Khi n6i dén dinh ché tai chinh, né
thuting duge hiéu theo nghia hep la
ddng nhat véi cdc trung gian tai
chinh. Theo tu dién ngan hang cuia
Jerry M.Rosenberg, dinh ché tai
chinh l1a mot dinh ché stf dung von cta
minh chti y&u dé mua céc tich sdn tai
chinh, nhuky thdc, cho vay, trai ph1eu
dai han. Né bao gorn nhiing trung gian
¢6 nhan tién gii va khong nhén tién
gdi cua cong chung Khdi niém nay
duac st dung pho bién trong céac sach
vé tai chinh ¢ nuéc ngoai, nhat la ¢
My.

Tuy nhién, theo nghia phap ly,
chit dinh ché c¢6 nghia rong, bao gom
nhiing dinh ché co quan va nhiing
dinh ché - co ché. Néu hiéu theo quan
diém nay, dinh ché tai chinh khong
chi bao gom cdc trung gian tai chinh
ma con bao gdm ca cdc thi tru(‘mg tai
chinh nhu: thi trubmg tién té, thi
truong chiing khcan

Chinh sach cé phan hda cac
DNNN trong thoi gian qua da hoan
thanh co ban cdc muc tiéu da dé ra :
vita- tang déng gép thém cho ngan
sdch Nha Nuée, vita tang thu nhép cho
ngudi lao dqng, vira ting doanh thu va
lgi nhuan, dong thi thu hat thém von
dau tu, gép phan tao cong dn viée lam
cho ngutri lao dong.

Tinh dén thoi diém cudi nam
2000, ca nude da thuc hién cé phén
hda duge khoang 600 DNNN. Véi két
qua dat duge nay van con khiém tén so
véi chi ticu ké hoach da dé ra, s6 lmmg
DNNN va s6 von nha nude duge co
phan héa con chiém ty trong nho,
chua c6 tdc dong dang ké dén viée co
cdu lai von khu vie DNNN. Biéu nay
do nhiéu nguyén nhan, trong dé cé
nguyén nhan la vai trd cua cac dinh
ché tai chinh chua duge quan tam
ding me, phét huy day du trong tién
trinh ¢ phan héa DNNN. Nhéan t&
nay c6 ¥ nghia quyét dinh 16n dén viéc
ddy nhanh tién trinh c6 phan héa
DNNN ¢ nudc ta. Chinh vi thé, trong
pham vi bai viét nay ching téi sé tap
trung vao viéc luan giai van dé nay.

Vai trd cua cdc dinh ché tai chinh
trong tién trinh ¢ phan héa DNNN ¢
nude ta ¢ the duge khai quat nhusau:
1. Cungcap cacdich vu can thiét cho qua
trinh co phan hoa DNNN

N&i dung cua vai trdo nay dugc
biéu hién cu thé nhu sau :

. 1.1, Tu van xay dung phuong 4n
cd phan héa DNNN :

Trong giai doan dAu, khi xdc dinh
mot DNNN cén ¢é phan héa, cdc ngan
hang, cong ty tai chinh, cong ty chiing
khoan ¢6 thé cung Cap céc dich vu tu
van xay dung phuong 4n 6 phan hoa
cho doanh nghig¢p. Tuy theo quy mé va
tinh chat phiec tap cua ting DNNN.
Cac dinh ché& tai chinh nay cd thé
tham gia vao nhiéu hoac it, tir viée

dinh gi4 tai sin dé ¢ phan héa, xay
dung co cdu vén hoat dqng va von cb
phén cac thoi diém va lich trinh rat
vén etia nha nudc, nhiing phuong thic
xtt 1§ cde mife ng con ton dong cho dén
viée xéy dung diéu 1 va thiét lap du

* 4n dau tu hodc luan chimng kinh t& ky

thuat.

1.2. Cung cap dich vu phat hanh
cd plueu

Pén giai doan phat hanh cd
p}:ueu, c4e dinh ché tai chinh nhu :
ngéan hang, cong ty tai chinh, cong ty
chiing khoén, c6 thé gitp DNNN co
phan hoéa bén ra cong ching nhiing cd
phi&u méi phat hanh. Diéu nay sé lam
cho chi phi phdt hanh ¢é cao hon, son
doanh nghiép lai tim duge su hd trg vé
kinh nghiém van dong ban cd phiéu
theo dung luat va su tai trg khi doanh
nghiép chua duge cong ching quan
tam. Cdc ngin hang, cong ty tai
chinh, cong ty chimmg khodn, c6 thé
nhan lam dai 1§ phat hanh hoc bao
1anh phét hanh. Néu trong tién trinh
co phﬁn héa, cdc dinh ché tai chinh
nay co cung tng d1ch vu tu vAn xay
dung phuong an ¢ phan héa cho

doanh nghiép ngay tir diu thi ho sé dé
dang chap nhén viéc lam dai 1y béan co
phiéu hoic bao linh phat hanh cd
phigu cho doanh nghiép. Qua dé,
doanh nghiép cé phan héa c6 thé
hoach dinh ngudn von thu tir viéc ban
cd phan tuong dodi chi djng hon va
nhanh hon.
Khi céc dinh ché tai chinh nhan
lam dai 1y ph4t hanh cé phiéu cho
DNNN tién hanh c¢d phan héa, chiing
sé ban c6 phiéu theo gid dinh sin va
huéng hoa hdéng phat hanh theo

.doanh s& ban. Céc dinh ché tai chinh

nay hia sé c6 ging hét stic minh, dé
lam sao ban dugc nhiéu cd phiéu cho
doanh nghiép. Théng thuong, céc
dinh ché tai chinh thuc hién dich vu
da: ly phat hanh co phleu trong
truﬁng hop DNNN cd phan héa chua
¢6 uy tin cao hodc ho chua bigt ré, nam
chic tinh hinh c¢6 phan héa, qua trinh
kinh doanh ciing nhu trién vong ctia
doanh nghiép, do dé ho khéng dam
mao hiém, chi thuc hién chc néng
trung gian ma théi. Pidu nay dan dén
moi thiét hai do ban khong dugce hodc
ban thip hon gid danh nghia thi
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doanh nghiép sé hoan toan gdnh
chiu.

DBéi vai hinh thiic bdo lanh phét
hanh c6 phiéu thi cdc dinh ché tai
chinh s& ti€n hanh bao tiéu tic la sé
mua toan bg s6 o phiéu da phat hanh
cia DNNN co phan héa roi ban lai cdc
co phleu dé cho nhiing ai mudn dau tu
von vao doanh nghiép nay. Dé thue
hién nghiép vu bao lanh phét hanh c6
phiéu, cac dinh ché tai chinh phai ¢6
sé’luqng von kha 16n c6 thoi gian nhan
roi kha dai va chap nhan sy mao
hlem Ho dé gap rui o, dan den bi 16
von trong truong hop nhu‘ng co phiéu
da mua bdn khong hét hodc mudn ban
hét phéi ha gia thap so véi ménh gia
ctia ¢6 phiéu da phat hanh. Do dé,
trude khi thue hién nghlep vu bao
linh phat hanh ¢é phleu cac dinh ché
tai chinh se nghlen ciu rat ky vé
doanh nghlep ¢o phan héa va tiy theo
su ddnh gia, ho sé théa thuan mua cdac
¢6 phidu d6 véi gid thap hon tir 3% dén

10%, tham chi dén 20% so vdi gid ban
o p]ue’u da cong bé tif phia DNNN co
phan héa, khodng giam nay duge coi
nhu chi phl phat hanh ¢ phiéu.
Thong thuting, cdc dinh ché tai chinh
sé¢ khong dam trach mét minh viée
bao lanh phat hanh cd phleu ngoai
trit truong hop tri gid co phiéu qué
thdp, ma tién hanh thanh lap nghiép
doan bao lanh (the undenvrlting
syndyeate). Didu nay xuit phat tir cac
1y do sau :

- Mot dinh ché tai chinh khé c6
du kha nang tai chinh dédp Gng mot vu
phiat hanh ¢d phiéu ldn.

- Dl ¢6 du kha nang tai chinh, cac
dinh ché& tai chinh cing muén phan
tdn bét rii ro bang cdch két hgp nhiéu
ngui tham gia.

- Viée két hgp nhiéu ngudi tham
gia nghiép vu bde lanh phat hanh co
phitu s& giip tiét kiém cdc no luc va
chi phi, dong thoi ¢6 thé mé rong dia
ban tiéu thu c6 phiéu.

1.3. Cung cap dich vu méi gidi
ching khodn :

Mai giUi chiing khodn 14 hoat
dong trung gian hodc dai dién mua,
bén chitng khoén cho khach hang a@
hudng hoa hong.- Cdc dinh ché tai
chinh ¢6 thé thue hién nghiép vu nay
la cong ty ching khodn, ngin hang,
cong ty tai chinh.

Cé 02 loai mbi gidgi, dé la :

- Moi gi6i toan dich vu : tdc la
nhiing ngum moi gidi ¢6 thé cung cap
day du cac dich vu cé lien quan dén
chiing kho4n cho khéch hang nhu:

+ Pai dién cho khach hang dé
thuong lugng mua ban chimg khoan.

+ Thay mat khach hang giai
quvr*t moi van dé lién quan, tiy theo
st uy nhiém cua khdch hang.

+ Thuc hién gitt ho chimg khodn
va thu cd tile cho khédch hang.

+ Tham chi ho c¢6 thé dap dng
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trude tién cho khach hang dé mua
chiing khoan ho#c cho mugn ching
khoan dé khach hang bdn trudc mua
sau.

+ Ho thu thap va cung cdp day dua
moi thong tin can thiét dé chi dan, tu
van cho khach hang mua ban chu‘ng
khoan.

- Mbi gi6i ban phan dich vu : tic
1a nhitng nha moi giéi chi cung cap
mot s6 it dich vu, chi yéu la thuong
lugng mua ban ching khodn cho
khach hang. Hoa hdng ctia dich vu mai
gigi toan phan ludn lubn cao hon hoa
hong ban phan dich vu.

L(_ri ich cua moi giéi chiing khoédn
la gitip khach hang c6 co s¢ dé dua ra
quyét dinh lua chon loai ching khodn
dau tu, 1énh mua ban chiing khodn cta
khach hang sé duge nhanh chéng
chuyén vao thi trudng ngay sau khi
khach hang yéu cau. Tir dé tiét kiém
duge thoi gian va chi phi khi khach
hang c6 nhu cAu mua hodc ban chl.fng
khoan. Bat ky khach hang dang & noi
nao ciing déu duge gitip thuc hién viée
mua hoéic ban ching khodn ma ho
quan tam. Khong phdi rai khoi nha
hoic noi lam viée, khdch hang cing cd
thé bist ngay két qua cha viée mua
hoac ban ching khodn cia minh, n§m
duce thong tin vé tinh hinh tai chinh,
su bién dong trong hoat dong san xuit
kinh doanh ctua cdc cong ty co phan
lién quan dén chitng khodn dau tu. Cac
thong tin vé mua hodc ban ching
kho4dn duge giit bi mat tuyét dai, dugc
phuc vu luu gitt chiing khoan an toan
va tién lgi.

1.4. Tu van cho nhiing nguvi ¢6
von mudn ddu tu vao cd phiéu :

Céc ngan hang, cong ty tai chinh,
cong ty chitng khodn, ¢é vai tro quan
trong trong viéc tu vAn phan tich tai
chinh hudng dan cho khach hang cha
ho dat vén vao cdc loai ching khodn
thich hgp.

Nhin chung, nhiing ngui ¢6 tién
tiet kiém thutng khong c6 da kha
ning dé phan tich cdc théng tin va rit
ra nhi]ng dédnh gia vé cdc mit quan ly
clha cong ty phét hanh cé phiéu. Ngay
ca cong ty co phan mdi thanh lap hodc
do cd phan héa véi mie do pthC tap it
han edng ty ¢6 phan cii va du cé duara
nhiéu théng tin chi tiét va chinh x4c

.di ntta thi nhiing nguoi tiét kiém khé

ma hiéu hét ¥ nghia cia nhimg thong
tin dé.

Mat khac, mdi ngum tiét kiém
khi dat von vao mot loai ¢é phidu nao
d6 lai thy thude vao nhiing muc tiéu
khac nhau do hoan canh va tam ly
riéng cla tiing ngudi. TAt nhién, ho
déu phai chon _nhiing c¢’ phiéu cia
nhitng cng ty cé phan ¢é tinh hinh tai
chinh lanh manh, chat lugng quén 1y
tot, thi t.I'Lf{H’lg san pham cé nhiéu kha
nang md rong, lgi nhudn ¢6 trién vong
tang lén. Nhung ho lai con ¢6 nhiing

muc tidu uu tién khdc nhau: hodc chdp
nhian miec sinh lgi thadp nhung su an
toan von cao, hodc yéu cau c6 mic loi
tic 6n dinh, nhan dinh ky dé bo sung
vao ngudén thu nhap, hode sin sang
chap nhén rii ra cao nhung c¢6 nhidu
kha néng sinh loi 16n.

Nhu vay, viée quyet dinh dat von
vao mot ¢d phidu cia cong ty ¢b phan
nao that khong dé dang. Chinh vi thé
nhitng ngudi ¢6 tién tiet kidm mudn
dat von dau tu vao loai cd phiu nao
mot cach hgp ly, hidu qua, thuong
phai nh& vao dich vu tu van cua cdc
chuyén vién phéan tich tai chinh.
Thong thutng, ¢ cdc ngan hang, cic
cong ty tai chinh, cdc cong ty ching
khoan déu c6 t6 chic modt nhém
chuyén vién phan tich dé vira phuc vu
cho nhu ciu dAu tu cua ban than don vi
minh vifa phue vu cho nhu ciu céc
khach hang can tu van.

Théng qua hoat déng tu vén
phan tich tai chinh cdc ngan hang,
cong ty tai chinh, cong ty ching
khodn sé dong vai trd cau noi giiia co

" dong véi cong ty co phéan, thic day

nhting nguon tiét kiem tim dén nhiing
ndi can von va biét st dung vén mot
cach c6 higu qud, gop phan nang cao
tée do téng trl.rcng clia nén kinh té&.
5. Cung cap dlch vu ngan quy:

Vlec phat hanh ¢ ph;eu cua cong
ty ¢d phan nhim dé tao von va gia
tang von thudng phdi c6 mot ngan
hang hay céng ty tai chinh dam
nhiém, gitp d& vé mat ngan quy.
Ngan hang hay cong ty tai chinh sé
md cho cong ty mot tai khoan dé theo
doi vige ban c6 pHan cho cong ching.
Véi nghiép vu chuyén mén ctia minh
cdc ngan hang, cong ty tai chinh sé
lam cho viée giao hodn va thanh todn
¢d phigu duge thuc hién nhanh chéng,”
dé dang va hiéu qua hon.

1.6. Cung cap dich vu luu ky va
dang ky ching khoan :

Luu ky chiing khodn la viéc luu
gitt, bao quan chimg khodn cta khach
hang va giip khdch hang thue hién
cdc quyén cta minh déi véi ching
khodn, nhim tranh rii ro, hu hong,
mAat m4t, gid tao ..

Dﬁng lcy chlIng khodn la viéc ghl
nhan quyén sg hiu, cdc quyen va
nghia vu lién quan cua ngudi nam gitt
chiing kho4n bing mot hé théng
thong tin luu gitr trong cdce tai khoan

- luu ky chitng khoan.

Khi mua chiing khodn nha dau tu
sé duge nhan cdc ching chi ching
khodn (d6i vdi loai ching khoan phat
hanh dudi dang chiing chi), nha dau tu
phai ndm giit dén khi thanh toan hoic
bdn lai. Tuy nhién, viéc nim giir
cerng khoan nhu vdy sé gip nhiing
rui ro nhu ching khodn bi rdch, héng,
mét .. hodc giy ra nhing kho khian
trong thanh todn, giao dich nhu viée
phan biét chiing khoan thiét gia. D&



han ché nhitng khé khan va rai ro
nhu vay, cdc dinh ché tai chinh sé
diing ra giap luu git, bao quan cdc
chitng khodn cho khéch hang, gidp
cdac khiich hang thuc hién cdc quyén
cua minh déi vdi ching khodn nam
gid.

Mot van dé quan trong la viéc
quan ly, giao dich, thanh toan cac
chiing khoan du6i dang phi vat chat s
thuan lgi nhat dai vdi ca to chic phat
hanh, cong ty chitng khodn, trung tam
giao dich ching khodn va cdc nha dau
tu. Xu hudng hién nay 1a gidm toi da
vide ndm gitr chiing khodn dudi dang
ching chi.

Loi ich cia viée luu ky ching
kho#én 1a khach hang tiét kieém duge

thisi gian va chi phi khi ¢6 nhu cau trao -

d61 chitng khoan, duge phuc vu thudn
tién, nhanh chéng khi gii va rat
chiing khodan, duge bao ddm bi mat va
bao dam cdc quyén 1gi cua ngudi sd
hitu chitmg khodn khi tham gia luu ky
chiing khodn; dong thaoi con duge bao
dam cdc quyén bo phidu, mua ¢6 phiéu,
chuyén doi trdi phicu, nhan ¢o phiéu
thudng, nhan ¢d tie bang tién, tach va
gop co phicu ..

2. Tao méi trudng thuan Igi ddy nhanh
ti€n trinh c¢8 phan héa DNNN

Vai tro nay duge thé hién ro nét ¢
thi truomg ching khodn. Xét veé
phuong dién phép ly thi trudng chiing
khoan duge chia lam 2 loai : thi trudng
chiing khodn tap trung hay con goi 1a
s giao dich ching khodn (The stock
exchange) va thi trudong chimg khodn
phi tap trung (Over the counter
market - vidt tit OTC).

Su ra disi va ton tai cua thi trudng
chimg khodn tao ra mot kénh thi hai
bon canh hé thong ngan hang, khuyén
khich tigt kiém va dau tu cua dan
ching cing nhu nhitng dinh ché c6
kha nang huy dong hay thu hdt von
cua dan ching nhu ; cong ty bao hiém,
quy huu tri, quy dau tu. Thi trudng
chiing khoan khong chi la mot cong cu
cho cdc doanh nghiép phat hanh co
phidu, trai phiéu, ma né con la diém
tuta cho cdce td chie tai chinh trung
gian va chinh quyén cédc cip huy dong
duge ngudn von trung va dai han trong
dan ching. Chinh nho cé thi trudng
chiing khodan va hoat dong cua nao, ca
nhan va dinh ché tai-chinh méi dau tu,
vi ngudi ta biét rang thanh khoén c6
thé bio dim khi cé nhu cdu.

Thi truirng ching khodn gidap cdc
eong ty ¢o phan néi riéng va doanh
nghiép néi chung diéu tiet duge vige
phdat hanh ¢ phicu hay chitng khodn
phi hgp vai thi trutimg, kha ning cam
nhan cua dan ching. Mat khac, né
thic day cong ty ¢d phan lam dn hiéu
qua kinh té&, dang hoang hon. Bai lg,
vii sty do lya chon cua nguri mua cd
phicu, dé ban duge ¢d phicu, khong cé

cach nao khdc hon la nhiing nha quan .

1§ céc cong ty co phan phai tinh toédn,
lam an dang hoang va hiéu qua kinh
t&. Dan chang chi mua c6 phigu cua
nhimg cong ty kinh doanh hgp phép,
tai chinh lanh manh, ¢6 doanh lgi va
thanh dat.

Viée mua ban ching khodn ¢ sé
siao dich ching khodn chi han ché&
trong cdc ching khodan da ghi vao
danh mue. T4t nhién, néu khong c6 so
giao dich ching khodn hodc cong ty co
phan chua dugce 1én danh muc ching
khodn giao dich tai s¢ thi nhing co
phiu cia ho van duge mua di bén lai
trén thi truong ching khodn phi tap
trung. Tuy nhién, nhitng cudc giao
dich ching khoan trén thi trudng
chiing khoan phi tap trung sé c6 nhiéu
bAt tién vi s6 cung cdu ching khodn ¢
day khong tap trung nén gidi han dau
mua, dau ban, dong von dau tu vao
chimg khodn khong troi chay, kho
chuyén dich. Mat khdc, trén thi
trudng ching khoan phi tap trung, cac
thang tin c6 lién quan dén cong ty co
phan va chiing khoan do cong ty nay
phét hanh khong buge phdi cong khai
dAy du khién cho y&u to rui ro cao hon.
Nhu thé, chimng khodn dé sé khé hap
dan nha dau tu. Do d6, mot cong ty co
phan muén thu hat von vai khoi lugng
16n déu cin ding ky hoat dong ¢ S¢
giao dich ching khoan dé vi¢e phat
hanh ching khodn ctia ho thuan lui
hon. '

3, Taitrg vén chocéng ty cd phan ra dai

Vai tro nay duge thé hién cu thé
trén cdc mat sau :

3.1, La chii thé ddu tu 1én do6i vdi
co phigu: |

Moi nguti déu bigt rang, giai
doan phét hanh ¢8 phiéu tic la dua co
phiéu ra ban trén thi truong, 12 mot
trong nhiing giai doan quan trong
trong qud trinh goi von cho cong ty cd
phén.

Hién tugng cong ching mua cd
phi&u cua cong ty co phan nhiéu hay it,
sé ¢6 ¥ nghia nhu mot cude bo phiéu
t4n thanh hay béac bo vé sy ra ddi, ton
tai va phét trién cta cong ty ¢ phan.
Khi thanh lap va trong sudt qud trinh
hoat déng, cdc cong ty c¢6 phan khéng
chi canh tranh trén thi truong hang
héa, dich vu ma con phai canh tranh
trén thi truong von dé gianh cde nha
dAu tu s@n sang cung dng von cho cong
ty.

Cong ty c6 thé chon nhiing cdch
phdt hanh sau :

- Ban truc tiép cho nhilng nha
dau tu cudi cling, tifc 12 cong ty phat
hanh co phiéu s& bdn thing cho cdc cd
déng 1a cian bd cong nhan vién trong
cong ty hoac la cong ching déng ky
mua co phiéu theo mife gid ¢ dinh.

- Bdn ra cong ching ¢ thi trudng
chiing khodn phi tdap trung (OTC) hodc
qua s¢ giao dich ching khodn, Trudng
hop cong ty ph4at hanh muén bédn co

phigu & S¢ giao dich chiing khodn bt
bude phai 1am tha tuc ding ky (hay
niém y&t). S¢ di phéi lam diéu nay 12
nhim 3 muc dich co ban la:

o Nhim bao vé cdc nha dau tu, S¢
giao dich ching khoan va cong ty phét
hanh chitng khodn déu phéi cé nghia
vu bao dam cho nha dau tu ¢ mot su
hiéu biét dung va du vé lich st va tinh
hinh hoat dong ctia cong ty phat hanh
chiing khoan. Nha dau tu can duge
bidt tai sao cong ty d6 mudn tim
ngudn von va can phai phan doan cho
duge viée dau tu clia minh vao cong ty
da c6 loi hay khong.

o Nham thiét lap mdt mdi quan
hé hop dong gitia S0 giao dich ching
khodn va cong ty c6 phan phat hanh
chitng khoén vé nhitng nghia vu thong
bao cong khai déu dan va nhanh
chéng cho thi trudng biét vé nhiing su
kién c6 lién quan dén tudi tho va gid
¢t phiéu cia cong ty.

o Nhim bao dam cho toan bd
hoat dong cua S¢ giao dich ching
khodn dat dugc cdc yéu cau cé tinh
nguyén tdc, cdi md, trung thyc, cong
bing va an toan. Mat khac, viéc déng
ky con gidp cho S¢ giao dich ching

khoan ddp tng nhu cdu dau tu cuia

cong ching, gitt cho thi trudng ching
khoan hoat dong lién tue, binh thuong
va phat trién viing chac.

- B4n riéng cho cac nha dau tu
1¢n. Tai nhitng nuéc da c6 cac dinh ché
tai chinh nhu : cong ty bao hiém, quy
huu tri, quy ddu tu, ngan hang, cong ty
tai chinh, cong ty chiing khodn v.v...sé
la nhiing khédch hang l6n cua cong ty
¢& phan khi phat hanh ¢6 phiéu. Do
d6, cong ty c6 thé chao ban truc tiep
cho cdc doi tugng nay. .

Poi v4i cde ngdn hang, cong ty
tai chinh, bén canh nghiép vu tin
dung, viée dau tu vao ching khodn
cing 14 mot nghiép vu quan trong va
mang tinh phé bién. Nghiép vu nay
mang lai thu nhap cho ngan hang,
cong ty tai chinh, nang cao khd néng
thanh khoan, bao ton ngan quy,
khéng nhiing thé ma cdpn da dang héa
cdc hoat dong kinh doanh cia ngin
hang, cong ty tai chinh nhim phan
tAn rui ro va nang cao hiéu qua hoat
dong kinh doanh clia minh.

Doi véi cong ty. bao hiém, hoat
déng cia né rat dd dang, né di vao
tiing Jinh vuc cua doi song kinh t& xa
hoi. O cde nude phat trién hau hét moi
tai san, moi hoat dong déu dugc bao
hiém. Nguyén tdc tham gia bao hiém
12 m6i thé nhan hay phdp nhdn mudn
bao hiém linh vyc nao d6 thi mua phi
béao hiém cta cong ty bao hiém. Mitc
phi nay do céng ty bao hiém quy dinh

‘cén cf vao kha nédng rui ro, gid tri cla

vat bao hiém, nhu cau va mic d$ bdo
hiém. N6i chung mitc phi bdo hiém
khéng 1én so véi kha nang cia ngudi
mua bao hiém. Ngoai muc dich nhan
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dao cdc céng ty bdo hiém con thuc
hién chifc nang dinh ché tai chinh
trung glan do tap trung ‘mjt ngudn
von 16n cua cdc thé nhan va phdp
nhan trong x4 hoi. Ngoai viéc dé lai
mét s6 von can thiét dé chi tra bao
hiém thuéng xuyén, sé con lai cdc
céng ty bao hiém st dung tich cuc
tham gia vao cdc hoat dong nhu gui
tién vao tai khodn ngan hang, mua
cdc ¢6 phiéu, trdi phiéu. Su banh
truéng cia cong ty bao hiém manh tdi
mic & mot s6 nude ngudi ta phsu quy
dinh gu:u han mua co phiéu cta ching
trong cdc cong ty cd phan Nhu vﬁy,
trong viéc phdt hanh cd phiéu ctia cac
cong ty c6 phan méi thanh lap, do cd
phin héa hay gia tang von thi cong ty
bdo hiém sé la khédch hang mua co
phleu véi khoi lugng 16n, vi vay cong
ty ¢ phan phdt hanh co ph]eu c6 thé
chao ban truc tiép cho ddi tugng nay.
Boi vai quy huu tri, day eiing 1a
mot loai hinh dinh ché& tai chinh cé
mot vi tri kha quan trong trén thi
trugng von. Td chiic nay ngay cang lén
manh c4 vé mat s6 luo‘ng lan quy mo,
do ngay cang c6 nhiéu nguyi mudn tiet
kiém dé dy phong cho ltic vé huu sau
nay. Nguyén tic hoat déng ctia to chiic
nay cung rat don gian. Sau khi duge
phép thanh 14p quy, ngudi sang lap sé
ditng ra huy dong 86 tién tiet kiém du
phémg tif cdc ting 16p dan cu, nhitng
ngudi lao dong trén nguyén tdc huy
dong timg phan trong th&i gian lao
dong c6 thunhap dé tra tiing phan khi
vé huu hosic mat st lao dong. O cdc
nude c6 nén kinh t& thi truong thi quy
nay rat phat trién va lmaL déng rat da
dang. Ching han nhu : O Thuy Dién,
bén canh cong ty bdo hiém, ngudi ta to
chiie quy bao hiém huu tri quéc gia,
moi déi tugng st dung ste lao dong
phal déng gop vao quy nay theo t‘.y lé
phan tram nhat dinh trén tong s0 tién
luong phaj tra cua ngudi sit dung stic
lao dong. U Malaysia, ngudi ta té chitc
quy bdo hiém xa hoi, tham gia déng
g6p cho té chiic nay 1a ngusi lao dong
va ca ngudi su dung stc lao déng. Néu
xét dudi géc do tac dong ctia quy huu
tri dén hoat dong ciia thi truong tai
chinh thi to chite nay phuc vu cung Gng
von cho thi trudng tie 13 tang cau ve
chitng khoan. Vi luong tién huu va lai
phai tra hang thang hoic hang nam,
la mét con s6 hau nhu duge xdc dinh
trude va c6 ky han, cho nén phan vén
cua quy duge xem nhu ¢6 thoi gian

nhan roi kha dai va rat chi dong Do -

dé quy sé diung moét phan vén cuia
minh kha 16n dé xam nhép vao thi
trudng tai chinh nhu : mua cé phleu
trai phiéu, tin phiéu hodc bé von vao
cdc td chie tai chinh khdc. Nhu vay,
quy huu tri cing la mit khdch hang co
khd ndng mua s6 lugng 16n ching
khodn. Chinh vi thé, khi cong ty co
phan phat hanh cé phleu quy huu tri
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ciing 1a ddi tugng ma cong ty ¢6 thé
chao bdn truc tiép.

Doi v6i quy dau tu, day 1a mot
loai hinh dmh ché tai chinh tap hop
nhiing nguon von tiét kiém nhé va
ding vao viée diu tu. Thue chat quy
dau tu la mot dang doanh nghlep
thude loai hinh cong ty ¢o phan, n6
phét hanh va ban cb phigu dé 1ay von
hoat dong. Song, quy dau tu lai 1a loai
doanh nghiép dace biét, né khéng ding
von cua minh dé mua may mée thist
bi, céc yeu t6 san xuat khac dé tién
hanh c4c hoat dong san xuat kinh
doanh ma dung von dé dau tu, bao
gbm ca dau tu true tiép va dau tu gian
tiép.

Pau tu true tiép la viéc cac quy
dau tu ding von cua minh dé tham
nhap true tiép vao cdc cong ty, cdc dy
4n bing cach gop co phan, mua co
phiéu phat hanh lan dau véi tu cdch 1a
cdc co dong sdng lap nhu cdc sdng lap
vién khde, )

DAu tu gidn tiepla viec quy dau tu
dung von cua minh tham gia vao thi
truting chimg khodn véi tu cach nha
kinh doanh ching khodn, mua di bdn
lai cdc ching khodn nhim hudng
chénh léch gid hay cd tiec tif cdc cong
ty hoac lgi tdc trai phidu. Tuy nhién,
quy dau tu khong phdi 1a thanh vien
cla sd giao dich chlmg khodn. Cdc quy
dau tu ¢6 thé ding von cia minh cho
cac chi doanh nghiép vay dé dau tu
vao céc dy 4n theo nhiing théa thuan
nhat dmh

Nguén hinh thanh quy ddu tu rat
phong pha, da dang, tif cac tdp doan tu
ban, cdc doanh nghiép dan ching ... cé
von nhan rdi di nhiéu hay it déu cé
thé trd thanh cic chi so hiiu cua quy
dau tu bing viée mua cdc c6 phigu do

quy dau tu phat hanh. Nhimg nguti

tiét kiém nho thu'(mg thigu klen thite,
kinh nghlem va thi gian can thiét dé
lua chon va quan 1y nhimg danh muc
dau tu. Vi thé, ho thung chon mot quy
dau tu nao ¢6 chinh sach dau tu phu
hcp véi muc tiéu cia ho dé mua cd
phan cua quy d6. Nhitng quy dau tu
nay duge diéu hanh bdi cde nha dau tu
chuyen nghiép, gitp cho cdc c6 dong
cia ho chia nhé vén dau tu vao nhiéu
loai chiing khodn, loai hinh dau tu
khée nhau nhdm t6i thiéu héa mic do
rui ro,

U nhing nudc c6 nén kinh t& thi
trudng loai hinh quy dau tu da c6 tir
lau va day 12 mot hinh thie dau tu kha
phd bién, ho 1a khach hang 16n ctia céc
cong ty cd phan khi phat hanh chiing
khoan néi riéng va thi truéng chiing
khodn néi chung, 1a dsi tugng cung
(ing von cho thi truong tdc la lam ting
ciu vé chiing khodn.

D6i véi cong ty chitng khoan, vdi
nghiép vu tu doanh chitng khodn, tic
la hoat dong kinh doanh mua va ban
chimg khodn cho chinh minh. Pic

diém ctia nghiép vu nay la cong ty
chiing khoan khong phai hudng lgi tir
s6 hoa héng va cing khong pha1 chi
tra hoa héng cho ai khéc ma ho sé
kiém 151 tir nhitng thay déi trong gia
chitng khodn, nhat 13 nhing lic thi
trudng chiing khodn soi dong. Nghiép
vu tif doanh chitng khodn sé hé trg cho
cac hoat dong ctia cong ty ching
khodan nhu mai gidi, bao lanh phat
hanh. Nghia 14, cong ty ching khodn
khi tham gia bao lanh phat hanh cé
thé lai 1a khach hang cua to chic phat
hanh, sé mua dugec mot lugng chiing
kkhoan nhat dinh (vi cong ty ching
khoan bi quan 1y tilé trong hoat dong
kinh doanh nay) va sé ¢6 chiing khodn
dé d4p tng nhu cau mua 13 16n cua
khdach hang.

3.2. Tai trg cho cong ching dé
mua cd phiéu :

Trong trudng hop thuc hién
nghla vu bao lanh hoac lam dai 1y ban
co phleu cho cdc cong ty ¢d phan, cde
ngan hang hodc cong ty tai chinh cé
thé tai trg cho cong ching, cho cdn by
cong nhén vién cua cong ty phat hanh
o phiéu c6 diéu kién tham gia déng
g6p von vao cong ty d6. Hinh thic tai
trg c6 thé la cho vay ngan han dé mua
¢6 phi€u hodic ban cd phifu theo
phuong thie tra gop trong ky han
nhét dinh. Nhitng co phiéu nay duoc
coi nhu vat the chdp cho ngan hang
hodc cong ty tai chinh dén khi thanh
todn dit diém.

Néu ngan hang hodc cong ty tai
chinh tai trg cho cong ching mua
nhitng ¢6 phiéu do chinh minh bdo
lanh phdt hanh, ho ¢é thé 4p dung
mot muc lai suat cho vay hodc tra gép
ha hon mie lai suat cho vay binh
thuong. Bai vi ngan hang hoic cong ty
tai chinh ho chi b6 ra mot sé von cho
cung mot lic 2 nghiép vu la béo lanh
phat hanh va tai trg mua co phiéu.

3.3. Tai trg cho cong ty c¢d phan
sau khi thanh Idp

Trong diéu kién nude ta hién
nay, céc cong ty co phan du méi duge
thanh lap hay-do co phan héa khi mdi
ra doi von van con rat han hep so véi
yéu cau déi méi ky thuat, tlep thu
cong nghe hién dai. Cho nén cdc ngan
hang, cong ty tai chinh, cong ty cho
thué tai chinh van sé la trg thu dic lue
cho cédc cong ty c6 phan. Nho vao hoat
dong cua hé thong ngin hang véi
mang ludi chi nhanh rong khép (1ét
nudce tao kha ning cho cac cong ty co
phan c¢6 thé st dung mot quy mo von
khnng 16 cia xa hoi dé dau tu ma rong
san xuat kinh doanh cling nhu giai
quyét nhu ciu von tam thoi cua cong
ty. Hon nifa, néu cdc ngan hang hoic
cong ty tai chmh da nhéan lam dich vu
bao lanh phat hanh ho:l‘lc daily bén o
phiéu cho cong ty phdt hanh c¢o phleu
thi ho s& dé dang chap nhan viée tai
trg cho cong y sau khi thanh lap =





