
BAØI 3: RUÛI RO TRONG ÑAÀU TÖ  
 

LTS - Trong phaàn 1 vaø 2 cuûa chuyeân muïc “Phoå caäp kieán thöùc ñaàu tö taøi chính”, ñoäc 
giaû ñaõ laøm quen vôùi moät soá  khaùi nieäm cô baûn trong hoaït ñoäng ñaàu tö taøi chính. ÔÛ 
phaàn naøy, chuùng toâi seõ ñeà caäp ñeán moät vaán ñeà maø baát cöù nhaø ñaàu tö naøo cuõng caàn 
quan taâm: Nhöõng ruûi ro trong hoaït ñoäng ñaàu tö. 
 
Coù theå hieåu ruûi ro laø yeáu toá khoâng chaéc chaén ñoái vôùi coâng vieäc maø chuùng ta tieán 
haønh. Duø coù muoán hay khoâng, haàu heát nhöõng ñieàu baïn laøm ñeàu coù ruûi ro. Hoaït 
ñoäng ñaàu tö cuõng vaäy. 
 
Tröôùc khi quyeát ñònh ñaàu tö, baïn neân tìm hieåu möùc ñoä ruûi ro cuûa töøng loaïi coâng cuï 
ñaàu tö khaùc nhau. 
 
Ruûi ro khi ñaàu tö vaøo traùi phieáu 
 
Nhìn chung, ñaàu tö traùi phieáu an toaøn hôn nhieàu so vôùi coå phieáu, song ñieàu ñoù 
khoâng coù nghóa laø hoaøn toaøn khoâng coù ruûi ro. 
 
• Ruûi ro tín nhieäm (credit risk): Möùc ñoä ruûi ro tín nhieäm cuûa traùi phieáu ñöôïc 

ñaùnh giaù döïa treân caùc yeáu toá kinh teá vaø khaû naêng hoaøn traû laõi vaø goác traùi phieáu 
cuûa nhaø phaùt haønh.  

 
Traùi phieáu Chính phuû thöôøng ñöôïc coi laø coù möùc ñoä ruûi ro thaáp nhaát, vì Chính 
phuû luoân coù khaû naêng thu thueá hoaëc phaùt haønh tieàn ñeå traû nôï. Caùc coâng ty 
khoâng coù nhöõng quyeàn ñoù, do vaäy traùi phieáu coâng ty coù möùc ñoä ruûi ro cao hôn 
vaø phaûi traû laõi suaát cao hôn cho nhaø ñaàu tö. 

 
Ruûi ro tín nhieäm ñöôïc theå hieän qua heä soá tín nhieäm. Heä soá tín nhieäm do caùc 
coâng ty ñaùnh giaù tín nhieäm aán ñònh. Heä soá tín nhieäm caøng cao thì traùi phieáu 
ñöôïc coi laø caøng an toaøn. 

 
• Ruûi ro laõi suaát: laõi suaát thò tröôøng caøng taêng, giaù traùi phieáu caøng giaûm vaø ngöôïc 

laïi. 
 
Khi laõi suaát thò tröôøng giaûm, giaù traùi phieáu baïn ñang naém giöõ seõ taêng. Bôûi laõi 
suaát ñònh kyø (coupon) cuûa traùi phieáu ñaõ ñöôïc aán ñònh töø tröôùc, laõi suaát thò 
tröôøng giaûm laøm cho caùc traùi phieáu cuõ vôùi möùc laõi suaát cao hôn trôû neân haáp daãn 
hôn. Traùi phieáu coù thôøi gian ñaùo haïn caøng daøi thì möùc ñoä taêng giaù caøng cao. 
 
Khi laõi suaát thò tröôøng taêng, giaù traùi phieáu baïn ñang naém giöõ seõ giaûm. Traùi 
phieáu coù thôøi gian ñaùo haïn caøng daøi thì möùc giaûm giaù caøng lôùn. 

 



• Ruûi ro laïm phaùt: laïm phaùt laø keû thuø cuûa nhaø ñaàu tö traùi phieáu, bôûi noù aên moøn 
giaù trò ñoàng tieàn. Laïm phaùt caøng cao, laõi suaát thöïc cuûa traùi phieáu (baèng laõi suaát 
danh nghóa cuûa traùi phieáu tröø laïm phaùt) caøng giaûm, do vaäy laøm maát giaù trò cuûa 
traùi phieáu. 
 
Neáu moät traùi phieáu traû laõi 7%/naêm, laïm phaùt bình quaân 5% thì laõi suaát thöïc cuûa 
traùi phieáu laø 2%. Neáu laïm phaùt giaûm xuoáng coøn 3%, laõi suaát thöïc seõ laø 4%. 

 
• Ruûi ro thanh khoaûn (liquidity risk): khi nhaø ñaàu tö traùi phieáu caàn tieàn maët maø 

thò tröôøng laïi thieáu tính thanh khoaûn, nhaø ñaàu tö seõ khoù loøng tìm ñöôïc ngöôøi 
saün saøng mua laïi traùi phieáu, hoaëc neáu tìm ñöôïc thì phaûi baùn laïi vôùi giaù reû hôn 
so vôùi giaù trò thöïc cuûa traùi phieáu. 

 
• Ruûi ro khi  thò tröôøng chöùng khoaùn suït giaù maïnh: Thoâng thöôøng giaù traùi phieáu 

khoâng bieán ñoäng nhieàu nhö giaù coå phieáu, do vaäy khi thò tröôøng chöùng khoaùn suït 
giaù maïnh, caùc nhaø ñaàu tö coù xu höôùng chuyeån ñaàu tö töø coå phieáu sang traùi 
phieáu, qua ñoù ñaåy giaù traùi phieáu taêng leân. Tuy nhieân, khi thò tröôøng chöùng 
khoaùn ñaõ xuoáng ñeán möùc ñaùy, nhaø ñaàu tö laïi coù xu höôùng chuyeån sang coå 
phieáu ñang ôû möùc giaù thaáp, ñieàu ñoù laøm giaù traùi phieáu giaûm trôû laïi. 

 
Ruûi ro khi ñaàu tö coå phieáu 
 
Coå phieáu haáp daãn nhieàu nhaø ñaàu tö do noù coù lôïi nhuaän tieàm naêng cao hôn haún so 
vôùi tieàn göûi tieát kieäm vaø traùi phieáu, nhöng buø laïi möùc ñoä ruûi ro cuõng cao hôn.  
 
Giaù coå phieáu treân thò tröôøng luoân bieán ñoäng vaø chòu taùc ñoäng cuûa raát nhieàu yeáu toá 
khaùc nhau töø kinh teá, chính trò, ñeán taâm lyù, v.v. Baïn phaûi chaáp nhaän moät thöïc teá laø 
khoaûn ñaàu tö cuûa baïn coù theå bò maát moät phaàn hay thaäm chí toaøn boä giaù trò . Tröôøng 
hôïp xaáu nhaát xaûy ra khi coâng ty maø baïn mua coå phaàn bò phaù saûn, tôø coå phieáu maø 
baïn sôû höõu trôû thaønh moät tôø giaáy loän vaø baïn khoâng nhaän laïi ñöôïc moät ñoàng naøo caû. 
 
Nhöõng coâng cuï ñaàu tö khaùc nhau coù möùc ñoä ruûi ro khaùc nhau 
 
Nhöõng loaïi hình ñaàu tö khaùc nhau coù möùc ñoä ruûi ro khaùc nhau. Loaïi hình ñaàu tö coù 
möùc ñoä ruûi ro thaáp nhaát bao goàm traùi phieáu Chính phuû vaø tieàn göûi tieát kieäm. Voán 
ñaàu tö cuûa baïn ñöôïc ñaûm baûo an toaøn, nhöng chính vì theá maø tieàm naêng lôïi nhuaän 
thaáp. 
 
Möùc ñoä ruûi ro tieáp theo laø traùi phieáu cuûa caùc coâng ty lôùn, kinh doanh oån ñònh, (do 
vaäy khaû naêng coâng ty vôõ nôï töông ñoái thaáp). Tuy nhieân vaãn toàn taïi yeáu toá ruûi ro 
nhaát ñònh, vì vaäy coâng ty phaûi traû möùc laõi suaát cao hôn moät chuùt so vôùi traùi phieáu 
Chính phuû vaø tieàn göûi tieát kieäm. 
 



Tieáp ñeán laø traùi phieáu cuûa caùc coâng ty nhoû, ít teân tuoåi, hoaït ñoäng khoâng oån ñònh 
baèng nhöõng coâng ty lôùn, vaø do vaäy khaû naêng vôõ nôï cao hôn. Taát nhieân laõi suaát traùi 
phieáu maø coâng ty naøy traû cho nhaø ñaàu tö phaûi cao hôn. 
 
Coå phieáu noùi chung coù möùc ñoä ruûi ro cao hôn traùi phieáu do möùc ñoä dao ñoäng giaù coå 
phieáu lôùn hôn möùc ñoä dao ñoäng cuûa giaù traùi phieáu raát nhieàu. Coå phieáu caùc coâng ty 
lôùn coù theå ñem laïi tieàm naêng taêng tröôûng giaù trò cao, tuy nhieân cuõng coù theå baïn seõ 
khoâng thu hoài ñöôïc voán ban ñaàu. 
 
Cuoái cuøng, coå phieáu caùc coâng ty nhoû, ít teân tuoåi coù möùc ñoä ruûi ro raát cao, song laïi 
coù tieàm naêng taêng tröôûng cao. 
 
Kyø tôùi: Caùc phöông thöùc quaûn lyù ruûi ro ñaàu tö. 
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