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rong théi gian gan day, trén
c4e phuong tién thong tin dai
chiing néi khé nhién dén thi
trudng ching khodn. Vay thi
trudng ching khoén 1 gi? Cao
ciu va nguyén tic hoat déng
ra sau? Bao gi¥ thi trudng
chimg khoén (TTCK) sé ra ddi & Viét
Nam? Cii lgi va c4i hai cia né nhu th&
nao ?

Thi trudng ching khodn 1a noi
mua ban céc loai ching khodn. Hoat
dong cia TTCK dugc biéu hién tap
trung & s& giao dich ching khoén. Sa
giao dich ching khodn khéng phai la
co quan s6 hitu chumg khodn, cing
khéng phai la nai giao dich ctia nhing
ngudi mudn mua hay mudn ban chung
khodn; ma né 12 noi giao dich mua ban
ching kho4n ctia nhitng ngudi méi gi6i
ching khoén, 12 noi hoat dong cua
nhing ngudi méi giéi ching khoan.

“Hang héa” dugc mua bén trén
TTCK goi 1a chung khodn. Ching
khoén bao gom hai loai: ¢6 phi€u va
trai phigu.

C6 phi€u la loai chung tir xéc
nhéan quyén s& hitu vé von ciia mét cd
dong d6i véi mot cong ty 6 phan. C6
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d6ng1a ngudi c6 ¢8 phan thé hi¢n bang
¢6 phi&u. C6 phi&u c6 hai loai, ¢ phigu
thudng va cd phiéu uu dai.

C5 phiu wu dai 12 c8 phigu c6 lgi
tie c8 dinh, nhung khong c6 quyén bd
phi€u tham gia quan Iy, kiém soat cong
ty. Khi cong ty giai th& hodc phé san,
8 phi&u uu dai dugc quyén thanh todn
vén trude.

C6 phiu thudng, chi dugc chia lgi
tiic khi céng ty kinh doanh c6 1ai, sau
khi da phan phdi lgi tic cho c8 phi&u
\u tién. C6 phiu thudng c6 quyén bau
cir, ting ¢l v3o céc co quan quén ly,

'ém soat cbnég ty.
Trai phidu 12 mét loai chitng tit
x4c nhan quyén lam chd mét mén ng
ctia ngudi s& hitu trai phi€u d6i véi don
vi phat hanh.

Trai phi&u 12 loai ching khoén ¢
lgi tite c§ dinh, dugc &n dinh trude goi
14 14i sudt. Trai phiu chi duge hoan
tra khi d&én han. Trai phi€u do chinh
phti hoac chinh quyén dia phuong phat
hanh goi 12 céng trai. Trai phiéu do cdc
doanh nghiép phéat hanh goi la tréi
phiéu cong ty.

Can c theo tidu chuén phép ly,
chiing khodn c6 hai loai, chiing khoén
vb danh va chiing khodn ky danh. Cén
ot theo tinh chdt tai chinh, chiing
khoén cing duge phan lam hai loaj;
chitng khoan cé lgi tic 8 dinh va
chiing khoén khéng c6 lgi tic ¢ dinh.

Vé cg c&u clia thi trudng chin
khoan, TTCK chinh thic dugc thg
hién bing cédc S6 giao dich ching
khoén, hay dugc goi 12 S& ching
khoan. Théng thudng trong mét S&
giao dich ching khodn ¢6 hai loai thi
truong cing dong thai tham gia: thi
trudng so cAp va thi trudng thit cap.

Thi truong so cép, 1a thi trudng
ching khodn dugc phat hanh ra lan
dau, nhim tao lap mét doanh nghiép
(cong ty) 6 phan, doanh nghiép phét
hanh c8 phigu hoac tréi phigu dé huy
déng thém von, chinh phi va chinh
quyén dia phuong phat hanh trai
phiéu.

Thi truéng thi cdp, la thi trudng
céc loai ching khoan di duge phat
hanh (qua thi trudng so cip) duge dua
ra dé mua di ban lai.

T8 chic hoat dong cua TTCK
duge chi phéi bai 3 nguyén tdc co ban
1a; nguyén tc trung gian, nguyén tic
d4u gi4 va nguyén tdc cong khai.

Vi du nhu vé nguyén tic céng
khai, t&t ca hoat dong trén TTCK déu
dugc cong khai héa, céc loai chiing
khodn dugc dua ra mua ban trén
TTCK, tinh hinh tai chinh va két quéa
kinh doanh ctia c4c cong ty phat hanh
chiing khoén. S& lugng va gid méi loai
chitng kho4n déu duge thdng bdo cong
khai trén thi truéng va trén cac
phuong tién théng tin khdc. Nguyén
t4c cong khai nhim bao dam quyén 1gi
cho ngudi dau tu khéng bi lam lan
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trong viéc chon lya mua chiing khoan.

T4t ca banguyén tic néu trén déu
dude quén triét trong hé théng luat
phép va thue hién bsi hé théng coquan
quan ly, gidm sat thi trudng.

Thi trudng ching khoin c6
nhiing mat tich cue: D6 12 cong cu thu
hit moi ngudn vén tiét kiem va tam
théi nhan rdi trong xa héi vao cong
cube dau tudai han; tao vén cho chinh
pht va chinh quyén dia phuong xay
dung va phdt trién ha tang co s&; 13
hinh thic thu hit vén dau tu nude
ngoai mét cdch don gian nhét; 12 cong
cu giam 4p luc lam phét va thic ddy
cdc doanh nghiép lam an c6é higu qua
hon.

Bén canh nhimg mat tich cuec con
¢6 nhing mit tidu cuec. Kinh doanh
chiing khodn 12 viéc ki&m 13i tit chénh
léch gid ching khodn, do d6 tit y&u
xudt hién tinh trang dau co chimg
khoén, tao ra quan hé cung cau chimg
khodn trén thi trudng mét céch gia tao
dé thu lgi bat chinh, gay r6i loan TTCK
va r8i loan cho nén kinh t&, Dong thai,
tao ra mot 16p ngudi khéng tham gia
vao qué trinh san xu&t kinh doanh,
s6ng nhd vao viéc mua di ban lai ching
khodn trén TTCK, ma ph#n 16n la giéi
tré.

T3 chije ra mét TTCK khéng qua
khé khan, nhung c4i khé 1a duy tri
duge TTCK hoat déng déu dan, lanh
manh, ¢é hiéu qua va ngay cang phét
trién. Mudn c6 TTCK hoat dong c6
hiéu qua va ngiy cang phat trién phai
c6 4 y&u t6 co ban: kinh t&, tai chinh,
phép ly, tam ly va vat chat ky thuat.

Xem xét cdc y&u t& trong disu

kién ¢ Viet Nam chiing ta thdy nhu
sau: :
Nha nuée ta thuc hién phét trién
nén kinh t& thj trudng véi nhigu thanh
phin, trong nén kinh t& dang c6 nhigu
loai hinh doanh nghiép khéc nhau, va
chinh phu dang chi truong thue hién
c6 phan héa mét phin 16n doanh
nghiép nha nuée. D6 1a mét yéu cau
quan trong cho viéc hinh thanh TTCK.
Bbéng théi c6 phan héa thue hién duge
t6t cting doi hoi phai ¢6 TTCK.

Ve y&u t& phép ly, khong phai bt
ky doanh nghiép nao ciing ¢6 quyén
phdt hanh chiing khoén va dua ching
khodn ra bén, yét gid, ma phai dugc
phép clia Uy ban chiing khoén quéc gia
cho phép phat hanh. Pong thai doi hoi
phai ¢6 céc luat vé ching khoan, vé
phé san, vé thuong mai, vé dau tu
trong nudc, v.v nhin chung hé théng
ludt phép ¢ Vit Nam tao diéu kién cho
TTCKradsi hdunhuchuacé, ¢6 chang
chi c6 mét s6 van ban duéi luat, Ha
théng luat con chip v4, nhidu s h& va
méu thuén.

Ve y&u t6 tam ly, c6 ba v&n dé 16n
dat ra: bo tién vao mua ching khoén
¢6 an toan nhu gii tién tiét kiém va
mua tin phi€u kho bac khéng? Khi ¢an

tién, ngudi cé chiing khodn ¢6 thé ban
ching khodn di mét cdch d& dang ma
vén c6 18i hay khéng?

Nhiing vén dé d6 trong qu trinh
t6 chiic TTCK cée co quan hitu trach
phéi ddm bao. Pong thdi, phai lam t&t
viée hudng dan tdm ly cho dan chiing
hiéu biét va tu nguyén tham gia mua
ban chiing khodn trén TTCK 12 hé&t site
cén thiét.

Ve yéu t& vat chat ky thuat ctia
TTCK, bao gom co sé vat chat ky thuat
thuén tdy va con ngusi. D6 1a may méc,
thi&t bi, phuong tién théng tin, tinh
todn, van phong giao dich va c4c nha
mobi gidi chiing khodn, cde chuyén gia
chiing khoén va té chite digu hanh
chiing khoan.

Ve vén dé nay, S& giao dich chimg
khoan dang ¢6 k& hoach duge xay dung
trude hét ¢ thanh phdé H6 Chi Minh.
Song yé&u t& con ngudi thi 1a van da
dang dat ra. Trude mét Viet Nam cé
thé thué chuyén gia nuée ngoai. Va lau
dai nuéc ta phai dua chuong trinh
TTCK vao céc trudng dai hoc kinh t&,
tai chinh, ngan hang dé giang day
chinh thite.

Trén day 1a 4 y&u t6 co ban cho
viéc ra doi TTCK, c6 dii 4 y&u t6 d6 s&
c6 TTCK hoat dong t6t. Nhu vay, tinh
hinh cu thé ctia Viét Nam hién nay cho
thdy, t6 chitc mét TTCK hoan chinh
nhu d cde nude, ké ca nh tng thi trudng
don gidn nhét 1a chua thé lam duge,
titcla cdcy&u t6 cdn thiét vira cé nhung
cing vira chua ¢6, ma phai ¢6 bude di
thich hop, phi hgp véi digu kién va kha
néng cua Viét Nam.

Theo chuong trinh da dugc dé ra,
mét S& giao dich chiing khodn trudc
tién sé duge t6 chic tai TP.HCM.
Trong d6, dién ra dong théi hai loai co
cdu: thi trudng so cdp va thi trudng thit
cép. Giai doan dau chu trong phat
trién va hoan thién thi tridng so cép,
dé thong qué d6 thyc hién phat hanh
cobng trdi cua chinh phd, cia chinh
quyén dia phuong, va trai phiéu ctia
cédc doanh nghiép; tién téi phat hanh
¢§ phi€u ¢ phan héa nhimg doanh
nghiép. Nha nuéc di didu kién, nhim
thu hit moi nguén vén trong dan
chiing vao qu4 trinh dau tu; dong thai
ting buéc hinh thanh thi truong thi
cdp. TS chic budn bin kinh doanh
chiing khoén.

Néu nhu moi viéc dién ra ding
nhu dy dinh, S& giao dich ching khoan
TP.HCM sé khai truong hoat déng vao
cudi nam 1994 (theo D& 4n ctia Ngan
hangnha nuéc Viet Nam); hodce vio qui
171995 (theo D2 4n ctia B6 tai chinh).

Nhung theo ching t6i, tif nay dén
khi d6, yéu ciu cép bach 1a phai thuc
hién nhimg buéc co ban sau day:

- Ban hanh hé théng luat phép
cho hoat déng ciia TTCK. D6 la Nghi
dinh ctia chinh pht vé chiing khodn va
TTCK. Quyét dinh cia chinh phu va

vigc t6 chie Héi dong ching khodn
gub'c gia va xédc dinh chife nang ctia hoi

Ong nay; Héi dong chiing khoan quée
gia ban hanh diéu 12 té chic va hoat
dong cua sd giao dich chiing khodn,
trung tdm luu gifi ching khodn; quy
ch& nhan vién cta S§ giao dich ching
khodn, v.v..

- Dao tao ddi nga chuyén gia va
quan ly, diéu hanh va kinh doanh
ching khoan (Hién nay Ngin hang
Nha nu6c Trung uong da thanh lap
Ban thi trudng ching kho4n).

- Tuyén truyén, giai thich ve
ching khoin va TTCK trong dan
chiing cing nhu cdc nha doanh nghiép.
Bdi vi, trong lich sit nuéc ta chua ha cé
TTCK .Nhan dan cé tién nhan réi
thudng gui ti€t kiém, mua tin phigu
kho bac, mdt phan dy trir ngoai t8,
vang bac va dau co b4t dong san. Cén
céc doanh nghiép kinh doanh thigu
vén chi c6 mot phuong phép duy nhat
1a vay von tin dung ngin hang. Nén
huéng dindan ching mua ching
khodn, cdc doanh nghiép phat hanh
trai phiéu, c8 phi&u.

- Tao lue lugng hang héa cho
TTCK, can thyc hién céc bién phép:
Ddy nhanh ti&n d6 c6 phan héa doanh
nghiép nha nude; chinh phi trung
uong va chinh quyén dia phuong phat
hanh céc loai eong trai c6 muc dich,
chon lua mét s8 doanh nghiép kinh
doanh c6 hiéu qua phat hanh trai
phigu v.v..

- Hién nay céng ty kiém todn quéc
gia da ra dgi nhung hoat dong con han
ché, luat cung c4p s6 lidu ctng chua
cé..Do vay, théng tin vé cic doanh
nghiép chua di d6 tin cay. Vi vay can
phai phét trién manh mé va nang cao
chat lugng kiém toan, m& rong kiém
todn qudc t&,

- Nhanh chéng hién dai héa, quée
t€ héa hé théng thanh todn va théng
tin lién lac trong nén kinh t&; thue
hién ndi mang mdy tinh khép kin gita
cdc hé théng ngan hang, kho bac nha
nuée va céc t8 chitc tai chinh- tin dung
khéc; thuc hién néi mang thanh toan
qudc t& SWIFT; phat trién hé théng
thanh todn bu tri, v.v Nhing van dé
nay c6 lién quan tryc ti€p dén he théng

" cdp truyén din t.hér::jg tin cta nganh

biwu dién, dén viéc diu tu miy mée
thi&s bi chuyén ding hién dai cia
nganh ngin hang, kho bac.v.v.

Thiét 14p TTCK phai c6 hinh thite
va buée di thich hgp. Buée di cia
TTCK phuy thuéc trude hé&t vao kha
ning tao ra “hanghéa” cho thi trudng
ching khodn. J nudc ta, ti&n trinh cd
phan héa cée doanh nghiép rat cham.
Vi vay, TTCK & Viét Nam trong thai
gian dau phai 14 mét thj trudng trai
phi&u 1a chii y&u: cong tréi cia chinh
phi va chinh quyén dia phuong, tréi
phiéu cua cde doanh nghiép &
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