PHAT HANH CHUNG KHOA
NEUNG KEHIA CANH CA QUAN TA

Khi mét cong ty (CT)
cé phan can ting von dai
han bang phit hanh co
phiéu, ho cin quan tam
nhimng khia canh sau :

KHiA CANH PHAP CHE

Hién nay tai VN, viéc
phit hanh ching khoan bi
chi phéi bai Luat Cong ty
1990 (LCT) véi nhing digu
khoan sau day :

* Piéu 32 : Quy dinh
viée phat hinh ¢6 phiéu [an
dau dé tao von khi thanh lap
T, i
* Pigu 35 : Quy dinh
viée phat hanh ¢d phidu méi
- sau [An dau khi CT can
tang von.

* Piéu 36 : Quy dinh
viée phat hanh trai phi€u,
khi CT da hoat déng dudc it
nhit 2 nam va can tang ng.

Nhin chung, LCT da
quy dinh nhiing diéu kién co
ban cho mét CT cb phan
muén huy dong von can
phai ddap tmg. Tuy nhién,
dao ludt nay da ra doi duge
2 nam nay, nhung rat tiéc la
céc van ban dudi luat co lién
quan vin chua chi ti€t ho4,
cu thé hoa hon nia cho vigc
phat hanh ching khoan caa
céc CT cb phan.

Trong s6 nhiing diéu
kién dé, cé6 diéu kién dac
biét quan trong la “viéc
cong bé cong khai cdc noi
dung bao dam cho nhing
ngudi quan tam hiéu ro,
hiéu dung muc tiéu va trién
vong cua CT” (Diém 3 -
D.32).

Hién nay, da c6 vai CT
¢d phan - nhat 1a nhimg CT
hoat dong trén linh wue tai
chinh, ngan hang - da c6 s
c¢6 déng tuong doi kha
nhiéu, trai rong tir Bac vo
Nam nhung hiang nam déu
chua céng b8 réng rai trén
¢dc phuong tién théng tin
dai chiing vé tinh hinh tai
chinh, két qua hoat dong
ctia CT dé& cho céc ¢d dong,
cic trai chi cia cde CT nay
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hiéu ré, hiéu dung tinh hinh
va trién vong cua CT.

Dac biét 1a ché do kiém
todn doc l’&p ti€n hanh kiém
tra va xdac nhén tinh trung
thife va tinh hgp lj cla cic
bdo cdo tai chinh nay lai hau
nhu chua duge duge nhiing
ngudi ¢é triach nhiém quan
tam ché& dinh bé sung vao
L CT dé bao vé nhimg nha
dau tu.

Riéng déi véi cde ngan
hang thuong mai c¢d phan,
tai D. 40 va D .42 cua Phdp
lénh ngén hang 6 quy dinh:
“Tmng thai han 60 ngay, ké
tir ngay két thic nim tai
chinh, t& chie tin dung phai
edng bé bang téng ket tai
san, bang 16 1ai, danh sich
méi nhit cua Ho6i dong
Quan tri va nhing ngudi
diéu hanh - cdc bang téng
keét tai san, bang 16 lai phai
duge giam dinh vién ké todn
kiém tra xdac nhan”. Trén
thiue t& hau nhu chua c¢é
ngan hang thuong mai cb
phan nao thure hién diéu nay
mdc di ho da huy dong von
trong ¢éng ching dudi cac
hinh thic trai phi€u, tin
phi&u, ky phiéu ngédn han
nhung da gdp nhiéu lan s&
vén riéng cua ho.

Néu tinh trang nay ci
kéo dai, liéu c6 kha nang tai
phat mét con khung hoang
tin dung nhu nam 1990
khéng ? Muén sém hinh
thanh thi trudng ching
khoén thi LCT ¢an phai sém
bd sung nhimg diém quan
trong nay dé tranh téi sinh
nhing “Thanh Huong” -
“Pai Thanh” [An thit hai.

NGHIA VU CONG KHAI
THONG TIN

TTCK cdc nudec déu
cho thdy bat ky mot CT cd
phan nao muén huy dong va
str dung tién vén cua cong
chung that khéng dé dang.

Luat va cdc quy ché&
cia S& giao dich ching
khodn déu rang budc CT c6

phat hanh chimg khodn
phai tuan tha nghiém ngat
nghia vu céng khai thong
tin thuéng xuyén. Trong s&
nhing théng tin dé, ngay
trude khi phat hanh CK, céc
CT phai duara céng ching
mét bang cdo bach
(prospectus) dé cho Hoi dBng
Chlmg khodn (HPCK) kiém
tra, xac nhan va lam quyét
di_nh cdp gidy phép phat
hanh CK.

Cang can luu y 1a viée
kiém tra bang cdo bach cla
CT khéng c6 nghia la HDCK
sé dua ra mét su phan doédn
nao vé gia tri CK do CT a6
phdt hanh. Viéc kiém tra
nay chi nhim ngin ngita va
ch€ tai nhing hanh vi
khéng luong thién cua cédc
CT phat hanh CK. Con viéc
phén dodn va danh gia CK
dé van thude vé cac nha dau
.

Thu tuc edng bd bang
cdo bach cing duge luat
phép cua cdc nude quy dinh
rit chat cheé.

e Bang cdo bach da
duge phé chuin phai in dn
ré rang dé cho cong ching
bi€t nguyén van. B&i vdi
nhing CT nho, viécbin CK
cho it ngudi thi cé thé duge
cho phép cdng bé bang cdo
bach rut gon hodc bang
théng - bido chao ban
(offering circular).

e Déi tugng duge cong
bé la tdt ca nhimg ngudi
duge chao moi mua CK.

e Phai cong bd trude
mot s6 ngay khi mudn xic
dinh ngay chao ban CK trén
thi trudng (thudng tir40 - 90
ngay )

® Ngoai bang cédo bach
va bang thong bdo viéc phat
hanh CK, CT khéng dugc
ding bat ky mét phuong
tién quang cdo nado khic
nhim trdanh giy tdc dong
khién cdc nha dau tu c6
nhing 4n tugng, nhing
danh gi4 sai [am vé loai CK
sé duge phat hanh.
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TRAN MINH TRIET

KHIA CANH KY THUAT

Giai doan phat hanh
titc dua CK ra ban trén thi
trudng la mét trong nhing
giai doan quan trong trong
quaé trinh goi vén cho CT.

Hién tugng céng chiing
mua CK cia CT nhiéu hay it
sé ¢6 y nghia nhu 1 cude bé
phi€u tan thanh hay bac bé
vé suf ra doi, ton tai va phat
trién CT. Khi thanh lap v3
trong suét ca qua trinh hoat
déng, cdc CT cé phian khong
chi canh tranh trén th:
trudng hang hod dich vuma
con phai canh tranh trén thi
trudng vén dé gianh dugc
cdc nha dau tu sin sang
cung ung von cho CT.

CT c6 thé chon nhimg
c4ch phat hanh gom:

1. Ban riéng cho céc
nha dau tu 16n (private
placemenn Tai nhimg nudc
da c6 nhiéu dinh ché& ta
chinh trung gian nhu : CT
Bao hiém, Quy dau tu hé
tuong (mutual funds), Quy
Huu béng.. sé la nhimng
khich hang mua CK vé
khdi lugng 16n. Do dé, CT c¢
thé chao ban truc ti€p chc
céc d6i tugng nay.

2. Bén truc tiép chc
nhimg nha dau tu cudi ciing
(direct selling for ultimate
investors). Theo d6, cic CT
phit hanh CK sé ban thing
cho cédc ¢8 dong gdc - hién et
sin - théo quyén tién mai
ciacd déngci. Hodac mai go'
cdng ching dy dinh (dang
ky mua) chiing khodn thec
mot miic gid ca cd dinh.

3. Ban ra cbng ching
théng qua cdc ngin hing
(public offering):

* Tra gia canh trank
(competitive bidding) hay
goi thau dé ban (offer by
tender). Theo d6, CT phat
hanh sé mdi mét s§ ngan
hang tra gid canh tranh
nhau trén co sé gid chio ban
¢ mic thdp nhit. Ngin
hang nao duara gia cao nhit



sé duge mua.

* Chao mai thuong
lugng (negotiated offering).
CT phéat hanh sé dam phén
véi cdc ngin hang hodc cdc
t6 hgp ngin hang nhén tiéu
thu nhing CK do CT phét
hanh. Cuéc thuong lugng
nay lién quan dén céc diéu

Lkién vé gid nhugng ban cho
~ngén hang bao tiéu toan b
‘dé ban lai dan dan cho cdc

nha dau tu cuéi cling

LAC LOA! Crifm BAN

(underwriting) - hodc phi
hoa héng phat hanh cho
ngan hang chi nhéan lam dai
1y, hita c& gang hét stc (best
effort) dé tidu thu s8 CK cta
CT.

Néi chung, trong viéc
phdt hanh CK ra cén
chung, t4t nhién CT c6 thé
ty lam nhung thudng la
théng qua moét hodc nhiéu
ngin hang, cbéng ty tai
chinh. Tuy phi tén phat

hanh ¢6é cao hon, nhung bu
lai, CT phat hanh sé tim
duge sy hé trg vé kinh
nghiém vdn déng ban CK
theo dung luat dinh - nhan
duge su tai trg khi CT chua
duge cbng ching biét dén
hodc dé huy déng 1 khéi
lugng vén ding han.

Ngugc lai, vé phia cdc
ngan hang, cdng ty taichinh
khi bao lanh (underwriting)
dé bao tléu toan b hodc

timg phén s CK dugc phat
hanh, ho déu phai nghién
ciu ky d€ tranh rii ro khi
gid thi trudng cia CK dé
“rét” xudng thap hon gia da
mua. Tuy theo su danh gid
clia ngin hang, gid ban d&
béolanh thudng th4p hon ti
3% dén 10%, tham chi 1a
20% so véi gid ban truc ti&
cho cdc nha dau tu cudi
cung e
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MAU: NHOUNG NOI DUNG CAO BACH (PROSPECTUS)

I - CAC THONG TIN O LIEN QUAN BEN

VIEC PHAT HANH CP.

1. Tém tit v& s& vén cé phan, s6 ¢6
phisu dudc phét hanh, ménh gia, thai gian
| cla dot phat hanh, cée disu kién chao bén,

| quyén du dinh.

| 2, Danh s&ch Héi déng Qudn tri va Ban
| Giam déc CT chiu tréch nhiém vé viéc phat

| hanh,

| Céc thanh vién cé lién quan dén viéc
| phét hanh : cac ngén hang bao lanh, céc
| ngén hang dai ly, cdc CT tu vén ching
! khoéan, céc Iuatsu dai dién CT, céc cd quan

| giam dinh tai san.

L TQM LUGC QUA TRINH HOATBONG VA

| TRIEN VONG CUA CT

. Lich sd’ hinh thanh CT.
He théng t8 chife CT

. Nhing dy &n dau tu

. Ban Glam déc vé cacn
. Céc tai san dia éc

el e Bl R

10. Nha xudng - may méc thiét bj
11. Trién vong : Igi nhuén du kién
12. Chinh séch chia lai - ¢ tdc dy kién

- tai dau .

ML TINH HINH TAI CHINH

1. Céc cd s trinh bay vé tai chinh cla

CT.

2.Cécxéacnhén cuacd quan kiém toan,
3. Cac chlnh sach ké ton tai chinh
3.1 - Tal san qua cac hgp déng thué

mua (leasing)

Nht?ng hoat déng kinh doanh

. NhiIng Uu thé trong san xuét
. Nhing CT lién doanh, lién két.

. K&t qua :doanh s6, lgl nhuén

an vién

hao.

nguyén liéu, vat tu.

3.2-Taisan ¢6 dinh va chinh sach khau
3.3 - Chinh sach dy trd hanh ho4,
34- Chinh séch tal trg chi phi nghién

IV, NHUNG THONG TIN c6 LIEN QUAN

CO PHAN CUA CT

1. Danh séch céc ¢8 déng ndm gid cé

phiéu déc biét

2.Danh sach céc ¢8 ddng 16n (ndm gia

cuiu - phét trién, ) trén 10% vén ¢ phan)
3.5 - Céc khoan cham tra : thu€, Igi 3. Nhing thda thuén vé bao lanh phét
nhuén hanh CP
3.6-Van de ngoal héi 4. Vidc mua lai céc c8 phigu
4, Cac két qua , 5. Théi tyc dang ky mua o8 phiéu clia
4.1 - Igi nhudn tif cac hoat ddng. cT

4.2 -Thué

4.4- Co tdc.

dung

may méec

43- Lal chia cho cac cd phén.

5. Tal san hdu hinh thuén:

5.1 - Tal san ¢ dinh

5.2 - Ldi nhuén tai cac CT lién doanh

5.3 - Hang-tén kho

5.4 - Vay mugn - bdo dam

5.5 - Bién déng clia cac dy trd

5.6 - Cac cam kétthue mua

5.7 - Ng ¢6é thé phét sinh

5.8 - Cac tai san thé chap

6. Tlen Iudng va céc quyén Igi clia Ban
Gidm déc va cac cdn.bd chdl chot

7.,Dénh gid tling loal tai san dia 8c -
Bang t&ng hdp gié tri dia 8¢

8. Dinh gia nha xudng - may méc

8.1 - Phudng phép dinh gia dudc st

8.2 - Bang téng hdp gié trl nha xudng -

9. DY todn Idi nhuén

9.1 - Céc cd sd - céc gia dinh
9.2 - Phudng phap dif toan
9.3 - Két qua du toén

® Dgi véi cong ching
° Dé’i véi céng nhén vien

© D3j véi cc cb ddn hign hiu

nhiém

déc

tra.

® D5} vdi cac gidm déc clia CT.
V. NHUNG VAN KIEN QUAN TRONG
1. Ban didu 1§ cla cT
1.1 - Céc thay di v& v8n ¢8 phan
1.2 - Céc sifa d8i vé quyén han trach

1.3 - Bau cf khi Dai héi ¢8  déng
1.4 - 86 Iugng va t céch clia cac gidm

1.5-Thil lao, trg cdp, quyén Igi clia céc
gldm déc

1.6 - Céc thdm quyen vay ml.rqm

1.7 - Vige chu: hugng 6 phéan

1.8-Céc loal cg phlgu co%

2. Céc hgp déng quan trong con dang
hiéu luc

3. Nhdng vu tranh chap, 18 tung dang
dién tién

4. Nhdng tai liéu da giao cho ¢d quan
déng ky (vd : Trong tai kinh t&)

5. NhiIng tailiéu cé sén cho viéc thanh
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