thoi gian thu tién binh quan 13 sd ngay binh quén can c6 dé chuyén cac khoan
phai thu thanh tién mat, thé hién kha ning cua doanh nghiép trong viéc thu ng tir
khach hang.
- Hé s6 ne trén tong tai san (D/A):

H¢ sO ng trén tong tai san =~ = smeemmmmmemmemeeeee e
Tong tai san
H¢ s6 nay cho biét phan tram tong tai san cua cong ty dugc tai trg bang céc

khoan no 1a bao nhiéu. Hé sb no thép 6 thé cho théy viéc s dung ng khong hi¢u
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qua, con h¢ s6 ng cao thé hién ganh nang vé no 16n, nhu vay mot Hé s6 no trén téng
tai san 13 hop 1y s& tuy thudc vao nhu cau va kha ning t tai trg ctia cong ty.
- Hé sé no trén VCSH (D/E):

Hé s6 ng trén VCSH = e
Von chit s¢ hitu
Hé s nay cho biét mbi quan hé gitta mirc do sir dung no va VCSH hay co ciu
vbn trong doanh nghiép nhu thé nao. Ty s6 nay s& dugc dem so sanh vai 1. Néu ty
1¢ nay qua 16n hon 1, tirc 13 doanh nghiép st dung nhiéu von vay tai trg cho tai san,
diéu nay cho thay doanh nghiép dang qua phu thudc vao cac khoan di vay, khong tir
dam bao ngudn tai tro' cho ban than, rii ro vi thé sé ting cao. Song doanh nghiép lai
tiét kiém dugc mot khoan tir thué. Nguoc lai, néu ty sé ndy qua nhé hon 1 cho thay
doanh nghiép st dung VCSH nhiéu hon khoan n¢ vay. Piéu nay s& khién doanh
nghiép mat di khoan chi phi co hoi st dung von cho cac hoat dong khac ciia cong
ty. Chinh vi vy ma cong ty nén cé chinh sach sir dung ngudn von hop 1y, can bang
ca hai yéu t6.
1.3.4. Chi tiéu danh gia hiéu qua sw dung lao dong
- Ndng sudt lao dgng binh quan:
Doanh thu thuan
Ning suat lao dong binh qUAN = =-mmmmmmmmm e
Tong sb lao dong binh quén trong ky
Chi ti€u nay phan anh trung binh moét lao dong cua doanh nghiép thuc hién
duoc bao nhiéu dong doanh thu trong ky.
- Muc sinh loi binh quan cia mét lao dong:
Loi nhuén trong ky
Muc sinh 161 binh quan mgt lao dong = —===—=====mmmmmmmmm o
Tong sb lao dong binh quén trong ky
Chi tiéu nay cho biét mdi lao dong duoc st dung trong doanh nghiép s& tao ra bao

nhiéu 191 nhudn trong mot ky nhét dinh.
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1.4. Cac nhin t6 anh huwéng téi hiéu qua kinh doanh ciia cong ty
chirng khoan

Hi¢u qua kinh doanh cua cac doanh nghiép néi chung va cuia cac CTCK ndi
riéng phu thudc rat nhiéu vao méi trudng kinh doanh. Céc yéu t6, cac diéu kién cau
thanh mai truong kinh doanh luén ludn ¢ quan hé trong tac voi nhau dong thoi tac
dong dén hoat dong kinh doanh cua cong ty nhung chiéu huéng va mirc do tac dong
cua cac yéu t6, diéu kién lai khac nhau. Boi vay dé nang cao hiéu qua hoat dong
kinh doanh can phai nhan biét mot cach chinh xac cac nhan té anh hudng t6i cong
ty ciia minh.

1.4.1. Nhén t6 bén ngoai

1.4.1.1. Méi truong kinh té

Su phét trién cua nén kinh té thuong duoc danh gia thong qua tdc do ting
truong tong thu nhap quéc dan (GDP), su bién dong vé lam phat, 13i suat hay ty gia
héi doai, ... Cac yéu té nay tac dong dén moi chi thé tham gia vao nén kinh té, dic
biét gdy anh hudng khong nho dén hoat dong cia TTCK ndi chung ciing nhu tinh
hinh kinh doanh cua cac CTCK néi riéng.

- Téc d6 ting truong, lam phat

Nguoi ta goi TTCK 1a “nhiét k& cta nén kinh té dya trén hai phuong dién:
Mot 1a thudc tinh nhay cdm cua thi truong trudce cac bién dong noi chung cua nén
kinh té va Hai 1a vé quy md c6 tinh dai dién cta dinh ché nay trong hoat dong kinh
té hodc dbi véi tung linh vuc hay nén kinh té. CTCK 1a thuc thé c6 su nhay cam
cao v6i dién bién cia TTCK vi vay khi nén kinh té ¢6 téc do tdng truong tdt, lam
phat duoc on dinh thi ludn tao ra tac dong tich cyc 1én TTCK va khi do chic chén
hi¢u qua kinh doanh ctia CTCK s¢ tang 1én va nguoc lai.

Khi kinh té c6 nhiing dau hiéu bat 6n nhu lam phat ting cao, téc do ting
trudng thép dan dén viéc Chinh phu cac nudc phai thuc hién chinh sach tién té that
chat. Mdt trong s6 do co viéc gidm ty 1¢ du no tin dung diéu do déng nghia voi
viéc cung tién cho TTCK bi han ché. Hon nita khi 13i suét trén thi truong s€ tang
cao, gia nguyén vat liéu ciing ting giy tac dong tiéu cuc dén hoat dong ciia doanh
nghiép va gia c6 phiéu s& giam. Nguoc lai gid c6 phiéu co xu hudng ting khi nén

kinh té phat trién, lam phat 6n dinh. Béi khi d6, kha niang vé kinh doanh c6 trién
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vong tét dep, ngudn lyc tai chinh ting 1én, nhu cau cho dau tu 16n hon nhiéu so
v6i nhu cdu tich luy, do vdy nhiéu nguoi s& dau tu vao cd phiéu. Piéu nay tac
dong tich cuc lén cac hoat dong kinh doanh cia CTCK.

Kinh nghiém quéc té cho thay, cic nén kinh t& méi phét trién voi cac nganh
cong nghiép va thi trudng tai chinh - tién t& non tré thi cac giai phap qua "sdc"
thuong it duge 4p dung va néu c6 thi nd thudng d& gy ton thuong cho thi truong.
Déi véi Viét Nam, cac giai phap cua Chinh phét nhim ¢ ging chin dimg lam phat
1a ding nhung rd rang phan anh ning luc du bao con han ché cia cac co quan cé
lién quan trude cac dién bién phire tap hién nay. Su phan tng chinh sach "gép gap",
"dudi theo thi truong" duong nhu dang tic dong nguoc lai véi cac muc tidu 16n va
nhét 1a co thé cang tao nén nhirng "ct soc" ddi véi thi truong tién té, TTCK. Véi
dién bién kinh té vi mo, thi trudng tién té va ching khoan hién nay, cac chinh sach
cia Chinh phil can wu tién on dinh tién té va phai bao dam dong thoi kich thich
dugc TTCK va khong lam dinh tré thi truong tién té. Thuc té cua thi truong cho
thay, Chinh phu khong nén dua qué nhiéu vao chinh sach tién té (bang cach sir dung
cac liéu phap qua manh that chit tién t€) ma can co sy phdi hop véi cac chinh sach
khac va c6 cac giai phap phu hop thuc hién dong bo.

- Lai suét

Trén thuc té, su bién dong vé ty 1¢ 1ai suat co thé gay tac dong khong nho
dén TTCK noi chung va hoat dong kinh doanh ctuia cac CTCK néi riéng, cu thé:

Sy thay d6i 13i suat co6 anh hudng 16n dén hanh vi cta cac nha dau tu ching
khoan ciing nhu cac doanh nghiép. Nha dau tu ciing chinh 1a khach hang cua
CTCK, xét trén phuong dién dong tién trén TTCK cua nha dau tu ¢ tac dong truc
tiép dén doanh thu céc hoat dong kinh doanh cua CTCK nhu méi gidi, dich vu tai
chinh. Lii suat giam s& khién cic ngudn tién tiét kiém s& do vao kénh dau tu
chirng khoan, bén canh doé cac dich vu c6 lién quan dén cho vay cua CTCK ciing
giam 1i suat giup quyét dinh giao dich ctia khach hang dé& dang hon va nguoc lai.

Cac CTCK cé dic diém ngudn TSNH 1a 16n, diéu nay dan dén viéc quan ly
ngudn tai san nay nhu thé nao cho hop 1y khi c6 sy thay ddi cua 1ai suat. Viéc tinh
todn kha nang sinh 101 cua nguén tién mat san co trong CTCK chiu tac dong truc

tiep tr yéu to 1ai suat, viéc quyet dinh cho vay nhu thé nao, muc 1ai suat bao
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nhiéu, thdi gian ddo han... 13 cong viéc anh huong truc tiép dén doanh thu va chi
phi cac hoat dong kinh doanh cia CTCK.

Lai suét va gia ching khoan c6 mdi quan hé gian tiép. Lii suat tang lam cho
chi phi vay ng dé tai trg cho hoat dong kinh doanh cua doanh nghi¢p tang 1én, chi
phi nay duoc chuyén cho cac cb dong vi no sé ha thap loi nhuan ma doanh nghiép
dung dé thanh toan c6 tirc déng thoi tac dong truc tiép dén két qua kinh doanh cua
doanh nghiép. Hon nita, 141 suat ting con giy t6n hai cho trién vong phat trién cta
doanh nghiép vi n6 khuyén khich doanh nghiép giir 13i tién nhan rdi hon 1a licu
linh dung s6 tién d6 mé rong san xuat kinh doanh. Chinh vi vdy, l4i suat ting s&
dan dén gia co phiéu giam. Nguoc lai, 14i sudt giam c6 tac dong tot cho doanh
nghiép vi chi phi vay giam va gia c6 phiéu thuong ting lén.

D6i voi nhidu nha dau tu, TTCK di xudng hodc gia chimg khoan giam la
diéu khong hé mong mudn. Nha dau tu ndo ciing ky vong gia tri khoan dau tu cta
minh s& khong ngimng tang 1én, c6 thé 1a ¢ dang 14i vén, o tirc hodc ca hai. Nhung
v6i ky vong vé sy ting trudong trong tuong lai thdp hon va dong tién trong tuong
lai ctia doanh nghiép khong tot nhu mong doi chic chan nha dau tu sé mong doi it
hon khi sé hitu cac c¢6 phan. Nhu vay trén phuwong dién tong quat, su phat trién cua
TTCK ciing ty 1¢ thuan vé1 doanh thu cia CTCK.

- Ty gia hdi doai

TTCK va ty gia hdi doai c6 mbi quan hé qua lai, cac nha kinh doanh ngoai
héi thuong quan sat TTCK cia cac quoc gia. Néu ching khoan ctia mot quoc gia
hoat dong tot hon mot qudc gia khac, cac nha kinh doanh ngoai hdi biét rang cac
nha dau tu khac s& chuyén tién cta ho tir quic gia c6 TTCK yéu hon sang qudc
gia ¢c6 TTCK manh hon. Piéu nay sé& khién gia tri dong tién cua qudc gia c6 TTCK
manh hon ting 1én so v4i dong tién cua qubc gia cé6 TTCK yéu hon.

Trai phiéu Chinh phi (TPCP) chiém ty 1¢ 16n nhat trong thi trudng trai phiéu.
Céc trai phiéu nay 13 nhitng khoan dau tu c6 d6 rui ro gin nhu bang khong bai
ching dugc dam bao bdi niém tin ctia Chinh phu cac quéc gia. CTCK c6 ca dich
vu tu van phat hanh TPCP, trai phiéu Ngan hang..., khi cdc nha dau tu qubc té
nhan théy Chinh phu tra 1ai suat trén trai phiéu cao, nén kinh té 6n dinh khién ho

quyét dinh mua TPCP dé dau tu. Thong qua d6 lam ting doanh thu déng ké cho
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CTCK cung cép céc dich vu phét hanh trai phiéu.

Chung khoan mdi qudc gia giao dich bing dong tién cta qubc gia d6. Khi d6
nhu ciu dong ndi té ting cao va ddy gia tri ciing ting theo. Cung thoi diém d6
ngudn cung cua cac dong tién khac s& ting va lam giam gid tri. Do cac CTCK chi
giao dich bang dong Viét Nam, khi CTCK phat hanh trai phiéu ctia chinh minh cac
quyét dinh ddu tu cta nha dau tu quéc té s& chiju anh huéng tir ty gia hdi doai. Vi
vay néu khong phan tich vi mé dé lya chon thoi diém phat hanh ciing nhu dbi tac
mua phi hop ¢6 thé dan dén ton that nhat dinh cho viéc huy dong vén ciia CTCK,
gy anh huong xau dén hoat dong kinh doanh.

Nhu vay cic yéu té cia méi truong kinh té tic dong truc tiép va manh mé
vao thi truong tai chinh ndi chung, TTCK noi riéng cd anh hudng 16n tdi chuyén
mon, san phém, dich vu va kha nang thu lgi nhuan cta cac CTCK. TTCK cang
phat trién thi cang c6 kha ning tao thém cac cong cu tai chinh va da dang hoa
dich vy, qua d6 c6 thém cac co hoi thu lgi nhuan. V61 nhitng mirc d¢ phat trién
khac nhau cua thi truong, co cdu to chtc cia cac CTCK ciing khac nhau dé dap
mg nhitng nhu cu riéng.

1.4.1.2. Moi truong Ludt phap, Chinh tri

Pay 13 yéu té c¢6 tdm anh hudng t4i tat ca cac nganh kinh doanh trén mét lanh
tho, cac yéu td chinh tri, luat phap c6 thé uy hiép dén kha ning ton tai va phat trién
ctia bat cir nganh nao. Cac yéu to Chinh tri va Luat phap c6 tim anh huong ngay
cang 16n dén cac hoat dong cta doanh nghiép bao gém hé thdng cic quan diém,
duong 16i chinh sach ciia Chinh Phu, hé thdng luat phap hién hanh, cac xu hudng
ngoai giao cia Chinh Phu, nhitng dién bién chinh tri trong nudc, trong khu vuc va
trén toan thé gisi.

- Sy binh 6n: Chung ta xem xét sy binh on trong cac yéu to xung dot chinh tri,
ngoai giao cua thé ché luat phap. Thé ché nao co6 su binh 6n cao s& co thé tao diéu
kién tét cho viéc hoat dong kinh doanh va nguoc lai cac thé ché khong 6n dinh, xéy
ra xung dot s& tic dong xau t6i hoat dong kinh doanh trén 1anh tho cta né.

- Chinh sach thué: Chinh sach thué xuat khau, nhap khau, cac thué tiéu thu,
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thué thu nhép, ... s& anh hudng t6i doanh thu, loi nhuén cia doanh nghiép.

- Chinh sach khac: Cac chinh sach cua Nha nudc s€ ¢ anh huong tdi doanh
nghi¢p, no cod thé tao ra loi nhuan hodc thach thic v6i doanh nghi¢p, bao gém cac
chinh sach thuong mai, chinh sach phat trién nganh, phat trién kinh té, thué, cac
chinh sach diéu tiét canh tranh, bao vé ngudi tiéu dung, ...

Toém lai méi trudng chinh tri — luat phap c6 anh hudng rit 16n dén viée nang
cao hiéu qua kinh doanh cta doanh nghiép bang cach tac dong dén hoat dong cua
doanh nghiép thong qua hé thong cong cu luat phap, cong cu vi mé...

Hoat dong cua cac chu thé trén TTCK Viét Nam trong d6 c6 CTCK ludn chiu
su chi phdi truc tiép boi cac hé théng phap luat lién quan nhu Luat doanh nghiép,
Luat ching khoan, Luat dau tu, Luat thué thu nhap ca nhan... Do vay van ton tai
nhing rui ro lién quan do chua c6 tinh dong b va nhat quéan giita cac ludt khac véi
luat ching khoan. Bén canh d6, sy thay doi, diéu chinh hay bd sung cac van ban
quy pham phéap luat lién quan dén TTCK, cac cong ty, cac loai thué, chinh sach
quan 1y dong von gian tiép nudc ngoai dau tu vao TTCK... déu c¢6 anh hudng rat
16n dén hoat dong cua cac CTCK.

CTCK chiu sy quan 1y cua cac don vi nhu UBCKNN, Trung tdm luu ky, S&
giao dich... cac quy dinh hay quy ché da phan gép phan giup CTCK nang cao ning
luc hoat dong, bdo ddm an toan tai chinh. Tuy nhién trong giai doan ma TTCK van
con non yéu nay thi mét sé quy dinh di tic dong manh theo hudng tiéu cuc dén
hiéu qua hoat dong cua CTCK.

1.4.1.3. Khéach hang

Khach hang ciia CTCK bao gdm nha dau tu ¢ nhan, to chtc, doanh nghiép...
trong nude va qudc té. Khach hang 1a noi tao ra doanh thu, loi nhudn cho doanh
nghiép vi vay su tin nhiém cta khéach hang co thé 1a tai san co gia tri nhét. Sy tin
nhiém d6 dat duoc do biét thoa man tét hon nhu cau va thi hiéu cta khach hang so
véi cac doi tha canh tranh. Hoat dong trong nganh dich vu tai chinh, sttc canh tranh
vé thi phan trén TTCK ngdy cang manh mé& va khdc liét, do d6 dbi véi cac CTCK
khach hang ludn & vi tri trung tdam. Pac thu ctia CTCK khi tao ra lgi nhudn cho
khéach hang cling chinh la tao ra mét phén lgi nhuan cho CTCK, vi vay viéc dau tu

cham séc, phuc vu khach hang ciing chinh 1a dau tu cho su phat trién cho cong ty.
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Chat lugong nha dau tu 12 mot van dé duoc dit ra ddi voi su phat trién cua
TTCK Viét Nam. Néu cac nha dau tu chua duge trang bi nhirng kién thirc, 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 tuwong rui ro trong dau tu s& ting 1én dang ké. Su
bién dong manh cua thi trudng trong thoi gian qua ciing thé hién su thiéu hut luc
lwong nha dau tu chuyén nghiép véi nhitng kién thirc va kinh nghiém chuyén sau.
Cung véi viéc nhiing nha tao 1ap thi truong nhu CTCK, cong ty quan 1y quy,...
chua 1am t6t nhiém vy diéu tiét thi truong. Ngoai ra con c6 thanh phan khong nho
cic nha dau tu loi dung cac k& h¢ thi truong tao thong tin sai 1éch, cung cau gia
khién TTCK khong minh bach 1am giam stt nghiém trong niém tin ctia cac nha dau
tu khac vao thi truong. Nhitng van dé nay gian tiép anh huong dén hiéu qua kinh
doanh ma cac CTCK khong ludng trude hét dugc.

CTCK phai phan loai, danh gid khach hang trong mdi nghiép vu kinh doanh
ctia minh. Xac dinh di sau tim hiéu véi muc dich nang cao chat lugng dich vu cung
cap cho khach hang, giup gia ting doanh thu va lgi nhuan. Mot CTCK chuyén
nghiép thi ludn cé tdp khach hang chuyén nghiép va nguogc lai, chinh vi vay nang
cao chit lugng khach hang chinh 13 nang cao hiéu qua kinh doanh ctua CTCK.

1.4.1.4. Cagnh tranh

Canh tranh 13 quy luét tit yéu trong co ché thi truong. Nguy co rii ro canh
tranh trong su phat trién ngay cang manh mé& ciia TTCK Viét Nam cung véi qua
trinh mo cira ddi véi cac to chuc kinh doanh nudc ngoai tham gia vao thi truong
khién cac CTCK ludn trong mdt ap luc 16n. Trong khi d6 sé lwong cac CTCK trong
nuéc di c6 mat do cao thi van c6 thém cac CTCK 100% von nude ngoai véi quy
mo va kha nang hoat dong chuyén nghi¢p duogc thanh lap. Do vay cudc canh tranh
gianh thi phan dang dién ra kha gay gat dan téi:

- Cudc chién giam phi moi gidi, giam phi tu van dé 16i kéo khach hang c6 anh
huong khong nhé dén doanh thu cua cac CTCK, dic biét 1a cac cong ty moéi gia
nhép nganh.

- Cudc chay dua vé cong ngh¢ thong tin, mat bé“mg kinh doanh... lam cho chi
phi van hanh va dau tu phat trién doanh nghiép ngay cang ting cao.

Mac du vay canh tranh cling tao dong luc va tao dung co hoi cho nhiing
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CTCK c6 chién luge dau tu, chinh sach nhan su hop 1y, ndm bét dugc tinh quy luat
va sy phat trién cua thi trudng dé nang cao hiéu qué kinh doanh ctia minh.

1.4.1.5. Cdc yéu t6 khdc

Céc yéu td khac nhu thién tai, dich bénh, hoa hoan, khung bb... 1a nhimng rui ro
bat kha khang c6 thé gay thiét hai cho tai san, con ngudi va anh hudng téi hoat dong
kinh doanh cua cong ty.

1.4.2. Cdc yéu t6 bén trong CTCK

1.4.2.1. Quan tri doanh nghiép

Yéu t6 nay dong vai trd quan trong ddi v6i hoat dong kinh doanh cua doanh
nghi¢p. Quan tri doanh nghiép chu trong dén viéc xac dinh cho doanh nghi¢p mot
huéng di dung dan trong mdt moi truong kinh doanh ngay cang bién dong. Chat
luong cua chién lugc kinh doanh 14 nhan t6 dau tién va quan trong nhat quyét dinh
su thanh cong hay thit bai ctia mot doanh nghiép. Van dé thong tin trong hoat dong
CTCK rat quan trong doi hoi mot hé théng quan tri doanh nghiép tbt trong d6 doi
ngil cic nha quan tri ma dic biét 13 cac nha quan tri cao cip lanh dao doanh nghiép
bang pham chat va tai ning cia minh co vai trd quan trong bac nhat, anh hudng co
tinh chat quyét dinh dén hiéu qua kinh doanh ctia CTCK. Két qua va hiéu qua hoat
dong cua CTCK déu phu thuoc rat 16n vao trinh do chuyén mon cua doi ngii cdc nha
quan tri cling nhu co cAu to chirc bd may quan tri doanh nghiép, vi¢c xac dinh chirc
nang, nhiém vuy, quyén han cua ting bd phan, ca nhan va thiét lap cac mbi quan hé
giita cac bd phan trong co cau to chiic do.

1.4.2.2. Nguon nhdn lyc

Poi véi cac cong ty hoat dong trong mdt linh vuc dac thu doi héi trinh do
chuyén mon nghiép vu cao nhu linh vic chimg khoan thi d6i ngii nhan su 1a yéu t6
canh tranh mang tinh quyét dinh. Trong khi d6, TTCK Viét Nam dang dan hoan
thién, cac chuong trinh dao tao nguén nhan lyc cia to chirc quan Iy nhw UBCKNN,
Trung tam luu ky dang dugc mo rong va nhan duge hudng tng tou CTCK va cac
nha dau tu; quy ché hanh nghé chung khoan chinh thirc duoc ban hanh trong
Théng tu 197/2015/TT-BTC hanh nghé chimg khoan... Do d6 ngudn nhéan luc
cho nganh tai chinh néi chung va cac CTCK néi riéng dang dan duoc chuyén

nghiép, hiéu qua. Bén canh d¢ gitta cac CTCK thuong c¢é xu hudng dich chuyén,
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thu hit, 161 kéo nhan vién cua nhau anh hudng dén thi phan hay tao khé khin cho
su 6n dinh nhan su cta cong ty.

Vi vay su 6n dinh vé ngudn nhan lyc chinh 1a sitc manh dé cac CTCK nang cao
hiéu qua kinh doanh ctia minh, timg budc xac 1ap vi thé trén thi trudng.

1.4.2.3. H¢ thong Cong nghé théng tin (CNTT)

Cong nghé thong tin trong CTCK gilt mot vai trd dic biét quan trong. Yéu ciu
phat trién cong nghé, hd tro phat trién TTCK van ludn 1a van dé méi, nhit 13 trong
bbi canh TTCK Viét Nam dang trén da phat trién manh cung voi sy canh tranh ngay
cang gia ting giita cac CTCK trong viéc cung (mg nhiéu tién ich hon cho khach
hang trén nén tang cong nghé. Vi vay, dé dap tng dugc yéu cau phat trién cua thi
truong va nhu cau nang cao dich vu gia ting cua khach hang, cic CTCK phai ludn
chu trong dau tu va cap nhat cong ngh¢ hién dai, di cung su sang tao ddm bao dap
g day du nhu ciu ngay cang cao nay.

Hé théng CNTT c6 mdi lién hé cao v6i ngudn nhan lyc vi hé théng CNTT tién
tién van can sy kiém soat ciia con ngudi. CNTT hién dai giup ting ning suat lao
dong, ting nang luc canh tranh cho hoat dong moi gidi, tu doanh, tién ich khach
hang va nang cao ning luc quan trj ctia cong ty. CTCK can thiét phai dau tu hé
thng thiét bi va phadn mém hién dai phu hop voi cac quy chuan cua cic co quan
quan 1y nhu Sé giao dich chimg khoan va Trung tdm luu ky, ddp Gmg nhu ciu mé
rong hoat dong kinh doanh theo hudng hién dai dam bao kha ning phat trién trong
tuong lai.

1.4.2.4. Yéu t6 von

Day 1a mot nhan t6 tong hop phan anh sirc manh ciia doanh nghiép thong qua
khéi lwong (ngudn) vén ma doanh nghiép co thé huy dong vao kinh doanh, kha
nang phan phdi, dau tu c6 hiéu qua cic ngudn von, kha ning quan 1y cé hiéu qua
cac ngudn von kinh doanh.

Yéu t6 von 13 yéu té chu chdt quyét dinh dén quy mé cua doanh nghiép va quy
mo c6 co hoi co thé khai thac. N6 phan anh sy phat trién cua doanh nghiép va 1a sy
danh gia vé hiéu qua kinh doanh cta doanh nghiép trong kinh doanh.

Pic biét voi CTCK véan dé quan 1y von va sit dung von luu dong cho céc

nghié€p vu kinh doanh tao ra lgi nhuan 16n cho céng ty. Vi vay can xay dung ké
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hoach thich hop giita quan 1y vén va kha ning hoat dong kinh doanh cua céng ty
sao cho hiéu qua.

1.4.2.5. Hoat déng nghién civu phdt trién, xdy dwng va qudang bd thwong hiéu

Trong bdi canh s6 lugng cac CTCK ngay mot gia tang, thi phan ngay cang bi
chia nho va su canh tranh cang tré nén khdc liét, viéc tao cho minh mot phong
cach, mét hinh anh riéng khién cho cac CTCK dé di vao nhan thac ctua khach
hang. Cung vdéi viée xay dung hinh anh ra cong ching, vi¢c tap trung xay dung
van hoéa va thuong hiéu doanh nghi¢p ngay trong ndi by s€¢ hinh thanh mdt van
hoa 1am viée tich cuc dé phat huy thé manh cua tap thé, tdng cuong ndi lyc va stc
manh cua cong ty.

K¢ét luan chwong 1: Qua ndi dung chwong 1, tic gia da di siu nghién ctru, hé
théng hoa mot s6 1y luan co ban lién quan dén hiéu qua kinh doanh, phan tich chi
tiét vé cac nghiép vu cia CTCK, hé thdng chi tiéu danh gia hiéu qua kinh doanh
CTCK, nhan tb anh hudng td1 hoat dong kinh doanh ciia CTCK. Nhitng ndi1 dung
ma tac gia da trinh bay 1 nham thiét ké co so 1y luan khoa hoc cho viéc danh gia
thuc trang hoat dong kinh doanh cling nhu phan tich hiéu qua hoat dong kinh

doanh ctua Agriseco s€ dugc trinh bay ¢ chuong 2.
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CHUONG 2:
THU'C TRANG HIEU QUA HOAT PONG KINH DOANH CUA CONG TY
CO PHAN CHUNG KHOAN NGAN HANG NONG NGHIEP
VA PHAT TRIEN NONG THON VIET NAM

2.1. Tong quan vé Agriseco

2.1.1. QUa trinh hinh thanh va phdt trién ciia Agriseco

Gi6i thiéu vé Cong ty

- Tén Cong ty: Cong ty c6 phan Chung khoan Ngan hang Noéng nghiép va
Phéat trién Nong thon Viét Nam (Agriseco)

- Tén tiéng Anh: Agribank Securities Joint — Stock Corporation

- Tru s& chinh: Téng 5, Toa nha Artex, S6 172 Ngoc Khanh, Ba Dinh, Ha Noi

- Dién thoai: (84-4) 6276 2666 Fax: (84-4) 6276 5666

- Email: agriseco@agriseco.com.vn Website: www.agriseco.com.vn

- Gidy phép hoat dong: S6 343/UBCK-GP do Chu tich Uy ban Chirng khoan
Nha nude ban hanh ngay 20/08/2010

- Ma s6 thué: 0101150107

Agriseco tién than 1a Cong ty TNHH Chiing khoan Ngan hang Nong nghiép
va Phat trién Nong thon Viét Nam, 1a mot trong nhirng CTCK dau tién hoat dong
trén TTCK Viét Nam va la Cong ty TNHH mot thanh vién hach toan ddc 1ap truc
thuoc Agribank. Cong ty TNHH Chung khoan Ngéan hang Nong nghiép va Phat
trién Nong thon Viét Nam duoc thanh 1ap ngay 20/12/2000 theo Quyét dinh sd
269/QD/HPQT cua Hoi dong quan tri Agribank v6i sé Vén didu 18 ban dau 1a 60
ty dong; hoat dong theo Piéu 18 t6 chirc va hoat dong ctia Cong ty va Gidy phép
hoat dong s6 08/GPHPKD do UBCKNN cip ngay 04/05/2001; diéu chinh lan gan
nhat 1a ngay 12/10/2015 Giay phép diéu chinh s6 44/GPDPC-UBCK theo Quyét
dinh s6 108/UBCK-GP do UBCKNN cap phép thanh 1ap va hoat dong cho Cong
ty c6 phan Ching khoan Ngin hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon Viét
Nam. Pén nay Agriseco di tré thanh CTCK quy md hang dau cta Viét Nam: 1on
nhat vé mang ludi (3 Chi nhanh, 2 Phong giao dich, 36 Co sé phat trién dich vu),
16n thir hai vé Vén diéu 1é (2.120 ty dong).


http://agriseco@agriseco.com.vn/
http://www.agriseco.com.vn/
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Quaé trinh phit trién ciia Agriseco

- Thang 12/2000: Puoc thanh 14p véi Vén didu 1é ban dau 1a 60 ty dong.

- Thang 11/2001: Khai truong hoat dong tai Ha Noi va thanh 1ap Chi nhanh
tai TP. H6 Chi Minh.

- Nam 2004: Tang Vén diéu 1¢ 1én 100 ty dong.

- Nam 2005: Tang Vén diéu 16 1én 150 ty dong.

- Nam 2007: Tang Vén diéu 1¢ 1én 700 ty dong.

- Thang 10/2008: Nhan Giai thuong - Cip Vang “Thuong hiéu Chung khoan
Uy tin” 2008 cua Hi¢p hoi Kinh doanh Ching khoan Viét Nam.

- Nam 2009: Ngay 10/02/2009, chinh thirc hoat dong dudi hinh thie Cong ty
co phan véi Vén dicu 1& 1.200 ty dong; Ngay 10/12/2009, Agriseco chinh thirc
dang ky niém yét giao dich trén San giao dich Chtrng khoan HO Chi Minh v6i ma
giao dich la AGR.

- Nam 2010: Tang Vén diéu 18 1én 2.120 ty dong.

- Thang 11/2012: Top 1000 Doanh nghiép ndp thué thu nhap Doanh nghiép
16n nhat Viét Nam va nhan ky niém chwong cia chuong trinh L& cong bd 1000
Doanh nghiép ndp thué thu nhap doanh nghiép 16n nhat Viét Nam.

- Thang 9/2013: dat danh hiéu Sao vang DAat Viét xép trong danh sach top
200 Thuong hiéu Vig¢t.

Trong qua trinh hoat dong, Agriseco vinh du nhan nhiéu bﬁng khen cua Thu
tuéng, Bo Tai chinh, cac giai thuong ciia Ngan hang Nha nudc va cac to chire, hiép
hoi trao ting voi nhimng thanh tich xuét sic trong viéc xdy dung va phat trién TTCK
Viét Nam.
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2.1.2. Co céu to chirc

So @6 2.1: Co céu td chirc cong ty ciia Agriseco

Pai héi dong co déng
{ Ban Kifm soat y
Hai ilong quan tri
-~
o - ™
Ban Tong Giam ioc
-
{ ST LT T Y T T o o, T
Phimg Phémg Phimg Phimg || Cic Phimg Phing Phémg Fhong Vin
Mai T iTu'x . Phin Fhimg Kﬁ Céng Hinh Eiém it
Zid wi daanh vanta tich 3 Giao toan nghé chinh tra — Héi
Dich vabio chinh Tevin || dich T thing - Eiém L
i - : . ) i . . ding
v Ianh daanh din he chinh tin Hhin sodt i
phit nzhiép s 1 b quan
hanh tn
b AN A A A A s A A "
Ty
Cac Chi nhanh Ban ETHE +a
quin t1 1 ro
A
Cie Phing nghidp va vi

cac Phing Giao dich

(Nguoén: Téng hop BCTN ciia Agriseco)

2.1.3. C&c nghiép vu kinh doanh chinh ciia Agriseco
Véi loi thé 1a mot trong nhing CTCK c¢6 Voén diéu 1& 16n trong khéi cac
CTCK, Agriseco thuc hi¢n gﬁn nhu toan bd cac nghi¢p vu ma mot CTCK duogc
phép lam. Tuy nhién, trong pham vi gié1 han ctia Ludn van, tac gia chi trinh bay
mot s6 nghiép vu kinh doanh chinh va chiém ty trong doanh thu/chi phi 16n cua

Agriseco.
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2.1.3.1. Moi gioi chitng khoan

Ciling nhu hau hét cac CTCK khac & Viét Nam, ngay tu dau thanh lap,
Agriseco di tap trung ngudn luc dé phat trién hoat dong ndy. Agriseco ludn cha
trong nang cao chit lugng dich vy, tap trung vao hé théng cong nghé thong tin, co
s& vat chét va ting cudng dau tu vao hoat dong phat trién ngudn nhan luc, dao tao
can bd, nang cao chit lvong dich vu chim s6c khach hang, cung cip nhiéu tién ich
cho khach hang khi st dung dich vu moi gidi tai Cong ty. Cac ké hoach duoc dat
ra mot cach linh hoat cho cac don vi moi gioi luon bién dong thich hop véi tinh
hinh thi truong ciing nhu kha nang phat trién thi truong, dong thoi Cong ty ludn
¢ gang cai thién, phat trién nghiép vu mdi gigi mot cach nhanh, manh nhat so voi
cac nghi¢p vu khac.

2.1.3.2. T doanh trdi phiéu

Trong sudt qua trinh hinh thanh va phét trién, nghiép vu tu doanh trai phiéu
luon dem lai doanh thu 16n cho Agriseco. Ttur nhitng nam 2012 tr¢ vé trude, duogc
su hd trg 16n vé von tir Agribank Agriseco chu trong mang kinh doanh TPCP trén
thi truong so cdp va mua ban hudng chénh léch gia trén thi truong thir cap thi 5
nam gan day, khi thi truong TPCP chi con 12 san choi ctia cac ngan hang do ngudn
vbn cia ngan hang 16n va chi phi vbn thip, dong thoi Agribank ciing da tu thuc
hién cac giao dich mua ban TPCP. Vi vy, Agriseco di chuyén hudng sang dau tu
trai phiéu doanh nghiép 16n, c6 uy tin nhu Tap doan Vingroup, tdp doan HAGL,
Tap doan Masan... véi loi suat hap dan va 6n dinh. Budc chuyén nay da dam bao
cho loi nhuan tir hoat dong nghi¢p vu ty doanh trai phiéu cua Agriseco khong bi
sut giam nang né tuy nhién mot s6 khoan dau tu do nhiéu nguyén nhan da giy ra
rtii ro 10n khién Agriseco gip khé khan trong hién tai.

2.1.3.3. Tw doanh cé phiéu

Agriseco thyc hién tu doanh ¢ phiéu theo 2 hudng co ban doé 1a tu doanh dai
han mang tinh chién luoc va tu doanh doanh ngén han mang tinh cht lu6t song,

chop thoi co dé thu 10i. Dé phuc vu cho viéc dau tu an toan, hiéu qua, Agriseco



36

thuc hién chinh sach st dung von than trong va xac dinh céc chién luge dau tu
thich hgp. Chinh bdi vay, Agriseco da ban hanh cac quy trinh tu doanh ngin han,
dai han va cac quy trinh huéng dan, giam sat hoat dong dau tu dé dam bao hoat
dong dau tu phu hop véi chinh sach quan tri rii ro ctua Agriseco déi véi cac ma
chirng khodn cua tirg nganh nghé cu thé.

Tuy nhién, hoat dong tu doanh c¢b phiéu ctua Agriseco tir truéc dén nay chua
c6 dau 4n nao dang ké, mic du ngudn von st dung cho tu doanh kha 16n (duy tri
khoang 400 - 500 ty dong binh quin qua cac ndm) nhung hiéu qua hoat dong
nghiép vu khong cao, chua tan dung co hoi thi truong dé thu 1gi nhuan.

2.1.3.4. Tuw vdn tai chinh

Véi d6i ngii chuyén vién tu van gém nhiing nguoi ¢é kinh nghiém 1au nam
trong linh vuc tu van tai chinh. Agriseco cung cip cac dich vu Tu van tai chinh
bao gdbm: Tu vAn quan 1y c¢6 dong; Tu van niém yét; Tu van phat hanh ching
khoan; Bao lanh phat hanh; Tu van tim kiém dbi tac chién luge; Tai cdu tric
doanh nghiép, Tu van Thu xép von... Mot van dé gip phai 13 kha ning quang ba
hinh anh chua tot khién Cong ty khong c6 nhiéu hop dong cho nghiép vu nay.

2.1.3.5. Kinh doanh vén va Dich vu tai chinh

Hoat dong kinh doanh von va dich vu tai chinh cua Agriseco thé hién qua
viéc huy dong von va cung tmg vbn cho cac doi tac thong cac san pham va dich vu
Repo (mua ban chirmg khoan c6 ky han), day 1a mot san phim ma Agriseco 1a don
vi cung cap dau tién ra thi truong, tuy nhién ciing gip nhiéu rui ro. Ngoai ra,
Agriseco con déy manh dich vu hd trg vén kinh doanh ching khoan cho khach
hang thong qua cac dich vu ky quy, Gmg trudc tién ban chimg khoan, (mg trudc
tién cb tirc... (dich vu tai chinh) cac hoat dong nay khong mang rui ro va 1 co s&

dé hoat dong Moi giGi phat trién.



2.2. Phén tich hoat dong kinh doanh cua Agriseco

2.2.1. Két qua hoat déng kinh doanh chung

Bang 2.1: Bang bao c4o0 hoat dgng kinh doanh ciia Agriseco 2014 - 2016
(Pon vi: Triéu dong)

STT Chi tiéu 2014 2015 2016
1 Doanh thu hoat dong kinh doanh 293.034,49 168.809,36 133.636,13
- Doanh thu hoat dong Méi gioi 44.087,21 23.993,39 26.278,56
- Doanh thu Tu van, luu ky, bao
. . 4.575,51 20.228,62 5.515,73
lanh phét hanh
- Doanh thu hoat dong Ty doanh 96.669,78 65.579,54 66.447,88
- Doanh thu hoat dong Dich vu
o 147.702,00 58.947,81 35.393,95
tai chinh
2 | Cac khoan giam trir doanh thu (125,90) (22,85) 0,00
Doanh thu thuan tir hoat dong kinh
3 292.908,59 | 168.786,51 | 133.636,13
doanh
4 | Chi phi hoat dong kinh doanh (202.170,72) | (50.213,68) | (455.850,26)
5 | Loi nhun gop 90.737,87 | 118.572,83 | (322.214,13)
Chi phi quan 1y cong ty chun
6 P AHAR Ty COng Ty CHTns (20.959.76) | (331.289,72) | (44.276,80)
khoan
Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh
7 60.778,11 | (212.716,89) | (365.223,37)
doanh
- Thu nhép khac 2,24 0,86 1,65
- Chi phi khéc 0,00 0,00 (599,68)
8 Thu nhap khac rong 2,24 0,86 (598,03)
9 | Tong loi nhudn ké toan trude thué 60.780,35 | (212.716,03) | (365.821,40)
10 | Chi phi thué thu nhap hoan lai (13.005,46) | 26.010,09 | (39.576,53)
11 | Loi nhuén ké toan sau thué 47.774,89 | (186.705,94) | (405.397,93)

(Nguon: Sé liéu BCTC ciia Agriseco)
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Dua vao bang 2.1 c6 thé thiy trong giai doan 2014-2016 tong doanh thu cua

Agriseco lién tuc sut giam qua cac nam. Nam 2014, doanh thu Cong ty dat

~293.037 triéu dong, nam 2015 giam xudng con ~168.810 triéu dong, dén hét nim

2016 con sd nay con ~133.638 triéu ddng giam hon mot nira so voi nim 2014,

Bén canh sy sut giam vé doanh thu, téng chi phi hoat dong kinh doanh lai

ting manh cho thdy hoat dong kinh doanh dang gip nhiéu van dé yéu kém va co

nhirng thay doi 16n. Hé qua kéo theo 12 loi nhuén sau thué tir chd dat ~47.775 triéu

ddng trong nim 2014 giam manh trong hai nim 2015 va 2016 déu 4m 16n twong
g -186.706 triéu dong va -405.398 triéu dong.

Dé co thé hiéu hon vé su sut giam doanh thu ciing nhu gia ting manh cac chi

phi nhu trén, ching ta s& di sdu tim hiéu vé tirng mang ciu thanh nén doanh thu,

chi phi ciia Agriseco trong phan sau.

2.2.2 Phan tich doanh thu cac hoat dong kinh doanh ciia Agriseco

Bang 2.2: Co ciu doanh thu cac nghiép vu kinh doanh ciia Agriseco

Nam 2014 Nam 2015 Nam 2016
Chi tiéu Gia tri Ty trong Gia tri Ty trong Gia tri Ty trong
(triéu vnd) (%) (triéu vnd) (%) (triéu vnd) (%)
Doanh thu Maéi gidi 44.087,21 15,0 23.993,39 14,2 26.278,56 19,7
Doanh thu Tu Vén, Iuu
) 4.575,51 1,6 20.228,62 12,0 5.515,73 4,1
ky, bao lanh phat hanh
Doanh thu Ty doanh 96.669,78 33,0 65.579,54 38,9 66.447,88 49,7
Doanh thu Dich vu tai
; 147.702 50,4 58.947,81 34,9 35.393,95 26,5
chinh
Té)ng cong 293.034,5 100 168.749,36 100 133.636,12 100

(Nguon: 86 liéu BCTC ciia Agriseco)

2.2.2.1. Hoat dong moi gioi chung khoan

Doanh thu hoat dong moi gidi ctia Agriseco kha tot vao nam 2014 dat

~44.087 triéu dong do TTCK hoi phuc manh sau thoi gian dai suy thoai tuy nhién
vao 2015, 2016 thi truong da chirng lai nén doanh thu nam 2015 giam chi dat
~20.993 triéu dong twong dwong giam ~45,6%. Nim 2016 chi ting nhe dat
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~26.279 triéu dong, ting ~9,6% so v&i 2015. Ty trong doanh thu méi gidi duge
nang cao tir ~15% nam 2014 1én ~19,7% nam 2016 cho thiy Agriseco dang tich
cuc dau tu cho nghi€p vu moi gidi cu thé kha nang phat trién sd luong tai khoan
giao dich tot hon, tong s tai khoan tang hon 5000 tai khoan:
Bang 2.3: Tong hop tinh hinh tai khoan khach hang clia Agriseco
(Pon vi: tai khoan)

Chi tiéu 2014 2015 2016
Tong s6 tai khoan 35.122 36.921 38.907
S6 tai khoan mo 1431 1933 2050

S6 tai khoan dong 58 134 64

(Nguon: Sé liéu bao cao phong Mai gidi ciia Agriseco)
Nhin chung két qua hoat dong kinh doanh mai giéi chua trong ximg véi tim
voc Cong ty va chua bat kip voi tdc d6 phat trién cia TTCK. Doi hoi Agriseco can
dau tu hon nita ca vé von 1an ngudn nhan luc chat luong cho hoat dong moi gidi.
2.2.2.2. Hoat dong tu doanh
Mot trong nhiing nghi€p vu quan trong trong hoat dong kinh doanh cua
Agriseco chinh 13 du tu tu doanh. Qua bang 2.2 thiy rang nam 2014, ty trong cta
hoat dong tu van chi chiém ~33% trong tong doanh thu (twong tng voi khoan tién
~99.667 triéu dong). Ty trong nay da ting trong nim 2016 dat ~49,7% (ing vdi
~66.448 triéu dong). Picu nay cho thiy co ciu hoat dong ciia cong ty van chua c6
su thay nhiéu khi ty trong tu doanh vin cao. COng ty chua phat trién cac hoat dong
dau tu it roi ro hon va 1a thé manh cua minh dé c6 thé mang lai nguén doanh thu
6n dinh cho minh. Xét vé sb tuyét ddi thi doanh thu tir hoat dong ndy mang lai
nam 2016 lai giam so voi nam 2014 12 ~30.222 triéu déng. Co6 thé noi rang viec
doanh thu tu doanh giam dan, cho thiy hoat dong nghiép vu ty doanh chiu nhiéu
tac dong tiéu cuc. Diéu nay xuat phat tir nhiéu nguyén do ca khach quan 1an chi
quan trong d6 c6 su giam da hdi phuc cia TTCK trong giai doan 2014-2016, cling
vo1 do 1a hoat dong kinh doanh kém hi¢u quéa cua mang ty doanh trai phiéu khién
Agriseco phai quyét dinh danh gia lai riii ro toan bo cac khoan dau tu trai phiéu va

cat gidm ngudn von st dung, dugc thé hién:
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Bang 2.4: Danh muc trai phiéu tai 31/12/2016
(Pon vi: Triéu dong)

. . Gia tri
Loai trai phiéu Gia trij goc thi trudng
Niém yét 0 0
Ngan han Chura niém yét 390.798 0
Tong 390.798 0
Niém yét 501 507
Dai han Chua niém yét 36.325 36.852
Tong 36.826 37.359

(Nguon: Sé liéu bao cao phong Pau tw ciia Agriseco)

Tt nam 2010 cho dén nay, Agriseco ciing nhu mot vai CTCK khac ¢6 lich sir
hoat dong manh vé TPCP di mat dan thé manh nay do thi truong TPCP d3 dan trd
thanh san choi chu yéu ciia cac ngan hang véi loi thé vé ngudn vén doi dao va chi
phi thip, cic co quan quan 1y ciing dd “md ctra” cho ngan hang ty thyc hién céac
nghiép vu lién quan dén TPCP ma khong can phai thong qua cac CTCK. Chinh vi
ly do ndy ma tir nam 2012 dén nay, Agriseco mat han thé manh nay, doanh thu cua
mang nghiép vu nay khong con, cac du am hoat dong Tu doanh trai phiéu con no
dong lai gay that thoat 16n cho Agriseco. Hién chi con mét vai hop d@)ng dai han
xoay quanh mot s tdp doan, cong ty 1am in 1au nim véi Cong ty tuy nhién lai
khong dem lai hiéu qua.

Niam 2016 sau khi thoai gan nhu toan b vén trai phiéu chi tap trung cho Tu
doanh c6 phiéu. T4i co cdu danh muc dau tu thay doi huéng dau tu sang dau tu
luét song, tan dung co hoi thi trudng dé huéng chénh léch gia nén gia tri giao dich
d3 ting nhay vot 1én ~1.633 ty ddng. Két qua lai tir hoat dong ghi nhédn trong bao
c4o tai chinh 2016 1a ~17,77 ty dong, tuong dwong ting ~234,8% so v4i nam
2014. Piéu nay budc dau cho thiy co ché quan Iy méi cua Agriseco vé nghiép vu

tu doanh c6 phiéu da phat huy tac dung va cé tiém niang phat trién tot.
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Bang 2.5: Tinh hinh hoat dong tw doanh c6 phiéu
(Pon vi: Triéu dong)

Chi tiéu Nim 2014 | Niam 2015 | Niam 2016

Téng gia trj giao dich 871.829 211.855 1.632.974
Tong Gia tri dau tu (S6 du) 425.261 442.703 397.245
Gia trj theo thi truong (S6 du) 248.792 296.676 96.025
Loi nhudn (Chua tinh chi phi von) 7.567 8.305 17.767

(Nguoén: Sé liéu bao cao phong Pdu tw ciia Agriseco)

Nhin chung, loi nhuin cua hoat dong tu doanh trai phiéu va cd phiéu trudc
day phan 16n 1a tir viéc hudng ¢ tirc ma khong phai 1a tir viéc mua ban dé huong
chénh 1éch gia. Phan loi nhuan nay ciing qua khiém ton tinh trén sd tién vén sir
dung nén ty suét lgi nhuan tinh trén von sir dung binh quan ctua hoat dong tu
doanh rat thép, cling can phai no6i thém la lgi nhudn hoat dong tu doanh chua tinh
chi phi trich 1ap du phong giam gia ching khoan. Bang cac bién phap kiém soat
that chat hai hoat dong nay dé giam thiéu tdi da rui ro tai phat.

Ngoai nghiép vu moéi gi6i thi nghiép vu tu doanh ¢ phiéu ctia Agriseco da
chiu tac dong truc tiép tir bat 6n ciia TTCK. Trong 2 nim 2014, 2015 Agriseco
hau nhu khéng phat sinh dau tr méi ma chi tap trung thoai von cac tap doan,
doanh nghiép hoat dong khéng hiéu qua. Ngoai ra, Agriseco ciing cd lai hoat dong
tu doanh thong qua viéc co cu lai danh muc dau tu, cha trong viéc sép Xép va

cung c0 nhan lyc cho mang nghiép vu nay.
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2.2.2.3. Hoat déng tu vén tai chinh, liu ky, bdo 1anh phat hanh
Biang 2.6: Tinh hinh hoat ddng tw van tai chinh, lru ky, bao linh phat hanh
(Pon vi: Triéu dong)

Chi tiéu 2014 2015 2016
, S6 hop dong 14 28 20
Tu van
Doanh thu 634 2.162 1.720
S6 hop dong 3 8 1
Béo lanh phat hanh
Doanh thu 635 16.000 100
Luu ky Doanh thu 3.306 2.107 3.695

(Nguon: 86 liéu bdo cdo phong Tw van ciia AQriseco)

Két hop bang 2.2 va bang 2.6 nhan thiy: Ty trong doanh thu nghiép vu nho
va dién bién khong déu. Cu thé doanh thu nghiép vu chi chiém ~1,6% tong doanh
thu trong ndm 2014 ting manh 1én ~16% niam 2015 nhung lai giam xudng ~4,1%
nim 2016. S¢ di 13 do chua c6 chu truong dau tu can thiét cia Agriseco dé day
manh céc dich vu khong can von dién hinh 1a Tu vén tai chinh. Trong twong lai,
Agriseco can tap trung phat trién cac hoat dong khong can vén, ton it chi phi, néu
thuc hién t6t s& dem lai loi nhuan cao cho Céng ty dong thdi nang cao vi thé cua
Cong ty trén thi truong tai chinh.

Doanh thu Bao 1anh phat hanh chu yéu thu duoc khi thyc hién dau tu vao trai
phiéu ciia cac doanh nghiép thuéc Tap doan Vingroup, Hoang anh Gia Lai, Tap
doan Masan... Tuy nhién nhitng nim gan day hoat dong dau tu di bi that chit do
hoat dong khong hi€u qua nén doanh thu mang hoat dong Bdo 1anh phat hanh
giam sat va khong déu, chi con thu tir bao ldnh phat hanh ¢6 phiéu, tu vin niém
yét, thoai von cho mot vai cong ty nhé. Vi vay ma doanh thu ciing dién bién khong
6n dinh. Bang sb liéu cho thay Agriseco chwa c6 dinh huéng ciling nhu giai phap
cho véan dé nay.

2.2.2.4. Hoat dong Dich vu tai chinh

Tu bang 2.2 nhan théy doanh thu ctia Dich vu tai chinh lién tuc giam qua cac
nam va giam ca vé ty trong trén tong doanh thu. Cu thé doanh thu hoat dong nim

2016 giam ~76% so véi nam 2014 (Gng v6i giam ~112.308 triéu dong); ty trong
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giam tir ~50,4% xudng con ~26,5% trén tong doanh thu. Viéc giam tong tai san
ctia Cong ty dd anh huong truc tiép dén hoat dong dich vu tai chinh, doanh sb
giam va du no c6 ting trong giai doan 3 nim gin day nhung doanh thu cta nghiép
vu lai giam. Diéu nay cho thay ty 1é ng xdu da tiang 1én dang ké da phan phét sinh
hop dong tr trude 2013. Pén nay, Agriseco di rat nd lyc dua ra cac bién phap
giam ty 1€ no xAu, thit chat céc quy dinh vé thuc hién Dich vu tai chinh nham
giam thiéu rui ro cho Céng ty. Ban hanh cac quy trinh nhu quy trinh quan 1y rai ro
trong nam giit chimg khoan, quy trinh thyc hién dich vu ky quy, quy trinh xtr 1y vi
pham hop déng. .. nham chuén hoa viéc thuc hién nghiép vy, tang cuong cong tac
kiém tra kiém soat d6i voi hoat dong nay. Cu thé du no thé hién trong bang sau:

Bang 2.7: Du ng cic san pham Dich vu tai chinh tai 31/12/2016

Du no (triéu dong)
Chi tiéu Ty trong (%0)
tai 31/12/2016
Cam két mua ban CK niém yét 65.037 4,83
Cam két mua ban CK chua niém yét 587.316 43,64
Ung trudc tién ban ching khoan 9.039 0,67
Cho vay ky quy 684.551 50,86
Tong 1.345.943 100

(Nguon: S6 liéu dwoc tinh tir BCTC ciia Cong ty)

Tu nam 2012, duoi tac dong x4u kéo dai cua TTCK, céac khoan dich vu tai
chinh bit dau phat sinh no qua han. Piéu nay di 1am cho nhiéu khoan ng bi vi
pham kéo dai dén hién nay. Tinh dén hét nam 2016, tong gia tri cic hgp dong cam
két mua ban chirng khoan bi vi pham vé thoi han 12 ~618.7 ty dong, ty 1¢ phai thu
nay chiém ~45.8% tong du ng. Dy 1 van dé can phai giai quyét triét dé Agriseco
da thanh 1ap Ban Quan Iy ng nham dua ra cic giai phap nham thu hoi cac khoan
ng qua han nay. Bén canh do, gia tri cac hop dong vé giao dich cho vay ky quy c6
d6 an toan cao van dugc giit viing vdi ~684.551 triéu dong twong dwong ty trong

~50,86% tong du ng 1a ngudn sinh 10i tot cho nghiép vu.
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2.2.3. Phan tich chi phi hogt dpng kinh doanh ciia Agriseco
Bang 2.8: Co ciu chi phi hoat dong kinh doanh ciia Agriseco
(Pon vi: Triéu dong)

TT Chi tiéu Nam 2014 | Nam 2015 | Nam 2016
A | Chi phi hoat dong kinh doanh CK 202.171 341.712 455.850
1 | Chi phi méi giéi CK 19.227 19.519 13.451
2 | Chi phi tu doanh CK 27.430 6.651 1.065
5 | Chi phi tra 13i tién vay 83.327 22.715 471
6 | Chi phi bao lanh, phat hanh CK 8 969 4.729
7 | Chi phi du phong hoat dong kinh doanh 39.232 263.982 422.833
8 Chi phi tryc tiép hoat dong kinh doanh 32.947 27.876 13.301
B | Chi phi quan ly doanh nghiép 29.960 39.792 44277
10 | Chi phi nhén vién 6.035 7.987 20.483
11 | Chi phi vat liéu, cong cu lao dong 225 231 885
12 | Chi phi khéu hao tai san cé dinh 4.210 3.192 3.324
13 | Thué va Ié phi 67 156 351
14 Chi phi khac (thué, mua dich vu, cong 19.422 28.226 19.234
nghé, van phong...)

TONG CONG 232130 |  381.503 500.127

(Nguon: 86 liéu BCTC ciia Agriseco)

Chi phi ciia Cong ty bao gom hai loai chi phi chinh d6 1a chi phi hoat dong

kinh doanh ching khoan va chi phi quan 1y doanh nghiép. Thuc té cho thay chi phi

phét sinh trong hoat dong kinh doanh ciia CTCK ludn chiém ty 1 1on trong tong

chi phi. Cu thé ty trong chi phi hoat dong kinh doanh chiém 1an lugt ~87,1% tong

chi phi ndm 2014; ~89,57% nam 2015; ~91,15% nam 2016. Vi vay, xem xét phan
tich, d4nh gia chu yéu vé chi phi hoat dong kinh doanh.

Qua bang s6 liéu cho thay cac chi phi méi gidi, chi phi tw doanh hay chi phi

tra 1ai tién vay déu gidm manh qua cidc nam cu thé:
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- Chi phi méi giéi CK giam tir ~19.227 triéu dong nim 2014 xubng con
~13.451 triéu dong nam 2016 twong ung giam ~30%. Chi phi méi gi6i giam 1a do
su giam chung cua doanh sb giao dich giam (24.137 triéu ddng nam 2014 xudng
con 16.176 triéu déng nam 2016) boi tdc dong tir sy ha nhiét cia TTCK.

- C&c chi phi ty doanh va chi phi tra 13i giam manh, trong d6 chi phi ty doanh
giam tdi 96,1% trong 3 nam, chi phi 13i vay giam gan nhu toan bd. Diéu nay xuat
phat tr noi1 tai hoat dong kinh doanh cua Agriseco, cac hoat dong Tu doanh Trai
phiéu khong hiéu qua cung v&i viée thit chit quan 1y tai san, Cong ty khong thure
hién giao dich vé dau tu tu doanh trai phiéu 1an hoat dong vay von tir td chuc tai
chinh khéc dan toi giam gan nhu toan bo chi phi hoat dong tu doanh va chi phi tra
13i tién vay. Pay 1a mot trong nhitng bién phap thit chit tai chinh dé quan 1y st
dung vén hiéu qua hon ciia Agriseco.

Trong co céu chi phi hoat dong kinh doanh c6 phan chi phi du phong hoat
dong kinh doanh 13 chi s6 ddng luu ¥ nhat, qua 3 ndm chi phi nay déu ting rat
nhanh. Cu thé nam 2015 chi phi du phong ting ~224.750 triéu dong tir ~39.232
triéu dong 1én ~263.982 triéu dong twong Gng bing ~6,73 1an nim 2014; nim
2016 tiép tuc ting thém ~158.851 triéu dong, gia tri chi phi du phong dat
~422.833 triéu dong twong ung bing ~1,6 lan nam 2015. Viéc ndy lién quan t6i
céac hoat dong kinh doanh ty doanh trai phiéu va dich vu tai chinh nhu sau:

Xuét phat tir viéc theo quy dinh hién hanh cua Nha Nudc trong Thong tu
210/2014/TT-BTC huéng dan ké toan ap dung dbi véi cong ty chimg khoan do Bo
trudng BO Tai chinh ban hanh: chi phi hoat dong kinh doanh cua Agriseco ting
cao do phai chiu thém khoan trich 1ap du phong cu thé danh muc dau tu/gdp von
(trai phiéu Vinashin, hgp dong HNG...) va cac khoan phai thu tir cac hop dong
dich vu tai chinh phat sinh tir trudc thoi diém 31/12/2013 (GP Bank, NEM...). D4n
dén chi phi duy phong nam 2015, 2016 ting nhu trinh bay ¢ trén. Tuy nhién day
déu 1a cac khoan phat sinh tir viéc dau tu bat hop 1y trong qua khir ma khong
luong trudce rai ro nén anh hudng nghiém trong dén hoat dong kinh doanh hién tai.
Boi vay thuc té khach quan néu loai bo chi phi trich 1ap du phong nay danh gia
hoat dong kinh doanh hién tai ciia Cong ty thi hoat dong kinh doanh ctia ndam 2015
va 2016 khé 6n dinh. Cuy thé nam 2015 1ai 51,3 ty dong, nam 2016 14i 57,5 ty dong

(bao cao giai trinh cuia Agriseco).
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Ngoai ra, mot loai chi phi khong thé thiéu dbi voi bat ky mot doanh nghiép

nao chinh 1a chi phi quan ly doanh nghiép. Nam 2015 chi phi quan ly doanh

nghiép ctia Agriseco 1a 39.792 triéu dong, ting 32,82% so véi nam 2014. Nam

2016 tiép tuc ting thém 11,27% (twong ung 4.485 triéu dong so voi nam 2015).

Cong ty cd gang cat giam cac chi phi khong can thiét, tiét kiém t6i da chi phi

chdng lang phi cho cong ty. Tuy nhién do chi phi nhan vién ting cao tir 7.987 triéu

dong nam 2015 1én 20.483 triéu dong nam 2016 nén kéo theo chi phi quan ly

doanh nghiép ting cao nhu bang 2.8 thé hién. Agriseco chua c6 ché tai xir Iy cac

rui ro that thoat tai san tu phia nhan vién, va van dé thu hoi tai san that thoat con

lung tang. Vi vay Cong ty can xay dung quy ché quan 1y tot cac rii ro doi véi

nhan vién, kiém soat cic quy trinh, hoat dong tranh rui ro that thoat tai san phat

sinh ma ¢ day cu thé 1a c6 yéu to6 con nguoi.

2.3. Thue trang hiéu qua hoat dong kinh doanh cua Agriseco

2.3.1. Phan tich hé thong chi tiéu dinh gid higu qud kinh doanh ciia Agriseco
2.3.1.1. Cac chi tiéu dac trung cua CTCK
+ Kha nang sinh lo1 nghiép vu

Bang 2.9: Chi tiéu kha nang sinh 1oi nghi€p vu ctia Agriseco

Pon vi: Triéu dong)

" Chénh léch
Chi tidu Nim2014 | Nam2015 | Nim 2016 i
2015-2014 | 2016-2015
Doanh thu 44,087 23.993 26.279 (20.094) | 2.286
. Von sir dung binh
Mo gidi | 215.000 123.000 107.000 | (92.000) | (16.000)
Kha nang sinh 161 | 20,51% 19,51% 24,56% (1,000% | 5,05%
Doanh thu 96.669 65.579 66.447 (31.090) 868
Vé6n st dung binh
Tu doanh q:’;w HRE IR 1 250,000 985.000 552.000 (88.754) | (23.554)
KKha nang sinh 161 7.73% 6,66% 12,04% (1,08)% | 5,38%
Doanh thu 147.702 58.947 35.393 (88.754) | (23.554)
Dich vu [Von sir dung binh
e v Von STAIng B | 531000 | 1.021.000 966.000 | (210.000) | (55.000)
tai chinh |quan
Kha nang sinh 101 12,00% 577% 3,66% (6,23)% (2,11)%

(Nguon: S6 liéu dwoc tinh tir BCTC, BCTN ciia Agriseco)

Kha nang sinh 161 cua nghiép vu moi gidi qua giai doan 2014-2016 duogc cai

thién khong nhiéu dén nam 2016 chi ting ~4,05% nam 2014 biéu hién qua viéc 6




47

von st dung binh quan cho hoat déng d3 giam lién tuc vao nim 2015 1a ~92 ty
ddng so v6i nam 2014; nim 2016 giam ~16 ty dong so v6i nim 2015. Trong khi
d6 doanh thu ciing giam manh vao nim 2015 giam ~20 ty dong twong duong
~54,42% va chi ting nhe vao nam 2016 thém ~2,3 ty dong so véi nam 2015. Di
cung vdi tinh trang giam sat TTCK sau nam 2014 ting nong thi Agriseco ciling
giam vbn sir dung cho hoat dong dé thich tng véi tinh hinh chung. Tuy nhién
Cong ty can tich cuc ting von st dung cho nghiép vu nay theo ding chu truong
Cong ty dé ra trong dinh hudng phat trién dé cé budc phat trién virng bén.

Vé kha nang sinh 101 cia nghi¢p vu ty doanh, chi sb nay cling dugc cai thién
Ién thém ~4,31% trong giai doan 2014-2016. Chi s6 giam vé doanh thu nghiép vu
cham hon so v4i giam vé sé von sir dung binh quan. Két hop véi phan tich hoat
dong nghiép vu & phan trén cho thdy hiéu qua tu doanh c¢6 phiéu di cai thién rd
rét. Agriseco can tich cuc phat huy diéu nay.

Kha ning sinh 101 dich vu tai chinh di xudng dan qua cac nim tir ~12% nim
2014 con ~3,66% niam 2016 cho thay Cong ty chua quan 1y tot von dau tu cho
hoat dong, dac biét cac khoan phai thu 1én trong doé c6 ca no x4u khién Cong ty
phai cit giam lién tuc von st dung cho nghiép vy, dong thoi doanh thu hoat dong
cling gidm sut theo. Agriseco phai nhanh chong c6 cac bién phap cai thién tinh
hinh, nhét 13 van dé xtr 1y no khé doi cua hoat dong kinh doanh nay.

< Ty I¢ an toan vén kha dung

Bang 2.10: TY I¢ an toan von kha dung ciia Agriseco

(Pon vi: Triéu dé‘ng)

. Chénhléch
Chi tiéu Nam 2014 | Nam 2015 | Nam 2016
2015-2014 | 2016-2015
Rui ro thi truong | 405.932,98 | 263.172,34 | 196.339,88 |(142.760,64)| (66.832,46)
Rui ro thanh toan | 463.751,39 | 507.316,04 | 523.904,38 | 43.564,65 | 16.588,34
Rui ro hoat dong 60.000 60.000 60.000 - -
Tong gia tri rairo | 929.684,37 | 830.488,38 | 780.244,26 |(99.195,99) | (50.244,12)
Vén kha dung 2.369562,33 | 2.441.632,46 | 2.395.550,08 | 72.070,13 | (46.082,38)
Ty 1 an toan von
255% 294% 307% 39% 13%
kha dung

(Nguon: B&o c&o an toan tai chinh cia Agriseco)
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Cong ty ludn cb ging duy tri ty 1é an toan vén kha dung cao, nim 2014 1a
~255% va nam 2016 ting 1én 307%. Piéu nay cho thiy cong ty dd co nhimng giai
phap quan ly rui ro hi€¢u qua hon. Rui ro thi truong da giam di khi TTCK c6 nhiing
phuc hoi nhat dinh, cac khoan dau tu vi thé duoc cai thién gitp giam dang ké gia
tri rui ro tir ~405.933 xubng con ~196.340 triéu dong.

Nganh tai chinh néi chung ciing nhu ching khoan noi riéng 1a mot nganh
mang tinh rii ro cao. Nhén thirc dugc diéu nay, cong ty ludn chi dong, dua ra cac
bién phap nhan dang va phong ngira rai ro nham ning cao hiéu qua hoat dong kinh
doanh ciing nhu nang lyc tai chinh minh. Tuy nhién khi so sanh ty 1& an toan vén
kha dung vé&i nhitng CTCK ¢6 VCSH 16n top dau thi Agriseco van yéu kém hon
vé chi sd nay. Piéu nay doi hoi Ban lanh dao phai c6 nhiing chinh sach phu hop
hon nita dé kiém soat va giam thiéu rui ro déng thoi nang cao vén kha dung cua
cong ty.

% Thu nhap trén méi cé phiéu (EPS), Gia tri s6 sach trén méi cé phiéu

Bang 2.11: Chi tiéu vé c6 phiéu ciia Agriseco
(Pon vi: VND)

Chénh léch
Chi tiéu Niam 2014 | Nam 2015 | Nim 2016
2015-2014 | 2016-2015
Thu nhap trén mdi c¢6 phiéu 225 (881) (1.912) | (1.106) | (1.031)
Gia tri s6 sach trén mdi cd
iy 10.684 9.689 7.775 (995) (1.914)
phieu

(Nguon: 86 liéu dwoc tinh tir BCTC ciia Cong ty)

Chi tiéu vé cb phiéu di minh chimg rd nét cho viéc hoat dong khong hiéu

qua cta Agriseco. Trong giai doan Cong ty lam an thua 15 thi rd rang loi nhuan
trén mdi c6 phiéu ciing bi am 16n biéu thi EPS am trong hai nim 2015 va 2016
binh quan mdi nam EPS 4m thém hon 1.000 vnd/1 ¢6 phiéu. Viéc EPS am lam anh
huéng rat 16n t6i niém tin cta c6 dong, dic biét véi viéc Agribank nam gitr phan
16n cb phan di tac dong toi quyét dinh giam ngudn vén dau tu cho Cong ty. Bén
canh d6 gia tri s6 sach ciing lién tuc giam tir 10.684 ddéng xubng con 9.689 dong
nim 2015 va giam tiép xudng con 7.775 ddéng nim 2016 twong dwong giam

~27,2% so v6i nam 2014. Dbi véi mot cong ty niém yét trén san ching khoan thi
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diéu nay tac dong tiéu cuc t6i gia thi trudng ciia cong ty, cd phiu cua Agriseco di
bi giam xudng dudi ménh gia va ddu hiéu héi phuc chidm lam anh huéng x4u t6i
hinh anh cong ty trong mat nha dau tu.
2.3.1.2. Hé s6 khd nang sinh 16i
Bang 2.12: Hé s6 kha ning sinh 16 ciia Agriseco

(Pon vi: %)
Chénhléch
Chi tiéu Nim 2014 | Nim 2015 | Nim 2016
2015-2014 2016-2015
Ty suat sinh 161 trén doanh
v sua o 1631 | (110,62) | (303,44) | (126,93) | (192,82)
thu (ROS)
Ty suat sinh 101 trén tong tai
¥y o1 TE ong 1,46 750 | (2078) | (897) | (13.27)
san (ROA)
Ty suat sinh 15i trén VCSH
(gosg o 213 8.65) | (21.90) | (10.78) | (13,22)

(Nguon: S6 liéu dwoc tinh tir BCTC ciia Cong ty)

% Ty suit sinh l&i trén doanh thu (ROS)

Niam 2014, ROS dat ~16,31% c6 nghia 1a 100 dong doanh thu mang lai loi
nhuin ~16 ddng VCSH. Nam 2015, chi tiéu ndy giam manh ~126,93% so voi nim
2014 xudng con am ~110,62%, tic 1a 100 dong doanh thu nam 2015 khong nhiing
mang khong mang lai loi nhuan ma lam cong ty tham hut ~111 dong VCSH. Pén
nim 2016 tiép tuc giam manh xubéng con am ~303,44%. Diéu nay chung to
Agriseco dang chiu sy anh huéng rat 1on boi nhitng bat 6n cua nén kinh té cong
v6i khong kiém soat duoc cac chi phi phat sinh nhu dé cap phan trén khién khoan
doanh thu thu vé khong dii bu dap cho khoan chi phi bo ra, khién lgi nhuan lién
tuc am.

< Ty suét sinh 1oi trén téng tai san (ROA)

Ty sudt sinh 10i trén tong tai san ciing lién tuc giam trong ba nim gan day.
Niam 2014, ROA cua cong ty chi 12 ~1,46% hay 100 ddng tai san bo ra dé dau tu
thi cong ty sinh 1i ~1,4 dong VCSH. Nam 2015 giam manh kéo chi s6 xuéng am
~7,51% va nam 2016, ty suat nay lai tiép tuc giam xudng con &m ~20,78%. Ldc
nay 100 dong tai san bo ra dé dau tu da lam cong ty tham hut ~20,78 dong vao
VCSH.
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Nhin chung, ROA & mirc 4m va lién tuc giam cho thay viéc dau tu cua cong
ty khong nhitng khong dem lai gid tri thang du ma con khéng dam bao duogc
nguyén tac bao toan von kinh doanh. Diéu d6 ching té kha ning quan 1y tai san
ctia cong ty va kha nang quan ly doanh thu 13 twong d6i kém din dén tinh trang
thua 16.

VCSH 12 mét phan cta tong ngudn von hinh thanh nén tai san, do d6 ROE
phu thudc vao ROA va ty I¢ tai san trén VCSH. Nhu da phan tich ¢ trén, cac chi
tiéu cau thanh nén ROA 1a ROS qua cic nam déu giam, day ciing 1a nguyén nhan
chinh dan téi ROE giam qua céc nim. Dé c6 thé gia ting ROE, Cong ty can co cac
bién phap gia ting ROA, bén canh d6 dau tu vao hé thong tai san cb dinh dé nang
cao gia trj tong tai san.

2.3.1.3. Chi tiéu danh gia kha nang quan ly cong no

Bang 2.13: Cac chi tiéu danh gia kha nang quén ly cong n¢ ciia Agriseco

Chénh1léch
Chi tiéu Nam 2014 | Nam 2015 | Nam 2016
2015-2014 | 2016-2015

\/ong quay khoan phai thu

. 0,33 0,17 0,25 (0,16) 0,08
(vong)
Thoi gian thu ng trung binh

. 1.110 2.155 1.438 1.045 (717)

(ngay)
Hé sb no trén tong tai san (%) 0,17 0,08 0,01 (0,05) (0,07)
Hé s6 no trén VCSH (%) 0,21 0,09 0,01 (0,05) (0,08)

(Nguon: S6 liéu dwoc tinh tir BCTC ciia Agriseco)

% Vong quay khoan phai thu
S6 vong quay cac khoan phai thu phan anh kha ning thu hdi no va chinh
sach tin dung cta cong ty. Nam 2014, s vong quay khoan phai thu 1a ~0,33 vong,
tuong mg cong ty c6 ky thu tién binh quan 1a 1.110 ngay. Nam 2015, s6 vong
quay khoan phai thu tiép tuc giam xubng con ~0,17 vong (giam ~0,16 vong so véi
nam 2014). C6 sy giam nay la do khoan phai thu binh quéan tang thém ~44,9%
trong khi doanh thu thuan giam manh con ~57,59% so v4i nam 2015. Ciing do
tinh hinh tai chinh khé khan ciia nhiéu khach hang nén cong ty da phai néi long
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chinh sach tin dung nham duy tri duoc doanh thu ban hang. Ky thu tién binh quin
ty 18 nghich v6i s6 vong quay khoan phai thu nén di ting 1én téi 1.045 ngay. Nam
2016 v6i viéc doanh thu thuan chi giam ~20,81% trong khi khoan phai thu khach
hang trong nim nay giam nhe da 1am cho s6 vong quay khoan phai thu ting 1én
~0,25 vong va ky thu tién binh quan giam con 1.438 ngay. C6 thé thiy rang dé tao
dugc su canh tranh trén thi truong déy bién dong, cong ty can tich cuc hon nira
trong viéc dwa ra nhitng bién phap chon lira nha phan phdi hay thu hdi no tir phia
khach hang dé han ché viéc du phong phai thu ngin han ngay cang ting.

% Heé sé ng trén téng tai san (D/A)

Chi s cho biét tong tai san cua Cong ty dugc hinh thanh boi bao nhiéu % la
ng, tr d6 xac dinh trach nhiém cua Cong ty ddi v6i cac khoan ng vay cling nhu
chu no.

Qua bang tong hop cho thay chinh sach than trong trong quan 1y tai chinh.
Agriseco cat giam t6i da cac khoan vay no dé quan tri rui ro tai san ciia minh. Cac
hoat dong kinh doanh yéu kém tir cac ngudn tién ng khong con, nhung diéu nay
cling mang lai hiéu qua st dung von khong cao khi khong tan dung thé manh cua
don bay tai chinh ciing nhu khoan tiét kiém tir 14 chin thué do sir dung no vay.

% Ty so ne trén VCSH (D/E)

Phan tich hé sb no trén VCSH cho ta théy dugc muc do st dung no cua
doanh nghiép duoc dit trong mbi twong quan véi VCSH, phan anh kha ning tu
chu tai chinh cua doanh nghiép.

Hé s6 ng trén VCSH ciing giam cho thdy Cong ty khong chiu ganh ning vé
chi phi 13i vay dong thoi it xay ra kha ning mat thanh khoan. Do chu truong
Agriseco di thu hep cac mang hoat dong can vay ng dé quan tri rai ro, kha ning
thanh toan t6t nhung s& anh huong xau t6i mirc do sinh 16i trong hién tai va tuong
lai. C6 thé trong thoi diém kho khin nhu hién nay dic biét 1 tinh trang cua
Agriseco day 1a con dudng ma bat cirt CTCK ndo ciing dang budc di, sy tai cau
tric co cau dau tu, co cau hoat dong 1a can thiét. Sau thoi gian khung hoang thi
truong c6 dau hiéu ting, kha niang phuc hoi lai nam trong tam véi Agriseco, tuy

nhién & thoi diém nay va tuong lai ngan han thi s& kha kho khan.
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2.3.1.4. Chi tiéu hiéu qua su dung lao dong

Béang 2.14: Hi¢u qua st dung lao dng ciia Agriseco

Chénh Iéch

Chi tiéu 2014 2015 2016
2015-2014 | 2016-2015
T6ng doanh thu 293.034 | 165.548 | 133.636 | (127.486) (31.912)
Loi nhuan (chua trich lap
60.780 51.266 57.483 (9.514) 6.217
du phong)
S6 lao dong binh quan
. 165 161 147 4) (14)
(nguoti)
Ning suét lao dong binh
) 1.776 1.028 909 (748) (119)
quan (VND)
Murc sinh 101 binh quan
368 318 391 (50) 73
(VND)

(Nguon: S6 liéu dwoc tinh tir BCTC, BCTN ciia Agriseco)

Bén chat hiéu qua st dung lao dong khi tinh chi sé nay chi xem xét trong ky
nén loi nhudn ma lao dong lam ra s€ léy theo 1gi nhuan loai trir trich 1ap du phong
ctia 2015, 2016 dé danh gia chinh xac chi tiéu trong nam. Nhan thay s lao dong
giam dan tir 165 trong ndm 2014 con 147 trong ndm 2016. Ning suit lao dong binh
quan giam manh tir 1.776 dong con 909 dong nhung muc sinh 15i binh quén lai ting
nhe, cho théy qué trinh co cAu lai nhan sy chua thuc sy mang lai hiéu qua, tac dong
tich cuc dén hoat dong kinh doanh ctia Cong ty 1a rat it. Hiéu qua thay d6i 1a chua
13 rét va can thém thoi gian dé on dinh lai bd may hoat dong. Poi hoi Cong ty phai
tich cuc thuc hién cac chinh sach gitip nang cao chét lugng lao dong dé cai thién
nang suét lao dong ciing nhu mirc sinh 10i binh quén trén mét lao dong.

2.3.2. Phin tich cdc nhan t6 anh hwong dén hiéu qua hoat dpng kinh doanh
ctia Agriseco

2.3.2.1. Nhdn t6 bén ngodi

< Téc dd ting trwéng, |&i suat

Trong bao cdo danh gia vé chat luong ting trudng kinh té giai doan 2011 -

2015, tang truong GDP binh quan nim udc dat 5,88% va 1a mirc ting thip nhat ké
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tor nam 2000 t41 nay (giai doan 2006 - 2010, tang trudng binh quan dat 7% ,giai
doan 2001 - 2005 la 7,51%).

Tuy nhién TTCK tir 2016 d3 c6 nhirng khoi sdc rd rét, nhiéu cong ty 16n niém
yét gbp phan phat trién thi trudng ca vé chit va luong. Giup cac CTCK c6 nhiéu co
hoi phat trién kinh doanh.

Lai suit trong cic nim gan day kha 6n dinh va thap do diéu tiét kinh té cua
Nha nuée. Trude diy mot lugng 16n tién miat du thira duoc Agriseco mang di gui
tao mot nguodn thu 16n thi 13i sut tic dong 16n. Tuy nhién sau khi giam von va c6 co
ché quan 1y tai san chat ché hon, luong tai san tién mat gii ngan hang khong nhiéu
nén 13i suat ngan hang khong con anh hudng qua nhiéu téi hoat dong kinh doanh.
Bén canh d6 13i suét 6n dinh gilp COng ty xac dinh hop 1y muc 13i suat cho vay ky
quy, Gng trudc, hop dong repo dbi voi hoat dong Dich vu tai chinh. Agriseco dé
dang can doi ngudn tién sir dung cho cac hoat dong va chu dong vay von néu thiéu.

¢ Mai trwong Luat phap, Chinh tri

Giai doan vira qua c6 nhiéu Nghi dinh, Thong tu, Quyét dinh do Chinh phu,
B6 Tai chinh, UBCKNN hudng dan, sira ddi co tac dong truc tiép 1én hoat dong
kinh doanh ctia Agriseco dién hinh nhu:

e C4c van ban phap luat da phan c6 tac dong tich cuc gilp dinh huéng, giam
sat cac CTCK trong d6 c6 Agriseco quan ly cac hoat dong kinh doanh mét cach
chat ch& hon, giam thiéu rai ro:

- Nghi dinh 42/2015/ND-CP vé ching khoan phai sinh va thi truong ching
khoan phai sinh do Bo truong B Tai chinh ban hanh. Tao co hdi tang doanh thu
tr mang kinh doanh mdi, gép phan cai thién hiéu qua kinh doanh chung cua
Agriseco khi thi trudng phéi sinh di vao hoat dong sap toi.

- Quyét dinh 87/QD-UBCK nim 2017 quy ché huéng dan giao dich ky quy
chtig khoan do Uy ban Ching khoan Nha nudc ban hanh. Quy dinh méi bé sung
gitp hoat cho vay ky quy ching khoan dugc an toan va thich ing nhanh véi thi
truong hon. Cai thién hi€u qua trong hoat dong kinh doanh lién quan té1 giao dich

ky quy nhu moi gidi, dich vu tai chinh.


https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Chung-khoan/Thong-tu-23-2017-TT-BTC-sua-doi-11-2016-TT-BTC-huong-dan-42-2015-ND-CP-chung-khoan-phai-sinh-344196.aspx
https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Chung-khoan/Quyet-dinh-87-QD-UBCK-huong-dan-giao-dich-ky-quy-chung-khoan-2017-338440.aspx
https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Chung-khoan/Quyet-dinh-87-QD-UBCK-huong-dan-giao-dich-ky-quy-chung-khoan-2017-338440.aspx
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- Thong tu 146/2014/TT-BTC huéng dan ché do tai chinh dbi véi cong ty
chiing khoan, cong ty quan 1y quy do Bo truong Bo Tai chinh ban hanh. Hé théng
tai chinh cuia CTCK phtrc tap can dugc dam bao cac chi tiéu tai chinh dé minh
bach, han ché rui ro. Thong tu nay goép phan dam bao cho hiéu qua kiém soat rai
ro tai chinh ciia Agriseco tot hon.

e Ciing c6 mdt sd van ban quy pham phap luat gian tiép gay anh huong dén
hoat dong kinh doanh cua Agriseco nhu:

- Thong tu 36/2014/TT-NHNN budc Agribank phai quan 1y, kiém soat dong
vbn cip cho cac cong ty con nén di anh hudng manh dén hoat dong kinh doanh cua
Agriseco nhu d dé cap trong su sut giam vé vén cta Cong ty.

- Thong tu 334/2016/TT-BTC; Thong tu 210/2014/TT-BTC huéng dan ké
toan 4ap dung ddi véi cong ty ching khoan do Bo truéng BO Tai chinh ban hanh.
Khi ap dung cac vin ban phap luat nay dé lap bao céo tai chinh, cac khoan trich
lap trong qua khir phai duoc ghi nhan vao bao cao. Khi danh gia cac chi s6 thi thé
hién khong chinh xac hiéu qua hoat dong kinh doanh ky bao cao do.

% Khéch hang

Do co ché hoat dong tir khi thanh 14p nén Agriseco tip trung phat trién hoat
dong Moi gidi chimg khoan mudn gay nhiéu khé khin cho hoat dong kinh doanh
chung tai giai doan hién tai. Cong ty c6 thi phan mai gidi thap, sb lugng khach hang
han ché cung voi viée thi truong tai cac thanh phé canh tranh gay gét viéc Agriseco
gia tang thi phan 1a rat khé khin. Cong ty c6 loi thé mang ludi rong khip nén viéc
chuyén hudng tim kiém thi phan tai cac tinh 1& 1a c6 kha thi va dang duoc trién khai
nhung 1 rang “chat lugng” khach hang tai day lai khong cao.

Can phai no61 thém dén bo phan khach hang thudc hoat dong dau tu, tu doanh
la doanh nghiép, tap doan nha nudc... do mot phan Agriseco khong danh gia ding
mutc, tinh hinh kinh té chung va ban than hoat dong cua doanh nghiép, tap doan
khong tét gay anh huong nghiém trong t6i cac khoan dau tu cua Agriseco véi bd

phan khach hang nay.


https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Doanh-nghiep/Thong-tu-146-2014-TT-BTC-huong-dan-che-do-tai-chinh-cong-ty-chung-khoan-quan-ly-quy-253018.aspx
https://thuvienphapluat.vn/van-ban/Doanh-nghiep/Thong-tu-146-2014-TT-BTC-huong-dan-che-do-tai-chinh-cong-ty-chung-khoan-quan-ly-quy-253018.aspx
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% Canh tranh

Bo Tai chinh ban hanh Théng tu sé 38/2011/TT-BTC qui dinh vé mirc thu,
ché do thu ndp, quan 1y va st dung phi hoat dong chiing khoan véi “bién d§”. Bo
Tai chinh ap co ché “san” trong phi méi gidi, qua d6 giéi han viéc canh tranh phi
gilra cac thanh vién.

Bang 2.15: Thong ké phi giao dich, 13i suit hd tro tai chinh mét s6 CTCK

PHI GIAO DICH LAI SUAT HO TRQ TAI CHINH
CTCK | Chitng khoan . Giao dich ky ,
niem yét Trai phiéu qug Ung truée

VCBS | 0,15%-0,25% | Tdéida0,1% | 0,0375%/ngay | 0,0375%/ngay

SSI | 0,25%-0.40% | 0,05%-0,1% | 0.039%/ngay 0.039%/ngay
BSC | 0,2%-0,25% 0,1% 0,2% ménh gia |  0,041%/ngay
VND 0,15% 0,02% - 0,1% | 0,0375%/ngay | 0,0375%/ngay
AGR | 0,15% - 0,35% 0,03% 0.3333%/ngay | 0,3333%/ngay

Théng ké loai phi co ban cia mot vai CTCK c6 uy tin cao trén thi trudng thi
Agriseco dang ap cac mirc phi kha thap so v6i miat bang chung cac CTCK nham thu
huat khach hang dic biét 1a khach hang nho 1é. Bén canh d6 Agriseco da cb gang tin
dung thé manh vé quy mé co s& dich vu ciing nhu don gian hoa, cai tién cac tha tuc
tao su thuan tién nhat cho khach hang.

Canh tranh trong TTCK khong chi vé gia cac loai phi dich vu ma con 1a chét
luong cac dich vu CTCK cung cép cho khich hang. Pic biét 1a viéc cung cap cac
dich vu nhu tu van tai chinh, chim soc khach hang s€ 1a trong tam dé cac CTCK
canh tranh véi nhau. Agriseco méi budc dau c6 nhitng dénh gia so bd vé cac dbi thu
canh tranh va dé ra cac giai phap tmg pho, nang cao dich vu hay tao su khac biét,
nhung van chua dugc xép vao top cac CTCK chiam soc khach hang tét nhat. Chinh
vi vdy ma stic canh tranh cua Agriseco chua thé so sanh véi mot s6 CTCK khac,
day ciing 1a 1y do thi phan méi gi6i cua ciia Cong ty khong cao va lam giam hiéu

qua hoat dong cho cac nghiép vu kinh doanh khac ctua Cong ty.
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2.3.2.2. Cdc yéu t6 bén trong ciia Agriseco

% Quan tri doanh nghiép

Trong nhitng nim gan ddy do c6 nhiéu thay doi nhan su cap cao ngay ca
cuong vi Tong Giam ddc trong 3 nim thay 2 Téng Giam ddc. Nhiéu thay doi & ca
Tru so chinh va cac Chi nhanh v&i muc dich hoan thi€n bd may vi vay chua thé
thich ing ngay gy nhiéu gian doan vé ca ké hoach 1an muc tiéu. Tinh hinh nhan sy
cAp cao sau khi trién khai ké hoach tai co cAu v6i ddy du phim chét niang luc quyét
tam xtr 1y cac van dé ton dong tir hoat dong kinh doanh yéu kém trong qua khtr va
xay dung chién luoc kinh doanh méi da dan on dinh goép phéan tac dong tich cuc dén
két qua kinh doanh giai doan qua. Hiéu qua kinh doanh nam 2016 va dau nim 2017
clia Agriseco da dan duoc nang cao. Thong qua viéc hé thong giam sat hoat dong
kinh doanh duoc chan chinh gitp phong ngira rii ro, ddm bao cac hoat dong dugc
trién khai theo ding ké hoach dé ra. Nhitng van dé quan tri ndi by dugc dem ra xem
xét va xir Iy dung quy trinh theo hé théng phan quyén rd rang va ngudi quan tri chiu
trach nhiém moi hoat dong minh kiém soat. Piéu nay giam thiéu rui ro tuy nhién lai
1am cham qua trinh quyét dinh va lam thu hep cic méang kinh doanh chinh. Vi vy
anh hudng dén kha ning van hanh cua toan bé may khong dat cong sut tdi wu.

< Nguén nhan luc

Nguén nhan lyc cia Agriseco trong giai doan 2014 - 2016 dang lién tuc duoc
tré hoa, va cham soc k¥ Iudng. Cong ty thuc hién nhiéu dot dao tao nghiép vu, boi
dudng chuyén mén cho nhan vién, ty 1& nhan vién c6 chimg chi hanh nghé méi gidi
do UBCKNN cip 1én dén trén 50%. Tuy nhién chua c6 co ché danh gia hiéu qua
lam viéc ctia nhan vién, con tinh trang xét duyét bd nhiém theo thAm nién ma khong
dua vao nang luc. Hiéu qua st dung lao dong thé hién qua hai chi tiéu 14 ning suét
lao dong va lgi nhuan binh quan mot lao dong.

< Hé théng Cong nghé thdng tin (CNTT)

Trudc yéu cau thuc hién nhiém vu quan ly diéu hanh mot cong ty chung khoan
c6 tong tai san 16n, co nghiép vu phirc tap va c6 hé thdng mang ludi rong khip ca
nudc, cong nghé tin hoc tai Agriseco tiép tuc duoc dau tu va phat trién dff)ng bo.

Hé thong mang duoc thiét ké phan 16p theo tiéu chuan mang dé xuat cua

Cisco. Hé thong mang LAN sir dung 16p mang da ting chuan dam bao toc do truyén
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dan Gigabit tir may PC dén Switch va cac Server trong hé thong, cac core switch
déu c6 trang bi du phong.

Nhim muc dich phuc vu cho cac hoat dong nghiép vu, két ndi véi cac So giao
dich, Trung tam luu ky, truy cap Internet tr van phong va cap nhat thong tin mang,
Agriseco str dung dudng truyén cap quang, Lease Line va mot sé dudng ADSL tdc
ddc cao cua nhiéu nha cung cép dich vu (VNPT, FPT, VIETTEL) nham dam bao
két ndi 24/7. Toc do bang gia dién tir, hé thdng nhap 1énh vao san giao dich Ching
khoan H6 Chi Minh (HOSE) va san giao dich Chimg khoan Ha Noi (HNX) thudc
dién nhanh nhét thi trudng.

Céac chi nhanh duoc két ndi v6i Tru so chinh thong qua dudng truc Bic Nam,
dam bao 2 két ndi song song tir 2 nha cung cap dich vu duong truyén din hang dau
Viét Nam la VDC va FPT. Ngoai ra, hé théng luu trit va backup dugce van hanh theo
dang lich trinh ty dong dam bao dir li¢u quan trong luén dugce sao luu va bao vé.

Vo1 hé théng CNTT duoc trang bi theo dung tiéu chuan t6t nhit hién nay,
Agriseco ludn san sang va duy tri d an toan cao nham dam bao khong gip su cd
g6p phan hd tro cac nghiép vu kinh doanh thong sudt ting hiéu qua kinh doanh cia
Agriseco.

< Yéu té von

Nhu di trinh bay ¢ phan phan tich hiéu qua kinh cua Agriseco, yéu to von da
tac dong rt 16m va theo chiéu huodng ti€u cuc. Agriseco khong tan dung duoc loi thé
vé vbn trudc diy do Agribank mang lai mot phan do co ché ciia Ngan hang me va
mot phan do kém trong cong tac quan 1y rui ro dé that thoat von nghiém trong. Hién
tai Tong ngudn von chi con khoang 1.660 ty dong trong khi trude day véi sy hd tro
ctia Agribank c6 nhiéu thoi diém 1én dén hon chuc nghin ty dong. Tuy nhién hién
tai Agriseco di ting cudng cong tac kiém soat phong ngira rii ro thong qua bo phan
kiém soat ndi bo va ban quan 1y no tich cuc trong quan tri ngudn von hiéu qua.
Thuc trang dit ra Agriseco phai c6 nhitng hudng di va giai phap gi giup ting ngudn
vbn va str dung vao muc dich gi dé nang cao hiéu qua kinh doanh cta cong ty.

% Cong tac nghién cru phat trién, xay dwng va quang ba thwong hiéu

Agriseco chu trong nghién ctru va dua véo thyc tién cac san pham hd tro cho

hoat dong kinh doanh ciing nhu hoat dong ndi bo:
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- Phat trién giao dich online tién téi thue hién moi nghiép vu qua internet.

- Trién khai hé théng bao mat chit ky sb trong giao dich.

- Hé thdng vian phong thong minh.

- Bac bi¢t chu trong cho cac hoat dong hdi thao véi co s& phat trién dich vu
dinh huéng mé rong thi phan theo mang ludi rong khip cta Agribank.

- Chuong trinh quang ba thuong hiéu tdi khach hang, t6i uvu hoa dich vu thong
qua sy trg giup cua Agribank dugce thuc hién dinh ky nhung khong phai trén dién
rong toan hé théng vi vay kha ning tiép can cta khach hang con han ché.

Céc cong tac nay gian tiép hd tro, tac dong tich cuc dén hiéu qua kinh doanh
dac biét 1a hoat dong Tu van va Moi gi61 nhung chua dat duoc két qua cao do qua
trinh tng dung cac san pham chua hop 1y.

2.4. Panh gia thwce trang hiéu qua kinh doanh ciia Agriseco

2.4.1. Nhitng két qua dat dwoc

2.4.1.1. PBanh gia chung

TTCK Viét Nam nam 2014 bién dong manh do nhirng yéu t6 bat loi dén tur
bén ngoai nhu tinh hinh tranh chép trén bién Pong, gia dau qudc té sut giam manh
hay viéc Ngan hang Nha nudc ban hanh Thong tu 36/2004/TT-NHNN lai mét lan
nita anh hudng truc tiép dén dong vén cho vay dbi véi linh vuc chimg khoan. Qua
trinh tai cdu trac CTCK tiép tuc dién ra manh mé, c¢6 t6i 20 CTCK cham dut va
dinh chi hoat dong, giai thé hodc hop nhét. Trudce tinh hinh kho khan do, Agriseco
da vuon 1én, khac phuc kho khin, két qua kinh doanh c¢6 13i; Tong doanh thu ca
nam 2014 dat ~293 ty dong, ding tht 6 trong tong sd cac CTCK niém yét trén San
giao dich Chung khoan.

Agriseco timg budc nang cao su phdi hop gitta Hoi dong quan tri, Ban diéu
hanh, Ban kiém soat trong qua trinh chi dao, trién khai thuc hién cong tac quan ly
va kinh doanh. Ngay cang hoan thién co ché diéu hanh va hoat dong kinh doanh
thdng qua ban hanh cac quy trinh kinh doanh, quy ché dau tu tai chinh,... theo
hudng chit ché hon nhung van thich tng véi thi truong, lién tuc nang cip hé
théng kiém soat rui ro trong hoat dong, chu trong cong tac ké hoach - chién luoc
nhdm c6 dinh huéng kinh doanh dai hoi va 6n dinh, ban hanh co ché khoan kinh
doanh nham tao dong lyc lam viéc theo co ché thi truong, dan loai bo co ché bao

cAp nhirng niam trudc ddy tir khi méi thanh 1ap.
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Agriseco c6 kha ning thanh toan twong dbi tot, dam bao an toan vé mit tai
chinh. Diéu nay gitip CONg ty tao dung uy tin dbi voi cac dbi tac kinh doanh, cac
t6 chuc tin dung va khach hang. Giam thiéu cac khoan tién giri ngan hang thong
qua cac hoat dong ting cuong ngudn von sir dung cho cac hoat dong kinh doanh.
Qua d6 ting kha ning sinh 10 va hiéu qua st dung ngudn vdn nha rdi.

Cong tac quan tri rui ro va xu ly ng dugc chu trong da phat huy hi¢u qua, thu
duoc mot sé két qua kha quan. Khong chi han ché ng phat sinh ma gia tri thu hdi
no cling ting (nam 2016 dat 22,5 ty dong). Cong ty ludn duy tri ty 1& an toan von
kha dung cao va ting din qua cac nim, dam bdo yéu cau tir Bo Tai chinh ciing
nhu UBCKNN.

Cong nghé thong tin ciing dugc Agriseco chi trong nang cip cho phu hop
v6i quy mo hoat dong ctia Cong ty, gop phan thiuc diy cac nghiép vu khac ciing
nhu thyc hién nhiém vu quan ly diéu hanh.

Qua qué trinh hinh thanh va phat trién, Agriseco van 1a mot thuong hiéu
manh, dugc biét dén 1a mot trong nhitng CTCK ¢6 vi thé vé von va mang ludi.
Agriseco ¢6 mbi quan hé hop tic lau dai véi cac to chirc 16n nhu Tap doan
Vingroup, Tép doan Hoang Anh Gia Lai, Tdp doan Masan... va cic ngan hang
16n, tao nén tang vitng chic trong viéc phat trién cac hoat dong kinh doanh.

2.4.1.2. Péi véi tirng hoat déng kinh doanh

% Hoat dong Mai giéi chirng khoén

- S6 lugng tai khoan giao dich chimg khoan cua khach hang khong nging
taing. Khong nhiing duy tri duoc khach hang cil, khach hang truyén thong, cong ty
con thu hat thém khach hang maéi.

- Khong nging cai tién nang cao chit lugng dich vu: ap dung cac phuong thirc
giao dich tién tién nhu Online trading, Telephone broker, SMS Broker; nghién ctru
va dua ra cic san phim mdi, cung cdp cac dich vu hd tro tai chinh cho khach
hang...d4 dap tng kip thoi nhu cau cia khach hang dong thoi mang lai hi¢u qua cho
cong ty.

- Doanh thu nghiép vu mai gidi chimg khoan ngdy cang chiém ty trong cao
trén tong doanh thu toan cong ty. Dy 1a mot huéng di dung dan clia Agriseco va

can dugc phat trién trong thoi gian toi.
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< Hoat dong Tw doanh trai phiéu

- Agriseco dau tu trai phiéu trén co s& thAm dinh can trong hd so phat, viée
theo ddi cac khoan dau tu ludn tudn tha quy trinh nghiép. Vi vay cho dén nay, ngoai
khoan dau tu trai phiéu tip doan nha nude, cac khoan dau tu déu thu hodi von day du
va ding han, dem lai doanh thu 16n, ludn chiém trén 30% doanh thu toan Céng ty.

- Loi sudt trai phiéu kha tdt, luén bang hoidc 16n hon 13i sut thi truong.

- Agriseco thuc hién tt cong tac can ddi von, sip xép dugc ngudn von dai han
dé dau tu trai phiéu, khong roi vao tinh trang mat thanh khoan hodc mat can ddi
nguodn von vé ky han.

% Hoat @ong Tw doanh cé phiéu

Maic du hiéu qua hoat dong tu doanh qua cidc ndm kém tuy nhién Agriseco
dang timg budc chan chinh hoat dong tu doanh theo hudéng ning dong hon, thich
mg nhanh véi tinh hinh thi truong théng qua viéc thay d6i cung cach lam viéc
chuyén nghiép hon, ting cuong giao luu véi cong dong dau tu, doanh nghiép, cac
dau mbi thong tin,...Tich cuc tim kiém céc co hoi dau tu moi.

< Hoat déng Tw van tai chinh

Tir ndm 2013, Agriseco tap trung vao viéc nang cao chat lwong dich vu tu vn,
tich cuc xay dung va cung cip cho cic doanh nghiép dich vu tu van niém yét tron
g6i voi nhiéu loi ich gia ting thong qua cac dich vu hd trg va chdm séc khach hang,
ting budc tao dung dugc uy tin véi khach hang trong linh vuc tu van tai chinh,
dugc khach hang tin nhiém tiép tuc hop tac, trong dé c¢6 nhitng khach hang 16n nhu
Téng cong ty Hang khong Viét Nam, Tong cong ty Vat tu nong nghiép, Tong cong
ty Xay dung néng nghiép Viét Nam, Tong cong ty Rau qua, nong san Viét Nam,
Téng cong ty tu van Xay dung Thuy loi. ..

< Hoat dong Dich vu hd tre tai chinh

- Cac san pham dich vu da dang, phong phu, dap tmg dugc nhiéu yéu cau caa
nhiéu d6i twong khach hang.

- Cung cip von dau tu chimg khoan cho khach hang mét cach nhanh chong
v6i s6 lugng 16n, tang tién ich cho khach hang trong viéc giao dich chimg khoén.

Agriseco 12 mét trong sd it nhitng CTCK cung cap von truc tiép cho khach hang ma



61

khong phai thong qua ngan hang.

- Viéc kiém soat cung cip dich vu ngay cang chit ché hon, dam bao an toan
v6n kinh doanh va vin dem lai loi nhuan 6n dinh cho Cong ty. Cong tac thu hoi
dugce diy manh va c6 nhitng bién chuyén nhét dinh.

2.4.2. Nhitng han ché va nguyén nhén

2.4.2.1. Nhitng han ché ton tai

Bén canh nhiing két qua da dat duoc, Cong ty van con mot s6 han ché sau:

- Hoat dong kinh doanh chua thuc sy hiéu qua. Mac du c6 loi thé vé von
nhung loi nhuan ctia Agriseco kha khiém ton, cac chi sé kha ning sinh 10i thap,
hiéu qua sir dung vén ngay cang giam. Cac hoat dong c6 st dung von cia Agriseco
bi thu hep nhu ty doanh, dich vu hd tro tai chinh, bao 1anh phat hanh. Cac thé manh
vé kinh doanh vdn va trai phiéu trudc day khong con.

- Agriseco chua chu dong da dang hoa duoc ngudn von va tim kiém cac ngudn
von méi nén Cong ty chiu ap luc vé thanh khoan va 1ai suét khi thi truong tién té bi
that chat, cling chinh vi khong tim dugc ngudn von méi trong khi ngudn von cii
khong con céc hoat dong kinh doanh ctia Agriseco bi thu hep. Chua c6 phuong an
cu thé cho viéc thuc hién phat hanh trai phiéu cia cong ty dé huy dong vén tir nha
dau tu.

- Chua chu dong trong viéc quan 1y cac ngudn chi phi phat sinh tir cac khoan
dau tu khong hiéu qua trong qua khir, giy tinh trang phét sinh cac khoan trich 1ap
du phong qua 16n anh hudng toi két qua hoat dong kinh doanh hién tai, dan dén cac
bao cdo khong phan anh chinh xac hiéu qua hoat dong kinh doanh cua Cong ty.

- Ngudn bi &t dong vao cac tai san khong sinh loi 16n. Tai san khong sinh 10
phat sinh tir phan vén dau tu c6 phiéu co6 thi gia giam so voi gia tri dau tu; phan vén
dau tu Trai phiéu khong thu duoc 13i va phan von thuc hién cac Hop dong dich vu
tai chinh bi qua han thanh toan va c6 gia tri tai san dam bao giam. Luong vn khong
sinh 101 nay khong nhiing khong tao ra lgi nhuan cho Agriseco ma di cung véi nd la
céc chi phi phat sinh lién quan dén viéc duy tri, quan 1y... Bén canh d6, tinh long
clia tai san kém nén mic du c6 gia tri tai san 16n nhung Agriseco ciing khong thé

chuyén d6i danh muyc tai san sang tién mat khi can, sttc manh tai chinh cia Agriseco
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bi suy giam dang ké.

- Méc du la cong ty con cua Agribank nhung Cong ty chua chu trong khai thac
cac thé manh tir ngdn hang me. Trong vai nim tré lai ddy mdi quan hé giira
Agribank — Agriseco kha mo nhat, Agriseco chua tan dung dugc co sé khach hang
rong 16n va ngudn von ddi dao tir Agribank.

% Hoat dong moi gidi

- Tuy c6 chuyén bién tich cuc trong cac nim gan diy nhung thi phdn moi gidi
clia cong ty van con khiém ton. S luong tai khoan vin ting nhung van chiém ty
trong nho so vai thi truong. SO nha dau tu 16n, nha dau tu c6 to chirc, nha dau tu
nudc ngoai dén voi Agriseco con rat khiém ton.

- Strc canh tranh cta cong ty trong linh vuc moi gidi so vdi mot sé cong ty
khac con thua kém. Mic du cong ty luén quan tim dén viéc nang cao chat luong
dich vy, cung cép cac san phém dich vu tién ich cho khach hang nhung viéc cung
cAp con chua nhanh nhay véi thi trudng. Poi ngii nhan vién méi giéi chua thuc su
chuyén nghiép lam giam su hai long cta khach hang.

- Nhitng hoat dong phu tro nhim md rong khach hang nhu t6 chic cac budi
chuyén dé&, hoi thao ddu tu nham ting cudng giao luu véi khach hang khong nhiéu
va khong c6 chién luoc 16 rang. Bén canh d6 chua c6 doi ngii chuyén nghiép nham
dua ra cac giai phap tu van dau tu.

% Hoat dong Tw doanh trai phiéu

- Vai tro dau tau vé kinh doanh Trai phiéu trén thi truong khong con. Danh
muc trai phiéu ngay cang giam ma chua kiém duoc co hoi dau tu méi nham dem lai
ngudn loi nhuan 6n dinh cho Cong ty.

- Quy trinh nghiép vu kinh doanh trai phiéu con so sai, chua di sau chi tiét va
chua c6 quy chuan cy thé cho timg loai hinh doanh nghiép khi phat hanh trai phiéu,
vi vay cong tac tham dinh doanh nghiép con mang tinh hinh thirc, d6i khi cam tinh.

- Viéc dau tu trai phiéu con mang tinh chét thy dong, theo huéng cho vay, tirc
1a khi doanh nghiép can vén s& dé nghi v&i Agriseco, néu doanh nghiép du diéu
kién, Agriseco s& mua trai phiéu do doanh nghiép phat hanh hon 1a chu dong tim

kiém trai phiéu tot dé dau tu.
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< Hoat dong Tw doanh co phiéu

- Chua xtr ly dugc danh muc ty doanh cii, co nhiéu cd phiéu tinh thanh khoan
thap va khong c6 kha ning xur Iy dé chuyén hoa thanh tién mat da lam ton dong mot
luong vén kha 16n, dong thoi méat co hoi khi thi trudng hdi phuc, chi phi vén, chi
phi quan 1y trong thoi gian kha dai.

- Nhan su bd phan Ty doanh lién tuc bién dong gay anh hudng tiéu cuc dén
kha ning phat trién chién lwge dau tu. Chua c6 ché tai xtr Iy ddi vé6i ¢4 nhan trong
viéc quan 1y va quyét dinh du tu cb phiéu néu giy hau qua nghiém trong néu lip
lai nhu trong qua khi.

< Hoat déng Tw van tai chinh

- Chua tan dung duoc hé thong khach hang cta Agribank theo dinh hudng cia
Agriseco 1a dua chimg khoan vé nong thén, day 1a noi tp trung co hoi c¢b phan hoa
cac doanh nghi€p vira va nhd & nong thon, ciing nhu chua tdng co s¢ khach hang
cho moi gidi va gidi thi¢u co hdi cho tu doanh

- Kha ning tim kiém hop dong gia tri 16n con thap do méi chi cung cap duoc
cac dich vu tu van don gian nhu niém yét, phat hanh, dau gia. ..

- Chua trién khai manh cac nghiép vu tu van c6 chat luong cao nhu Tai cau
tric tai chinh doanh nghiép, Tu vin mua ban & sap nhép... do ddi ngii tu van van
con yéu vé sé luong 13n chit luong, day ciing 13 nghiép vu doi hoi ca ngudn luc tai
chinh va co sé khach hang rong khap.

% Hoat dong Dich vu tai chinh

- Mic du d3 c6 nhitng chinh sach nham giam thiéu rai ro d6i voi dich vu hd
tro tai chinh va ting cudng cac bién phap thu hoi vén nhung ty 1& cac hop dong bi vi
pham thdi han van con cao, chiém ty trong 16n trén téng gia tri dich vy, khong sinh
loi va c6 nguy co gdy mat vén.

- Dich vu ky quy con mét sé yéu té vudng mac trong tao thanh khoan cho
khach hang mic du day 1a dich vu phd bién trén thi truong.

- C4c don vi kinh doanh chwa chu dong trong cong tac thu hdi ng. Ban than
chuyén vién kinh doanh thiéu k¥ nang va kién thirc phap luat khi xtr 1y cac van dé
thu hoi no.

- Qua bang s6 liéu cho thay cac hoat dong kinh doanh ciia cong ty déu suy
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giam dic biét cic nam gan ddy chi phi hoat dong kinh doanh ting cao do phai chiu
thém khoan trich 1ap du phong theo quy dinh hién hanh ctia Nha Nudc cu thé danh
muc dau tu/gdp von (trai phiéu Vinashin, hop dong HNG...) va cac khoan phai thu
tir cac hop dong dich vu tai chinh phat sinh tir trude thoi diém 31/12/2013 (GP
Bank, NEM...). D4n dén chi phi du phong nam 2015 1a 264 ty dong, nim 2016 1a
4233 ty ddng. Pay déu 1a cac khoan phat sinh tir viéc dau tu bat hop 1y trong qué
khir ma khong luong trudce rii ro nén anh hudng nghiém trong dén hoat dong kinh
doanh hién tai. Tuy nhién khach quan néu loai bo chi phi trich 1ap du phong nay
dé danh gia chinh x4c hoat dong kinh doanh hién tai cua cong ty thi hoat dong
kinh doanh ctia nam 2015 va 2016 déu 14i kha. Cu thé ndm 2015 13i 51,3 ty dong,
nam 2016 13i 57,5 ty dong. Vi vay két qua hoat dong kinh doanh ciia Agriseco di
¢ chuyén bién tich cuc trong cac nim gan day.

2.4.2.2. Nguyén nhan

% Nguyén nhan khéch quan

- TTCK Viét Nam trai qua nhiing giai doan bién dong manh do nhiing yéu t6
bat loi dén tir bén ngoai nhu tinh hinh tranh chap trén bién Pong, gia dau qudc té sut
giam manh hay viéc Ngan hang Nha nudc ban hanh Thong tu 36 anh huodng truc
tiép dén dong von cho vay d6i véi viee dau tu cd phiéu. Trong khi d6, qua trinh tai
céu trac CTCK tiép tuc dién ra manh mé. Cac CTCK budc phai ra soat va that chat
hoat dong theo yéu cau cta cac co quan quan 1y.

- Lai suat thi trudng giam va duy tri 6n dinh, thanh khoan hé thong ngan hang
ddi dao tuy nhién ngudn vén cung ra thi trudng rat dé dit, cac tidu chi cho vay ngay
cang khat khe hon. Viéc tiép can von ciia Agriseco vi vy ma kho khan hon.

- Tir gitta nam 2013, Agribank di rat toan bo vén hd trg cho Agriseco vé nén
Agriseco budc phai thu hep tat ca cac nghiép vu c6 str dung von.

- Thi truong TPCP hién da tré thanh san choi cia cac td churc tin dung; Thi
truong TPDN khong phat trién, tinh thanh khoan kém ciing 12 nguyén nhan tac dong
x4u dén hoat dong kinh doanh cua Agriseco.

- Do Agribank 1a c¢6 déng 16n nam gitt 75% von diéu 1¢ ciua Agriseco nén
Agriseco chiu tic dong 16n tir cac chinh sach ciia Agribank ddi voi cong ty tir
con nguoi, co ché hoat dong... cling 1a mot rao can trong qua trinh phat trién

cua Agriseco.
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+« Nguyén nhan chi quan

- TUr ndm 2014 tré vé trudce Agriseco chua thuc hién tbt cong tac chién lugc,
viéc hoach dinh chién lugc chi mang tinh hinh thirc, hodc néu co thi chi bam vao thé
manh 13 von trong khi thé manh nay da mét dan tir nam 2010, vi vay chién luoc
kinh doanh khong con phu hgp véi tinh hinh méi. Cac giai phap trong giai doan
2014 - 2016 chua thyc su phat huy hiéu qua nhat 13 trong bdi canh Céng ty dang
trong qua trinh 1én ké hoach tai co cau.

- Chua phat trién déng déu cac nghiép vu: Do thoi gian trudce chi tap trung chi
yéu vao mot sb hoat dong tao lgi nhuan 16n nhu kinh doanh von va trai phiéu ma da
bo qua nhitng hoat dong chinh cia mgt CTCK nhu moéi gidi, tu van, tu doanh ¢
phiéu. Pén khi bét tay vao phat trién thi gip phai diéu kién thi truong khong may
thuan loi nén sirc chién dau kém. Viéc phat trién cac nghiép vu khong dong déu lam
giam tinh canh tranh cua Agriseco véi cac CTCK khac.

- San pham giao dich truc tuyén da tién ich ctia Agriseco di duoc chu trong
dau tu va nang cap, tuy nhién con nhiéu tién ich gia ting khic chua dugc khai thac
hét nhu tich hop thém céac san phém Tu van, Kinh doanh vén & trai phiéu; hé théng
cong nghé van con ban ty dong, cc thao tic van con xur 1y bang tay thd so, chua
tich hop duoc voi toan bo hoat dong ciia Cong ty lam tén thoi gian va nhan luc.

- Van dé Marketing va quang ba thuong hiéu qué yéu. Agriseco it chu trong
dua hinh anh ciia minh dén véi khach hang hodc néu c6 thi thuc hién khong bai ban,
khong c6 tinh chién lugce nén chua tao an tugng cho khach hang.

- Hoat dong phan tich du bao thi truong con kém, chua mang tinh chuyén sau,
chua bam sat tinh hinh thi truong, vi vay Agriseco thiéu cong cu khi thyc hién dau
tu hoac cung cép céc dich vu tu van cho khach hang.

- C4c quy trinh nghiép vu cua Agriseco con so sai, thiéu chat chg, thiéu ché tai
trong vi xur ly can bd vi pham vi vay chua phat huy y thuc trach nhiém cua tung tap
thé c4 nhan, cong tac kiém tra kiém soét khong sém xac dinh, phat hién dugc rui ro
va khi rai ro dugc phat hién Lanh dao thi khong kién quyét, kip thoi xur 1y.

- Vai trd canh bao, ngin ngira rai ro trong cac nghiép vu kinh doanh con yéu,

bi dong, khong theo kip dién bién cic hoat dong kinh doanh hang ngay. Cong tac
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kiém tra kiém soat khong sém xac dinh, phat hi¢n dugc rui ro, vi pham cia cac ca
nhan va don vi trong viéc tuan thu cac quy dinh ctia Agriseco. Khi rui ro dugc phat
hién, viéc xir Iy con ling ting, thiéu kinh nghiém trong viéc trién khai cac hoat
dong phap 1y cu thé nhu: khéi kién, tranh tung tai Toa an...

- Co ché lvong thuong, khen thudng, xtr phat lac hiu, chwa khuyén khich
va dinh huéng dugc hanh vi cua nguoi lao ddng. Mac du da ban hanh co ché
khoan tir nim 2010 nhung cho dén nay, khoan van chua thuc su di vao doi séng
cua Agriseco, co ché khoan con mang tinh ntra voi, khong theo kip thi truong,
bop nghet tinh ning dong ciing nhu kha ning thich g ctia Agriseco véi dién
bién thi trudong.

- Lao dong truc tiép la lao dong tao ra doanh thu chinh nhung lai chiém mot ti
1¢ nho, s6 lao dong gian tiép 1a chu yéu thé hién bd may quan 1y, quan tri va hanh
chinh ctia Agriseco rat cong kénh, 1am ting chi phi quan 1y, lang phi ngudn lyc lao
dong va anh hudng dén hiéu qua kinh doanh.

- Chét luong lao dong ctiia Agriseco khong cao, da s6 can bd lam viéc thiéu
sang tao va thiéu chu dong trong cong viéc do tinh chat lap di lap lai va cung cap
cac san pham don gian cho khach hang. Ngudn nhén luc nhiét huyét va duoc dao
tao bai ban it co co hoi va ap luc phai phat huy dan dén su lang phi va tinh trang
“chay mau chit xam”.

Qua viéc phan tich, danh gid hiéu thuc trang hoat dong kinh doanh cua
Agriseco trong thoi gian vira qua, ta c¢6 thé thiy ngoai nhitng thanh cong nhat dinh,
Agriseco van con nhiéu han ché can phai khac phuc dé phu hop voi tinh hinh méi
nhim nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh ctia Cong ty.

Két luan chwong 2: Trong chuong niy tic gia da tién hanh danh gia, phan
tich tinh hinh hoat dong kinh doanh cling nhu thyc trang hi¢u qua kinh doanh cua
Agriseco. Cuy thé: phén tich tinh hinh tai san — ngudn vbn, doanh thu — chi phi — loi
nhuan, hé théng chi ti€u danh giad hi¢u qua kinh doanh va céc nhan td tac dong dén
hiéu qua kinh doanh cta Agriseco. Tir d6 thdy dwoc nhitng vu diém va han ché
trong cac nghiép vu kinh doanh, t6 chirc, quan 1y, kiém soat ciia Cong ty. Nhiing
han ché va nguyén nhan ma cong ty gip phai sé 1 co sé cho nhiing giai phép, kién

nghi dugc trinh bay trong chuong 3 cta luan van.
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CHUONG 3:
GIAI PHAP NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH CUA CONG TY
CO PHAN CHUNG KHOAN NGAN HANG NONG NGHIEP
VA PHAT TRIEN NONG THON VIET NAM

3.1. Pinh huéng phat trién cia Agriseco

3.1.1. Co hgi va thdch thirc doi véi Agriseco

3.1.1.1. B6i canh kinh té Viét Nam

Trai qua thoi gian dai kho khin, nén kinh té Viét Nam nam 2016 tiép da phuc
héi, thé hién qua 3 diém sang:

Mot 1a, Kinh té vi mo co ban dugc 6n dinh. Tang trudng GDP udc dat 6,21%.
Lam phat dugc kiém soat. Cac can d6i 16n vé tai chinh, tién té, tin dung co ban
dugc bao dam. Thi trudng tai chinh tién té on dinh nhd cac bién phap diéu hanh linh
hoat ctia Chinh phu, tinh trang d6 la hoa nén kinh té giam, co ché diéu hanh ty gia
trung tdm phat huy hiéu qua tich cuc, han ché dau co, tich trit USD. Thanh khoan
ctia hé thong ngan hang dbi dao, 13i suat huy dong va cho vay c6 xu huéng giam. Ty
gia 6n dinh, du trit ngoai hdi ting cao. Thi trudong ching khodn co sy chuyén bién
tich cuc. Co ban can béng duoc xuét nhap khau, thuong mai c6 do mé cao voi téng
kim ngach ndm 2016 gép 1,7 1an GDP, udc dat 360 ty USD.

Hai 1a, Mbi truong dau tu kinh doanh tiép tuc dugc cai thién, nhd nhimg tién
bd trong cai cach hanh chinh, don gian hoéa thii tuc dau tu theo quy dinh ciia Luat
Doanh nghiép va Luat Dau tu sira d6i, nhitng d6i méi hd trg doanh nghiép khoi
nghiép, doanh nghiép d6i méi, sang tao. Chinh pha di ban hanh nhiéu nghi quyét,
nhu: Nghi quyét sb 19-2016/NQ-CP, ngay 29/04/2016 vé nhitng nhiém vu, giai
phap chi yéu cai thién mdi truong kinh doanh, ning cao ning lyc canh tranh qudc
gia hai nam 2016-2017, dinh huéng dén nam 2020; Nghi quyét s6 35/NQ-CP, ngay
16/05/2016 vé hd tro va phat trién doanh nghiép dén nam 2020; Nghi quyét sd
60/NQ-CP, ngay 09/07/2016 vé& nhitng nhiém vy, giai phap chu yéu ddy nhanh tién
d6 thuc hién va giai ngan ké hoach vén dau tu cong nim 2016... d3 thuc day phat

trién doanh nghiép, tai co cau kinh té, phat trién cac nganh, linh vyc...
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Chinh nho nhirg nd luc trén, theo danh gia ciia Ngan hang Thé gidi trong
bang xép hang méi trudng kinh doanh toan ciu nim 2016, Viét Nam ting 9 béc,
xép thir 82/190 nén kinh té. Thu hut von FDI ting cao, 1a mot trong nhimg yéu t6
quan trong phuc hoi nén kinh té va thuc day ting truong GDP. Tong s6 von FDI
thuc hién ndm 2016 wéc dat 15,8 ty USD, ting 9%; tong von dang ky wdc dat 24,4
ty USD, tang 7,1%. V&1 600.000 doanh nghiép dang hoat dong va 3,5 tri€u ho kinh
doanh c4 thé, Viét Nam ciing dang hudng t6i muc tiéu c6 1 triéu doanh nghiép vao
nam 2020.

Ba I3, co s& dinh huéng cho viéc phat trién bén viing dat nude, d6 1a sy ddi
m&i trong lanh dao, chi dao cia Ban Chap hanh Trung wong Pang, B6 Chinh tri voi
lap truong kién dinh, ban linh da dua lai nhiing két qua budc dau tich cuc trong moi
mit cia doi séng kinh té - x3 hoi. Cong tac giam sat ciia Qudc hoi va dai biéu Qudc
hoi dugc tdng cuong. HE théng chinh tri va bd may nha nudc cac cép hoat dong co
hiéu qua hon. Qua d6, da khoi day va lay lai long tin ctia nguoi dan, doanh nghiép
va cong dong qudc té vao sy 6n dinh va phat trién ciia dat nude.

Cong tac phong, chéng tham nhiing, thuc hanh tiét kiém, chong lang phi dugc
quan tri¢t va quan tdm chi dao. Viéc diéu tra, khoi td, xét xt cac vu an 1om, nghiém
trong dd c6 tac dung tich cuc trong cong tac phong, chdng tdi pham, tham nhiing,
nhiing nhidu trong bd may nha nudc cac cip va iy lai 10ng tin cta nguoi dan va
doanh nghiép.

An ninh chinh tri dugc gitr viing, trat tu an toan xa hoi dugc bao dam. Pac biét
cong tac ddi ngoai va hop tac qudc té dat dugce nhidu két qua tich cuc nho sy lanh
dao kién dinh, ban linh va binh tinh trong xur 1y quan h¢ v&i cac nudc, bao dam doc
1ap, toan ven lanh thd cua dit nudce, tao diéu kién on dinh dé phat trién kinh té va
hop tac c¢6 hidu qua 1au dai véi cac nudc lang giéng va cac nudc trong khu vuc va
trén thé gidi.

3.1.1.2. Trién vong thi truong chirng khodn Viét Nam

Niam 2016 di qua v6i lién tiép nhitng ct sbc t6i tir thi trudng thé gidi, vuot
ngoai du bao cua nha dau tu. Mic du vay, cac yéu t6 bat 6n nhiéu kha nang budc
ngan hang trung wong cac nudc duy tri bién phap néi long nham hd trg nén kinh té.

Diéu nay khién ky vong TTCK Viét Nam van dugc hudng loi tir cic dong von tir
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nudce ngoai trong d6 chu yéu 1a tir cac qudc gia chau A nhu Trung Qudc, Nhat Ban,
bai Loan, Han Quéc,. ..

Do tré ciia cac chinh sach doi véi TTCK phéat huy tic dung nhu: Viéc néi
room (ty 1& s¢ hitu) cho nha dau tu nudc ngoai ngoai tham gia TTCK Viét Nam
theo Nghi dinh 60/2015/ND-CP c6 hi¢u luc tir ngay 1/9/2015 s€ 1a co hoi dé thu hat
vbn dau tu nudce ngoai trén TTCK.

TTCK phai sinh ra d&i. Thuc hién Dé an phat trién TTCK phai sinh ban hanh
kém theo Quyét dinh sé 366/2014/QD-TT, Nghi dinh s6 42/2015/ND-CP quy dinh
vé ching khoan phai sinh va TTCK phéi sinh. Sy ra doi cia TTCK phai sinh Ia
budc tat yéu cia sy phat trién cia TTCK, da dang héa san pham va cong cu cung
cap cho cac d6i twong tham gia thi trudng.

Dé trién khai cac giai phap nang cao thanh khoan cho TTCK, cac co quan
quan 1y di dua ra cac chinh sach méi phu hop voi thong 18 qubc té, cu thé: Chu ky
thanh toan dugc rat ngan xudng T+2 nham ké tir ngay 1/1/2016; Tiép tuc nghién
clru xem xem viéc giam xuéng T+1. Viéc ap dung cac giai phap nay duoc ky vong
gitp thanh khodn thi truong cai thién hon. Thanh khoan s€ 1a chia khoa m¢ duong,
dua ching khoan tré thanh kénh hut vén, kénh dau tu cua nén kinh té.

Trién vong nang hang TTCK Viét Nam la kha rd nét, tuy nhién qua trinh xem
xét nang hang kha ning s& kéo dai va con kha nhiéu van d& TTCK Viét Nam can nd
luc khic phuc dé duoc MSCI chép thuan. Trudc méit (2-3 nam to1), néu dat duoc
cac budc tién cu thé, ¢ thé ky vong MSCI sé& dua Viét Nam vao review list. Day co
thé coi 1a yéu td tao ky vong, hd tro thi truong trong nam 2017.

Bén canh d6 du béo rui ro vi md tac dong tryc tiép dén TTCK dang chu y
trong nam 2017 nhu:

Bat on kinh té cua Trung Qudc 1a no doanh nghiép da bung n6é & muc 165%,
kich ban nhiéu kha ning s& xay ra la sy “xi hoi” cta bong bong bat dong san, kéo
theo d6 13 ng x4u gia ting va tinh trang giam phat.

Tac dong tir cac chinh sach cia My — anh hudéng co6 phan tiéu cuc,
Chinh sach kinh té ctia My dy kién s& c6 nhiéu thay doi dudi thoi tan Tong thong
Donald Trump véi trién vong vé viéc diy manh cac chinh sach kich thich tai khoa,

cat giam thué, ting chi tiéu cong va dau tu co s¢ ha tang... Cu thé, thi nhat 1a vé
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mit thuong mai, viéc gan nhu chic chin TPP s& khong dugc thong qua khién Viét
Nam mét di co hoi hoi nhap sau rong tor mot Hi¢p dinh Thuong mai tu do mang tinh
toan dién. Thir hai, xu hudéng manh 1én ciia dong USD, néu tiép dién trong trung han
s& gy ra nhiéu ap luc di véi cau chuyén ty gia trong nude.

TTCK Viét Nam ciing dang trong giai doan trong diém thuc hién dé an tai cAu
truc. Thi trudng dang trai qua giai doan thanh Igc va canh tranh khdc 1iét dé loai bo
nhitng CTCK hoat dong yéu kém, gitr lai nhitng don vi co tiém lyuc tai chinh manh,
c6 san pham, dich vu dép tng tot nhu cau khach hang.

3.1.1.3. Co héi va théch thirc doi véi Agriseco

Trong boi canh kinh té va TTCK dién bién dan xen thuan loi va kho khan nhu
néu trén dit ra nhiéu co hoi phat trién ciing nhu thach thirc ma Agriseco phai vuot
qua nhu sau:

s Co hoi

C6 thé thay Thoi diém kho khan nhat cua nén kinh té da qua di va viéc moi
truong kinh doanh tai Viét Nam ngay cang hap dan hon da tao ra co hoi phat trién
manh m& vé cac hoat dong kinh doanh chinh cua CTCK. TTCK phat trién ca vé
lugng va chit tao mét diéu kién thuén lgi cho kha nang phat trién cac nghi¢p vu ctua
Agriseco dic biét 1a mang Moi giéi va Tu van tai chinh.

- Céc hoat dong dau tu cua Cong ty ciing vi thé ma minh bach va an toan hon
thong qua cac co ché giam sat chit ché cia cac cap don vi chii quan tir Chinh phu
téi cac Bo, Ban, Nganh...

- Trong diéu kién kho khin chung, da phan cdc CTCK ciing phai thu hep céc
hoat dong kinh doanh hay céc khoan dau tu khong hiéu qua. Nhung c6 thé danh gia
day 1a co hoi dé Agriseco thuc hién quyét dinh chién luoc: phét trién ca vé luong va
vé chat trong cac hoat dong kinh doanh ctia minh théng qua xac dinh cong cudc tai
co cau toan Cong ty dé hoat dong hiéu qua hon.

- Thi truong ching khoan Viét Nam dang trén hanh trinh chuyén déi tir can
bién sang mdi ndi, ciing nhu xdy dung nén tang dé phat trién cac san pham phai
sinh, quyén chon..., nén tao co hoi cho Agriseco hgp tac vdi cac cong ty chung
khoan trong khu vuc va trén thé gidi 1a diéu hét strc hitu ich. Viéc hop tac trén cac

phuong dién trao d6i kinh nghiém, chia sé¢ cong nghé, cling nhu chién lugc phat
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trién v6i ting phan khiic khach hang, da dang héa san pham, dich vu tai chinh tbi
wu, chi phi hop 1y... trong thoi dai mé cira diéu nay 1a thiét thuc va cip bach ddi véi
mong mudn canh tranh dugc trén TTCK Viét Nam cia Cong ty.

- Kha ning tim kiém cac ddi tac chién lugc dé gia ting ngudn von dau tu 1a
kha quan khi Agriseco c6 uy tin cao cung vdi cac chinh sach vé kinh té déu hd trg
kéu goi dau tu tir nudc ngoai voi ngudn vén FDI ting déu qua cac nam.

- V6i mot co ché thi truong ngay cang md, CNTT phét trién co hoi dé
Agriseco tan dung viéc chuyén giao cong nghé, h¢ théng ha téng k¥ thuat, voi cac
mg dung danh cho cac san pham tai chinh, san pham phai sinh, h¢ thong quan 1y,
quan tri rui ro hién dai, chét luong dich vu, dao tao nhan sy chuyén nghiép... s€ la
diéu kién tot dé Cong ty nang cao hiéu qua kinh doanh ctia minh.

% Théch thwc

- Giai doan vira qua, Agriseco dang gip phai nhiéu kho khin vé hoat dong
kinh doanh do tong tai san giam dan, quy mo bi thu hep, nhitng hau qua ning né vé
tai chinh do no x4u va dau tu kém hiéu qua. Viéc Agribank c6 chu truong rat von
cho vay vé ciing tao thach thirc 16n trong viéc cAn d6i ngudn von cho cac hoat dong
kinh doanh chinh cling nhu cac chién lugc dau tu dai han.

- Thé manh vé kinh doanh vén va nghiép vu Tu doanh trai phiéu khéng con
trong khi cac nghiép vu kinh doanh khac nhu méi gidi, tu doanh c6 phiéu, tur van tai
chinh van con dang loay hoay chua tim dugc con dudng phat trién bén ving.

- Ngudn nhan lyc ciia Cong ty c6 nhiéu bién dong trong nhimg nim gan day,
dic biét 1a hién twong “chay méau chat xam” it nhiéu anh huong dén hoat dong kinh
doanh. Pay 1a mot thach thirc khong thé tranh khoi khi Cong ty thuc hién qua trinh
tai co cau.

- Céc chinh sach vi mé quan Iy TTCK tac dong manh dén CTCK doi héi phai
dap Gng céc chi tiéu tai chinh cling nhu minh bach trong hoat dong kinh doanh.
Trong bdi canh Agriseco con chua xay dung hoan thién cac quy trinh vé quan 1y rai
ro dan dén chua dap tng duoc yéu cau tir co quan quan 1y trong viée trién khai cac
hoat dong kinh doanh méi dién hinh nhu chtng khoan phai sinh.

- Ngoai ra, sy xuét hién ngay cang nhiéu cac cong ty chimg khoan ngoai véi
hé théng cong nghé hién dai, san phém, dich vu uu viét... duoc du bao s€ thu hut

mot luong khong nho khach hang ctia cac cong ty chung khoédn trong nudc, canh
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tranh lac d6 s& khdc liét hon, vi viy doi hoi cac Agriseco can phai doi méi cach
thirc hoat dong, hay sém ap dung chién lugc kinh doanh hop 1y ngay tir bay gio.

3.1.2. Dinh hwéng phdt trién ciia Agriseco

Cong ty xay dung cac chién lugc duya trén tinh hinh thyc trang hién nay, déanh gia
toan dién lai cac hoat dong kinh doanh ctia minh. Budc dau quan ly thit chat cac
nghiép vu rui ro cao va khong con 1a thé manh ctiia Cong ty dién hinh 1a mang Tu
doanh trai phiéu, dong thdi diy manh cac hoat dong dich vu khong can nhiéu vén ma
mang lai hidu qua cao nhu Tu véan tai chinh, Bao lanh phat hanh. M& rong quan hé ddi
ngoai va co s¢ phat trién dich vu khach hang, cha trong hoat dong chuyén moén theo
chiéu sau, quyét tim cai to co ché va t6 chirc ting gia tri cot 161 dé dua Agriseco lay lai
vi tri hang dau trén TTCK Viét Nam va vuon ra tam khu vuc. Cu thé:

- Tang cudng chat lugng nhan sy, kién toan co ciu to chire, c6 chién luge phat
trién bén vimng theo hudng tré thanh cong ty ¢ phan dung nghia trong co ché thi
truong véi mét chinh sach tai chinh linh hoat, minh bach va mét mé hinh kinh
doanh hi¢u qua.

- Khéc phuc su mét can dbi vé vbn va doanh thu gitra cac nghi€p vu Ty doanh
trai phiéu, Dich vu tai chinh véi Tu doanh c¢6 phiéu, Mbi gidi va Tu van. Xay dung
mot co cau nghiép vu phul hop véi thi trudong va nang luc cia Agriseco, dugc diéu
chinh theo tin hiéu thi truong, gan véi mot co cdu phan bd vén va ngudn lyc tuong
thich.

- Pay manh chuyén dich sang mé hinh kinh doanh Dich vu chiing khoan nham
tang tinh canh tranh va phu hop véi diéu kién thi truong. Co giai phap tong thé
huéng dén 4 yéu t6: Mé rong thi trudng khach hang; Nang cap san pham hién c6 va
phat trién san phim méi; Dy manh hiéu qua cong tic ban hang va cham soc khach
hang; Tang cuong Marketing.

- Nang cao hiéu quéa cong tic phong ngira va kiém soat rii ro trong moi hoat
dong cua Agriseco. Tang cudng cong tac kiém tra noi b, cong tac tu kiém tra tai
ting don vi. Chii trong cong tac tai ciu triic tai san, coi day la giai phap can ban dé
6n dinh va an toan tai chinh cho Cong ty.

- Han ché t4i da tién toi loai bo yéu t bao cap nam trong con ngudi va co ché

hoat dong ciia Agriseco. Ap dung cic nguyén tic quan trj trong co ché thi truong.
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Hoan thién cac cong cu diéu hanh bang ké hoach va ché d6 khoan lwong, thudng
trén tinh than hiéu qua la thudc do nhan su.

-Panh gia tong thé hé thong CNTT c6 giai phap d6i méi, nang cip hé thong
cong ngh¢ hién dai, nang cao tinh bao mat, an toan hé théng va duoc két ndi véi hé
théng cong nghé ciia Agribank dé cung cap ddy du tién ich cho khach hang.

- Xay dung va phat trién thuong hiéu, cung c6 lai cac thé manh truyén thng
d3 tré thanh thuong hiéu. Dua hinh anh Agriseco dén voi khach hang tién t6i tre
thanh thuong hi¢u manh trén thi truong tai chinh.

3.2. Gidi phap nang cao hi¢u qua hoat dgng kinh doanh cia Agriseco

3.2.1. Nhom gidi phdp chung

3.2.1.1. Vé céng tdc chién hegc

Sau nhiéu nim hoat dong, Agriseco c6 xay dung nhiéu chién luge kinh doanh
khac nhau cho mdi giai doan, nhung mot sé chién luoc con mang tinh hinh thire, khong
sat voi thuc té. Viée xdy dung chién luoc 13 yéu t6 quan trong vi chién luoc chinh 1a
kim chi nam cho moi hanh dong. Vi vay, Agriseco can d6i mdi cong tac lam chién
luge, cu thé:

- Chién lugc kinh doanh phai duoc xay dung dua trén céc nguén luc bén ngoai
va ndi tai ciia Cong ty mot cach dai han nhung phai cu thé ting giai doan va timg
budc thuc hién.

- Chién luoc kinh doanh ciing phai hai hoa giita cac yéu to kinh doanh, tai
chinh, co ché, bd may quan 1y, nhan sy tai Agriseco.

- Bo phan xay dung chién lugc phai 1 nhitng ngudi ¢6 tim nhin dai rong, c6
kha ning phan tich du bao t6t va phai am hiéu cac hoat dong kinh doanh ctia Cong
ty, tranh tinh trang chién luoc qué xa roi thuc té.

- Cong tac trién khai thuc hién chién lugc can cha trong, tranh tinh trang chién
lugc mot dang nhung thuc hi€én mot néo hodc thyc hién nta voi. Muén vay,
Agriseco can ¢6 co ché giam sat, danh gia két qua thuc hién chién luge tir d6 ¢ ¢o
nhitng diéu chinh kip thoi cho phi hop véi thuc té.

3.2.1.2. Vé qudn tri diéu hanh

Mot trong nhitng cong cu chinh trong quén trj diéu hanh doanh nghiép 14 cong tac

K¢é hoach va Co ché luong - khoan. Néu thuc hién tot cong tac ndy s& kich thich hoat
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dong kinh doanh phat trién, nguoc lai s& kim him dong luc phat trién cta timg ¢4 nhén,
don vi trong Cong ty. Cong tac lam K& hoach can sat véi thuc té thi truong dé thuc day
su nd luc cla cac ca nhan va don vi; Co ché luong - khoan phai don gian va thuc té,
Luong thuong phai gin véi két qua kinh doanh ctia timg don vi, c4 nhan. Vi vay cong
tac nay can duoc cha trong.

- Xem xét giao ké hoach dén timg don vi kinh doanh. Viéc giao ké hoach phai
sat v4i thue té tinh hinh thi truong, nang luc cua tung don vi va c6 so sanh voi
cac CTCK khac. Néu giao ké hoach qua thap thi kinh doanh khong phat trién,
néu giao ké hoach qué cao thi lam giam ¥ chi phdn dau, kim ham dong lyc cua
don vi kinh doanh.

- Co ché luong - thudng cho nguoi lao dong phai bat kip voi co ché thi trudng,
viéc tra luvong - thuong phai dua vao két qua hoat dong, gin véi chi tiéu ké hoach kinh
doanh dugc giao hang nim. Xay dung va 4p dung dong bo co ché thudng cho cac don
vi khi hoan thanh hogc ché tai phat khi khong hoan thanh ké hoach.

- Bén canh d6, Agriseco can chuan héa cong tic quan tri diéu hanh thong qua
viée xdy dung quy dinh vé chirc ning, nhiém vu va quy ché 1am viéc cta cac bo phan
chirc ning theo mé hinh kinh doanh mdi. Pong thoi, Agriseco can nghién ciru ing
dung hé thong quan 1y chét luong theo tiéu chuan ISO trong moi hoat dong nham minh
bach hoa cong vige, 10 trinh va biéu miu & tung vi tri trong quy trinh cong viéc dé tao
thuén 191 cho qua trinh quan tri.

3.2.1.3. Vé céng tdc phdt trién nguén vén va sir dung von

Strc manh tai chinh 1a mot 1oi thé canh tranh cua Cong ty, quy mo von du 16n s&
dam bao ning luc cho Agriseco trién khai cac hoat dong nghiép vu quan trong. Viéc
phat trién ngudn vén cé thé thuc hién théng qua cac hinh thirc nhu: ting von diéu 18,
phét hanh Trai phiéu hodc Trai phiéu chuyén doi; khuyén khich huy dong khong c6 Tai
san dam bao véi muc 13i suat hop 1y; gop von vao mot s Ngan hang thuong mai c6
phan nhdm da dang hoa ngudn vay; Tan dung ngudn cb phiéu Agriseco dang tam nim
gift vao viéc vay von; mé rong huy dong vén sang linh virc ngoai t& va ngudn qudc
té...Viéc str dung kénh huy dong vén nao can phai duoc Agriseco nghién ciru phit hop

v6i diéu kién thi truong va Cong ty.
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Tim dugc von dam bao sttc manh vé tai chinh khong don gian hon nita sir dung
ddng vén dé sao cho ¢ hiu qua cao nhat dé ning cao hiéu qua hoat dong kinh doanh
14 mot bai toan kho. Hién nay hiéu qua st dung von luu dong ciia Cong ty chua cao,
viéc quan Iy vbn chua chit ché do d6 can c6 giai phap st dung vén hiéu qua hon:

- Can cin ¢ vao chién luge kinh doanh va diéu kién vé vén dé nghién ctru xac
dinh co cdu von luu dong mot cach hop 1y trong cac hoat dong kinh doanh, ddy
nhanh toc d6 lwu chuyén vén.

- Khi luong tién mat du thira 16n can c6 cac giai phap sir dung ngay dé tranh
lang phi vén nham ting thu nhap cho cong ty.

- V¢é tinh hinh thanh toan céng ng cong ty can sir dung cac bién phap sao cho
c¢6 thé thu hoi cac khoan ng mdt cach nhanh nhat nham ting nguén von luu dong
cho cong ty dé nhanh chéng mé rong hoat dong.

Néu cong ty thuc hién duoc cac bién phap nay thi s& day nhanh téc d6 luin
chuyén von gop phan nang cao hiéu qua cia cong ty.

3.2.1.4. Vé Quan tri riii ro

- Pay manh cong tic phong ngira va kiém soat rai ro trong moi hoat dong ciia
Agriseco. Agriseco can ting cuong cong tic canh bio, ngin chin rai ro ngay tir khi
phat sinh hoat dong kinh doanh cu thé, tranh tinh trang kiém soét sau hodc xay ra tdn
that moi xur 1y.

- Mbi don vi trong Agriseco can xac dinh cac loai rui ro dé tir d6 xay dung cac
phuong phap quan tri rti ro kha thi d6i v6i cac rai ro dic thu trong pham vi don vi
minh. Nang cao hon nita vai trd ciia Ban Kiém soat va Phong Kiém tra kiém toan noi
bd, cac hoat dong cua 2 don vi nay phai ludn song hanh cung véi hoat dong kinh doanh
nham phat hién rii ro kip thoi.

- Agriseco can ra soat lai toan bd quy trinh nghiép vu dam bao ding quy dinh
phép luat, diéu 1¢ Cong ty. Quy trinh nghiép vu can dugc quy dinh chi tiét, chit chg,
quy dinh rd quyén han va trach nhiém d6i véi can bo thuc hién nhim phat huy ¥ thic
trach nhiém ctia timg tap thé c4 nhan tir khi phat sinh dén khi két thac hoat dong.

- bac bi¢t nghiép vu dau tu mang rui ro cao can duoc xac 1ap 10 cac ti€u chi danh
gia, khong dau tu theo hinh thirc dinh tinh ma can dinh luong cu thé. Xem xét mua bao

hiém rui ro dau tu néu can thiét ddm bao an toan cho ngudén von st dung.
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- Pay manh cong tac thu hdi no xau nhim muc tiéu giam lugng vén khéng sinh
101, dua vén vao hoat dong kinh doanh dé sinh loi nhuan va han ché rai ro phap 1y xay
ra cho can bd.

3.2.1.5. Vé mé hinh t6 chirc

M5 hinh t6 chirc hop 1y s& gitp Agriseco hoat dong tron tru va hiéu qua. Vi vay
Agriseco can xem xét sdp xép lai mé hinh t6 chirc phu hop v6i dinh hudng kinh doanh
trong thoi ky méi, cu thé:

- Sap xép lai co cdu t6 chirc tai cac Phong ban trong Agriseco theo hudng uu
tién myc tiéu kinh doanh, ting ty trong lao dong truc tiép, giam ty trong lao dong
gian tiép nham ting cudng do6i ngii can bd kinh doanh, tao thém doanh thu, han ché
chi phi quan 1y, nang cao nang luc bd may quan ly va hiéu qua kinh doanh.

- Tach bach bd phan kinh doanh va bg phan hd tro, tranh viéc ch@)ng chéo cong
viéc va giam kha nang quan 1y. Phan quyén rd rang cho cac don vi, bd phan va céa
nhan tao cay lién két giita cac nghiép vu kinh doanh trong bé may Cong ty.

- Ki¢n toan mo hinh ctia cac Chi nhanh theo hudng thu gon, tap trung cho viéc
cung cap cac dich vu chimg khoan; nghién ctru trién khai theo hudng “ngudn luc
dung chung” véi Tru sé chinh dé quan 1y tap trung, tinh gian bo may gian tiép, tiét
kiém ngudn luc va nang cao hiéu qua kinh doanh.

- Thanh 1ap hodc mua lai Cong ty Quan 1y Quy dé tao du cong cu kinh doanh
cho Agriseco trong mdi trudng canh tranh ngay cang quyét liét.

- Thanh 1ap bd phan Phap ché Cong ty. B phan Phap ché c6 chirc niang dam
bao vé mat phap 1y cho Cong ty, gitip Cong ty kiém soét cac hoat dong kinh doanh,
c4c van ban tai liéu, hop ddng giao dich... tuan thu theo quy dinh phap luat, tranh bi
ri ro vé mat phép 1y.

3.2.1.6. Vé nhén su

- Xay dung chién Iuwoc nhan su gan véi chién luge phat trién kinh doanh cua
Cong ty, tp trung nhan su ca vé chat 1an lwong cho cac don vi kinh doanh tryc tiép.

-Po6i méi co ché tuyén dung theo hudng “thuc chit”, ¢ chinh sach tuyén
dung, hop tac véi cac chuyén gia; thu hut nhan luc chat lugng cao thong qua ché do
luong, thudng va cac chinh sach dai ngg.

-Ché d6 dao tao bai ban, lién tuc dio tao cdp nhat kién thirc va ky ning

chuyén mén cho nguoi lao dong; Xay dung cac chuong trinh ddo tao, trao do6i
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chuyén moén véi cac to chirc ddo tao chuyén nghiép hodc cic cong ty tai chinh
nudc ngoai dé hoc tap kinh nghiém; Chu trong dao tao nang cao ddi voi can bd
quan ly.

- Chu trong cong tac b nhiém can bd. Xay dung cac ti€u chi danh gia can bo
dya trén nang lyc va két qua hoat dong kinh doanh, ghi nhan nhirng déng gép ho
thong qua bd nhiém, khen thudng, tir d6 méi tao dong luc lam viéc va tinh than
cdng hién cho Céng ty cta ngudi lao dong.

3.2.1.7. Vé céng nghé thdng tin

Trong mdi trudng canh tranh gay git cling nhu nhu cau phat trién hoat dong kinh
doanh hay sy ting truéng nhanh chéng vé quy md 1an phuong thic giao dich trén
TTCK thi hé théng cong nghé thong tin ngay cang dong vai trd quan trong, do d6 Cong
ty can tap trung moi ngudn lyc dé dau tu va phat trién hé thong cong nghé thong tin
nhim tao tién dé cho viéc trién khai nhiing san phém, dich vu hién dai, nang cao gia tri
gia tang cho khach hang.

- Panh gia mic d6 hiéu qua ctia hé thong CNTT theo ca tiéu chi chat lugng phuc
vu hoat dong trong cong ty va chat lwong cung cap dich vu cho khach hang. C6 chinh
sach dau tu trong diém vé hé théng phan cimg, phan mém va nhan luc phi hop dé tao loi
thé canh tranh vé dich vu cung cap cho khach hang ddi véi cac CTCK khac.

- Ra soat, danh gia lai viéc van hanh hé théng phén mém giao dich truc tuyén,
lién tuc bo sung cac tién ich dé dap tng nhu cau cta khach hang.

- Nghién ctru két hop véi toan hoc dua ra cac phan mém tng dung toan hoc
vao qué trinh du bdo, phan tich phu hop véi déac thu cia TTCK Viét Nam;

- Tiép tuc vi tinh hoa triét dé moi nghiép vu nham giam thiéu cac thao tac bang
tay, cac nghiép vu can két ndi v4i nhau dé tan dung thong tin, hd tro cho cong tac
quan tri diéu hanh.

- Tang cudng cong tac phong chdng rii ro hoat dong lién quan dén linh vyc
cong ngh¢; tang cuong tinh bao mat cho hé thong phan mém giao dich, quan 1y chat
viéc cAp quyén truy cap, truy xuét dir liéu; dam bao an toan dir lidu.

3.2.1.8. Vé Marketing va quang bd thirong hiéu

Marketing va quang ba thuong hi¢u co vai tro quan trong gitip Agriseco dua hinh

anh ctia minh dén véi cong chung, tir d6 thu hat khach hang hop tac va sir dung dich vu
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ctia minh. Vi vy Agriseco can thanh 14p bd phan chuyén trach vé Marketing va quan
tr1 thuwong hiéu dé déy manh hoat dong nay. Bo phan nay s€ chiu trach nhiém nghién
cuu va thuce hién:

Cai tién website cia Agriseco theo hudng da tién ich, két hop quang ba thuong
hiéu Agriseco nhung van 1a mot kénh phuc vu cac nhu cau thong tin cua khach hang vé
chung khoan va TTCK;

M¢ rong cac chuong trinh hoi thao vé chuyén mén TTCK téi khach hang, dai Iy
co s& cung cap dich vu dé vira gi6i thiéu cac nghiép vu kinh doanh vira quang ba
thuong hi¢u mét cach hi¢u qua.

Xem xét thué cac don vi cung cap dich vu Marketing chuyén nghiép thong qua
cac kénh truyén hinh, internet,... dé bat kip xu thé canh tranh gitra cac CTCK gitip tiép
thuwong hiéu Agriseco tré nén phd bién va tin cay.

Xay dung gié tri cdt 161 ctia Agriseco trén co so phét huy t6i da hét thé manh ciia
minh; Tap trung phat trién hinh anh thong qua cac yéu t6 nhan dién thuong hiéu; Két
hop véi cac don vi kinh doanh xay dung chién luoc khach hang, lya chon thi trudong
muc tiéu tir 46 dua ra nhimg chinh sach pht hop voi timg thi truong cu thé.

3.2.1.9. Cdc giai phdp phdt trién kinh doanh trén co sé tdn dung thé manh
cua Agribank

La cong ty con ctia Agribank - mot ngan hang 16n c6 thé manh vé& ngudn vén,
mang ludi, con ngudi, Agriseco can tip trung chién luoc phat trién va nang cao hiéu
qua hoat dong trén co sé tan dung cac thé manh nay, bién cac thé manh nay thanh strc
manh cta Cong ty, dong thoi trd thanh canh tay hd trg dic luyc cho su phat trién cia
Agribank.

- Phat trién hoat dong kinh doanh TPCP trén co s& danh muc TPCP cua
Agribank. Hién Agribank dang nim gitt TPCP v6i danh muc hon 100.000 ty dong.
Agriseco can nghién ctru dé an phat trién kinh doanh dya trén danh muc nay, cu thé:

+ Agriseco c6 thé vay TPCP cua Agribank dé kinh doanh, mua ban luét song
khi c6 bién dong 1ai suat trén thi truong.

+ Tim kiém khach hang c6 nhu cau mua ban TPCP dé gi6i thiéu cho Agribank
nham hudng phi moi gidi hodc Agriseco mua trai phiéu gia thap va ban trai phiéu

cho Agribank gi4 cao hon dé hudng chénh léch gia (va nguoc lai).
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+ Thuc hién cac dich vu dai Iy phat hanh, bdo lanh phat hanh trai phiéu
cho Agribank.

Pé lam duogc diéu ndy, Agriseco can bam sat chién lugc kinh doanh trai phiéu
TPCP ctia Agribank, tir d6 xay dung cac dé an hop tac kinh doanh trén co s& 2 bén
cung c6 loi. Bén canh d6, Agriseco phai lam rat tot cong tac phén tich du béo bién
dong vé tinh hinh 13i suat va trai phiéu trén thi treong nhdm tham muu cho Agribank
trong hoat dong kinh doanh TPCP déng thoi 1am co s¢ dé thuc hién dé an kinh doanh
ctia chinh minh mot cach hiéu qua nhat.

- Phat trién nghi¢p vu Tu vén, bao 1anh phat hanh, hd trg cho hoat dong dau tu
clia Agriseco trén co s hé thong khach hang cua Agribank. Hién Agribank c6
khoang hon 30.000 khach hang 1a cic doanh nghiép. Vi su phét trién ctia nén kinh
té 10 trinh ¢ phén hoa, niém yét cua cac doanh nghi¢p dac biét la cac cac doanh
nghiép von nha nudc 1a rit nhanh, day thyc su 1a ngudn loi 16n dé Agriseco khai
thac ma cdac CTCK khac khong c6 duge. Nho mdi quan hé ciia Agribank ma Cong
ty dé dang phat trién cac dich vu tu vin nhu tu van ¢ phan héa, tu van niém yét, tu
van tai co cdu, tu van tai chinh... Vi vay Agriseco can két hop véi cac chi nhanh
Agribank dé phan loai, danh gia thuc trang kinh doanh cuia cic doanh nghiép dé tir
d6 dua cac cac phuong an tu van toi wu cho doanh nghiép. Trén co s¢ do, Agriseco
c6 thé thuc hién bao lanh phat hanh chting khoan cho cic doanh nghiép hoic
Agriseco liwa chon dau tu.

- Phét trién mang ludi co so dich vu khach hang: Agribank la ngan hang c6
mang lu6i 16n nhat Viét Nam véi hon 2.300 chi nhanh va phong giao dich rai khip
ca nudc. Vi vy, Agriseco can phat trién mang lu6i dwa vao mang ludi cua
Agribank. Ngoai duy tri va cung cb mang luéi Agriseco hién dang c6, Agriseco can
két hop vai cac chi nhanh ctia Agribank tai cac tinh dé phéi hop thanh lap chi nhanh
hoic cac co s& dich vu. Véi cac tinh, thanh phd 16n, kinh té phat trién nhu Quang
Ninh, Hai Phong, Thanh Hoa, Nghé An, Viing Tau, Can Tho,... V& dinh huéng lau
dai, Agriseco nén xem xét thanh lap chi nhanh tai nhiing dia diém tiém ning nay dé
tao thanh “xwong song” chay doc theo chiéu dai dit nuéc tir Bic dén Nam. Bén
canh d0, tai cac tinh, thanh phé khéc co thé thanh 1ap phat trién thém cac co so cung

cap dich vu nhu 14 canh tay nbi dai ciia Agriseco trong hoat dong kinh doanh. Néu
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lam duoc diu nay, Agriseco tiét giam chi phi do tranh thu dugc ngudn luc vé co sé
vat chat, con ngudi ciia Agribank. Tuy vay, Agiseco can danh gia dung cdc rai ro cd
thé gip phai khi mé rong mang ludi, tinh toan chi phi va loi ich thu duge dam bao
hiéu qua kinh doanh chung ctia Cong ty.

- Tan dung co so ha téng va dich vu ctia Agribank dé nang cao tién ich va phat
trién san pham dich vu tai Agriseco. Agriseco can két nbi v6i hé thong cong nghé
thong tin cua Agribank dé ting cac tién ich cho khach hang trong cac dich vu
chuyén tién, dat lénh giao dich, tra soat tai khoan khach hang lién thong giira ngan
hang va Cong ty. Ngoai ra, Agriseco can tranh tha vbn ciia Agribank trong viéc
cung cap cac dich vu hd trg von cho khach hang giao dich ching khoan thong qua
hinh thirc Agribank cung cap dich vu vé vén va Agriseco chiu trach nhiém quan 1y
chtng khoan va xtr Iy chimg khoan theo yéu cau ctia Agribank.

3.2.2. Nhom gidi phdp doi véi tieng nghiép vu kinh doanh ciia Agriseco

3.2.2.1. Nghiép vu Moi gioi chitng khodn

Nghiép vu Mbi gidi ching khoan chinh 13 bo mit ciia CTCK, ban sac riéng cua
timg CTCK dugc thé hién thong qua nghiép vu nay. Vai tro clia nghiép vu moi gidi 1a
rat quan trong trong vi¢c thu hut khach hang va tao dung thuong hi¢u cho CTCK. bé
tang kha nang canh tranh trong nghiép vu ndy, Agriseco can phai:

- Pa dang hoa hinh thirc moéi gidi ching khoan nhu: ngoai cac chuyén vién
moi gidi thudc Cong ty, Agriseco can két hop vai moi gidi doc 1ap, cong tac vien dé
c6 thé phat trién thém khach hang. Khi mo rong hinh thirc moi gidi, Agriseco can
nghién ctru co ché hoa héng, phi dich vu dé thu hat nguén lgc nay mot cac hiéu qua
nhét.

- Cung cb va phat trién mang luéi cac chi nhanh, phong giao dich, co so phat
trién dich vu. Ra soat lai va dong ctra nhiing don vi hoat dong kém hi¢u qua nham
giam chi phi.

- Nang cép cac phan mém, tién ich ciia hé théng cong nghé dé hudng toi dung
cong nghé 1am mili nhon chu lyc trong giao dich, két ndi véi khach hang va mé
rong thi truong.

- Nghién ctru va thyc hién cung cip nhiing tap hop san pham, dich vu mang

tinh chét tron goi nhu: tu van dau tu ching khoan két hop véi méi gidi giao dich,
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kém theo cac dich vu hd tro tai chinh. Dé lam dugc diéu nay, Agriseco can chuin bi
t6t ca vé yéu té quy trinh nghiép vu, vé con ngudi va vé von nhu di dé cap trong
nhom giai phap chung.

- Thay ddi va chudn héa quy trinh nghiép vu theo tiéu chudn chat luong. Tién
hanh giao dich “mot cira”, mdi nhan vién moi gidi s& quan 1y mot luong khach hang
nhét dinh phu thudc vao nang lyc cua nhan vién do, dé)ng thoi kiém tu van dau tu
cho khach hang, tra 151 thic mic va cac yéu cau khac cua khach hang.

- Tang cudng viéc giao luu, trao doi véi khach hang nham nim bat nhu cau
ctia khach hang thong qua viéc to chirc cac budi hoi nghi khach hang dinh ky. Cong
ty can cip nhat van ban phap luat vé ching khoan, cdp nhat tinh hinh kinh té,
TTCK, hoat dong kinh doanh ciia cac cong ty niém yét... Pay la dip tot dé ting
cudng mdi quan hé voi nha dau tu, gitip nha dau tu tim hiéu k§ hon vé Céng ty
thong qua céc loai hinh dich vu ma Céng ty dang cung cip. Pong thoi gitp cho
Cong ty tiép can, tim hiéu cin k& hon nhu cau va thu nhan thong tin nguoc chiéu tir
phia nha dau tu.

- Thuc hién phan khic khach hang: Cong ty can c6 chinh sach phan loai d6i
tugng khach hang véi nhiéu tiéu chi, chang han theo tiéu chi c4 nhan/td chirc, khach
hang giao dich nho 1&/16n, khach hang chdp nhan rui ro thap/cao... véi cac khung
dinh luwong rd rang, dé tir d6 c6 nhitng chinh sach phu hop phuc vu cho ting d6i
tuong khach hang.

3.2.2.2. Nghiép vu T doanh trdi phiéu

- Chuan héa cac quy trinh Ty doanh trai phiéu, quy trinh tham dinh muc d6 tin
nhiém va hoat dong kinh doanh ctia t6 chirc phat hanh trai phiéu. Déi véi ting loai
khach hang can dua ra céc tiéu chi an toan va mirc do chép nhén rdi ro cu thé nham
giam thiéu cac rui ro bi dong vén do cac trai phiéu khong thu hdi duge gde/lai.

- Do Thi truong Trai phiéu tai Vi¢t Nam chua phat trién, kém thanh khoan nén
khi thuc hién dau tu, 6 an toan phai 1a wu tién hang dau, ké tiép méi 1a loi suat. Vi
vay, Agriseco can ddu tu TPCP hay trai phiéu cua cac doanh nghiép 16n c6 uy tin va
vi thé 16n trén thi trudng; dau tu vao trai phiéu phd bién, tic 13 trai phiéu c6 do
thanh khoan cao va hop khau vi véi nhiéu nha dau tu dé co thé vay von hodc ban

khi can. Tuy nhién 13i suét loai trai phiéu nay thudng khong cao.
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- Trong ngén han véi thue trang Cong ty can giai quyét cac khoan dau tu trai
phiéu khéng hiéu qua trong qua khir. Tiép dén day manh chat luong cta hoat dong
phan tich, du bao bién dong cua 13i suat va thi truong vén, dic biét 1a nghién ciru
theo hudng dai han, 1am dinh huéng cho hoat dong kinh doanh trai phiéu. Cudi
cung 1a danh gia mé rong lai nghiép vu Ty doanh trai phiéu mot cach hiéu qua.

- Chu trong cong tac can ddi von cho cac khoan dau tu trai phiéu do dau tu ky
han dai, thoi han va chi phi von ngudn von danh cho dau tu can khép vé6i thoi han
va lai suat trai phiéu nham tranh tinh trang mat thanh khoan nguén von.

3.2.2.3. Nghiép vu Tw doanh céphiéu

- Agriseco can 1ap bd phan phan tich chuyén sau nham nghién ctru va du bao
thi truong mot cach chinh xac, xem phan tich 1a cong cu déc luc cho hoat dong tu
doanh, dong thdi cung cip cac san pham phan tich cho khach hang nham hd trg
cong tac phat trién méi gidi.

- Da dang hoa cac hoat dong dau tu bao gém ca dau tu truc tiép, dau tu vao
cong ty lién két hay cac hinh thirc dau tu gian tiép khac. Viéc dau tu khong chi ding
lai & viéc mua ban ¢ phiéu nham huong chénh 1éch gia ma can nghién ctru dau tu
theo hudng cung song hanh véi doanh nghiép, tham gia quan tri diéu hanh cing
doanh nghiép. C6 nhu vay, hoat dong dau tu méi thuc sy dat duoc hiéu qua trong
dai han.

- Hoan thién cac quy trinh, quy dinh; ban hanh cac ché tai mang tinh chat
khuyén khich song song véi qué trinh kiém soat chit ché hoat dong Ty doanh.
Agriseco can xdy dung phan cip phé duyét trong qua trinh ra quyét dinh dau tu
nham tao quyén chu dong cho cac cép thuc hién kip thot ndm bét cac co hdi dau
cling nhu ning cao trach nhiém cac nhan dbi voi timg chuyén vién.

- Xay dung chién luge dau tu: Cac quy trinh dau tu ctia Agriseco hién chi quy
dinh cac tha tuc thuc hién, chua dua ra dugc chién luge dau tu nhat quén trong khi
viéc nay vo cing quan trong do van dé& dau tu 13 vin d& mang tinh dai han va nhat
quan. Chién luoc dau tu can c6 nhitng ndi dung co ban sau:

+ Xéac dinh muc tiéu dau tu;

+ Gi6i han ddi tuong dau tu;

+ Quy dinh cic han ché trong qua trinh dau tu;
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+ X4c 14p co cAu danh muc dau tu theo nganh;

+ Mtrc chap nhan 15 t6i da;

+ Quy dinh vé kiém tra kiém soat.

- Nang cao hiéu qua quan trj danh muc dau tu théng qua viéc: Tan dung dé
lu6t séng trén danh muc; Tang cudng quan hé véi doanh nghiép dé cap nhat thong
tin vé tinh hinh kinh doanh, thuc hién kip thoi cac quyén va loi ich cia cb déng;
Tich cuc tim kiém cdc co hdi thodi vdn cac cd phiéu khong tiém ning.

3.2.2.4. Nghiép vu Tu vén tai chinh

So vo1 cac CTCK khéc, hoat dong tu van cla Agriseco van con non tré. Tuy
nhién phét trién tu van 1a muc tiéu vo cling quan trong doi véi Agriseco. Pay manh
hoat dong tu van ngoai ting thém loi nhuan nd con tao ra gié tri thiang du, 1a trung gian
cung cép cho cac nghiép vu khac co hoi sinh 10i. Tu van cung cdp co hoi cho cac
phong, bd phéan trong Agriseco thong qua qué trinh tur vén, tiép cdn doanh nghiép nhu:
Phat hi¢n co hdi cho ty doanh dai han; Cung cép thong tin va dua ra khuyén nghi voi
khéach hang, cung cip khach hang tiém ning cho cac don vi kinh doanh khac. Vi vay,
Agriseco can tap trung cac van dé sau:

- Phdi hop cung cac don vi kinh doanh ctia Cong ty dé cung chim soc/khai
thac khach hang mot cach toan dién — phat huy t6i da cac nghiép vu va thé manh
cua CoOng ty.

- Cht trong phat trién hoat dong Tu van theo hudng cung cip san pham c6
chét luong va do kho cao nhu tu van sap nhap doanh nghiép, tr van xdy dung md
hinh tai chinh quan tri doanh nghiép, x4c dinh gia tri doanh nghiép,... Pé lam duoc
diéu nay, diéu quan trong va tién quyét 1a phai bd sung nhan su chit luong cao,
duoc dao tao bai ban va chuyén sau vé linh vuc nay.

- Lién két véi cac chi nhanh ciia Agribank nham tiép can co sé khach hang nay
dé cung cép cac dich vu vé ching khoan nhu tu van cb phan hoa, xac dinh gia tri
doanh nghiép, ban du gia cb phan 1an dau, niém yét...

- Phdi hop voi Agribank trong viée xir Iy no xau, ng ton dong: Chuyén no thanh
v6n cb phan hogc phat hanh trai phiéu dé tai cau trac ngudn von ciia doanh nghiép.

- Két hop voi cac chi nhanh Agribank lya chon cac doanh nghiép c6 nhu ciu

vé von, thuyét trinh, van dong dé cac doanh nghiép lam quen véi mot phuwong thirc
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huy dong von méi ngoai phuong thire tin dung truyén théng tir ngan hang. Phan tich
cho cac doanh nghiép nhan thirc rd tin dung ngan hang va vbn thong qua phat hanh
o phiéu, trai phiéu dai han 1a hai hoat dong bo sung cho nhau, gitip phat huy hiéu
qua cta ting ngudn von. Viéc tao ra mot co cau ngudn vén hop 1y cho doanh
nghiép s& gop phan tdi wu hoat dong san xuat kinh doanh va loi nhuén, tao su phat
trién bén virng cho doanh nghiép.

3.2.2.5. Cac nghiép vu Dich vu tai chinh.

- Ngoai cac dich vu hd tro tai chinh da va dang thuc hién, Agriseco tim hiéu
cac CTCK khac trong viéc cung cip cac dich vu hd trg cho khach hang dé tir d6
phat trién thém san phém moi hoac da dang hda san phém dich vu theo thoi han,
theo loai ching khoén, theo 1di suat..nham dap Gng nhu cau cho nhiéu ddi tuong
khach hang. Di vé6i cac dich vu hién dang trién khai, Agriseco can xem xét dua ra
miurc phi dich vu canh tranh, m¢ rong danh muc chirng khoan dugc phép thuc hién
dé déy manh hoat dong.

- Song song véi viéc didy manh hoat dong theo hudng an toan, Agriseco can
tang cuong cong tac thu hoi, xir 1y cac hop dong c6 van dé dang bi ton dong nham
giam thiéu kha niang mat von ctua Cong ty va giam bdt ganh ning chi phi von cho
cac hop dong khong sinh 16i. Dé 1am duoc didu nay, Agriseco can thuc hién nhimng
giai phap sau:

+ Cong tac soan thao hop dong, tai liéu can phai dugc cha trong trén co sé
tuan thu quy dinh phap luat va dam bao chit ché, c6 ché tai cu thé va hop phap dé
¢6 thé xur 1y khach hang khi khach hang vi pham.

+ Trang bi kién thirc phap ludt cho nhan vién nham gitip nhan vién nim duoc
diém manh, diém yéu khi ddm phan va xir 1y vi pham véi khach hang hodc du kién
thirc phap luat dé co thé lam viéc véi cac co quan ban nganh trong viée thu hdi ng.

+ T6 chirc Hoi thao toan Cong ty dé trao doi vé kinh nghiém xir Iy cac hop
ddng c6 van dé tai cac don vi, tap trung nghién ctru hudng xir Iy d6i véi cac khoan
c6 gia tri 10n, ¢6 kha nang thu hoi nhanh.

+ Nang cao vai tro cua Ban Quan 1y No¢. Hién nay tai Agriseco, Ban quan ly
No 14 don vi dua ra cac giai phap va chinh sach thu hoi ng x4u. Dé cong tac thu hdi

dat két qua tot, Agriseco can nang cap Ban Quén 1y N theo huéng:
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* Tang cudng quyén han va trach nhiém cta Ban Quan 1y No.

* Str dung ché tai hanh chinh va tai chinh ning cao sy phdi hop giira Ban va cac
don vi c6 Hop ddng c6 van dé va trach nhiém ca nhan trong viéc xir Iy cac Hop dong
c6 van de.

* Thuc hién triét ¢ Khoan thu hdi No 1am dong co cho can b khi xir 1y Hop
ddng c6 van dé.

* Thanh 14p Phong Thu hdi va xir Iy no chuyén trach dé thong nhét viéc theo ddi,
quéan 1y va cong tac thu hdi no tir cac Hop dong dich vu tai chinh va cac khoan phai thu
khéc cua Agriseco.

3.3. Kién nghi

3.3.1. Déi v6i Chinh phii

- On dinh kinh té vi mé, tao niém tin cho nha dau tu 1a giai phap quan trong
nhat vi TTCK 1a thi trudng cta ky vong vao tuong lai. Do dé, kiém so4t ng cong,
han ché thAm hut ngan sach, han ché nhdp siéu va 6n dinh gia tri cua déng Viét
Nam la nhitng wu tién trudc méat ma thi truong doi hoi. Thiéu vang niém tin ¢ twong
lai kinh té vi mé, trién vong phat trién nganh hay doanh nghiép thi khéng nhitng nha
dau tu t6 chirc ma nha dau tu ca nhan ciing khong xac dinh dau tu dai han vao
TTCK. Khi khong xac dinh dugc twong lai thi trao luvu dau tu ngin han theo kiéu
luét song 1a khong tranh khoi. Do vAy van dé 6n dinh duoc kinh té vi mé cua Chinh
phi 13 yéu t6 tién quyét cho su 6n dinh ciia TTCK.

- Hoan thién khung phap 1y va nang cao nang lyc quan ly. Trong do, giai doan
2015 - 2016 tap trung hoan thién hé théng van ban trén co s¢ Luat Chung khoéan va
Luat Chtng khoan stra ddi..., tién t6i xdy dung Ludt Chimg khoan thé hé thir hai
vao nam 2015 - 2016 v&1 muc do ty do hoa hoat dong thi truong cao hon.

- Tiép tuc dicu phdi cac dot co phan hoa, dic biét 1 cac tong cong ty, ngan
hang thuong mai; trién khai t6 chirc thi trudng giao dich chirg khoan cua cong ty
dai chung chua niém yét tai Trung tdm Giao dich ching khoan Ha Noi thong qua
phuong thirc giao dich OTC tai CTCK va thanh toan bu tru tai Trung tdm Luu ky
chirng khoan.

- Ngudn von tin dung cho TTCK trong vai nam trg lai ddy ngay cang bi siét

chat, day 1a mot nhan t6 tac dong truc tiép dén thi trudng. Thay vi siét chat dé kim
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ham ting trudng noéng cua TTCK, Chinh phu cn dua ra cic giai phap quan Iy hiéu
qua dé dam bao ngudn vén dugce khai thong va tic dong tich cuc dén thi truong.

- Tang cudng thanh tra giam sat va cudng ché thyc thi cac vi pham trén TTCK
trong d6 can tap trung nd lyc dé han ché cac hanh vi tryc loi, thao ting TTCK. Can
phat hién va nghiém tri thich dang cac hanh vi tryc loi dé dam bao tinh minh bach
va lanh manh cua thi truong.

- Som trién khai hoat dong thi truong san pham phéi sinh. Cc cong cu phai
sinh 13 cAc san pham tit yéu trong tién trinh phat trién ngdy cang sdu, rong va da
dang cua thi truong tai chinh. Pén nay thi cac cong cu phai sinh d3 phat trién rat
nhanh, manh trén pham vi toan cu va ngay cang dong vai trd quan trong trong hé
thong tai chinh tién t&. Ngay 5/5/2015, Thua tuéng Chinh phi ky ban hanh Nghi dinh
s6 42/2015/ND-CP quy dinh vé ching khoan phai sinh va TTCK phai sinh. Trong
16 trinh, trién khai cac cong tac chuan bi dé thi trudng c6 thé di vao hoat dong trong
nam 2017 Chinh phu can hd tro tich cyc thong qua chi dao v6i Bo Tai chinh,
UBCKNN dé giam sat chat ché thi truong phai sinh. M& ra mot thi truong tiém
ning rong 16n d6i véi cac CTCK va nha dau tu, tao hudng di moi da dang trong
hoat dong kinh doanh cua cac CTCK.

3.3.2. Péi véi Uy Ban Chirng khodn Nha nuwéc

- Cai thién chat luong va da dang héa ngudn cung. Pay 12 myc tiéu mang tinh
chién luoc bao dam sy phat trién bén viing ciia TTCK. Trong d6 day manh tién do
0 phan héa cac doanh nghiép nha nudc 16n, hiéu qua kinh doanh cao dé ting ngudn
cung hang héa chit luong cao nham thu hit vén dau tu ctia nha dau tu to chirc nude
ngoai, giam thiéu hodc ban hét ¢4 phan ciia nha nudc tai cic doanh nghiép khong
thiét yéu. Bén canh dé can thyc hién mot sb giai phap co ban gdm: timg budc nang
cao diéu kién niém yét, ciing cd ché do cong bd thong tin theo 16p trén co sd quy
mé von va sb lugng c6 dong cua cac cong ty dai chung, thé ché héa cac chuan muc
va thong 1€ quéc té vé quan tri cong ty, quan tri rui ro va bao v¢ nha dau tu thiéu s,
ting budc tr do hoa hoat dong phat hanh trén co s cac chuin muc va tiéu chi phat
hanh ¢ muc d6 cao theo thong 18 qudc té.

- Tap trung vao viéc phat trién nha dau tu to chtc (quy dau tu, quy huu tri, quy

bao hiém), coi viéc phat trién nha dau tu to chirc 1a giai phap mang tinh dot pha
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nhiam hudng téi sy phat trién bén vitng cua TTCK. Co sd phét trién cho nha dau tu
12 mot trong tAm cua chién luge phat trién TTCK, trong d6 dic biét chii y phat trién:
hé théng cac loai hinh quy dau tu nhu quy md, quy dong, quy bat dong san...,
khuyén khich phat trién cac san pham lién két bao hiém va trién khai hé théng cac
quy huu tri ty nguyén, hudéng té1 hé théng an sinh xa hoi dua trén ba tru cdt theo
thong 16 qudc té... Pong thoi, tiép tuc khuyén khich sy tham gia ciia nha dau tu ca
nhan, khai thic co s& nha dau tu nude ngoai, theo hudng tap trung khuyén khich to
chtrc dau tu nudc ngoai ¢6 muc tidu dau tu dai han.

- Cuing ¢6 10ng tin thi trudng théng qua viée cung cb ché d6 cong bd thong tin,
nang cao murc Xt phat va cuong quyét xtr Iy nghiém khac nhiing hanh vi lam dung
thi truong, thé ché hoa cac chuan muc quéc té vé quan tri cong ty. Can co cac ché
tai x{r phat manh dé dam bao minh bach thong tin. Doanh nghiép c6 nhiing sai léch
vi pham lién tiép phai bi xtr phat ning. K& toan truéng cta doanh nghiép lap béo
c4o tai chinh sai s6t virgt qua mot s6 1an cu thé phai bi thu hoi co thoi han gidy phép
hanh nghé.

-Pa dang hoa va dong bd hoa cau trac thi truong, tip trung phat trién thi
truong TPCP, timg budc phat trién thi trudng trai phiéu cong ty va thi truong phai
sinh, két hop vo1 viéce tai cAu trtc to chirc thi truong.

- Xay dung cac td chtrc dinh murc tin nhiém. Trong diéu kién muac do hiéu biét
ctia cong chung dau tu con han ché, cac kénh cung cép thong tin va danh gia ding
rii ro con han ché, sy xuit hién cua té chirc dinh mirc tin nhiém s& cung cép thém
nhiéu thong tin cho cong déng dau tur va chinh bang xép hang cta t6 chic dinh mirc
tin nhiém s& lam cho nha dau tu yén tam hon khi tiép can vai thi truong. Viét Nam
da c6 TTCK, song hoat dong cua cac t6 chttc dinh muc tin nhiém van chua xuét
hién. Nhung vi vai tro ctia to chirc ndy 1a rat quan trong, trong khi d¢6 Viét Nam lai
dang trong qua trinh hdi nhap quéc té, tu do hoa tai chinh va phat trién TTCK, nén
viéc thanh 1ap va dua td chirc dinh mirc tin nhiém vao hoat dong tai Viét Nam la
van dé hét strc cap thiét.

- Tang cuong thuc hién hop tac quéc té vé ching khoan va TTCK nhim tiép
thu nhitng “tinh hoa” TTCK cua cac nudc phat trién dong thoi dua TTCK Viét Nam

tiép can hon véi nha dau tu nude ngoai.



88

3.3.3. Déi vdi Agribank

Hién tai, Agribank dang nim giit 75% vén diéu 1¢ cua Agriseco vi vdy ting
cuong sttc manh cho Agriseco cling chinh la tang cuong sttc manh cho chinh minh.
Méi quan hé giita Agribank va Agriseco ngoai 1a mdi quan hé “ me - con” con 1a mdi
quan hé hop tic hai bén cing ¢ lgi. Vi thé manh vé von, mang ludi va con nguoi,
Agribank hd trg Agriseco dé hoat dong kinh doanh cta Agriseco ngdy cang hiéu qua,
dong thoi Agriseco s& 13 canh tay ndi dai va dic luc cho Agribank trén con dudng phat
trién. Vi vay, Agribank can ¢6 cac bién phap hd tro Agriseco, cu thé:

- Nang cao quyén tu chu cho Agriseco: Mic du hach toan doc 1ap, ¢ tu cach
phap nhan, c¢6 co ché tra luong riéng nhung khi quyét dinh nhiing viéc lién quan
dén sy song con cua Cong ty hay nhimng quyét dinh cin sy nhanh chéng cua
Agribank thi luon nhan dugc sy chim tré. Vi vay co ché nay can duoc sém duoc bai
bo.

-bé Agriseco tr¢ thanh mot CTCP thuc sy trong co ché thi truong voi
chinh sach hoat dong ning dong hon, Agribank can xem xét thodi bot phan vén
do Agribank s¢ hitu tai Agriseco, cho phép Agriseco tim kiém dbi tac chién lugc
c6 thé manh vé tai chinh, cong nghé, kinh nghiém ... nham tiép nhan “ludng gié
moi” vao cac hoat dong kinh doanh cua Agriseco, gilip Agriseco ngay cang phat
trién bén virng.

- Cho phép Agriseco thanh 1ap hodc mua lai cong ty quan Iy quy dé Agriseco
c6 du cong cu trién khai cac nghiép vu ching khoan, tao thém nang luc canh tranh
trong giai doan tai co cAu dong thdi cho phép Agriseco duoc thyuc hién day du cac
nghi¢p vu kinh doanh theo quy dinh cta phap luat.

- Tao diéu kién dé Agriseco dugc két ndi heé théng tai khoan véi Trung tam
cOng nghé thong tin Agribank dé ting tién ich cho khach hang sir dung dich vu tai
Agriseco.

- Phéi hop va hd tro Agriseco trong hoat dong: Dua vao thé manh cua
Agribank 1a mang ludi rong khép, trén co s& d6 Agriseco co thé tan dung duoc co
sO vat chat, duong truyén sb liu sin co ciia Agribank dé tiét kiém chi phi, nang cao
hi€u qua kinh doanh, dac biét 1a tiép can dugc voi lugng khach hang c4 nhan va

doanh nghiép dang c6 quan hé v6i Agribank dé phat trién tat ca cac nghiép vu kinh
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doanh. Qua viéc hop tac, Agribank thu hut thém duoc khach hang, phat trién thém
nhiéu san phdm méi nho lién két voi Agriseco, nang cao hinh anh thuong hiéu nho
xay dung dugc cac “si€u thi tai chinh” trén ca nudce.

- Viéc dau tu TPCP cua Agribank 1a déu tu dai han, hoat dong dau tu con
mang tinh bi dong, chua thich tng nhanh nhay vdéi thi truong, chua tan dung duoc
loi thé vé ngudn trai phiéu va bién dong thi truong dé ddy manh kinh doanh trai
phiéu. Vi vay, mic du c6 danh muc TPCP 1én nhit thi trudng nhung Agribank
khong phai 12 nha tao 1ap thi truong trai phiéu, khong phai 1a don vi dinh huéng va
diéu tiét thi trudng TPCP. Vi vai tro 1a CTCK, Agriseco c6 thé 1a “trg thu dac luc”
cho Agribank trong viéc ddy manh hoat dong kinh doanh TPCP, tir d6, Agriseco
nang duoc vi thé trén thi truong, giup Agribank ngiy cang phét trién hon trén co so
hai bén cung c6 1oi.

Két luan chwong 3

Sau céc 1y luan vé hiéu qua kinh doanh dugc trinh bay & chuong 1 ciing nhu
phan tich thyuc trang hiéu qua kinh doanh, nhan t6 tac dong toi hiéu qua kinh doanh
cua Agriseco trong chuong 2. Trong chuong 3 luan van da trinh bay cac giai phap
va kién nghi gitp nang cao hiéu qué kinh doanh ctia Agriseco.

Dé c6 thé dé xut cac giai phap nang cao hiéu qua kinh doanh, luan vin da
khai quat dinh hudéng phat trién ctua Agriseco trong 5 nam tdi, xdy dung bd giai
phap dong b di tir giai phap chung t6i giai phap cho timg nghiép vu hoat dong cia
Cong ty. Pong thoi néu ra kién nghi ddi v6i cac chi thé lién quan dé gép phan hoan
thién truong ching khoan tac dong tich cuc td1 hi¢u qua hoat dong kinh doanh ctia

Agriseco.
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KET LUAN

Sau 17 nam di vao hoat dong, TTCK da thuc hién ding vai trd ciia minh la
huy dong vbn dau tu cho nén kinh té, cung cip moéi trudng dau tu cho cong ching,
cung cip kha ning thanh toan cho cac chimg khoan, danh gia gia tri doanh nghiép
va tinh hinh cua nén kinh té, tao méi truong gitip Chinh phu thue hién chinh sach
kinh t& vi mé. Vi vay xay dung va tim huéng phat trién cho TTCK 1a mot xu thé tat
yéu cia tién trinh hoi nhap kinh t& qudc té, ma mot trong nhimg nhén t6 gbp phan
quan trong vao TTCK la cac CTCK. Trong d6, cac CTCK phai ty minh nang cao
hiéu qua hoat dong kinh doanh dé thich nghi v&i méi truong hoi nhap kinh t& qudc
té ngay cang sau rong. Agriseco 1a mot CTCK c6 tiém luc tai chinh manh, mang
lu6i rong va c6 ngudn nhan lyc doi dao, tuy nhién con thé hién nhiéu han ché trong
hoat dong, strc canh tranh trén thi truong con kém, hiéu quéa hoat dong kinh doanh
chua twong xtmg voi tiém luc.

Nhan thirc dugc van dé trén, thong qua viéc van dung téng hop cac phuong
phap nghién ctru 1y luan két hop véi thuc tién, Dé tai “Ndng cao hiéu qua hoat déng
kinh doanh cia Céng ty cé6 phan Chirng khodn Ngdn hang Néng nghiép va Phat
trién Nong thon Viét Nam” da luan giai dugc cac van dé sau:

Thir nhat: Hé thdng hoa céac 1y luan co ban lién quan téi hiéu quéa kinh doanh
ctia CTCK, phén tich chi tiét vé cac nghiép vu cia CTCK, hé théng chi tiéu danh
gia hiéu qua kinh doanh cta CTCK, nhan t6 anh hudng téi hoat dong kinh doanh
cua CTCK.

Thi hai: Phan tich thuc trang hoat dong, hé théng chi tiéu danh gia hiéu qua
kinh doanh va cc nhan t tic dong dén hiéu qua kinh doanh ctia Agriseco. Néu ra
wu diém va han ché trong cac nghiép vu kinh doanh, td chrc, quan ly, kiém so4t cua
Cong ty

Thtr ba: Ludn van da dua ra cac giai phap co ban nang cao hi¢u qua dam bao
cho su phat trién bén vitng hoat dong kinh doanh cta Agriseco. Bén canh d6 luin
van ciing dua ra nhimng kién nghi, d& xuét véi Chinh pha, Uy ban chtn khoan hay
Agribank, trong viéc dé ra muc tiéu, chién lugc phat trién TTCK néi chung va

khung phap 1y cho viéc phat trién hoat dong kinh doanh ctia Agriseco noi riéng.
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