GIOI THIEU PHUONG PHAP TiNH CHI SO GIA CO PHIEU

i€én nay nwéc ta dang hdi nhap voi
kinh té thé gi&i, van dé chi sb gia
cb phiéu dwoc nhiéu ngwdi quan tam. Bai viét
gi&i thiéu maét sé ndi dung chi yéu vé phuong
phap tinh chi s6 gia cb phiéu.
1. Cac phwong phap tinh chi sé gia co
phiéu
Hién nay cac nudc trén thé gidi dung 5
phwong phap dé tinh chi s gia ¢ phiéu, do
la:
- Phuong phap Passcher:

Day la loai chi sb gia ¢ phiéu thong dung
nhat va né 1a chi sb gia binh quan gia quyén
gia tri v&i quyén sé la sé lwong chirng khoan
niém yét thoi ky tinh toan. Két qua tinh sé phu
thudc vao co ciu quyén sb thai ky tinh toan:

S dung cong thirc tinh sau:

;| 29P
*2.a.p,

Trong do: 1, 1a chi s6 gia Passcher

p: l1a gia thoi ky t

Po la gia thi ky gbc

a: la khéi lwong (quyén sb) thoi diém tinh
toan (t) hoac co ciu ctia khéi lwong thoi diém
tinh toan.

i 14 cb phiéu i tham gia tinh chi s6 gia

n 1a sé lwong cb phiéu dwa vao tinh chi

Chi sbé gia binh quan Passcher la chi
sb gia binh quan gia quyén gia tri, 4y
quyén sb 1a quyén sb thoi ky tinh toan, vi
vay két qua tinh s& phu thudc vao co ciu
quyén s6 (co clu chirng khoan niém yét)
th&i ky tinh toan.
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Cac chi sb6 KOSPI (Han quéc);
S&P500(My); FT-SEL00 (Anh); TOPIX (Nhat):
CAC (Phap); TSE (Pai loan); Hangseng
(Héng cong); cac chi sbé cha Thuy SY,.. va
Vnindex cla Viét Nam ap dung phwong phap
nay.

- Phuong phap Laspeyres

Chi s gia binh quan Laspeyres la chi s
gia binh quan gia quyén gia tri, 14y quyén sé
la s6 cb phiéu niém yét thoi ky gbc. Nhuw vay
két qua tinh sé& phu thudc vao co céu quyén
s6 thoi ky gbc:

| _ 29P,
A

Trong do6:1. 1a chi sb6 gia binh quan
Laspeyres

p: la gia thdi ky bao cao

P, la gia thoi ky gbe

0o la khdi lwong (quyén sbé) thoi ky gbe
hodc co clu cua khéi lwong cd phiéu (sb
lwong cb phiéu niém yét) thoi ky gbc

i 1a ¢ phiéu i tham gia tinh chi sé gia

n 1a sé lwong cb phiéu dwa vao tinh chi

Trong thuwc té rat it nwéc ap dung
phwong phap nay (FAZ, DAX cua Uc).

- Chi s6 gia binh quén Fisher

Chi sb gia binh quan Fisher Ia chi sé gia
binh quan nhan gira chi sb gia Passcher va
chi sb gia Laspayres: Phwong phap nay trung
hoa dwoc yéu diém cla hai phwong phap
trén, tlrc la gia tri chi s tinh toan ra phu thudc
vao quyén sb cla ca 2 thoi ky: ky gbc va ky
tinh toan
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I =JI.x,

Trong d6: I la chi sb gia Fisher
I» 1& chi sb gia Passche
| 1a chi sb gia binh quan Laspeyres

Vé ly luan cé phuwong phap nay, nhung
trong théng ké khéng thdy dwoc ap dung &
bat ky mot qudc gia nao.

- Phuong phép sé binh quéan gidn don:

Phuwong phap tinh gia binh quan gian
don ciing thwong dwoc ap dung dé tinh chi s
gia. Cong thirc don gian la lay téng tri gia cua
ching khoan chia cho sb chirng khoan tham
gia tinh toan:

2P
p_T

Trong do: |, la gia binh quan;

p;i la gia Chirng khoan i;

n 1a sé lwong chirng khoan dwa vao
tinh toan.

Céc chi s6 Dow Jone ciia My; Nikkei
225 cua Nhat; MBI ctia Y ap dung phuwong
phap nay. Phuwong phap nay tét khi mac
gia cha cac cb phiéu tham gia niém yét kha
déng déu, hay d6 léch chuan (o) cha né
thép.

- Phwong phap binh quan nhén gian
don

I, =\nxP,

Lwu y 1a chi nén dung loai chi s nay khi
dd léch chuan kha cao, (o) cao. Cac chi sé:
Value line (My); FT-30 (Anh) ap dung phwong
phap binh quéan nhan gian don nay.

Vé mat ly luan, chdng ta c6 thé tinh theo
phuwong phap binh quan céng hoac binh quan

E(]

nhan gia quyén véi quyén sb la sb chirng
khoan niém yét.

Quyén sb thwong dwoc dung trong tinh
toan chi sé6 gia cd phiéu la sé chirng khoan
niém yét. Riéng Pai Loan dung sbé chirng
khoan trong Iwu thdng lam quyén sé, bdi vi ty
lé diu tw cha cong ching cla nwdc nay rat
cao (80%- 90%).

2. Chon ré dai dién

M6t nhiém vu quan trong th& hai trong
viéc xay dwng chi sb gia chirng khoan 13 viéc
chon ré dai dién. O S& giao dich chirng khoan
New York cé trén 3000 c6 phiéu niém yét,
nhwng chi sb téng hop Dow Jone chi bao gbém
65 cb phiéu. Trong do6 chi s6 Dow Jones cong
nghiép (DJIA) bao gdbm 30 c6 phiéu, Dow
Jones van tai (DJTA) bao gdm 20 cb phiéu va
Dow Jones dich vu (DJUA) gdbm 15 ¢b phiéu.
Tuy chi gém mét sb lwong cb phiéu niém yét
rat nhd nhw vay trong téng thé nhwng céac chi
s6 Dow Jones van dwoc duy tri qua nam
thang, vi né phan anh dwoc xu thé, ddng thai
cla qua trinh van déng cla gia ca. R6 dai
dién nay |4 tiéu biéu, dai dién cho téng thé vi
thwéng xuyén thay nhitng cb phiéu khong
con tiéu biéu bang cb phiéu tiéu biéu hon. Vi
du thang 11/1999 da thay 4 cb phiéu trong rb
dai dién, cd phan cuta céng ty IBM ciing c6
lac phai loai khdi ré dai dién khi thi trwong
may tinh ca nhan phat trién va lan at.

Ba tiéu thirc quan trong dé xac dinh mot
cb phiéu tiéu biéu dé chon vao rd dai dién la
sb lwong cb phiéu niém yét, gia tri niém yét
va ty 1é giao dich, mua ban chirng khoan dé
trén thi trwong (khdi lwong va gia tri giao
dich).
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3. Van dé loai trir anh hwéng cua cac
yéu t6 thay déi vé khéi lwong va gia tri
trong tinh toan chi sé gia c6 phiéu

Trong qua trinh tinh toan, mot sé nhan té
lam thay dbi vé khdi lwong va gia tri ctia cac
cb phiéu trong r6 dai dién sé &nh hwéng dén
tinh lién tuc cha chi sé. Vi du nhw pham vi, ndi
dung tinh toan ctia ngay bao céo khéng déng
nhat véi ngay trwdc d6 va lam cho viéc so
sanh bi khap khiéng, chi sé gia tinh ra khéng
phdn anh dung sy bién dong cla riéng gia.
Cac yéu tb6 d6 la: thém, bot cb phiéu khéi rd
dai dién, thay cb phiéu trong rd dai dién; nhap,
tach cb phiéu; thwédng cd phan, thwéng tién,
tang vén bang cach phat hanh cb phiéu méi;
ban chirng quyén; cé phiéu trong rd dai dién
bi giam gia trong nhirng ngay giao dich khéng
c6 ¢cb tire...

Dung ky thuat diéu chinh hé sb chia
nham loai trtr &nh hwédng clia cac yéu té thay
doi vé khéi lwong va gia tri trong qua trinh tinh
toan dé chi sé gia cd phiéu thwc sy phan anh
ding sy bién déng cla riéng gia cd phiéu ma
thoi. Bay la mot dac thu riéng cla viéc xay
dwng chi sb gia chirng khoan.

D& hiéu rd ky thuat tinh toan nay, xét mot
vi du don gidn vé chi sb tinh theo phuwong
phap binh quan gian don (phwong phap Dow
Jones). Gia 3 cb phiéu hinh thanh nhw sau:

Gia ngay | Gia ngay | Gia ngay

Cb phiéu | giao dich | giao dich | giao dich
1 2 3

A 17 19 19

B 13 13 13

C 15 16 8

Téng gia 45 48 30
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DJA ngay 1 1a 45/3 =15 (ngan déng, hay
diém)

DJA ngay 2 1a 48/3 = 16 (ngan dong, hay
diém), tang 1 diém hay 6,7%

(16:15)*100 = 106,66% hay tang 6,7%

Ngay thr 3 cb phiéu C tach lam hai va
gia coi nhw khdng cé gi thay dbi (cd phiéu C
gidm con 8 khéng coi 1a gidm gia, ma chi vi cé
phiéu tach doi).

V& nguyén tac néu gia khong cé gi thay
ddi, thi chi sb van gi nguyén. Ta khéng thé
lay téng maéi chia cho 3: 30/3=10 dé két luan
chi sé gia da giam 5 ngan déng (diém) duorc.
Vi thuc chat gia khong hé thay ddi. Bdi vay
chi sb gia méi tinh ra phai bang 16 nhw ngay
2. Day 1a cbt 16i cta ky thuat tinh toan lai hé
sb chia. ap dung quy tac tam suét, cu thé la:

48 — Hé s6 chia 1a 3 (Do)
30 — Heé sé chia la D,

Tir day suy ra D; =(30 x 3)/48 = 1,875 va
DJA ngay tht 3 Ia 30/1,875 = 16 khong co gi
thay ddi. Chi sb nay phan anh dung dong thai
cla gia (khéng déi). Trong thuc té gia thuwong
c6 thay dbi nén chi sb s& cd giao déng.
Nhwng khi tinh lai hé sb chia nguoi ta ludn gia
dinh gia khéng dbi. Tc 14 hé sb chia cua
ngay giao dich dwoc xac dinh truwdc khi xay ra
giao dich.

Chung ta ciing c6 thé tham khao vi du vé
phuwong phap tinh chi sé gia theo coéng thirc
Passcher ma nuwéc ta dang ap dung,

cbng thire tinh nhw sau:
2.9.P,

, > a.p, S -
D

* Y q.p, t




Chirng Khoi Iu’c,)"ng Gia doéng ctra Gia déng ctra Gia doéng clra
khoan niém yéet ngay 21/7 ngay 31/7 ngay 2/8

A 1000 10 12 13

B 2000 15 16 17

C 5000 - 18 20

- Chi sb gia ngay giao dich dau tién 1a
100% (diém)

100x(1000%0+ 2000x15'
= (1000x10- 2000x15)

= *Q,P,/D, =100

Phai nhan v&i 100 bdi vi ching ta quy
wéc ngay dau 1a 100 diém

Do= 1000x10+2000x15 = 40000
- Chi sb gia ngay 31/7 1a 110 % (diém)
tang 10% hay 10 diém

100 (1000x12+ 2000 16)
~ (1000x10+2000x15)

=3P, Q,/D,

=110

Trong trwdng hop nay Dy, = D; = 40000
va ngay nay cb phiéu C chwa dwoc tham gia
vao viéc tinh chi sb gia (vi m&i cé gia ban dau
chwa co thay ddi). Do d6 chi sb gia cta ngay
31/7 chi la chi sb gia tdng hop cta 2 cd phiéu
A va B ma théi.

_ Chi sb gia ngay 2/8 Ia 120,67 diém
tang 10,67 diém, phwong phap tinh nhu sau:

3

=100x(13x1000+17x2000+20x5000)/ D,
= 3P,Q,/D,= 120,67 tang 10,67 diém
Tinh D, nhu sau:

(12x1000 + 16x2000) — Hé s& chia la
(10x1000+ 15x2000)

(12x1000 + 16x2000 +18x5000) — Hé
s6 chia la D,

Tu dé:
D, = (10x1000+15x 2000

(12x 1000+ 16x 2000+ 18x 5000
(12x1000+16x 2000

X

=121818,1818

Hé s6 chia da thay dbi tlr 40000 (Do va
D,) thanh 121818,1818 (D) ®

NTH (swu tam)

Nqudn: Kién thirc co ban vé ching
khoan va thj trwdng chirng khoan

(http://lwww.ssc.gov.vn)
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