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C  IV: 
 ,   VÀ   TÀI CHÍNH 



I. H   TÀI CHÍNH TRONG  KINH  
  

- Bao : 
Tài chính công 
Tài chính doanh  
Tài chính  gia , cá nhân  
Tài chính   

-  : 
  huy :   các  tài chính 
  phân : phân  có hoàn  có  

.vd tín ; phân  không hoàn . vd ngân 
sách nhà ; phân  hoàn  có  . vd  

  
  giám sát:  tra     các 
 tài chính. Là kênh  chính    các 

chính sách   kinh   



I. H   TÀI CHÍNH TRONG  KINH  
  

 
 



1. T   TÀI CHÍNH 
Là  các  khoán tài chính, các hàng hóa 

 mua bán và trao . 
 khoán:  , trái . Hàng hóa bao 

 kim  quý  nông  (CK phái sinh).  
 

 



A. C  TRÚC  TT TÀI CHÍNH 
Theo   tài  tài chính   ra  

:  
    (Primary market):  ra  

mua bán  khoán  phát hành hay  
khoán .  

    (Secondary market): Mua bán  
  khoán  phát hành. 

 
  TT   TT   
Tp tham gia Nhà   có    ,  nhân 

    
Hình    Góp  KD Thay    

 CK 



A. C  TRÚC  TT TÀI CHÍNH 
  vào      trên TT tài 

chính: 
 
TT  (capital market): cung   dài  cho 
sxkd. VD: TT  , trái , cho vay  . 
 
 TT   (money market): cung    

 (  1 ),     thanh  
 . 



A. C  TRÚC  TT TÀI CHÍNH 
Theo cách  huy  : 
 

   (debt market):    là  
  ra  mua bán các công    

trái . 
 

    (share/stock market): Cty có 
 phát hành    thu hút .   
     là     công ty. 

TT   là   ra  mua bán CP. 
 



T   TRÁI  (BOND MARKET) 
Khái  trái :  

Trái  là   khoán , theo   
phát hành     trái    

, và có   thanh toán    lãi vào 
     trong  lai. 

 
 phát hành trái :  vay 
 mua trái : cho vay 

  
* Phân  trái  theo   phát hành: trái 

 chính , trái  cty. 



T   TRÁI  
Thông tin trên trái : 

 giá:   cho vay ban  
Ngày  : Ngày   vay  hoàn   

 ban . 
Lãi : mà   vay     cho  
ngày   (  theo ). 
 

Lãi   : 
  trái : càng dài, ls càng cao 

   ro  trái  (   uy tín   
vay):  ro càng cao, ls càng cao 

VD: trái  chính  và cty?  
 



T   TRÁI  



T     (STOCK MARKET) 
C  phi u: Là m t ch ng khoán v n xác nh n 
quy n s  h u và l i ích h p pháp i v i thu nh p 
và tài s n c a công ty. 
 
C  : Là ng i n m gi  CP, thu nh p ph  
thu c vào kq kd c a cty => CP r i ro h n trái 
phi u. 

  
High risk, high return? 



T     (STOCK MARKET) 
Các  tiêu  ánh 1 CP: P/E, EPS, ROE, ROA 
 
Các SGD CK  trên  : New York, Tokyo, 
London Stock Exchange  
 

  CK  theo dõi  giá chung  TT: 
Vnindex, S&P500, MSCI world, Nikkei 225, FTSE.   
 



TH  TR NG C  PHI U (STOCK MARKET) 



2. TRUNG GIAN TÀI CHÍNH 
 

Khái : 
Trung gian tài chính  là    trung gian 

cho kênh luân     cho vay và 
  vay.  

 
VD: ngân hàng,   ,   trí,  tín , 

cty  , cty  khoán  
 

   trung gian tài chính: huy ,  
 các   nhàn  trong  KT  cung 
  cho   có nhu . 



2. TRUNG GIAN TÀI CHÍNH 
 

Ngân hàng: 
-         và   

   cung  các  vay cho  có 
nhu  
 

-  lãi  cho    và  phí  
vay   lãi  cao  lãi   . 
 

- Cung    thanh toán  cách cho 
phép     Cheque  trên   

 cho   mua hàng hóa và  . 



2. TRUNG GIAN TÀI CHÍNH 
 



II. T    VAY (LOANABLE FUNDS MARKET) 

1.     toán thu   dân 
 

  và  : 
 

   bao : các   mua    
  mua máy móc, xây  nhà ... Xây 

 nhà   dân  và  hàng  kho. 
 

 : là  còn   thu  sau khi  chi 
cho tiêu dùng. (mua  khoán  là hành   

.) 
 



1.     TOÁN THU   DÂN 
S = I 

 

 quan     và   : 
   DN  tài   3    chính: 

 

    DN   cho    không 
phân  cho  . (    này  
tính vào thu      gia ). 
 

Phát hành   (     gia ) 
 

Vay     công chúng gián  qua 
các trung gian tài chính    thông qua phát 
hành trái . 

 



1.     TOÁN THU   DÂN 
S = I 

 

 toán GDP theo  pháp chi tiêu, ta có: 
Y = C + I + G+ NX 

 
TH1: Xét 1  KT   (ko có CP, ko có XNK): 

  G = 0, NX = 0 
 

Y = C + I 
Y  C = I 

 Y  C: là  còn   thu  sau khi tiêu dùng hay 
chính là   S => S = I 

 
 



1.     TOÁN THU   DÂN 
 

TH2: Xét 1  KT  có chính  (NX = 0) 
Y = C + I + G 

Y  C  G                  = I 
(Y  C  T) + (T  G) = I 

 
Y  C  T = Sp :    khu   nhân 
T  G = Sg:    chính  (cán cân ngân sách) 
Sp + Sg = S:    dân 
Sp + Sg = I 

S = I 



1.     TOÁN THU   DÂN 
 

T  G = Sg: ti t ki m c a chính ph  (cán cân ngân sách) 
 
T>G: cán cân ngân sách th ng d  
T<G: cán cân ngân sách thâm h t 
T=G: cán cân ngân sách cân b ng 
 



1.     TOÁN THU   DÂN 
 

TH3: N n KT m , có CP: 
   Y = C + I + G+ NX 
   Y  C  G = I + NX 
  (Y  C  T) + (T  G) = I + NX (*) 
 
Ta có ng nh t th c: NX = NFI 
NX là xu t kh u ròng, NFI (net foreign investment) là u 

t  ròng ra n c ngoài. 
 
Thay vào PT: Sp + Sg = I + NFI 
 
=> T ng ti t ki m trong n c b ng t ng u t  trong n c + 

u t  ròng ra n c ngoài. 



1.     TOÁN THU   DÂN 
 

TH3:  KT , có CP: 
 
Thâm  kép (Twin/double deficits):  ra khi  

 có thâm  ngân sách (T<G hay Sg<0) và 
thâm  cán cân   (X <M hay NX <0) 



1.     TOÁN THU   DÂN 
 

 : Trong    KT nào, ta luôn có  
      . 

 
 S = I 

 



2. T    VAY 

   vay: Là      
       mình cho  

khác vay    . (   vay   có  là DN 
  gia ). 

 
Lãi  trên    vay:  

   cho vay, lãi  là      .  
    vay, lãi  là chi phí   vay. 

 



2. T    VAY 
Lãi  danh  (i):   gia    giá  

qua  gian     
Lãi    (r):    gia   mua 

  cho vay  ra    cho vay. 
 

Khi không có  phát: i = r 
Khi có  phát: r = i -  
 

Lãi  trên TTVV là lãi    vì r  ánh 
giá    . 

 
  





2. T    VAY 
Cung và  trên TTVV:   vào lãi   . 
 

Cung   vay (S):  phát    . 
      là  nâng cao  
 tiêu dùng trong  lai.  

r  làm    hay cung  vay S . 
 

   vay (D):         
DN và  gia . 

 r     chi phí    ,   biên 
 =>      =>    vay . 

 
 
 



MÔ HÌNH CUNG  TRÊN    VAY 
 cung  vay: là   lên hàm ý lãi 

  , cung  vay . 
 

   vay: là    hàm ý lãi 
  ,    vay . 



2. T    VAY 



2. T    VAY 
Trên  , S  D  E (  cân ),   
cung  vay =   vay hay   =  . 
 

 r < ro,    vay D , các DN   
tranh  vay   =>  r  
 

 r > ro, cung   vay S ,   tranh 
   cho vay  làm r  

 



2. T    VAY 
    khác    cung và   

vay : 
 tin  nhà   :  quan =>   

  vay   sang . 
 

      gia  :   lãi 
 cho ,   gia      
 thì  cung   vay    

sang . 
 

Các chính sách  chính  (tìm    3). 
 



3. CÁC CHÍNH SÁCH  CHÍNH  TÁC  
   VÀ   

Các chính sách: 
 và   
 và   

CS tài khóa 



CHÍNH SÁCH 1:  VÀ   
  vào thu   lãi   làm  
    trong  lai  hành  

  trong   =>     . 
 

   làm        
   lãi  =>  Sv, Sv   

 => LS cân  ,    vay 
. 



CHÍNH SÁCH 1:  VÀ   
Chính     vào thu    

: 
 



CHÍNH SÁCH 1:  VÀ   
Ngoài chính sách  trên, chính   ngân 
hàng có   ra các chính sách khác   
khích    các  trình    

 =>  lãi  , cung  vay . 
 



CHÍNH SÁCH 2: CS  KHÍCH   
  khích  , chính    chính 

sách     cho các  án    
=>         =>   

 => D   sang bên . Chính sách 
này không làm      nên S  
nguyên. 
 



CHÍNH SÁCH 2: CS  KHÍCH   



CHÍNH SÁCH 2: CS  KHÍCH   
    vay (   )   

sang   Do  D1.   cân   trên 
   vay là E1 ,   lãi  cân  

 r1  > ro.   và      Qo 
lên Q1. 
 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 

Chính sách tài khóa: Là chính sách liên quan  
 (T) và chi tiêu  chính  (G). 

 
Cán cân ngân sách nhà : T-G.   khi 
(T-G) > 0, thâm  khi <0. 

  
T và G thay         
chính  (Sg)   gây      

 vay 
 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 

Tác   chính sách chi tiêu (G) 
  chính   chi tiêu   là G, 

trong khi T const => Sg  1  là G. 
  

 , Sp const nên S = Sp + Sg   1 
 là G => S   sang bên trái  

  cách là G. 
 
S    So  S1 (trong khi D const) => 

 cân   TTVV    Eo  
E1.  E1,   vay     thành 
Q1 và lãi  r   ro thành r1. 
 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 

Tác   chính sách  (T) 
  chính      T, G const => 

Sg  1  là T     (1) 
Thu    Yd  1  là T do  . 

 chúng ta  , Yd  1  là T thì tiêu dùng 
và     gia     1   

 T: 
   , tiêu dùng lúc này  1  là c. T (   

0< c <1). 
      gia  Sp   1  là (1-

c). T            (2) 
và (2), ta có: S = Sg + Sp  thay  1  là:   

   T - (1-c). T  =  c. T  >0 
 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 



CHÍNH SÁCH TÀI KHÓA (THÂM  VÀ  
 NGÂN SÁCH) 

  CP cùng  chi tiêu và   
  nhau  ( T= G) 

 Do CP cùng  G và T    nhau: G 
= T. 

Sg: không  
Sp:  1  là (1-c) T (    trên) 

 
   dân S  1  là (1-c) T 

Cung  vay   sang trái 1   
 (1-c) T. 

 


