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Mot trong nhUng khé khin va
thach thidc trong viéc xidy dung va
phat trién thi trudng chiing khodn tai
Viét Nam la viéc thanh 14p cdc cong
ty clu'rng khodn. Hién nay, nuéc ta

dang trong qud trinh chuén bi d& cho
ra doi cong ty ching khodn — mot
trong nhitng thanh td cdu thanh thi
trudng ching khodn — nhung vin con
cham.

Nén tdng phdp 1y cho viéc thanh
lap, t6 chitc va hoat dong kinh doanh
clia cdng ty ching khodn Viét Nam da
dugc Chinh phi va Uy ban chiing
khodn nha nudéc (UBCKNN) =xay
dung thong qua Nghi dinh
48/1998/ND-CP vé ching khodn va
thi trudng chiing khodn, va mot sd
quyét dinh lién quan den cong ty
chiing khodn cia UBCKNN.

Trén thé& giéi hién nay cé hai
hinh thic céng ty chiing kho4n :

Céng ty chuyén doanh : chi du
tu vao cdc hoat dong kinh doanh
chitng khodn. D61 tugng kinh doanh
cua cong ty la chiing khodn, cho nén
cong nghé kinh doanh rat cao, céng
ty c¢6 nhiéu lgi thé trong phén tich
chlmg khodn, dé ra cdc gidi phédp dau
tur ¢6 hidu qua va chi ddng ngudn von
dau tu chung khodn

Cong ty hoat dong da niang :
kinh doanh chiing khodn va cdc linh
vue vé tai chinh, ngéin hang. Do dé,
cong ty s& cé lgi thé trong cung dng
dich vu téng hop, tim hiéu khé4ch
hang va d8i tdc dau tu, tir d6 cé thé
gidm thiéu rdi ro trén nhitng linh vuc,
lam tdng kha ning chiu dung cdc
bi€n déng trén thi trudng cht’mg
khodn. Tuy nhién, hinh thdc nay
cling c6 nhugc diém 1a khéng lam cho
thi trudng ching khodn phdt trién
manh bdi vi nghiép vu chii y&u ciia hé
thong ngan hang 1a huy déng va cho
vay dé& huéng l4i suat chit khong phai
la dau tu chlmg khodn. Hon nita, su
bién dong ctéa thi trudng chu’ng
khodn chdc chdn s& tdc dong dén
hoat dong cia ngan hang, lam dnh
hudng dén kha ning thanh todn va

céc khodn tién gdi tiét kiém ctia cong
ching.

Theo Nghi dinh 48/CP thi cong
ty chitng khodn 1a céng ty cd phdn,
cong ty TNHH dugec UBCKNN cap
gidy phép hoat dong dugc thuc hién
mot hodic mdt s6 loai hinh kinh
doanh chitng khoan. Chinh phu cho
phép va khuyén khich cdc t6 chic tin
dung, cdc cong ty bdo hiém va téng
cong ty dugc thanh lap céng ty ching
khodn duéi dang cong ty ching
khoan doc lap. Cédc td chitc kinh
doanh ching khodn nudc ngoai phai
thanh 14p cong ty chiing khodn lién
doanh véi d6i tdc Viet Nam theo gidy
phép clia UBCKNN cap.

Cong ty chiing khodn déng mot
vai trd rat quan trong trén thi trudng
chitng khoan va dic biét d6i vdi Viét
Nam cong ty chiing khodn cang tré
nén can thiét va khong thé thiéu
duge trong viéc thic ddy su phat
trién bén vitng va lanh manh cia thi
trudng ching khodn Viét Nam.

Theo qui dinh cia thi trudng
chiing khodn cdc nude va nudc ta thi
thanh vién cha trung tdm giao dich
chiing khodn la cdc cong ty chiing
khodn va chi ¢6 thanh vién mdi duge
giao dich tai trung tAm giao dich. Céc
congty chUng khoén sé ddm nhén vai
trd lam cdu ndi gitta cdcnha dautuva
nhitng ngudi cAn vén, 1a kénh din
cho von tif noi thita sang noi thiéu
trong nén kinh t&. Céng ty ching
khodn c6 thé déng vai tro 1a nha tao
lap thi trudng hosic 14 nha dau tu
tham gia vao thi trudng qua hoat
dong tu doanh. Hon nita, coéng ty
chng khodn con 1a ngusi cung cdp
cdc dich vu can thigt cho TTCK nhu
tu van dau tu ching khodn, quan ly
danh muc d4u tu ching khoan bao
lanh phét hanh ; tao su tin tuéng cho
cdc bén tham gia vao thi truong.

Cong ty ching khoan Viét Nam
dugc thyc hién mot s8 loai hinh kinh
doanh nhu mdi gi6i, tu doanh, quin
ly danh muc dau tu, bao lanh phéat
hanh va tu van dau tu chung khodn.
Nguyén tfc hoat dong cha cong ty
ching khodn 14 :

- Giao dich trung thuc va cong
biing vi lgi ich ctia khach hang.

- Kinh doanh c6 ky nang, tin
tuy, c6 tinh than trach nhiém.

- Uu tién thyc hién 1anh cda
khédch hang trude khi thuc hién 1énh
cia cong ty.

- DP4am bdo ngudn tai chinh trong
cam két kinh doanh chitng khodn véi
khéch hang.

- T6 chic va thuc hién cong tac
thanh tra, ki€m so4dt néi bo dé dam
béo hoat d(_)ng cla cong ty va nhan
vién clia cdng ty phit hgp véi cdc qui
dinh cta phdp luat.

- C6 A4 cdc nhan vién kinh
doanh chiing khodn ¢6 dt ndng luc da
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qua tuyén chon va dao tao.

-Khong ti€n hanh cdc hoat dong
c thé 1am cho khdch hang hi€u lam
vé gid ca, gid tri va bdn chat cla
chiing Kkhodn hodc cdc hoat ddng khéc
gy thiét hai cho khdch hang.

Céng ty chitng khodn hoat dong
trén thi truong so cdp thoéng qua
nghiép vu bdo lanh phdt hanh.

Pé phat hanh ching khoin ra
cong chung, o chu’c phét hanh can
phai ¢6 su bdo lanh ctia mdt hodc mot
s6 t6 chic bao lanh phét_hénh nhu
cong ty ching khodn néu t6 chiic phét
hanh 1a mét cong ty nhé hoac 1a mot
cong ty 16n va s6 lugng ching khodn
nhiéu.

Theo Thong tu 01/1998/TT-
UBCK vé phat hanh ¢ phiéu va trdi
phi€u ra cong ching thi bdo lanh
phat hanh dugc thuc hién theo hai
phuong thiic :

- Mua toan bd s8 lugng c8 phleu
va trdi phiéu dugc phép phat hanh dé
bén lai cho céng chiing.

- Mua s6 ¢6 phiéu ho#ic trdi phiu
cdn lai cua dgt phat hanh chua dugce
phan phéi hét.

-Von phép dinh d6i véiloaihinh
bdo lanh 1a 22 ty déng.

Trén thi trudng thi cdp, cong ty
chitng khodn cé thé tham gia vao cédc
hoat dong nhu méi gigi chitng khodn,
day ia nghiép vu kinh doanh chinh
ctia cong ty ching khodn, véi vén
phap dinh 1a 3 ty déng. Coéng ty sé
thuc hién cdac 1énh mua ban ching
khodn theo yéu ciu clia kh4ch hang.
Gid ca dugc xdc dinh theo phuong
thitc d4u gid cong khai du6i hinh thitc
so khdp lénh. Cho nén- gid ching
khoan dugc hinh thanh tir quan hé
cung cau clia ngudi dau tu va nguoi
kinh doanh chiing khodn. Cong ty sé
thu phi hoa hdng theo s6 Iugng chiing
khoan giao dich.

Hoat dong tu doanh 1a viéc cong
ty ching khodn mua bdn ching
khodn cho chinh minh. Vén phép
dinh dé hoat dong tu doanh la 12 ty
déng. Cdc nhan vién chia céng ty
ching khodn hoat déng trén trung
tdm giao dich ching khodn sé thuc
hiénnghiép vu nay. G&n lién véi chic
nang nay la viéc phan tich ching
khoan, c¢6é thé viéc phan tich sé& thuc
hién tai bo phan nghién cdu va phan
tich ching khodn ctia cong ty hodc tu
bédn than ho phai phén tich. Cho nén
doi héi nhitng ngudi nay phéi c6 mot

trinh d6 chuyén mdn ching khodn

cao.

Bén canh d6 cong ty ching
khoan con déng vai tro 1a nguoi quan
Iy danh muc dau tu ching kho4n.
Qudn 1y danh muc ddu tu chdng
khodn 1a hoat dong qudn 1y von cia
khéch hang thong qua.viéc mua bdn
va nam giil cdc chiing khodn vi quyén
lgi ciia khdch hang. Von phdp dinh
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d6i v6i hoat dong nay la 3 ty dong
Qudn 1y danh muc dau tu 1a mot qua
trinh ning dong va lién tuc, trudc
hét cong ty phai xdc dinh muc tiéu
cia khach hang, cht yéula xdc dinh
ré mdc do rai ro cé6 thé chdp nhéan
dugc ctia ¢hd dau tu va mic do lgi
nhuin mong dgi hop 1y, sau dé sé xay
dung cédc chién lugc phit hgp véi muc
tieéu, gidm sdt theo doi thi truong va
nhiing diéu kién ciia chii ddu tu, trén
¢o s6 d6 c6 thé diéu chinh danh muc
dau tu.

Mot trong nhitng hoat dong quan
trong cta cong ty ching khoan 1a tu
van dau tu chiing khodn. Tu vdn dau
tu 1a cdc hoat dong phén tich, duara
cac khuyé&n nghi lién quan dén chﬁ'ng
khodn ho#c cong bo va phat hanh cédc
bdo cdo phan tich c6 lién quan dén
ching khodn. Vén phdp dinh ddi véi
hoat dong tuvan 1a 3 ty dong. D& thuc
hle;n hoat dong nay, cong ty chdng
khodn phdi thanh lap mét by phén
nghién cud va phan tich ching
khodn. Cé hai phuong phép phén tich
chitng khodn : phan tich co bdan, dua
vao cédc chi s6 hoat dong ctia cong ty
nhdm dua ra quyét-dinh thoi diém
mua hodc bdn mot loai chiing khodn
cu thé, con phan tich ky thuat quan
tam dén dién bi&n cia gid ca va khoi
hIo'ng g1a0 dlch chUng khodn trong
qua khd nhim du dodn xu hudng va
gid cd tuong lai cia chiing khodn

Ngay 27.83.1999, cha tich
UBCKNN -da ban hanh quy ché& luu
ky, thanh todn bu trir va ding ky
ching khodn, trong d6 qui dinh: cong
ty ching khodn 1a mot trong nhiing
thanh vién luu ky trong nudc, duge
méc nhién UBCKNN cap glay phep
hoat dong luu ky néu c6 gidy phép
hoat dong kinh doanh mot trong
nhiing loai hinh méi gidi, tu doanh,
bdo lanh phdt hanh, quan ly danh
muc dau tu. Coéng ty ching khodn
dugc cap gidy phép hoat dong luu ky
s& tham gia cdc dich vu luu ky, thanh
todn bu trir va dang ky ching khodn
tai Trung tam giao dich ching khodn
dé phuc vu cho céc td chifc va c4 nhan
trong nuéc.

Cong ty chu’ng khodn nhan thuc
hién luu ky cédc chu’ng khodan cua
khach hang ding tén cong ty véi tu
cach 1a nguoi dugc khdch hang dy
quyén thuc hién cdc nghiép vu luu ky,
thanh tedn va dang ky chiing khodn.

Nhu vdy, qua viéc nghién cdu
hoat dong clia cong ty ching khodn ta
thay cong ty ching khodn déng mot
vai tro quan trong trong viéc thanh
lap va hoat dong thi truong ching
khodn. Néu khong c6 cong ty ching
khodn, thi truong ching khodn
khéong thé ra doi duge.

Hién nay, ti€n trinh thanh lap
cong 'ty chiing khodn van con nhiéu
van dé khé khin, tré ngai vé khach

quan ciing nhu chi quan. Mgt s6 cong
ty va ngan hang chi méi tién hanh

¢ c4c thi tuc ban dau dé xin thanh lap

cong ty chitng khodn. Mot s6 khéc thi
con bin kho#n, e ngai chi mudn ding
bén ngoai xem xét tinh hinh thuc t&
rdi méi tham gia. Mot s6 ngan hang
tai Viet Nam da quan tdm dén loai
hinh kinh doanh mdi nay va chuin bi
dé xin phép thanh l4p coéng ty chiing
khoan nhu Ngan hang ngoai thuong,

Ngan hang cong thuong, Ngan hang
dau tu va phat trién, Ngan hang
nong nghlep va phét trién néng thon
va mot s6 ngan hang thuong mai co
phan nhu Ngan hang thuong mai c6
phan A Chéau, Ngin hang thuang
mai cd phan Hang H&i, Sai Gon cong
thLIo’ng ngan hang ..

Tuy nhién, ciing con tam ly
ngan ngai khi tién hanh thanh lap
cong ty chUng khodn béi vi cdc don vi
hién nay con thi€u cdn bd cé kinh
nghlem thuc t& trong quan 1y, diéu
hanh va kinh doanh loai hinh mdi
nay, méc ddu thoi gian vira qua cé
quan tAm dé&n viéc dao tao nhung qua
trinh dao tao con thi€u tinh lién tuc,
ning luc khong déng déu, chua qua
kinh nghiédm thuc t& nén chdc chin
s8 gip khé khan khi hoat dong trén
thi trudng.

Viéc xdc dinh md hinh, qui mé
va kha nidng hoat.ddng cua cdng ty
chitng khodn chua thé thuc hién duge
vi thi trudng ching khodn Viét Nam
chua di vao hoat dong, va lai hiéu
qua hoat dong cia TTCK Viét Nam
trong tuong lai cling 14 mot van .dé
quan tdm bdi vi ching khodn va
TTCK vén con la mot linh vuc méi
mé G Viét Nam — trong khi cdc don vi
phai diing modt s6 vén 16n vao hoat
doéng nay vi theo qui dinh néu hoat
dong ca ndm nghiép vu thi von phép
dinh t&i thiu 1a 43 ty déng. Tir dé,
cédc don vi phai xem xét 1a trong buéce
di ban dau c6 nén tham gia truc tiép
vao kinh doanh chitng khoan hay chi
kinh  doanh loai hinh nao cho phu
hop véi trinh do va thuc trang tai
chinh cda don vi.

Ngoaira, hé thong luat cia Viét
Nam nhu Luat doanh nghiép, Luit
cong ty, Luat cac t6 chic tin dung,
Luat hinh su..chua dong bo nén thiéu
su thong nhit trong hé théng phdp
ly. Né&u don vi 12 m6t ngan hang thi
hoé so xin phép thanh lap phai vira do
UBCKNN va vita do Ngan hang nha
nuéc quyét dinh.

Do d6, UBCKNN, Ngan hang
nha nudc va cac co quan cé lién quan
can kién nghi Chinh phii s¢m ban
hanh nhiing chinh sdch c6 lién quan
dén cbi.g ty ching khodn dé thic ddy
viéc ra doi loai hinh kinh doanh nay.
C6 nhu vdy méi lam nén téng cho
viec xdy dung va phét trién cta
TTCK Viét Nam trong tuong lai ®



