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MO PAU

1. Tinh cap thiét cia dé tai

Thi trudng chimg khoan (TTCK) hoat dong tuan theo nguyén tic trung
gian. Pam duong vai tro trung gian trén TTCK 1a céc cong ty ching khoan
(CTCK). Nhitng anh hudng tac dong cia CTCK ddi véi cac chu thé tham gia thi
truong va su van hanh ciia TTCK 1a rat 16n. P& CTCK phat huy hét vai tro to
16n ctia minh, ngdn ngtra nhitng hién tuong ti€u cuc co thé xay ra, bao v¢ cac
quyén, loi ich hop phép cta cac nha dau tu va sy phat trién lanh manh va 6n
dinh ctia TTCK thi vin dé to chtrc va hoat dong ctia CTCK phai duoc dit trong
hanh lang phéap 1y chit ché voi nhimg diéu kién doi hoi cao khac han vdi cac
doanh nghiép thong thudong. Vi vay, cac quéc gia déu str dung phéap luat dé diéu
chinh viée t6 chirc va hoat dong cua CTCK.

O Viét Nam, van dé t6 chitrc va hoat dong cua CTCK trude day duoc quy
dinh trong Nghi dinh 48/1998/ND-CP ngay 11/07/1998 vé chimg khoan va
TTCK, Nghi dinh 144/2003/ND-CP ctuia Chinh phu ngay 28/11/2003 va dugc cu
thé hoa trong Quyét dinh sé 55/2004/QP-BTC ciia Bo trudong Bo Tai chinh ngay
17/6/2004 vé viéc ban hanh Quy ché to chtrc va hoat dong cua CTCK, Luat
Chtng khoan nam 2006 (chua yéu tai chuong VI).

Cung voi qua trinh phat trién ngdy cang da dang va phurc tap cia CTCK,
cac quy dinh cua Luat Ching khoan nam 2006 c6 nhiéu bat cap, han ché nén da
dugc sira doi, bo sung theo Luat s6 62/2010/QH12 ngay 24 thang 11 nam 2010
va tiép d6 1a Luat Chung khoan s6 27/VBHN-VPQH ngay 18/12/2013.

Mic du dd c6 nhiéu cb ging trong qua trinh xdy dung va hoan thién
khuon kho phap 1y cho TTCK nhung Viét Nam ciing khong tranh khoi nhimng
diéu con bat cdp trong hé théng phap luat noi chung va trong khudn khd phap
luat cho CTCK noi riéng. Mot hang lang phap 1y thong thoang, dé thuc thi, sat
voi thi truong sé giip CTCK nang cao nang luc quan tri, bdi 1€ moi giao dich,

hoat dong s€ minh bach va dugc kiém soat. Do vay, viéc tim hiéu vé dia vi phap



Iy ctia CTCK theo Luat Chimg khoan ¢ Viét Nam hién nay dé tir d6 gép phan
hoan thién quy dinh phap luat va nang cao hi€u qua hoat dong cia CTCK noi
riéng va phat trién TTCK & Viét Nam noi riéng c6 ¥ nghia vé Iy luan va thuc tién.

Véi 1y do d6, hoc vién da lya chon van dé “Pia vi phdp Iy ciia Cong ty
chitng khodn theo Ludt chitng khodn & Viét Nam hién nay” dé nghién ctru cho
luan van thac si ciia minh.

2. Tinh hinh nghién ctru dé tai

Tt khi ¢6 TTCK va cac CTCK, dd c6 kha nhiéu dé tai nghién ctu lién
quan dén TTCK va CTCK dugc céc tac gia tiép can theo cac cach khac nhau.

Trong lun an tién si Gidi phdp thiic day sw tham gia ciia cdc trung gian
tai chinh trong tién trinh xdy dung va phat trién TTCK ¢ Viét Nam, tac gia Tran
Pang Kham (2002) da dé cap t6i cac trung gian tai chinh trén TTCK gdm: ngin
hang thuong mai, quy dau tu, CTCK, quy bao hiém. Hoat déng cua cac trung
gian tai chinh nay trén TTCK gém: hoat dong phét hanh; hoat dong kinh doanh;
hoat dong mé1 gidi, tu van chiing khoan, hoat dong bao lanh phat hanh; hoat
dong quan 1y danh muc dau tu va quan 1y quy. Nhu vay, CTCK chi 1a mot trong
cac chu thé ma tac gia dé cap dén trong luan an.

Trong luan an tién si Gidi phdp d6i méi hoat dong ngdn hang thirong mai
nham gop phan phat trién TTCK ¢ Viét Nam, tac gia Pang Ngoc Duc (2002)
nghién ctru hoat dong ctia ngan hang thuong mai trén TTCK va c6 dé xuét giai
phap hoan thién t6 chirc va hoat dong cua CTCK thudc ngan hang thuong mai
nha nuéc dén nam 2006.

Luén 4n tién si Huong téi mot TTCK Viét Nam hoat dong hiéu qua cia
tac gia Nguyén Thi Anh Vén (2002) c6 7 chuong nghién ciru vé khia canh phap
Iy diéu chinh céc linh vic hoat dong chu yéu cia TTCK , trong d6 tac gia danh
chuong 4 dé nghién ctru vé qui ché phap 1y diéu chinh xung dot loi ich gitta

CTCK va khach hang.



Luan an tién si Xdy dung mé hinh cong ty chimg khodn trong hoat dong
ciia thi truong chimg khodn & Viét Nam tac gia Tran Qudc Tuan (2004) lai tiép
can va giai quyét vin dé trén gidc do vé hinh thai s¢ hitu cia CTCK trén co sé
d6 dé xuét co cau t6 chirc phu hop v6i hinh thai s¢ hitu cta cong ty. Trong luan
an, tac gia ciing co dé& cap va phan tich khai quat hoat dong cua cac CTCK
nhung chi 13 mot phan nho trong toan bd ndi dung ctia luan 4n.

Ngoai ra, c6 mot s6 luan van thac si nghién ctu ting hoat dong riéng 1¢&
clia timg cong ty chimg khoan, cu thé nhu:

- Luan vin thac si cua tac gia Lé Thi Mai Huong (2006) voi dé tai "Phat
trién kinh doanh cac dich vu & Cong ty chimg khoan Ngan hang Nong nghiép
va Phat trién nong thon Viét Nam".

- Luan van thac si cta tac gia Dinh Ngoc Phuong (2007) voi dé tai "phat
trién hoat dong tu doanh cua Coéng ty chung khoan Ngin hang Cong
thuong Vi¢t Nam".

- Lun vin thac si cta tac gia Poan Quang Trung (2007) v6i dé tai "Hoan
thién nghiép vu bao lanh phat hanh ¢ phiéu tai Cong ty co phan ching khoan
Bao Viét".

Ngoai luan an, luan van con co dé tai khoa hoc va cac bai viét co lién
quan dén cha dé TTCK va CTCK nhu:

Bai viét Mot so van dé phap Iy vé dam bao quyén va loi ich hop phdp cia
nha dau tw trén thi truong chitng khodn tdp trung cia Th.S Hoang Thi Quynh
Chi, Mét s6 vin dé vé phép ludt chiing khodn va thi truong chirg khodn ¢ Viét
Nam cua TS. Pham Thi Giang Thu, Phdp luat vé té chirc va hoat dong cua
Trung tam giao dich ching khodn o Viét Nam cua TS. Lé Thi Thu Thuy va TS.
Nguyén Anh Son, Dé tai khoa hoc cip Bo: “Cdc han ché déi véi sw phdt trién
thi truong chung khodn Viét Nam va cdc giai phap chinh sdach ™.

Trong nhitng cong trinh nghién clru trén, cac tac gia da tap trung ludn giai

mot sO van dé 1y luan va thuc tién xung quanh yéu cau xay dung va hoan thi¢n



phap luat vé TTCK va CTCK cua Viét Nam. Tuy nhién, cac cong trinh nghién
ctru ndy méi dimg lai & viéc nghién ctru khung phap 1y diéu chinh hoat dong cua
TTCK va CTCK Viét Nam duéi goc dd bao quat, tong thé. Chua c6 dé tai nao di
sau nghién ctru mot cach co ban, toan dién, mang tinh hé thong nhiing van dé vé
dia vi phap 1y cia CTCK theo phap luat chung khoan cua Viét Nam hi¢n nay.

3. Muc dich va nhiém vu nghién ciru

Muc dich ctia luan van 1 nghién ctru lam sang t6 nhitng van dé 1y luan va
thuc tién cta cac quy dinh vé dia vi phap 1y cua CTCK theo Luat Ching khoan
¢ Viét Nam hi¢n nay.

Pé dat dugc muc dich trén, ludn an tip trung giai quyét nhitng nhiém vu
cu thé sau day:

- Hé thdng hoa nhitng van dé 1y luan co ban vé dia vi phap 1y ctia CTCK

- Phan tich thuc trang quy dinh phap luat vé dja vi phép 1y ctia cdc CTCK;
nhitng han ché, vuéng méc trong ap dung quy dinh phap luat vé dia vi phap 1y
cua cac CTCK ¢ Viét Nam thoi gian qua

- Pé xuit cac giai phap hoan thién quy dinh phéap luat vé dia vi phap 1y
cua CTCK ¢ Viét Nam trong thoi gian toi.

4. Pbi twong va pham vi nghién ciru

- Péi tugng nghién ciru: quy dinh phap luat vé dia vi phap 1y ciia cong ty
chirng khoéan

- Pham vi nghién ciu: quy dinh phéap luat vé dia vi phap 1y cta cong ty
chung khoan & Viét Nam tir 20/7/2000 dén nay, trong d6 tap trung phan tich
Luat Chung khodn nam 2013.

5. Phwong phap luan va phwong phap nghién ciru

Pé thuc hién muc tiéu nghién ctu, trén co s& phuong phap luan cua cha
nghia duy vat bi¢n chirng va duy vat lich s, luan van st dung cac phuong phap
nghién ctru nhu phuong phap thong ké, so sanh, phan tich va tong hop dé luan

giai van dé nghién ctru.



6. Y nghia Iy luin va thuc tién ciia ludn viin

Vé mit 1y luan, luan van goép phan lam phong phti thém 1y luan vé hoan
thién phap luat trong linh vuc cu thé 13 phép luét vé hoat dong kinh doanh chimg
khoan. Vé thuc tién, luan van 1 cong trinh nghién ctru c6 hé thdng va toan dién
phap luat vé dia vi phap 1y ctia cong ty ching khoan; dé xuat cac quan diém, giai
phap hoan thién quy dinh va ting cudng thuc thi phap luat vé dia vi phap 1y cua
cong ty chirng khoan tai Viét Nam hién nay.

Véi hy vong, két qua luan van 1a tai liéu tham khdao c6 gia tri, tin cay doi
v6i cac nha hoach dinh chinh sach, cic co quan nha nudc c6 thim quyén trong
viéc xay dung va thuc hién phap luat vé kinh doanh chig khodn noi chung va
vé cac van quy pham phép luat lién quan dén dia vi phap 1y ciia cong ty ching
khoan naoi riéng.

7. Co cu ciia ludn vin

Ngoai ph?m mé dau, két luan, muc luc, danh muc tai liéu tham khao, bang
viét tat, luan van duogc két ciu theo ba chuong:

Chuong 1: Nhimng van dé 1y luan vé dia vi phap 1y ciia cong ty ching
khoan

Chuong 2: Thuc trang vé dia vi phap 1y cua cong ty chimg khodn tai Viét
Nam hién nay

Chuong 3: Cac giai phap tang cuong thuc thi phap luat vé dia vi phap ly

cua cong ty chung khoan tai Viét Nam



CHUONG 1
NHUNG VAN PE LY LUAN VE PIA VI PHAP LY
CUA CONG TY CHUNG KHOAN

1.1. Khai quat vé chirng khoan va thi trwomg chirng khoan

1.1.1. Khai niém ching khoan

Ching khoan 1a hang hoa cua TTCK. D6 1a nhiing tai san tai chinh vi né
mang lai thu nhap va khi can nguoi chii s¢ hitu c6 thé ban né di dé thu tién vé.

Theo Luat vé TTCK cua My nam 1934, thuat ngit chimg khoan nghia 1a
bat ky gidy no, co phan, chimg khoan ton tai, trai phiéu, gidy vay ng khong c6
bao dam, chung chi vé quyén loi hodc dy phan trong bat ky thoa thuan chia loi
nhuén nao, hoic trong bat ky khoan tién hoic hop dong thué mo dau, mo khi
hay cdc mo nao khac; bat ky ching chi ty thac thé chip, ching chi chi phi
tién to chtrc hodc chimg chi dang ky mua ching khoan méi phat hanh, ¢6 phan
c6 thé chuyén nhuong, hop dong dau tu, ching chi uy thirc bé phiéu, ching
chi uy thac...”[69]

Theo Piéu 6 Luat Chung khoan nam 2013 ciia Viét Nam, chung khoan 1a
bang chimg xac nhan quyén va loi ich hop phap cta nguoi sé hiru d6i voi tai san
hodc phan vbn cua t6 chirc phat hanh [47]. Chung khoan duoc thé hién dudi
hinh thirc chtiing chi, but toan ghi s6 hodc dir liéu dién tir, bao gém: ) phiéu,
trai phiéu, chting chi quy; quyén mua c6 phan, chimg quyén, quyén chon mua,
quyén chon ban, hop dong tuong lai, nhém chimg khoan hodc chi sd chimg
khoan; hop dong gdp von dau tu va cac loai chimg khoan khac do B Tai chinh
quy dinh.

Céc chung khoan do chinh phu, chinh quyén dia phuong va cac cong ty
phat hanh v&i muc gia nhat dinh. Sau khi phat hanh, cac ching khoan c6 thé
duoc mua di ban lai nhiéu 1an trén TTCK theo cac mirc gid khac nhau tuy thudc

vao cung va cau trén thi truong.



1.1.2. Cac loai chirng khoan

Cé phiéu

Theo khoan 2 Diéu 6 Luit Ching khoan nam 2013, cb phiéu 1a loai chtng
khoan xac nhan quyén va loi ich hop phap cta nguoi so hiru ddi v6i mot phan
vbn ¢ phan cia to chirc phat hanh. Can ctr vao thir ty vu tién khi thanh toan, ¢6
phiéu duoc phan thanh hai loai: ¢6 phiéu thudng va cd phiéu wu dai.

- C6 phiéu thuong: 13 ¢6 phiéu xac dinh quyén so hitu cta cd doéng trong
cong ty. Co phiéu thuong duoc dic trung bai quyén quan li, kiém soat cong ty.
Co dong s hitu ¢6 phiéu thudng duoc tham gia bau hoi dong quan tri, tham gia
b6 phiéu quyét dinh cac van dé 16n cia cong ty. C6 tic cta cd phiéu thuong
duogc tra khi hoi dong quan tri cong bd. Khi cong ty giai thé hodc pha san, co
d6ng so hitu ¢6 phiéu thuong s& dugc chia sb tién con lai sau khi thanh toan cac
khoan ng va thanh toan cho c6 phiéu wu di.

- C6 phiéu vu dii: 1a ¢6 phiéu ¢ co tirc xac dinh duge thé hién bang sd
tién xac dinh duoc in trén cb phiéu hoac theo ti 1€ phén tram c¢6 dinh so véi
ménh gia c6 phiéu.Co phiéu uu dai thudng duoc tra co tirc trude cac c¢d phiéu
thuong. C6 dong s hitu c¢d phiéu wu dai khong dugce tham gia bo phiéu bau ra
héi dong quan tri. Khi cong ty giai thé hodc pha san, ¢6 phiéu wu dii duoc uwu
tién thanh toan trude cac c¢d phiéu thuong.

Trdi phiéu

Theo Khoan 3 Piéu 6 Luat Ching khoan nam 2013, trai phiéu la loai
chtng khoan xac nhan quyén va loi ich hop phap cua nguoi so hitu d6i véi mot
phan von ng ctia to chirc phat hanh.

Trai phiéu c6 thé phéan chia thanh céc loai theo nhiéu tiéu chi khac nhau:

- Can ct vao chi thé phat hanh, trai phiéu gém hai loai chinh 1a: trai
phiéu chinh phu, trai phiéu chinh quyén dia phwong (do chinh pha va chinh
quyén dia phuong phéat hanh) va trai phiéu cong ty (do cong ty phét hanh).



- Can ctr vao tinh chat chuyén ddi, trai phiéu dugc chia thanh: trai phiéu
c¢6 kha nang chuyén d6i (chuyén doi thanh c6 phiéu) va trai phiéu khong co kha
ning chuyén dbi.

- Can cur vao cach thuec tra 1ai, trai phiéu duoc chia thanh: trai phiéu co lai
sudt c¢b dinh, trai phiéu véi 14i sudt tha ndi va trai phiéu chiét khau.

+ Trai phiéu c6 13i suét ¢d dinh: 1 loai trai phiéu duoc thanh toan cd dinh
theo dinh ky.

+ Trai phiéu voi 13i suat tha noi: 1a loai trai phiéu ma khoan 1i thu duoc
thay doi theo su bién dong cia 13i suat thi truong hodc bi chi phdi boi biéu gia,
chang han nhu gi4 ban lé.

+ Trai phiéu chiét khau: 1a loai trai phiéu khong tra thuéng va duoc ban
theo nguyén tic chiét khau. Tién thuong cho viéc s¢ hitu trai phiéu nam duéi
dang loi nhuan do vén dem lai hon 13 tién thu nhap (n6 1a phan chénh léch giira
gia tri danh nghian - ménh gi trai phiéu va gia mua).

- Can clr vao tinh bao dam khi thanh toan, trai phiéu dugc phan thanh:
trai phiéu c6 bao dam va trai phiéu khong c6 bao dam.

Chitng khodn cé thé chuyén doi

Chung khoan c6 thé chuyén ddi 1a nhiig chung khoan cho phép ngudi
nam giir nd, tiy theo lua chon va trong nhitng diéu kién nhét dinh, c6 thé d6i nd
14y mot chimg khoan khac.

Thong thuong, chimg khoan c6 thé chuyén d6i gdm co: ¢d phiéu vu dai
dugc chuyén thanh cd phiéu thudng va trai phiéu dugc chuyén thanh cb phiéu
thuong.

Cdc chung khoan phdi sinh

- Quyén mua cd phan: 14 loai chitng khoan do cong ty c6 phan phat hanh
nhim mang lai cho ¢6 dong hién hiru quyén mua c6 phan méi theo diéu kién da

duogc xac dinh [47].



- Chimg quyén: 13 loai ching khoan dugc phat hanh cung véi viéc phat
hanh trai phiéu hodc ¢6 phiéu wu dai, cho phép nguoi sé hiru chimg khoan dugc
quyén mua mot s6 ¢d phiéu pho thong nhat dinh theo mire gia dd dugc xac dinh
trudce trong thoi ky nhat dinh [47].

- Hop dong ky han: 1a mot thoa thuan trong d6 ngudi mua va nguoi ban
chap nhan giao dich hang hoa vé&i khdi luong nhit dinh, tai mot thoi diém nhét
dinh trong tuong lai vo1 mot mirc gia duogc 4n dinh vao ngay thoa thuan.

Ngoai ra, con c6 chung khoan phéi sinh 14 cac loai hop dong khac nhu:
hop ddng twong lai va quyén lwa chon.

1.1.3. Thi trwong chirng khoan

TTCK 1a noi dién ra cac hoat dong mua ban chimg khoan theo cic nguyén
tac cta thi truong (theo quan hé cung cau). TTCK 1a yéu té co ban ctia nén kinh
té thi truong hién dai. Pén nay, hau hét cac qudc gia co nén kinh té phat trién
déu c6 TTCK. TTCK d4 tré thanh mot dinh ché tai chinh khong thé thiéu dugc
trong doi séng kinh té cua nhimg nudc theo co ché thi truong. Phan 1én céac
nudc trén thé gidi da co cac So giao dich ching khoan. Udc tinh, ¢6 khoang trén
160 S¢ giao dich chimg khoan phan tan khép cac chau luc bao gdm ca cac nude
trong khu vuc Pong nam A phat trién vao nhitng nam 1960 -1970 vao & céac
nuéc & Pong Au nhu Balan, Hunggari, Séc, Nga, va Chau A nhu Trung quéc
vao nhitng nim 1980 - dau nam 1990.

Lich sir hinh thanh va phét trién cia TTCK trén thé gi6i cho thay thoi gian
dau, thi truong hinh thanh mot cach ty phét, ddi twong tham gia chu yéu 1a céc
nha dau co, dan dan vé sau méi c6 su tham gia ngdy cang déng dao cua cong
chung. Khi thi truong bat dau xuat hién su truc tric va bat 6n, chinh pha bude
phai can thiép bang cach thanh lp cic co quan quan Iy nham bao vé quyén loi
ctia cong ching dau tu va sau d6 dan dan hé thong phap 1y ciing bét dau duoc ban
hanh. Kinh nghiém d6i véi nhitng thi truong méi hinh thanh vé sau nay cho thiy

thi truong sau khi thiét lap chi co thé hoat dong c6 hi¢u qua, 6n dinh va nhanh



chong néu co6 su chuan bi chu d4o vé moi mit vé hang hoa, luat phap, con nguoi,
bd may quan ly va dac biét su gidm sat va quan ly nghiém ngat cia Nha nudc.

Song, cling c6 mot s6 TTCK c6 su truc tric ngay tur ban dau nhu TTCK
Thai Lan, Indonesia, hoat dong tri tré mot thoi gian dai do thiéu hang hoa va do
khong duoc quan tim diing mic. Hay, TTCK Philippine kém hiéu qua do thiéu
su chi dao va quan 1y thong nhit hoat dong cia 2 S¢ giao dich chimg khoan
Makita va Manila. TTCK Balan, Hungari gdp truc trac do viéc chi dao gia ca
qua cao hodc qua thép...

C6 thé néi, TTCK 1a mot dinh ché tai chinh khong thé thiéu duoc trong doi
song kinh té cta nhitng nudc theo co ché thi trudong va nhat 1 nhimg nudc dang
phat trién dang can thu hat ludng von 16n dai han cho nén kinh té qubc dan.

1.1.4. Cac loai thi truwong ching khoan

Can cir vao sy luu thong cua chieng khoan trén thi truong, TTCK duoc
chia thanh hai loai: thi truong so cap va thi truong thir cap.

Thi truong so cdp: 1a thi trudng phat hanh. Day 13 thi truong mua ban cac
chtng khoan phét hanh lan dau gitra nha phat hanh (nguoi ban) va nha dau tu
(ngudi mua). Trén thi truong so cdp, chinh phu va cac cong ty thuc hién huy
dong von thong qua viéc phat hanh - ban chimg khoan ctia minh cho nha dau tu.

Thi trwong thir cap: 1a thi truong giao dich. Pay 1a thi truong mua ban cac
loai chirng khoan da duoc phat hanh.

Thi truong so cap va thi truong thir cap 1a hai thi truong khong thé tach
roi. Thi truong so cip tao ra hang hod con thi truong thir cip thic day giao dich
hang hoa do.

Céin cir vao phuong dién t6 chire va giao dich, TTCK duoc chia thanh ba loai:

Thi truong churng khoan tdp trung: 1a thi truong ¢ do viéc giao dich mua
ban ching khoan dugc thuc hién thong qua Sé giao dich ching khoan.

Thi truong ching khodan ban tap trung: la TTCK “bac cao”. TTCK ban
tap trung (OTC) khong co6 trung tdm giao dich ma giao dich mua ban ching
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khoan thong qua mang ludi dién tin, di¢n thoai. M{t diéu rat quan trong la cac
nha dau tu trén thi trudng OTC khong truc tiép gip nhau dé thoa thuan mua ban
chirmg khoan nhu trong phong giao dich ctia S& giao dich chirng khoan, thay vao
d6 ho thué cc cong ty moi gidi giao dich ho thong qua hé thong vién thong.

Thi truong chung khoan phi tdp trung: con goi la thi truong tha ba. Hoat
dong mua ban chirng khoan dugc thuc hién tu do.

So d6: Moi quan hé giira nha diu tw, cong ty ching khoan va thi

trweomg ching khoan

ane Thi truong Hé théng
dau tu thur cap dang ky,
l Co v thanh
ong t e
: chﬁgngy SGDCK toan, bu
Nhévdéu tu chodn il va
co to chuc oOTC luu Ky
3 dA chirng
NB; r?ﬁ;nm Thi truong khoan
thir ba
t t

1.1.5. Cac ddi twong tham gia thi truong ching khoan

Céac d6i twong tham gia TTCK chia thanh cac nhdm: nha phat hanh, nha
dau tu, cac to chirc kinh doanh ching khoan va céac to chiic c6 lién quan dén
TTCK.

Nha phat hanh va cdc 16 chirc huy dong von: 1a cac t6 chirc thuc hién huy
dong von thong qua TTCK. Nha phat hanh c6 thé 1a chinh pht, chinh quyén dia
phuong, cong ty, hay cac t6 chirc tai chinh.

Nha ddu tw: gdm nha dau tu ¢4 nhan va nha dau tu 6 to chirc.

CAac t6 chitc kinh doanh chirng khodn: cong ty chung khoan, ngan hang
thuong mai, cac t6 chtic c¢6 lién quan dén thi trudng ching khoan nhu uy ban
chung khodn, s¢ giao dich chung khodn, Hi¢p hoi cdc nha kinh doanh ching

khodn, cac t6 chirc danh gia hé s6 tin nhiém (céc cdng ty chuyén dua ra cac danh
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gia vé tinh hinh va trién vong cia cic cong ty khac dudi dang cac hé sd tin
nhiém).

1.2. Khai quat vé cong ty chirng khosn

1.2.1. Khai niém cong ty chirng khoan

Mot doanh nghiép mudn md rong san xuét, kinh doanh, mubn dau tu
thém day chuyén, dau tu thém trang thiét bi can thiét cho cac hoat dong san xuat
kinh doanh, m¢ rdng thi truong, mé& rong loai hinh kinh doanh... s can huy
dong thém von dau tu bang nhiéu hinh thirc khac nhau. Mot trong nhiing cach
huy dong vén hiéu qua cho doanh nghiép 1a phat hanh ching khoan. Cach huy
dong nay co6 tinh wu viét vé thoi gian cung von va doanh nghiép c6 thé yén tim
san xuat boi viéc vay von di trd thanh chung von va cung chia sé thiang bai véi
doanh nghi¢p. Do do, viéc hi¢u dong von bﬁng cach nay dem lai hiéu qua cao
cho hoat dong san xuét cia doanh nghiép. Tuy nhién, khi doanh nghiép huy
dong von bang phat hanh chimg khoan, ho khong phai tu minh di ban lay sd
ching khoan ma ho phat hanh. Pay khong phai chuyén mén ctia ho. Bé dam bao
cho viéc phat hanh ching khoan suén s¢, doanh nghiép can dén mot giéi chuyén
mon khac, chuyén vé nghiép vu ndy. D6 1a d6i ngii chuyén gia phat hanh chuyén
nghiép, gidi tu van dé cac chimg khoan dén dugc voi chu thé cau chimg khoan.
Trong khi d6, ngudi mua chimg khoan (nha dau tu) khong thé tu dén So giao
dich noi mua ban va trao ddi ching khoén d& mua cho minh vi thiéu chuyén
mon, thiéu hiéu biét vé cach phan tich cac thong tin tai chinh ctua doanh nghiép
phat hanh chimg khoan. Ngoai ra, ho con khong théng hiéu cic quy tic nghé
nghiép. Vi vdy, dé tranh tinh trang cac nha dau tu dén S¢ giao dich qua dong,
gy 106n x0n, anh huong dén qua trinh giao dich mua ban chimg khoan cua thi
truong tap trung, can thiét phai c6 mot to chire trung gian 1am nhiém vu giup céc
nha dau tu giao dich ching khoan. T6 chitc hanh nghé chuyén mén véi nghiép

vu chuyén sau vé phan tich chung khoan, c6 bd may thich hgp lam nhiém vu cau
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ndi gifra nha phat hanh va nha dau tu duoc ra doi va thuc hién st ménh nay la
cac CTCK.

Pén nay, c6 kha nhiéu quan niém vé CTCK do nhiéu t6 chirc dit ra, song
diém chung cuia cac quan niém nay la déu néu bat duoc vi tri vai trd caa CTCK.

Theo Gido trinh Thi truong ching khoan cua khoa ngan hang tai chinh
truong dai hoc kinh t& quéc dan: “CTCK la mét dinh ché tai chinh trung gian
thuc hién cac nghiép vu trén thi truong chung khoan” [52]. CTCK chinh la mét
trung gian tai chinh. Trong khi, c6 quan diém lai coi CTCK 1a cac t6 chirc tai
chinh (financial institutions). Va theo tir dién tai chinh (Dictionary of Finance)
thi to chirc tai chinh 1a mot nhom céc t6 chirc thuong mai va cong cong tham gia
vao viéc trao doi, cho vay, di muon va dau tu tién té. Thuét ngit ndy thuong
duogc sir dung thay thé cho thuat ngit trung gian tai chinh [67]. Hodc theo mot tir
dién khac, t6 chirc tai chinh 1a t6 chirc thu thap cac ngudn quy tir cong ching dé
dau tu vao cac tai san tai chinh nhu ¢ phiéu, trai phiéu, cong cu trén thi truong
tién té, tai khoan tiét kiém & ngan hang hoic cho vay... [69].

Dudi goc do phap 1y, CTCK dwoc hiéu la doanh nghiép thanh Idp theo
quy dinh phdp ludt dé thuc hién cac hoat dong kinh doanh chimg khodn. [65]
Phap luat ctia mdi nuSe quy dinh céc loai hinh doanh nghiép dugc phép thanh
lap CTCK, c6 thé 1a cong ty hop danh, cong ty trach nhiém hiru han va cong ty
cb phan.

Vi duy, tai Trung Quéc, theo Luat Chung khoan Trung Qudc nam 2005,
Diéu 18, CTCK la cong ty trach nhiém hitu han hodc cong ty c6 phan lam nhiém
vu kinh doanh chimg khoan. [66]. O Nhat Ban, theo Diéu 2 Luat Chimg khoan
Nhat Ban nam 2005, CTCK la cong ty cd phﬁn duoc phép hoat dong kinh doanh
ching khoan [68]. O Viét Nam, theo quyét dinh s6 04/1998/QD-UBCK3 ngay
13/10/1998 cta Uy ban chtng khoan nha nuéc, CTCK 1a cong ty c¢b phan, cong
ty trach nhiém hitu han thanh 1ap hop phap tai Viét Nam, dugc Uy ban ching

khoan nha nudc cép giéy phép thuc hién mot hoac mat s6 loai hinh kinh doanh
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chung khodn. Va Piéu 2 Thong tu 210/2012/TT-BTC giai thich cy thé CTCK la
doanh nghi¢p hoat dong kinh doanh ching khoan, thuc hi¢n mdt, mot s6 hodc
toan bo cac nghiép vu: moi gidi ching khoan, tu doanh chirng khoan, bao 1&nh
phat hanh chimg khoan, tu van dau tu chimg khoan.

1.2.2. Pic diém ciia cong ty chirng khoan

T dinh nghia néu trén, co6 thé khai quat cac dac diém cua CTCK nhu sau:

Bdc diém vé phap Iy

CTCK 1a loai hinh doanh nghi¢p dugc thanh lap, hoat dong trén co s&
Luat chimg khoan va cac quy dinh cta phap luat ¢ lién quan. CTCK dugc t6
chte dudi hinh thie phép 1y 13 nhiing loai hinh c6ng ty nhét dinh theo quy dinh
ctia phap luat nhu: cong ty hop danh (khong pho bién), cong ty co phan (phd
bién nhét) hoac cong ty trach nhiém hiru han. CTCK c¢6 hoat dong kinh doanh
chinh, thudng xuyén va mang tinh nghé nghiép la kinh doanh dich vu chimg
khodn trén thi truong chung khoan.

Phép luat mot sd nude chi rd nghiép vu kinh doanh ching khoan nao do
CTCK thuc hién, nghiép vu kinh doanh ching khoan nao thi CTCK khong duoc
thuc hién nham tranh thao ting va mau thuan, xung dot loi ich gilta cac hoat
dong kinh doanh chirng khoan. Tham chi trong cac hoat dong kinh doanh chirng
khoan thuoc vé CTCK, phap luat mdt s6 nude chi cho phép mét CTCK thuc
hién mdt sbé hoat dong nhat dinh ma khong dugc thuc hién toan bg cac hoat
dong kinh doanh ching khoéan thude vé CTCK. Chéng han, néu di thuc hién
hoat dong tu doanh thi khong dugc hoat dong mdi gidi va nguoc lai. Tuy nhién,
cling c6 nudc cho phép thuc hién tit ca cac loai hinh kinh doanh trong mot
CTCK nhung phai phai bao dam tach bi¢t cac hoat dong kinh doanh nay. Piém
chung nhét trong phap luat cic nudc déu co quy dinh kinh doanh chimg khoan 1a
nganh nghé kinh doanh c6 diéu kién. Vi vay dé dugc kinh doanh, CTCK phai
thoa min nhimng diéu kién ma phap luat quy dinh va dugc co quan nha nudc c6

tham quyén cép gidy phép thanh 1ap hoat dong. Diéu kién dé cap gidy phép bao
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gém diéu kién vé vbn, nhan sy va co s vat chit. Diéu kién vé vén duoc dua ra
can cu vao murc dd rui ro tuong ung voi tung hoat dong nghi¢p vu, nhiing nghiép
vu i ro cao thi doi hoi von cao va nguoc lai. Diéu kién vé nhan su duoc dit ra
do tinh chét dic thu cia hoat dong kinh doanh chirng khoén, cu thé: nguoi diéu
hanh va nhan vién thuc hién nghi€p vu kinh doanh chiig khoan phai c6 1y lich
tdt, c6 trinh do chuyén mon va tuan thua dao duc nghé nghiép. Diéu kién co s& vat
chat dugc dit ra vi CTCK thudng c6 chiic nang luu giir cac chimg khoan va gidy
to can thiét, phai cong bo thong tin cho ngudi dau tu...vi vay can c6 phuong tién
can thiét dé bao dam an toan va cong b thong tin day di, thuan tién.

Ngoai ra, CTCK 1a mot td churc kinh doanh ma hoat dong bi kiém soat.
Hoat dong tu doanh hién nay duoc xem la mdt trong nhitng hoat dong quan
trong nhit clia cac cong ty chimg khoan tai Viét nam trong viéc nang cao loi
nhudn. Tuy nhién, do nghi¢p vu ty doanh va moi gidi dé nay sinh xung dot loi
ich nén cac nudc thuong quy dinh cic cong ty chimg khoan phai to chirc thuc
hién 2 nghi€p vu & 2 b0 phan riéng biét néu cong ty chimg khoan do dugc thuc
hién ca 2 nghiép vu.

Cong ty kinh doanh mua ban cho minh theo nguyén tic wu tién cho khach
hang trude, roi dén minh sau. Tuyét d6i cAm nhimg giao dich cua Cong ty ching
khoan ma thanh toan bang tién ctia khach hang.

Hoat dong kinh doanh cua cong ty dugc kiém soat chit ché boi cac co
quan churc nang ctia nha nudce va hi¢p hdi chirng khoan.

Pdc diém vé t6 chire ciia céng ty chieng khodn

Thir nhdt, chiu anh huong cua thi truong tai chinh. TTCK 1a mét bd phan
ctia thi trudng tai chinh do d6 nhiing bién dong cua thi truong tai chinh noi
chung va TTCK n6i riéng déu co nhirng anh hudng nhét dinh dén hoat dong, cac
dich vu va c6 thé ca loi nhuan cua cac CTCK. Thi trudng tai chinh cang phat
trién thi s& cang c6 nhiéu co hdi hon cho sy phat trién cia TTCK va cac CTCK.

Céc cong cu tai chinh, cac dich vy, san pham hay trinh d§ chuyén moén cua mot
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thi trudng tai chinh phat trién s& 1a nhitng co hoi cho su phat trién ctia TTCK va
cac CTCK.

Thir hai, trong CTCK, trinh do nhan sy dugc chuyén mon hod va phan
cap quan ly. Cac bd phan cia mot CTCK bao gid ciing hoat dong doc 1ap voi
nhau va khong phu thudc 1an nhau do cic méang hoat dong cia cac bd phan cua
CTCK Ila khac nhau nhu moi gioi, tu doanh, bao lanh phat hanh, tu van... Do d6
mtrc do chuyén mon hoa va phan cip quan 1y cta cac CTCK 1a rit cao va rd rét,
cac bd phan cé thé tu quyét dinh hoat dong ctia minh.

Thir ba, nhan t6 con ngudi giit vai tro quyét dinh trong hoat dong cua
CTCK. Do dic diém hoat dong ciia CTCK 1a chuyén mon hoa cao nén nhén su
lam viéc trong CTCK can c6 nhitng kha ning ddc lap trong quyét dinh cong
viéc. Kha ning lam viéc ciia mdi nhan vién trong coéng ty 1a nhan t rit quan
trong gitip cho sy thanh céng cuia CTCK. Ho 1a cau nbi giita khach hang va cong
ty, tim kiém khach hang cho cong ty va hiéu dugc tiém luc cua chinh nhiing
khach hang d6, do vay, gbp phan quan trong cho thanh céng cta cong ty.

Pdc diém vé tai chinh ciia CTCK

Thir nhat, ngudn von ciia CTCK rat da dang va linh hoat. Trong CTCK
thanh 1ap dudi hinh thirc cong ty trach nhiém hitu han, ngudn von ciia cong ty la
vbn gop cua thanh vién. Trong cong ty co phan, vbn cé thé huy dong tir cac cd
déng, tir viéc phat hanh cb phiéu, trai phiéu hodc cac loai chimg chi khac ra cong
chung, ra thi trudng nudc ngoai. Pay 1a ngudn tai tro dai han, dam bao cho cong
ty mot ngudn von chac chan va 6n dinh. Ngoai ra, cong ty con c6 thé st dung cac
khoan vay ngén han dé bu dip cac khoan thiéu hut tam thoi khi cong ty cho khach
hang vay dé mua chung khodn hodc cong ty thuc hién nghi€p vu tu doanh.

Thit hai, tai san cia CTCK phan 16n 1a cac chimg khoan. Nhiing chimg
khoan nay hinh thanh chu yéu tor hoat dong tu doanh va bao 1anh phat hanh. Nét
dic trung cua loai tai san nay 1a gia tri ctia chung bién dong mot cach thudng

xuyén theo gia chimg khoan trén thi trudng. Su bién dong nay tit yéu s& tao ra
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nhimg rdi ro tiém ning ddi voi CTCK. Do vy, cac ching khoan trong tai san
ctia CTCK phai c6 tinh thanh khoan rat cao.

Nguyén tic hoat dong ciia cong ty chimg khodn

Hoat dong ciia CTCK phai dam bao mot sd nguyén tic nhat dinh gom:
nguyén tic vé dao dirc va nguyén tic vé tai chinh.

Vé nguyén tic dao dirc, CTCK phai dam bao tinh trung thye, tap trung, c6
trach nhiém va coi loi ich ciia khach hang 1a trudc hét. Piéu nay thé hién ¢ nghia
vu cia CTCK, trong hoat dong tu van, CTCK Khong duoc tién hanh cac hoat
dong cd thé 1am cho khach hang va cong ching hiéu 1am vé gié ca,gia tri va ban
chat ctia bat ky loai chiing khoén nao; khéng dugc ¢ hanh vi cung cap théng tin
sai sy that dé du dé hay moi goi khach hang mua ban 1 loai ching khoan nao
d6; bao mat cac théng tin nhan duoc tir nguoi sir dung dich vu tu van trir truong
hop dugc khach hang dong y hoac phap luat c6 quy dinh khac; chiu trach nhiém
trudc phap luat vé hoat dong tu van va boi thuong thiét hai cho ngudi sir dung
dich vu tu van khi vi pham cam két trong hop dong tu van.

Trong hoat dong tu doanh, Cac cong ty ching khoan phai co su tach biét
gitra nghiép vu tu doanh va nghiép vu mdi gisi dé dam bao tinh minh bach, rd
rang trong hoat dong. Bdng thoi, phap luat cua hau hét cac nuéc déu yéu cau
cong ty chitng khoan phai tuan thu nguyén tic wu tién khach hang khi thuc hién
nghiép vu tu doanh, tic la phai vu tién thuc hién Iénh ctia khach hang truéc 1énh
cua chinh minh. CTCK phai cdng b6 cho khach hang biét khi minh 1a ddi tac
trong giao dich truc tiép vai khach hang va khong dugc thu phi giao dich caa
khach hang trong treong hop nay. Trong truong hop Iénh mua/ban chirng khoan
ctua khach hang cé thé anh hudng 16n toi gia cua loai chung khoan dé, cong ty
chung khoan khong dugc mua/ban trudc cung loai chimg khoan dé cho chinh
minh hoic tiét 16 thdng tin cho bén thr 3 mua/béan loai ching khoan d6. Khi

khach hang dat Iénh gid¢i han, CTCK khong dugc mua hoac ban cung loai ching

17



khoan dé cho minh ¢ murc gia bang hoic tét hon mirc gia cuia khach hang trudc
khi Iénh caa khach hang duoc thuc hién.

Vé nguyén tdc tai chinh, CTCK phai dam bao céc yéu cau vé von, nguyén
tac hach toan, bao céo theo quy dinh cia UBCKNN; khong dugc dung tién caa
khach hang dé kinh doanh (ngoai trir dung cho giao dich cua khach hang);
khéng duoc dung chiing khoan cua khach hang 1am vat thé chip di vay von trir
truong hop dugce khach hang dong y bang van ban. Bong thoi, CTCK phai cong
bd vé muc phi giao dich chimg khoéan trugc khi khach hang thuc hién giao dich.
Cong ty chiing khoan c6 trach nhiém théng béo kip thoi, day du cho khach hang
vé nhiing quyén loi phat sinh lién quan dén chitng khoan cua khach hang. Viéc
gui,rat, chuyén khoan chang khoan thuc hién theo lénh caa khach hang va theo
quy dinh vé dang ky, luu ky, bu trir va thanh toan ching khoan.

Khi tu van cho khach hang giao dich ching khoan, CTCK phai thu thap
day du thdng tin vé khach hang, khong dugc dam bao gia tri chiing khoan ma
minh khuyén nghi dau tu. CTCK c6 nghia vu cip nhat c4c thdng tin vé kha ning
tai chinh, kha nang chiu dung rui ro, ky vong loi nhuan cua khach hang, nhan
than cua khach hang téi thiéu 6 thang 1 1an.

1.2.3. Chirc ning, vai tro cua cong ty chirng khoan

CTCK c6 chirc nang co ban gom:

- Tao ra co ché huy dong von linh hoat giita ngudi c6 tién nhan rdi dén
nhitng ngudi sir dung von (thdng qua co ché phat hanh va bao 1anh)

- Cung cép co ché gia ca cho giao dich (thong qua hé thong khép gia hodc
khép 1énh)

- Tao tinh thanh khoan cho chung khoan (hoan chuyén tir chimg khoan ra
tién mat va nguoc lai tir tién mat ra chtimg khoan moat cach dé dang)

- Gop phan diéu tiét va binh 6n thi trudng (thong qua hoat dong tu doanh

hodc vai tro tao 1ap thi truong)
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Vé vai trd, CTCK 1a tac nhan quan trong thic day su phat trién cta nén
kinh té noi chung va ciia TTCK noi riéng. Nho cac CTCK ma céac chimg khoan
dugc luu théng tir nha phat hanh t6i cac nha dau tu qua d6 huy dong cac ngudn
von nhan rdi dé st dung c¢6 hiéu qua. CTCK ¢6 vai quan trong ddi voi cac chit
thé khac nhau trén thi trudng chimg khoan. Co thé khai quat cac vai trd cia
CTCK nhu sau:

Vai tré lam cau ndi giita cung — cau chitng khodn

Trén thi trudng so cap, CTCK 1a cau nbi gitta nha phat hanh va nha dau
tu, giup cac to chirc phat hanh huy dong von mot cach nhanh chong thong qua
nghiép vu bao lanh phat hanh.

Mot doanh nghiép khi thyuc hién huy dong vén bang cach phat hanh ching
khoan, thuong ho khong tu ban ching khoan ctia minh ma thong qua mot to
chuire chuyén nghiép tu van va gitp ho phat hanh chimg khoan. D6 14 céc to chirc
trung gian tai chinh nhu ngan hang, CTCK...

CTCK véi nghiép vu chuyén mén, kinh nghiém nghé nghiép va bd may t6
chtic thich hop, thuc hién tbt vai tro trung gian moi gidi mua ban, phat hanh
chirng khoan va tu van dau tu va thuc hién mot s dich vu khac cho ca nguoi
dau tu va ngudi phat hanh. Véi nghiép vu ndy, CTCK thyc hién vai tro lam cau
ndi va 1a kénh dan von tir noi thira dén noi thiéu.

Trén thi truong thir cdp, CTCK 1a cu ndi giita cac nha dau tu, 1a trung
gian chuyén cac khoan dau tu thanh tién va nguogc lai. Trong méi truong dau tu
6n dinh, cdc nha dau tu ludn chudng nhimng ching khoan c6 tinh thanh khoan
cao vi ho ludn c6 nhu ciu chuyén ddi s6 von tam thoi nhan 16i thanh cac khoan
dau tu va nguoc lai. CTCK véi nghiép vu méi gidi, tu van dau tu dam nhén tét
vai trd chuyén doi ndy, giup cac nha dau tu giam thiéu thiét hai vé gia tri khoan
dau tu ctia minh.

Vai tro cung cdp cdc dich vu cho thi triong chitng khodn
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CTCK véi cac chirc niang va nghiép vu ctia minh cung cdp cac dich vu
can thiét gop phan cho TTCK hoat dong 6n dinh. Hoat dong cung cap dich vu
cia CTCK c6 anh hudng toi tit ca cac chu thé tham gia TTCK, cuy thé:

- Bdi véi to chitc phat hanh: cac CTCK thuc hién nghiép vu bao lanh phat
hanh va dai 1y phat hanh cho cac to chtic phat hanh do d6 cac CTCK c6 vai tro
rit quan trong trong viéc phat hanh c6 phiéu, trai phiéu ra céng chung cua céc to
chtrc phat hanh nham thyc hién muc tiéu 1a huy dong von thong qua dot phat
hanh c4c chung khoan ra cong chiing. Ngoai ra, cdic CTCK con hd trg chuyén
mon thong qua tu van phét hanh cho cac to chie phat hanh, cung cap cho doanh
nghiép cac giai phap tong hop vé van dé tai chinh, co cau t6 chuc cong ty, lap va
danh gia dy an, quan 1y tai san va dinh huéng dau tu...

Muc tiéu khi tham gia vao TTCK cua céc t6 chirc phat hanh 1a huy dong
vbn thong qua viéc phat hanh chimg khoan. Vi vay, cac CTCK c6 vai trd tao ra
co ché huy dong vbn phuc vu cic nha phat hanh thong qua hoat dong dai 1y phat
hanh, bao 1anh phat hanh.

Mot trong nhitng nguyén tac hoat dong cuia TTCK 1a nguyén tic trung
gian. Nguyén tic nay yéu ciu nhitng nha dau tu va nhitng nha phat hanh khong
dugc mua ban tryuc tiép ching khoan ma phai théng qua cac trung gian mua ban.
Cac CTCK sé& thyuc hién vai tro trung gian cho ca nguoi dau tu va nha phat hanh.
Va khi thyc hién cong viéc nay, CTCK da tao ra co ché huy dong von cho nén
kinh té thong qua TTCK.

- Péi v6i cac nha dau tu: Thong qua cac hoat dong nhu méi gidi, tu van
dau tu, quan 1y danh muc dau tu, CTCK c6 vai tro 1am giam chi phi va thoi gian
giao dich, do d6 nang cao hiéu qua cac khoan dau tu. Cac CTCK la cong ty
chuyén nghiép trong viéc thu thip va xtr 1y thong tin. Vi thé, s& chinh x4c hon
néu nhu cac CTCK danh gia cac khoan dau tu cia khach hang va tu van cho
khach hang vé dinh hudng dau tu cua ho. TTCK 1a mot thi truong thudng xuyén

bién dong v€ gid ca cling nhu muc do rui ro cao. Vi thé, vo1 mdt hoat dong
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chuyén nghiép, cdc CTCK s€ gitup cho hoat dong cua TTCK tr¢ nén hi¢u qua va
6n dinh hon, gitip cho cac nha dau tu xac dinh dung gia trj cta cac chimg khoan.
Béng tho1, qua hoat dong tu véan, cac CTCK tré thanh mét kénh thong tin cé
hiéu qua d6i vdi cac nha dau tu nhu: thong tin vé gia ca cta cac ching khoan,
thong tin thi trudng, chinh sach kinh té x& hoi... mot cach chinh xac va kip thoi
t6i cac nha dau tu. Qua viée luu ky va ding ky chimg khoén, cac CTCK c6 vai
trd quan Iy chimg khoan ho khach hang, do d6 s& dé dang trach dwoc céc rui ro
vé mat hay hong chimg khoan, rai ro vé chimg khoan khong con gia tri luu
hanh... Nho d6 kip thoi dua ra cac quyét dinh xtr ly, dam bao quyén loi cia
khach hang.

- Péi v6i TTCK: CTCK gbp phan tao 1ap gia ca, diéu tiét thi truong. Gia
ca chimg khoan 1a do thi trudng quyét dinh. Tuy nhién, dé dwa ra mac gia cudi
cung, nguol mua va nguoi ban phai thong qua cac CTCK vi ho khong duoc
tham gia tryc tiép vao qué trinh mua ban. Vi viéc cung cip co ché gia ca,
CTCK gop phan dua gia chimg khoan phan anh dang cung cau cia thi truong.

Ngoai ra, CTCK con thuc hién vai tro 6n dinh thi truong. Vai tro nay xuat
phat tir nghiép vu tu doanh. Qua nghiép vu nay, cac CTCK nim gilt mot ty 1€
nhat dinh cac chimg khoan qua d6 gdp phan binh 6n thi trudng. Bang hoat dong
bao l1anh phat hanh, cac CTCK tao ra hang hod va tao ra tinh hap dan cua hang
hoa cho cho thi trudng. Céc to chirc phat hanh chimg khoan théng qua hoat dong
bao l1anh ctia cdc CTCK thi chung khoan phat hanh s€ c6 uy tin hon trén thi
truong va s& dé dang giao dich trén thi truong, dong thoi gia ciia chimg khoan
cling s& dugc cac CTCK xéac dinh mot cach chinh xac, pht hop véi t6 chirc phat
hanh gop phan binh on gia ching khoén trong giai doan dau. Piéu nay gitip cho
chtng khoan cua céc to chirc phat hanh phat hanh thong qua CTCK sé& dugc tin
nhiém hon, gop phan lam tang tinh thanh khoan cia cac ching khoan phat hanh

trén thi trudng so cap. Bén cach d6, hoat dong méi gidi va tu van cia cac CTCK
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trén thi trudng ching khoan thtr cip tao nén tinh thanh khoan cho cac ching
khoan.

Céc chimg khoan c6 tinh thanh khoan cang cao cang hap din dugc cong
chung dau tu hon, tir d6 tao diéu kién thuén loi cho su phat trién cua cac doanh
nghiép phat hanh chiing khoén trén thi truong.

Trén thi trudong cip 1: qua cac hoat dong nhu bao ldnh phat hanh, chtng
khoan hoa, cac CTCK khong nhitng huy dong mot luong von 16n dua vao san
xuat kinh doanh cho nha phat hanh ma con 1am ting tinh thanh khoan cuta céc tai
san tai chinh dugc dau tu vi cac chirng khoan qua dot phat hanh s€ dugc mua
ban giao dich trén thi truong cdp 2. Pidu ndy 1am giam rdi ro, tao tAm 1y yén tdm
cho nguoi dau tu.

Trén thi trudng cap 2, qua cac giao dich mua va ban chimg khoan, cac
CTCK gitip nguoi dau tu chuyén d6i ching khoan thanh tién mat va nguoc lai.
Nhitng hoat dong d6 c6 thé 1am ting tinh thanh khoan cta nhiing tai san tai
chinh.

- Pbi voi co quan quan 1y thi trudng: Cac co quan quan 1y thi trudng co
muc ti€u la quan ly va binh on thi truong, gitp cho thi truong hoat dong mot
cach co hiéu qua nhat. Cac CTCK co vai tro rit quan trong 13 cung cp céc
thong tin cho cic co quan quan 1y dé ho thuc hién tot muyc tiéu d6. Cac CTCK
thuc hién dugc vai tro nay la do cdc CTCK la cong ty hoat dong chuyén nghiép
trén thi trudng nén cac thong tin ma ho cé dugc 13 cac thong tin nhanh nhét va
chinh xac nhat vi ho vira 1a ngudi bao lanh phat hanh, vira 1a nguoi phat hanh
chirng khoan ra cong chung thong qua cac hoat dong bdo lanh va dai 1y bao lanh
phét hanh, vura 14 trung tam mua va ban cac chirng khoan. Do vy, cac thong tin
phai dugc cong khai trén thi truong dudi sy giam sat ctia cdc nha quan 1y thi
truong. Viée cong khai cac thong tin vira 1a quy dinh ctia hé thong phap luat vira
1a nguyén tic nghé nghiép ctia cac CTCK vi cac CTCK can phai minh bach
trong hoat dong ctia minh. Cac thong tin CTCK c6 thé cung cép bao gdm thong
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tin vé céc giao dich mua, ban trén thi trudong, thong tin vé céc ¢ phiéu, trai
phiéu va t6 chtrc phat hanh, thong tin vé cac nha dau tu... Nho cac thong tin
nay ma cac co quan quan 1y thi trudng cé thé kiém soat va chéng cac hién tuong
thao tang, lting doan, bop méo thi truong..

Vai tro diéu tiét va binh 6n gid trén thi truong chitng khodn

Tir sau cudc khing hoang ctia TTCK thé gidi ngay 28/10/1929, Chinh
pht cac nudce da ban hanh nhitng luat 1& bd sung cho hoat dong cua TTCK, trong
d6, doi hoi su phdi hop gitta Nha nudc voi cac thanh vién tham gia S& giao dich
chting khoan nham ngan chin nhitng con khing hoang gia chting khoan c6 thé
xay ra trén thi truong, vi néu TTCK bj khiing hoang thi khong nhitng nén kinh té
bi anh hudng ma ngay ca quyén loi ctia nha dau tu, cac CTCK ciing bi anh
hudng theo.

Theo quy dinh ctia cac nudce, cac CTCK c6 nghiép vu tu doanh phai danh
ra mot ty 1& nhat dinh giao dich ctia minh dé mua chimg khoan vao khi gia giam
va ban chung khoan du trir ra khi gid 1én qua cao nhdm gop phan diéu tiét va
binh 6n gi4 trén thi truong. Du sy can thiép cia CTCK trong nhiing tinh hudng
nay chi c6 han, phu thudc vao nguén von ty doanh va quy du trtt chiing khoan
song nd van c6 y nghia nhat dinh, taic dong dén tam 1y cia cic nha dau tu trén
thi truong. Véi vai tro nay, cic CTCK gop phan tich cuc vao sy ton tai va phat
trién bén viing ctia TTCK.

Céng ty chimg khodn tao ra cdc san pham méi

Trong nhiing nam gan day, chung loai ching khoan da phat trién vai toc
d6 rat nhanh do mét sé nguyén nhan, trong d6 c6 yéu td dung lugng thi trudng
va bién dong thi truong ngay cang 16n, nhan thirc rd rang hon ciia khach hang
d6i voi thi truong tai chinh va sy nd luc trong tiép thi ctia cac cong ty chimg
khoan. Ngoai ¢6 phiéu (thudong va wu dii) va trai phiéu da duoc biét dén, cac
cong ty ching khodn hién nay con ban trai phiéu chinh phu (trung wong va dia

phuong), chimg quyén, trai quyén, cac hop ddng twong lai, hop ddng lya chon
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va cac san pham lai tao da dang khac phu hop véi thay d6i trén thi truong va
moi trudng kinh té.

CAac cong ty chirng khodn gitip chuyén chimg khodn thanh tién mdt

Céc nha dau tu ludén mudn c6 duoc kha nang chuyén tién mat thanh ching
khoan c6 giad va nguoc lai trong mot moi trudng dau tu on dinh. Cac cong ty
chtng khoan dam nhén chtrc ning chuyén doi nay, gitp nha dau tu phai chiu it
thiét hai nhat khi tién hanh dau tu. Ching han, trong hau hét cac nghiép vu dau
tu & S giao dich ching khoan va thi truong OTC ngay nay, mot nha dau tu cd
thé hang ngay chuyén d6i tién mat thanh chimg khoan va ngugc lai ma khong
phai chiu thiét hai dang ké dbi véi gia tri khoan dau tu cia minh (it nhat thi cling
khong chiu thiét hai do co ché giao dich ching khoan gay nén). No6i cach khac,
c6 thé c6 mot s6 nhén td bén ngoai anh hudéng dén gia tri dau tu, chrflng han nhu
tin d6n vé mot van dé nao dé trong nén kinh té, nhung gia tri khoan dau tu noi
chung khong giam di do co ché mua ban.

Khi thyc hién cac chirc nang cia minh, cac cong ty chung khoan cling tao
ra san pham, vi cac cong ty nay hoat dong véi tu cach dai Iy hay cong ty ty thac
trong qua trinh mua ban cac chimg khoan dugc niém yét va khong duoc niém
yét, ddng thoi cung cap dich vu tu van dau tu cho cac ca nhan dau tu, cac cong
ty cO phan va ca chinh phu nita.

Toém lai, cac CTCK c6 vai tro vo cung quan trong trén thi truong ching
khoan, khong chi gop phan tao ra hang hoa va tinh hap dan ciia hang hoa trén thi
trurong ma con 1a nhan té quan trong giup cho thi trudng 6n dinh va phat trién,
tao ra loi ich kinh té cho toan xa hoi thong qua viéc 1am giam chi phi giao dich,
tao ra nguon vén 16n cho toan nén kinh té va thi truong thiic day cc ludng tién
nhén 16i di vao hoat dau tu cho su phat trién ctia nén kinh té.

1.2.4. Cac loai hinh cong ty chirng khoan

Mdi qubc gia déu c6 mot mo hinh t6 chirc kinh doanh chig khoan riéng,

pht hop véi ddc diém cua hé thdng tai chinh.
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Can cir vao déc diém, tinh chat, co thé phan loai CTCK thanh: mé hinh
cong ty chuyén doanh chung khoan va mé hinh ngan hang da nang kinh doanh
tién té va chung khoan

Mo hinh cong ty chuyén doanh ching khodn

Hoat dong kinh doanh chirng khoén sé do cac CTCK doc 1ap chuyén mon
hoa trong linh vuc chimg khodn dam nhi¢m, cac ngan hang khong dugc tham
gia vao kinh doanh chimg khoan. Ap dung phd bién ¢ cac nudc nhu Nhat,
Canada, MJ...

Uu diém cua mo hinh cong ty ndy 1a han ché rii ro cho hé thong ngan
hang, tao diéu kién cho TTCK phat trién chuyén mon hoa cao hon.

Tuy nhién, nhuge diém ctia mé hinh cong ty nay 14 san bang rui ro thép,
cac nude ap dung giam dan ddi v6i ngan hang thuong mai trong chirg khoan.

MG hinh ngdn hang da ndng kinh doanh tién té va chirng khodn

Theo mo hinh da nang, cac ngan hang thuong mai hoat dong voi tu cach
1a cht thé kinh doanh chtng khoan, bao hiém va kinh doanh tién t&. M6 hinh
ngan hang da nang lai dugc chia nho thanh hai loai: ngan hang da nang toan
phan va ngan hang da niang mot phan.

Mo hinh ngan hang da ning toan phan: 1a mot ngan hang co thé tham gia
tat ca cac hoat dong kinh doanh tién té, ching khoan ma khong phai théng qua
phap nhéan riéng.

Mo hinh ngan hang da ning mot phan: Mot ngan hang muén tham gia vao
hoat dong kinh doanh chung khodn phai thong qua cong ty con la phap nhan
riéng biét.

Uu diém ciia md hinh ngan hang da ning 13 ngan hang co thé da dang
hoa, két hop nhiéu linh vuc kinh doanh nhd d6 giam bét rui ro kinh doanh, ting
kha nang chiu dung cac bién dong cua TTCK. Mat khéc, ngan hang tan dung
dugc thé manh vé von dé kinh doanh chimg khoan con khach hang c6 thé st

dung duoc nhiéu dich vu da dang va 1au nam cua ngan hang.
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Song, nhugc diém ctia mo6 hinh ngan hang da ning 13 thj trudng cb phiéu
khong phat trién do ngan hang c6 xu huéng bao thu, chuyén vé hoat dong tin
dung hon 13 bao 1anh phat hanh trai phiéu, ¢ phiéu. Ngoai ra, néu c6 bién dong
trén TTCK s& anh huéng manh dén hoat dong kinh doanh tién té ctia ngan hang,
dé dan dén khing hoang tai chinh.

Do cac han ché néu trén, sau khing hoang nam 1933, nhiéu nude trén thé
gidi trude d6 cd ap dung mod hinh ngin hang da ning di chuyén hét sang ap
dung mo hinh chuyén doanh chtimg khoan, chi ¢c6 Ptrc van duy tri mo6 hinh ngan
hang da nang.

Tai Viét Nam, do quy md ctia cac ngan hang thuong mai rat nho bé, chu
yéu 14 linh vuc vén ngén han, trong khi hoat dong cia TTCK thudc linh vuc von
dai han nén dé dam bao an toan cho céc ngan hang, Nghi dinh 144/CP/2003
ngay 28/11/2003 vé chimg khoan va TTCK quy dinh cic ngan hang thuong mai
mudn kinh doanh chimg khoan phai tich ra mot phan vén tu co ctia minh dé
thanh 13p mot CTCK chuyén doanh tryc thudc, hoach toan doc 1ap véi ngan
hang.

Can cw vao hinh thuc phap ly quy dinh trong phap luat cua tung nudec,
CTCK duoc chia thanh ba loai hinh t6 chtrc co ban: cong ty hop danh, cong ty
trach nhiém hitu han va cong ty c6 phan.

Cong ty hop danh

Cong ty hop danh 1a loai hinh kinh doanh cé tir hai chu s¢ hitu tr¢ 1én.
Thanh vién cta cong ty hop danh kinh doanh chimg khoan gém: thanh vién gop
vén va thanh vién hop danh. Kha ning huy dong von ctia hinh thie nay yéu, chi
gidi han trong s6 von ma hoi vién c6 thé dong goép. Cac thanh vién hop danh
phai chiu trach nhiém v6 han bﬁng toan bo tai san ctia minh vé nghia vu thanh
toan ctia cong ty. Céc thanh vién gop von khong tham gia diéu hanh cong ty. Ho
chi chiu trach nhiém hiru han trong phan von gép ctia minh déi véi nhitng khoan

ng cia cong ty. Coéng ty hop danh khong dugce phép phap hanh bat ctr mot loai
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chtng khoan nao. Vi vy, hién nay c6 rat it cong ty chung khoan hoat dong theo
hinh thirc cong ty hop danh.

Cong ty trach nhiém hitu han

Vé phuong dién huy dong vén, cong ty trach nhiém hiru han c6 phuong
thire huy dong vén don gian va linh hoat hon cong ty hop danh. Pong thoi, co
ciu d6i ngii quan li ciia cong ty trach nhiém hitu han ciing da dang, ning dong
hon va khéng bi b6 hep trong mot s6 ddi tac nhu cong ty hop danh. Thanh vién
cua cong ty chiu trach nhiém hiru han vdi cac khoan ng va cac nghia vu tai san
khac ctia doanh nghiép trong pham vi s6 vén da cam két gop vao doanh nghiép.
Cong ty trach nhiém hiru han khong duoc phép phat hanh c¢6 phiéu.

Céng ty c6 phan

Cong ty ¢ phan 1a mot phap nhan doc 1ap véi cac chi s¢ hiru cong ty 1a
cac ¢b dong. Co dong chiu trach nhiém hiru han vé cac khoan ng va céc nghia
vu tai san khac cta doanh nghiép trong pham vi sé vén da gop vao doanh
nghiép. Cong ty co phan c6 quyén phat hanh chimg khoan ra cong chiing theo
quy dinh cua phép luét.

Cong ty c6 phan ton tai lién tuc khong phu thudc vao viée thay ddi cd
d6ng. Rui ro ma chil s¢ hitu cong ty phai chiu dugc gidi han ¢ mirc nhat dinh.
Néu cong ty phé san, co6 dong chi chiu thiét hai & mic von da gop. Quyén so
hitu cta cac cha sé hitu duge chuyén doi d& dang thong qua mua ban cd phiéu.
Truong hgp CTCK t6 chure theo hinh thitc cong ty co phan va duoc niém yét tai
s& giao dich thi xem nhu da duoc quang cdo mién phi. Pay ciing duoc coi 1a mot
loi thé cia CTCK. V& hinh thtc to chtrc quan 1i, ché d6 bao cao va thong tin cia
cong ty co phan ciing duoc danh gia 14 t6t hon hai loai hinh cong ty hop danh va
cong ty trach nhi¢m hiru han.

Do céc wu diém vé to chic va hoat dong ma cac CTCK hi¢n nay hoat
dong dudi hinh thic cong ty trach nhiém hiru han va cong ty c¢6 phan rat nhiéu,

tham chi mot s6 nuéc nhuw Han Qudc bat budc CTCK phai 1a cong ty cd phan.
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Can cu vao nghi¢p vu thuc hién, CTCK duoc chia thanh: cong ty mo1 gidi
chung khoan, cong ty bao lanh phat hanh ching khodn, cong ty kinh doanh
chtng khoan, cong ty trai phiéu, cong ty chimg khoan phi tip trung.

Cong ty moi gioi chung khoan 1a cong ty chi thyc hién viéc trung gian,
mua ban ching khoan cho khach hang dé hudng hoa hong.

Cong ty bao lanh phat hanh chimg khoan 1a CTCK c6 linh vyc hoat dong
chu yéu 1a thyc hién nghi¢p vu bdo lanh dé huong phi hodc chénh 1éch gia.

Cong ty kinh doanh chtng khoan 1a CTCK chu yéu thuc hién nghiép vu
tu doanh, tu bd von va tu chiu trach nhiém vé két qua kinh doanh.

Cong ty trai phiéu 1a CTCK chuyén mua ban cac loai trai phiéu

CTCK phi tap trung 1a CTCK hoat dong chii yéu trén thi truong OTC va
d6ng vai tro 1 nha tao 1ap thi truong bang cac dich vu cung cap.

1.3. Dia vi phap ly ciia cong ty chirng khoan

Theo Tur dién tiéng Viét, “dia vi 1a vi tri trong quan hé xa hoi, chinh tri do
vai tro, tac dung ma co, vé mit duoc coi trong nhiéu hay it” [44, tr. 305].

Dia vi phap 1y 13 tu cach ctia c& nhan, phap nhan, t6 chirc hay cac chu thé
khac khi tham gia vao mgt hoac nhiéu quan hé phap luat nhét dinh. Pia vi phap
Iy ciing chinh 13 tu cach phap 1y thé hién vi tri, vai trd ctia chi thé d6 trong quan
hé phap luat va di lién véi né 1a quyén loi, nghia vu ciing nhu trach nhiém phap
Iy phat sinh. Dia vi phap 1y 13 nén tang dé xac dinh quyén loi va nghia vu cua
mdi nguoi va cling 1a diém xuat phat dé gd rdi tranh chap trong td tung.

Dia vi phap 1y 1a vi tri ctia cht thé phap luat trong mdi quan hé v6i nhimng
chu thé phap luat khac trén co so cac quy dinh ctia phap luét. Dia vi phap 1y cia
chu thé phap luat thé hién thanh tong thé cac quyén va nghia vu phap 1y cia chu
thé, qua d6 xac 1ap cling nhu giéi han kha ning cta chu thé trong cac hoat dong
cia minh. Thong qua dia vi phap 1y ta c6 thé phan biét dugc chu thé phap luat
nay voi chu thé phap lut khac, dong thoi cling ¢ thé xem xét vi tri, tam quan

trong ctia cht thé phap luat trong méi quan hé phap 1y.
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Do vay, viéc nim virng dia vi phap 1y ctia cac chi thé trong quan hé phap
luat c6 vai trd vo ciing quan trong ddi véi moi chu thé. DPbi v6i chu thé co dia vi
phap 1y thi s& gitup ho thuc hién tét hon cac quyén va nghia vu ctia minh. Con
d6i véi cac chu thé khac viéc nam ving dia vi phap 1y cta cha thé trong quan hé
phap luat s& gitp ho khong xam pham dén quyén va nghia vu ctia ngudi khac.

Dia vi phap 1y duoc xem xét trong mdi quan hé tong thé vé tu cach chu
thé tham gia vao quan hé phap luat nhat dinh

Dia vi phép 1y cia mét chu thé phap luat dugc xac dinh trén hai phuong
dién c6 quan h¢ mat thiét véi nhau. Phuwong dién thir nhat bao g(‘A)m toan bd
nhimng quyén, nghia vu va trach nhiém ma Nha nudc quy dinh cho chu thé phap
luat, phu hop vai vai tro, chicc nang va vi tri ciia né trong xa hoi. Phuong dién
thuw hai, bao gém nhitng quyén, nghia vu va trach nhiém dugc tao nén do cac
chu thé thoa thuan ma khong bi phap luat cAm khi tham gia vao cac quan hé.

Pi c6 mot sb tac gid dua ra khai niém vé dia vi phap ly ciia mot chu thé
nhu dia vi phap 1y ctia doanh nghiép, dia vi phap 1y cta nha dau tu, dia vi phap
Iy clia cong ty dau tu tai chinh nha nudc... Chang han, dia vi phap 1y ciia doanh
nghiép 1a tdp hop nhiing quyén — nghia vu - trach nhiém duoc phap luat quy
dinh va nhiing quyén — nghia vu - trich nhiém trong qué trinh hoat dong san
xuat — kinh doanh — dich vu duoc thyc hién néu phap luat khong cAm hodc dugc
Nha nudc va xa hoi khuyén khich, thé hién vai tro, vi tri, chire nang cua doanh
nghiép trong nén kinh té va trong xa hoi [51].

Hodc tac gia Lé Thi Thanh dua ra khai niém dia vi phap 1y cia cong ty
dau tu tai chinh nha nudc 13 tong hop nhitng quyén, nghia vu ciia cong ty dau tu
tai chinh nha nudc trén co s cac quy pham phéap luat va nhitng quyén, nghia vu
do cong ty dau tu tai chinh nha nuée lya chon va ddm nhan trén co sé tan dung
nhitng kha ning phap luat cho phép hodc khong cAm, phat sinh trong qué trinh
dau tu, quan 1y, kinh doanh vén nha nudc; thong qua d6 ban chét, vi tri, chic

nang, nhiém vu cua cong ty dau tu tai chinh nha nude duoc thé hién [49].
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Nhu ndi dung da phan tich & muc 1.2.1, CTCK 1a doanh nghiép thanh 1ap
theo quy dinh phap luat dé thuc hién cac hoat dong kinh doanh chung khoan, tirc
la CTCK 1a mot loai hinh doanh nghi€p dac thu. Do vay, co thé xac dinh dija vi
phap 1y cia CTCK bao gdm nhiing quyén, nghia vy, trach nhiém phap 1y cta
CTCK theo quy dinh ciia phéap luat vé kinh doanh chtig khoan va nhiing quyén,
nghia vy, trach nhi¢ém do CTCK xdac dinh trong diéu 18, noi quy, quy ché hoat
dong cua CTCK ciing nhu nhitng quyén, nghia vu, trach nhiém nay sinh trong
qué trinh hoat dong kinh doanh cua CTCK trén co s¢ tan dung nhitng kha nang
ma phap ludt cho phép. Dia vi phdp 1y cua CTCK dugc quy dinh trong Luat
Chtng khoan va mot s6 van ban phap luat c6 lién quan (Ludt Doanh nghiép).
Pong thoi, dia vi phap 1y cia CTCK con duge quy dinh trong diéu 18, ndi quy,
quy ché hoat dong ctia CTCK.

Noi dung cta dja vi phap 1y caa CTCK bao gdm: diéu kién thanh lap, to
chirc hoat dong, quyén va nghia vu cua CTCK, cac van dé vé chia, tach, sap
nhap, hop nhat, giai thé, pha san va cham dut hoat dong cia CTCK.

Vé diéu kién thanh ldp, CTCK phai tuan thu cac quy dinh phap lut vé
vOn, vé nhan sy, vé co s& vat chit.

Thir nhdt, diéu kién vé vén: CTCK phai c6 mirc von diéu 1¢ bang von
phap dinh. Tuy theo diéu kién kinh té xa hoi va mirc d6 phat trién ctia TTCK &
ting nudc ma phap luat vé chimg khoan cua cac nudc co quy dinh mirc von diéu
1¢ khac nhau. Chrfmg han, Luat Ching khoan ndm 2005 cua Trung Qubc quy
dinh mirc von diéu 1& dé thanh 1ap CTCK 1a 500 triéu nhan dan t&, hodc theo
Luat Ching khoan cua Thai Lan, cac CTCK phai ¢6 mirc von diéu 1é tdi thiéu 1a
100 triéu Baht, néu tham gia hoat dong nghié€p vu bao lanh phat hanh phai co
mirc von tdi thiéu 1a 10 ty Baht. Ngoai diéu kién vé von, CTCK con phai dam
bao céc diéu kién vé co s& vat chat nhu: phai co dia diém kinh doanh c6 dinh, c6

trang thiét bi giao dich bao dam du tiéu chuan
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Thir hai, vé diéu kién nhan sy, do CTCK hoat dong kinh doanh trong linh
vuc dic thu nén hau hét phap luat cac nude cd nhimg quy dinh kha chat ché vé
td chtrc nhan su cia CTCK. Piéu kién chung ma cac van ban luat cac nudc déu
quy dinh 14 ngudi quan 1y t6 chirc kinh doanh va nguoi hanh nghé kinh doanh
chung khoan phai c6 chuyén mon, c6 kién thirc va kinh nghiém vé chimg khoan.
Chang han, Luat Ching khoan ctia Trung Qudc quy dinh nhan vién cia CTCK
phai ¢ kién thirc vé ching khoan va c6 it nhat 2 nam kinh nghiém hanh nghé
kinh doanh chirng khoan.

Vé t6 chirc hoat déng, CTCK dugc phép kinh doanh theo noi dung duoc
cap phép. Chang han, cong ty mdi gidi chi duoc thyc hién nghiép vu méi gidi
chtng khoan trong khi CTCK da ning duoc phép thuc hién tat ca cac nghiép vu
chtng khoan theo quy dinh cta phap luat. CTCK phai c¢6 ché do quan 1y hoan
chinh trong d6 hé thdng quan 1y nghiép vu tu doanh phai tich bach vdi cac
nghiép vu khac va tach bach voi nhau, dam bao hop 1y, dap tmg yéu cau giao
dich tét.

Ve nghia vu cua CTCK, do hoat dong kha dac thu ciia CTCK, phép luat
cac nude cd quy dinh kha chit ché vé nghia vu cia CTCK. Chang han, phéap luét
Viét Nam quy dinh, CTCK c6 nhiing nghia vu sau

-Thiét 1ap hé thong kiém soat ndi b, quan tri rai ro va gidm sat, ngin
ngura nhitng Xung dot lgi ich trong ndi bd cbng ty va trong giao dich véi nguoi
coé lién quan;

- Quan ly tach biét chung khoan cua ting nha dau tu, tach biét tién va
ching khoén ciia nha dau tu vai tién va chimg khoan cua cong ty ching khoén;

- Ky hop dong bang vin ban voi khach hang khi cung cap dich vu cho
khach hang; cung cap day du, trung thuc thdng tin cho khach hang.;

- Uu tién thuc hién 1énh cua khach hang trudce 1énh cua cong ty;
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- Thu thap, tim hiéu théng tin vé tinh hinh tai chinh, muc tiéu dau tu, kha
nang chap nhan rii ro ciia khach hang; bao dam cac khuyén nghi, tu van dau tu
cua cbng ty cho khach hang phai phu hop vai khach hang do;

- Tuan thu cac quy dinh bao dam vdn kha dung theo quy dinh cta Bo Tai
chinh;

- Mua bao hiém trach nhiém nghé nghiép cho nghiép vu kinh doanh
chtng khoan tai cong ty hoic trich 1ap quy bao vé nha dau tu dé bdi thudng thiét
hai cho nha dau tu do sy c6 k¥ thuat va so suat ciia nhan vién trong cong ty;

- Luu giir day du cac chung tir va tai khoan phan anh chi tiét, chinh xac
cac giao dich cua khach hang va cta cong ty;

- Thuc hién viéc ban hodc cho khach hang ban ching khoan khi khéng so
hitu chimg khoan va cho khach hang vay chimg khoan dé ban theo quy dinh cua
B Tai chinh;

- Tuan thi c4c quy dinh cua Bo Tai chinh vé nghiép vu kinh doanh ching
khoan;

- Thuc hién ché d6 ké toan, kiém toan, thong ké, nghia vu tai chinh theo
quy dinh cua phap luat;

- Thue hién c¢dng b thong tin va ché d6 bao céo theo quy dinh cia Bo Tai
chinh.

Cdc van dé vé chia, tach, sap nhap, hop nhat, giadi thé, pha san va cham
dut hoat dong cua CTCK ciling dugc quy dinh khé rd rang trong phap luat cta
mdi nude. C6 nudc quy dinh riéng vé dicu kién sap nhap, chia, tach, giai the,
pha san CTCK trong Luat Ching khoéan, c6 nudc ap dung theo Luat Doanh

nghi¢p hoac Luat vé cong ty trach nhiém hiru han hodc Luat cong ty ¢ phﬁn.

Két luan Chwong 1
La mdt bo phan cua nén kinh té, viéc hinh thanh va phat trién hoat dong

CTCK vira 1a yéu cau tt yéu khach quan cua nén kinh té thi truong, vira 14 bo
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phén cdu thanh quan trong ctia hé théng cong cu quan 1y vi mo nén kinh té - tai
chinh. CTCK c6 vai trd quan trong trén TTCK, khong chi gop phan tao ra hang
hoa va tinh hap dan cua hang hod trén thi trudng ma con 1a nhéan t6 quan trong
giap cho thi truong 6n dinh va phat trién, tao ra loi ich kinh té cho toan xa hoi
théng qua viéc lam giam chi phi giao dich, tao ra ngudn von 16n cho toan nén
kinh té va thi truong thiic ddy cac ludng tién nhan rdi di vao hoat dau tu cho sy
phat trién ctia nén kinh té.

Trong Chuong 1, hoc vién di tim hiéu nhimg van dé 1y luan vé dia vi
phép 1y cia CTCK. Trén nhiing nén tang 1y luan nay, & chuong 2, luan vin s& di
sau hon vé viéc tim hiéu, phan tich thyc trang quy dinh va thuc tién thuc thi

nhiing quy dinh vé dia vi phap 1y cia CTCK tai Viét Nam.
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CHUONG 2
THUC TRANG VE PIA VI PHAP LY CUA CONG TY
CHUNG KHOAN TAI VIET NAM HIEN NAY

2.1. Dia vi phap ly cta cong ty chirng khoan theo phap luat hién hanh

2.1.1.Piéu kién thanh 1ap va t6 chirc bd may cong ty chirng khoan

Diéu kién thanh ldp céng ty chirng khodn

Theo Piéu 59 luat Chimg khoan nim 2013, CTCK dugc t6 chic dudi
hinh thtrc cong ty trach nhiém hitu han hodc cong ty cd phan theo quy dinh cia
Luat doanh nghiép.

Pé thanh 1ap mot CTCK, cin phai dap ung day du cac diéu kién vé von,
diéu kién vé co s& vat chat, diéu kién vé nhan su va cac quy dinh theo Luat ban
hanh.

Diéu kién vé von, CTCK phai c6 mirc von diéu 16 tdi thiéu bang von phap
dinh. Vén phap dinh duoc quy dinh cu thé theo timg loai hinh nghiép vu. Luat
Chtng khoan khong quy dinh cu thé mirc von cho timg loai hinh hoat dong. Noi
dung nay dugc quy dinh cu thé trong cac Nghi dinh hudng dan thi hanh luat.
Hién nay, ndi dung nay dugc quy dinh & diéu 71 Nghi dinh 58/2012/ND-CP
ngay 20 thang 07 nam 2012 Quy dinh chi tiét va hudng din thi hanh mét sé diéu
ctia Luat Chimg khoan nam 2013, theo d6, quy dinh vé mitc von phap dinh d6i
véi tung nghiép vu cia CTCK la:

- Nghiép vu méi gidi: 25 ty dong

- Nghiép vu tu doanh: 100 ty dong

- Nghiép vu bao lanh phat hanh chimg khoan: 165 ty dong

- Nghiép vu tu van dau tu chiung khoan: 10 ty dong

Truong hop CTCK xin cip phép cho nhiéu loai hinh kinh doanh thi vén
phap dinh 13 tong s6 von phap dinh cua timg loai hinh. Nhu vay, tong vén phap
dinh cho bén nghiép vu kinh doanh chimg khoan 1a 300 ty dong. Mirc vén nay
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khong thay doi so véi quy dinh trude day (& Diéu 18, Nghi dinh s6 14/CP ngay
19/1/2007 huéng dan thi hanh Luat Chimg khoan nim 2006).

Phép ludt c6 quy dinh vé vén gép ddi voi thé nhan va phap nhan 1a khéc
nhau.

Ty 18 s& hitu ¢6 phan, phan von gop cua cac cd dong sang 1ap, thanh vién
sang lap 1a t6 chuc tdi thiéu 13 65% von diéu 18, trong d6 cac to chirc 13 ngan
hang thuong mai, doanh nghiép bao hiém hoidc to chic nudc ngoai theo quy
dinh tai khoan 8 Piéu 3 Thong tu 210/2012/TT-BTC s¢ hitu t6i thiéu 30% vén
diéu 1¢ ctia CTCK;

Co dong, thanh vién s hiru tir 10% trd 1én von c¢6 phan hodc phan
von gép cia mot CTCK va ngudi c6 lién quan cua c6 dong, thanh vién gop
von d6 khong dugc gop von trén 5% sb cd phan hodc phan vén goép cua
mot CTCK khac;

CTCK thanh lap va hoat dong tai Viét Nam khong duoc gop von thanh
1ap cong ty ching khoan khac tai Viét Nam.

C4 nhan tham gia gop von phai ching minh kha ning gop von bang tién
déng Viét Nam hodc ngoai t¢ tu do chuyén doi ¢o trong tai khodn ngan hang.
Gia tri tién t6i thiéu phai bang s6 von du kién gop vao cong ty ching khoan va
thoi diém xac nhan ctia ngan hang t6i da khong qua ba muoi (30) ngay tinh dén
ngay hd so dé nghi thanh 1ap cong ty chimg khoan da day du va hop 18 [7].

Poi voi t6 chire gbp von, didu kién dbi véi to chic tham gia gop vén
thanh 1ap cong ty chung khoan gom:

- C6 tu cach phap nhan; khong dang trong tinh trang hop nhét, sap nhap,
chia, tach, giai thé, pha san va khong thudc cac truong hop khong duoc quyén
thanh 13p va quan ly doanh nghi¢p theo quy dinh phép luat;

- Hoat dong kinh doanh phai c6 13i trong hai (02) nam lién trudc nim gop
vbn thanh 1ap cong ty ching khoan va khong c6 16 luj ké dén thoi diém gop vén

thanh 1ap cong ty ching khoan;
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- Truong hop 13 ngan hang thwong mai, doanh nghiép bao hiém, cong ty
chung khoan tham gia gép von;

- Khong dang trong tinh trang kiém soat hoat dong, kiém soat dic biét
hodc céc tinh trang canh béao khac;

- Pap ung day du cac diéu kién dé duoc tham gia gdp von, dau tu theo
quy dinh cua phap luat chuyén nganh.

Truong hop 1a cac to chuc kinh té khac tham gia gop von: phai cé thoi
gian hoat dong tdi thiéu 12 ndm (05) nam lién tuc lién trudc nam tham gia gop
von thanh 1ap td chire kinh doanh chig khoén; Vén chu sé hiru sau khi trir di
tai san dai han tdi thiéu bang s6 vén dy kién gop; Von luu dong tdi thiu phai
bang s6 von du kién gop.

Chi duoc str dung von chu s& hitu va cac ngudn von hop 1é khac theo quy
dinh ctia phap luat chuyén nganh, khong duoc st dung von ty thac cia céc to
chtrc, ca nhan khac dé gop von.

Truong hop t6 chirc nudc ngoai tham gia gop von thanh 13p cong ty
chung khoan phai dap tng quy dinh sau:

- La to chirc hoat dong trong linh vuc ngan hang, chimg khoan, bao hiém
va di c6 thoi gian hoat dong toi thiéu 13 hai (02) nim lién truéc nim tham gia
g6p von thanh 1ap;

- Chiu su giam sat thuong xuyén, li€n tuc cua co quan quan ly, giam sat
chuyén nganh ¢ nudc ngoai trong linh vuc chiing khoan va dugc co quan nay
chap thuan bang vin ban vé viéc gop von thanh 1ap t6 chuc kinh doanh chimg
khoan tai Viét Nam;

- Co quan quan ly, giam sat chuyén nganh & nudc ngoai trong linh vuc
chtng khoan va Uy ban Ching khoan Nha nude dd ky két thoa thuan hop tac
song phuong hodc da phuong vé trao d6i thong tin, hop tac quan 1y, thanh tra,
giam sat hoat dong chiing khodn va thi truong ching khoan;

- Pap ung quy dinh c6 lién quan tai khoan 7 Diéu nay;
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- Ty 1¢ tham gia gop von thanh 1ap cong ty chimg khoén cua cac t chirc
nudc ngoai thyc hién theo quy dinh cia phép luat.

Diéu kién vé co sé vit chat, ngoai diéu kién vé von, dé thanh 1ap, CTCK
phai dap tmg cac diéu kién vé tru s 1am viéc, co sd vat chat nhu: quyén sir dung
tru s& cong ty ¢ thoi han ti thiéu 1 ndm tinh tir ngay ho so dé nghi cap Gidy
phép thanh 1ap va hoat dong CTCK day du va hop 1¢; Dién tich san giao dich
ching khoan tai tru s& chinh cia CTCK c6 nghiép vu méi gidi ching khoén tdi
thiéu 1a 150 m?; C6 du co s& vat chat, ky thuat, trang thiét bi van phong, hé
théng may tinh, phan mém phuc vu cho hoat dong phan tich dau tu, phan tich va
quan 1y rui ro, luu trit bao quan chimg tir, tai liéu va cac thiét bi bao dam an
toan, an ninh cho tru s¢ lam viéc cua cong ty.

Diéu kién vé nhdn s, nhiing nguoi quan 1y hay cac nhan vién giao dich
ctia CTCK phai dép tung cac yéu cau vé kién thirc, trinh d6 chuyén mén va kinh
nghiém hoat dong kinh doanh ching khoan.

Theo diéu 72 Nghi dinh 58/2012/NB-CP ngay 20 thang 07 nam 2012 Quy
dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chting khoan nim
2013, CTCK phai co t6i thiéu 3 ngudi hanh nghé chimg khoén cho mdi nghiép
vu kinh doanh d& nghi cdp phép hoat dong. Nguoi hanh nghé chimg khoan 13
nguoi lam viéce tai cac vi tri chuyén mon trong cong ty chung khodn va cé
Chung chi hanh nghé chtmg khoan do Uy ban chimg khoan Nha nuéc cap.

Giam doc (Tong Giam dbc) cong ty ching khoan phai dap ting céc tiéu
chuan sau:

- Khong phai 1a nguoi da ting hodc bi truy ctru trach nhiém hinh sy, bi
phat ti hodc bi toa an tudc quyén hanh nghé theo quy dinh cia phap luat;

- Chua tirng 1a nguoi dai dién theo phap luét cia doanh nghiép bi phé san,
trir trudng hop phd san vi 1y do bat kha khang;

- Trinh do hoc van va kinh nghiém lam viéc gdm: C6 bang dai hoc hoic

trén dai hoc chuyén nganh tai chinh, ngan hang, ching khoan; kinh nghi¢m
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chuy&n mén trong linh vuc tai chinh, ngan hang, chimg khoan it nhat hai nim
kinh nghiém quan 1y diéu hanh téi da 03 nam;

- Pam bao dao dirc nghé nghiép trong hoat dong kinh doanh chimg
khoan;

- C6 chuing chi hanh nghé chung khoan;

- Khong phai 1a nguoi da tung bi Uy ban Chung khoan Nha nudc xtr
Iy theo phap luat chirng khodn va thi truong chung khoan trong vong 03
nim gan nhat.

Sau khi da dap tng dugc cac diéu kién, cac nha sang lap CTCK phai lap
hé so xin cp phép 1én Uy ban chimng khoan nha nudc. Ho so dugce quy dinh tai
diéu 63 Luat Chtng khoan nam 2013 gom:

1. Gidy dé nghi cip Gidy phép thanh 1ap va hoat dong cia CTCK, cong ty
quan ly quy.

2. Ban thuyét minh vé co s& vat chit, ky thuat bao dam thuc hién cac
nghi¢p vu kinh doanh chirng khoan.

3. Xac nhan cta ngan hang vé mirc von phap dinh gui tai tai khoan phong
tod md tai ngan hang.

4. Danh sach du kién Giam ddc hoic Tong giam ddc va cac nhan vién
thuc hién nghi€p vu kinh doanh ching khoan kém theo ban sao Ching chi hanh
nghé ching khoan.

5. Danh sach c6 dong sang lap hodc thanh vién sang lap kém theo ban sao
Giéy ching minh nhan dan hoac Ho chiéu ddi vé6i ca nhan va Giéy ching nhan
dang ky kinh doanh dbi voi phap nhan.

6. Ban sao bao co tai chinh nim gan nhat c6 xac nhan cia t6 chirc kiém
toan doc 1ap cua ¢ dong sang 1ap hodc thanh vién sang 1ap 1a phap nhan tham
gia gop von tir mudi phan tram tro 1én von diéu 16 da gop cua to chire dé nghi
cap gidy phép.

7. Dy thao Diéu 1é cong ty.
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8. Du kién phuong an hoat dong kinh doanh trong ba nim dau phu hop
v6i nghiép vu kinh doanh dé nghi cip phép kém theo cac quy trinh nghiép vu,
quy trinh kiém soét ndi bd, quy trinh quan 1y rui ro.

T6 chirc bé mdy cong ty chitng khodn

CTCK c6 to chirc bd may twong tng phit hop véi loai hinh CTCK 1a cong
ty trach nhiém hiru han hay cong ty c6 phan. phu thudc vao loai hinh nghiép vu
chirng khoan ma cong ty thyc hién cling nhu quy moé hoat dong kinh doanh
chting khoan. Tuy nhién, ching déu c6 dic diém chung 1a hé théng cac phong
ban chirc nang duoc chia ra 1am hai khéi twong ing voi hai khoi cong viéc ma
cong ty ching khoan dam nhan:

Khéi I (khéi nghiép vu): Gom Phong méi gidi, phong tu doanh, phong tu
van, phong phan tich ... Do mot pho pho giam ddc truc tiép phu trach, thyuc hién
cac giao dich mua ban kinh doanh ching khoan, no6i chung la c6 lién hé voi
khach hang. Khéi nay dem lai thu nhip cho cong ty bang cach dap tmg nhu cau
ctia khach hang va tao ra cic san pham pht hop véi cac nhu cau do.

Trong khdi nay, Gmg véi mot nghiép vu chimg khoan cu thé, cong ty co
thé t6 chirc mot phong dé thuc hién. Vi vdy cong ty thuc hién bao nhiéu nghiép
vu sé ¢6 thé cb tung éy phong va néu CTCK chi thuc hién mot nghi¢p vu, co thé
s& chi c6 mot phong thudc khdi nay. Riéng phong thanh toan va luu giit chimg
khoan thi moi CTCK déu phai c6 va c¢6 thé c6 khdi I do né truc tiép lién hé vai
khéch hang.

Tuy vay, tuy quy md tirng nghi€p vu va mtrc do chu trong vao céc
nghi¢p vu khac nhau ma cdéng ty co loi thé, CTCK c6 thé két hop mot sb
nghiép vu vao mot phong, hoic c6 thé chia nho cac phong ra thanh nhiéu to
do khau doan phtrc tap.

Khéi II (khéi hd tro): Gom phong ké toan, phong ké hoach, phong phap
ché, phong cong nghé... ciing do mot phé giam dbc phu trach, thyc hién cac

cong viéc yém trg cho khoi L.
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NGi chung, bat ky mot nghiép vi ndo ¢ khdi I déu can su trg giup cia cac
phong ban ciia khoi I1.

Ngoai su phan biét rd rang hai khdi nhu vay, CTCK con c6 thé c6 thém
mot sb phong nhu cdp vén, phong tin dung... néu cong ty nay duoc thyc hién
cac nghi¢p vu mang tinh ngan hang.

Dbi voi cac CTCK 16n, con cd thém chi nhanh vin phong & cac dia
phuong, hoidc cac nude khac nhau, hay c6 thém phong quan hé qudc té...

Pé thuan tién cho quan hé véi khach hang, mang ludi to chirc mot cong ty
ching khoan thudng gdm vin phong trung tdm va cac chi nhanh hodc vin
phong dai dién tai cac dia phuong, khu vuc can thiét. Ciling c6 thé cong ty ching
khoén 1y thac cho mot ngan hang thuong mai ¢ dia phuong huéng dan va nhan
cac lénh ddt hang mua ban ching khoan cta khach hang.

Vé nguyén tac, chi nhanh, phong giao dich, van phong dai dién 1a nhiing
don vi thudc cong ty chiing khoan. Cong ty chiing khoan phai chiu trach nhi¢m
vé hoat dong cua chi nhanh, phong giao dich, van phong dai dién ctia minh.
Viéc quan tri, diéu hanh CTCK phai tuan tha cac quy dinh ctua Luat Chung
khoan, Luat Doanh nghiép va cac quy dinh khac cua phap luét c6 lién quan vé
quan tri cong ty.

2.1.2. Cac nghiép vu hoat dong ciia cong ty chirng khoan

Nghiép vu moi gioi chung khoadn

Modi gidi chung khoan 1a viéc lam trung gian thyc hién mua, ban ching
khoén cho khéach hang [Luét chimg khoan 2013, Piéu 6, khoan 20]. Pay 14 hoat
dong kinh doanh chimg khoan trong d6 cong ty chirng khodn dung ra lam dai
dién cho khach hang tién hanh giao dich thong qua co ché giao dich trén co so
giao dich ching khoédn hoac thi truong OTC ma chinh khach hang s€ phai chiu
trach nhiém dbi véi két qua giao dich d6. Ngudi méi gidi chi thuc hién giao dich
theo 1énh cua khach hang dé huéng phi hoa hong, ho khong phai chiu rui ro tir

hoat dong giao dich d6. Chirc ning cua hoat dong méi gidi 1a ndi lién khach

40



hang v&i bd phan nghién ctru dau tu cung cip cho khach hang cic bao cao
nghién ctru va cac khuyén nghi dau tu; ndi lién nhitng nguoi ban va nguoi mua,
dem dén cho khach hang tat ca cac loai san phém va dich vu tai chinh.

CTCK c6 thé tu van thu phi hodc mién phi cho khach hang vé mot sb
thong tin nhu: xu thé phat trién va trién vong cua ching khoan ma khach hang
dinh dau tu, vé gia ca va mirc d6 rui ro... Viéc co quyét dinh du tu hay khong
1a hoan toan tiy thudc vao khach hang, CTCK khong chiu trach nhiém vé gid ca
cac chimg khoan ma khach hang quyét dinh thuc hién giao dich. Theo quy dinh
cua phap luat chung khoan, khi thuc hi¢én hoat dong mdi gidi, CTCK duogc thu
phi hoa hong theo ty 1¢ phan tram doanh sé mua, ban chtng khoén d thuc hién.
S6 tién mua, ban chimg khoan cang nhé thi ty 18 phan traim quy dinh cang 16n.
Uy ban chimg khoan nha nudc xdy dung muc gia theo khung va trinh B Tai
chinh quyét dinh, mic phi cu thé do cac cong ty quyét dinh. Chang han, mirc gia
do CTCK ngan hang Ngoai thuong quy dinh la 0,04% cho mdt giao dich mua
ban chimg khoan c6 tri gia giao dich duéi 50 triéu dong va 0,035% cho giao
dich chtng khoan c6 tri gia tir 50 triéu dong dén duéi 100 triéu dong. Trong khi,
CTCK ngan hang Dau tu va phat trién quy dinh mic phi 0,04% cho giao dich
chtng khoan c6 tri gia tir 50 triéu dong trd 1én.

Trén thé gidi, ¢ nudc cling ap dung nhiéu mirc phi nhu Viét Nam, song
cling c6 nude ap dung mot mic phi ¢ dinh nhu Théai Lan (0,5%), Indonesia
(0,5%), Trung Qudc (1,5%), An Do (1,5%).

S& di ¢6 su khic nhau vé cac mic phi 1a do diéu kién cung cap cac dich
vu giao dich cho khach hang thuéan lgi hay chua thuan lgi. biéu nay hoan toan
phu hop vo1 cac TTCK trong xu thé canh tranh dé phat trién dich vy, thu hut
lwong khach hang can thiét cho hoat dong cta cong tu dé ting ngudn thu tir hoat
dong moi gidi.

Nghiép vu tw doanh chirng khoan
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Theo khoan 21, Diéu 6 Luat ching khoan 2013, tu doanh chimg khoan 1a
viéc cong ty ching khoan mua hodc ban ching khoan cho chinh minh. Hoat
dong tu doanh ctia CTCK dugc thuc hién thong qua co ché giao dich trén So
giao dich chung khoéan hoac thi truong OTC. Rui ro trong hoat dong tu doanh
chung khoan do CTCK tu chiu trach nhiém.

CTCK thuc hién mua ban chimg khoan bang ngudn vén cua cong ty va
thu lo1 nhuan khi gia chiing khoan ban di cua cong ty l1én cao hon so véi gia
ching khoan lic cong ty mua vao tuy thudc va gid ca thi truong. Tu doanh
chirng khoan 1a hoat dong rat nhay cam va chtra nhiéu yéu td tiéu cuc bai CTCK
déng tho1 dugc thuc hién moi giéi cho khach hang va ty doanh cho chinh minh.
Vé 1y thuyét va thyc tién, hai hoat dong nay hoan toan mau thuan loi ich giira
khach hang va cong ty. Dé bao vé khach hang, Piéu 54 Thong tu 210/2012/TT-
BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap va hoat dong cong ty chimng
khoan quy dinh:

- Nguoi hanh nghé chimg khoan thuc hién nghiép vu tu doanh ching
khoan khong duoc dong thoi thuc hién nghiép vu méi gidi chimg khoan.

- CTCK phai thyc hién I¢énh mua, ban chirng khoan ctua khach hang trudce
1én ctia cong ty;

- CTCK phai dam bao c6 du tién va chting khoan khi thyuc hién cac giao
dich cho tai khoan cua cong ty;

- CTCK phai cho dbi tac biét minh 1a khach hang giao dich truc tiép khi
thuc hién giao dich thda thuan, khong thu phi giao dich nay;

- CTCK khoéng duoc tiét 16 nhitng giao dich 16n cua khach hang cho bén
thir ba;

- Khong duge mua hoac ban chirng khoan cia cong ty cung giao dich cho

khéach hang véi1 bat cir mire gié nao.
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- Khi khach hang dat 1énh gidi han, cong ty chiing khoan khong dugc mua
hodc ban cing chiéu cung loai ching khoan d6 cho minh ¢ mirc gia bang hoic
t6t hon muc gia cua khéach hang trudc khi 1€nh ctia khach hang duoc thuc hién.

Nghiép vu bao lanh phdt hanh chung khoan

Theo khoan 22, Piéu 6 Luat ching khoan 2013, nghiép vu bao 1anh phat
hanh 1a viéc cam két véi to chie phat hanh thuc hién cac thu tuc trude khi chao
ban chung khoan, nhan mua mot phan hay toan bo chimg khoan cua to chuc
phat hanh dé ban lai hodc mua s6 ching khoan con lai chua duoc phan phdi hét
ctia t6 chirc phat hanh hodc hd trg to chirc phat hanh phan phéi ching khoén ra
cong ching.

Trong hoat dong cia TTCK, viéc rao ban chung khoan (quang céo phat
hanh chung khoan cho t6 chtrc phat hanh) cua to chirc bao lanh 1a can thiét boi
cong viéc truyén tai thong tin vé phat hanh chtng khoan cta t6 chirc phat hanh
dén ngudi dau tu khong phai lic nao ciling pho cap hét duge. Cong viée chinh
ctia to chirc phat hanh 1a kinh doanh, san xuat va ho rat can tap trung thoi gian
va ngu(‘A)n luc cho hoat dong kinh doanh. bé viéc quang ba, rao ban chirng khoan
sap phat hanh cho t6 chtrc bao 1anh phat hanh 13 hop 1y va dung so truong. Tuy
nhién, tir viéc rao ban cac chting khoan sip phat hanh dén viéc ban cac ching
khoan da phat hanh thi viéc cung cap va xt Iy thong tin lién quan dén phat hanh
ctia to chtrc phat hanh doi hoi phai khép va chinh xac. Diéu nay néu khong thuc
hién dugc thi nguoi chiu rii ro cao nhat 1a ngudi dau tu.

Nghiép vu tw vin dau tw chiing khodn

Theo khoan 23, Piéu 6 Luét ching khoan 2013, tu van dau tu chimng
khoan 13 viéc cung cap cho nha dau tu két qua phan tich, cong bd bao cao phan
tich va khuyén nghi lién quan dén chizng khoan.

Theo Piéu 56 Thong tu 210/2012/TT-BTC, dé cung cép dich vu tu van
dau tu chimg khoan cho khach hang, CTCK phai ky két hop dong véi khach

hang v61 cac ndi dung toi thi€u nhu sau:
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- Quyeén, nghia vy, trach nhiém cua cac bén tham gia hop dong;

- Pham vi tu van dau tu ching khoén;

- Phuong thirc cung cap dich vy;

- Phi cung cép dich vu.

Theo quy dinh ctia phap luat ching khoan Viét Nam, khi thyc hién tu van
dau tu chimg khoan cho khach hang, cac cong ty ching khoan va nhén vién kinh
doanh phai:

- Tuan thil dao dtrc nghé nghiép.

- Bao dam tinh trung thuc, khach quan va khoa hoc cta hoat dong tu van.

- Khong dugc tién hanh cac hoat dong co thé 1am cho khach hang va cong
chung hiéu 1am vé gia ca, gia tri va ban chat cuia bat ky loai chting khoan nao.

- Khong duge c6 hanh vi cung cdp thong tin sai sy that dé du dd hay moi
goi khach hang mua ban mot loai chirng khoan nao do.

- Bao mat cac thong tin nhan dugc tir nguoi st dung dich vu tu van trir
truong hop duoc khach hang dong ¥ hoic phap lut co quy dinh khac.

- Chiju trach nhiém truéc phap luat vé hoat dong tu van va boi thudng
thi¢t hai cho nguodi st dung dich vu tu van khi vi pham cam két trong hop déng
tu van [7].

Tuy nhién, cac nha tu van thuong danh gia tinh hudng theo kién thirc,
kinh nghiém va tu duy chu quan cua ho, do vy viéc danh gia tinh hudng cua
mdi nha tu van 1a khac nhau. Tinh khach quan va chinh xac ctia cac ban phan
tich s& mang lai uy tin cho nha tu van.

Ngoai 4 nghiép vu kinh doanh chinh néu trén, CTCK c6 thé c6 mot sb
nghi¢p vu phu tro khac nham hd tro giao dich, tao thuan lgi cho nha dau tu, giup
nha dau tu khong bo 15 cac co hoi dau tu, nang cao hiéu qua sir dung von. Cac
nghiép vu phu trg gém: luu ky chimg khoan, tu vén tai chinh va cac dich vu tai

chinh khéc.
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2.1.3. Quyén va nghia vu ciia cong ty chirng khoan

Quyén ciia cong ty chiing khodn

CTCK 14 doanh nghiép duoc to chic theo quy dinh ctua Ludt Doanh
nghiép va Luat Ching khoan nén quyén ciia CTCK dugc quy dinh ca trong Luat
Doanh nghiép va Luat Ching khoan.

Céc quyén dugc quy dinh trong Luat Doanh nghiép gdm: cac quyén vé tu
chu kinh doanh theo phéap ludt va khong bi can thi€p vao cac hoat dong kinh
doanh hop phép, dugc nha nudc cé trach nhiém giai quyét cac khiéu nai tranh
chép trong qué trinh kinh doanh khi ¢6 yéu cau, duoc thu cac khoan 13 hop
phap trong qua trinh kinh doanh...

Cac quyén duoc quy dinh trong Luat Chimg khoan va TTCK gdm: quyén
lya chon, thu hep hodc mé rong nghi¢p vu kinh doanh, td chirc cac dia diém kinh
doanh, quyén duoc thu phi giao dich, quyén duoc sir dung cac thiét bi giao dich
cta Trung tdm giao dich, quyén quan 1y mot hodc nhiéu quy dau tu, quyén tu van
dau tu... Cac ndi dung nay dugc quy dinh trong Nghi dinh, Thong tu hudéng dan
thi hanh va trong Piéu 1&é mau ap dung cho CTCK duogc thanh 1ap va hoat dong tai
Viét Nam. Chang han, Diéu 16 miu quy dinh CTCK c6 cac quyén sau:

- Ky hop ddng bang vin ban véi khach hang vé giao dich chimg khoan,
dang ky va luu ky ching khoan, bao 1anh phat hanh chtng khoan, tu van dau tu
chtng khoan va tu van tai chinh;

- Thuc hién thu phi theo cac murc phi, 1€ phi do B Tai chinh quy dinh;

- Uu tién st dung lao dong trong nudc, bao dam quyén va loi ich cia
nguoi lao dong theo quy dinh cta Luat Lao dong, t6n trong quyén td chirc cong
doan theo quy dinh cta phép luat;

- Cac quyén khac theo quy dinh ctia phap luat.

Nghia vu cua cong ty chung khodn

Nghia vy ctia cong ty chtng khoan dugc quy dinh tai Diéu 71 Luét Chimg

khoan nidm 2013 nhu sau:
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- Thiét lap hé théng kiém soat nodi bo, quan tri rdi ro va gidm sat, ngan
ngura nhitng xung dot loi ich trong ndi bo cong ty va trong giao dich véi nguodi
cé lién quan.

- Quan 1y tach biét ching khoan cta timg nha dau tu, tich biét tién va
ching khoan ciia nha dau tu voi tién va chimg khoan cua cong ty chimg khoan.

- Ky hop ddng bang van ban véi khach hang khi cung cap dich vu cho
khach hang; cung cap day du, trung thuc thong tin cho khach hang.

- Uu tién thuc hién 1énh cta khach hang trudce 1énh cta cong ty.

- Thu thap, tim hiéu thong tin vé tinh hinh tai chinh, muc tiéu dau tu, kha
nang chap nhén rui ro ciia khach hang; bao dam cac khuyén nghi, tu van dau tu
ctua cong ty cho khach hang phai phu hop vadi khach hang do.

- Tuan thu cac quy dinh bao dam vén kha dung theo quy dinh cua Bo Tai
chinh.

- Mua bao hiém trach nhiém nghé nghiép cho nghiép vu kinh doanh
chtng khoan tai cong ty hoic trich 1ap quy bao vé nha dau tu dé bdi thudng thiét
hai cho nha dau tu do sy ¢b k¥ thuat va so suat ciia nhan vién trong cong ty.

- Luu giit ddy du c4c ching tir va tai khoan phan anh chi tiét, chinh xac
cac giao dich cua khach hang va cta cong ty.

- Thuc hién viéc ban hoac cho khach hang ban ching khoan khi khdng so
hitu chimg khoan va cho khach hang vay chimg khoan dé ban theo quy dinh cua
B6 Tai chinh.

- Tuan thii c4c quy dinh cua Bo Tai chinh vé nghiép vu kinh doanh chung
khoan

Ngoai ra, Piéu 18 mau con quy dinh bd sung mot s6 nghia vu sau:

- Thuc hién ché d6 ké toan, kiém toan, théng ké, nghia vu tai chinh theo

quy dinh cua phép luat.
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- Thyuc hién coéng bd thong tin theo quy dinh tai Pidu 101 (truong hop
cong ty dai chung) va Diéu 104 ctia Luat Chimg khoan va ché do bao cdo theo
quy dinh cua B$ Tai chinh.

- Tuén thu cic nguyén tic vé quan trj cong ty theo quy dinh hién hanh.

- Pong gop quy hd tro thanh toan theo quy dinh tai quy ché cua Trung
tam luu ky chung khoan.

- Céc nghia vy khac theo quy dinh cua phap luét.

Ngoai cac nghia vu néu trén, Piéu 1¢ mau cia Uy ban ching khoan nha
nudce con ¢d mot s6 quy dinh han ché d6i véi CTCK gom:

- Khong dugc dua ra nhan dinh hoac bao dam véi khach hang vé muc thu
nhap hodc 1gi nhuan dat dugc trén khoan dau tu cia minh hodc bao dam khach
hang khong bi thua 13, ngoai trir dau tu vao chimg khoan ¢ thu nhép ¢ dinh;

- Khong duoc tiét 16 thong tin vé khach hang trir khi duoc khach hang
dong y hodc theo yéu cau clia co quan quan 1y nha nudc c6 tham quyén;

- Khong dugc thuc hi¢n nhitng hanh vi lam cho khach hang va nha dau tu
hiéu nham vé gia chimg khoan;

Khéng dugce cho khach hang vay tién dé mua chimg khodn, trir truong
hop B0 Tai chinh ¢6 quy dinh khac.

Co6 thé nodi, cac nghia vu, trach nhiém cua CTCK duogc quy dinh kha nhiéu
va chit ché nham bao vé quyén loi cho nha dau tu chimg khoan, ngin ngira cac
hanh vi vi pham gay liing doan TTCK.

2.1.4. Chia, tach, sap nhip, hop nhat, chuyén doi, cham dirt hoat
dong cong ty chirng khoan

Viéc chia, tach, sap nhdp, hop nhét, chuyén d6i CTCK duoc quy dinh tai
Piéu 69 Luat Chig khoan nim 2013, Piéu 66 Thong tuw 210/2012/TT-BTC, cuy thé:

+ CTCK khi chia, tach, s&p nhap, hop nhat, chuyén ddi phai dugc
UBCKNN chip thuin
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+ CTCK phai giri hd so dé& nghi dén UBCKNN; stra d6i, b6 sung hd so
theo yéu cau.

Cong ty méi hinh thanh sau khi chia, tich, sap nhap, hop nhat, chuyén
d6i chi dugc phép hoat dong nganh nghé kinh doanh chimg khoén khi dap tng
cac diéu kién kinh doanh chimg khoan theo quy dinh cta Luat Ching khoan va
phai hoan tat ho so dé nghi cip Giay phép thanh lap va hoat dong theo quy dinh

Viéc chia, tch, sap nhdp, hop nhéat chuyén dbi coéng ty chimg khoan
duogc thuc hién theo quy dinh cua Luat Doanh nghiép

Cong ty mai hinh thanh tir viéc chia, tach, hop nhat phai hoan tat ho so
va 1am tha tuc dé nghi cap lai Gidy phép thanh 14p va hoat dong theo quy dinh

Truong hop tach cong ty, cong ty bi tach phai ching minh du diéu kién
hoat dong kinh doanh chtng khoan dé duy tri Gidy phép thanh 1ap va hoat dong

Cong ty duoc hinh thanh sau khi sap nhap cdng ty, chuyén déi hinh thic
cong ty phai thuc hién viéc do6i Gidy phép thanh 1ap va hoat dong.

Hob so dé thuc hién viéc chia, tach, sap nhap, hop nhét, chuyén doi
CTCK gom:

Thanh phan hd so, bao gdom:

+  Gidy dé nghi chia, tach, s&p nhap, hop nhat, chuyén doi;

+  Nghi quyét cia Pai hoi dong c6 dong hodc ciia Hoi dong thanh vién
hodc quyét dinh cta chu so hitu ¢ong ty vé viée chia, tach, hop nhat, s4p nhap,
chuyén d6i cong ty

+  Phuong an kinh doanh (bao gom cach thtc thuc hién, danh gia hiéu
qua kinh té, pham vi kinh doanh, dy bao tinh hinh tai chinh trong ba nam téi,
phuong &n phan chia, xt Iy hop dong con ton tai) khi thuc hién chia, tach, sap
nhap, hop nhét, chuyén dbi cong ty

+  Danh s&ch c6 dong, thanh vién va von diéu 1é cua t6 chtrc hinh thanh

sau khi chia, tach, sap nhap, hop nhat, chuyén doi cong ty
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+ Hop ddng nguyén tic vé viéc hop nhét, s&p nhap ddi véi truong hop
thuc hién hop nhét, sap nhap

+Y kién cua t6 chuc tu van tai chinh hodc cua to chirc kiém toan duoc
chap thuén vé viéc dinh gia va ty 1é chuyén d6i c6 phan hodc phan vén gop dbi
v6i truong hop hop nhat, sdp nhap

+ Y kién cua lut su vé tinh phd hop phap luat cia hop ddng, hd so cua
viéc chia, tach, sap nhap, hop nhat, chuyén doi.

Trong thoi han 30 ngay, ké tir ngdy nhan dugc hd so hop 1é, Uy ban
Chutg khoan Nha nudc ra quyét dinh chap thuan chia, tach, sap nhap, hop nhét,
chuyén d6i céng ty ching khoan. Trudong hop tir chdi, Uy ban Chung khoan
Nha nudc phai tra 101 bang vian ban va néu rd ly do.

Dinh chi hoat déng, gidi thé, phd san cong ty chirng khodn

Dinh chi hoat dong, giai thé, pha san CTCK la su kién kinh té co anh
hudng truc tiép dén quyén va loi ich ctia nguoi dau tu trén TTCK.

Theo Piéu 75 Luét Ching khoan nam 2013, viéc giai thé CTCK duoc
thuc hién theo quy dinh ctia Luat doanh nghiép. Truong hop cong ty ching
khoan tu giai thé trudc khi két thuc thoi han hoat dong thi phai dugc Uy ban
Chtng khoan Nha nudc chip thuan. Viéc pha san cong ty chimg khoan, dugc
thuc hién theo quy dinh cua phap lut vé pha san d6i véi cac doanh nghiép hoat
dong trong linh vyc tai chinh, ngan hang.

Theo Piéu 70 Luat Ching khoan nam 2013, Khoan 3 Piéu 1 Thong tu
07/2016/TT-BTC ngay 18/1/2016 ctia B6 Tai chinh, CTCK bi dinh chi hoat
dong trong céc truong hop sau day:

- H6 so dé nghi cip, diéu chinh Gidy phép thanh lap va hoat dong co
thong tin cd v lam sai su that;

- Sau khi hét thoi han canh bao (kiém soat hodc kiém soat dic biét) theo
quy dinh vé chi tiéu an toan tai chinh va bién phap xt Iy ddi véi cac td chirc

kinh doanh chirng khoan khong dap tmg chi tiéu an toan tai chinh, cong ty
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ching khoan khong cung cap dugc bang chimg chimg minh cong ty da khic
phuc duoc tinh trang canh bao (ty 1€ von kha dung dat tor mot tram tam muoi
phan tram (180%) tré 1én trong ba (03) thang lién tyc, trong d6 ty 1& von kha
dung tai ky bao cdo cudi cung phai duoc kiém toan boi to chirc kiém toan dugc
chép thuan) va c6 16 gdp dat mirc nim muoi phan trim (50%) trd 1én von diéu 18
hodc ¢6 von chu s& hitu tai thoi diém bdo cdo tai chinh d3 duoc kiém toan hodc
soat xét gan nhat thap hon vbn phap dinh theo cac nghiép vu kinh doanh dugc
cap phép;

- Hoat dong sai muc dich hodac khong dung véi ndi1 dung quy dinh trong
Gidy phép thanh 1ap va hoat dong;

- Khong duy tri mot trong cac dicu kién cap Gidy phép thanh lap va hoat
dong theo quy dinh tai khoan 1, 2, 3 va 4 Piéu 3 Thong tu 07/2016/TT-BTC;

- Céc truong hop bi dinh chi theo quy dinh phép luat vé xtr phat vi pham
hanh chinh trong linh vuc chung khoén va thi truong chirng khoan.

Pdi v6i cace truong hop bi dinh chi theo quy dinh tai céac diém a, b, ¢, d
khoan 1 Piéu 1 Thong tu 07/2016/TT-BTC, Uy ban Chting khoan Nha nudc cin
ctr vao hinh thirc va muirec d vi pham dé ra quyét dinh dinh chi mot, mot s6 hodc
toan bo cac hoat dong moi gioi chung khoan, ty doanh chirng khoan, tu van dau
tu chung khodn, bao 1anh phat hanh ching khoéan va luu ky ching khodan, trong
d6 néu ro thot han va pham vi dinh chi.

Trong thoi gian bi dinh chi, cong ty chimg khoan khong dugc ky méi, gia
han cac hop déng co lién quan dén cac nghi¢p vu kinh doanh bi dinh chi hoat
dong; phai thuc hién tat toan, chuyén tai khoan theo yéu ciu cta khach hang
(néu co); c6 phuong an khic phuc va bao cao tinh hinh thuc hién phuong an
theo yéu cau ctua Uy ban Chimg khoan Nha nudc. Trudng hop bi dinh chi hoat
dong tu doanh, cong ty ching khoan chi dugc ban, khong duoc tang thém cac

khoan dau tu kinh doanh, trir truong hop budc phai mua vao dé sira 16i giao dich
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hodc giao dich 16 1 hoic duogc hudng cac quyén cé lién quan dén chimg khoan
dang nam giit theo quy dinh ctia phap luat hién hanh.

2.2. Thue trang cac cong ty chirng khoan tai Viét Nam trong nhirng
nim gan day

O Viét Nam, 2 CTCK dau tién dugc thanh 1ap nam 1999 1a Céng ty
TNHH Chung khoan Ngan hang Pau tu va Phat trién Viét Nam (BSC) va Cong
ty C6 phan Chung khoan Bao Viét. Nam 2000, TTCK Viét Nam chinh thire di
vao hoat dong vadi viée van hanh san giao dich ching khoan TP.HCM vao ngay
20/7/2000 va giao dich chimg khoan Ha N§1 vao ngay 8/3/2005 (trudc do cac
San giao dich chung khoan hoat dong voi mo hinh 1a cadc Trung tdm Giao dich
chtmg khoan va to chtrc dudi hinh thire don vi su nghiép c6 thu thuéc Uy ban
Chtng khoan Nha nudc). Pén nay, sau gan 15 nim di vao hoat dong va phat
trién dya trén cac muc tiéu dé ra trong Chién luoc phat trién TTCK Viét Nam
dén nam 2010 va Chién luoc phat trién thi truong von dén 2010 va tam nhin
2020, hoat dong ctia cac CTCK d3 khé phat trién.

Trong giai doan nam 2012, tai cdu trac CTCK dugc néu 1én nhu 13 nhu
cau tat yéu dé chan chinh hoat dong cua khéi doanh nghiép nay. S6 CTCK da
tang 1én theo 18 ti nhién khi TTCK phat trién chic chan s& phai giam theo 18 tur
nhién khi TTCK kho khan, tirc 12 dé ho tu nguyén sap nhép, giai thé hay pha san
gidng nhu ngén hang.

Pén nam 2013, khung phéap 1y cho viéc ra doi cac loai hinh quy méi nhu
quy mo, quy dau tu bat dong san, quy hoan doi danh muc, cong ty dau tu ching
khoan da dugc ban hanh. V& tai ciu trac cac to chire kinh doanh chung khoan:
Pé tao co s phéap 1y cho qua trinh tai cau tric, UBCKNN di trinh B Tai chinh
stra d61 Thong tu an toan tai chinh; Thong tu stra doi vé t6 chtrc va hoat dong
ciia t6 chuc kinh doanh ching khoan. Cin c& chi tiéu an toan tai chinh,

UBCKNN da phan loai cac CTCK thanh 4 nhom:
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Nhém 1: Nhom hoat dong lanh manh, gdm cac cong ty c6 ty 1& von kha
dung trén 180%

Nhém 2: Nhom hoat dong binh thudng gdm cac cong ty co ty 1& von kha
dung dat ttr 150% t61 180%

Nhom 3: Nhom bi kiém soat gdm cac cong ty co ty 1& von kha dung dat tir
120% téi 150%

Nhém 4: Nhom bi kiém soat dic biét gdm cac cong ty hoat dong kinh
doanh thua 1 1am cho ty 1 von kha dung dudi 120%

Theo s6 liéu thong ké cia UBCKNN, dén nim 2014 c6 13/105 CTCK
khong c6 hoat dong moi gidi ching khoan.

Két qua kinh doanh nira dau nam 2013 ciia cac CTCK cho thay su than
trong hon trong chién luoc kinh doanh. Khéng con c6 nhimg truong hop “lai
khing” hay “16 khing” trong ky nhu cic nim truéc. Tai cac CTCK tuy khong
bang cung ky, nhung thé hién su on dinh. Hét quy 1, tong loi nhuan cua céc
CTCK la gan 520 ti ddng. Sang quy 2, con s nay 1a 452 ti dong. Tuy nhién, mat
bang loi nhuan giita cac cong ty dong déu. Trong quy 2, khéng cé cong ty nio
131 vuot troi, loi nhuan cua tdp 10 cac cong ty dat két qua kinh doanh t6t nhét
khong chénh léch dang ke.

Viéc 1oi nhuan duoc phan hoa mot cach ro rét & cac CTCK 16n va nho
nhu vay 1a mot loi thé cho qua trinh tai cau tric cac CTCK. Nhin vao co ciu thi
phan hang quy thi c6 thé thay cic cong ty nho s& khong con chd dimg trong thoi
gian t6i. Viéc thua 16 kéo dai ctia cac CTCK anh huong khong nho téi nha dau
tu 1a khach hang cua nhitng cong ty nay. Ké hoach tai ciu trac céac t6 chirc kinh
doanh chtng khoan dugec UBCK Nha nudc khoi dong tir nim 2012 nhung van
tién hanh kha cham chap.

Trong nam 2013, dic biét 1a thoi diém cudi ndm cua TTCK, da c6 nhiéu
tin hiéu danh dau su phuc hdi & nhiéu CTCK, niém yét ciing nhu dai ching.

Diéu nay duogc thé hién qua con sd 53/87 CTCK di cong bd két qua kinh doanh
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bao 13i quy 4. Khong it cong ty con 16i nguoe dong tir 16 thanh co 13i ca nim
2013 chi nho lgi nhuan quy 4.

Vi nhiéu diém sang tich cuc tir kinh té vi mo va thanh khoan thi truong
taing manh, hoat dong ctia cic CTCK nam 2014 d3 c6 nhiéu khoi sic véi viée
ghi nhén sy tang truéng dot bién vé ca doanh thu 13n 1gi nhuén, nhit 13 & nhém
cac CTCK 16n. Cac CTCK top dau van chiém phan 16n thi phin méi giéi ching
khoan toan thi trudng. Top 10 CTCK trén HSX niam 2014 chiém 62,13% tong
thi phan, xap xi mic 62,6% ctia nam 2013.

Biéu d6 1: Doanh thu ciia 17 cong ty chirng khoan 1én
trong 6 thang diu niam 2014 va 2013
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Nguon: Bdo cdo tai chinh cac CTCK
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Biéu d6 2: Loi nhuéin sau thué cia 17 cdng ty chirng khoan 16m
trong 6 thang dau nim 2014 va 2013
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Nguon: Béo céo tai chinh cac CTCK

Panh gia chung vé tinh hinh kinh doanh cta cac CTCK trong nam 2014,
chu tich Uy ban chimg khoan nha nuéc cho rang, thi trudng dién bién tich cuc,
gia tri giao dich ting trén 100% so voi 2013, nén cac CTCK nho d6 ciing c6 két
qua kinh doanh tang manh. DP6i véi mot s6 CTCK nho 1i tang td1 vai chuc lan
12 do murc 14i cia cac nam trudc qua thap. Thém vao d6, mot s don vi c6 danh
muc tu doanh trudc day rt 16n, mua ¢ thoi diém gia thdp, nén khi thi truong
khoi sic, s6 chimg khoan trén ting diém, cac cong ty lai giam trich lap du phong

va chuyén sang doanh thu nén két qua dat dugc cao.
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Biéu d6 3: 10 CTCK c¢6 doanh thu lé6n nhat nim 2014
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Nguén: Bdo cdo tdi chinh ciac CTCK

Nam 2015, theo théng ké ctia Vietstock, trong sd cac CTCK di cong bd
két qua kinh doanh nim 2015, c¢6 47 cong ty bao 13i va 13 doanh nghiép bi 13.

CTCK Sai Gon (SSI) din dau véi mic loi nhuan rong hon 966,6 ti dong,
tang 30% so voi nam trude d6 do ngudn thu chit yéu dén tir hoat dong dau tu
chtng khoan, gop von va hoat dong khac. Bén canh d6, nim qua viéc hoan nhap
du phong 352 ti dong ciling 1a mot nguyén nhan chinh gitip 14i ciia SSI ting
manbh.

Dtng tht hai 1a CTCK Ngan hang Ky thuong véi 1g1 nhuan rong 416 ti
ddng, ting manh gan 90% so v&i nam 2014 nho vao cac dot tu van phat hanh
trai phiéu thanh cong cho mot sé doanh nghiép. Pung thr ba 1a CTCK Ban Viét
v6i loi nhuan rong dat 239,5 ti dong, ting hon 60% so véi nam 2014,

Trong danh sach bi thua 156 thi CTCK Ngan hang Nong nghiép - Phat trién
néng thon (AGR) dan dau véi mie 16 175,7 ti ddng du ndm trude d6 van co 13

gan 48 ti dong. Pimg th hai 1a CTCK Péng A tiép tuc bi thua 16 trong nam vira
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qua v6i mirc 81,5 ti ddng (ndm 2014 cong ty nay bi 16 118,5 ti ddng) va CTCK
Kim Long ciing thua 15 68 ti dong du nim 2014 dat lgi nhuan 1én dén 144,7 ti
dong...

Theo Uy ban Chimg khoan nha nuéc, tinh dén hét nam 2015 con 81
CTCK hoat dong, gidm hon 20 cong ty so véi trude do.

Theo danh gia cua Uy ban chimg khoan nha nuéc, nim 2015 1a mot nam
day bién dong cua nén kinh té thé gidi, dac biét 1a sy sut giam cua nhiéu thi
truong chimg khoan trong diém. Trong bdi canh d6, TTCK Viét Nam van duy tri
duogc su phat trién twong d6i 6n dinh va hap dan dong vén dau tu gian tiép nudc
ngoai dua trén nén tang chinh tri, kinh t& vi mé 6n dinh véi méi truong dau tu
ngay cang duogc cai thién, tré thanh diém sang noi bat trong khu vuc va nhom thi
truong méi ndi voi ting trudng cua chi sé VN-Index ting 6,2 % so véi cudi nim
2014. Gi4 trj von hoa thi truong ngay cudi nam dat 1,14 triéu ty déng, tang 16,41
% so v6i cudi nim 2014, twong dwong 27,3% GDP udc thuc hién ndm 2015.

Ngay 15/2/2016, S& giao dich chimg khoan Tp. H6 Chi Minh di vinh
danh céc cong ty ching khoan tiéu biéu nam 2015 nhu sau:

Bang 1: Top 10 cong ty chirng khoan thanh vién c6 thi phan giao dich

moi gi6i cd phifu va ching chi quy 16n nhat trong nim 2015

STT Tén cong ty chirng khoan

Cong ty Co phan Chung khoan Sai Gon
Cong ty C6 phan Chung khoan TP. H6 Chi Minh

Cong ty Co phan Ching khoan Ban Viét

Cong ty Co phan Ching khoan VNDirect

Cong ty C6 phan Chimg khoan Sai Gon Ha Noi
Cong ty Co phan Chung khoan MB

Cong ty TNHH Chung khoan ACB

Cong ty C6 phan Chung khoan FPT

00| N O O b W N
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Cong ty C6 phan Chimg khoan Ngan hang Pau tu va Phét trién Viét Nam

10

Cong ty Co phan Chung khoan Bao Viét

Nguon: S¢ Giao dich chitng khodn Tp. Ho Chi Minh

Bang 2: Top 05 cong ty chirng khoan thanh vién

c6 thi phén gia trj giao dich méi gi6i trai phiéu 16n nhit nim 2015

STT

Tén cong ty chirng khoan

Cong ty C6 phan Ching khoan Sai Gon

Cong ty TNHH Chiing khoan Ky Thuong

Cong ty C6 phan Chung khoan Bao Viét

Cong ty C6 phan Chimg khoan Ngan hang Pau tu va Phat trién Viét Nam

1
2
3
7
3)

CTCP Ching khoan Ngan hang TMCP Vi¢t Nam Thinh Vuong

Nguon: S¢ Giao dich chitng khodn Tp. Ho Chi Minh

Bang 3: Top 05 cong ty chirng khoan thanh vién tiéu biéu trong viéc

thure hién nghiép vu tw van niém yét va dau gia trong nim 2015

STT

Tén cong ty chirng khoan

Cong ty TNHH MTV Chung khoan Ngan hang Pong A

Cong ty TNHH Chiing khodn Ngan hang TMCP Ngoai Thuong Vi¢t Nam

Cong ty C6 phan Ching khoan Dau khi

Cong ty C6 phan Chimg khoan Ngan hang Cong thuong Viét Nam

gl B W] N B

Cong ty Co phan Chung khoan Sai Gon

Nguon: S¢ Giao dich chirng khodn Tp. Ho Chi Minh
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Bang 4: Cong ty chitng khoan thanh vién thwe hién nghiép vu tw vin

diu gia c6 phian héa doanh nghiép nha nuwéc dién hinh trong nim 2015

STT Tén cong ty chirng khoan Tén cong ty thuc hién diu gia

Cong ty Chimg khoan Ngan hang PauTCT Cang hang khéng Viét
tu va Phat trién Viét Nam Nam (ACV)
Nguoén: 8¢ Giao dich chirng khodn Tp. Ho Chi Minh

Bang 5: Cong ty chirng khoan thanh vién c6 s6 lweng tai khoan giao

dich chirng khoan ciia nha dau tw ting truwéng tot nhit trong nim 2015

STT Tén cong ty chirng khoan

1  [Congty Cb phan Chtng khoan Maritime
Nguon: S¢ Giao dich chitng khodn Tp. Ho Chi Minh

Bang 6: Cong ty chimg khoan thanh vién c6 thi phin mai giéi ting

truéng tot nhat trong nim 2015

STT Tén cong ty chirng khoan
1  (Congty Cb phan Chtng khoan 1B
Nguon: S¢ Giao dich chitng khodn Tp. Ho Chi Minh
Ba Nguyén Thi Lién Hoa — Phé Chu tich Uy ban Chitng khoan Nha nudc

cho biét, quy mé thi trudng chimg khoan trong nam 2015 tiép tuc ting trudng
voi mic von hoa dat 1.360 nghin ty déng, tang 17% so voi cudi nam 2014,
tuong duong 34,5% GDP. Thanh khoan thi trrong mac du cé gidm nhe so voi
nam 2014 nhung quy md giao dich binh quan mdi phién (bao gém ca cb phiéu,
chting chi quy va trai phiéu) van dat mic kha t6t véi 4.932 nghin ty dong.
TTCK vén phét huy vai tro kénh huy dong vén va goép phan tich cuc vao tién
trinh tai cAu tric DNNN va ¢6 phan hoa. Tong gia tri huy dong von thong qua
d4u thau trai phiéu, phat hanh thém c6 phiéu... wéc dat 300 nghin ty dong, ting
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7% so véi cung ky nam 2014. Nam 2015, ¢6 139 doanh nghiép di dau gia trén 2
S& voi gia tri dat 11.671 ty dong, tang 40% vé s lwong doanh nghiép va 5% vé
gia tri thu dugc so véi nam 2014.

Viéc tai cau tric cac CTCK sau 4 nim thuc hién da thu duoc két qua tbt
trong viéc thu hep vé $6 luong CTCK véi chét luong hoat dong cai thién ro rét.
Cac cong ty ngay cang tap trung hoan thién cac nghiép vy, nang cao tinh chuyén
nghiép, chét lugng va hi¢u qua hoat dong, thé hién cam két manh mé cua cac
cong ty cung voi co quan quan 1y huéng dén mot TTCK lanh manh va minh bach.

Tuy nhién, hoat dong ctia cac CTCK con nhitng han ché nhu sau:

S6 hwong cac CTCK khéng can xvmg véi quy mé ciia thi truong

Con s6 85 CTCK tinh dén hét nim 2015 dugc xem 1 qua nhiéu so voi
quy md, nhu cau ctia TTCK Viét Nam. Diéu nay c6 thé nhan thay rd rang néu so
sanh voi mot sb TTCK khéc trong khu vuec. Téng s6 tai khoan ca nhan trén
TTCK VN chi & mirc khoang 0,7% dan sb hién tai trong khi Trung Québc co
khoang trén 100 triéu tai khoan, twong dwong véi khoang 8% dan sd, nhung sd
lugng CTCK ciing chi bang Viét Nam; thi trudng chimg khoan Thai Lan véi
quy mo6 khoang 100 ty USD, gia tri giao dich binh quan/phién khoang 400 tri¢u
USD nhung chi c¢6 gan 40 CTCK; Singapore chi c¢6 26 CTCK, Malaysia c6 33
CTCK... Sb lugng 16n CTCK Viét Nam dang hoat dong nho 1é cho thy su phat
trién thiéu chuyén nghi¢p va chua c6 dinh hudng dai han.

Nang lyc tai chinh va quy mé hoat dong con han hep

Theo quy dinh hién hanh, CTCK phai c6 von diéu 1¢ tbi thiéu 300 ty dong
néu mudn c6 du 4 nghiép vu kinh doanh 1a méi gidi, tu doanh, bao lanh phat
hanh va tu van dau tu chimg khoan. Tuy nhién, theo thong ké ctiia Uy ban ching
khoan nha nuéc, trong 4 nam gan day, s6 luong CTCK ¢6 quy mo ngudn vén
chu s¢ hitu dudi 300 ty dong (twong duwong khoang 15 triéu USD) chiém khoang
70% s lwong CTCK trén thi truong. Pic biét, sd luong CTCK c6 vén diéu 18
dudi 50 ty dong (twong dwong dudi 2,5 triéu USD) c6 xu hudng gia ting qua
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cac nam. Tham chi, mot s6 CTCK d xin rat gidy phép hoat dong mot s6 nghiép
vu nhim giam ap luc von diéu 18 theo quy dinh. Cu thé, tinh cho dén hét nim
2015, theo danh sach cong bd trén hai S& GDCK, chi c6 82/85 CTCK la thanh
vién. Nhu vay, c6 3 CTCK hién khong cung tng dich vu moéi gidi chung khoan
la TC Capital Viét Nam, CTCK Hamico va CTCK CIMB-Vinashin. Véi quy mo
von nhu hién nay, nang lyc tai chinh cua cac CTCK Viét Nam thép hon nhiéu so
v6i cac dinh ché tai chinh khac nhu NHTM, cong ty bao hiém, cong ty tai chinh
dang hoat dong trén thi truong.

Bén canh d6, mic du sb luong CTCK nhiéu nhung mang ludi cac chi
nhanh, phong giao dich chua rong khap, chu yéu van chi tip trung & nhimg tinh,
thanh phd c6 kinh té phat trién.

Theo Diéu 3, Quy ché to chirc va hoat dong CTCK ban hanh kem theo
Quyét dinh 27/2007/QD-BTC, CTCK phai c6 quyén sir dung tru so lam viéc t6i
thiéu trong vong 1 nam, trong d6 dién tich san giao dich phuc vu NDT tdi thiéu
1a 150 m2. Theo Piéu 17 Quy ché nay, CTCK sé& bj dinh chi hoat dong néu
khong duy tri céac diéu kién trén. Tuy nhién, c6 mot thuc té 1a dién tich san giao
dich tai nhiéu CTCK dang ngdy cang hep lai. Tai nhiéu san chung khoan, dién
tich danh cho NPT dugc qudy lai sao cho vira du chiéu rong cta 2 man may
chiéu bang dién ttr, chiéu dai di khoang 4 - 5 hang ghé, dién tich con lai dé tan
dung cho céac hoat dong dich vu khéc. biéu nay anh huong khong nhé dén chét
luong dich vu cung tmg cho nha dau tu

Cdc chi $6 an toan tai chinh giam xuéng, rii ro hoat dong tang cao

Theo sb liéu théng ké cia Uy ban chimg khoan nha nuoc, trong 4 nim
gan day, hé sd no trung binh cta cac CTCK duoc duy tri dudi muc 0,65 hay ty
1& no phai tra trén ngudn vén chu s¢ hitu dugc duy tri dudi mie 2:1. Xét tong
thé toan nganh, hé sd ng nay twong ddi an toan. Tuy nhién, néu xét theo nhom
20 cong ty c6 tong tai san 16n nhat co6 hé sd ng cao hon mic trung binh nganh

trong khi nhoém 20 cong ty c6 tong tai san thap nhat trén thi truong lai c6 hé sd

60



ng kha thap. No6i cach khac, mtrc dd an toan tai chinh téng quat cua cac cong ty
16n ¢6 xu hudéng thap hon cac cong ty nho. Pong thoi, sé lwong CTCK c6 hé sb
no cao - trén 0,8 - ¢6 xu hudng gia tang manh.

Viéc cung cdp don bay mot cach thai qua, trong d6 khong loai trir kha
ning lam dung vén nhan rdi cua khach hang 1a mot trong nhitng nguyén nhan
khién CTCK bi thiéu hut thanh todn tam thoi. Trong truong hop binh thudng,
cong ty c6 thé tim kiém ngudn khac dé bu dip, chang han iy vén tu co, vay
néng ngan hang, thim chi vay ndng ca bén ngoai dé can ddi. Moi viéc s& van
tron tru néu vong quay ndy van hanh tét. Tuy nhién, vi nhiéu Iy do, nhu danh
muc cam c¢6 khong giai phong duogc, nha dau tu sir dung don bay bi ket, ngudn
vay ngan han bj ngat, vong quay von s& dimg lai. Trén thuc té 1a nhiing 1y do do
lai thuong xay ra trong bdi canh kho khian nhu hién tai: Thi truong lién tuc
xubng ddc, gié tri tai san cam cd suy giam qué nhanh, ngan hang khong dé dang
cho vay trude ap luc thu hoi ng... dd day hoat dong cta cong ty riii ro hon rét
nhiéu, tham chi c¢6 cong ty c6 dau hiéu mat thanh khoan tam nhu CTCK SME.
Thuc té nay khong chi nam & mot hai cong ty ma c6 thé tiém an ¢ kha nhiéu don
vi néu ty 1€ ng trén von chu sé hiru cua cac CTCK khong dugc cai thién trong
tho1 gian toi.

Nguén nhdn lic con thiéu va yéu

Luc luong lao dong hanh nghé trong linh vyc kinh doanh chtig khoan c6
su phat trién nhanh cung v&i sy phat trién cua thi truong, qua trinh thiét 1ap va
mo rong hoat dong ctia cac CTCK. Nhung di kém véi toc do gia ting s6 luong,
chat luong ngudn nhan luc khéng duoc dam bao. Ty trong nhan vién CTCK ¢
gidy phép hanh nghé méi chi chiém khoang 55% tong s6 nhan vién. Dicu dang
cha y trong thoi gian gan day khi hoat dong kinh doanh cta cac CTCK trd nén
kém hiéu qua, nhidu cong ty da phai cit giam dén 15-20% nhan su. Trong do,

xuat hién ngay cang manh xu hudng rat lui khoi hoat dong ching khoan cuia doi
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ngil nhirmg ngudi c6 ching chi hanh nghé chimg khoén, dic biét 1a doi ngii quan
tri, diéu hanh c6 trinh do cao.

Han ché trong cdc hoat déng kinh doanh chirng khodn

Thir nhét 1a trong hoat dong moi giéi. Hoat dong moi gidi chi dimg lai &
murc do don gidn 1a nhan va truyén 1énh cho cac nha dau tu, chua két hop nhiéu
hoat dong tu van. Hinh thire d3t 1én qua dién thoai va Internet con han ché, sb
luong nha dau tu st dung duoc dich vu nay con bi gidi han do hé théng théng
tin chua dap ung duoc hét cho tat ca cac nha dau tu.

Thir hai 1a trong hoat dong tu doanh. Cac CTCK chua ddm duong duoc
vai trd binh 6n gia chimg khoan cling nhu vai trd nha tao 1ap thi trudng. Danh
muc dau tu cua cac CTCk tuy da c6 sy da dang song mirc d6 phan tan rui ro
trong danh muc dau tu chua duoc thiét 1ap. Cac cong ty tip trung dau tu cd
phiéu trong khi s6 lugng CTCK trién khai ty doanh trai phiéu con it.

Thir ba 1a trong hoat dong tu van tai chinh. Tu van chi mang hinh thirc
cung cip thong tin, ndi dung va hinh thic tu vin con so sai, chua c6 nhiéu cac
bai phan tich, danh gia mot cach sau siac vé hoat dong cua to chirc phat hanh
hay dién bién thi truong. Tu van hau co ph?m hoa, hau niém yét, M&A chua
duogc phat trién nhiéu.

Thu tu 14 trong cac hoat dong khac. Hoat dong bdo lanh phat hanh trai
phiéu doanh nghiép, cd phiéu chua niém yét chwa duoc phat trién manh. Cac
CTCK chua tham gia vao viéc binh 6n gia ching khoan sau khi phat hanh. Chua
tach bach giita cac hoat dong c6 thé 1am anh huong téi loi ich ciia khach hang
nhu dung tién ctua khach hang tién hanh hoat dong ty doanh. Chat luong dich vu
van chua dap tng duoc yéu cau ngdy cang cao ciia cong chung dau tu, dic biét
1a trong van dé cong bd thong tin, thuc hién 1énh cho khach hang.

Nhiéu cong ty ching khoan vuot rao quy dinh vé mirc cho vay tdi da (1én
dén 70% gia tri danh muc) da phat sinh rui ro cho thi trudng, tao ra san choi

khéng cong bang giita cac nha dau tu va canh tranh khong lanh manh gitta cac
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cong ty chimg khoan. Bén canh d6, khi thi trudng diéu chinh, thanh khoan s& co
nhig thoi diém ting cao dot ngdt sau d6 giam manh do dong tién ky quy cha
yéu mang tinh chit ngan han, luét séng nén duoc rut ra rat nhanh, diéu nay din
dén hé qua chi sd bién dong that thuong, khong 6n dinh. Nhiéu mi chimg khoan
c6 thé bi thao ting va lam gia. Pbi voi cong ty chimg khoan, viéc dam bao an
toan ty 18 tai chinh ciing nhu cong tac tu vin dau tu, giam sat, quan 1y tai khoan
ky quy duoc dat 1én hang dau. Néu khong tuan thi cac quy dinh lién quan c6 thé
s& dan dén thua 15, mat von, gay thiét hai cho chinh cong ty.

Nhitng han ché trong hoat dong ctia CTCK thoi gian qua xuat phat tir mot
s6 nguyén nhan sau:

Sau hon 15 nam phat trién, cac CTCK da boc 16 nhiéu yéu diém. Mic du
thi truong c6 nhitng chuyén bién tich cuc khi chi sé VN-Index c6 xu hudng ting
lén trong giai doan 2013 — 2015, tinh trang qua nhiéu CTCK thanh 1ap va cac
yéu t6 bén trong 13n bén ngoai khién nhiéu cong ty 1am vao kho khin. Pic biét
trong giai doan nudc ta tai cdu trac lai TTCK nén cac chi tiéu vé tai chinh ciing
nhu cac yéu cau vé chat luong dugc nang 1én cao hon.

Tac dong cua khing hoang va kho khan vé kinh té vi mé va TTCK, hoat
dong cb phan hoa, phat hanh huy dong vén giam manh, hoat dong cua cac to
chtrc trung gian thi trudng gip nhiéu khé khan.

Cong tac thanh tra, giam sat, xtr 1y vi pham con han ché do hé théng cong
nghé thong tin, quy dinh phéap luat chua phu hop, ché tai, thAm quyén xu 1y cia
co quan nha nudc con han ché. Poi ngili cdn by quan 1y con tré, nhiéu can bod
madi nén viée xay dung chinh sach, thuc hién nghi¢p vu cling gap nhiéu kho

khan can phai c6 thoi gian tich luy kinh nghiém.

Két luan Chwong 2
Dia vi phap 1y phap 1y cua CTCK theo phap luat Viét Nam hién hanh da

duoc hoc vién néu cu thé tir diéu kién thanh 1ap, td chirc, cac hoat dong kinh
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doanh, quyén va nghia vu cia CTCK, van dé chia, tach, sap nhap, hop nhat, giai
thé, pha san, chidm dut hoat dong ddi véi CTCK.

Thue trang hoat dong cia cac CTCK c6 nhitng thing tram va viéc thuc hién
tai cu trac cac CTCK dang dugc thuc hién nham thu hep ) lugng, nang cao chét
lugng hoat dong qua viéc tang cudng nang luc tai chinh, quan tri cong ty, quan
tri rui ro; cung ¢ hoat dong; co cAu lai to chire, nhan su.

Hoat dong cua CTCK trén TTCK mang tinh canh tranh véi rat nhiéu st
ép nén chi can so hé & mot diém nao d6, CTCK sé& phai tra gia. Khi gap bt loi,
néu lién tuc dau tu, gia sir két qua khéng duge nhu v, thi stc ép dbi voi CTCK
cang 16n thém. Piéu nay da dat ra thir thach 16n cho cac CTCK trong qua trinh
phat trién ciia minh. Pé thic day su phat trién cia CTCK trén TTCK & Viét
Nam, can khong nglmg nang cao tinh hiéu qua, tinh hoan thién va dong bd cac
van ban phap luat vé ching khoan néi chung va cac quy dinh lién quan dén to
chtic va hoat dong ciia CTCK néi chung. Pay 1a nén tang dé hoc vién dua ra cac
giai phap hoan thién quy dinh va ting cudng thuc thi phap luat vé dia vi phap 1y

cua cong ty chung khoan.
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CHUONG 3
GIAI PHAP HOAN THIEN QUY PINH VA TANG CUONG THUC
THI PHAP LUAT VE PIA VI PHAP LY CUA CONG TY
CHUNG KHOAN TAI VIET NAM

3.1. Nhu ciu ting cwong thuc thi phap luét vé dia vi phap 1y ciia cong
ty chirng khoan tai Viét Nam hién nay

Viéc hoan thién phap ludt va ting cuong thuc thi phap luat vé dia vi phap 1y
ctia cong ty chimg khodn tai Viét Nam hién nay xuat phat tir nhitng nhu cau sau:

Thir nhdt 1a nhu cau tir thuc trang cua TTCK va thuc trang hoat dong cua
cac CTCK.

Khéng gidng nhu TTCK cua nhiéu nudc trén thé giéi dugc hinh thanh
mot cach tu phat do nhu cAu mua, ban, trao doi cac loai ching khoan, TTCK
Viét Nam ra doi xuat phat tr co s& 1y luan va thyc tién xay dung nén kinh té thi
truong dinh hudng xa hdi chu nghia véi sy tac dong manh mé ctia Nha nudc va
trudc yéu cau d6i moi nén kinh té. Trén thuc té, TTCK Viét Nam ngoai viée xac
dinh 12 mot biéu hién ciia nén kinh té thi truong dinh hudng xa hdi chu nghia
con dang thuc hién mot s6 chinh sach kinh té xa hoi quan trong cuia Nha nudc,
nhat 13 trong giai doan tip trung ddy manh cong nghiép hoa va hién dai hoa dat
nude, cai tién, chuyén ddi tu duy kinh té phu hop véi nhitng cam két trong hoi
nhap kinh té qudc té.

Thuc trang tinh hinh hoat dong cta cac CTCK nhu da dugc néu va phan
tich & Chuong 2 cho théy cac CTCK con khé nhiéu han ché trong hoat dong, can
c6 nhitng giai phap diéu chinh dé nang cao hiéu qua hoat dong.

Thir hai 1a nhu cau tir dinh hudéng phat trién kinh té - xa hoi néi chung va
dinh hudng phat trién TTCK ctia Viét Nam trong giai doan toi.

Pang va Nha nudc Viét Nam da dé ra muc tiéu chién lugc phat trién kinh

té, x4 hoi Viét Nam trong thoi ky dau cua thé ky 21 1a dua nudc ta ra khoi tinh
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trang kém phat trién, nang cao 10 rét doi séng vat chit, van hoa tinh than cua
nhan dan, tao nén tang dé dén nam 2020, Viét Nam co ban trd thanh mét nudc
cong nghi¢p theo hudng hién dai.

Pbi voi thi truong tai chinh, Pang ta xac dinh: “Phat trién viing chéc thi
truong tai chinh bao gém thi trudng vén va thi trudng tién té theo hudng dong
bd, ¢6 co ciu hoan chinh. M& rong va nang cao chat luong hoat dong cua thi
truong von, thi truong chimg khoan. Huy dong moi ngudn vén trong xa hoi cho
dau tu phat trién” [22, tr. 80].

Trén co sd cac dinh hudng néu trén, Thi tudng phé duyét dé an phat trién
thi trudng von dén 2020, tam nhin dén 2030, trong d6 xac dinh huéng phat trién
cac CTCK ca vé sd luong, ting quy md va pham vi hoat dong nghiép vu kinh
doanh chtng khoan, khuyén khich va tao diéu kién dé cac to chirc thudc moi
thanh phan kinh té c6 da diéu kién thanh 1ap CTCK, hoan thién hé thong khuén
kho phap 1y thong nhat, dong bo...

Thir ba 1a nhu cau tir cac cam két ctia Viét Nam khi hoi nhép kinh té qudc té.

La mot linh vuc kinh té quan trong, nganh chtng khoan khong thé dung
ngoai xu thé hoi nhip cua dat nuée. Khi thye hién hoi nhap, hoat dong cua
TTCK va cac CTCK phai dam bao phu hop véi thong 1& qudc té, pht hop véi
tinh thong nhét cua thi trudng, phai c6 hé théng cac chi thé tham gia hoat dong
ching khoan phu hop véi cac thoa thuan ma Viét Nam da ky két va cam két
thuc hién. Stc ép cuia hoi nhap bat bude cac CTCK phai chuyén mon héa sau
hon céc nghiép vu lién quan dén san pham hoat dong dich vu. M& ctra TTCK s&
c¢6 nhiéu t6 chtre kinh doanh chtrng khoan nuéc ngoai tham gia. ..

Thir t 1a nhu cau tir nhitng kinh nghiém khi nghién ciru viéc xay dung va
thue thi Luat ching khoan cua cac nude trén thé gidi, tir xu thé diéu chinh phap
luat cac to chirc kinh doanh chung khoan néi chung va diéu chinh CTCK noi

riéng cua thé gidi.
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La mot bo phan cua khung phép luat vé kinh té, khung phap luat vé
TTCK va CTCK c6 mébi lién hé chit ché véi cac khoa hoc khac va phap luat cua
nhiéu linh vuc khéc nhau, 13 két qua cua nghién ctru vé ban chét, vai tro ctia nha
nudc. Cac van ban phap 1y vé TTCK va CTCK cuaa Viét Nam dugc xdy dung
trén co s& hoc hoi, ké thira ctia phap luat thé gidi. Song, do diéu kién hinh thanh
TTCK va diéu kién kinh té, x3 hoi c6 nhitng khac biét cling nhu trinh do, k§
ning xay dung phap lut va viéc quan 1y ctia Viét Nam con yéu nén can phai co
su hoan thién lién tuc hé thong van ban phap luat vé CTCK, tranh nhiing bat
cap, vuong mac khi thi hanh.

3.2. Phwong huwéng hoan thién quy dinh va ting cwong thwe thi phap
luat vé dia vi phap 1y ciia cong ty chirng khoan tai Viét Nam hién nay

Viéc hoan thién quy dinh va ting cuong thuc thi phap ludt vé dia vi phap
Iy cua cong ty chimg khoan tai Viét Nam hién nay dua trén quan diém va dinh
hudng sau:

Mot la dam bao nguyén 1y phu hop véi xu thé phat trién TTCK, bao dam
Su can béng gitta muc dich bao v¢€ loi ich hop phéap ctia nha dau tu véi viée tao
diéu kién dé cac CTCK phat trién, vira dam bao TTCK hoat dong cong khai,
cong bﬁng, minh bach, hi¢u qua, linh hoat va thich trng v61 thuc té, déng thot
tang cudng vai trd quan 1y nha nude doi véi thi truong.

Hai 1a dam bao tuan tha bén nguyén Iy ma to chic qudc té cac ty ban
chtng khoan (I0SCO) d khuyén nghi gom:

- Hé théng quan 1y can quy dinh tiéu chuan gia nhap t6i thiéu ddi véi cac
thanh vién trén thi truong;

- Can ¢6 cac yéu cau vé von ban dau va von sir dung trong qua trinh hoat
dong ciling nhu cac yéu cau can thiét khac ddi véi cac trung gian trén thi truong.

Céc yéu cau nay phan anh rai ro ma cac to6 churc nay phai ganh chiu;
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- Can yéu cau cac trung gian thi trudng tun thu cac tiéu chuin ddi vai
hoat dong cua td chirc va van hanh ndi bd nhim bao vé quyén loi cua khach
hang, ddm bao quan 1y hop 1y rui ro;

- Can c¢6 quy trinh giai quyét that bai cua cic trung gian nay nham giam
thiéu ton that va mat mat cho nguoi dau tu va quan 1y t6t rai ro hé théng.

Ba la dam béo tinh théng nhat, ddng bo. Phap ludt vé dia vi phap 1y cua
CTCK la téng thé cac quy dinh phép luét diéu chinh CTCK trong viéc thanh lap,
t6 chirc hoat dong, cdc quyén va nghia vu, chia tach, sap nhap, hop nhat, giai
thé, pha san va cham dut hoat dong cia CTCK. Vi vay, hoan thién cac quy dinh
phap luat diéu chinh can c6 su dong bd gitra vin ban phap luat chuyén nganh va
van ban phap luat chung nhu luat doanh nghié¢p, luat thuwong mai, dau tu... Phai
dam bao dugc tinh ké thira, khic phuc dugc cac tdn tai, vuong mic trong thuc
tién, dong thoi dam bao tinh bén viing cla cac vin ban khi xay dung, tranh tinh
trang c6 qua nhiéu van ban huéng dan, dé tao ra su chong chéo, mau thun.

Bén la phai huéng dén nang cao hiéu qua quan tri CTCK. Day 1a diéu rat
quan trong trong bdi canh ning luc quan 1y diéu hanh cia cac CTCK con nhiéu
yéu, kha nang kiém soat rui ro con han ché, trinh do cong nghé so véi cac nudc
trong khu vuc va trén thé gi6i con lac hau, nhan vién hanh nghé kinh doanh
chtimg khoan con kém ca vé chat luong va sb luong, ning luc canh tranh con
yéu...

3.3. Cac giai phap hoan thién quy dinh va tang cuwong thuc thi phap
luat vé dia vi phap 1y ciia cong ty chirng khoan tai Viét Nam hién nay

Trén co so chi ra dugc nhitng nguyén nhan co ban din t&i sy han ché
trong phat trién hoat dong ctia cac CTCK trong thoi gian qua ¢ chuong 2 va qua
phan tich nhu cdu va dinh hudng hoan thién quy dinh va ting cuong thuc thi
phap luat vé dia vi phap 1y cta cong ty chimg khoan tai Viét Nam, trén co sO
tham khao nhing ¥ kién cua céc tai liéu c6 lién quan va y kién cta cic chuyén

gia luat hoc, hoc vién xin manh dua ra mot s6 nhém giai phap cu thé nhu sau:
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Nhém 1: hodn thién cic quy dinh vé dia vi phdp Iy cia cong ty chimng
khoan

Thit nhat la can chudan héa cdc quy dinh phdp ludt vé diéu kién thanh ldp.
Hién nay, cac quy dinh vé diéu kién thanh 1ap CTCK con qua don gian, chi phu
hop voi giai doan dau thanh lap TTCK nhiing ndm 2000, tao diéu kién dé cac
CTCK ra doi va hoat dong. Chinh sy gian don nay dan dén thuc trang c6 qua
nhiéu CTCK duoc thanh 1ap nhung chit luong hoat dong kém, nguy co giai thé,
sap nhap hodc pha san co thé xay ra bat cir luc nao, nhat 1a khi c6 khing hoang
tai chinh thé giéi.

Viéc hoan thién diéu kién thanh 1ap dau tién 1a vé von phap dinh. C6 thé
noi, giai doan thir nghiém cua TTCK Viét Nam da qua. Piéu d6 c6 nghia 1a thiét
ché phap 1y ban dau can thiét cho sy ra doi cia cac chu thé tham gia trén TTCK
d3 budc dau hoan thanh nhiém vu, phai dén giai doan mé rdng véi nhing yéu
cau cao hon. Do d6, yéu cau vé vén phap dinh phai c¢6 quy dinh méi, nang cao
nham mé rong quy mo hoat dong va tao dung, trang b1 cac phuong thirc tién ich
nhat cho khach hang. Qua cac lan phap luat chimg khoan duoc stra d6i, cach quy
dinh va muac vén phap dinh hién vin giit nguyén trong khi diéu kién kinh té xa
hoi ciing nhu yéu cu cia tinh hinh méi da thay d6i. Pay 1a huéng phat trién
bién ching pht hop véi xu thé phat trién ctia TTCK. Tuy nhién, quy dinh muc
d6 vbn giai doan tiép theo thé nao dé khuyén khich canh tranh, nang cao tién ich
phuc vu khach hang 1a diéu ma nha quan 1y phai ban tinh k¥ va dua vao Luat.
Khong nén ngay mot lic nang murc von phap dinh 1én quéa cao lam cho CTCK
kho c6 thé dap tmg din dén han ché ndi dung kinh doanh hodc quy dinh qua
thap dan dén khong du tiém luc kinh doanh. Can xay dung 16 trinh quy dinh vé
mirc von phap dinh theo ting giai doan cho CTCK. Diéu quan trong hon nita 1a
xay dung quy ché giam sat viéc str dung von trong hoat dong kinh doanh dé dam
bao von duoc st dung ding muc dich, giup bdo v¢ nha dau tu, han ché rai ro

trong qué trinh kinh doanh nhat 13 khi CTCK thyc hién nghi¢p vu tu doanh.
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Tiép dén, can co quy dinh vé viéc ting, giam von diéu 18 ctia CTCK khi
mo rdng hodc thu hep pham vi kinh doanh...

Can sira doi quy dinh vé diéu kién co sé vat chat theo hudng yéu cau
CTCK chl y ting cuong trang thiét bi hién dai hon dé phuc vu tét nhit cho
nguoi dau tu. Nén c6 quy dinh bit budc CTCK phai trich khoan lgi nhuan hang
nam dé mua tru s& cht khong thué tam thoi, han ché tinh trang chia hét loi
nhuin ma khong dau tu cho co so vat chat.

CTCK phai lga chon cong nghé giao dich hién dai dam bdo tinh bao mat,
thuan loi cho quan 1y, phit hop cho kinh doanh. Can thiét phai chia hai mang
back office (quan 1y ndp rut tién cua nha dau tu, quan 1y chimg khoén, quan 1y
giao dich, thanh toan bu trwr, luu ky) va front office (quan 1y nhan vién moi gidi,
quan 1y khach hang, quan 1y hiéu qua, hiéu suat lam viéc cua nhan vién, phong,
chi nhanh). Cong ngh¢ phai tuong thich vé1 SGDCK va trung tam luu ky. Cong
nghé ciing can thich Gmg voi sy phat trién cta thi truong trong 5 — 10 nam tdi.

V& diéu kién con ngudi, can nang cao dao dirc nghé nghiép trong hoat
dong kinh doanh chtng khoan. Can xay dung B quy tic dao dirc nghé nghiép
trong hoat dong kinh doanh chimg khoan gém cac chuan muc hanh vi, cach cu
XU va tmg xtr duge quy dinh cho nghé nghiép kinh doanh chimg khoan nhim
bao vé va ting cuong vai trd, tinh tin ciy, niém tu hao cta nghé nghiép kinh
doanh chirng khoan trong xa hoi.

Thoi ky TTCK bung nd, nhiéu CTCK tap trung lo xir Iy cong viéc kinh
doanh hang ngay nén thiéu quan tim dén dao dirc nghé nghiép cua ngudi hanh
nghé chimg khoan. Vi vy, & dau d6 di c6 nhiéu phan hoi vé viéc d6i xir khong
cong bang v6i khach hang, chén 1énh mua ban cho c4 nhéan, cho nguoi than. ..
ctia nhan vién CTCK. C6 nhitng dot kiém tra cia Uy ban Chimg khoan Nha
nudc da phat hién va di dén canh cao, ky luat kha nhiu nhan vién va cong ty
chung khodn vi nhiing sai pham dang nay... Pay 1a mét thuc trang dang béo

dong trong hoat dong kinh doanh ching khodan tai Viét Nam.
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Hiép hoi kinh doanh chting khoan Viét Nam d3 ban hanh Quy tic ing xir
ciia cong ty chiung khoan (Ban hanh kém theo Quyét dinh s 20/QP -
HHKDCKVN ngay 22/11/2006) song do chua c6 ché tai xir Iy nghiém minh nén
van c6 tinh trang CTCK va nhan vién kinh doanh chting khoan loi dung tinh thé,
chi thuc hi¢n cac 1énh mua, ban chung khoan cho chinh cong ty va chinh minh
ma coi nhe hoac khong thuc hién dung thoi gian, $6 luong cac chung khoan can
giao dich cua khach hang.

Vi gan véi dong tién ctia nha dau tu, stc khoé ctia cac DN nén TTCK
cang phat trién, dao dirc ctia nguoi hanh nghé kinh doanh chimg khoan cang
phai duoc coi trong. Néu thi truong van tiép tuc tinh trang c6 nhan vién chén
Iénh, mua ban khéng, lap chung tur khéng dé mua ban... thi tinh minh bach,
cong bang trong hoat dong giao dich chua biét dén khi ndo méi tré thanh hién
thue. Vira qua, chung ta d3 qué coi nhe dao dirc nghé nghiép, dan dén thuc trang
mot s6 ngudi hanh nghé da vi pham phap luat. Nhiéu cong ty chimg khoéan ling
18 cho thoi viéc nhing nhan vién ndy, nhung sau d6, nhitng nguoi timg pham 14i
lai chuyén sang cong ty ching khoan khac lam viéc. Pung ra, nhitng ngudi nay
can phai chiu phat nang hon, khong chi 1a sy canh cdo, phat tién, ma tham chi ho
khong dang duoc trong dung & bat ky cong ty ching khoan nao.

Thwr hai la hoan thién cdac quy dinh vé té chirc, hoat dong va nogi dung
kinh doanh.

Quy dinh vé hoat dong bao 1anh phat hanh ctia CTCK con nhiing bat cap
vé xac dinh gia ban dau khi tién hanh c6 phan. Bat cap nay nhiéu khi din dén
that thu cho ngan sach nha nude khi xac dinh gia tri ban dau cta cd phiéu qua
thap, hodc gay khé khin cho viéc c6 phan hoa khi x4c dinh gia c6 phiéu ban dau
qua cao khong duoc nguoi dau tu chap thuan mic du co qua hoat dong dau gia.
Nhitng han ché nay gdy nén ton kém vé tién ctia va thoi gian dbi voi to chic

phat hanh va trung tam d4u gid mdi khi t6 chirc du gia khong thanh cong.
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Ngoai ra, vin dé xac dinh gia khi phat hanh thém cb phiéu ciing con bat
cap. Khi CTCK thuc hién nghi¢p vu bao lanh phat hanh thém thuc chit 13 mua
chtng khoan cua t6 chirc phat hanh dé ban cho cac nha dau tu. Do d6, viéc xac
dinh gia phai dya trén co s& khoa hoc, thoa thuan gitra t6 chtrc kinh doanh va to
chtrc phat hanh thém dé bao dam cudc phat hanh thanh cong.

Dic biét, trén thuc té, khong it CTCK con giir lai mot phﬁn ¢ phiéu cua
doanh nghi¢p phat hanh cho hoat dong tu doanh. Bao lanh phat hanh va tu
doanh 1a hai mang dem lai lgi nhuan cao nhét cho CTCK thoi do. Tuy nhién, khi
khing hoang kinh té xay ra, TTCK sut giam, gia nhiéu ¢ phiéu lao déc, thi hoat
dong nay ciing am dam theo, boi rii ro vé gia c¢b phiéu 1a khong thé doan dinh
duoc.

Quy dinh cua Thong tu 226/2010/TT-BTC yéu cau cac CTCK phai trich
lap du phong cao ddi véi sé chimg khoan chua phan phdi hét tir cac hop dong
bao lanh phat hanh theo hinh thitc cam két chac chan. Trong d6, trong thoi gian
ké tir ngay két thuc thoi han phan phdi toi ngay phai thanh toan cho t6 chtrc phat
hanh, hé s6 rui ro phat hanh bang 80%.

Theo danh gia cta gii phan tich, voi mirc giam gia trung binh cta nhiéu
cd phiéu trong cac dot sut giam 1én téi 25 - 50%, thi voi mdi thuong vu bao
lanh, theo murc hé s6 80% nay, cac CTCK s& phai trich 1ap du phong khoang 12
- 16% dbi voi s6 ¢ phiéu chua phan phdi hét. Pay 1a khoan trich 1ap dy phong
khong hé nho [62].

Ngoai ra, thuc té, nhiéu cudc phat hanh thém cua t6 chitc phat hanh
ching khoan da niém yét trén TTCK khong thé thuc hién duoc khi gia trén
thi trudng con thap hon nhiéu so véi gia bao 1anh phat hanh. Do d6, t6 chiic
kinh doanh khong thé thuc hién viéc mua dé ban lai céac ching khoéan cho
khach hang vi khong c6 1di ma tham chi con 16 cao. Nhitng thit bai nay giy
hoai nghi, 1am méat 1ong tin ddi véi khong it nha dau tu, nhat 1a nha dau tu

nho 1é méi tham gia thi truong.
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Thit ba la hoan thién cdc quy dinh vé quyén va nghia vu cia cong ty
chung khoan.

Pé dam béao an toan vé vdn cho hoat dong cua CTCK, can quy dinh
nghia vu trich 18p quy du phong tir 1gi nhuén sau thué theo mot ty 1€ nhét dinh
hang nam, doéng thoi trich ndp mot ty 1 nhat dinh tién gui giao dich ciia nha
dau tu vao quy du trit bat budc do co quan quan 1y nha nudc co tham quyén dé
dam bao kha ndng thanh todn trong truong hop gdp rui ro trong thanh toan.
Can phai tach bach tai khoan tién giri cia nha dau tu chuyén sang Ngan hang
thuc hién viéc quan 1y tai khoan tién giri va phai c6 ché tai xu 1y nghiém khac
khi c6 vi pham.

Néu thuc hién viéc tich bach tai khoan mot cach triét dé, chi tiét, NDT s&
chi m& mdt tai khoan chimg khoan tai CTCK. Cung v61 do, ho s€ mé mot tai
khoan tién tai ngan hang ma CTCK ky hop dong quan 1y tién. Nhu vay, NDT s&
ndp tién truc tiép tai ngan hang va CTCK khong dinh dang gi dén s tién nay.
Giita CTCK va ngan hang c6 mot phan mém dé CTCK kiém tra s du tién cua
NDT xem ho dit 1énh giao dich c¢6 phu hop véi sb tién hién c6 hay khong. Phia
ngan hang ciing kiém tra duogc sb tién ho chuyén mua chimg khoan ¢6 phu hop
v6i s6 chimg khoan khach hang mua hay khong.

Phép luat chimg khoan ciing phai quy dinh thém vé nghia vu ting von
theo 10 trinh ddi vé6i timg loai hinh CTCK.

Thit tw la hodn thién cdc quy dinh vé chia, tach, sap nhdp, hop nhat, gidi
thé, phd san va cham diret hoat dong ciia cong ty ching khodn.

Hién nay, van dé pha san CTCK do phép luat pha san diéu chinh nhu véi
quy trinh, tha tuc pha san cac doanh nghiép khac. Tuy nhién, do CTCK la doanh
nghi¢p dac thu nén can ap dung thu tuc dac thu, can dit CTCK trong tinh trang
kiém soat dic biét khi & giai doan tién pha san. Dén khi d3 mé tha tuc phé san &

tda 4n roi thi ap dung thil tyc phé san nhu ddi véi cac cong ty binh thudng khéc.
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Trong qua trinh giai quyét thii tuc pha san CTCK, néu phét hién c6 dau
hiéu pham toi thi van tiép tuc giai quyét viéc pha san. Hoat dong truy td cac cé
nhan trong cong ty can thyc hién tach biét véi thi tuc phé san.

Can quy dinh 13 thoi gian budéc CTCK mic ng 1am don yéu cau toa an
tuyén bd pha san d6i voi minh va can co cac quy dinh vé viéc phai phong toa tai
san clia cac cong ty ndy guri tai ngan hang dé tra lai cho nguoi dau tu.

Khi xuat hién nguy co mét kha ning thanh toan, UBCKNN c6 quyén yéu
cau CTCK ban giao quyén va nghia vu dbi véi cac dbi tac cho doanh nghiép
thay thé. Khi CTCK da thuc sy 1am vao tinh trang pha san thi khong c6 quyén
duogc lwa chon ddi tac dé ban giao tai san ciing nhu khong thé ap dung bién phap
khéi phuyc.

Nhém 2: Tiép tuc thwe hién va ndng cao hiéu qud tdi cdu triic cong ty
chung khodn

Truede hét can thuc hién ra sodt cdc cong ty chitng khodn.

- Péi vé6i cac CTCK cbd nang lyuc tai chinh han ché, rui ro vé an toan tai
chinh cao, UBCKNN can nhanh chéng chi dao theo hudng thu hep nghiép vu
cap phép. Khuyén khich cac cong ty sap xép lai trén co so ty nguyén sap nhap,
hop nhat, mua lai. Tuy nhién, trong moi trudng hop, can phai dam bao quyén loi
hop phép cta nha dau tu mo tai khoan tai cong ty. Véi cac CTCK dang 1am vao
tinh trang hoat dong kinh doanh thua 16 kéo dai tir 3 nim trd Ién, can dat dudi su
kiém soat dic biét cia mot bod phan chuyén trach thuoc UBCKNN. Cac CTCK
roi vao tinh trang “kiém soat ddc biét” phai chiu cac ché tai: khong duoc vay ng,
khong dugc cung cap dich vu tai chinh cho NDT...

- P6i véi cac cong ty khong duoc xép vao dién co rii ro an toan tai chinh
cao, diéu mau chét 1a phai tai cAu tric quan tri nd1 bd, quan tri rii ro mot cach
minh bach nhit. UBCKNN cling can thiét lap co ché dic biét dé cac CTCK ¢o

thé chuyén d6i mé hinh hoat dong, thuc hi¢n cung cép cac dich vu chuyén sau
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nhu mo hinh ngén hang dau tu chuyén siu, hodc mé hinh ngan hang dau tu da
nang két hop ngan hang thuong mai, ngan hang dau tu va bao hiém.

Qua cong tac tai cAu tric, hé théng ha ting cong nghé thong tin cia cac
CTCK ciing dd c6 budc tién rd nét. Pidu nay bao dam tinh chinh x4c, nhanh
chong, giam rui ro cho ca CTCK 13n nha dau tu tham gia.

Ngoai ra, néi dén tai cdu trac CTCK thi khong thé khong néi toi van dé
thanh kiém tra. Trong suét 3 nam trién khai tai cau trac CTCK, UBCKNN di
tién hanh thanh, kiém tra rat nhiéu va dam béo su lién tuc, thuong xuyén. Nhiing
cong ty vi pham déu duogc xir 1y va cong bd cong khai. Song, tinh trang vi pham
van con nhiéu dién bién phtc tap, hoat dong cua nhiéu CTCK nhé con hoat
dong kém hi¢u qua.

Nhu vay, trong thoi gian téi, viée trién khai tai cdu tric s& con phai quyét
liét hon nita nham dam bao su phat trién bén viing cua cic cong ty chirmg khoan.

Thit hai la thwe hién tdi cdu triic nguén nhdn lec va qudn tri rii ro va
minh bach hoa thong tin ¢ cac cong ty chung khoan.

Cac CTCK can phai nang cao chat lugng ngudn nhén lyc, xay dyng vin
hoa kinh doanh nham tao ra méi truong 1am viée chuyén nghiép, dao tao doi ngi
nhan vién c6 trinh d6 va dao dic nghé nghiép. Trudc hét, cac CTCK can phai
xdy dung két hoach phét trién nguon nhan luc ctia cong ty trong khoang thoi
gian tur 5 dén 10 nim v&i viéc vach rd nhu cau sb luong va chét luong nhan vién
cho mdi hoat dong nghiép vu clia cong ty.

Pé chuan héa doi ngii nhan vién sau nay ngay tir khau tuyén dung, cic
CTCK can c6 tiéu chi tiéu dung riéng voi timg vi tri va c6 thém nhing tiéu
chuan khac phu hop véi vin hoa cong ty va véi su phat trién cua thi truong. Sau
khi da tuyén dung, viéc dao tao tai CTCK can dugc chu trong thuc hién lién tuc,
thuong xuyén, két hop dao tao theo chuyén dé va khuyén khich, tao diéu kién

thuan loi d€ moi ca nhan tuy boi dudng, nang cao trinh d§ chuyén mon.
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X4y dung chién lugc quan 1y rai ro, trong d6 phai xac dinh rd muc do
chap nhan rti ro va kha ning chip nhan rui ro. Trén co sé nay, dua ra cac bién
phap canh bao rui ro, giam thiéu rai ro va xtr 1y rui ro moét cach hiéu qua nhat.
Mit khac, can minh bach thong tin vé tai cdu trac khéi CTCK mot cach manh
mé dé ting niém tin ciia nha dau tu vao CTCK va thi truong. Pay 1a noi dung
quan trong nham tao diéu kién cho cac CTCK phat trién bén viing.

Trong van dé tai cAu trac hoat dong, cac CTCK can ap dung phuong phap
quan tri cong ty theo chuan muc quéc té. Hién nay, van dé quan tri cong ty theo
chuan muc d3 dugc quy dinh va duoc ap dung ddi véi cac cong ty niém yét dai
chung. Cac CTCK can nhan thirc duge tim quan trong ctia viéc quan tri cong ty
theo chuan muc qudc té s& dem lai hiéu qua coéng viéc cao hon va dé ciing 1a
mot trong nhitng nhan t6 1am giam rui ro trong qua trinh hoat dong. Do vy, van
dé quan tri cong ty ciing can dugce cac CTCK quan tdm, chu dong thuc hién ma

khong can phai cho dén khi luat phap quy dinh méi thuc hién.

Két luan chwong 3

Viéc nghién ctru nhitng van dé co ban vé dia vi phap 1y cua CTCK, thuc
trang quy dinh vé dia vi phap 1y ciing nhu thyc trang hoat dong cia CTCK &
Viét Nam cho thdy vin dé& hoan thién cac quy dinh phap luat vé CTCK néi
chung va vé dia vi phap 1y cia CTCK 1a mdt doi hoi khach quan, tat yéu cua qua
trinh phat trién TTCK trong hoi nhap qudc té.

Vi¢c hoan thién phéap ludt va tim ra céc giai phép nang cao hi¢u qua hoat
dong ctia CTCK trén TTCK phai dam bao ding quan diém va dinh hudng phat
trién CTCK & Viét Nam trong giai doan téi. Bén canh viéc hoan thi¢n h¢ théng
quy pham phép luat, can thyc hién hiéu qua hon nita viéc tai cau trac cac CTCK
trong d6 ban than cac CTCK phai hét strc nd luc ning cao ngudn lyc cia cong
ty, ca vé ngudn luc tai chinh 14n ngudn nhan luc, déng thoi chi trong quan trj rui

ro va minh bach hoa thong tin.
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CTCK can chu dong thuc hién chuong trinh dao tao, béi dudng nhan vién
thong qua cac cong viéc nghiép vu hang ngay, ddo tao ding ddi twong, can bo
dugc cir di dao tao phai pht hop véi chuong trinh dao tao vé ndi dung va trinh
dd, to chirc cac khoa hoc nang cao trinh d§ nhan vién nhu phan tich chuyén sau
vé tai chinh doanh nghiép, k¥ ning ban hang, vin héa doanh nghiép, ngoai ngir
tin hoc... Déng tho1, CTCK phai Iya chon cong nghé giao dich hi¢n dai dam bao
tinh bao mat, thuan loi cho quan 1y, phu hop cho kinh doanh.
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KET LUAN

1. CTCK I doanh nghiép thanh 1ap theo quy dinh phap luit dé thyc hién
cac hoat dong kinh doanh chirng khoan. Cac hoat dong kinh doanh ching khoan
theo quy dinh ctia phap luat Viét Nam bao gdm: méi gidi ching khodn, tu doanh
chtng khoan, bao lanh phat hanh chimg khoan, tu vin dau tu ching khoan.

2. Dia vi phap ly caa CTCK bao gém nhimg quyén, nghia vu, trach
nhiém phap 1y cia CTCK theo quy dinh cta phap luat vé kinh doanh ching
khoan va nhiing quyén, nghia vy, trach nhiém do CTCK xéc dinh trong diéu ¢,
ndi quy, quy ché hoat dong ciia CTCK ciing nhu nhitng quyén, nghia vu, trach
nhiém ndy sinh trong qua trinh hoat dong kinh doanh ctia CTCK trén co s& tan
dung nhitng kha ning ma phap luat cho phép. Phap luat vé dia vi phap 1y cua
CTCK la tong thé cac quy dinh phép luat diéu chinh CTCK trong viéc thanh lap,
t6 chirc hoat dong, cic quyén va nghia vu, chia tach, sap nhap, hop nhat, giai
thé, pha san va chdm dut hoat dong cua CTCK.

3. Pé thiic day su phat trién cua cac CTCK trén TTCK ¢ Viét Nam, dé
cac CTCK thuc su phat huy duoc hét tiém niang ciia minh dam nhiém vai trd
trung gian tai chinh khéng thé thiéu duoc trén TTCK, la cau néi giita cac nha
dau tu vai cac to chuc phat hanh va han ché dén muc thap nhat cac rai ro ma cac
cong ty cd thé gay ra, dam bao muc tiéu duy tri va phat trién TTCK Viét Nam,
phuc vu t6t hon cho céng cudc xay dung dat nudc trong hoi nhap kinh té quéc
té, can phai tao lap moi trudng phap 1y, d6i méi cac diéu kién can thiét cho
CTCK phét trién trong d6 c6 viéc hoan thién hé thdng phap luat quy dinh vé dia
vi phép ly cia CTCK. Péng thoi, ban than cac CTCK ciing can ¢ c4c giai phap

nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh cua minh.
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