
1. Toång quan TTCK VN trong naêm 2009 

Tröôùc heát, ñeå tìm hieåu veà hoaït ñoäng cuûa
SGDCK TP.HCM trong thôøi gian qua, chuùng ta
caàn ñieåm qua nhöõng dieãn bieán quan troïng treân
TTCK VN trong naêm 2009. 

- Maëc duø chòu aûnh höôûng raát lôùn töø cuoäc khuûng
hoaûng kinh teá theá giôùi, nhöng TTCK VN ñaõ nhanh
choùng taêng tröôûng trôû laïi theo ñaø phuïc hoài kinh
teá. Chæ soá VN-Index xaùc laäp ñöôïc nhöõng ñænh cao
treân 600 trong naêm töø moác thaáp nhaát 235 ñieåm
taïi thôøi ñieåm cuoái thaùng 2/2009.

- Veà quy moâ thò tröôøng phaùt trieån, ñaõ coù hôn
430 coå phieáu vaø chöùng chæ quyõ ñöôïc nieâm yeát treân
SGDCK TP.HCM vaø Haø Noäi vôùi toång giaù trò voán
hoaù thò tröôøng nieâm yeát taïi 2 saøn leân tôùi hôn
669.000 tyû ñoàng (39 tyû USD), töông ñöông 55%
GDP cuûa naêm 2008. Möùc voán hoaù naøy ñaõ taêng gaàn
gaáp 3 laàn so vôùi thôøi ñieåm cuoái naêm 2008.

- Tính ñeán cuoái naêm 2009, coù 730.000 taøi khoaûn
giao dòch CK ñöôïc môû, trong ñoù coù khoaûng 13.000
taøi khoaûn cuûa nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Vaøo nhöõng
thôøi ñieåm TTCK soâi ñoäng nhaát, toång giaù trò voán

hoùa thò tröôøng leân ñeán 30 tyû USD, töông ñöông
41% GDP. Tính thanh khoaûn cuûa coå phieáu ñöôïc
caûi thieän ñaùng keå, trong 12 thaùng gaàn ñaây, khoái
löôïng giao dòch bình quaân moãi ngaøy treân 2 saøn
ñaït 10 trieäu ñôn vò, trò giaù 630 tyû ñoàng. 

Theo baùo caùo cuûa SGDCK TP.HCM, chæ soá VN-
Index naêm 2009 ñaõ dao ñoäng nhö sau :

- Chæ soá thaáp nhaát trong naêm 2009:
+ Ngaøy :   24/02/2009
+ Chæ soá :  235,50
+ Khoái löôïng giao dòch :  11.310.260 (coå phieáu)
+ Giaù trò giao dòch :  268,219 (tyû ñoàng)
- Chæ soá cao nhaát trong naêm 2009:
+ Ngaøy : 22/10/2009
+ Chæ soá : 624,10
+ Khoái löôïng giao dòch : 91.618.620 (coå phieáu)
+ Giaù trò giao dòch : 4.571,183 (tyû ñoàng)

Vôùi söï buøng noå hoaït ñoäng giao dòch treân TTCK
VN, SGDCK TP.HCM thôøi gian qua, vaø nhaát laø
trong naêm 2009 ñaõ coù nhöõng coá gaéng ñaùng khích
leä ñeå toå chöùc vaø thöïc hieän suoân seû thaønh coâng vôùi

* Tröôøng Ñaïi hoïc Kinh teá TP.HCM

Trong thôøi ñaïi hieän nay, söï toàn taïi vaø phaùt trieån cuûa caùc Sôû Giao dòch Chöùng
khoaùn (SGDCK) ñaõ trôû thaønh moät taát yeáu khaùch quan trong neàn taøi chính cuûa
caùc quoác gia. SGDCK ñaïi dieän cho hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK)
ôû caùc quoác gia treân theá giôùi, vaø trong xu theá hoäi nhaäp, toaøn caàu hoaù, noù cuõng
caàn phaûi ñöôïc tieáp tuïc cuûng coá vaø hoaøn thieän cho phuø hôïp vôùi yeâu caàu ngaøy
caøng cao cuûa neàn kinh teá thò tröôøng hieän ñaïi.
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khoái löôïng vaø giaù trò giao dòch cao hôn haún thôøi
kyø tröôùc. Tuy nhieân, thaùch thöùc khoù khaên vaãn coøn
ôû phía tröôùc trong khi nguoàn taøi nguyeân haïn cheá
veà voán, coâng ngheä, con ngöôøi… ñieàu naøy ñoøi hoûi
SGDCK TP.HCM caàn phaûi coá gaéng nhieàu hôn nöõa
ñeå vöôn leân thaønh moät SGDCK lôùn nhaát nöôùc, vaø
phaùt trieån thaønh moät SGDCK coù tính quoác teá hoaù
cao ñeå phuø hôïp vôùi xu theá hoäi nhaäp toaøn caàu. 

2. Moät soá tieâu chí ñaùnh giaù chaát löôïng hoaït
ñoäng cuûa SGDCK

2.1 Tính hieän ñaïi 
Söï phaùt trieån cuûa neàn khoa hoïc coâng ngheä hieän

ñaïi ñoøi hoûi caùc SGDCK phaûi ñaàu tö thích ñaùng cho
cô sôû haï taàng phuïc vuï cho hoaït ñoäng giao dòch moät
caùch nhanh choùng, tieän lôïi vaø chính xaùc nhaát. Cuï
theå tính hieän ñaïi ñöôïc theå hieän qua öùng duïng coâng
ngheä thoâng tin phuïc vuï cho taát caû caùc hoaït ñoäng
treân saøn giao dòch töø vieäc ñaêng kyù, nhaäp leänh,
chuyeån leänh, khôùp leänh, cho ñeán vieäc löu kyù thanh
toaùn buø tröø, coâng boá thoâng tin, giaùm saùt giao

Hình 1: Ñoà thò toång khoái löôïng giao dòch vôùi toång giaù trò trong 12 thaùng naêm 2009

Nguoàn: HOSE
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dòch... Tính hieän ñaïi cuõng ñöôïc theå hieän qua vieäc
toå chöùc hoaït ñoäng giao dòch nhö theá naøo ñeå ñaït
ñöôïc trình ñoä nhanh choùng, tieän lôïi vaø chính xaùc
nhaát. Muoán theá, caàn phaûi coù nguoàn nhaân löïc ñöôïc
ñaøo taïo baøi baûn vôùi nhöõng kyõ naêng vaø kieán thöùc
ñöôïc quoác teá hoaù, thaønh thaïo ngoaïi ngöõ vaø coâng
ngheä thoâng tin.

Tính hieän ñaïi coøn ñöôïc theå hieän qua caùc chuaån
möïc vaø quy taéc cuûa SGDCK phuø hôïp vôùi thoâng leä
cuûa theá giôùi, saün saøng cho caùc giao dòch xuyeân bieân
giôùi, phuïc vuï cho quaù trình quoác teá hoaù TTCK.

2.2 Tính an toaøn 
Ñeå ñaûm baûo quyeàn lôïi cho caùc nhaø ñaàu tö vaø

khuyeán khích hoï tham gia vaøo TTCK thì moät tieâu
chuaån toái caàn thieát laø phaûi ñaûm baûo ñöôïc tính an
toaøn cho hoaït ñoäng ñaàu tö cuûa hoï. Muoán theá,
khung phaùp lyù cao nhaát laø Luaät CK cuõng nhö caùc
vaên baûn döôùi luaät vaø quy taéc hoaït ñoäng cuûa
SGDCK ñeàu phaûi ñeà ra nhöõng ñieàu khoaûn baûo veä
nhaø ñaàu tö, ñaëc bieät laø caùc nhaø ñaàu tö coâng chuùng,
ñeå ñaûm baûo raèng hoaït ñoäng ñaàu tö treân TTCK laø
an toaøn, haïn cheá thaáp nhaát nhöõng ruûi ro coù theå
xaûy ra. Hôn nöõa, caàn phaûi tuaân thuû nhöõng nguyeân
taéc coâng baèng vaø coâng khai (coâng khai ñaày ñuû, caäp
nhaät vaø chính xaùc moïi thoâng tin; coâng baèng trong
vieäc ñoùn nhaän thoâng tin giöõa caùc nhaø ñaàu tö, kieân
quyeát loaïi boû nhöõng haønh vi noäi giaùn, thoâng tin
sai söï thaät). Hoaït ñoäng thanh tra giaùm saùt caàn
ñöôïc söï phoái hôïp giöõa UÛy ban CK vaø SGDCK, vôùi
nhöõng cô sôû vaät chaát hieän ñaïi phuïc vuï cho vieäc
thanh tra giaùm saùt vaø moät ñoäi nguõ caùn boä coù ñaïo
ñöùc vaø traùch nhieäm. Ñoàng thôøi, vieäc xöû lyù caùc
haønh vi tieâu cöïc cuõng caàn phaûi ñöôïc thöïc hieän
nghieâm minh vaø trieät ñeå.

2.3 Tính hieäu quaû 
Ñeå ñaùnh giaù chaát löôïng hoaït ñoäng cuûa SGDCK

phaûi xem xeùt tính hieäu quaû cuûa hoaït ñoäng giao
dòch töø nhieàu phía: 

- Veà phía nhaø ñaàu tö, khi tham gia vaøo hoaït
ñoäng giao dòch treân SGDCK, hoï phaûi coù nhöõng cô
hoäi tìm kieám ñöôïc lôïi nhuaän, baûo toaøn voán ñaàu tö
vaø haïn cheá thaáp nhaát ruûi ro. Do vaäy, ñoøi hoûi
SGDCK phaûi cung caáp moïi ñieàu kieän caàn thieát cho
muïc tieâu treân nhö: cô sôû vaät chaát kyõ thuaät, coâng
ngheä thoâng tin, cô cheá giao dòch phaûi hieän ñaïi
ñuùng theo chuaån möïc vaø quy taéc ñaõ ñeà ra. Luaät
phaùp phaûi coù nhöõng ñieàu khoaûn baûo veä nhaø ñaàu
tö, xöû lyù nghieâm khaéc nhöõng haønh vi xaâm haïi
quyeàn lôïi nhaø ñaàu tö. SGDCK phaûi taïo ra nguoàn
haøng hoaù phong phuù ña daïng, chaát löôïng cao ñeå
phuïc vuï cho söï choïn löïa cuûa caùc nhaø ñaàu tö.

- Veà phía doanh nghieäp (DN), khi tham gia
TTCK, caàn thieát phaûi coù moät saân chôi bình ñaúng
cho moïi DN hoaït ñoäng huy ñoäng voán vaø ñaàu tö
hieäu quaû. Do vaäy, SGDCK phaûi ñeà ra nhöõng tieâu
chuaån cho söï tham gia cuûa caùc DN nhaèm choïn löïa
ñöôïc nhöõng DN öu tuù ñaïi dieän cho neàn kinh teá
nöôùc nhaø. Caùc DN cuõng caàn phaûi ñöôïc ñoái xöû bình
ñaúng vaø cuõng phaûi coù traùch nhieäm trong vieäc cung
caáp thoâng tin cho TTCK. 

- Veà phía nhaø quaûn lyù thò tröôøng maø ñaïi dieän
laø SGDCK, muïc tieâu lôùn nhaát laø taïo döïng ñöôïc
moät saân chôi coâng baèng vaø hieäu quaû, thu huùt ñöôïc
ngaøy caøng ñoâng ñaûo caùc DN vaø coâng chuùng tham
gia, trôû thaønh moät ñòa chæ ñaùng tin caäy cho hoaït
ñoäng giao dòch CK phuïc vuï cho vieäc huy ñoäng voán
cuûa caùc DN vaø ñaàu tö cuûa coâng chuùng.

- Veà phía Nhaø nöôùc, moät SGDCK hieäu quaû seõ
mang laïi cho neàn kinh teá moät keânh huy ñoäng voán
ñaùng keå vaø moät moâi tröôøng ñaàu tö phong phuù, haáp
daãn khoâng nhöõng ñoái vôùi nhaø ñaàu tö trong nöôùc,
nhaø ñaàu tö coù toå chöùc maø coøn haáp daãn ñoái vôùi caùc
nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. SGDCK hoaït ñoäng hieäu
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quaû coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán tính oån ñònh vaø phaùt
trieån beàn vöõng cuûa thò tröôøng taøi chính quoác gia.

3. Moät soá baøi hoïc kinh nghieäm phaùt trieån
SGDCK treân theá giôùi 

3.1 SGDCK New York - NYSE
SGDCK New York (NYSE) laø Sôû giao dòch lôùn

nhaát vaø laâu ñôøi nhaát nöôùc Myõ. TTCK New York
cuûa Myõ coøn ñöôïc goïi laø thò tröôøng phoá Wall - nôi
phoâi thai nhöõng giao dòch ñaàu tieân cuûa nöôùc Myõ
töø naêm 1864 vaø hieän laø trung taâm giao dòch CK
lôùn nhaát theá giôùi, quaûn lyù tôùi hôn 80% caùc giao
dòch CK cuûa Myõ vaø keå töø naêm 1962 ñaõ trôû thaønh
TTCK quoác gia .

Ngaøy nay, NYSE coøn ñöôïc coi laø moät kieåu maãu
cuûa vieäc aùp duïng caùc coâng ngheä môùi. Böôùc vaøo kyû
nguyeân cuûa caùc thieát bò ñieän töû, heä thoáng maùy tính
taïi ñaây ñöôïc caäp nhaät vaø ñoåi môùi thöôøng xuyeân.
Coù theå hieåu roõ phaàn naøo quy moâ cuûa thò tröôøng
naøy neáu bieát raèng chæ rieâng tieàn thay ñoåi caùc trang
bò kyõ thuaät taïi nhöõng toøa nhaø ôû ñaây, trung bình
moãi naêm phaûi toán khoaûng 400 trieäu USD. Saøn CK
New York vöøa quyeát ñònh naâng caáp trung taâm döõ
lieäu trieån khai ñöôøng maïng coù toác ñoä sieâu nhanh
leân tôùi 100 Gigabit. Döï kieán keá hoaïch naâng caáp
treân seõ hoaøn taát vaøo ñaàu naêm 2010, khi ñoù ñoä treã
treân saøn NYSE chæ coøn 60 - 70 micro giaây (1 micro
giaây = 1/trieäu giaây). Ñaây seõ laø ñoä treã thaáp nhaát
treân saøn giao dòch CK tính ñeán thôøi ñieåm moät
naêm tôùi. NYSE seõ söû duïng neàn taûng dòch vuï
CN4200 RS FlexSelect Advanced Services cuûa
Ciena. Theo giôùi phaân tích, sôû dó NYSE quyeát ñònh
naâng caáp cô sôû haï taàng maïng laø nhaèm taêng tính
caïnh tranh vôùi caùc saøn CK khaùc.

Coù theå noùi, saøn giao dòch CK New York laø moät
trong nhöõng moâ hình hieän ñaïi, an toaøn vaø hieäu
quaû nhaát treân theá giôùi khoâng chæ vì söï laâu ñôøi maø
coøn vì tính chuyeân nghieäp vaø minh baïch trong
hoaït ñoäng. Moät ñieàu quan troïng nöõa ñoù laø nguyeân
taéc hoaït ñoäng cuûa NYSE caên cöù treân quy luaät cuûa
thò tröôøng döôùi taùc ñoäng cuûa cung vaø caàu caùc CK
nieâm yeát.

3.2 SGDCK chaâu AÂu - EURONEXT
EURONEXT hình thaønh töø naêm 2000 do söï

saùp nhaäp cuûa 3 thò tröôøng lôùn nhaát ôû chaâu AÂu:
Amsterdam, Brussel vaø Paris. Ngay töø khi môùi
thaønh laäp EURONEXT ñaõ ñöôïc ñaùnh giaù laø trung
taâm giao dòch CK lôùn thöù hai theá giôùi chæ sau
NYSE.

EURONEXT luoân hoaït ñoäng vì muïc tieâu cuûng

coá thò tröôøng taøi chính chaâu AÂu baèng caùch hoøa
nhaäp caùc thò tröôøng quoác gia taïo thaønh moät thò
tröôøng chung vôùi tính thanh khoaûn vaø hieäu quaû
ñaït möùc cao toái ña. Moâ hình thoáng nhaát cuûa EU-
RONEXT laø söï keát hôïp söùc maïnh vaø taøi chính cuûa
moãi thò tröôøng ñòa phöông vaø EURONEXT cuõng
minh chöùng cho caùch thaønh coâng nhaát ñeå saùp
nhaäp caùc TTCK ñôn leû ñoù laø taàm nhìn toaøn caàu
vôùi caùc thò tröôøng ñòa phöông. Moâ hình naøy ñoøi
hoûi phaûi coù söï keát hôïp veà coâng ngheä, taùi cô caáu
caùc hoaït ñoäng trong phaïm vi roäng lôùn vöôït ra
ngoaøi bieân giôùi moät quoác gia, haøi hoøa hoaù caùc quy
taéc thò tröôøng vaø kieän toaøn khung phaùp luaät.

3.3 Baøi hoïc kinh nghieäm cuûa NYSE vaø EU-
RONEXT

- Tính hieän ñaïi 

Vieäc aùp duïng coâng ngheä hieän ñaïi trong toå chöùc
giao dòch, quaûn lyù, heä thoáng thoâng tin trong vieäc
vaän haønh Sôû giao dòch laø moät yeâu caàu baét buoäc ñoái
vôùi caùc Sôû giao dòch lôùn treân theá giôùi. Cô caáu nhaân
söï coù naêng löïc khoâng naèm ngoaøi tieâu chuaån hieän
ñaïi vaø hieäu quaû cuûa moät Sôû giao dòch lôùn nhö EU-
RONEXT vaø NYSE.

NYSE laø coâng ngheä haøng ñaàu theá giôùi veà caáp
dòch vuï töø ñaàu ñeán cuoái baèng thöông maïi ñieän töû.
Saûn phaåm vaø dòch vuï linh hoaït luoân ñöôïc môû roäng,
seõ cung caáp caùc giaûi phaùp maïnh meõ vaø tích hôïp
töø nhöõng vò trí giao dòch ñôn leû ñeå hoaøn thaønh Sôû
giao dòch.

NYSE daãn ñaàu thò tröôøng phaàn meàm, döõ lieäu
vaø keát noái an toaøn. NYSE tham gia saùng taïo, gia
taêng caùc öùng duïng vôùi caùc coâng cuï, phöông tieän
thanh toaùn vaø truy caäp vaøo caùc thò tröôøng treân
toaøn theá giôùi. 

- Tính an toaøn

Yeâu caàu thoâng tin veà caùc toå chöùc muoán nieâm
yeát phaûi ñöôïc coâng boá minh baïch veà caùc toå chöùc
muoán nieâm yeát laø yeáu toá ñoøi hoûi cao cuûa caùc Sôû
giao dòch lôùn treân theá giôùi. Caùc baùo caùo taøi chính
aùp duïng ñuùng chuaån möïc keá toaùn theo quy ñònh;
caùc tieâu chuaån nieâm yeát roõ raøng, cuï theå vaø khoa
hoïc.

- Ña daïng hoaù caùc saûn phaåm giao dòch treân Sôû
giao dòch 

Vieäc ña daïng hoaù caùc saûn phaåm giao dòch vaø
caùc dòch vuï treân caùc Sôû giao dòch theå hieän tính
hieäu quaû vaø an toaøn cuûa chính Sôû giao dòch ñoù. 

- Nguoàn nhaân löïc ñaúng caáp quoác teá 

Taát caû caùc SGDCK tieân tieán treân theá giôùi ñeàu
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ñöôïc quaûn lyù bôûi ñoäi nguõ caùc nhaø quaûn lyù vaø
chuyeân gia coù kinh nghieäm vaø naêng löïc ñaúng caáp
quoác teá, ñaùp öùng ñöôïc nhöõng yeâu caàu veà vieäc toå
chöùc vaø vaän haønh SGDCK taàm côõ quoác teá mang
tính hieän ñaïi, an toaøn vaø hieäu quaû cao.

4. Ñònh höôùng phaùt trieån cuûa SGDCK TP.HCM
trong thôøi gian tôùi

Töø nhöõng baøi hoïc treân, SGDCK TP.HCM ñang
phaán ñaáu trôû thaønh moät SGDCK hieän ñaïi, an toaøn
vaø hieäu quaû cuûa nöôùc ta.

Qua 8 naêm vôùi söï taêng tröôûng cuûa thò tröôøng
vaø hoäi nhaäp vôùi TTCK theá giôùi, Trung taâm giao
dòch CK TP.HCM ñaõ chính thöùc ñöôïc Chính phuû
kyù Quyeát ñònh soá 599/QÑ-TTg ngaøy 11/05/2007
chuyeån ñoåi thaønh SGDCK TP.HCM. Ngaøy
08/08/2007, SGDCK TP.HCM chính thöùc ñöôïc
khai tröông. SGDCK TP.HCM laø phaùp nhaân,
thuoäc sôû höõu nhaø nöôùc, ñöôïc toå chöùc theo moâ hình
coâng ty traùch nhieäm höõu haïn moät thaønh vieân,
hoaït ñoäng theo Luaät CK vaø Luaät DN, vôùi voán ñieàu
leä 1.000 tyû ñoàng. 

Hieän nay SGDCK TP.HCM laø moät DN ñoäc laäp,
hoaït ñoäng theo Luaät DN vaø Luaät CK; nhöng ñaây
laïi laø DN hoaøn toaøn ñaëc bieät, ñaëc bieät hôn caû
nhöõng DN ngaønh taøi chính, ngaân haøng, baûo hieåm…
vì ñaây laø moät DN coù quyeàn ban haønh nhöõng ñieàu
leä, quy cheá, quy ñònh… ñeå giaùm saùt, ñieàu haønh thò
tröôøng vaø xöû phaït thò tröôøng.

TTCK VN seõ tieáp tuïc taêng tröôûng maïnh cuøng
vôùi ñaø taêng tröôûng cao cuûa neàn kinh teá trong boái
caûnh hoäi nhaäp kinh teá quoác teá. Söùc haáp daãn ngaøy
caøng taêng cuûa caùc nhaø ñaàu tö quoác teá vaøo VN,
chính saùch coå phaàn hoùa caùc DN nhaø nöôùc gaén lieàn
vôùi hoaït ñoäng nieâm yeát… laø nhöõng yeáu toá baûo ñaûm
söï phaùt trieån beàn vöõng cuûa TTCK VN. Tröôùc
nhöõng trieån voïng treân, SGDCK TP.HCM trong
töông lai seõ trieån khai thöïc hieän caùc nhieäm vuï sau:

- Taïo ñieàu kieän cho caùc loaïi hình DN coå phaàn
ñuû ñieàu kieän leân nieâm yeát treân SGDCK nhaèm taêng
nguoàn cung cho thò tröôøng.

- Taêng cöôøng vaø phaùt trieån heä thoáng coâng boá
thoâng tin nhaèm ñaûm baûo thoâng tin coâng boá kòp
thôøi. Giaùm saùt vieäc coâng boá thoâng tin cuûa caùc
thaønh vieân thò tröôøng nhaèm ñaûm baûo tính minh
baïch, ñaày ñuû.

- Taêng cöôøng coâng taùc giaùm saùt thò tröôøng baèng
vieäc hoaøn thieän phaàn meàm giaùm saùt ñeå theo doõi
vaø phaùt hieän nhöõng giao dòch noäi giaùn ñang tìm
caùch thao tuùng, luõng ñoaïn thò tröôøng. 

- Xaây döïng moät heä thoáng coâng ngheä thoâng tin
hieän ñaïi ñaùp öùng yeâu caàu cuûa thò tröôøng vaø theo
tieâu chuaån quoác teá; ñoàng thôøi tieáp tuïc trieån khai
vaø hoaøn taát thöïc hieän vieäc giao dòch töø xa töø caùc
thaønh vieân ñeán Sôû, tieán tôùi vieäc giao dòch khoâng
saøn trong töông lai.

- Ñeà xuaát caùc chính saùch hôïp lyù ñeå TTCK VN
phaùt trieån beàn vöõng, thu huùt moïi nguoàn löïc trong
nöôùc vaø nguoàn voán nöôùc ngoaøi.

- Tieáp tuïc kyù bieân baûn hôïp taùc vôùi caùc SGDCK
treân theá giôùi; ñoàng thôøi toå chöùc vaø thöïc hieän caùc
noäi dung trong caùc bieân baûn hôïp taùc ñaõ kyù; ñaëc
bieät phoái hôïp vôùi caùc SGDCK toå chöùc thöïc hieän
vieäc nieâm yeát cheùo giöõa caùc thò tröôøng.

4.1 Moät soá toàn taïi caàn khaéc phuïc
Trong nhöõng naêm qua, SGDCK TP.HCM ñaõ

khaéc phuïc ñöôïc nhöõng khoù khaên ñeå tieáp tuïc hoaøn
thieän vaø phaùt trieån. Ñaëc bieät trong naêm 2009,
nhöõng phieân giao dòch haøng ngaøn tyû ñoàng vôùi vaøi
chuïc trieäu coå phieáu ñöôïc chuyeån nhöôïng moãi ngaøy,
SGDCK TP.HCM vaãn ñaûm baûo caùc phieân giao dòch
ñöôïc thöïc hieän nhanh choùng, an toaøn. Tuy nhieân
vaãn coøn moät soá toàn taïi caàn khaéc phuïc: 

+ Haï taàng kyõ thuaät hieän nay khoâng ñoàng ñeàu,
cuï theå laø phaàn meàm giao dòch tröïc tuyeán cuûa caùc
coâng ty CK thaønh vieân hieän raát khaùc nhau. Theo
thoáng keâ, trong hôn 100 coâng ty CK thaønh vieân
hieän nay, chæ coù 70 coâng ty coù keát noái giao dòch
tröïc tuyeán vôùi SGDCK TP.HCM, 36 coâng ty coù theå
giao dòch tröïc tuyeán qua Internet söû duïng website
vaø duy nhaát coù 2 coâng ty coù theâm giao dòch tröïc
tuyeán qua Internet baèng phaàn meàm chuyeân duïng
Home Trading System.

+ Söï khoâng töông thích, thieáu ñoàng boä veà haï
taàng coâng ngheä thoâng tin cuûa ña soá caùc coâng ty
CK thaønh vieân hieän laø “raøo caûn” lôùn ñoái vôùi vieäc
aùp duïng hình thöùc giao dòch tröïc tuyeán vôùi
SGDCK TP.HCM hieän nay.

+ Moät haïn cheá lôùn cuûa TTCK VN hieän nay laø
vaán ñeà coâng boá thoâng tin. Nghò ñònh 36/2007/NÑ-
CP ngaøy 8/3/2007 quy ñònh möùc tieàn phaït ñoái vôùi
haønh vi coá yù coâng boá thoâng tin sai leäch hoaëc che
daáu söï thaät seõ chòu möùc phaït töø 20 ñeán 50 trieäu
ñoàng. Tuy nhieân, trong thôøi gian qua, TTCK nöôùc
ta ñaõ traûi qua khoâng ít vuï vieäc maø thoâng tin vaãn
coøn chöa minh baïch theo ñuùng vôùi nguyeän voïng
cuûa nhaø ñaàu tö vaø quy ñònh cuûa phaùp luaät. 

+ Tính thöïc thi cuûa phaùp luaät veà xöû lyù vi phaïm
trong lónh vöïc CK vaø TTCK vaãn coøn thaáp, xuaát
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phaùt töø nhieàu nguyeân nhaân nhö: thaåm quyeàn cuûa
cô quan thanh tra CK coøn haïn cheá, tính ñoäc laäp
chöa cao, chöa coù söï phoái hôïp chaët cheõ giöõa caùc
ñôn vò thuoäc UÛy ban Chöùng khoaùn Nhaø nöôùc
(UBCKNN). 

+ Heä thoáng giaùm saùt thò tröôøng hieän nay coøn
coù nhöõng khieám khuyeát, nhö vieäc giaùm saùt coøn raát
thuû coâng khieán hoaït ñoäng ñieàu tra khaù khoù khaên.
Coâng ngheä thoâng tin chöa ñöôïc aùp duïng trong vieäc
phaùt hieän vaø xöû lyù khi coù tieâu cöïc phaùt sinh, ñaëc
bieät laø nhöõng vuï vieäc nghieâm troïng nhö thao tuùng
thò tröôøng, tung tin ñoàn khoâng chính xaùc… phaûi
thöïc hieän ñieàu tra vaø xöû lyù trong thôøi gian daøi
Trong luùc löïc löôïng thanh tra CK chöa theo kòp
ñöôïc söï phaùt trieån quaù nhanh cuûa thò tröôøng.

Nhìn chung, SGDCK TP.HCM ñaõ coù nhöõng
böôùc tieán boä ñaùng khích leä veà moïi maët. Tuy nhieân,
cuõng caàn phaûi nhìn thaúng vaøo nhöõng khieám
khuyeát haïn cheá ñeå tìm giaûi phaùp khaéc phuïc.

4.2 Moät soá giaûi phaùp cô baûn
- Veà coâng ngheä thoâng tin

Nhìn vaøo baøi hoïc kinh nghieäm cuûa caùc SGDCK
tieân tieán treân theá giôùi, ñeå naâng cao hieäu quaû hoaït
ñoäng vaø naêng löïc caïnh tranh, caùc SGDCK caàn
phaûi chuù troïng ñeán vaán ñeà naâng caáp coâng ngheä
thoâng tin.

+ Ñaåy maïnh öùng duïng coâng ngheä thoâng tin vaø
naâng cao haï taàng kyõ thuaät ñoàng boä, ñaùp öùng caùc
ñieàu kieän, caùc tieâu chuaån do SGDCK TP.HCM ñeà
ra, töøng böôùc tieán tôùi khaû naêng giao dòch khoâng
saøn ñoái vôùi taát caû caùc coâng ty CK.

+ Heä thoáng coâng ngheä thoâng tin phaûi ñaûm baûo
yeâu caàu baûo maät, toác ñoä xöû lyù leänh nhanh vaø chính
xaùc, nhieàu tieän ích khi ñaët leänh vaø quaûn lyù giao
dòch.

+ Toác ñoä nhaän leänh cuûa SGDCK TP.HCM hieän
ñaït 50 - 70 leänh/giaây, taêng 10 laàn so vôùi tröôùc ñaây
laø 5 - 7 giaây/leänh; coâng suaát heä thoáng cuõng ñöôïc
naâng leân ñeå coù theå xöû lyù 900.000 leänh/ngaøy. Tuy
nhieân, vôùi khoái löôïng vaø giaù trò giao dòch lieân tuïc
taêng töø cuoái thaùng 10/2009, SGDCK TP.HCM caàn
tieáp tuïc naâng caáp haï taàng coâng ngheä ñeå coù theå xöû
lyù leänh nhanh hôn, ñaït coâng suaát cao hôn.

+ Caùc thoáng keâ giao dòch, caùc baùo caùo toång hôïp
treân thò tröôøng phaûi ñöôïc caäp nhaät ñaày ñuû, kòp
thôøi theo thôøi gian giao dòch haøng ngaøy ñeå caùc nhaø
ñaàu tö coù theå tham khaûo, xaùc ñònh xu höôùng giao
dòch cuûa thò tröôøng.

+ Xaây döïng quy trình vaø quy chuaån veà coâng

ngheä thoâng tin ñoái vôùi caùc lónh vöïc: giao dòch,
ñaêng kyù, löu kyù, buø tröø vaø thanh toaùn; thanh tra,
giaùm saùt vaø xöû lyù tieâu cöïc cho SGDCK TP.HCM
vaø caùc coâng ty CK thaønh vieân.

- Veà coâng boá thoâng tin 

+ Caàn phaûi naâng cao caû veà soá löôïng vaø chaát
löôïng hoaït ñoäng cuûa caùc coâng ty kieåm toaùn ñeå ñaùp
öùng nhu caàu kieåm toaùn baùo caùo taøi chính cuûa caùc
coâng ty nieâm yeát .

+ Ñeà nghò ruùt khoûi danh saùch kieåm toaùn ñoái
vôùi caùc coâng ty kieåm toaùn khoâng ñuû naêng löïc vaø
ñaïo ñöùc ngheà nghieäp, caáu keát vôùi coâng ty nieâm yeát
ñöa ra nhöõng baùo caùo kieåm toaùn sai söï thaät. Coù
theå truy toá traùch nhieäm hình söï neáu gaây ra haäu
quaû nghieâm troïng.

+ Caùc coâng ty nieâm yeát phaûi tuaân thuû theo caùc
chuaån möïc keá toaùn quoác gia vaø tieán ñeán thoáng
nhaát theo chuaån möïc quoác teá. Yeâu caàu coâng boá
thoâng tin theo quy ñònh cuûa SGDCK . 

+ SGDCK TP.HCM caàn phaûi ñöa ra nhöõng quy
ñònh xöû phaït nghieâm khaéc ñoái vôùi nhöõng tröôøng
hôïp chaäm coâng boá thoâng tin, chaäm noäp baùo caùo
keá toaùn, baùo caùo taøi chính, thoâng tin sai söï thaät. 

+ Coù theå ñình chæ hoaëc huûy boû nieâm yeát ñoái vôùi
nhöõng coâng ty nieâm yeát vi phaïm vaø khoâng coù
thieän chí khaéc phuïc haäu quaû gaây ra cho nhaø ñaàu
tö . 

- Veà thanh tra giaùm saùt, xöû lyù vi phaïm 
+ Ñaåy maïnh coâng taùc giaùm saùt treân thò tröôøng

(caû veà chieàu roäng laãn chieàu saâu), nhaèm nhanh
choùng phaùt hieän caùc daáu hieäu vi phaïm, kòp thôøi
toå chöùc kieåm tra, thanh tra, xaùc minh laøm roõ, keát
luaän vaø coù bieän phaùp xöû lyù nghieâm minh ñoái vôùi
caùc haønh vi vi phaïm treân TTCK.

+ Taêng cöôøng hoaït ñoäng giaùm saùt chaët cheõ caùc
hoaït ñoäng cuûa coâng ty CK nhö: moâi giôùi, tö vaán
ñaàu tö, tö vaán ñònh giaù DN ñeå caùc hoaït ñoäng dòch
vuï naøy thöïc söï coù chaát löôïng, phaûn aùnh trung thöïc
vaø laø hoaït ñoäng coù ñoä tin caäy cao ñoái vôùi caùc nhaø
ñaàu tö CK.

+ Coù cô cheá giaùm saùt hoaït ñoäng cuûa caùc quyõ
ñaàu tö CK, ñaëc bieät ñoái vôùi caùc quyõ ñaàu tö CK nöôùc
ngoaøi phaûi baûo ñaûm hoaït ñoäng theo ñuùng caùc quy
ñònh cuûa phaùp luaät veà tyû leä coå phieáu, coâng boá
thoâng tin vaø caùc quy ñònh hieän haønh khaùc; ñoàng
thôøi, phaùt hieän, xöû lyù kòp thôøi vaø nghieâm khaéc
moïi haønh vi vi phaïm .

+ Ñoái vôùi caùc maùy tính nhaäp leänh töø xa ñaët taïi
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caùc Coâng ty CK thaønh vieân phaûi chòu söï kieåm tra
ñònh kyø vaø ñoät xuaát cuûa SGDCK TP.HCM.

- Veà nieâm yeát cheùo vaø huy ñoäng voán cheùo giöõa

SGDCK TP.HCM vaø caùc SGDCK trong khu vöïc

+ Giaûi phaùp quan troïng nhaát ñeå chuaån bò cho
quaù trình nieâm yeát cheùo laø giaûi phaùp veà cô sôû haï
taàng coâng ngheä thoâng tin, phaûi hieän ñaïi vaø töông
thích ñeå coù theå keát noái hieäu quaû vôùi caùc SGDCK
trong khu vöïc vaø tieán tôùi laø treân theá giôùi. Ñaûm
baûo caùc giao dòch xuyeân bieân giôùi ñöôïc thöïc hieän
moät caùch an toaøn, nhanh choùng, chính xaùc .

+ Hoaït ñoäng nieâm yeát cheùo cuõng ñoøi hoûi phaûi
coù moät ñoäi nguõ quaûn lyù vaø nhaân vieân taùc nghieäp
ñöôïc ñaøo taïo ôû nöôùc ngoaøi hoaëc bôûi caùc chuyeân gia
nöôùc ngoaøi, ñeå coù ñöôïc nhöõng kyõ naêng cuõng nhö
trình ñoä xöû lyù caùc vaán ñeà treân thò tröôøng voán quoác
teá .

+ Boä Taøi chính, UBCKNN xem xeùt vaán ñeà
taêng cöôøng hôïp taùc quoác teá trong phoøng traùnh vaø
xöû lyù giao dòch baát hôïp phaùp, töøng böôùc tham gia
vaøo hoaït ñoäng cuûa caùc toå chöùc ñieàu tra quoác teá
trong lónh vöïc phoøng choáng toäi phaïm CK .

- Vaán ñeà ñaøo taïo nguoàn nhaân löïc 

Ñeå trôû thaønh moät SGDCK hieän ñaïi trong thôøi
kyø hoäi nhaäp thì vaán ñeà ñaøo taïo nguoàn nhaân löïc
phaûi trôû thaønh chieán löôïc cuûa quoác gia. Nguoàn
nhaân löïc aáy phaûi coù trình ñoä ñaúng caáp quoác teá, coù
khaû naêng xöû lyù caùc vaán ñeà giao dòch treân thò
tröôøng voán quoác teá vaø ñaëc bieät phaûi coù ñaïo ñöùc
ngheà nghieäp. 

5. Keát luaän

Nhöõng baøi hoïc kinh nghieäm quyù baùu cuûa caùc
TTCK phaùt trieån vaø caùc SGDCK treân theá giôùi qua
caùc giai ñoaïn thaêng traàm vaø thaønh coâng ñaõ giuùp
cho caùc quoác gia ñi sau nhö VN nhöõng yù töôûng ñeå
hình thaønh nhöõng giaûi phaùp cho vieäc phaùt trieån
moät SGDCK TP.HCM hieän ñaïi, an toaøn vaø hieäu
quaû.

SGDCK TP.HCM sau 10 naêm hoaït ñoäng vôùi
nhieàu böôùc thaêng traàm ñaõ laøm ñöôïc raát nhieàu vieäc
vaø coù moät dieän maïo raát khaùc thôøi kyø ñaàu. Duø coøn
nhieàu ñieåm caàn ñöôïc hoaøn thieän, nhieàu khoù khaên
vaø thaùch thöùc phía tröôùc, nhöng SGDCK TP.HCM
hieän taïi raát töï tin ñeå böôùc vaøo moät töông lai töôi
saùngn
TAØI LIEÄU THAM KHAÛO

1. How the U.S Securities Industry Works - Hal Mc

Intyre.

2. Taïp chí Chöùng khoaùn. 

3. Taïp chí Ñaàu tö chöùng khoaùn.

4. Caùc website cuûa UBCKNN, SGDCK TP.HCM, caùc

coâng ty CK vaø  moät soá website khaùc: www.sgx.com,

www.tse.com, www.nyse.com.
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