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LOI NOI PAU

Thi truong chiing khoan 1a mdt bo phan cua thi truong tai chinh, la
nhan t6 gop phan cho sy phat trién nén kinh té thi trudng dinh huéng xa
hoi chu nghia ¢ Viét Nam. Thi truong chung khoan Viét Nam da van
hanh dugc hon 18 ndm véi nhiéu bién dong. Song hanh véi nhitng bién
dong 6, khung phap luat diéu chinh t6 chic va hoat dong cua thi truong
ching khoan ciing khong ngirng dugc hoan thién.

Phép luat vé chimg khoan va thi trudng chtng khoan 13 co s¢ phép
1y cho cac chu tham gia thi trudng xdc 1ap cac giao dich, 1a diéu kién
quan trong dé bao dam an toan va phat trién bén ving thi trudng ching
khoan. Vi¢c nghién ctru va giang day linh vyc phap luat chiing khoan va
thi truong chung khoan 1a ndi dung quan trong trong chuong trinh dao
tao cr nhan Luat, Luat Kinh té. Pé dap ung yéu cau tai liéu hoc tap,
giang day va nghién ctru vé phap luat chimg khoan trén co sé ké thira
nhimg két qua nghién ctru da dat duoc trong thodi gian qua lién quan dén
linh vuc chimg khoan va phép luat chimg khoén; trén co s& hé théng hoa
cac quy dinh phap luat vé ching khoan va thi truong ching khoén; cap
nhat, bo sung nhiing quy dinh méi dugc ban hanh trong thoi gian vira
qua, chung toi tién hanh bién soan Giao trinh Luat Ching khoan lam tai
liéu nghién ctru, giang day va hoc tap cho giang vién, sinh vién Luét va
tai liéu tham khao cho cac ddi twong quan tam.

Mic du dd c¢6 nhiéu c¢b ging trong qua trinh bién soan nhung khong
tranh khoi nhitng thiéu sot, ching toi rat mong nhan dugc cac y kién
dong gop, phan héi tir quy doc gia dé Gido trinh Luat Chirng khoan duoc
hoan thién hon trong 1an tai ban sau.

TS. Lé Thi Thao
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Chuong 1

NHUNG VAN PE LY LUAN CO BAN
VE CHUNG KHOAN VA LUAT CHUNG KHOAN

I. KHAI QUAT VE CHUNG KHOAN VA THI TRUONG CHUNG KHOAN
1. Khai niém, dic diém, phan loai chirng khoan
1.1. Khai niém va ddgc diém ciia chirng khoan

Chung khoan 13 hang hoa trao d6i mua ban trén thi trudng ching
khoan, 12 mot trong nhitng san pham tai chinh (mang lai thu nhap va khi
can nguoi s¢ hitu ching khoan c6 thé ban dé thu tién vé). Ching khoan
1a cong cu chirng minh quyén s¢ hitu cong ty (nhu c¢b phiéu), quyén cua
cht no v6i cong ty hodc chinh phu (nhu trai phiéu) hodc cac quyén khac
ctia ngudi nam giit ¢ phiéu (nhu quyén chon)’. Theo quan niém chung
nhét, chimg khoan 1a mot cong cu phap 1y do mét to chirc phat hanh theo
quy dinh ctia phap luat dé ghi nhan quyén tai san va cac lgi ich hop phap
ctia nha dau tu — tirc 1a nguoi so hiru ching khoan ddi véi to chtc phat
hanh. Néi cach khéac, ching khoan phan dnh méi quan hé phap 1y giita
nha dau tu — ngudi so hitu ching khoan véi t6 chirc phat hanh ra chimg
khoan d6. Tuy thudc vao loai chiing khodn ma nha dau tu s hitu 1a loai
chtng khoan nao (chtng khoan vdn hay chimg khoan no) ma méi quan
hé nay c6 thé ton tai dudi dang mot quan hé gbp vén hodc dudi dang 1a
mot quan hé cho vay. Néu nha dau tu s¢ hiru cac ching khoan vén nhu
¢ phan thi tu cach phap 1y cua ho s& 1a ngudi so hiru ddi véi to chire
phat hanh ra chimg khoan. Con néu nha dau tu s¢ hiru chimg khoan ng
nhu trai phiéu cong ty va trai phiéu nha nuée thi tu cach phap 1y ctia nha
dAu tu s& 1a chii ng d6i véi td chire phat hanh ra chimg khoan®.

! Dan theo, Truong Dai hoc Luat Ha Noi (2008), Gio trinh Lugt Ching khoan, NXB
Cong an nhan dan, Ha Néi, tr. 8.
% Nguy&n Vin Tuyén (Chu bién, 2008), Gi4o trinh Lugt Ching khoan, NXB Giao duc,
Ha Noi, tr. 6-7.

1



Dudi goc do phap 13°, truée dy, Luat Chimg khoan cta nhiéu nuéc,
dac biét 1a cac nuodc theo hé théng luat luc dia, luat La ma, dua ra khai niém
“chung khoan” theo nghia hep v&1 mot danh muc cu thé cac cong cu.
Nhitng danh muc nay gidi han mdt cach rd rang quy mo ctua Luat, nhung
ciing tao ra kha ning linh hoat nhat dinh dé dap tng su phat trién, thay
ddi cua thi trueong tai chinh. Theo d6, mot loat cac cong cu tai chinh, bao
gdm ca cac cong cu ¢ do rui ro cao, khong duge didu chinh. Tuy nhién,
v6i mirc d6 va téc do thay doi cua thi truong tai chinh trong vong hai
thap ky qua da gia ting dang ké yéu cau phai c6 mot dinh nghia linh hoat
hon vé ching khoan. Diéu nay duoc thé hién trong cong cudc cai cach thi
truong tai chinh ¢ nhiéu qudc gia trong 15 nim vira qua.

Pao Luat Chtng khoan nim 1933 ctia Hoa Ky Phan 2(a) dua ra
khai niém vé ching khoan theo nghia rong nhu sau: “Thuat ngit ‘chimg
khodn’ c6 nghia 1a bat ctr gidy to, cd phiéu, cd phiéu quy, cong cu chimg
khoén tuwong lai, trai phiéu, gidy ng, bang chimg vé cong ng, chimg nhan
vé loi ich hay tham gia bét ctr thoa thuén chia sé loi nhuan nao, chung chi
tin thac - cam cd, ching nhan hay ding ky tham gia thanh 1ap t6 chtc, cd
phiéu chuyén d6i, hop dong dau tu, chirmg nhan bo phiéu, ching nhan dat
coc vé ching khoan, lgi ich khong thé phan chia lién quan dén dau, khi
hay bat cir quyén gi vé khodng san, bt ctr quyén mua, ban, hgp dong
chimg khoan hai chiéu, quyén mua hay dic quyén déi véi chimg khoan,
ching nhan tién giri, hay nhom céc chi s hodc chi s6 chiing khoan (bao
gdm bt ctr loi ich lién quan hay trén co s& cac gia tri d6), hodc bat cr
quyén mua, ban, hop dong chimg khoan hai chiéu, quyén mua hay dic
quyén vé chimg khoan qudc gia lién quan dén ngoai té, hodc noi chung la
bat ct loi ich hay cong cu nao dugc hiéu 1a “chung khoan”, hodc bét cr
ching chi loi ich hay su tham gia, ké ca tam thoi, dudi dang gidy bién
nhan, gidy bao l1anh, hay chimg quyén, quyén mua hay quyén dit mua
nhitng cong cu noi trén”.

Theo quy dinh ciia Luat vé Chung khoan va So Giao dich
(Republic of Korea) Han Quéc, Chuong 1, Diéu 2 (Pinh nghia thuit ngi)
trong phién ban sira d6i nam 2002 quy dinh: Thuat ngit “ching khoan”

¥ Xem thém: Kinh nghi¢m quéc té vé chiing khoan va thj truong ching khoan, Tai ligu
phuc vu xay dung Luét stra d6i, b sung mét s6 dieu cua Luat Ching khoan nam 2010.
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trong Pao luat ndy c6 nghia 13 nhimg cong cu dudi day: Trai phiéu Chinh
phu; Trai phiéu chinh quyén dia phuong; Trai phiéu phat hanh béi cong
ty dugc thanh lap theo Pao luat cu thé; Trai phiéu cong ty; Cac chirng chi
tham gia, dong gop phat hanh bdi cong ty duoc thanh 1ap theo Pao luat
cu thé; Chimg chi c6 phiéu hay cac cong cu dai dién cho quyén mua uu
tién; Cac chung chi hay cong cu do doanh nghi€p nudc ngoai phat hanh,
c6 cung ban chét véi cac cong cu dugc li¢t ké tir khoan 1 dén khoan 6
Diéu nay; Chimg chi luu ky chimg khoan phét hanh boi déi tuong duoc
quy dinh trong Nghi dinh (Presidential Decree) trén co s& ching chi/cong
cu goc do doanh nghiép nudc ngoai phat hanh,... va cic chimg chi/cong
cu khéac dugce quy dinh trong Nghi dinh (Presidential Decree) c6 tinh chét
tuong tu hay lién quan dén cac cong cu liét ké tir khoan 1 dén khoan 8
Diéu nay.

DPdi véi Viet Nam, khai niém ching khoan dugc phép luadt Viét
Nam quan tdm dé& cap ngay tir khi thiét lap khung phap luat cho thi
truong ching khodn hoat dong. Tiép can dudi goc do hinh thic ghi
nhén chung khoén, Nghi dinh s6 48/1998/ND-CP va Nghi dinh )
144/2003/ND-CP quy dinh “Churng khodn la chirng chi hodc but toan ghi
s6, xdc nhdn cdc quyén va lpi ich hop phdp cia ngwoi sé hitu chirng
khodn doi véi tai san hodc vén cia té chirc phat hanh, gom: a) C6 phiéu;
b) Trdi phiéu; ¢) Chitng chi quy dau tu; d) Céc loai chitng khodn khac™,
Tiép can dudi goc do 1a chimg ctr chirng minh quyén cia ngudi s¢ hiru
tai t6 chuc phat hanh Lut Ching khoan nam 2006 (sira d6i nam 2010)°
quy dinh: “Chitng khodn dwoc hiéu la bang chitng Xac nhdn quyén va loi
ich hop phép cua nguoi sé hiru doi véi tai san hodc phan von cia té
chizc phét hanh. Ching khoan durge thé hién duwdi hinh thic chirng chi,
bit toan ghi sé hodc dir liéu dién tir, bao gom céc logi sau day:

4 Xem:
- Khoan 1 Diéu 2 Nghi dinh sb 48/1998/ND-CP ngay 11/07/1998 cua Chinh phu vé
Chutng khoén va thi truong chang khoan.
- Khoan 1 Biéu 3 Nghi dinh s6 144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 Chinh phii vé chiing
khoan va thi truong chirng khodn.
® Luat stra ddi, b6 sung mot sé diéu cua Luat Ching khoan da dwoc Quéc hoi nudc
Cong hoa x& hoi chu nghia Viét Nam khoa XII, ky hop the 8 théng qua ngay
24/11/2010, c6 hiéu lyc tir ngay 01/7/2011.
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a) Co phiéu, trdi phiéu, chirng chi quy;

b) Quyén mua c6 phan® chimg quyén, quyén chon mua, quyén chon
bén, hop dong tiong lai, nhém chirng khodn hodc chi s6 chimg khodn;

¢) Hop dong gép véon dau tw. Hop dong gop von dau tw 1a hop
dong gop vén bang tién hodc tai san gia c4c nha ddu tw Vi to chirc
phat hanh hop dong nham muc dich loi nhudn va duwoc phép chuyén doi
thanh ching khoan khac;

d) Céc logi chirng khoan khdc do Bg Tai chinh quy dinh™’.

Theo quy dinh ctia Luat Chimg khoan stra d6i bd sung nam 2019,
chirng khoan dugc xem 1a mdt loai “tai san®”.

Trong khoa hoc phép 1y, ching khoan dugc hiéu theo nghia rong va
nghia hep. Theo nghia rong, chimg khoan la nhiing chimg tir cong nhan
quyén s& hiru d6i véi tai san hodc ddi v6i thu nhap c6 thé dem giri ¢ ngan
hang, ciing c6 thé ding dé dam bao cho mot khoan vay & ngan hang. Theo
nghia hep, chiing khodn 1a nhitng chirng tir mang lai lgi tic va céac loai
chuing tur khac dugc mua ban ¢ thi truong ching khoan hodc thi truong
phu. Pic diém co ban cia chimg khoan 14 c6 thé mua, ban, chuyén nhuong
duch.

Nhu vay, vé ban chat, chung khoédn 1a moét loai tai san biéu hién
dudi dang chung tir c6 gia dai han hodc but todn ghi s6 x4c nhan cac
quyén, loi ich hop phap ctia nguoi s6 hiru d6i v6i von hodc tai san cua to
chirc phat hanh. Chirng khoan c6 gi4 14 hinh thic biéu hién cia tu ban gia,
ban than khong co gia trj doc lap, 1a nhitng ban sao bang gidy to cua tu
ban that'®. Ching khoén c6 thé ghi danh hoic khong ghi danh.

Tir khai niém trén, co thé rit ra nhiing dic diém ciia ching khoan
nhu sau®*

® Quyen mua co phan la loai chimg khoan do cong ty ¢ phan phét hanh nhim mang
lai cho ¢b dong hién hiu quyén mua cb phan méi theo diéu kién da dugc xac dinh.
" Khoan 1, Biéu 6 Luat Chiing khoan sira di 2010.
® Khoan 1, Piéu 4 Luat Chang khoan sé 54/2019/QH14 sira d6i bd sung ngay
26/11/2019.
® Tur dién Ludt hoc, NXB Tir dién Béach khoa, Ha Noi, 1999, tr.99.
% vién Khoa hoc Phép ly Bo Tu phap (2006), Tir dién Lugt hoc, NXB Tir dién Béach
khoa va NXB Tu phap, Ha Noi, tr.164-165.
! Truong Pai hoc Luat Ha Noi, Gido trinh Lugt Chizng khoan, NXB Céng an nhan dan,
Ha Néi, 2008, tr. 9-10.
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- Tinh sinh loi. Tinh sinh 15i ctia ching khoan thé hién & viéc nguoi
phat hanh ra chung phai trd cho ngudi sé hitu chimg khoan khoén loi tirc
trong twong lai dé nhan vé minh quyén st dung vén. Day 1a dong luc thic
day nguoi dau tu chimg khoan mua chimg khoan va ciing 13 tién dé xuét
hién chiing khoan. Tinh sinh 161 cia ching khodn con dugc thé hién &
viéc ngudi so hitu ching khoan cé thé giao dich/mua, ban né nhu nhimg
tai san khac.

- Tinh thanh khodn. Tinh thanh khoan cta chimg khoan duoc hiéu
12 nguoi s& hitu ching khoan c6 thé chuyén ddi dang tai san tir ching
khoan sang tién thong qua giao dich tai thi trudng thi cap hoic thong qua
nghiép vu ngan hang. Tinh thanh khoan tao ra strc hap dan dbi voi nguoi
dau tu, théa man nhu ciu ctia ho dong thoi ciing han ché rui ro lam giam
st gia tri tién té ctia ching khoan. Tinh thanh khoan cta ching khoan
phu thudc vao uy tin cta chu thé phat hanh, chi phi chuyén ddi va sy bién
dong cua thi truong.

- Tinh riii ro. Tinh i ro ciia chimg khoan dugc thé hién ngay ¢ ban
chat cta hoat dong dau tu von. Ciing nhu bt ky hoat dong dau tu nao,
viéc kinh doanh chimg khoén chinh 13 “dau tw mot luong tién & hién tai va
chi ¢o thé thu hoi trong tuwong lai” thi ca quing thoi gian d6 ciing chinh 1a
thoi gian chira dyng rii ro. M do riii ro tiém tang ciia ching khoan phy
thudc vao nhidu yéu t6 nhu thoi gian dau tu, chii thé nhan von... Muc do
rui ro cua ching khoéan co mbi quan h¢ chat ch€ vdi tinh sinh 161 va tinh
thanh khoan cua chiing khoan.

1.2. Phén loai ching khoan

C6 nhiéu cach phan loai ching khoan khac nhau dua vao timg tiéu
chi ma nguoi phan dinh str dung. Cu thé:

a) Can cir vao quyén ciia nguoi sé hivu chitng khodn doi véi nguoi
phat hanh, chimg khoan dugc phan chia thanh hai loai chirng khoan ng va
chung khoan v6n'?.

- Ching khoan vén 1a loai chimg khoan xac nhén sy gop von va
quyén lién quan dén phan vén gop cua chi sé hitu ching khoan dbi véi

2 Truong Pai hoc Luat Ha Noi, Gido trinh Lugt Chizng khoan, NXB Céng an nhan dan,
Ha Noi, 2008, tr.12-13
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d6i twong phat hanh ra n6. Loai ching khoan nay c¢6 dic diém nha dau tu
khong xac dinh duoc thoi gian thu hdi vén, mirc thu nhép tir viéc dau tu
nhung lai c6 co hoi tham gia vao kiém soat hodc truc tiép kinh doanh
phan vén di gop. Ching khoan nay ton tai dudi hai dang 13 c¢6 phiéu va
chimg chi quy dau tu. Ngoai ra con c¢6 cac chimg khoan phai sinh tir loai
chimg khoan vén nhu ching quyén.

- Ching khoan ng. Ching khoan n¢ tao ra sy 4n dinh tuong ddi
trén thi trudng, 1a phuong tién vay no, theo d6 chu thé phat hanh ra nd
cam két s& tra lai ca gdc va ldi vao thoi gian nhat dinh trong twong lai.
Véi tinh chat 1a hop dong vay, ngudi cip von duoc huong khoan 1ai cd
dinh khong phu thudc vao Kkét qua su dung von cua nguoi nhén von
nhung khong c6 quyén tham gia hoat dong quan 1y ddi v6i bén nhan von.
Do su khac biét vé ménh gia, 13i suét, quyén d6i voi chu thé phat hanh
ma nha dau tu c6 thé lwa chon loai trai phiéu phu hop nhat.

b) Can cwr vao kha nang xac dinh nguoi so hitu chung khodn,
chimg khoén c6 thé 14 loai chimg khoan ghi danh va chimg khoan khong
ghi danh. Chtng khoan ghi danh c6 dic diém 1a nguoi sé hiru ching
khoan chinh 13 nguoi dugc ghi tén trén chiing khoan d6 va viéc chuyén
nhuogng, giao dich chung khoan nay can phai dugc thyc hién theo trinh tu
nhat dinh. Chung khoan v6 danh khong ghi tén nguoi so hiru chimg
khoén; nhing ai dang ndm giit chirng khoan mot cach hgp phap chinh 1a
nguoi s6 hiru ching khoan. T chirc phat hanh tiiy theo muc dinh cua
minh c6 thé c6 nhimg lya chon loai ching khoan phu hop véi ting dot
phét hanh®?.

¢) Dua vao hinh thdi vit chat ciia chitng khodn, chimg khoan duoc
phén loai thanh chung khoan la ching chi, chiing khoan 1a but toan ghi
s, ching khoan dién tir*,

Chimng khoén 1a ching chi do t6 chirc phat hanh dudi dang céac gidy
chtng nhan gdp von hodc gidy chimg nhan no, trong d6 ghi rd phan vén
gdp hodc von cho vay cuia nha dau tu ddi véi to chirc phat hanh, kém theo

B Truong Pai hoc Luat Ha Noi, Gido trinh Lugt Chizng khoan, NXB Céng an nhan dan,
Ha Noi, 2008, tl’.15.’
4 Nguyén Vin Tuyén (Chu bién, 2008), Gio trinh Lugt Ching khoan, NXB Giéo duc,
Ha Noi, tr. 8-0.
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viéc ghi nhan cac quyén va lgi ich hop phap ciia nha déu tu nhu quyén
duogc nhan ¢ tirc, trai tirc va quyén chuyén nhuong, quyén biéu quyét cac
van dé ctia cong ty (quyén nay ap dung cho chiig khoan 14 ¢b phiéu).

Chtng khoan 13 but toan ghi sb do t6 chtrc phat hanh dudi dang céac
con s dugc ghi chép va luu giit trong s6 phat hanh chimg khoan.

Chimg khoan dién tir 1a loai ching khoan do t6 chtrc phat hanh
dudi dang dir liéu dién tir, trong d6 ghi nhan s6 von da gop hodc da cho
vay ctia nha dau tu d6i voi to chirc phat hanh kém theo viéc ghi nhén cac
quyén va loi ich hop phép cua nha dau tu ddi v6i to chire phat hanh.

d) Can cir vao ban chdt phdp 1y cia chirng khodn, c6 thé phan chia
chtng khoan thanh cac loai nhu ¢6 phiéu, trai phiéu, chimg chi quy hoic
cac chung khoan phai sinh nhu quyén mua c¢b phan, chimg quyén, quyén
chon mua va quyén chon ban...

C6 phiéu 12 mét loai chimg khoan duoc phat hanh dudi dang ching
chi hodc but toan ghi so, x4c nhan quyén so hiru va loi ich hop phap cua
ngudi sé hiru ¢b phan dbi véi tai san hodc von cia mot cong ty cd phan'>,
C6 phiéu c6 hai loai ¢6 phiéu pho thong va ¢ phiéu vu dai. C6 phiéu phd
thong 1a loai c6 phiéu phd bién nhit.

Luat Ching khoan Viét Nam quy dinh: Cé phiéu la logi chirng
khodn xdc nhdn quyén va loi ich hop phdp ciia nguoi sé hivu doi véi mot
phdn vén ¢é phan cia té chire phat hanh™.

Theo quy dinh tai Piéu 85 Luat Doanh nghiép 2005 dinh nghia, cb
phiéu 1a chimg chi do cong ty c6 phan phat hanh hodc but toan ghi sb xéac
nhan quyén so hiru mot hodc mot sb ¢6 phan cua cong ty d6. Co phiéu co
thé ghi tén hodc khong ghi tén. C6 phiéu phai c6 cac nodi dung chi yéu
sau day:

- Tén, dia chi tru s¢ chinh cua cong ty.

- S6 va ngay cap Gidy chimg nhan ding ky kinh doanh.

- SO lugng c6 phan va loai c6 phan.

** Pao L& Minh (Chu bién, 2002), Gido trinh nhitng vin dé co ban vé chimg khoan va
thi truong chung khoan, NXB Chinh tri quoc gia, Ha Noi, tr. 72.
18 Khoan 2 Biéu 6 Luat Chung khoan 2006.
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- Ménh gia mdi ¢6 phan va tong ménh gia s ¢4 phan ghi trén ¢6 phiéu.

- Ho, tén, dia chi thuong tru, quéc tich, sd Giéy ching minh nhan
dan, Ho chiéu hoic chimg thuc ca nhan hop phap khac cua cd dong 1a ca
nhan; té€n, dia chi thuong tru, quéc tich, sd quyét dinh thanh 1ap hoac )
dang ky kinh doanh cta c6 dong 1a td chirc d6i véi cb phiéu co ghi tén.

- Tém tat vé tha tuc chuyén nhuong cd phan.

- Chit ky mau cta ngudi dai dién theo phap ludt va ddu cia cong ty.

- S6 dang ky tai so dang ky c6 dong ctia cong ty va ngay phat hanh
co phiéu.

- Cac ndi dung khac theo quy dinh tai cac Piéu 81, 82 va 83 cua
Luat nay ddi voi ¢6 phiéu cta ¢ phan uu dai.

Trudng hop cb sai sot trong ndi dung va hinh thic ¢6 phiéu do
cong ty phét hanh thi quyén va loi ich ctia ngudi so hiru né khong bi anh
huong. Chu tich Hoi dong quan tri va Giam dbc hodc Tong Giam ddc
cong ty phai lién d6i chiu trach nhiém vé thiét hai do nhiing sai sot d6
gay ra d6i voi cong ty. Truong hop cd phiéu bi mat, bi rach, bi chay hoic
bi tiéu hity dudi hinh thirc khéac thi ¢6 dong duoc cong ty cap lai c¢d phiéu
theo dé nghi cia cd dong d6. Dé nghi cua cd dong phai c6 cam doan vé
cac nd1 dung sau day:

i) C6 phiéu thyc sy da bi mat, bi chay hodc bi tiéu huy dudi hinh
thirc khac; trudng hop bi mat thi cam doan thém rang di tién hanh tim
kiém hét murc va néu tim lai duoc s& dem tra cong ty dé tiéu huy.

ii) Chiu trach nhiém vé nhiing tranh chap phat sinh tir viéc cap lai
b phiéu moi.

Ddi véi cd phiéu 6 gia tri danh nghia trén mudi triéu dong Viét Nam,
trude khi tiép nhan dé nghi cap cd phiéu méi, nguoi dai dién theo phap
luat ctia cong ty c6 thé yéu cau chua s¢ hitu ¢6 phiéu dang thong bao vé
viéc ¢b phiéu bi mat, bi chay hoic bi tiéu hay dudi hinh thirc khac va sau
muoi 1am ngay, ké tir ngay dang thong bao s& dé nghi cong ty cip cb
phiéu méi. Nguoi s hitu cd phan phd thong s& duoc quyén huéng cd
tirc, quyén mua cd phiéu moi, quyén bo phiéu. Phap Luit Doanh nghiép
hién hanh quy dinh c6 phiéu wu di gdm c6 phiéu wu di cb tirc, cb phiéu
wu dii biéu quyét va c6 phiéu vu dii hoan lai.
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Trai phiéu 1a mot loai ching khoan quy dinh nghia vu cua ngudi
phét hanh, nguoi vay tién phai tra cho ngudi ndm giit ching khoan, ngudi
cho vay mot khoan tién x4c dinh, thudng 1a trong nhimg khoang thoi gian
cu thé va phai hoan tra khoan vay ban dau khi né déo han'’. Lut Chung
khoan Viét Nam quy dinh: Trai phiéu 1a loai chimg khoan xic nhan
quyén va loi ich hop phép cua ngudi s hitu dbi voi mot phan vén no caa
t6 chtrc phat hanh™®. Trai phiéu c6 nhiing dic trung co ban sau day™:

Thir nhat, v& nguoi phat hanh 13 hai chu thé Chinh phu va cong ty.
Chinh phu duoc coi 1a ngudi phat hanh dang tin cdy nhéat do c6 dugc
nhitng diéu kién bao dam cao nhét cho viéc hoan tra gbc va tra 1ai. Con
trong khu vyc cong ty thi nguoi phat hanh c6 nhiéu loai, mdi loai ¢6 kha
nang khac nhau trong viéc dap tng cac nghia vu da thoa thuan véi nguoi
cho vay. Noi cach khéc, ¢ thé rii ro thanh khoan cua trai phiéu chinh
pht bang 0, con céc trai phiéu cong ty khac nhau ¢6 do rui ro thanh toan
khac nhau. Ngoai rii ro thanh toan, trai phiéu chinh pht van phai chiu
cac rui ro khac gidng nhu bat ky mot trai phiéu cong ty nao khac nhu rii
ro 14i suét, rui ro lam phat...

Thir hai, vé thdi han. Thoi han cua trai phiéu 1a s6 ndam ma theo dé
nguoi phat hanh hira hen d4p mg nhiing diéu kién cua nghia vu. Thoi
han cua trai phiéu la m§t ngay chdm dut su ton tai cia khoan no, nguoi
phat hanh s& thu hdi trai phiéu bang cach hoan tra khoan vay gdc. Nhin
chung thoi han cta trai phiéu thuong 1a trén 01 nim. Viéc xac dinh thoi
gian d4o han cua trai phiéu c6 y nghia quan trong vi:

- N6 cho biét khoang thoi gian ma ngudi nam giir trai phiéu co thé
mong doi nhan dugc cac khodn thanh todn 1ai dinh ky va cho két s6 nam
trude khi khoan géc duoc hoan tra toan bo.

- Loi tlrc ctia mot trai phiéu tiry thudc vao thoi han cia né.

- Gia cua trai phiéu sé& bién d6i qua quing doi cua n6 khi 13i suit
trén thi truong thay doi — tinh bién dong cua gia trai phiéu phu thudc vao
thoi gian ddo han cua nd.

" Pao Lé Minh (Chu bién, 2002), Giao trinh nhiing vdn dé co ban vé chimng khoan va
thi truong chiing khoan, NXB Chinh tri Qudc gia, Ha Noi, tr. 82.
'8 Khoan 3 Biéu 6 Luat Chung khoan 2006.
9 Pao Lé Minh (Chu bién, 2002), Gido trinh nhiing vdn dé co ban vé chimg khoan va
thi truong ching khoan, NXB Chinh tri Qudc gia, Ha Ngi, tr. 82-85.
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2. Khai ni¢m, diic diém, phan loai thi trwdong chitng khoan
2.1. Khai niém va dac diém cia thi trwong ching khoan

V& mit hinh thtre, thi truong chung khoan 1a noi dién ra cac hoat
dong trao ddi, mua ban, chuyén nhuong cac loai chung khoan, qua do
thay d6i chu thé nim giira chimg khoan. Duéi goc do kinh té vi mo, thi
truong chimg khoan 1a mot kénh huy dong von cho nén kinh té. Bdi véi
nha dau tu, thi treong chung khodn 1a mot kénh dau tu hép dan, bén canh
nhimg lya chon khac nhu giri tién ngan hang, kinh doanh bat dong san,
ngoai té... Thi truong ching khoan bao gém thi trudng tap trung va thi
truong phi tap trung. Thi truong ching khoan tap trung 1a Sé Giao dich
ching khoan. Tai Sé& Giao dich ching khoan, cac giao dich dugc tap
trung tai mot diém, cac 1énh dugc chuyén tdi san giao dich va tham gia
vao qua trinh ghép 1énh dé hinh thanh nén gia giao dich. thi truong chimg
khoan phi tap trung con goi la thi truong OTC. Trén thi trudong nay, cac
giao dich dugc tién hanh qua mang ludi cac cong ty ching khoan phan
tan trén pham vi toan qudc va dugc ndi véi nhau bang mang dién tir. Gia
trén thi truong nay duoc hinh thanh theo phuong thue thoa thuan®.

Vé ban chat, thi*":

- Thi truong ching khoan 14 noi tép trung va phan phdi cac ngudn
tiét kiém cho cac chii thé c6 nhu cau sir dung, nghia 1a chuyén tir tu ban
s& hitu sang tu ban kinh doanh.

- Thi truong chung khoén 1a dinh ché tai chinh truc tiép, ca chu thé
cung va cau déu tham gia vao thi truong mot cach truc tiép.

Nhu viy, thi truong chimg khoan thuc chét 1a qué trinh van dong
cia tu ban tién té. Chung khoan dugc giao dich trén thi truong céd thé
dem lai thu nhap cho ngudi s¢ hitu nd sau mot thoi gian nhat dinh va phu
thudc vao gia ca cua thi trudng, nd 1a hinh thic phat trién cao ctia nén san
xuat hang héa. Khac so véi cac loai thi truong hang hoa théng thuong
khac, hang hoa cua thi truong chiing khoan 1a mét loai hang hoa dac biét,

% Tap chi Cgng san, “Hb so su kién; Cha dé thi truong ching khoan”, sé 15, ngay
10/07/2007, tr. 4.
%! Pao Lé Minh (Chu bién, 2002), Gido trinh nhing vin dé co ban vé chimg khoén va
thi truong ching khoan, NXB Chinh tri qudc gia, Ha Noi, tr. 45-46.
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12 quyén s6 hiru vé tu ban. C6 thé ndi, ban chat cua thi truong chimg
khodn 12 thi trudong thé hién mbi quan hé giira cung va ciu cua vén dau tu
ma & d6, gia ca cua ching khoan chira dung thong tin vé chi phi von hay
gi4 ca ctia von dau tu. Thi truong chimg khoan 14 hinh thirc phat trién bac
cao cua nén san xuit va luu thong hang hoa?.

Duéi goc dd khoa hoc phap 1y, thi truong chimg khoan dwoc hiéu 13
“Trung tam giao dich dwoc hinh thanh mot cach thudan loi, dé dang tudn
theo nhitng quy tdc cé gid tri bat budc da diege an dinh doi véi nhitng nguwoi
tham gia. Thi truong chung khoan khong tham gia vao viéc mua, ban
chitng khodn; khéng dn dinh gid c6 phiéu, khéng can thiép vdao hinh thanh
gid co phiéu, no chi bao dam cho viéc ddu thau hodc mua, ban ching
khodn dién ra ding phdp ludt, céng khai va tranh lira ddo, thi triong
chitng khodn déng vai tré nhw quan toa dé xir Iy cdc kién cdo trong viéc
mua, ban ching khodn™®. Tix khai niém thi trudng chimg khoan chung ta
¢6 thé rit ra nhitng chirc nang cia thi trudng ching khoan nhu sau:

- Huy dong von dau tu cho nén kinh té.

- Cung cip méi truong du tu cho cong chung.

- Tao tinh thanh khoén cho céc ching khoan.

- Banh gia hoat dong cua doanh nghiép.

- Tao mdi truong gitip Chinh phu thyc hién chinh sach kinh té vi mé.

Bdc diém cua thi fruong chiing khoan*:

Thir nhat, hang hoa giao dich trén thi truong 1a chung khoan cac
loai va cac dich vu vé chtng khoan.

Thir hai, thi trudong ching khoén c6 tinh rui ro cao va c6 anh huong
mang tinh day chuyén.

Thir ba, thi truong chung khoan 1a loai thi trudng c6 tinh nhay cam
cao trudc cac bién dong vé kinh té, chinh tri, xa hoi, qun sy va an ninh
trong nudc cling nhu trong khu vuc va trén toan thé gioi.

%2 Nguy&n Vian Nam, Nguyén Duc Hién (2003), Nhiing vén dé co ban vé phan tich va
ddu tw chimg khoan (Sach chuyén khao), NXB Tai chinh, Ha Noi, tr. 17.
2 Tir dién Lugt hoc, NXB Tir dién Bach khoa, Ha Noi, 1999, tr.465-466.
# Nguyén Vian Tuyén (Chu bién, 2008), Gio trinh Lugt Ching khoan, NXB Giao duc,
Ha Noi, tr. 12-13.
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Thit i, thi truong chimg khoan van hanh theo mot s6 nguyén tic
dac thu, bao g6m25:

- Ton trong quyén ty do mua, ban, kinh doanh va dich vu ching
khoan cua to chirc, ca nhan.

- Cong bang, cong khai, minh bach.

- Bao vé quyeén, loi ich hop phap cta nha dau tu.

- Tu chiju trach nhiém vé ri ro.
2.2. Phén logi thi trwong chirng khoan

a) Can cir vao ban chdt cia cac giao dich dién ra trén thi truong,
c6 thé phan chia thi truong chimg khodn thanh thi truong chirng khodn
so cdp va thi trieong ching khodn thir cdp.

Thi trudng ching khoan so cip (con goi 1a thi trudng phat hanh
chting khoan) 1a noi dién ra cac giao dich phat hanh chting khoan. Thi
truong nay ¢ sy tham gia truc tiép cua cac t6 chtrc phat hanh véi cac nha
dau tu thong qua td chire trung 14 to chirc bao lanh phat hanh chimg nham
muc dich tao ra hang hoa cho thi truong.

Thi trudng ching khoan thir cAp (con goi 1a thi truong giao dich
chimg khoén) 1a noi dién ra cic giao dich mua ban chting khoan da phat
hanh. Dudi goc do phép 1y, thi truong giao dich chimg khoan 1a dia diém
hodc hinh thirc trao doi théng tin dé tap hop 1énh mua, ban va giao dich
chung khoan?®.

Trén thi truong nay cé sy tham gia ciia cac chu thé gom nha dau tu
(dong vai tro 1a bén mua va ban). Cac hoat dong cua thi truong chimg
khoan thir cAp hudng téi muc tiéu luan chuyén chtng khoan giita cic nha
dau tu nhiam thay d6i co ciu cd dong hodc thay ddi co cAu chu no cia to
chirc phat hanh chua khong c6 tac dung truc tiép trong viéc ting von cho
t6 chirc phat hanh chimg khoén.

b) Can cwr vao cach thiec 16 chirc va hoat dong cua thi truong, thi
truong chung khoan dwoc chia thanh thi truong chung khoadn tdp trung
va thi truong chung khoan phi tap trung.

% Piéu 5 Luat Ching khoan nam 2019.
% Khoan 27 Diéu 4 Luat Chirng khoan 2019.
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Thi trudng chimg khoan tap trung 14 loai thi trudng dién ra cac giao
dich mua ban chimg khoan du diéu kién niém yét theo phuwong thirc giao
dich tai san giao dich chung khoan thong qua nha méi gidi chiing khoan
1a thanh vién cua thi truong.

Thi trudong chig khoan phi tap trung (thi truong OTC) 1a loai thi
truong dién ra giao dich chimg khoan khong du diéu kién niém yét theo
phuong thirc mua ban tryc tiép giita cac nha dau tu va hiu nhu khong bét
budc phai giao dich thong qua cic nha méi gisi, du thuc té van co su
tham gia cua céc cong ty ching khodn véi tu céch 1a nha tao 1ap thi
truong. Mac du ciing dugc dugc sy quan ly, kiém soat ctia nha nudc
nhung cach thirc va bién phap kiém soat co nhiéu diém khac biét so voi
thi truong ching khoan tap trung.

3. Chi thé tham gia thi trwéng chiing khoan
3.1. Nha phéat hanh

Nha phat hanh 13 cac t6 chic thuc hién viéc huy dong vén thong
qua thi truong chimg khoan, 12 nguoi cung cép hang héa cho thi truong.
Nha phat hanh co thé 1a:

- Chinh phii va chinh quyén dia phuong 1a ngudi phat hanh trai
phiéu chinh phu va trai phiéu dja phuong.

- T6 chirc phat hanh 13 nha phat hanh céng cu tai chinh nhu trai
phiéu, chung chi thu hudng,... phuc vu cho hoat dong cta ho.

3.2. Nha diu tw

Nha dau tu 1a to chirc, ca nhan Viét Nam va to chire, ca nhan nudce
ngoai tham gia dau tu trén thi truong chimg khoan®’. Nha dau tu ching
khoan ca nhan 1a nhitng nguoi c¢6 von nhan rdi tam thoi, tham gia mua
ban trén thi truong ching khoan véi muc dich tim kiém lgi nhuan. Khi
tham gia dau tu ching khoan, nha dau tu ca nhan thuong gap nhiéu rii ro
hon nha dau tu t6 chic. Do vay, dé bao dam thanh cong trong hoat dong
dAu tu, nha dau tu chimg khoan ca nhan phai tim kiém nhiing hinh thirc dau
tu phtt hop vé6i kha ning ciing nhu mirc d6 chip nhan rui ro cia minh.

2" Khoan 16 Diéu 4 Luat Chirng khoan 2019.
13



Nha dau tu to chirc, hay con goi 1a cac dinh ché dau tu, thuong xuyén
mua, ban chimg khoan véi s6 luong 16n trén thi trudng. Ngan hang thuong
mai, cong ty tai chinh, céng ty cho thué tai chinh, t6 chirc kinh doanh bao
hiém, t6 chirc kinh doanh ching khoan duoc coi 1a Nha dau tu ching khoén
chuyén nghiépzs.

3.3. Cdc té chikc kinh doanh trén thi truwong chirng khodn

Theo quy dinh cta phép luat hién hanh, nhimg chii thé sau day duoc
coi 12 t6 chtrc kinh doanh chung khoan:

- Cong ty chiimg khoan. Cong ty chirng khoan dugc thyc hién mot,
mot sé hodc toan bd nghiép vu kinh doanh sau day: a) Méi gidi chimg
khoan; b) Tu doanh chirng khoan; ¢) Bao lanh phat hanh ching khoan;
d) Tu van dau tu ching khoan. Ngoai nghiép vu kinh doanh chting khoan
o trén, cOng ty chung khodn dugc nhan uy thac quan ly tai khoan giao
dich chung khoan cua nha dau tu ca nhan, cung cép dich vu tu van tai
chinh va céc dich vu tai chinh khac theo quy dinh cua B¢ Tai chinh. Cong
ty ching khoan chi dugc phép thyc hién nghiép vu bao lanh phat hanh
chimg khoan khi thyc hién nghiép vu ty doanh chimg khoan?®.

- Cong ty quan ly quy. Cong ty quan ly quy duogc thuc hién cac
nghiép vu kinh doanh sau day: a) Quan ly quy dau tu chung khoan; b)
Quan ly danh myc dau tu chiing khoan; ¢) Tu van dau tu chiang khoan.
Ngoai cac nghi¢p vu kinh doanh nay, cong ty quan 1y quy dugc huy dong
va quan 1y cac quy dau tu nudc ngoai c6 muc tiéu dau tu vao Viét Nam®.

3.4. Cdc té chikc c6 lién quan dén thi trwong chirng khodn®

- Co quan quan 1y nha nude. O Viét Nam, Uy ban Ching khoan
Nha nuéc 13 co quan truc tiép thuc hién quan 1y nha nuéc vé ching
khoan va thi truong chirng khoan.

- S& Giao dich chimg khoan. S¢ Giao dich chimg khoan t6 chuc thi
truong giao dich chiing khoéan cho céc chimng khoén dua diéu kién niém yét

%8 Khoan 11 Diéu 6 Luat Chirng khoén 2006.
» pidu 60 Luat Ching khoén sira dbi 2010.
%0 piéu 61 Luat Ching khoén sira dbi 2010.
%1 Pao Lé Minh (Chu bién, 2002), Gi4o trinh nhiing vin dé co ban vé chimg khoén va
thi truong ching khoan, NXB Chinh tri qudc gia, Ha Noi, tr. 49-56.
14



tai S¢ Giao dich chimg khoan; viéc t6 chuc thi truong giao dich céc loai
chiing khoén khac theo quy dinh ciia Chinh phu®.

- Hiép hoi cac nha kinh doanh chiing khoén...
I1. KHAI NIEM LUAT CHUNG KHOAN

Luét Chimg khoan 13 téng hop nhimg nguyén tic, dinh huéng co ban
cta co ché hoat dong chimg khoan va thi trudng ching khoan da duoc thé
ché hoa, 13 tong hop cac quy pham phap luat diéu chinh quan hé xa hoi phat
sinh trong qua trinh chio ban, niém yét va giao dich chimg khoan trén lanh
thd Viét Nam va céac hoat dong lién quan dén chiimg khoan cua t6 chirc ca
nhan Viét Nam. Theo quy dinh ctia Luat Chig khoan Viét Nam nam 2006
(stra d6i nam 2010, 2019), “Ludt Chitng khodn quy dinh vé hoat déng
chao ban chitng khodan, niém yér, giao dich, kinh doanh, ddu tw chiing
khoan, dich vu vé ching khodn va thi truong ching khodn . Tur quy
dinh nay c6 thé x4c dinh céac quan h¢ xa hoi thude ddi tuong diéu chinh

) A , , 4.
cua Luat Chung khoan nhu sau®*:

Thir nhat, Cac quan hé xa hoi phat sinh trong hoat dong chao ban
chung khoan.

Chao ban chtng khoan 13 hoat dong phuc tap, bao gébm nhiéu
nhom, giai doan tién hanh céc loai hanh vi khac nhau dé dam bao sao cho
chtng khoan c6 thé dén tay ngudi can mua, 14 hoat dong c6 ¥ nghia “tao
hang” cho thi trudng ching khoan thir cip. No6i khac di, hoat dong chao
ban chimg khoén 1a cac quan hé phét sinh trén thi truong so cip giira chu
thé phat hanh va cac chu thé khac c6 lién quan. Co thé ké dén cac quan
h¢ phat sinh trong hoat dong chao ban ching khoéan sau day:

- Quan hé giita to chtic phat hanh véi to chirc kinh doanh chimg
khoan hodc dinh ché tai chinh trung gian trong viéc hd trg phat hanh nhu
tu van phat hanh hay bao lanh phat hanh hay dai 1y phat hanh.

- Quan hé giira to chirc phat hanh véi cic t6 chic dinh muc tin

nhiém (néu co).

% Khoan 1 Diéu 33 Luat Chung khoan sua déi 2010, Piéu 1, Piéu 2, Piéu 3 Luat
Chirng khoan sira d6i b6 sung nam 2019.
¥ Piédu 1 Luat Chirng khoan stra dbi nam 2010.
* Truong Pai hoc Luat Ha Noi, Gido trinh Lugt chizng khoan, NXB Céng an nhan dan,
Ha Noi, 2008, tr. 23-32.
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- Quan hé giira t6 chirc phat hanh vé6i co quan quan 1y nha nuéc gin
v&i hoat dong phat hanh ching khoan: Bang Ky chao ban ching khoan véi
Uy ban Chimg khoan Nha nuéc; xin phép Ngan hang Nha nudc néu 1a
cac to chire tin dung; thong bao véi Uy ban Ching khoan Nha nuéce néu
chao ban chung khoan & nudc ngoai; xin phép B Tai chinh trong truong
hop ludt dinh.

- Quan hé giira to chtrc phat hanh véi gidi truyén thong va cc cha
thé luat dinh trong qua trinh cong b thong tin vé& qué trinh chio ban.

- Quan hé giita to chirc phat hanh véi nha dau tu.

Thit hai, nhém quan hé phat sinh trong qué trinh niém yét chtmg khoan.

Niém yét ching khoan hiéu don gian 1a viéc thuc hién cac hoat
dong can thiét dé mot loai chimg khoan nhat dinh c6 thé cong bd cong
khai trén thi truong co to chirc va cac ddi tuong quan tim cd co so tin
cdy, thuc hién giao dich chting khoan cac loai. Qua trinh niém yét chimg
khoan dugc duy tri thong qua cac quan h¢ sau day:

- Quan hé giita to chirc dang ky niém yét voi S& Giao dich chung
khoan hay trung tadm giao dich ching khoan.

- Quan h¢ gitra giita t6 chtrc niém yét véi to chic niém yét, to chic
kiém toan duoc chdp nhan, ca nhan ky bao céo kiém toan, bao céo tai
chinh cta t6 chtrc niém yét.

- Quan hé giita t0 chtrc niém yét véi nhitng ngudi c6 lién quan va
cd dong 16n cua cong ty.

Thir ba, "hdm quan hé phat sinh trong qua trinh giao dich chimg khoan.

Giao dich ching khoan dugc thuc hién boi cac chu thé kinh doanh
chimg khoan hodc boi cac nha dau tu don thuan hodc béi chinh cac t6
chirc phat hanh (khi thuyc hién giao dich lién quan dén c6 phiéu quy).
Giao dich chimg khoan c6 dic diém chung 1a ddi twong giao dich 1a cac
ching khoédn da dugc phat hanh va giao dich nay chi dugc thyc hién trén
thi truong chimg khoan thir cip. Cac quan hé trong qua trinh giao dich
chtng khoan gdm:

- Quan h¢ phat sinh gitta thanh vién giao dich véi S¢ Giao dich chiing
khodn, trung tdm giao dich ching khoan.
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- Quan hé phat sinh giira t6 chirc niém yét, to chirc tu van niém yét
v6i S¢ Giao dich chimg khoan, trung tim giao dich chiing khoan dbi véi
nhitng chimg khoan méi niém yét, dua vao giao dich.

- Quan h¢ gitra dai dién giao dich cua cong ty chung khoan la thanh
vién cua S¢ Giao dich ching khoén, trung tdm giao dich chung khoan.

- Quan hé giira khach hang 1a nha dau tu chuyén nghiép hoic
khong chuyén nghiép vi cong ty ching khoan tir khau dau tién dén khau
cubi cung cua qua trinh giao dich.

Thwr tir, nhém quan hé gén véi to chire thi truong, hoat dong cua
cac mé hinh hd tro thi truong, bao gém:

Mot la, quan h¢ phat sinh trén thi truong chirng khoan tap trung bao
gdm cac quan hé sau dy:

- Quan h¢ giita to chirc didu hanh thi truong chimg khoan (S¢ Giao
dich chimg khoan, Trung tdm Giao dich ching khoén) véi cac t6 chirc
thanh vién.

- Quan hé giira t6 chirc diéu hanh thi truong ching khoan véi cac t6
chirc ¢6 nhu cau niém yét/niém yét va giao dich chimg khoan.

- Quan hé giita to chire diéu hanh thi trudng chimg khoan véi cac to
chtrc hd tro thi truong nhu t6 chirc luu ky, trung tAm thanh todn bu trir.

Hai 1a, quan h¢ phat sinh trén thi truong chung khoan phi tép trung
do Hiép hoi kinh doanh chig khoan quan 1y bao gdm cac quan hé x hoi
sau day:

- Quan hé giita t6 chirc thi trudng (trung tdm giao dich chung
khoan) véi t6 chirc c6 chimg khoan giao dich.

- Quan hé giita 6 chirc thi truong véi cong ty chimg khoan 1a thanh vién.

- Quan hé gitra t6 chirc thi truong voi nha dau tu cd nhu ciu tham
gia giao dich chiing khodn trén thi truong chirng khoan phi tap trung.

- Quan h¢ gitta nha dau tu ching khodn véi “nha tao lap thi
truong”, véi to chie ¢6 ching khoan giao dich (tiy theo loai giao dich
ma nha dau tu tham gia).

Bén canh quan hé trén, véi thi truong ching khoan phi tap trung

con c6 quan hé phat sinh trén thi truong tu do. Quan hé giao dich ching
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khoan nay dugc ap dung ddi véi to chirc phat hanh c6 quy mé nho, khong
c¢6 nhu cau thuc hién chao ban chimg khoan rong rai. Néu so voi yéu cau
diéu chinh bang phap luat cta cac giao dich trén thi truong tap trung hodc
thi trudng phi tap trung thi phap luat diéu chinh quan hé trén thi trudng
tap trung hodc thi truong phi tp trung thi phap luat diéu chinh giao dich
trén thi trudng ndy c6 do “long” hon. Cac quan hé phd bién trén bo phan
thi truong nay co thé 1a:

- Quan hé giira nha dau tu khi giao dich chirmg khoan da phat hanh,
khong dang Ky giao dich trén thi truong tap trung hay phi tap trung.

- Quan hé giira nha dau tu cong ty ching khoan tu do.

- Quan hé giita cong ty chimg khoan véi t6 chirc ¢6 ching khoan
giao dich trén thi truong tu do.

Vé6i myc tiéu hd trg dong thoi gian tiép quan ly hoat dong thi
trudng, cac to chire hd tro ndy thudng thudng cé cac loai ching khoan sau:

- Quan h¢ gitra trung tam luu ky chirng khoan véi cac co quan quan
1y c6 tham quyén.

- Quan h¢ gitra trung tam luu ky ching khodn véi cong ty ching
khoan thanh vién, v&i cong ty dai ching...

- Quan hé gifra to chirc dinh muc tin nhiém véi to chire phét hanh.

- Quan h¢ gitra trung tam thanh todn bu trir voi cong ty chung khoén,
v6i nha dau tu.

Thir nim, nhém quan hé gan véi hoat dong quan 1y thi trudng.

Hanh vi quéan ly nha nudc dugce thuc hién boi co quan quan 1y nha
nudce chuyén nganh. Viéc lya chon mo hinh co quan quan ly chuyén nganh
d6i v6i thi truong ching khoan cé thé khic nhau ¢ cac qudc gia trong
timg thoi ky; tuy nhién, ndi dung quan 1y nha nudc va tinh chat, phwong
thirc quan 1y va yéu cau dit ra d6i v6i qua trinh quan 1y nha nudc & cac
qudc gia déu c6 diém twong dong dang ké. Boi vy, hoat dong quan 1y
nha nudc d6i voi thi truong chimg khoan dugc thé hién thong qua cic
quan h¢ co ban sau day:

- Quan hé giita Uy ban Chimg khoan Nha nuéc vi co quan quan 1y
nha nuéc vé chimg khoan va thi trudng chimg khoan.
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- Quan hé quan ly giita Uy ban Chung khoan Nha nudc v6i S&
Giao dich chung khoén, céc t6 chirc ho trg thi truong.

- Quan hé quan 1y giita Uy ban Ching khoan Nha nuéc véi cac chu
thé kinh doanh chiing khoan.

- Quan hé quan 1y giita Uy ban Chimg khoan Nha nuéc véi cac t6
chirc chao ban chung khoan, cong ty dai chung, t6 chirc niém yet.

- Quan hé quan 1y giita Uy ban Chimg khoan Nha nuéc véi thi
truong va cong ching dau tu...

Bén canh quan hé quan 1y nha nudc, con c6 quan hé quan 1y cua So
Giao dich ching khoan cac quan hé:

- Quan hé quan 1y giita hiép hoi kinh doanh chimg khoan véi cac t6
chure thanh vién.

- Quan hé quan Iy giita S& Giao dich chimg khoan véi cac to chiic
thanh vién.

- Quan hé quan Iy gitta S& Giao dich chung khoan véi cac to chirc
niém yet va cac to chuc cd lién quan, tham gia vao qua trinh hoat dong
tai S& Giao dich chung khoan.

Thir sdu, nhém quan hé gan véi viée xtr 1y vi pham va giai quyét
tranh chap trén thi truong

Pé xur 1y vi pham trudc hét can xac dinh hanh vi vi pham. C6 thé
xac dinh cac hanh vi vi pham la:

- Giao dich ngi gian.

- Thao tang thi trudong.

- Lura ddo ching khoan.

- Khong thyc hién hodc thuc hién khong dang, khong day du cac
quy dinh ma céc chu thé tham gia bat budc phai thuc hién.

I11. NGUON CUA PHAP LUAT CHUNG KHOAN

Quan hé phap luat vé ching khoan duoc hiéu 1a quan hé xa hoi phat
sinh trong linh vuc ching khodn va thi truong chung khoan dugc cac quy
pham phap Luat Ching khoan diéu chinh. Tur khai niém quan h¢ phap Luat
Ching khoan chung ta nhan thay, quy pham phap Luat Ching khoan 1a co
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s& dé diéu chinh quan hé xa hoi phat sinh trong linh vuc ching khoén.

Trong khoa hoc phap 1y, ngudn luat hiéu theo nghia rong bao gdm
tat ca cac quy pham phép luat da duoc nha nudc ban hanh. Véi cach tiép
can nay, khai niém ngudn phap Luit Ching khoan gitip cho nha nghién
cizu tim hiéu hé théng quy pham phap luit vé chimg khodn va thi trudong
c6 ¥ nghia rat 16n ddi véi viéc tim hiéu qua trinh phat trién cua phap luat
vé thi trudong chimg khodn, 13 co sé quan trong cho viéc giai thich nhimg
thay d6i ctia phéap luat chimg khoan, déng thoi tim ra quy lut hinh thanh
va phat trién cta phap Luat Ching khoan phu hop véi ting diéu kién,
hoan canh cu thé.

Theo nghia hep, ngudn cta phap luat Chimg khoan duoc hiéu 1a
cac van ban quy pham phép luat dang c6 hiéu luc phap luat dung dé diéu
chinh truc tiép cac quan hé phap Luat Chung khoan dang dién ra trén thi
truong ching khoan. Vi cach tiép can nay, khai niém nguon lut gitp
cho nguoi dap dung, sir dung phap Luat Chung khoan khong lua chon quy
pham phap Luat Ching khoan da hét hi¢u luc phép luat dé diéu chinh
quan h¢ phap luat chimg khoan.

Véi cac cach tiép can trén, chiing ta co thé phan nhém quy pham
phép Luat Chirng khoan nhu sau:

Thir nhat, Hién phép — dao Luat géc, Luat me ctia moi linh vuc
phap luat, trong d6 chira dung cc quy pham mang tinh nén tang cta thé
ché kinh té Viét Nam, trong d6 c6 thi truong chimg khoan, nghia 1, viéc
xay dung phap Luat Chirg khoan khong duoc trai Hién phap.

Thir hai, Luat Ching khoan — day 1a ngudn quan trong nhét cua
phap Luat Ching khoan trong d6 chira dung cac quy pham phap luat diéu
chinh quan hé xa hdi phat sinh trong hoat dong chao ban chung khoan,
niém yét, giao dich, kinh doanh, dau tu ching khoan, dich vu vé chimng
khoan va thi truong chiing khoan.

Thit ba, cic dao luat khac c6 lién quan dén hoat dong chimg khoan
va thi truong chimg khoan. Pay la nhom cac quy pham phap luat lién
quan dén chimg khoan trong dé c¢6 thé ké dén cac vin ban Luat sau:

- BO luat Dan sy 2005, trong d6 c6 cac quy dinh lién quan dén tai
san va quyén so hiru, cic quy dinh vé& hop dong va bao dam thuc hién
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nghia vu dan su; cac quy dinh vé thira ké, trong d6 c6 thira ké tai san 12
chimg khoan va quan hé phap Luat Ching khoan c6 yéu td nudc ngoai.

- Luat Doanh nghiép 2005, trong dé chtra dung quy dinh lién quan
dén cong ty c6 phan — chu thé quan trong trén thi truong ching khoan
v6i tu cach 1a chu thé phat hanh, cung tng hang héa chi yéu cho thi
truong chung khoan. ..

Thir tw, cac van ban dudi luat, trong do dac biét 1a cac van ban
huéng dan thi hanh Luat Chimg khoan. Pay 1a co so phap 1y duogc ap
dung tryc tiép dé diéu chinh cic quan hé xi hoi phat sinh trong hoat dong
ching khoan va thi truong chiig khoan.

Thir nam, cam két qudc té trong cac Hiép dinh thuong mai song
phuong va da phuong ma Viét Nam la thanh vién, trong d6 dac biét 1a
cac cam két lién quan dén dich vu ching khoéan trong cam két khi gia
nhap t6 chirc thuong mai thé giéi.

CAU HOI ON TAP

1. Khéi niém va nhitng dac trung co ban cta chirng khoan.

2. Phan biét céc loai chirng khoan.

3. Mbi quan hé giira thi truong chiing khoan va cac loai thi truong
tai chinh khac.

4.Phan tich nhitng diém dic thu trong pham vi diéu chinh cia Luat
Chuang khoan.

5.Trinh bay nhitng ndi dung co ban cua Luat Chang khoan.
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Chuong 2
PHAP LUAT VE CHAO BAN CHUNG KHOAN

I. KHAI QUAT VE CHAO BAN CHUNG KHOAN
1. Khai niém va diic diém ciia hoat dong chio ban chirng khoan

Cung véi su phat trién cua nén kinh té, nhu cau vé vén 1a mot doi
hoi birc thiét trong hoat dong dau tu kinh doanh va phat trién nén kinh té.
Thi trudng ching khoan da trd thanh mot kénh dan von khong thé thiéu
trong nén kinh té thi trudong hién nay & cac qubc gia. Huy dong vén thong
qua hoat dong chao ban chimg khoan dugc xem la hoat dong chu chdt
cua thi truong ching khodn da c6 lich st 1au doi.

O murc do khai quat ¢ thé hiéu chao ban chimg khoan 1a hoat dong
phat hanh ching khoan dé thu hat vén nham thoa mén nhu ciu vé vén
cta chu thé phat hanh®. Chao ban chimg khoan 1a khau mé dau cho cac
hoat dong giao dich trén thi truong chimg khoan. Néu dot phat hanh din
dén viéc dua mot loai ching khoéan cua mot td chtrc 1an dau tién ra cong
chung thi goi 14 phat hanh 1an dau ra cong chung. Néu viéc phat hanh d6
1a viéc phat hanh b6 sung bdi cac t6 chirc da c6 ching khoan cung loai
lwu thong trén thi truong thi goi 1a dot phat hanh chirg khoan b sung.

Xét dudi goc do kinh té, chao ban ching khoan 14 giai doan dau
cua hoat dong giao dich trén thi truong ching khoan nhung ham chtra
nhiéu yéu td dan dén riii ro cho thi truong chimg khoan. Chao ban chimg
khoéan c6 thé dem lai mot nguén to 16n cho dau tu phat trién kinh té,
nhung néu khong duge quan 1y tét v6i nhitng manh khoe lira dao cta nha
phat hanh s€ gay khung hoang cho thi truong chimg khoan, gay thiét hai
cho nguoi dau tu va thong qua d6 anh huong x4u téi nén kinh té dat
nude. Chinh vi vdy, phap luat cac qudc gia déu quy dinh cy thé nhiing
noi dung lién quan dén chao ban ching khoan ciing nhu chi thé phat
hanh chimg khoan. Nam 1933, & ngan chin va xt Iy nhimg gian dbi cua
cong ty phat hanh ching khoan My d4 ban hanh Luét vé phat hanh chimg

% Truong Pai hoc Luat Ha Noi (2008), Gido trinh Lugt Chiing khoén, NXB Céng an
nhan dan, Ha Noi, tr. 49.
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khoan, nam 1934 ban hanh luat vé giao dich chimg khoan va thanh 1ap co
quan gidm sat thi hanh hai luat nay.

Phép luat Viét Nam quy dinh cac diéu kién trinh tyu, tha tuc chat
ché vé hoat dong chao ban chimg khoan. Theo Nghi dinh s6 144/2003/
ND-CP cua Chinh phi vé ching khoan va thi truong ching khoan khong
dé cap dén thuat ngir chao ban ching khoan ma sir dung thuat ngit phat
hanh ching khoan va dugc ghi nhan: “Phét hanh chirng khodn ra cong
chung la viéc chao ban mot dot chirng khodn co thé chuyén nhuwong dwoc
théng qua t6 chirc trung gian cho it nhat 50 nha dau tw ngodi t6 chirc
phat hanh”. Tuy nhién, trong van ban nay chi diéu chinh hoat dong phat
hanh chimg khoan ra cong chung ciia cac cong ty c¢d phan, khong diéu
chinh viéc phat hanh c6 phiéu cta cac doanh nghiép Nha nudc cd phan
hoa, viéc phat hanh chimg khoan cua céac t6 chirc tin dung, cic doanh
nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai chuyén do6i thanh cong ty cd phan. Viéc
phét hanh ching khoan ra cong ching cia cac ddi twong nay tuén theo
Luét cac t6 chue tin dung, Nghi dinh s6 38/2003/ND-CP cua Chinh phu
va Nghi dinh s6 187/2004/ND-CP cta Chinh phu véi cac quy dinh riéng
vé thi tuc, didu kién phat hanh ching khoén ra cong ching.

Theo Luat Chimg khoan 2006 quy dinh tai Piéu 6 khoan 12; Luét
Chting khodn nam 2019 Diéu 4 khoan 19, khoan 20 thuét ngit chao ban
chimg khoén thay thé cho thuat ngit “phat hanh chimg khoan” ctia céc
van ban trudc ddy, nhung khong c6 khai niém vé chao ban ching khoan
ma su dung thuat ngtr “chao ban chung khodn ra cong chiing” va “chao
ban chimg khoan riéng 1¢”. Véi su ra doi ctia Luat Chig khoan da thong
nhét diéu chinh ca hoat dong phat hanh va chao ban chimg khoan ra cong
chiing ciia cac d6i tuong va quy dinh trong van ban hudéng dan vé diéu
kién chao ban chimg khoan d6i véi doanh nghiép Nha nudc, doanh nghiép
¢6 von dau tu nudc ngoai chuyén ddi thanh cong ty c¢o phan, doanh nghiép
mdi thanh 18p thudc linh vyc co sé ha tﬁng hodc cong nghé cao vé chao
ban chiig khoan ra nudc ngoai va cac trudng hop cu thé khac.

Dbi v6i viée phat hanh trai phiéu Chinh phu, trai phiéu dugc Chinh
phu bao lanh, trai phiéu cta chinh quyén dia phuong hién nay thudc su
diéu chinh cia Luat Ngan sach, Nghi dinh s6 01/2011/ND-CP ngay 05/01/2011
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vé phat hanh trai phiéu Chinh phu, trai phiéu dwoc Chinh phu bao lanh va
trai phiéu chinh quyén dia phuong, Luat Chimg khoan khong diéu chinh
viéc phat hanh trai phiéu Chinh phu, trai phiéu dwgc Chinh phu bao 14nh,
trai phiéu chinh quyén dia phwong. Tuy nhién, Luat Chirng khoan quy dinh
viéc niém yét, giao dich trai phiéu Chinh phu trén S¢ Giao dich chimg
khoén tuén theo quy dinh cta Luat Chuing khoan. Luat Chirng khoan quy
dinh viéc niém yét, giao dich trai phiéu Chinh phu trén S¢ Giao dich ching
khoan phai tuan theo quy dinh ctia Luat Ching khoan nham dam bao
cong bang gitra cac loai chimg khoan va dé thi trudng ching khoan hoat
dong an toan, hi¢u qua.

Chao ban chimg khoan c6 mot sé ddc trung riéng khac véi hoat
dong chao ban gidy to c¢6 gia khac dé la:

Thir nhat, d6i tuong cua hoat dong chao ban ching khoan 1a cac
loai ching khoan (dwoc xem 14 hang héa dic biét®).

Thir hai, hoat dong chao ban ching khoan chi dién ra trén thi
truong so cap.

Thir ba, trén thi truong nguoi ban chung khoan dugc xac dinh
trude 1a cac chu thé phat hanh chimg khoan: Chinh phii, chinh quyén dia
phuong, cac doanh nghiép, quy dau tu.

Thir tu, chao ban ching khoan 1a noi tao ra von cho nén kinh té,
chimg khoan dem lai von cho ngudi phat hanh.

Thi ndm, gi chimg khoan do ngudi phat hanh quyét dinh.

% Theo TS. Lé Vii Nam, Khoa Luat, Truong Pai hoc Kinh té - Luat, Pai hoc Quéc gia
thanh phé Ho6 Chi Minh trong bai viét “Diéu chinh bang phap luat ddi v6i hoat dong dau
tu chirg khoan” trén Tap chi Nghién cizu ldp phap so 210+211 thang1+2/2012 thi:

Mgt 1, v& mat hinh thac, chirng khoén cé thé ton tai duéi hinh thac ching chi vat
chit, bat toan ghi sb hozc dit liéu dién tu.

Hai 1&, v& mat noi dung, ching khoan xac nhan cac quyén va loi ich hop phép cua
ngudi s hitu chiing ddi véi tai san hoic vén cua té chirc phat hanh. Cac quyén va lgi
ich hop phép do rat phong pht va da dang, phu thugc vao loai ching khoan phat hanh;

Ba 14, chung khodn c6 tinh gid tri. Gié tri cua chung khoan c6 thé ton tai dudi cac hinh
thire nhu: ménh gié (par value), gia tri s6 sach (book value) va gia tri thi truong (market
value).

Bon 14, chiang khoan c6 tinh thanh khoan. Do ching khoan 1a cong cu dé dau tu va
khong c6 chirc ning tiéu dung nhu hang hda théng thuong nén kha ning chuyén doi
chiing thanh tién va nguoc lai (tinh thanh khoan) rat cao. Nho vay ma hoat dong dau tu
¢6 thé dugc tién hanh d& dang va s6i dong.
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2. Phuwong thirc chao ban chung khoan

Phuong thirc chao ban ching khodn 1a cach thirc ma nha phat hanh
dua chung khoan dén voi nguoi dau tu. Hay duoc hiéu 1a con duong dan
ching khoan di tir noi phat hanh dén véi chu thé c6 nhu cau sé hiru
chirng khoan 1a phuong phéap va hinh thire thuc hién vié¢e chao ban chung
khoan. Phu hop v6i quy mé va nhu cu von cia cac chu thé phat hanh
chimg khoan, phap luat cac qudc gia quy dinh cac hinh thirc phat hanh
chung khoan phu hgp. Dua vao cac cach phan loai khic nhau ma co
nhiéu phuong thirc chao ban ching khoan trén thi truong chimg khoan.

- Can cr vao cach thire phan phdi ching khoan tir noi phat hanh
dén tay nha dau tu dwoc phan thanh ba phuong thirc phat hanh: Phuong
thirc ban tryc tiép, phuong thirc phat hanh thong qua dai 1y, phat hanh
ching khoan theo phuong thitrc ddu thau. Viéc phan loai nay giup cho
nha phat hanh lua chon hinh thirc chao ban chung khoan phu hop véi kha
nang cua minh.

+ Phuong thtic ban truc tiép. Theo phuong thirc nay nha phat
hanh tién hanh quang céo trén cac phuong tién thong tin dai ching dé thu
hat nha dau tu, sau d6 cac nha dau tu s& giri phiéu dang ky mua.

+ Phuong thirc phat hanh thong qua dai 1y. Theo phuong thirc nay
bén phat hanh s& ky két mot hop dong dai 1y voi bén nhan dai 1y (t6 chirc
phat hanh ay thac), trong do bén nhan dai 1y s€ co6 mot lugng ching
khoén ciia to chirc phat hanh uy thac dé ban ra cong chung trén thi trudng
so cap. T6 chirc nhan dai 1y phat hanh c6 thé 1a cong ty ching khoén,
ngan hang thuong mai, céng ty bao hiém. Cac chu thé nay ban ching
khoan trén co s hgp dong da ky két va dugc huong hoa hong theo ty 18
thoa thuan trén tong gia tri chimg khoan ban dugc.

+ Phat hanh ching khoan theo phuong thitc ddu thau. La hinh
thirc phat hanh ching khoan ¢6 mtc 13i suat dugc hinh thanh thong qua
két qua d4u thau. Phat hanh chiing khoan theo phuong thirc ndy ton kém
vé chi phi d4u thau nhung mang lai hiéu qua cao cho dot phat hanh vi
luong chimg khoan phat hanh s& ban gon cho don vi tring thau do vay
tdc d6 thu hit von s& rat nhanh chong.

Can cur theo diéu kién phat hanh c6 hai phuong thic chio ban
ching khodn 1a chao ban ching khoan riéng 1¢ va chao ban chiing khoan
ra cong chung.
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Chao ban chimmg khoan riéng 1¢ (Private Placement) con duoc hiéu
1a hinh thuc “ban si” chung khoan (hay chao ban chung khoan ndi bg),
1a hoat dong chao ban chimg khoan cua chi thé phat hanh cho cac khach
hang dic biét, thuong 13 cac nha dau tu ¢6 t6 chire va khong ban rong rii
ra cong ching dau tu. Ching khoan phat hanh theo phwong thirc nay
khong phai 13 d6i twong giao dich tai S¢, Trung tim giao dich chimg
khoan. Viéc lga chon hinh thirc phat hanh ching khoan riéng 1& c6 thé
cac chu thé khong du diéu kién hodc tiéu chuan dé phat hanh ching
khoén ra cong chung; hodc lugng voén ma nha phat hanh huy dong it (néu
phat hanh ra céng chung thi chi phi trén mdi déng von huy dong s& qua
cao); hodc c6 thé nha phat hanh mudn ban ching khoan cho cac khach
hang quen thudc dé duy tri quan hé kinh doanh; hodc nha phat hanh co
thé cung cip ching khoan cho nguoi lao dong trong doanh nghiép. Theo
Diéu 1 khoan 3 Luét Chimg khoan Viét Nam sira d6i b6 sung nam 2010
thi “Chao ban chitng khoan riéng ¢ |a viéc té chirc chao ban chitng
kho&n cho duwdi mot tram nha dau tu, khong ké nha dau tw chitng khoan
chuyén nghiép va khong sir dung phuong tién théng tin dai chung hogc
Internet”. Theo quy dinh tai Khoan 20 Diéu 4 Luat Chimg khoan stra d6i
bd sung nam 2019: “Chao bdn chitng khodn riéng 1é la viéc té chirc chdo
ban chirng khoadn theo phwong thirc: a. Chao ban cho duci mét tram nha
dau tw, khong ké nha ddau tw chitng khodn chuyén nghiép; b. Chi chao ban
cho nha ddu tw chitng khodn chuyén nghiép”.

Nhu vay, c6 thé thiy chao ban chimg khoan riéng 1é c6 mot sb dic
trung sau:

Thir nhdt, c6 su giéi han vé $6 lugng nha dau tu vi néu s lugng
16n thi cudc chao ban c6 kha nang phai dang ky dudi hinh thirc chao ban
ching khoan ra cong chung.

Thir hai, t6 chirc phat hanh va bat ky to chirc nao dai dién cho t6
chtrc phat hanh phai thyc hién nhitng hanh vi can thiét dé dam bao rang
théng tin can thiét vé t6 chirc phat hanh va vé ching khoan s& chao ban
dén voi nhimg ngudi duoc chao ban va ngudi mua 1 day du va chinh xéc.

Thir ba, tinh chuyén nghiép ctia cic nha dau tu. Ttc 13 cac nha dau
tu dugc chao ban chimg khoan riéng 1é phai c6 kha ning tiép can cung
loai thong tin vé viéc chao ban, co kha nang tu hiéu va tu danh gia dugc
nhiing thong tin do.
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Chao ban chimg khoan ra cong chung con dwoc hiéu 13 hinh thirc
“ban lé” chung khoan, 13 viéc ma chu thé chao ban dua chuing khoan ra
dai bo phan cong chiing dau tu. Tong gia tri chimg khoan phat hanh phai
dat mtrc d6 nhat dinh37. Do vay, viéc chao ban chung khoan ra cong
chung doi hoi cac chu thé phat hanh phai thuc hién ché d6 bao cdo, cong
b thong tin cong khai va chiu sy giam sat chat ché.

Chao ban chimg khoan ra cong chung c6 mot sb dic trung sau:

Thir nhdt, viéc chao ban chi duoc thuc hién sau khi chii thé phat
hanh da dang ky chao ban véi co quan nha nudc co thim quyén quan ly
thi truong chung khoén.

Thit hai, viéc chao ban thuong duoc tién hanh thong qua t6 chirc trung
gian 1a cac cong ty bao 1anh phat hanh hoac dai ly phat hanh chimg khoan.

Thit ba, viéc chao ban thuc hién trén pham vi 16n, thu hat sé luong
16n nha dau tu b vén dé mua ching khoan trong dot phét hanh.

Thir tu, tong gia tri ching khoan di chao ban thuong phai dat toi
mirc d6 nhat dinh nham tip trung duoc lugng von 16n, gitip cha thé phat
hanh thyuc hién dugc dy 4n mo rong quy mé kinh doanh hodc dau tu méi.

3. Chii thé chao ban chirng khosn

Dé bao vé thi truong va nha dau tu, phap luat cac qubc gia quy
dinh cy thé nhiing chu thé dugc phép tham gia phat hanh chimg khoan
cling nhu cac quyén va nghia vu cua cac chi thé do.

- Chinh phu, Chinh quyén dia phuong: Phat hanh trai phiéu nhim
huy dong von cho ngan sach nha nudc hodc huy dong vén cho chuwong
trinh, dy 4n d4u tu cu thé thudc pham vi dau tu ctia nha nude. Cac ching
khoan nay thuong 1a cac trai phiéu dugc Chinh phii hodc chinh quyén dia
phuong dam bao thanh toan tién gdc va tién lai.

%7_ Luat Chirng khoan Ba Lan nam 1997, “Giao dich ching khoan noi cong ching 1a dé
nghi chao ban hoac viéc ban chung khoan dugc phat hanh theo dot thong qua céc
phuong tién thong tin dai ching hodc hinh thirc khac néu nhu viée chao ban néi trén
nham muyc dich ban cho hon 300 ngudi hodc cho ngudi mua khong dugce néu 15”.

- Luat Chung khoan Bulgary, “phat hanh chiing khoan ra cong ching la viéc chao ban
dé trao d6i chimg khoan hodc dé nghi thuc hién viéc d& nghi mua lai chimg khoén trong
chc truong hop sau: (i) Toi thiéu 50 ngudi; (ii) Mot sé ngudi xac dinh bao gdm ca viée
thong quan cac phuong ti¢n thong tin dai ching”.
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- Doanh nghiép: Mot s loai hinh doanh nghiép dugc phap luit cho
phép dugc phat hanh ching khoan dé huy dong von. Theo phap luat Viét
Nam (Luéat Doanh nghi¢p nam 2014) thi: Cong ty trach nhi€ém hiru han
duogc phat hanh trai phiéu; cong ty c6 phan duoc phép phat hanh céc loai
chirng khoan.

- Quy dau tu: Quy dau tu 13 nhimg t6 chirc dau tu chuyén nghiép,
duoc hinh thanh bang von gop cta cac nha dau tu dé tién hanh dau tu vao
chtng khoan va cac loai hinh dau tu khac. Muc dich thanh lap quy dau tu
1a tap hop va thu hut nhitng nha dau tu nho, 1¢ tham gia kinh doanh. Quy
dau tu vira dong vai tro 13 to chte phat hanh bang viéc phat hanh ra cac
chimg khoan nhu ching chi quy dau tu; vira dong vai tro 1a t6 chirc dau
tu, kinh doanh céc loai chirng khoén.

4. Vai tro cia hoat dong chao ban chirng khoan

Chao ban chimg khoan c6 vai tro quan trong khong chi voi chi thé
chao ban ma con ddi voi ca nén kinh té noi chung.

Péi véi chii thé chao ban:

- P6i v6i Chinh phu thi viéc chao ban ching khoan c6 kha ning
gitip Chinh phu thu hut dugc ngudn vén 16n, thuong 1a dé bu dap tham
hut ngan sach va thuc hién cac dy an xay dung ha tﬁng co s& cho dat nude.

- Ddi v6i cac doanh nghiép, chao ban ching khoan 1a kénh huy
dong von rat quan trong, gitp cic doanh nghiép giai quyét dugc nhiing
khé khin vé von ma khong bi phu thude qua nhiéu vao von tin dung ngan
hang, tiét kiém duge chi phi. Hon nita, chao ban ching khoan c6 kha
nang dem lai cho doanh nghiép cic ngudn von dai han va 6n dinh hon so
v6i ngudn von vay tir ngan hang,

Ngoai ra, chao ban chirng khoan tao méi truong cho doanh nghiép
goi von dé mé rong san xuit kinh doanh hodc tao diéu kién cho Chinh
phu giai quyét nhitng van dé vé von dé diéu hanh ngan sach nha nudc.

Doi véi nén kinh té:

- Chao ban chtng khoan s& dem lai ngudn vén can thiét dé thic day
phat trién kinh t& — x4 hoi. Thong qua phat hanh chimg khoéan c6 thé thu
hat von dau tu trong va ngoai nudc.
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- Chao ban chirg khoan 1a qua trinh tao ra hang hoa cho thi truong
chimg khoan, 13 co s& quan trong cho sy hinh thanh va phat trién cia thi
truong chung khoén.

- Chao ban chung khoan 13 phuong thirc co ban dé hinh thanh va
phat trién cong ty cd phan, 1a phuong thirc dé ¢6 phan hda doanh nghiép.

II. NOI DUNG PHAP LUAT PIEU CHINH VE HOAT PONG
CHAO BAN CHUNG KHOAN

1. Phap luit diéu chinh vé hoat dong chio ban chirng khoan riéng 1é
1.1. Chii thé thwc hi¢n hoat dong chao ban chirng khodn riéng lé

Theo quy dinh Diéu 3 Nghi dinh sé 58/2012/NB-CP ngay
20/07/2012 ctia Chinh phu quy dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot
sO diéu cuia Luat Ching khoan va Luat stra d6i, bo sung mot sb diéu cua
Luat Chtng khoan chu thé duoc thuc hién chao ban ching khoan riéng 16
va Nghi dinh s6 163/2018/ND-CP ngay 4/12/2018 vé phat hanh trai
phiéu doanh nghiép bao gom:

- Cong ty cd ph'?ln dugc thanh 13p va hoat dong theo Luat Doanh
nghiép va cac van ban phap luat lién quan.

- Cong ty trach nhiém hiru han (d6i v6i c6 phiéu 14 truong hop chao
ban cb phiéu riéng 1¢ dé chuyén ddi thanh cong ty c6 phan).

Chu thé thuc hién hoat dong chao ban chiing khoan riéng 1& dugc
thyc hién du6i hinh thirc phap hanh cb phiéu riéng 1¢*® hodc trai phiéu
riéng 1&*.

1.2. Diéu Kién va trinh tw thii tuc chao bdn chimg khoan riéng lé
1.2.1. Piéu kién va thii tuc chdo bdn cé phiéu riéng 1é

a. Piéu kién chao bdn cé phiéu riéng 1é

Trude khi c6 Nghi dinh s 01/2010/NB-CP ngay 04/01/2010,
Chinh phti ban hanh vé chao ban ¢ phan riéng 1é hoat dong chao ban ¢

% Chiu sy didu chinh cta luat chimg khoan va 3 Nghi dinh sé 58/2012/NB-CP ngay
20/07/2012 caa Chinh phii quy dinh chi tiét va hudng dan thi hanh mot s6 diéu cia Luat
Ching khoan va Luat stra doi, b6 sung mot s6 diéu cua Luat Ching khoan.
% Chiu sy didu chinh cta Luat chimg khoan va Nghi dinh s6 90/2011/ND-CP ngay
14/10/2011 vé phat hanh trai phiéu doanh nghigp.
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phan riéng 1é dugc diéu chinh rai rac trong cac quy dinh cia Ludt Doanh
nghiép va cac vian ban hudng dan thi hanh.

Nghi dinh sb 01/2010/ND-CP ngay 04/01/2010 ctia Chinh phu vé
chao ban cb phan riéng 1é ra doi bude dau ghi nhan va quy dinh hé thong
vé hoat dong chao ban chimg khoan riéng 1&. Theo quy dinh Khoan 1
Diéu 4 Nghi dinh s6 01/2010/ND-CP ngay 04/01/2010 cua Chinh phu vé
chao ban c¢6 phan riéng 1& “Chdo bdn c¢é phan riéng 1é la viéc chdo bdn
¢6 phan hodc quyén mua cé phan triec tiép va khéng sir dung cdc phwong
tién théng tin dai chiing cho mot trong cdc doi twong sau:

a) Cdc nha dau tw chitng khodn chuyén nghiép;

b) Duwéi 100 nha dau tw khéng phdi nha dau tw ching khodn
chuyén nghiép”.

Tuy nhién, Nghi dinh ndy ra doi c6 nhiéu han ché, theo khai niém
tai khoan 1 Diéu 4 nodi trén 1ay sd luong nha dau tu dé dinh nghia chao
ban c6 phan riéng 1¢ da khong thé hién dugc hét ban chét cua hoat dong
nay, tha tuc dang ky va chao ban c¢o phan riéng 1é theo nghi dinh phuc
tap. Viéc thuc hién hoat dong chao ban riéng I€ thuong XUAt phat tu
nhiing 1y do 1a: 1) Doanh nghiép nhé khong dap ung diéu kién chao ban
ching khoén theo luat chimg khoan; 2) Doanh nghiép chi can huy dong
mot lwong von nho; 3) Cong ty ting von diéu 1é bang cach phat hanh
thém cb phiéu cho cac ¢d dong hién hiru hodc cho cac ddi tac chién lugc;
4) Viéc chao ban c¢o phan riéng 1é chi nham mot muc dich nhit dinh cia
cong ty, do vay thuong doi hoi tha tuc don gian va chi phi thip. Theo
quy dinh cta Diéu 8, Nghi dinh s6 01/2010/ND-CP ctia Chinh phu ngay
04/1/2010 vé chao ban c6 phan riéng 1¢ thi cac chu thé gdm céc cong ty
¢ phan duogc thanh 1ap theo phap luat Viét Nam phai dap tng cac diéu
kién cu thé ma phéap luat da dit ra dé duogc tién hanh chao ban cb phan
riéng 1¢, bao gom: (i) Co quyét dinh thong qua phwong 4n chao ban cb
phan riéng 1& va phuong an st dung sb tién thu dugc tir dot chao ban;
(ii) Phuong 4n chao ban phai xac dinh rd ddi tugng va sd lwong nha dau
tu duoc chao ban dudi 100 nha dau tu va han ché chuyén nhuong )
phan t6i thiéu trong vong 01 nam ké tir ngay hoan thanh dot chao ban;
(i) C6 hd so dang ky chao ban cd phan riéng 1¢; (iv) Cac dot chao ban
riéng 1é phai cach nhau it nhat sau thang; (v) Pam bao tuan thi cic quy
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dinh vé ty 1& gop vén, hinh thirc dau tu, trong truong hop c¢6 sy tham gia
ctia nha dau tu nudc ngoai.

Quy dinh vé diéu kién chao ban cb phan riéng 1é d6i voi cong ty cb
phan theo Nghi dinh s6 01/2010/ND-CP con c¢6 nhitng diém bét cap, mot
s6 chd con trai vi tinh than cua Luat Doanh nghiép, cu thé 1a:

Thir nhat, dbi v6i didu kién vé viéc budc cong ty cd phan khi tién
hanh chao ban c¢6 phan riéng 1¢ phai c6 phuong an sit dung ngudn von
thu dugc tir dot chao ban. Tuy nhién, ndi dung ciua phuong an nay chua
duoc xac dinh trong Nghi dinh, c6 nghia 1a viéc nhan di¢én ra phuong an
nay con chua duge phap luat dé cap toi.

Thtr hai, khi quy dinh vé viéc han ché chuyén nhuong cd phﬁn sau
dot chao ban nhu mdt diéu kién ddi v6i cac nha dau tu tdi thiéu trong
vong 1 ndm ké tir ngay hoan thanh dot chao ban (khoan 2 Piéu 8, Nghi
dinh s6 01/2010/ND-CP), dong thoi véi vide yéu cau cong ty co phan tro
thanh cac cong ty dai chung do viéc chao ban riéng 1€, trong thoi gian
thuc hién ding Ky cong ty dai chung, cong ty cd phan khong duoc phép
ching nhan chuyén nhuong c6 phan (Khoan 2, DPiéu 12, Nghi dinh
01/2010/ND-CP). Nghi dinh s6 01/2010/NB-CP di vi pham cac quy dinh
c6 tinh nguyén tic trong Luat Doanh nghiép 2005. Cu thé 13, tai khoan 5,
Diéu 84 cua Luat Doanh nghiép 2005, phap luat cho phép cd dong dugc
tu do chuyén nhugng c6 phan ctia minh cho ngudi khac trir truong hop
dbi v6i co phan uwu dii biéu quyét va cd phan phd thong do c6 dong sang
1ap ndm giir trong 3 nam dau tién ké tir khi cong ty cd phan duogc cap
Gidy chung nhan ding ki kinh doanh (trir truong hop Pai hoi dong ¢
dong cho phép)40.

Theo quy dinh tai Khoan 12a Diéu 6 Luat Chimg khoan sira d6i 2010:
“Chao ban chitng khoan riéng Ié 1a viéc té chirc chao ban chiing khoan
cho duwéi mét tram nha dau tw, khdng ké nha dau tw chitng khoan
chuyén nghiép va khong sir dung phuwong tién théong tin dai chung hogc
Internet”. Khoan 20 Diéu 4 Luat Ching khoan sira d6i bd sung 2019:

* Mot vai y kién vé Nghj dinh s6 01/NB-CP/2010 ngay 04/01/2010 cua Chinh phu vé
chao ban c6 phan riéng Ié - Y kién cta TS. Vi Bang Hai Yén, Truong Pai hoc Luat Ha
Noi. http://www.vibonline.com.vn/Forum/TopicDetail.aspx?TopiclD=3889
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“Chdo bdn chitng khodn riéng 1é la viéc t6 chire chao ban chimg khodn
diedi cde phirong thire a. Chao ban cho dwéi mét tram nha dau tw khong ké
nha dau tw chitng khodn chuyén nghiép; b. Chi chdo ban cho nha dau twe
chung khoan chuyén nghiép”.

Quy dinh v& viéc chao ban cb phan riéng 1¢ véi diéu kién:

Doi véi cong ty ¢é phan chwea dai chiing:

Chao béan chimng khoan riéng ¢ cua té chic phéat hanh khéng phai
la céng ty dai ching thuc hién theo quy dinh cua Luat Doanh nghiép va
quy dinh khéc caa phap luat ¢ lién quan. D4i v6i chao ban c6 phan riéng Ié:

-Co quyét dinh cia Pai hoi déng cd dong thong qua phuong an chao
ban c6 phiéu riéng 1€ va phuong 4n sir dung s6 tién thu duoc tir dot chao ban;

- Pép g cac diéu kién khac theo quy dinh cta phap luit chuyén
nganh trong truong hop to chirc phat hanh la doanh nghiép thudc linh
vuc nganh, nghé kinh doanh c6 diéu kién.

Poi véi cong ty TNHH chuyén doi thanh cong ty ¢é phan:

- C6 quyét dinh clia chu s& hiru hodc Hoi dong thanh vién thong
qua dé an chao ban cd phiéu riéng 1¢ dé chuyén doi.

- Pép tng céc diéu kién khac theo quy dinh cta phap luit chuyén
nganh trong truong hop to chirc phat hanh 13 doanh nghiép thudc linh
vuc nganh, nghé kinh doanh c6 diéu kién.

Poi v6i cong ty dai chiing, cdng ty chimg khoan, cong ty quan ly
quy dau tu chimg khoan:

- C6 quyét dinh cua Pai hoi dong c6 dong thong qua phuong an
phét hanh va sir dung s6 tién thu duge tir dot chao ban; x4c dinh rd tiéu
chi, sb lugng nha dau tu.

- P6i tuong tham gia dot chao ban chi bao gdm nha dau tu chién
lugc, nha dau tu chimg khoan chuyén nghiép.

- Viéc chuyén nhuong c6 phiéu chao béan riéng 1¢, trai phiéu chuyén
doi chao ban riéng 18, trai phiéu kém ching quyén chao ban riéng 1¢ bi
han ché toi thi€u 1a 03 nam do6i véi nha dau tu chién lugc va toi thiéu la
01 ndm do61 véi nha dau tu chung khoan chuyén nghi¢p ké tir ngay hoan
thanh dot chao ban, trir truong hop chuyén nhugng gitra cac nha dau tu
ching khoan chuyén nghi¢p hodc thyc hién theo ban an, quyét dinh cua
Toa an da co6 hi¢u luc phap luat, quyét dinh cua Trong tai hoac thura ké
theo quy dinh cia phép luat.
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- Céc dot chao ban ¢ phiéu riéng 1¢, trai phiéu chuyén doi riéng 1¢,
trai phiéu kém chimg quyén riéng 1¢ phai cach nhau it nhat 06 thang ké tir
ngay két thiic dot chao ban gan nhit.

- Viéc chao ban c6 phiéu, chuyén ddi trai phiéu thanh c6 phiéu,
thuc hién chimg quyén phai dap tng quy dinh vé ty 1& so hiru ctua nha
dau tu nudc ngoai theo quy dinh cua phap luat™.

Trén co s d6, hd so chao ban ¢b phan riéng 1¢é dugc quy dinh dbi
v6i timg loai chi thé chao ban:

Poi voi Cong ty cé phan chwea dai ching, hé so chao ban cé phiéu
riéng 1é bao gom:

- Gidy dang ky chao ban co phiéu riéng 1¢ theo mau.

- Quyét dinh cta Pai hoi dong c6 dong thong qua phuong an chao
ban va phuong &n str dung sb tién thu duge tir dot chao ban.

- Quyét dinh ctia Hoi dong quan tri thong qua tiéu chi va danh sach
lua chon dbi tugng dugc chao ban trong truong hop duge Pai hoi d@)ng
¢ dong ty quyeén.

- Tai lidu cung cap thong tin vé dot chao ban cho nha dau tu (néu co).

- Tai liéu ching minh dap ung ty 1é tham gia cia nha dau tu nudc
ngoai va tuan thii quy dinh vé hinh thirc dau tu trong truong hop chao
ban cho nha dau tu nudc ngoai.

Do véi cong ty dai chiing hé so chao ban ¢é phiéu riéng 1é bao gom:

- Gidy dang ky cong ty dai ching.

- Piéu l¢ cong ty.

- Gidy ching nhan dang ky doanh nghiép.

- Ban cbng bd thong tin vé cong ty dai ching bao gém thdng tin
tom tit vé mo hinh to chirc bo may, hoat dong kinh doanh, bo may quan
1y, co cau co dong, tai san, tinh hinh tai chinh va cac théng tin khac.

- B0 c40 tai chinh nim gan nhit cua cong ty c6 phan duoc kiém
toan bai to chirc kiém toan doc lap. Trudng hop cong ty tang von diéu 18
sau thoi diém két thic ky ké toan nam gan nhat, céng ty phai bd sung bao
c4o tai chinh ky gan nhat duoc kiém toan.

- Danh sach ¢ dong™.

* Piéu 31, Khoan 1 Lugt Ching khoan sira d6i bé sung nam 2019.
“2 pidu 33 Luat Chung khoan sira ddi bd sung nam 2019.
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b. Thii tuc chao bdn c¢é phiéu riéng 1é
Thu tuc chao ban c¢d phiéu riéng 1¢ duoc thyuc hién theo quy trinh:

TO CHUC PHAT HANH CO PHIEU RIENG LE
(CHUAN BI HO SO)

Gui 1

CO QUAN NHA NUOC CO THAM QUYEN

BO TAI CHINH
(Pbi voi DNBH khéng phai 1a cong ty dai ching)

NGAN HANG NHA NUGC VIET NAM
(D6i voi TCTD khong phai 1a cong ty dai chling)

15 ngay UY BAN CHUNG KHOAN NHA NUGC
> (Pbi véi cong ty ching khoén, cong ty quan ly
quy, cong ty dai ching)

SO KE HOACH VA PAU TU; BAN QUAN LY

KHU CONG NGHIEP, KHU CHE XUAT, KHU

e CONG NGHE CAO, KHU KINH TE

(D6i v6i cong ty cb phan chwa dai ching khéng
thudc d6i trong néu trén).

v

CONG BO TREN TRANG THONG TIN PIEN TU

¥

PHAN PHOI CO PHIEU VA BAO CAO KET QUA
(TRONG VONG 10 NGAY BAO CAO KET QUA CHAO BAN CHO CO QUAN
CO THAM QUYEN)

1.2.2. Piéu kién va thii tuc chdo bdn trdi phiéu riéng 1é

a) Piéu kién chao ban trdi phiéu riéng 1é

Phat hanh trai phiéu riéng 1¢ 1a phat hanh trai phiéu cho dudi mot
tram (100) nha dau tu, khong ké nha dau tu chuyén nghiép va khéng st
dung phuong tién thong tin dai ching hodc internet.

Viéc phat hanh trai phiéu riéng 1é nham thuc hién cac chwong trinh,
du 4n dau tu cua doanh nghiép; hodc ting quy mé von hoat dong cia doanh
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nghiép; hoac co cAu lai cac khoan no ciia doanh nghi¢p cod thé phat hanh
trong nude hodc ra thi truong qudc té.

Piéu kién phat hanh trdi phiéu trong mide:

- Pbi voi trai phiéu khong chuyén d6i*, viéc phat hanh loai trai
phiéu nay phai théa man nhing diéu kién**:

i) Doanh nghiép c6 thoi gian hoat dong t6i thiéu 1a mot (01) nam ké
tor ngay doanh nghiép chinh thurc di vao hoat dong.

i) Két qua hoat dong san xuét, kinh doanh cua nam lién ké trudc
nam phét hanh phai co 14i theo bao céo tai chinh duoc kiém toan boi Kiém
toan Nha nudc hodc to chire kiém toan doc 1ap duge phép hoat dong hop
phap tai Viét Nam. Béo cdo tai chinh duoc kiém todn ctia doanh nghiép
phat hanh phai 14 bao céo kiém toan néu y kién chap nhéan toan phan.
Trudng hop doanh nghiép phat hanh trai phiéu trudc ngay 01/4 hang nam
chwra ¢ bao cdo tai chinh ndm cua nam lién ké duoc kiém toan thi phai co:

- B4o cdo tai chinh duoc kiém toan cua nim trudc nam lién ké voi
két qua hoat dong san xuét kinh doanh c6 13i.

- Béo cao tai chinh quy gin nhit v6i két qua hoat dong san xuat
kinh doanh c6 13i duoc kiém toan (néu co).

- Bao céo tai chinh cua nam lién ké véi két qua hoat dong san xuat
kinh doanh ¢6 13i dugc Hoi dong quan tri, Hoi dong thanh vién hoiac Chu
tich cong ty phé duyét theo Diéu 1é hoat dong ctia cong ty.

iii) Dap mg yéu cau vé ty 1¢ an toan von va cac han ché khac vé
dam bao an toan trong hoat dong ddi véi cac nganh nghé kinh doanh c¢6
diéu kién quy dinh tai phap luat chuyén nganh.

iv) C6 phuong an phat hanh trai phiéu duoc co quan ¢ thim quyén
phé duyét va chip thuan quy dinh.

*® Tréi phiéu khong chuyén dbi: 1a trai phiéu c6 bao dam hoac trai phiéu khong c6 bao
dam, trai phiéu keém theo chimg quyén hozc trai phiéu khong kém theo chimng quyén;
(khoan 7a DPiéu 6 Nghi dinh s6 163/2018/ND-CP ngay 04/12/2018 V¢& phat hanh tréi
phiéu doanh nghi¢p).
“ Pidu 10, Biéu 11 Nghi dinh s 163/2018/ND-CP ngay 04/12/2018 V& phat hanh tréi
phiéu doanh nghiép.
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- Pbi voi phat hanh trai phiéu chuyén d6i*® hodc trai phiéu kém
chimg quyén, doanh nghiép phat hanh ngoai viéc dap mg cac diéu kién
quy dinh trén con phai dap Gng cac diéu kién sau:

- Thudc d6i tuong dugc phat hanh trai phiéu chuyén ddi hodc trai
phiéu kém theo chig quyén.

- bam bao ty 1€ tham gia cia bén nudc ngoai trong cac doanh
nghi¢p Viét Nam theo quy dinh cua phép luat hién hanh.

- Cac dot phat hanh trai phiéu chuyén ddi phai cach nhau it nhat
sau (06) thang.

Doanh nghi¢p phat hanh phai xay dung phuong &n phat hanh trai
phiéu trinh cap c6 tham quyén phé duyét, chap thuan theo quy dinh phap
luat dé lam co s& cho viéc phat hanh trai phiéu va cong bd cho cac d6i
tuong mua trai phiéu. Phuong 4n phat hanh trai phiéu phai bao gdm cac
ndi dung co ban sau:

- Théng tin chung vé nganh nghé, linh vuc kinh doanh, tinh hinh tai
chinh va két quad hoat dong kinh doanh cuia doanh nghiép.

- Muc dich phat hanh trai phiéu va phuong 4n s dung vén phat
hanh trai phiéu.

- Khéi lugng, loai hinh, ky han, 14i suat danh nghia trai phiéu du
kién phat hanh.

-Ty l¢ Chuyén ddi, thoi han chuyén doi, gia chuyén ddi va bién do
bién dong gia cd phiéu (néu co) dbi voi phat hanh trai phiéu chuyén doi;
gia va thoi diém thuc hién mua c6 phiéu ddi v6i phat hanh trai phiéu kém
ching quyén.

Phuong thtrc phat hanh trai phiéu va cac to chirc tham gia bao lanh
phat hanh, bao 1anh thanh toan, dai Iy phat hanh, dai 1y thanh toan gbc,
14i trai phiéu.

- Ké hoach bd tri ngudn va phuong thirc thanh toan gdc, 13i trai phiéu.

- Cac cam ket khac doi véi chu s¢ hitu trai phicu.

% Trai phiéu chuyén ddi: 1a trai phiéu c6 bao dam hodc tréi phiéu khong c6 bao dam, tréi
phiéu kém theo chiing quyén hozc trai phiéu khong kém theo ching quyén. (Piéu 6 khoan
7b Nghi dinh s6 163/2018/ND-CP ngay 04/12/2018 vé phét hanh trai phiéu doanh nghiép).

- Tréi phiéu chuyén doi la trai phiéu c6 bao dam hoac trai phiéu khong c6 bao dam, trai
phiéu kém theo chimg quyén hozc trai phiéu khéng kém theo ching quyén; (Piéu 5
khoan 2 Nghi dinh sb 90/2011/ND-CP ngay 14/10/2011 vé& phét hanh tréi phiéu doanh
nghiép).
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Diéu kién phdt hanh trdi phiéu ra thi trieong quoc té:

- D6i voi trai phiéu khong chuyén doi:

i) Doanh nghiép phat hanh c6 thoi gian hoat dong t6i thiéu 13 ba
(03) nam ké tir ngay chinh thirc di vao hoat dong.

ii) Két qua hoat dong san xut, kinh doanh ciia ba (03) nim lién
tiép lién ké trudc ndm phat hanh phai c6 14i theo béo cdo tai chinh duoc
kiém toan boi Kiém toan Nha nudce hodc to chire kiém toan doc 1ap dugc
phép hoat dong hop phap & Viét Nam. Bao céo tai chinh duoc kiém toan
ctia doanh nghiép phat hanh trong 3 nam lién tiép lién ké trudc nam phat
hanh phai 12 bao céo kiém toan néu ¥ kién chip nhan toan phan.

iii) Pap ung yéu cau vé ty 1é an toan von va cac han ché khac vé
dam bao an toan trong hoat dong d6i v6i cac nganh nghé kinh doanh co
diéu kién quy dinh tai phap luat chuyén nganh.

iv) Tri gia phat hanh trai phiéu qudc té phai dugc Ngan hang Nha
nude xac nhan thudc tong han mirc vay thuong mai nudc ngoai hang nam
dugc Thu tuéng Chinh pht phé duyét.

V) bap ung yéu cau cia thi trudng qudc té vé hé s tin nhiém dé
phat hanh trai phleu Rleng dbi voi doanh nghiép nha nudce phai dam bao
6 hé sd tin nhiém t6i thiéu bang hé s6 tin nhiém qudc gia.

vi) Phuong 4n phat hanh trai phiéu dugc co quan c¢6 thim quyén
phé duyét va chap thuan quy dinh tai Diéu 14 va Diéu 19 Nghi dinh s6
163/2018/Nb-CP.

vii) Doanh nghiép phat hanh di hoan chinh hd so phat hanh theo
diang luat phép cua thi truong phat hanh ap dung cho ting dot, ting hinh
thire phat hanh.

- B6i v6i trai phiéu chuyén doi va trai phiéu kém ching quyén:

Doanh nghiép phat hanh trai phiéu chuyén ddi hodc trai phiéu kém
theo chimg quyén ngoai viéc dap tmg cac diéu kién quy dinh tai khoan 1
Diéu nay con phai dap tmg cac diéu kién sau:

- Thudc d6i twong dugc phat hanh trai phiéu chuyén ddi hodc trai
phiéu kém theo chimg quyén.

- bam bao ty 1€ tham gia cia bén nudc ngoai trong cac doanh
nghiép Viét Nam theo quy dinh ctia phap luat hién hanh.

- Cac dot phat hanh trai phiéu chuyén doi phai cach nhau it nhat
sau (06) thang.
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b. Thii tuc chao bdn trdi phiéu riéng 1é

~ TO CHUC PHAT HANH TRAI PHIEU RIENG LE
(XAY DUNG PHUONG AN PHAT HANH TRAI PHIEU -
Diéu 12 NP 163/2018)

Trinh l

CAP CO THAM QUYEN
(Tuy theo tirng loai hinh doanh nghiép)

, Pai hoi dong co dong ,
( Dai vai tréi phiéu chuyén doi va tréi phiéu
kém chirng quyén)

Thong bao bang vin “p
ban vé viéc phat
hanh trai phi€u

Dai hpi dong cé dong hoic Hai dong quan
tri, hoic Hi ddng thanh vién hogc Chii tich
cong ty can cir vao mo hinh t6 chirc cua doanh

nghiép va quy dinh tai Diéu I& doanh nghiép.

(Ddi vai cac loai trai phiéu khac)

¢ |

UY BAN CHUNG KHOAN NHA NUGC
BO TAI CHINH (cong ty dai ching, phuong 4n phét hanh tréi phiéu
chuyén doi, trai phiéu kém theo ching quyén)

I |
v

CONGBOTHONGTINCHO
NHA PAU TU PANG KY MUA TRAI PHIEU

v

Sau 15 ngay ké tir ngay
hoan tat dgt phat hanh

v
CONG BO THONG TIN VE KET QUA PQT PHAT HANH TRAI PHIEU
(Cham nhat 15 ngay sau khi hoan tat dot phat hanh bao cho co quan phé duyét, Bo
Tai chinh (NHNN d6i voi DN phat hanh trai phi€u ¢ thi trudng quoc t€)

2. Phap luét diéu chinh vé hoat dong chio ban chimg khosn ra cong ching

Chao ban chting khodn ra cong ching 1a hinh thirc phat hanh rdng
rdi cac chimg khoan, c6 thé chuyén nhuong cho cong chung véi cac diéu
kién va thoi gian nhu nhau. Viéc phat hanh chung khoan ra cong chiung
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phai dugc co quan quan 1y nha nudc vé chimg khoan cip gidy phép hoic
chip nhan. TH chirc phat hanh ching khoén ra cong chung phai thuc hién
mot ché do bao cdo, cong bd thong tin cong khai va chiu sy quan 1y,
giam sat riéng theo quy dinh ctia phéap luat vé ching khoan va thi trudng
chimg khoan. Phép luat ciia cac qubc gia quy dinh cac hinh thic va diéu
kién khac nhau vé chao ban chimg khoén ra céng chiing.

2.1. Chii thé thuc hign hoat dong chao bin chirng khodn ra cong chiing

Chu thé chao ban chtng khoan c6 thé xuét phat tir huy dong von dé
hoat dong kinh doanh, ciling c¢6 thé dé ting quy md von diéu 1& nham
khang dinh vi tri kinh doanh ctia minh hodc dap Gng yéu cau vén theo
quy dinh cua phap luét... Theo quy dinh Luat Ching khoan Viét Nam
stra d6i bo sung nam 2010 va Luat Chimg khoan nam 2019 thi chi thé
chao ban ching khoan ra cong ching bao gom:

- Céc doanh nghiép nha nudc dugc ¢d phan hoa. Cac chu thé chao
ban c6 phiéu bao gdm: Cong ty trach nhiém hitu han mot thanh vién do
Nha nuée ndm gitt 100% von diéu 1€ 1a cong ty me cta Tap doan kinh té,
Tong cong ty nha nudc; Cong ty trach nhiém hiru han mot thanh vién do
Nha nudc ndm gitt 100% von diéu 1€ 1a doanh nghiép thudc cac B9, co
quan ngang B9, co quan thuoc Chinh phii, Uy ban nhéan dan tinh, thanh
phd tryc thuée Trung uong; Doanh nghiép 100% vén nha nude chua
chuyén thanh cong ty trach nhiém hitu han mot thanh vién.

- Chii thé phat hanh 1a cong ty trach nhiém hitu han chuyén doi
thanh cong ty c6 phan. Theo quy dinh ciia Luat Doanh nghiép 2014, viéc
chuyén ddi cong ty trach nhiém hitu han thanh cong ty c6 phan dugc quy
dinh nhu sau: “2. Cong ty trach nhiém hitu han co thé chuyén déi thanh
cong ty cé phan theo phwong thirc sau: a) Chuyén doi thanh céng ty cé
phan ma khéng huy dong thém nguwoi khdc cing gp vén ¢é phan, khdng
ban ¢é phan hién c6 cho ngueoi khdc; b) Chuyén doi thanh cong ty cé
phan két hop véi chao ban chirng khodn ra céng ching; ¢) Chuyén doi
thanh céng ty ¢é phan két hop véi chao ban cé phan cho it hon 100 nha
dau tw di xdc dinh”. Cong ty trach nhiém hitu han muén chuyén d6i
thanh cong ty c6 phan c6 thé chon mot trong hai cach: Mgt la, cong ty chi
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can tién hanh ding ky lai doanh nghiép, giit nguyén von diéu 18, cic
thanh vién hién hitu s& tro thanh cac c6 dong va khong huy dong thém cb
dong mai; Hai 13, cong ty tién hanh dang ky lai doanh nghiép, kém theo
viéc chio ban c6 phiéu dé huy dong thém von va c6 dong méi. Cong ty
trach nhiém hitu han c6 thé chuyén d6i thanh cong ty c6 phan thong qua
chao ban ¢6 phiéu ra cong chiing hodc chao ban cb phiéu riéng 1é.

- Chao ban chung khoan ciia doanh nghiép c6 vén dau tu nuéc
ngoai chuyén ddi thanh cong ty c6 phan. Theo quy dinh tai Piéu 4 Nghi
dinh s6 38/2003/ND-CP vé viée chuyén d6i mot s6 doanh nghiép co von
dau tu nudc ngoai sang hoat dong theo hinh thirc cong ty co phan, doanh
nghiép dugc chuyén ddi theo cac hinh thic sau: i) Giit nguyén gia tri
doanh nghi¢p va chu dau tu; 1) Chuyén nhugng mot phﬁn gia tri doanh
nghiép cho cac cd dong méi; iii) Giit nguyén gia tri doanh nghiép hoic
chuyén nhugng mét phan von va phat hanh thém cb phiéu dé thu hat vén
dau tu.

- Chii thé phat hanh chimg khoén 1a cong ty cd phan, cong ty trach
nhi¢m hiru han, cong ty dai chiing c6 nhu cau tang von va dugc phép
tang von diéu 18.

2.2. Hinh tharc chao ban chéng khoén ra céng chang
2.2.1. Chao bdn chitng khodn lan dau ra céng chiing

- Chao ban cb phiéu 1an dau ra cong chung dé huy dong vén cho t6
chure phat hanh.

- Chao ban chimg chi quy 1an dau ra cong ching dé thanh lap quy
dau tu chimg khoan.

- Chao ban ¢6 phiéu lan dau ra cong chung dé tro thanh cong ty dai
ching thong qua thay d6i co cdu s¢ hitu nhung khong lam ting von didu
1¢ cua to chirc phat hanh.

- Chao ban cb phiéu 1an du ra céng ching dé thanh 1ap doanh
nghiép thudc linh vuc co s ha tﬁng, linh vuc cong nghé¢ cao, hoac thanh
lap t6 chic tin dung cd phan.

- Chao ban hop dong gop von dau tu ra cong chung.
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2.2.2. Chao ban thém chung khoan ra cong chung

- Cong ty dai ching chao ban thém cb phiéu ra céng ching hoic
phat hanh quyén mua c6 phan cho cb déng hién hiru dé ting von diéu 1é.

- Cong ty quan 1y quy chao ban thém ching chi quy ra cong chung
dé ting von diéu 1é cua Quy dau tu.

2.2.3. Cac hinh thirc chao ban khac

- C6 dong 16n*® ban phan vén s& hitu trong cac cong ty dai ching
ra cbng chdng;

- Cong ty dai ching chao ban trai phiéu va cac loai chimg khoan
khé&c ra céng chang.

2.3. Diéu kién va thii tuc chao bdn chirng khodn ra cong chiing
2.3.1. Piéu kién chao ban chitng khodn ra céng chiing

a. Piéu kién chdo bdn cé phiéu ra cong chdng47

- biéu kién vé v6n: Doanh nghiép chio ban ¢ phiéu ra cong ching
phai c6 muc von diéu 1& di gop tai thoi diém dang ky chao ban tir mudi
ty dong Viét Nam trd 1én tinh theo gid tri ghi trén s ké toan.

- Diéu kién vé tinh hidu qua: Doanh nghiép chao ban c6 phiéu ra
cong ching phai hoat dong kinh doanh c¢ 1ai, nghia 14 hoat dong kinh
doanh ciia nim lién trudc nam ding ky chio ban phai c6 14i, dong thoi
khong c6 16 lily ké tinh dén nam ding ky chao ban.

- Diéu kién vé tinh kha thi:

+ Doanh nghiép chao ban c6 phiéu phai c6 phuong 4an phat hanh
va phuong an str dung von thu duoc tir dot chao ban duge Pai hoi déng
cb dong thong qua.

+ Cong ty dai ching dang ky chao ban ching khodn ra cong
chung phai cam két dua chimg khoan vao giao dich trén thi trudng c6 to
chtrc trong thoi han mot ndm, ké tir ngay két thuc dot chao ban duoc Pai
hoi dong c6 dong thong qua.

* C6 dong Ion 1a c6 dong s6 hitu truc tiép hogc gian tiép tir nam phén tram tré 1én s6 ¢b
phiéu c6 quyén biéu quyét cua to chic phat hanh.
" Pidu 15 Luat Ching khoan nam 2019.

41



b. Diéu kién chdo ban trdi phiéu ra cong ching

Diéu kién chao ban trai phiéu ra cong chiing bao g6m48:

- Doanh nghiép c6 mirc von diéu 16 da gop tai thoi diém ding ky chao
ban tir muoi ty ddng Viét Nam trg 1én tinh theo gia tri ghi trén sb ké toan.

- Hoat dong kinh doanh ctia ndm lién truc nam ding ky chao ban
phai c6 13i, ddng thoi khong c6 15 liy ké tinh dén nam ding ky chao ban,
khong c6 cac khoan no phai trd qua han trén mot nam.

- C6 phuong an phat hanh, phuong an sir dung va tra no von thu
duogc tir dot chao ban duoc Hoi dong quan tri hodc Hoi dong thanh vién
hodc Chu sé hitu cong ty thong qua.

- C6 cam két thyuc hién nghia vy cua td chuc phat hanh ddi v6i nha
dau tu vé diéu kién phat hanh, thanh toan, bao dam quyén va loi ich hop
phap ctia nha dau tu va cac diéu kién khac.

C. Diéu kién chao ban chitng chi quy ra cong chiing

Diéu kién chao ban chimg chi quy ra cong chiing bao g6m49:

- Tong gié tri chimg chi quy dang ky chao ban tbi thiéu nam muoi
ty dong Viét Nam.

- C6 phuong an phat hanh va phuong 4n dau tu sé vén thu dugce tir
dot chao ban chiing chi quy phu hop véi quy dinh ctia Luat Chung khoan.
2.3.2. Thu tuc chao ban chung khoan ra cong chung

a. Pang ky chao ban chirng khodn ra cong chiung

T6 chirc phat hanh thyc hién chao ban chimg khoén ra cong chung
phai dang ky véi UBCKNN. Viéc dang ky chao ban chirng khoan ra cong
ching phai do t6 chirc phat hanh thuc hién, trir cac trudng hop Chu so
hiru Nha nuée (bao gdm ca cac Tap doan, Téng Cong ty Nha nudc) thuc
hién ban phan vén nha nude ndm giit ra cong chung va C6 déng 16n chao
ban phan von s& hitu trong cac cong ty dai chung ra cong chung.

Sau khi di dang ky, to chtrc phat hanh phai 14p ho so ding ky chao
béan chimg khoan twong tng véi timg loai chtng khoan. Cu thé:

*® Khoan 3 Diéu 15 Lut Chiing khoan 2019.
* Khoan 5 Piéu 15 Luat Ching khoan 2019.
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Ho so dang ky chao ban cé phiéu ra céng chiing gom co:

- Gidy ding ky chao ban cd phiéu ra cong ching.

- Ban céo bachso.

- Piéu 18 cua td chtrc phat hanh.

- Quyét dinh cua Pai hoi dong c¢6 dong théng qua phuong an phat
hanh, phuong &n sir dung vén thu dugc va cam két dwa chung khoén vao
giao dich trén thi truong giao dich chiing khoan c6 t6 chuc.

- Cam két bao lanh phat hanh (néu co).

Ho so dang ky chao béan trdi phiéu ra céng chiing gom c6:

- Gidy dang ky chao ban trai phiéu ra cong ching.

- Ban cao bach.

- Piéu 18 cua t6 chtrc phat hanh.

- Quyét dinh ctia Hoi ddng quan tri hodc Hoi dong thanh vién hodc
Chu s¢ hitu cong ty thong qua phuong an phat hanh, phuong an stir dung
va tra ng von thu dugc tir dot chao ban trai phi€u ra cong chung.

- Cam két thyc hién nghia vy ctia t6 chirc phat hanh ddi v6i nha dau
tu vé di€u kién phat hanh, thanh toan, bao dam quyén va l¢1 ich hop phap
cua nha dau tu va cac diéu kién khac.

- Cam két bao lanh phat hanh (néu co).

Ho so ding ky chao ban chitng chi quy ra céng chiing gom co:

- Gidy dang ky chao ban chimg chi qu¥ ra cong chung.

- Ban céo bach.

- Dy thao Diéu 18 quy dau tu chimg khoan.

- Hop ddng giam sat giita ngan hang giam sat va cong ty quan 1y
quy dau tu ching khoan.

- Cam két bao 1anh phat hanh (néu co).

Hb so dang ky chao ban cb phiéu, trai phiéu ra cong chang phai
kém theo quyét dinh ctia Ho1 dong quan tri hodc HOi dong thanh vién

** Ban cao bach 14 tai li¢u hoic dit lidu di¢n tir cong khai nhitng thong tin chinh xac,
trung thuc, khach quan 1ién quan dén viéc chao ban hoic niém yét chiing khoéan cua to
chuc phét hanh.
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hodc Chu s& hitu cong ty thong qua hd so. Dbi véi viée chiao ban chimg
khodn ra cong chung cta td chuc tin dung, hd so phai co vin ban chép
thudn cua Ngan hang nha nudc Viét Nam. Trudng hop mot phan hoic
toan bd hd so ding ky chao ban ching khoan ra cong chung duogc to
chirc, ca nhan c6 lién quan xac nhan thi t6 chtrc phat hanh phai giri van
ban xac nhan cua té chirc, ca nhan d6 cho UBCKNN. Céc thong tin trong
hd so phai chinh xéc, trung thuc, khong gy hiéu nhdm va c6 day du
nhitng ndi dung quan trong anh huong dén viéc quyét dinh cta nha dau tu.

T chirc phat hanh phai chiu trach nhiém vé tinh chinh xac, trung
thuc va day du ciia hd so dang ky chao ban chimg khoan ra ¢éng ching.
T6 chirc tu van phat hanh, t6 chtic bao lanh phat hanh, t6 chic kiém toan
duoc chép thudn, nguoi ky bao cao kiém toan va bat ky td chirc, ca nhan
nao xac nhan ho so phai chiu trach nhiém trong pham vi lién quan dén hod
so dang ky chao ban chirng khoan ra cong ching®.

Trong thoi gian hd so ding ky chao ban chimg khoan ra cong
ching dang dugc xem xét, to chiic phat hanh c6 nghia vu sira d6i, bo
sung hd so néu phat hién thong tin khong chinh xac hodc bo s6t noi dung
quan trong theo quy dinh phai ¢é trong ho so hodc thdy can thiét phai giai
trinh vé van dé co thé gay hiéu nham.

Trong thoi gian xem xét hd so, Uy ban Chiig khoan Nha nuéc c6
quyén yéu cau to chtrc phat hanh stra d6i, b sung hd so dang ky chao
ban chimg khoan ra cong ching dé bao dam thong tin dugc cong bd
chinh xac, trung thuc, day du, bao vé quyén va loi ich hop phap cta nha
dau tu.

Sau khi Uy ban Chung khoan Nha nuéc cip Gidy ching nhan chao
ban chimg khoan ra cong ching ma phat sinh thong tin quan trong lién
quan dén hd so ding ky chao ban ching khoan ra cong ching thi trong
thoi han bay ngiy, to chirc phat hanh phai cong bd thong tin phat sinh
theo phuong thirc quy dinh tai khoan 3 Diéu 20 cia Luat nay va thuc
hién viéc stra doi, bo sung ho so.

Vin ban stra d6i, bd sung giri cho Uy ban Chimg khoan Nha nudc
phai c6 chit ky cia nhitng ngudi di ky trong hd so dang ky chao ban

* pidu 23 Luat Chung khoan 2019.
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chirng khoan ra cong chung hodc cia nhitng nguoi cé cung chirc danh véi
nhitng ngudi d6. Thoi han xem xét hd so ddi véi cac truong hop quy dinh
tai khoan 1 va khoan 2 Piéu 18 Luat Ching khoan dugc tinh tir ngay Uy
ban Ching khoan Nha nudc nhan dugc van ban stra ddi, bd sung.

Phap ludt Viét Nam quy dinh cac truong hop sau day khong phai
dang ky chao ban ching khoan ra cong chﬁngsz:

- Chao ban trai phiéu cia Chinh phii Viét Nam.

- Chao ban trai phiéu ctia to chirc tai chinh quéc té duoc Chinh phu
Viét Nam chép thuan.

- Chao ban ¢ phiéu ra cong ching cta doanh nghiép nha nudc chuyén
d6i thanh cong ty c6 phén.

- Viéc ban chimg khoan theo ban an, quyét dinh ctua Toa an hoic
viéc ban chirng khoan ctuia nguoi quan 1y hodc nguoi dugce nhén tai san
trong cac trudng hop pha san hodc mét kha nang thanh toan.

2.4. Cong bo théong tin va phén phéi chitng khodn ra cong chiing

- Cong bo théng tin trueée khi chdo ban chitng khodn ra cong chdng53

Trong thoi gian Uy ban Ching khoan Nha nudc xem xét hd so
dang ky chao ban ching khoan ra cong chung, t6 chirc phat hanh, t6 chirc
bao lanh phat hanh va to chirc, ca nhan cé lién quan chi dugc sir dung
trung thyc va chinh xac cac thong tin trong Ban céo bach di giri Uy ban
Chtng khoan Nha nudc dé tham do thi truong, trong d6 phai néu rd cac
thong tin vé ngay phat hanh va gia ban chtng khoan 1a thong tin du kién.
Vi¢c tham do thi truong khong duoc thuc hién trén phuong tién thong tin
dai ching.

- Phan phdi chizng khoan®

Viéc phan phdi chimg khoan chi dugc thuc hién sau khi to chirc
phat hanh bao dam nguoi mua chimg khoan tiép can Ban co bach trong
hd so ding k¥ chao ban chirng khoan ra cong chung dugc cong bb tai cac

°* Khoan 2 Diéu 16 Lugt Ching khoan 2019.
> Piéu 24 Luat Chiing khoan 2019.
* Piéu 26 Luat Chung khoan 2019.
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dja diém ghi trong Ban thong bao phat hanh. T chuc phat hanh, t6 chuc
bao lanh phat hanh hoic t6 chirc dai Iy phai phan phdi ching khoan cong
bang, cong khai va bao dam thoi han dang ky mua chimg khoan cho nha
dau tu ti thiéu 14 hai muoi ngay; thoi han nay phai duoc ghi trong Ban
théng béo phét hanh.

Trudng hop s lugng ching khoan ding ky mua vuot qua sé luong
chtng khoan duoc phép phat hanh thi t6 chtrc phat hanh hodc t6 chire bao
lanh phat hanh phai phan phdi hét sé ching khoan duoc phép phat hanh
cho nha dau tu twong tng vdi ty 1& dang ky mua cua timg nha dau tu.

Tién mua ching khoan phai dugce chuyén vao tai khoan phong toa
mé tai ngan hang cho dén khi hoan tat dot chao ban va bao cdo Uy ban
Chting khoan Nha nuée.

T6 chire phat hanh phai hoan thanh viéc phan phdi ching khoan
trong thoi han chin muoi ngdy, ké tir ngay Gidy chimg nhan chao ban
chimg khoan ra cong chung c¢6 hiéu lyc. Trudng hop té chirc phat hanh
khong thé hoan thanh viéc phan phdi chimg khoan ra cong ching trong
thoi han nay, Uy ban Chimg khoédn Nha nuéc xem xét gia han viéc phan
phdi ching khoan nhung téi da khong qua ba muoi ngay. Truong hop
dang ky chao ban chimg khoan cho nhiéu dot thi khoang cach giira dot
chao ban sau vdi dot chao ban trude khong qua muoi hai thang.

T6 chiic phat hanh hodc t6 chirc bao lanh phéat hanh phai bao cao
két qua dot chao ban cho Uy ban Chiig khoan Nha nu6c trong thoi han
mudi ngay, ké tir ngay két thic dot chao ban, kém theo ban xac nhan caa
ngén hang noi mo tai khoan phong téa vé s tién thu dugc trong dot chao ban.

T6 chirc phat hanh, t6 chirc bao 1anh phat hanh hodc té chirc dai 1y
phai chuyén giao ching khoan hoic gidy chimg nhin quyén s hiru
chimg khoan cho nguoi mua trong thoi han ba muoi ngay, ké tir ngay két
thuc dot chao ban.

3. Phap luat vé hoat dong chao ban chirg khoan ciia Chinh phai va
Chinh quyén dia phuwong

3.1. Chii thé chao bén chiing khodn ciia Chinh phii va Chinh quyén dia phuong

Nhim muc tiéu huy dong vén dau tu phat trién kinh té - xa hoi thudce
nhiém vu chi ctia ngan sach trung wong va dia phuong theo quy dinh cua
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Luat Ngan sach nha nu6c; bu ddp thiéu hut tam thoi cia ngan sach nha
nudce tir vay trai phiéu ngén han; co cAu lai khoan ng, danh muc ng Chinh
phu; cho doanh nghiép, t6 chirc tai chinh, tin dung, chinh quyén dia
phuong vay lai theo quy dinh ciia phap luat; cac muc dich khac nhiam bao
dam an ninh tai chinh qudc gia; dé dau tu cho chuong trinh, dy 4n dau tu
dugc Qudc hoi hodc Thii tuéng Chinh phi quyét dinh chi truong dau tu,
bao gdm ca phuong 4n tai co cdu ng cia cac chwong trinh, dy an nay;
chuong trinh, dy an tng dung cong nghé cao, du an trong linh vuc nang
luong, khai thac, ché bién khoang san hodc san xuét hang héa, cung tng
dich vu xuat khau do Thii twéng Chinh phi quyét dinh phii hop véi dinh
hudng phat trién kinh té - xa hoi cua dat nudc; chuong trinh, dy an thudc
linh vuc, dia ban duoc nha nude khuyén khich dau tu theo quyét dinh cua
Thu tuéng Chinh phu; chuong trinh tin dung ¢6 muc ti€u cia nha nudc
do Ngan hang Phat trién Viét Nam, Ngan hang Chinh sach Xa hoi hoic
t6 chirc tai chinh, tin dung thuc hién theo quyét dinh cta Chinh pht, Thi
tudng Chinh phii do vay viéc huy dong vén thong qua hinh thirc phat hanh
trai phiéu dugc thyuc hién boi cac chu thé la:

- Bo Tai chinh: La chu thé phat hanh trai phiéu Chinh phii. Bo Tai
chinh ity quyén cho Kho bac Nha nuéc to chirc phat hanh trai phiéu.

- Doanh nghiép, ngan hang chinh sach ciia nha nudc va to chirc tai
chinh, tin dung thudc dbi tugng dugc cép bdo lanh Chinh phu theo quy
dinh tai Diéu 32 Luat Quén 1y ng cong la chu thé phat hanh trai phiéu
dugc Chinh phu bao lanh.

- Uy ban nhan dan cdp tinh 1a cha thé phat hanh trai phiéu chinh
quyén dia phuong.

3.2. Phdp ludt diéu chinh doi véi hoat dpng phdt hanh trdi phiéu Chinh phu
3.2.1. Khai niém

Trai phiéu chinh phu la trai phiéu dugc phat hanh boéi Chinh pha
mét qudc gia. Trai phiéu Chinh phia cé thé dugc phéat hanh bing dong
tién nude d6 hoic ngoai té.

Trai phiéu Chinh phu Viét Nam 1a loai trai phiéu do Bo Tai chinh
phat hanh nham huy doéng von cho ngan sach nha nudc hoic huy dong
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von cho chuong trinh, du an dau tu cu thé thude pham vi dau tu cua nha
nuée,
3.2.2. Cdc logi trdi phiéu Chinh phii

- Tin phiéu kho bac 1a loai trai phiéu Chinh phu c¢6 ky han 13 tudn,
26 tuan hodc 52 tuan va dong tién phat hanh 13 déng Viét Nam. Cac ky
han khéc cua tin phiéu kho bac do Bd Tai chinh quyét dinh tuy theo nhu
cau sir dung von va tinh hinh thi truong nhung khong vuot qué 52 tuan.

- Trai phiéu kho bac 14 loai tréi phiéu Chinh phu cé ky han tir mot
(01) ndm tré 1én va ddng tién phat hanh 1 dong tién Viét Nam hodc
ngoai té tu do chuyén doi.

- Cong trai xdy dung T6 qudc 1a loai trai phiéu Chinh phii c6 ky
han tir mot (01) nam tré 1én, dong tién phat hanh 13 dong Viét Nam va
dugc phat hanh nham huy dong ngudn vén dé dau tu xiy dung nhiing
cong trinh quan trong qudc gia va cac cong trinh thiét yéu khac phuc vu
san xuat, doi séng, tao co' s& vat chat, k¥ thuét cho dat nudc.

3.2.3. Phurong thirc phdt hanh trdi phiéu

- Tin phiéu kho bac dugc phat hanh theo phuong thitrc d4u thau qua
s& giao dich Ngan hang Nha nuéc Viét Nam hodc phét hanh tryc tiép cho
Ngan hang Nha nudc Viét Nam. B Tai chinh va Ngan hang Nha nude
Viét Nam hudng dan vé trinh tu tha tuc phét hanh tin phiéu kho bac.
Trudng hop phat hanh tryc tiép tin phiéu kho bac cho Ngan hang Nha
nude Viét Nam, BO Tai chinh théng nhit véi Ngan hang Nha nudc Viét
Nam @ trinh Thi tuéng Chinh phii xem xét, quyét dinh dbi voi timg dot
phéat hanh.

- Trai phiéu Chinh phu duoc phat hanh theo cac phuong thic: Pau
thau phat hanh trai phiéu; bao lanh phat hanh trai phiéu; dai 1y phat hanh
trai phiéu; ban 1¢ trai phiéu.

3.2.4. Déi twgng tham gia diu thau, bio lanh, dgi I phdt hanh trdi phiéu

- Béi tugng tham gia d4u thau tin phiéu kho bac:

Thir nhdt, dbi teong tham gia du thau tin phiéu kho bac 1a cac

*> Xem Khoan 1 Piéu 2 Nghi dinh 56 01/2011/ND-CP ngay 05/01/2011 v& phat hanh trai
phi¢u Chinh phd, trai phiéu dugc Chinh phti bao 1anh va trai phi€u chinh quyén dia phuong.
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ngan hang thuong mai, cong ty chung khoan, cong ty tai chinh va céc
dinh ché tai chinh khac.

Thit hai, trudng hop cac ddi twong trén khong mua hét khdi lugng
tin phiéu kho bac cta dot phat hanh thi Ngan hang Nha nuéc Viét Nam
dugc quyén mua mot phan hodc toan bo khéi lugng tin phiéu con lai phu
hop v&i myc tiéu didu hanh chinh sach tién té trong timg thoi ky sau khi
thdéa thuan véi B Tai chinh.

- Béi tuong tham gia dau thau, bao lanh, dai 1y phat hanh trai phiéu
kho bac va cong trai xdy dung t6 qudc 1a cac ngan hang thuong mai,
cong ty chimg khoan, cong ty tai chinh, Bao hiém xi hoi Viét Nam va
cac dinh ché tai chinh khac.

3.3. Phdp lugt diéu chinh doi véi hoat dpng phdt hanh trdi phiéu Chinh
quyén dia phwong

3.3.1. Khai niém

Trai phiéu chinh quyén dia phuong 13 loai trai phiéu do Uy ban
nhan dan tinh, thanh phd truc thudc Trung wong (sau day goi 1a Uy ban
nhan dan cép tinh) phat hanh nham huy déng von cho cong trinh, dy an
dAu tu cia dia phuong™.

3.3.2. Piéu kién phat hanh trdi phiéu Chinh quyén dia phwong

- Phét hanh trai phiéu dé dau tu vao cac du an phat trién kinh té - x&
hdi thu¢c nhiém vu ctia ngan sach dia phuong theo quy dinh cta Luat
Ngan sach nha nudc va thudc danh muc dau tu trong ké hoach niam (05)
nam da dugc HOi déng nhan dan cép tinh quyét dinh; hoac cac du an
duoc Hoi déng nhan dan cép tinh x4c dinh c6 kha nang hoan von. Céc du
an nay phai hoan thanh tha tuc dau tu theo quy dinh cta phap luat vé dau
tu va cac quy dinh ctia phap luat hién hanh c¢6 lién quan.

- C6 d& an phat hanh trai phiéu da dugc Hoi dong nhan dan cap tinh
thong qua va Bo Tai chinh tham dinh, chap thuan bang vin ban.

* Xem Khoan 3 Piéu 2 Nghi dinh s6 01/2011/NP-CP ngay 05/01/2011 vé phét hanh
trai phiéu Chinh phu, trai phiéu dugc Chinh phu bao lanh va trai phicu chinh quyén
dia phuong.
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- Toéng s6 von huy dong t6i da bang phat hanh trai phiéu phai nim
trong han mtrc du ng tr ngudn vén huy dong hang nim cua ngan sach
cap tinh theo quy dinh ctia Luit Ngan sach nha nuéc va cac van ban
huéng dan.

- Béi voi cac du an duoc xac dinh 1a c6 kha nang hoan von, téng
gia tri von vay, bao gdm ca viéc phat hanh trai phiéu, dé dau tu vao mot
du an khong vuot qua tdm muoi phan trim (80%) tong mirc dau tu cua
du an do.

3.3.3. Thii tuc va phuwong thirc phat hanh tréi phiéu

Uy ban nhédn dan cip tinh gii Bo Tai chinh hd so phat hanh trai
phiéu dé tham dinh. Ho so phat hanh trai phiéu bao gdm dé an phat hanh
trai phiéu quy dinh tai Diéu 25 Nghi dinh s6 01/2011/ND-CP ngay
05/01/2011 vé phat hanh trai phiéu Chinh phi, trai phiéu dugc Chinh phu
bao 1anh va trai phiéu chinh quyén dia phuong va cac van ban phap Iy
chimg minh du diéu kién phét hanh trai phiéu theo quy dinh tai Diéu 24
Nghi dinh s6 01/2011/ND-CP ngay 05/01/2011 vé phét hanh trai phiéu
Chinh phu, tréi phiéu duge Chinh phu bao lanh va trai phiéu chinh quyén
dia phuong va céc tai liéu c6 lién quan khac.

Can cir hd so phat hanh trai phiéu, cic quy dinh cta Nghi dinh s6
01/2011/ND-CP ngay 05/01/2011 vé& phat hanh trai phiéu Chinh phu, trai
phiéu duge Chinh pht bao lanh va trai phiéu chinh quyén dia phuong va
Luat Quan 1y ng cong, Luat Ngan sach nha nudc va cac quy dinh cua
phap luat hién hanh cé lién quan, Bo Tai chinh tham dinh d¢ an phat
hanh trai phiéu va ban hanh van ban chip thuan hoic khong chép thuin
viéc phat hanh trai phiéu.

Trai phiéu dugc phat hanh theo phuong thirc ddu thau, bao lanh
hodc dai 1y phat hanh trai phiéu.

Déi tuong tham gia déu thau, bao lanh hodc dai 1y phat hanh tréi
phiéu: Cac ngén hang thuwong mai, cong ty ching khoéan, cong ty tai
chinh, Bao hiém x3 hoi Viét Nam va cac dinh ché tai chinh khac.

4. Ché do phap ly vé chao ban chirng khoan tai nwéc ngoai cia doanh
nghiép Viét Nam

Chao ban ching khoan tai nude ngoai cua doanh nghiép Viét Nam
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la phuong thic hiru hi¢u dé thu hat nguén von phuc vu cho hoat dong
cua cac doanh nghi¢p Viét Nam. Phap Luat Chung khoan hién hanh quy
dinh thu tuc chao ban ching khoan tai nudc ngoai cua Viét Nam bao gém:

Thir nhdt, viéc chao ban trai phiéu cua doanh nghi¢p Viét Nam tai
nudc ngoai duge thuc hién theo cidc quy dinh cua phdp luat cé lién
quan57. Véi quy dinh nay, doanh nghiép khé c6 thé thuc hién dugc vi quy
dinh nay qua chung.

Thir hai, diéu kién chao ban cb phiéu tai nuéc ngoai cia cong ty cd
phan bao gom58

- Khong thudc danh muc nganh nghé ma phap luat Viét Nam cam
bén nudc ngoai tham gia va phai dam bao ty I¢ tham gia cia bén nudc
ngoai theo quy dinh cua phap luat.

- C6 quyét dinh cua Pai hoi dong c6 dong thong qua viée chao ban
¢o phiéu tai nudc ngoai va phuong an st dung vén thu duoc.

- Tuan thi cac quy dinh cua phéap luat vé quan 1y ngoai héi.

- Béap tng quy dinh cua phap luat nudc so tai.

- Puoc sy chap thuan clia co quan nha nude c¢6 thim quyén: Ngan
hang Nha nudc Viét Nam dbi véi to chire tin dung; Bo Tai chinh ddi véi
doanh nghiép bao hiém; Uy ban Chimg khoan Nha nudc dbi voi cong ty
chimg khoan, cong ty quan 1y quy, cong ty dau tur chimg khoan.

Thir ba, Piéu kién phat hanh ching khoan l1am co so chao ban
chimg chi luu ky tai nudc ngoai. T6 chirc phat hanh chimg khoan méi
lam co s& cho viéc phat hanh chimg chi luu ky tai nude ngoai phai dap
tng céc didu kién sau day™

- Pap tmg céac diéu kién chao ban chimg khoén ra cong ching theo
quy dinh cta Luat Chirng khoan.

> Piéu 18 Nghi dinh s 163/2018/NB-CP ngay 04/12/2018 cua Chinh phu quy dinh chi
tiét vé phét hanh trai phiéu doanh nghiép.

% Piéu 28 Nghi dinh s 58/2012/NB-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phii quy dinh chi
tiét va huéng dan thi hanh mot s6 diéu cia Luat Ching khoan va Luat sira ddi, bd sung
mot s6 diéu cua Luat Ching khodn.

* Khoan 1 Piéu 29 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot s diéu ciia Luat Ching khoan va Luat sira doi,
bd sung mot sé diéu caa Luat Chang khoan.
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- Khong thudc danh muc nganh nghé ma phép ludt cAm bén nudc
ngoai tham gia.

- C6 quyét dinh ctia Dai hoi dong ¢ dong hodc Hoi dong quan tri
theo quy dinh cta Luat Doanh nghiép théng qua viéc huy dong von dudi
hinh thirc phat hanh chig khoan lam co s& cho viéc chao ban chung chi
luu ky tai nuéc ngoai va phuong 4n st dung von thu duge tir dot
phat hanh.

- Tong s6 lugng cd phiéu phat hanh dé 1am co so cho viée chao ban
chtng chi luu ky va sé luong ¢6 phiéu do ca nhan va to chiic nudc ngoai
s¢ htru tai Viét Nam phdi dam bdo ty 1€ s¢ hitu nudc ngoai theo quy dinh.

- C6 d& 4n phat hanh chung chi luu ky tai nudc ngoai trén co s ¢o
phiéu mai phat hanh va dé an nay dap ung cac diéu kién chao ban theo
quy dinh cta nudc sé tai.

T6 chirc hd tro phat hanh chimg chi luu ky tai nude ngoai trén co
s& cO phiéu da phat hanh tai Viét Nam phai dap mg cac diéu kién quy
dinh tai cac diém b, ¢, d va d& Khoan 1 Piéu 29 Nghi dinh s
58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phu quy dinh chi tiét va
hudng dan thi hanh mot sb diéu cua Luat Chtng khodn va Luét stra ddi,
bd sung mot s6 diéu ciia Luat Ching khoan. T6 chiic phat hanh chimg
khodn mdi lam co s& cho chao ban ching chi luu ky tai nude ngoai hodc
hd trg phat hanh ching chi luu ky tai nudc ngoai trén co s¢ ¢o phiéu da
phat hanh phai tuan tha cac quy dinh tai Nghi dinh sé 58/2012/NP-CP
ngdy 20/07/2012 cua Chinh pht quy dinh chi tiét va huéng dan thi hanh
mot sd didu caa Luét Chung khoan va Luat sua doi, bd sung mot s6 diéu
ctia Luat Chimg khoan va diang ky véi Uy ban Ching khoan Nha nuéc dé
duoc chép thuan. B Tai chinh quy dinh cu thé trinh tu, thu tuc phat hanh
b phiéu méi 1am co so cho chio ban chimg chi lwu ky tai nuéc ngoai va
hd trg phat hanh ching chi luu ky tai nudc ngoai trén co s¢ ¢d phiéu da
phat hanh, viéc hity bo chimg chi luu ky va viée giao dich, niém yét cta
cb phiéu 1am co s& cho chimg chi luu kY tai nude ngoai.

Thir tw, vé trinh tu tién hanh chao ban chirng khoan tai nudc ngoai
cua cac doanh nghi€p Viét Nam phai thuc hién céc thu tuc:
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- Pang ky chao ban chimg khoan tai nudc ngoai. To chirc phat
hanh phai giri Uy ban Chimg khoan Nha nudc tai liéu dang ky chao ban
chimg khoén tai nudc ngoai trudc khi giri hd so dang ky chao ban ching
khoén chinh thtrc cho co quan c6 thim quyén, tai nudc ngoai bao gém: a)
Quyét dinh cua Pai hoi déng ) dong, chu s¢ hitu hoac Hoi déng thanh
vién thong qua phuong an chao ban chiing khodn va phuong én st dung
vbn huy dong tir dot chao ban chimg khoan tai nuéc ngoai; b) Béo cao tai
chinh duogc 14p theo chuin muc ké toan qubc té trong truong hop phap
luat nudc so tai yéu cau; ¢) Gidy xac nhan tai khoan von phat hanh ching
khoan bang ngoai té cua t6 chuc tin dung duoc phép; d) Vin ban chip
thuan phat hanh chung khoan ra nudc ngoai cua co quan nha nudc cod
tham quyén: Ngan hang Nha nuéc Viét Nam ddi véi to chirc tin dung; Bo
Tai chinh d6i v6i doanh nghiép bao hiém; Uy ban Ching khoan Nha
nude ddi voi cong ty chimg khodn, cong ty quan 1y quy, cong ty dau tu
chtng khoan; &) Cac hd so dang ky chio ban véi co quan c6 thim quyén
clia nudc noi t6 chic phat hanh ding ky chao ban. Trong thoi han
10 ngay ké tir ngdy nhan dugc dy du tai liéu bao cao, Uy ban Chimg
khoan Nha nudc phai thong bao cho té chirc phat hanh ¥ kién chip thuan
hay khong chip thuan vé hd so chao ban bang vin ban va néu rd 1y do.

- B4o céo két qua chao ban. Trong thoi han 10 ngay ké tir ngay két
thac dot chao ban, to chic phat hanh phai bao cdo két qua chao ban
chting khoan cho Uy ban Ching khoan Nha nuéc, dong thoi cong bd
thong tin vé két qua dot chao ban trén cac phuong tién thong tin dai
chung theo quy dinh. Bao céo két qua chao ban giri Uy ban Chimg khoan
Nha nudc phai dong thoi giri Trung tAm luu ky ching khoan Viét Nam
dé diéu chinh ty 18 ¢6 phan cta to chtrc va nha dau tu nudc ngoai dugc
phép giao dich tai thi truong ching khoan Viét Nam, S¢ Giao dich ching
khoan trong nudc noi t6 chirc phat hanh hién c6 c6 phiéu niém yét va cac
co quan khac theo quy dinh ctia phap luat chuyén nganh.

- Béo c4o tién do sir dung vén. Trong qua trinh sit dung vén huy
dong tir dot chao ban ra nudc ngoai, dinh ky 06 thang ké tir ngay két thuc
dot chao ban, t6 chirc phat hanh phai bao cao Uy ban Chimg khoan Nha nudc
vé tién do str dung vén thu duoc tir dot chao ban. Truong hop thay d6i muc
dich str dung vén, t6 chirc phat hanh phai bao cdo Uy ban Chimg khoan Nha
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nudc va cong bd thong tin vé 1y do quyét dinh thay ddi. Bao cdo tién do st
dung von va béo céo thay ddi muc dich st dung vbn duoc lap theo mau s6 06
va 07 Phy lyc ban hanh kém theo Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay
20/07/2012 cta Chinh phii quy dinh chi tiét va hudng dan thi hanh mot
s6 diéu cua Luat Ching khoan va Luat sura ddi, bd sung mot s6 diéu cua
Luat Chung khoan.
CAU HOI ON TAP

1. Tai sao cong ty ¢6 phan chao ban cb phiéu ra cong ching duoc
goi la cong ty dai ching?

2. Phén biét cac phuong thirc chao ban chung khoan.

3. Phén tich uu, nhugc diém cua timg phuong thirc chao ban chimg khoan.

4. Tai sao c6 su khac biét vé diéu kién chao ban ching khoan vén
va chao ban chirng khoan no.

5. So sanh duoc diéu kién chao ban co phiéu, trai phiéu, chung chi
quy dau tu theo quy dinh hién hanh.

6. Xéc dinh nhirng chu thé dic biét trong hoat dong chao ban chung
khoan riéng Ié va quy trinh chao béan chiing khoéan ciia cac chu thé nay.

7. Phan tich sy khac biét vé diéu kién chao ban chiing khoén riéng
I& so v&i chao ban chung khoén ra cong chung.

8. Phén biét sy khac nhau gitra trinh ty, tha tuc chao ban chung
khoan riéng I¢ va chao ban ching khoan ra cong ching.

9.Giai thich vi sao phai cong bd théng tin trudc khi ban ching
khoan ra cong chung.

10.Phan tich su khac biét cua hoat dong chao ban ching khoan cua
cac doanh nghiép va hoat dong chao ban ching khoan cua Chinh phu,
chinh quyén dja phuong.
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Chuong 3

PHAP LUAT VE TO CHUC VA HOAT PONG
GIAO DICH TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN

I. PHAP LUAT VE TO CHUC THI TRUONG GIAO DICH CHUNG KHOAN
1. Khai niém thj trwong giao dich chirng khoén

Thuat ngir “thi truong giao dich chimg khoan” dugc dua ra lan dau
tién trong Luat Chimg khoan chinh 13 hién than cua thi truong thir cap —
mot trong hai thanh t6 quan trong cta thi trudng chimg khoan noi chung.
Thi truong giao dich ching khoan 1a dia diém hodc hinh thuc trao doi
thong tin dé tap hop 1énh mua, ban va giao dich chimg khoan®. Thi truong
giao dich ching khoan c6 thé dugc xem xét dudi nhiéu goc do khac nhau
nhu: Goc d¢ kinh té, phap 1y, k¥ thuat®.

Duéi goc do kinh té, thi truong giao dich chimg khoan 13 noi luan
chuyén nhiing ngudn vén tir ch thé nay sang chu thé khac nham déap tng
cac nhu cdu cua cac chi thé vé& von hodc muu cau loi nhuan. Viéc luan
chuyén cac ngudn von giita cic chu thé dugc thuc hién don gian va
nhanh chéng do nhiing ngué)n vbn di dugc chung khoan hoa.

Duéi goc do ki thuat, thi truong giao dich ching khoan 1a dia diém
xac dinh hodc hinh thirc trao d6i thong tin ma thong qua dia diém hay
hinh thirc do, cac 1énh mua, ban chiing khoan dugc tap hop va dugc thuc
hién. Nhu vay, cung voi su tién bo cua khoa hoc cong nghé thi khai niém
truyén thong vé thi trudng giao dich ching khoan da dugc md rong. Gid
day, thi truong giao dich khong con 1a mot cai “chg” tap trung tai mot dia
diém xéac dinh ma c6 thé 1a mot hé théng may tinh dugc ndi mang voi
nhau dam bao cho viéc nhan va chuyén 1énh, thyc hién giao dich mua,

ban chung khoan.

* Khoan 27 Biéu 4 Lugt Ching khoan 2019. ‘
* Nguyén Kiéu Giang, “Mot s6 van dé phap 1y co ban vé thi truong giao dich ching
khoan ¢ Viét Nam”, Tap chi Ludt hoc s6 8/2006.
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Dudi goc d6 phap 1y, thi truong giao dich chirng khoén 1a tap hop
cac quan hé xi hoi phat sinh trong qua trinh chuyén nhuong ching khoan
da phat hanh tir chii thé nay sang cha thé khac théng qua cac giao dich
phép 1y dugc phép hay con goi la giao dich chirng khoan. N6i mot cach
don gian thi thi truong giao dich ching khoan 13 noi dién ra cac giao dich
chimg khoan. Trong khoa hoc phap 1y, nhin chung c¢é thé hiéu giao dich
ching khoan theo nghia rong va theo nghia hep. Theo nghia rong, giao
dich chimg khoan 13 bt ky giao dich dan sy nao ma khi thyc hién ching
lam phat sinh viéc chuyén quyén sé hitu chtng khoan tir mot chua thé nay
sang chu thé khac. Xét dudi goc do nay thi cac giao dich nhu: Bén, cho,
tang, thira ké,... déu duoc coi 1a giao dich chimg khoan va phap luat diéu
chinh cac giao dich nay chinh la phdp luat dan sy chung va phap Luat
Chirng khoan véi tu cach 1a phap luat chuyén nganh. Theo nghia hep,
giao dich chiing khoan chi 1a cac giao dich mua ban ching khoan dugc
thuc hién giita cac chu thé ma trong d6 it nhat mot bén phai 1a chi thé
dugc phép kinh doanh chimg khoan. Céc giao dich loai nay chiu sy diéu
chinh cta phéap luat chuyén nganh 1a phap ludt chimg khoan. Céc nha lam
luat Viét nam quan niém giao dich chimg khoan theo nghia hep, tic la
chi giéi han 1a viéc mua, ban chimg khoan da phat hanh phu hop véi quy
dinh cua phap luat chung khoén. Va nhu vay, n¢i ham cia khai ni¢m thi
truong giao dich chimg khoan ciing hep hon rat nhiéu

Tir quy dinh cta phap luat c6 thé rat ra dic diém cua thi truong
giao dich chung khoan nhu sau:

Mt la, thi truong giao dich chimg khoan duoc t6 chirc bai chu thé
dic biét 1a So Giao dich ching khoan. Pac diém nay nhiam phan biét giao
dich ching khoén trén thi truong tap trung va trén thi truong phi tap
trung; 14 co s& xac dinh chat lugng hang hoa giao dich ciing nhu mirc d6
rii ro ma nha dau tu c6 thé gip phai trong qua trinh tham gia thi truong.

Hai 1a, hang hoa duoc giao dich trén thi truong giao dich chimg
khoan 13 hang hoa chit lugng cao/da diéu kién niém yét. Thuc té cho
thdy, dé duoc niém yét trén S& Giao dich chimg khoan, cac chimg khoan
phai dap tmg nhimng diéu kién nhat dinh nhdm sang loc nhitng hang héa
cd chat luong cao. Chéng han & Viét Nam, diéu kién niém yét ching
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khoan trén So Giao dich ching khoan thanh phd HO Chi Minh khit khe
hon so véi S Giao dich chung khoan Ha Noi.

Ba la, cac giao dich trén thi truong giao dich chimg khoan duoc
thuc hién thong qua cac trung gian chuyén nghiép 1a cac thanh vién tham
gia thi truong. Thanh vién giao dich tai S& Giao dich chirng khoan la
cong ty ching khoan duoc S& Giao dich chimg khoan chip thuan tré
thanh thanh vién giao dich. Thanh vién giao dich c6 cic quyén sau dﬁyﬁzi

- St dung hé théng giao dich va cac dich vu do S Giao dich ching
khoén cung cap.

- Nhan céc thong tin vé thi truong giao dich chimg khoéan tir S&
Giao dich chung khoén.

- Pé nghi S& Giao dich chimg khoan lam trung gian hoa giai khi c6
tranh chap lién quan dén hoat dong giao dich ching khoan ciia thanh vién
giao dich.

- Pé xuat va kién nghi cac van dé lién quan dén hoat dong cua SO
Giao dich ching khoan.

- Céc quyén khac quy dinh tai Quy ché thanh vién giao dich ctia S&
Giao dich ching khoan.

Thanh vién giao dich c6 cac nghia vy sau déy63:

- Chiu su giam sat cua S¢ Giao dich chirng khoan Viét Nam va
cong ty con d6i vai hoat dong giao dich chitng khoan va hoat dong cong
b thong tin theo quy dinh tai quy ché cua S¢ Giao dich ching khoén
Viét Nam.

- Nop phi thanh vién, phi giao dich va cac phi dich vu khac theo
quy dinh ctua Bo Tai chinh.

- Cong bb thong tin theo quy dinh phéap luat va Quy ché cong bd
thong tin ciia S¢ Giao dich chimg khoan.

- HO tro cac thanh vién giao dich khac theo yéu cau cua S¢ Giao
dich chig khoan trong truong hop can thiét.

- C4c nghia vu khac quy dinh tai Quy ché thanh vién giao dich cua
S¢ Giao dich chung khoan.

®2 Khoan 1, 2 Diéu 47 Lut Chitng khoan 2019.
8 Khoan 3 Piéu 47 Luat Ching khoan 2019.
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Boén la, cac hoat dong trén thi truong giao dich ching khoéan chiu
s quan 1y, giam sat chit ché cua S¢ Giao dich chimg khoan va Uy ban
Chung khoan Nha nudc.

Thi truong giao dich chirng khoan c6 nhiing chirc nang co ban sau®:

- Phén phdi lai ngudn von giita cic nha dau tu.

- Xac dinh gia thi truong cua chung khoan.

- Tao tinh thanh khoan cho chung khoan.

Thi trudng giao dich ching khoan dugc to chirc chit ché theo quy
dinh cta phap luat chung khodn. Giao dich chirng khoan 1a giao dich dac
thu v6i hang hoa dac thu. Bén canh do, tdc dong cua thi truong chiing
khoén néi chung va ciia cac giao dich chimg khoan néi riéng 1én nén kinh
té rat nhay cam. Chinh vi vdy, chi c6 nhiing td chirc 1a phap nhan duogc
phap luat quy dinh cu thé méi duoc phép to chirc thi truong giao dich
chimg khoan. Theo quy dinh thi cac phap nhan nay l1a S& giao dich chirng
khodan, trung tdm giao dich chiig khoan, cac cong ty chung khoan. Ngoai
cac tO chirc nay ra, khong c6 to chirc nao duge phép to chire thi truong
giao dich ching khodn. Quy dinh nay chira dung nhitng ndi dung phap ly
rat quan trong.

Thir nhdt, phap luat da phan biét khai niém “thi truong giao dich
chiing khoan” vai cac khai niém S¢ giao dich ching khoan, Trung tam
giao dich chung khodn. Theo quan niém thong thuong thi S¢ giao dich
ching khoan, Trung tim giao dich chimg khoan déu 1a nhiing noi ma cac
giao dich chimg khodn dugc thuc hién, tirc cling chinh 14 thi truong giao
dich chtng khoan mic du dugc biéu hién dudi hinh thai phap ly khac
nhau. Tuy nhién, xét vé ban chét, S& Giao dich chtng khoan, Trung tam
giao dich ching khoan va ca cong ty chirng khodn ban than chiing khong
phai 1a thi truong giao dich ching khoan ma chi 1a nhitng nguoi dong vai
tro to chirc thi truong giao dich ching khoan, giam sat va quan 1y thi
truong dé dam bao thi trudng hoat dong hiéu qua va dang phap lut.
Chinh vi vay, & mot s6 nudc, vi du Lién bang Nga, hoat dong td chuc thi
truong giao dich chig khoan dugc coi la hoat dong chuyén nghiép trén

® Truong Pai hoc Luat Ha Noi (2008), Gido trinh Lugt Chiing khoan, NXB Cong an
nhan dan, Ha Noi, tr. 120 - tr. 122,
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thi trudng chimg khoan va phai dugc co quan c6 tham quyén cip phép
tuong tu cac hoat dong chuyén nghi¢p khac nhu moi gidi, tu doanh, bao
lanh phat hanh...

Thir hai, phap luat di phan chia rat rd rang thi truong giao dich
chimg khoén theo timg cip d6 khac nhau mot cach hop 1y can cir vao mo
hinh thi truong va loai chimg khoan — hang hoa cua thi trudng. & cap do
cao nhét 1a thi truong giao dich tap trung duoc t6 chirc bai S& Giao dich
chimg khoan. O thi truong nay chimg khoan giao dich 14 loai ching
khoan dugc phép niém yét tai S& Giao dich chimg khoan. Day thuong 1a
nhimg ching khoan c6 chat lugng cao cta nhitng nha phat hanh ¢ uy
tin, c6 kha ning tai chinh vimg manh. O cap do thap hon 1a thi truong
giao dich phi tap trung (thi truong OTC) dugc to chirc béi Trung tam
giao dich chting khoan va cac cong ty ching khoan. Pdi tuong giao dich
trén thi trudng nay thuong 14 nhitng chimg khoan c6 chat lugng kém hon
cua nhitng nha phat hanh c6 kha nang tai chinh kém hon.

Ban than thi truong giao dich phi tap trung cling dugc phan thanh
hai cap do riéng. Trén thi trudng giao dich ching khoan phi tip trung do
trung tim giao dich ching khoan t6 chirc dién ra cac giao dich dbi véi
chtng khoan niém yét tai Trung tdm giao dich chimg khoan. Céc chiing
khoan nay thuong 1a cac loai chimg khoan khong du diéu kién niém yét
tai S& Giao dich chirng khoén. Déi véi nhitng loai ching khoan khong du
diéu kién niém yét tai S Giao dich ching khoan thi duoc giao dich tai
thi truong giao dich phi tap trung do chinh cac cong ty chimg khoan t6
chirc. Cac loai chung khoan nay thong thuong 1a chimg khoan cta cac
cong ty mai thanh 1ap, co s6 von diéu 18 thép, dd tin nhiém khong cao.
Nhu vay, bang cach phan chia thi truong theo cac mo hinh va cac cip do
khéc nhau, phap luat ching khoan hién hanh da bao quat hét dugc cac
giao dich voi céac loai chung khoén khéc nhau dé dam bao su diéu chinh
toan dién ctia phap luat ddi voi thi trudng giao dich ching khoan.

Thir ba, phap luat da loai cac giao dich “trao tay” dugc thyc hién trén
thi truong “cho den” ra khoi pham vi diéu chinh cta phap luat ching
khoan. Thi truong chg den khdng dugce coi 1a thanh t6 cua thi trudng giao
dich chiing khoén. Hién nay, trén thuc té cac hoat dong mua ban chig
khoan bén ngoai thi trudng giao dich chimg khoan dién ra thuong xuyén
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va khé phat trién. Néu hiéu theo nghia rong vé giao dich chimg khoan nhu
da noi & trén thi nhiing hoat dong nay cling duogc coi 1a giao dich chung
khoan. Tuy nhién, theo phap luat hi€n hanh thi cac hoat dong mua, ban nay
khong chiu su diéu chinh cua phap luat chimg khoan ma chiu su diéu
chinh ctia phép luat dan su chung. Do vy, khi phat sinh tranh chap thi cac
chi1 thé tién hanh cac hoat dong mua ban nay ciing khong dugc bao vé boi
cac thiét ché va theo co ché von 1a dic trung cua thi truong chimg khoan.

2. Nguyén tic hoat dong ciia thi truomg giao dich chirng khoan

Duéi goc dd khoa hoc kinh té, cac nguyén tic hoat dong co ban cua
thi truong chimg khoan bao gdm: i) Nguyén tic cong khai; ii) Nguyén tic
trung gian; iii) Nguyén tic ddu gié65. Dud6i goc do khoa hoc phép ly, thi
truong chimg khoan tip hop cac chu thé tham gia thi truong théng qua
cac giao dich mua, ban chiing khoan. bé bao vé quyén va loi ich cua cac
chu thé tham gia thi truong, Luat Ching khoan Viét Nam quy dinh
nhitng nguyén tic cua thi truong chimg khoan bao gdm:

2.1. Nguyén tac ton treng quyén tz do mua, ban, kinh doanh va dich vu
chitng khoan ciia té chic, ca nhan

C6 thé khang dinh rang, mot trong nhitng nén tang co ban cua nén
kinh té thi trudng d6 12 bao dam quyén tw do mua, ban, kinh doanh chimg
khoan va dich vu chimg khoan. Diéu nay duoc thé hién & chd, phap luat
cac nudc phai tao 1ap hanh lang phap 1y thudn loi cho cac chu thé tham
gia thi truong thuc hién cac giao dich mua, ban chung khoan mét cach
thuan loi nhit, dong thoi ngin ngira c6 hiéu qua cac hanh vi canh tranh
khong lanh manh trong hoat dong chimg khoan. Noi dung ctia nguyén tic
nay duoc thé hién & nhitng khia canh sau day:

- Khong mét t6 chirc, ca nhan nao dugc can thiép hodc gy can trd
trai phap luat vao céc giao dich mua, ban chirg khoan.

- Hinh thanh mét mang ludi cac chu thé trung gian cung cip céac
dich vu ching khoan dé hd trg thi truong.

® Pao Lé Minh (2002), Gido trinh Nhiing vdn dé co ban vé chimg khoan va thi truong
chizng khoén, NXB Chinh tri quoc gia, Ha Noi, tr. 56-60.
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- Nha nudc khéng duge ban hanh cac quy dinh can tré cac chu thé
cung cép dich vu chung khoén khi kinh doanh. Phéap luat Viét Nam hién
hanh quy dinh theo huéng cu thé cac nghiép vu kinh doanh chimg khoan
1am co s& cho cac cong ty chimg khoan, cong ty quan 1y quy du tu ching
khoan lva chon.

2.2. Nguyén tdc cong bang, cong khai, minh bach trong hoar dgng
chirng khoén va thi trwong chieng khoan

Thi truong noi chung, thi truong chung khodn noéi riéng luén &
trong tinh trang thong tin bt can xing. Yéu ciu cong bang, cong khai,
minh bach trong hoat dong ching khoén va thi truong ching khoan cang
can thiét hon bao gid hét, bai 18, thi trudng ching khoan dong vai tro dan
von tir noi thiéu sang noi thira, huy dong ngudn tiét kiém trong dan cu
phuc vu cho hoat dong kinh té xa hoi ciing nhu tao tinh thanh khoan cho
cac tai san tai chinh... Do d6, hoat dong cua thi truong chiing khoan phai
dugc minh bach, cong khai, cong bang. Cong bang trong hoat dong
ching khoan dugc hiéu 13, cac hoat dong chung khoan va thi trudng
chtng khoan phai tao ra co hoi ngang nhau cho céc chu thé tham gia thi
truong, ngan ngura ¢6 hi€u qua cac hanh vi lam dung thi truong, nhét 1a
cac hanh vi st dung thong tin ndi bd dé mua, ban ching khoan; hanh vi
¢ y khong cong b thong tin hodic cong bd thong tin sai 1éch; thong tin
trong hoat dong chirng khoan phai bao ddm nhanh chong, chinh x4c. Co
thé khang dinh rang nodi dung ciia nguyén tic nay da duoc thé hién rat
thanh céng trong cac ché dinh ciia Luat Chimg khoan nhu quy dinh vé
cong bd thong tin khi chao ban ching khoan ra céng chung, quy dinh vé
cong khai trong giao dich ching khoan, ché do cong bd thong tin, xir Iy
vi pham phdp luat trén thi truong ching khoan...

2.3. Nguyén tac bao vé quyén, lgi ich hep phap ciia nha dau te

Nha dau tu 1a “linh hon” cua thi truong chimg khoan. Phap luat
Viét Nam quy dinh nha dau tu 1 t6 chirc, ca nhan Viét Nam va to chire,
ca nhan nuéc ngoai tham gia dau tu trén thi truong chimg khoan. Nha
dau tu khi tham gia thi trudng hudng toi nhiéu muc tiéu khac nhau, trong
d6 c6 muc tiéu tim kiém loi nhuan thong qua hoat dong mua, ban chiing
khoan. Nguyén tic bao vé quyén, loi ich hop phap ctia nha dau tu dugc
hiéu 13, Nha nuéc, cac chi thé tham gia thi trudng t6n trong quyén mua,
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ban chimg khoan, khong can thiép vao cic quyét dinh mua, ban chimg
khodn; tai san, loi tirc tr hoat dong kinh doanh chung khoan khong bi
qudc hitu héa. Mot ndi dung quan trong trong nguyén tic bao vé quyén,
loi ich hop phéap cta nha dau tu 14 hoat dong cua thi trudng ching khoan
phai bdo dam cac co hdi dau tu cta nha dau tu khong bi tudc doat. bPé
bao vé t6t nguyén tic nay can thuc hién t6t nguyén tic cong bang, cong
khai, minh bach trong hoat dong chung khoan va nghi€m tri cdc hanh vi
xa4m pham quyén loi ctia nha dau tu chimg khoan.

3. Chii thé tham gia thi truomg giao dich chirng khozn

Vé co ban, cha thé tham gia thi trudng giao dich chimg khoan bao gom:

Thir nhat, nha dau tu ching khoan. Pay 1a chi thé chu yéu cua thi
truong, 1a chi thé tham gia vao cac giao dich chung khoan nham tim
kiém lgi nhuan. Tuy ting cach tiép can khac nhau ma c6 quan niém khac
nhau vé nha dau tu chung khoan. Vé co ban, nha dau tu chuing khoan
trén thi trudng ching khoén bao gom:

- Nha dau tu chimg khoan ca nhan, 1a tit ca cac ca nhan du diéu
kién tham gia cac giao dich dan sy noi chung va diéu kién tham gia giao
dich chimg khoan néi riéng déu dugc tham gia thi trudng.

- Nha dau tu chimg khoan 13 t6 chiic — nha dau tu ching khoan
chuyén nghiép. Pay la cac nha dau tu chimg khoan c6 hiéu biét nhat dinh
vé chimg khoén va thi truong chig khoan.

- Nha dau tu ching khoan nudc ngoai, day 1a cac to chirc, ca nhan
nudc ngoai tham gia dau tu trén thi truong ching khoan Viét Nam. Nha
dau tu nuéc ngoai khi tham gia dau tur trén thi trudong chimg khoan Viét
Nam phai tudn tha phap luat Viét Nam vé chimg khoan, nhat 1a quy dinh
vé gi6i han mua c6 phan ctia nha du tw nude ngodi tai cac doanh nghiép
Viét Nam.

Thir hai, cic cha thé trung gian trén thi truong giao dich chimg
khoan. Pay la chu thé cung cép cac dich vu ching khoan phuc vu cho
hoat dong mua, ban chung khoén trén thi truong chirng khoan Viét Nam.
Pay 1a chit xtc tac quan trong gbp phan thac ddy su phat trién cua giao
dich chimg khoan va gitip cho cac giao dich ndy tién hanh mét cach
nhanh chéng, thuan lgi. Céc trung gian trén thi truong chirg khoan tham
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gia trén ca thi trudng ching khoan so cp théng qua nghiép vu bao lanh
phat hanh chimg khoan va trén thi trudng thit cdp vira déng vai tro 1a
nguoi thuc hién 1énh mua, ban ching khoan cho khach hang vira dong
vai trd 1a nha dau tu chimg khoan. Sy tham gia clia cic trung gian trén thi
truong chimg khodn gitip cho thi truong hoat dong ngay cang chuyén
nghiép hon.

Thir ba, cac chi thé hd trg cho thi truong giao dich chung khoan
nhu hoat dong thanh toan, luu ky, bu trir chiing khoan cua Trung tam luu
ky chimg khoan; cic ngan hang tham gia hoat dong giam sat ddi v6i cong
ty quan 1y quy dau tu chimg khoan. ..

4. Hinh thitc to chire thi truwong giao dich chirng khoan

4.1. 8¢ Giao dich chitng khodn — hinh thirc t6 chivc thi trwong hi¢n
dai, tap trung

S Giao dich chiing khoan Viét Nam va cong ty con dugc to chic
thi truong giao dich chiing khoan cho chung khoan du diéu kién niém
yét; chung khoan caa doanh nghiép nha nudc, cong ty trach nhiém hiru
han mot thanh vién do doanh nghiép nha nuéc nam giir 100% von diéu 1&
chuyén d6i thanh céng ty cé phan; chiing khoén cua cac doanh nghiép
khac chua du diéu kién niém yét; ching khoan cua doanh nghiép khoi
nghiép sang tao; chitng khoén phai sinh va cac loai chitng khoan khéac theo
quy dinh ctia Chinh phi®. S¢ Giao dich ching khoan dugc thyc hién lién
két v6i S& Giao dich chiing khoan ctia qudc gia khéac theo quyét dinh cua
Thu tuéng Chinh phu.

S¢ Giao dich ching khoédn la phdp nhan thanh 1ap va hoat dong
theo mo hinh cong ty trach nhiém hiru han hodc cong ty c6 phan theo quy
dinh ctia Luat Chung khoan. Hién tai & Viét Nam c6 hai S¢ Giao dich
chimg khoan 1a S¢ Giao dich chimg khoan thanh phd Ho Chi Minh va So
Giao dich chting khoan Ha Noi. S& Giao dich chimg khoan thanh phé Hb
Chi Minh, tién than 1a Trung tdm giao dich chimg khoan thanh phd Ho
Chi Minh, dugc chuyén ddi theo Quyét dinh sé 599/QD-TTg ngay
11/05/2007 ctia Thu tuéng Chinh phi. S¢ Giao dich chirg khoan thanh

% Khoan 1 Biéu 42 Luat Chirng khoén nim 2019.
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phd HO Chi Minh 1a phap nhan thudc s¢ hitu Nha nudc, duge t6 chic
theo mo hinh cong ty trach nhiém hiru han mot thanh vién, hoat dong
theo Luat Chung khodn, Luat Doanh nghiép, Diéu 1é cua S¢ Giao dich
chung khoan va cac quy dinh khéac cta phéap luat c6 lién quan.

S¢ Giao dich chirng khoan Ha No6i tién than 1a Trung tam Giao dich
Chimg khoan Ha Noi duoc thanh 1ap theo Quyét dinh sb 127/1998/QD-TTg
ngay 11/7/1998 ctia Thu tuéng Chinh phu 1a don vi sy nghiép cé thu,
dugc chuyén doi theo Quyét dinh sé 01/2009/QD-TTg, ngay 02/01/2009
ctia Thii tuéng chinh phti. Theo cac Quyét dinh trén, S¢ Giao dich chimg
khoan Ha Noi 1a phap nhan thudc s& hiru Nha nuée, duge t6 chire theo
mo hinh cong ty trdch nhiém hitu han mdt thanh vién, c6 tu cach phap
nhan, ¢6 con diu riéng; dugc mo tai khoan béng Viét Nam déng va ngoai
t¢ tai Kho bac Nha nudc va cac ngan hang thuong mai trong va ngoai
nudc; la don vi hach toan ddc 1ap, tu chu vé tai chinh, thuc hién ché do
tai chinh, ché do béo céo théng ké, ké toan, kiém toan va co nghia vu tai
chinh theo quy dinh phdp luat; hoat dong theo Luat Chirng khoan, Luat
Doanh nghiép, Piéu 18 cua Sé Giao dich chimg khoan va cac quy dinh
khéc ctua phap luat c6 lién quan.

Nhu vay, S¢ Giao dich chirng khoan 1a mt phap nhén va no6 khac
50 VGi cac cong ty kinh doanh khac ¢ nhitng diém co ban sau day:

Thir nhdt, chi ¢6 Thi tuéng Chinh phii mé c¢6 quyén quyét dinh
thanh 1ap, giai thé, chuyén d6i co ciu to chirc, hinh thirc s¢ hiru cia So
Giao dich ching khoan theo dé nghi ciia Bo truong Bo Tai chinh.

Thir hai, S& Giao dich chung khodn 1a cong ty hoat dong kinh
doanh dic thii — t& chtre thi truong Giao dich ching khoén tap trung.

Thir ba, S& Giao dich chimg khoan 13 cong ty chiu su diéu chinh
cua phap luat chuyén nganh va céac luat co6 1ién quan.

Thir tu, S& Giao dich chung khoén 1a cong ty chiu su quan 1y va
giam sat ciia Uy ban Chiig khoan Nha nude véi tu cach 1a co quan quan
1y nha nude chuyén nganh.

Thir nam, theo quyét dinh thanh 1ap, hai S& Giao dich chiing khoan
Ha Noi va thanh phd Hd Chi Minh duogc t6 chtrc theo mo hinh cong ty
trach nhiém hiru han mot thanh vién, thudc sé hitru nha nudec.
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B6 méy quan 1y, diéu hanh cua So Giao dich chimg khoan duoc
quy dinh nhu sau®’:

- S& Giao dich chung khoan, Trung tam giao dich chung khoén c6
Hoi déng quan tri, Gidm dbc, Phé Giam ddc va Ban kiém soat.

- Chu tich Ho1 déng quan tri, Gidm dbc S& Giao dich chung khodan,
Trung tAm giao dich chimg khoan do B¢ truéng Bo Tai chinh phé chuan
theo dé nghi cua Hoi dong quan tri, sau khi c6 ¥ kién cua Chu tich Uy
ban Ching khoan Nha nudc.

- Quyén va nhiém vu cua Hoi déng quan tri, Giam doc, Pho Giam
dbc va Ban kiém soat dugc quy dinh tai Diéu 1& S¢ Giao dich chimg
khoan, Trung tam giao dich chirng khoan.

S& Giao dich chimg khoan ¢ cac quyén sau déy68:

- Ban hanh cac quy ché vé niém yét chimg khoan, giao dich ching
khoan, cong bd thong tin va thanh vién giao dich sau khi dugc Uy ban
Chung khoan Nha nudc chap thuan.

- T6 chtrc va diéu hanh hoat dong giao dich ching khoéan tai S&
Giao dich ching khoan.

- Tam ngung, dinh chi hodc huy bo giao dich ching khoan theo
Quy ché giao dich chimg khoan ctia S& Giao dich ching khoan trong
truong hop can thiét dé bao vé nha dau tu.

- Chip thuan, hiy bo niém yét ching khoan va giam sat viéc duy
tri diéu kién niém yét ching khoan ctia cac t6 chtrc niém yét tai S¢ Giao
dich ching khoan.

- Chép thudn, huy bo tu céch thanh vién giao dich; gidm sat hoat
dong giao dich chung khoan cua céc thanh vién giao dich tai S& Giao
dich ching khoan.

- Giam sat hoat dong cong bd thong tin cia cac to chirc niém yét,
thanh vién giao dich tai S& Giao dich ching khoan.

- Cung cép thong tin thi truong va cac thong tin lién quan dén
chung khoan niém yét.

*"Piéu 44 Luat Chiing khoan 2019.
% Pidu 46 Luat Chung khoan 2019.
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- Lam trung gian hoa giai theo yéu cau cua thanh vién giao dich khi
phat sinh tranh chap lién quan dén hoat ddng giao dich chig khoan.

- Thu phi theo quy dinh ctia B Tai chinh.

S& Giao dich chimg khoan c¢6 nghia vu®:

- Bdo dam hoat dong giao dich chung khoan trén thi truong dugc
tién hanh cong khai, cong bang, trat tu va hiéu qua.

- Thue hién ché do ké toan, kiém toan, théng ké, nghia vu tai chinh
theo quy dinh ctia phép luét.

- Thuc hién cong bd thong tin theo quy dinh tai Piéu 107 cta Luat nay.

- Cung cap thoéng tin va phdi hop véi cac co quan nha nudc co
tham quyén trong cong tac diéu tra va phong, chdng cac hanh vi vi pham
phap luat vé chimg khoan va thi trudng chimg khoén.

- Phéi hop thuc hién cong tac tuyén truyén, phd bién kién thirc vé
chtng khodn va thi truong chimg khoan cho nha dau tu.

- B6i thuong thiét hai cho thanh vién giao dich trong truong hop So
Giao dich chung khoan gay thiét hai cho thanh vién giao dich, trir truong
hop bét kha khang.

4.2. Thi trwomg chiing khoan phi t@p trung™

Thi truong ching khodn phi tap trung xudt hién sém nhat cua sy
phat trién va hinh thanh thi truong chimg khoan va 1a bo phan hitu co ctia
thi trudng ching khoan. Thi trudong nay dugc dit dudi su quan 1y, didu
hanh ctia cac t6 chirc do phap luat quy dinh va chiu sy quan 1y ciia nha
nuée. Thi truong chimg khoan phi tap trung c6 nhimg dic diém co ban sau:

- Hinh thtrc t6 chirc: V& co ban thi truong OTC khong ¢ dia diém
giao dich tap trung giita bén mua va bén ban nhu d6i véi thi trudng ching
khoan tap trung (S¢ Giao dich chimg khoan). Tuy nhién, vi ky thuat tin
hoc phat trién va viéc st dung mang thong tin dir lidu trén dién rong da
lam cho viéc giao dich trén thi truong OTC c6 tinh tap trung cao hon.

% Pidu 46 Luat Chung khoan 2019.
" http://vi.wikipedia.org/wiki/ Th%E1%BB%8B_tr%eC6%B0%E1%BB%9DNngch%E
1%BB%A9Nng_kho%C3%Aln_phi_t%E1%BA%ADp_trung
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- Chung khodn giao dich trén thi truong 1a chimg khoan chua du
tiéu chuin niém yét trén S& Giao dich chimng khoan, trong d6 chu yéu 1a
clia cong ty nho va vira. Chinh vi thé, chtng khoan trén thi trudng nay cd
do rti ro cao hon so véi ching khoan trén S& Giao dich ching khoan. Tiéu
chuan dé chimg khoan duoc giao dich trén thi trudng OTC thap hon, linh
hoat hon so vdi tiéu chudn niém yét & Sé Giao dich chtng khoan.

- Thi truong ching khoan phi tap trung hién dai 1a thi truong duoc
t6 chtrc chit ché, sir dung hé thong mang tin hoc dién rong lién két vai tat
ca cac di twong tham gia thi truong.

- Co ché xac 1ap gia trén thi truong OTC chu yéu dya trén co so
thuong lugng, thoa thudn gia gitra bén mua va bén ban.

- Hé thong céc nha tao 1ap thi truong.

- Co ché thanh toan trén thi truong OTC 1a linh hoat, da dang hon
so vOi phuong thirc thanh toan bu trir da phuong thong nhat & S¢ Giao
dich ching khoan.

- Quan 1y thi truong OTC duoc thyc hién theo hai cap: Cap quéan 1y
nha nudc va cp tr quan.

Vé phuong thirc giao dich ¢6 phuong thirc chii yéu 1a: i) Phuong thirc
giao dich thoa thuan gian don; i1) Phuong thire giao dich bao gia; iii) Phuong
thirc giao dich co6 sy tham gia ctia nha tao 1ap thi truong

O Viét Nam, thj trieong chizng khoan phi tdp trung véi tén goi th;
truwong giao dich chimg khodn chira niém yét'™*

Upcom (Unlisted Public Company Market) 1a tén goi cua thi
truong giao dich chimng khoan cta cac cong ty dai chung chua niém yét.
Thi truong Upcom duoc xay dung dya trén nhu cu phat trién thi truong
chuing khodn néi chung tai Viét Nam, c6 cac y kién tu van cua chuyén
gia nudc ngoai, c6 khung phéap 1y cho thi truong dy du, tao mot co ché
hoat dong vira linh hoat, vira chat ché, dem lai quyén lgi chinh dang cho
doanh nghiép, bao vé loi ich nha dau tu. Su ra doi ciia thi truong UPCoM
da gop phan thuc ddy qué trinh tham gia thi truong do Nha nude quan 1y
cua cac cong ty dai chiing. Sau khi Trung tdm Luu ky Ching khoan Viét

n http://hnx.vn/web/upcom/gioi-thieu
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Nam (VSD) tap trung trién khai nghiép vu ding ky luu ky chimg khoan
cho cic cong ty dai ching va thi trudng Upcom di vao hoat dong, nhiéu
cong ty da lya chon phuong an dang ky giao dich sau khi dang ky luu ky
chimg khoan. Hién nay, hang hoa trén thi truong Upcom bao gdm cb
phiéu, trai phiéu chuyén ddi cta cong ty dai chung khong niém yét tai SO
Giao dich chimg khoan. Dé c6 thé ding ky giao dich trén thi truong
Upcom, ngoai ti€u chi phai la chirng khoan cta cong ty dai ching khong
niém yét tai So Giao dich chimg khoan, ching khoan d6 da phai duoc
dang ky luu ky tai Trung tim luu ky chimg khoan. Loi ich ctia nha dau tu
khi tham gia giao dich trén thi truong Upcom:

- Céc giao dich, thanh todn chiing khoan dugc thuc hién trén mot
hé théng tap trung, c6 quan 1y nén quyén lgi ctia nha dau tu duoc bao vé
bdi cac quy dinh cua phép luat.

- Théng tin vé giao dich ching khoan va thong tin vé cong ty dai
chung dang ky giao dich duogc tong hop va cong bd cong khai, minh bach
trén cac phuong tién cong bd théng tin ciia S¢ Giao dich chimg khoan Ha
Noi va cac cong ty ching khoan. Do d6, nha dau tu c6 thé tiép can dé dang
voi cac thong tin nay dé ¢ thé dua ra cac quyét dinh dau tu mot cach
chinh xac.

- Thong qua hé thong giao dich ciia S& Giao dich ching khoan Ha
Noi va mang ludi cong ty chimg khoan thanh vién, nha dau tu c6 thé dé
dang tim kiém va lya chon ddi tac giao dich dé mua va ban ching khoan
thong qua phuong thirc khép 1€nh lién tuc hodc phuong thirc giao dich
thoa thuan.

5. Ché d phap 1y vé niém yét chirng khoan
5.1. Khdi niém va vai tré ciia niém yét chiing khoan

Niém yét chimg khoan 13 viéc dua cac chimg khoan cé du diéu kién
vao giao dich tai S¢& Giao dich chirng khoan hodc Trung tdm giao dich
ching khoan'®. Viéc niém yét chimg khoan tai S& Giao dich chung khoan
c6 vai tro quan trong trong viéc da dang héa hang hoéa cho thi truong, lam

"2 Khoan 24 Diéu 4 Luat Ching khoan 2019.
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tang sy s0i dong trén thi trudng. Vai tro ciia niém yét chimg khoan duoc
thé hién trén cac khia canh sau day:

Mot la, dbi véi t6 chie phat hanh, viéc phat hanh chimg khoan tai
S Giao dich ching khoan s& mang lai nhiing lgi ich sau cho to chirc
phat hanh:

- Nang cao uy tin cho to chirc phat hanh.

- Nang cao tinh thanh khoan cho chimg khoan cia to chtrc phat hanh.

- X4c dinh chinh x4c gia thi truong cta ching khoan niém yét.

- Puoc hudng vu dai vé thué.

Hai 13, d6i v6i S Giao dich chimg khoan khi c6 nhiéu chung
khoan dugc niém yét tai so s& gop phan nang cao uy tin cho S¢ Giao dich
chimg khoan, ting nguon thu.. .

Ba 1, d6i voi cac cong ty chimg khoan thanh vién S¢ Giao dich
chtng khoan, khi c6 nhiéu cong ty niém yét va giao dich thi co hoi moi
gi¢i mua ban chimg khoén cho cac nha dau tu ting 1én va doanh thu ciia
cac cong ty tur hoat dong nay cling tang lén.

Boén la, vé phia nha nudc, hoat dong niém yét ching khoan cua to
chtrc phat hanh hoan toan phu hop véi dinh hudng phat trién thi trudong
chung khoan.

Nam la, vé phia nha déu tu, viéc niém yét chung khoén s€ tao thém
hang hoa va co hoi dau tu cho nha dau tu.

5.2. Phap ludr diéu chinh hogt dgng niém yét chieng khoan trén thj
trwong giao dich chang khodn tdp trung ¢ trong nwoc

5.2.1. Piéu kién niém yét chirng khoan trén S¢ Giao dich chirng khodn

Luat Chung khoan hién hanh quy dinh t6 chtrc phat hanh khi niém
yét chimg khoan tai S¢& Giao dich chimg khoan, Trung tim giao dich
chimg khoan phai dap Gmg cac diéu kién vé vén, hoat dong kinh doanh va
kha nang tai chinh, s6 c¢6 déng hodc sd ngudi sé hitu ching khoan. T
chtrc phat hanh ndp hd so niém yét phai chiu trach nhiém vé tinh chinh
xac, trung thuc va day du ciia hd so niém yét. T chuc tu van niém yét, to
chtre kiém toan dwgc chap thudn, nguoi ky béo cdo kiém toan va bat cir
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td chirc, ca nhan nao xac nhan ho so niém yét phai chiu trach nhi€m trong
pham vi lién quan dén hd so niém yét"®

Trén co s& quy dinh ciia Luat Chimg khoan, Chinh phu huéng dan
quy dinh v& niém yét ching khoan theo huéng quy dinh rd rang diéu kién
niém yét d6i véi timg S& Giao dich ching khoan va diéu kién niém yét
ching khoan ¢ nudc ngoai. Huéng quy dinh nay phu hop véi xu hudng
phan hoa chit lwong chimg khoan niém yét nham tao diéu kién thuan loi
cho céac cong ty niém yét Iya chon va viéc quan 1y ciing dé dang hon.

a. Piéu kién niém yét chimg khodn trén S6 Giao dich chimg khodn
thanh phé Ho Chi Minh

Thir nhdt, diéu kién niém yét c6 phiéu. Theo quy dinh ctia phap luat
hién hanh, diéu kién niém yét cd phiéu trén S¢ Giao dich chung khoan
thanh phé H5 Chi Minh bao gdm"*

- La cong ty c6 phan c6 von diéu 18 di gop tai thoi diém dang ky
niém yét tir 120 ty dong Viét Nam trd 1én tinh theo gia tri ghi trén s6 ké toan.

- C6 it nhat 02 ndm hoat dong dudi hinh thirc cong ty ¢d phan tinh
dén thoi diém dang ky niém yét (ngoai trir doanh nghiép nha nuéc co
phan héa gin véi niém yét); ty 18 loi nhuan sau thué trén von chu s6 hiru
(ROE) nam gan nhat ti thiéu 1a 5% va hoat dong kinh doanh cua hai
nam lién trudc nam dang ky niém yét phai c6 14i; khong c6 cac khoan ng
phai tra qué han trén 01 ndm; khong c6 18 lily ké tinh dén nam dang ky niém
yét; tuan thi cac quy dinh ctia phap lut vé ké toan béo céo tai chinh.

- Cong khai moi khoan no ddi v6i cong ty cua thanh vién Hoi dong
quan tri, Ban kiém soat, Giam déc (Tong Giam ddc), Pho Giam ddc (Pho
Tong Giam dbc), Ké toan trudng, cd dong 16n va nhitng ngudi ¢6 lién quan;

- Téi thiéu 20% cb phiéu co6 quyén biéu quyét cua cong ty do it
nhét ba traim (300) c6 dong khong phai ¢d dong 16n ndm gitr, trir trudng
hop doanh nghiép nha nuéc chuyén dbi thanh cong ty c6 phan theo quy
dinh cta Thu tuéng Chinh phu.

" Piéu 48 Luat Chiing khoan 2019.

" Khoan 1 Biéu 53 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat ching khoén va Luat sira doi, bo sung mot s6
diéu cua Luat Chimng khoan.
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-Co dong 1a ca nhén, t chirc c6 dai dién so hiru 1a thanh vién Hoi
déng quan tri, Ban kiém soat, Giam déc (Téng Giam déc), Pho Giam ddc
(Ph6 Tong Giam dbc) va Ké toan trudng cia cong ty; cd dong 1on 1a
nguodi c6 lién quan voi thanh vién Hoi déng quan tri, Ban kiém soat,
Giam dbc (Téng Giam dbc), Pho Giam dbc (Phé Tong Giam doc) va Ké
toan trudng ctia cong ty phai cam két nim giit 100% sb ¢ phiéu do minh
s& hiru trong thoi gian 06 thang ké tir ngdy niém yét va 50% s6 c¢b phiéu
nay trong thoi gian 06 thang tiép theo, khong tinh sé c¢d phiéu thudc so
hiru Nha nudc do cac ca nhan trén dai dién nam giir;

- C6 ho so dang ky niém yét c6 phiéu hop 18 theo quy dinh.

Thir hai, diéu kién niém yét trai phiéu trén S& Giao dich chung
khoan thanh phé H5 Chi Minh bao gdm":

- La cong ty c6 phan, cong ty trach nhiém hitu han c6 vbn diéu 18
da gop tai thoi diém dang ky niém yét tir 120 ty dong Viét Nam trd 1én
tinh theo gia tri ghi trén s ké toan;

- Hoat dong kinh doanh ciia 02 nim lién trudc nam dang ky niém
yét phai co 1ai, khong co cac khoan no phai tra qua han trén 01 nam va
hoan thanh cac nghia vu tai chinh v4i Nha nude.

- C6 it nhat mot tram (100) ngudi so hitu trai phiéu cing mot dot
phéat hanh.

- Céc trai phiéu cia mot dot phat hanh c6 cling ngay déo han.

- C6 hd so dang ky niém yét trai phiéu hop 18 theo quy dinh.

Thir ba, Piéu kién niém yét ching chi quy dai ching hodc c¢b phiéu
ctia cong ty dau tu chimg khoan dai chung bao gom76

- La quy dong c6 tong gia tri ching chi quy (theo ménh gia) phat
hanh tir 50 ty dong Viét Nam tro 1én hodc cong ty dau tu chimg khoan ¢
von diéu 1& da gop tai thoi diém dang ky niém yét tir 50 ty dong Viét
Nam trd 1én tinh theo gid tri ghi trén s ké toan.

" Khoan 2 Biéu 53 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat ching khoén va Luat sira doi, bo sung mot s6
diéu cua Luat Chiing khoan.
" Khoan 3 Biéu 53 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat ching khoén va Luat sira doi, bo sung mot s6
diéu cua Luat Chimng khoan.
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- Thanh vién Ban dai dién quy dau tu ching khoan hodc thanh vién
Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam dbc (Tong Giam ddc), Pho Giam
dbc (Pho Tong Giam ddc), Ké toan trudng, cd dong 16n 1a nguoi c6 lién
quan v6i thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam dbc (Tong
Giam dbc), Pho Giam dbc (Phé Tong Giam dbc) va Ké toan truong (néu
c6) cua cong ty dau tu ching khoan dai chung phai cam két nim giir
100% sb chimg chi quy hodc ¢ phiéu do minh s& hitu trong thoi gian 06
thang ké tir ngay niém yét va 50% sd chimg chi quy hodc cd phiéu nay
trong thoi gian 06 thang tiép theo.

- C6 it nhat 100 nguoi s& hiru ching chi quy cua quy dai ching
hodc it nhat 100 c¢6 déng nim giir c¢6 phiéu cua cong ty dau tu chimg
khoén dai chung khong bao gdbm nha dau tu chuyén nghiép.

- Co6 hd so diang ky niém yét ching chi quy dai ching hodc ¢b
phiéu cuia cong ty dau tu chimg khoan dai chiing hop 18 theo quy dinh.

Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 ctia Chinh pha quy
dinh chi tiét thi hanh mot sé diéu cua Luat Ching khoan va Luat stra d6i,
bd sung mot s6 dicu cia Luat Chung khoan con quy dinh trudng hop
dang ky niém yét chimg khoan cua to chirc tin dung 1a cong ty cd phan,
ngoai cac diéu kién quy dinh tai Khoan 1 va 2 Diéu 53 con phai duoc su
chap thuan ciia Ngan hang Nha nudc Viét Nam.

b. Diéu kién niém yét chirng khodn tai S¢ Giao dich chirng khodn
Ha Ngi

Mot la, didu kién niém yét cd phiéu. Piéu kién niém yét chung
khoan tai S& Giao dich chimg khoan Ha Noi bao gdm'”

- La cong ty ¢d phan c6 von didu 1¢ da gop tai thoi diém dang ky
niém yét tir 30 ty dong Viét Nam trd 1én tinh theo gié tri ghi trén so ké toan.

- C6 it nh4t 01 ndm hoat dong dudi hinh thirc cong ty ¢d phan tinh
dén thoi diém dang ky niém yét (ngoai trir doanh nghiép nha nuéc cb
phan héa gin véi niém yét); ty 18 loi nhudn sau thué trén von chu so hitu

"’ Khoan 1 Piéu 54 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat ching khoén va Luat sira doi, bo sung mot s6
diéu cua Luat Chimng khoan.
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(ROE) nam lién trudc nam dang ky niém yét tdi thiéu 1a 5%; khong co
cac khoan no phai tra qua han trén 01 nim, khong c6 15 liy ké tinh dén
thoi diém dang ky niém yét; tuan thu cac quy dinh ctia phap luat vé ké
toan bao céo tai chinh.

- Téi thiéu 15% sb c6 phiéu c6 quyén biéu quyét cua cong ty do it
nhat 100 c6 dong khong phai c6 dong 16n nam gitt, trir trudng hop doanh
nghiép nha nuéc chuyén dbi thanh cong ty c¢d phan theo quy dinh cia
Thu tudng Chinh phu.

- C6 dong 1a ca nhan, t6 chiic c6 dai dién so hiru 1a thanh vién Hoi
dong quan tri, Ban kiém soat, Giam déc (Tong Giam ddc), Pho Giam ddc
(Phé Tong Giam ddc) va Ké toan trudng cua cong ty; co dong 1on 1a
ngudi ¢ lién quan véi thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat,
Giam dbc (Tong Giam ddc), Pho Giam ddc (Phé Tong Giam ddc) va Ké
toan trudng clia cong ty phai cam két nam giir 100% s6 ¢6 phiéu do minh
s& hitu trong thoi gian 06 thang ké tir ngay niém yét va 50% s6 co phiéu
nay trong thoi gian 06 thang tiép theo, khong tinh sé ¢o phiéu thudc s
hitu Nha nuée do cac ca nhan trén dai dién ndm gitl.

- C6 hd so dang ky niém yét co phiéu hop 1¢ theo quy dinh.

Hai 1, diéu kién niém yét trai phiéu trén So Giao dich chung
khoan Ha Hoi bao gdbm®:

- La cong ty co phan, cong ty trach nhiém hitu han c6 von diéu 1é
dd gop tai thoi diém dang ky niém yét tir 10 ty dong Viét Nam tré 1én
tinh theo gia trj ghi trén s6 ké toan.

- Hoat dong kinh doanh cta nim lién trudc nim dang ky niém yét
phai co lai.

- Cac trai phiéu ctia mot dot phat hanh c6 ciing ngay déo han.

- C6 hd so dang ky niém yét trai phiéu hop 18 theo quy dinh.

Trai phiéu Chinh phu, trai phiéu dugc Chinh phu bao lanh, trai
phiéu chinh quyén dia phuong dugc niém yét trén S& Giao dich chung

" Khoan 2 Piéu 54 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phu quy
di’nh phi tiét thi hanh mot so diéu cua Luat Chang khoan va Luat stra doi, bé sung mot
s6 diéu cua Luat Chang khoan.
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khoan theo quy dinh ctia B6 Tai chinh. Déi v6i trudng hop ding ky niém
yét chimg khodn cta t6 chirc tin dung 13 cong ty c6 phan, ngoai cac diéu
kién quy dinh tai Khoan 1 va 2 Diéu 54 Nghi dinh s 58/2012/ND-CP
ngay 20/07/2012 cta Chinh phu quy dinh chi tiét thi hanh mét s6 diéu
cta Luat Chung khoan va Luat sura déi, bd sung mat sO diéu cua Luét Chutng
khoén, phai dugc sy chip thuan cua Ngan hang Nha nude Viét Nam.
5.2.2. Ho so déng ky niém yét chirng khodn tai S6 Giao dich chirng khodn

T6 chic ding ky niém yét chimg khoan phai ndp hd so ding ky
niém yét cho S& Giao dich ching khoan. Ho so ding ky niém yét co phiéu
bao g6m79:

- Gidy dang ky niém yét c6 phiéu.

- Quyét dinh cua Dai hoi dong c6 dong ky gan nhét thong qua viée
niém yét c¢b phiéu.

- 86 dang ky c6 dong cua t6 chire dang ky niém yét duoc 1ap trong
thoi han 01 thang trude thoi diém ndp hd so ding ky niém yét.

- Ban c4o bach theo mau cta Bo Tai chinh.

- Cam két ctia ¢ dong 14 thanh vién Hoi dong quan tri, Ban Kiém
soat, Giam ddc (Tong Giam dbc), Pho Giam ddc (Pho Tong Giam ddc),
Ké toan truong va cam két ctia cd dong 16n 1a ngudi cé lién quan voi
thanh vién Hoi dé)ng quén tri, Ban kiém soat, Giam dbc (Téng Giam
dbc), Pho Giam ddc (Phé Tong Giam ddc) va Ké toan trudng ctia cong ty
nam gitt 100% s c6 phiéu do minh s hiru trong thoi gian 06 thang ké tir
ngdy niém yét va 50% s ¢ phiéu nay trong thoi gian 06 thang tiép theo;

- Hop dong tu van niém yét (néu co).

- Gidy cam két han ché ty 1 tham gia ctia bén nudc ngoai theo quy
dinh ctia phap luat dbi voi linh vyc kinh doanh dic thu (néu co).

- Danh sach nhimng ngudi co lién quan dén cac thanh vién Hoi dong
quan tri, Ban Giam ddc, Ban Kiém soat va Ké toan trudng.

" Khoan 2 Biéu 57 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phu quy
di’nh phi tiét thi hanh mot so diéu cua Luat Chang khoan va Luat stra doi, bé sung mot
s6 diéu cua Luat Chang khodan.
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- Gidy chung nhan cua Trung tdm luu ky ching khoan vé viéc cb
phiéu cua t6 chirc d6 da dang ky, luu ky tap trung.

- Vin ban chép thuan caa Ngan hang Nha nuée dbi véi t6 chirc tin
dung c6 phan.

Hb so ding ky niém yét trai phiéu bao gémso:

- Gidy dang ky niém yét trai phiéu.

- Quyét dinh thong qua viéc niém yét trai phiéu cua Hoi ddng quan
tri hodc trai phicu chuyén doi cua Pai hoi dong c6 dong (doi véi cong ty
c¢b phan), niém yét trai phiéu ctia Hoi dong thanh vién (d6i véi cong ty
trach nhi€ém hitu han tir hai thanh vién tr¢ 1én) hodc Chu s& hitu cong ty
(d6i v6i cong ty trach nhiém hitu han mot thanh vién).

- SO dang ky chu sé hitu trai phiéu ciia to chire dang ky niém yét;

- Ban c4o bach theo mau cia Bo Tai chinh.

- Cam két thyc hién nghia vy ciia to chirc dang ky niém yét doi véi
nha dau tu, bao gé)m cac diéu kién thanh toan, ti 1& no trén von chu s&
hitu, diéu kién chuyén doi (truong hop niém yét trai phiéu chuyén doi) va
cac diéu kién khac.

- Cam két bao 1anh thanh toan hodc Bién ban xac dinh gia tri tai san
bao dam, kém tai liéu hop 1é chimg minh quyén s& hitu hop phap va hop
ddng bao hiém (néu co) ddi véi cac tai san d6 trong trudng hop niém yét
trai phiéu c6 bao dam. Tai san dung dé bao dam phai duoc ding ky voi
co quan c6 tham quyén.

- Hop dong giita t6 chirc phat hanh va dai dién ngudi s hitu trai phiéu.

- Gidy chimg nhan ctia Trung tdm luu ky chimg khoan vé viéc trai
phiéu cua t6 chirc 6 da dang ky, luu ky tap trung.

- Vin ban chép thuan cua Ngan hang Nha nudc dbi véi to chirc tin
dung c6 phan.

Hb so dang ky niém yét chimg chi quy dai chung va c¢6 phiéu cua
cong ty dau tu ching khoan dai chung bao g6m81:

8 Khoan 3 Diéu 57 Nghi dinh sb 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 caa Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chiing khoan va Luat sira doi, bé sung mot
s6 diéu cuia Luat Chang khoan.
81 Khoan 4 Diéu 57 Nghi dinh sb 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 caa Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chiing khoan va Luat sira doi, bé sung mot
s6 diéu cuia Luat Chang khoan.
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- Gidy dang ky niém yét chting chi quy dai chung hodc Gidy ding
ky niém yét c6 phiéu ciia cong ty dau tu ching khoan dai ching;

- S6 dang ky nha dau tu nim gitr ching chi quy dai chung hodc s6
dang ky c6 dong cua cong ty dau tu ching khoan dai chung;

- Piéu 1& Quy dai ching, céng ty dau tu ching khoan dai ching
theo miu do Bo Tai chinh quy dinh va Hop ddng giam sat da duoc Dai
hoi nha dau tu hodc Pai hoi déng ) dong thong qua;

- Ban c4o bach theo mau ctia Bo Tai chinh;

- Danh sach va ly lich tom tat cua thanh vién Ban dai dién quy; cam
két b::ing van ban cta céc thanh vién doc 1ap trong Ban dai dién quy vé su
doc 1ap cia minh ddi véi cong ty quan 1y quy va ngan hang giam sat.

- Cam két cua thanh vién Ban dai dién quy dau tu ching khoan
hodc ctia co dong 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam
dbc (Tong Giam dbc), Pho Giam ddc (Pho Tong Giam ddc), Ké toan
truong, cd dong 16n 1a nguoi c6 lién quan v6i thanh vién Hoi dong quan
tri, Ban kiém soat, Giam ddc (Téng Giam ddc), Pho Giam dbc (Pho Téng
Giam dbc) va Ké toan truong (néu cd) cua cong ty dau tu ching khoan
dai chung vé viéc ndm giit 100% s6 chimg chi qu§ hodc co phiéu do
minh s& hitu trong thoi gian 06 thang ké tir ngay niém yét va 50% sb
chtng chi qui hodc c¢b phiéu nay trong thdi gian 06 thang tiép theo.

- Bao céo két qua dau tu cia quy va cong ty dau tu chimg khoan
dai chung tinh dén thoi diém dang ky niém yét c6 xac nhan clia ngan
hang giam sat.

- Gidy ching nhén cta Trung tdm luu ky chimg khoan vé viéc
chtng chi quy cta quy dai chiing hodc ¢6 phiéu cua cong ty dau tu chimg
khoan dai ching da dang ky, luu ky tap trung.

5.2.3. Thii tuc niém yét chitng khodn

Trong thoi han 30 ngay ké tir ngay nhan du hd so hop 18, S& Giao
dich chimg khoén c6 trach nhiém chép thuan hodc tir chdi dang ky niém
yét. Truong hop tir chéi dang ky niém yét, S& Giao dich ching khoan
phai tra 10i bang van ban va néu rd 1y do. S¢ Giao dich chimg khoan
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huéng dan cu thé quy trinh dang ky niém yét chimg khoan tai Quy ché
niém yét chig khoan trén S¢ Giao dich chimg khoan.

5.2.4. Thay d6i, hiiy bé niém yét chirng khodn

T4 chirc niém yét phai lam thu tuc thay doi dang ky niém yét trong
cac truong hop sau déysz:

- T chirc niém yét thuc hién tach, gop cb phiéu, phat hanh thém c6
phiéu dé tra c6 tirc hodc c6 phiéu thuéng hodc chao ban quyén mua cb
phan cho c6 dong hién hiru dé ting vén diéu 1&. Truong hop phét hanh
thém c6 phiéu, t6 chirc niém yét phai thyc hién niém yét bd sung trong
vong 30 ngay sau khi hoan thanh dot chao ban.

- T6 chirc niém yét bi tach hodc nhan sap nhap.

- Céc trudng hop thay doi sé lwong ching khoan niém yét khac
trén S¢ Giao dich ching khoan.

Ho so thay doi ding ky niém yét ndp cho S¢ Giao dich ching

khoén bao gdm®*:

- Gidy d& nghi thay d6i dang ky niém yét, trong d6 néu rd 1y do dan
dén viéc thay d6i niém yét va cac tai liéu co lién quan.

- Quyét dinh thong qua viéc thay doi niém yét c6 phiéu ctia Dai hoi
dong c6 dong, thay doi niém yét trai phiéu ciia Hoi dong quan tri hodc
trai phiéu chuyén d6i ciia Pai hoi dong c6 dong (ddi voi cong ty cd
phan); thay d6i niém yét trai phiéu ciia Hoi dong thanh vién (d6i v6i cong
ty trach nhiém hitu han tir hai thanh vién trd 1€n) hodc chu s hitu cong ty
(déi v6i cong ty trach nhiém hitu han mot thanh vién); thay ddi niém yét
chimg chi Quy dau tu ching khoan cua Pai hoi nha dau tu hodc thay ddi
niém yét c¢6 phiéu ciia Pai hoi dong ¢ dong cong ty dau tu ching khoéan
dai chiing. Thu tyc thyc hién thay d6i dang ky niém yét thyc hién theo
quy dinh tai Quy ché niém yét cua S& Giao dich chimg khoan.

82 Khoan 1 Diéu 59 Nghi dinh sb 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 caa Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chiing khoan va Luat sira doi, bé sung mot
s6 diéu ciia Luat Chang khoan.
8 Khoan 2 Diéu 59 Nghi dinh sb 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 caa Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chiing khoan va Luat sira doi, bé sung mot
s6 diéu cuia Luat Chang khoan.
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Chimg khoan bi hity bo niém yét khi xay ra mot trong cac trudng
A B4,

hop sau day -

- T6 chirc niém yét chimg khoan tai S& Giao dich ching khoan
khong dap tmg duogc cac diéu kién niém yét quy dinh cua Nghi dinh nay
tai diém a, d khoan 1 Diéu 53 hodc diém a, ¢ khoan 1 Diéu 54 d6i véi cd
phiéu; diém a, ¢ khoan 2 Piéu 53 hodc diém a khoan 2 Piéu 54 d6i véi
trai phiéu doanh nghiép; diém a, ¢ khoan 3 Piéu 53 d6i voi chimg chi
quy trong thoi han 01 nam;

- T6 chirc niém yét ngimg hodc bi nging cac hoat dong san xut,
kinh doanh chinh tir 01 nam tré lén.

- T6 chirc niém yét bi thu hoi Gidy chig nhéan dang ky kinh doanh
hodc Giay phép hoat dong trong linh vuc chuyén nganh.

- C6 phiéu khong c6 giao dich tai S& Giao dich chirng khoan trong
thoi han 12 thang,

- Két qua san xuat, kinh doanh bi thua 15 trong 03 nam lién tuc
hoic tong s6 16 luy ké vuot qua sb von diéu 1& thuc gop trong béo céo tai
chinh kiém toan nim gan nhat trudc thoi diém xem xét.

- T6 chirc niém yét cham durt su tn tai do sép nhap, hop nhét, chia,
tach, giai thé hodc pha san; quy dau tu ching khoan cham dut hoat dong;

- Trai phiéu dén thoi gian d4o han hoac trai phiéu niém yét dugc to
chure phat hanh mua lai toan bd trude thoi gian ddo han.

- T chirc kiém toan khong chép nhén thuc hién kiém toan hodc co
y kién khong chap nhan hoic tir chéi cho ¥ kién ddi voi bao céo tai chinh
nam gan nhét cta t6 chirc niém yét.

- T6 chitc duoc chap thuan niém yét khong tién hanh cac thu tuc
niém yét tai S& Giao dich chung khoan trong thoi han 03 thang ké tir
ngay duoc chap thuan niém yét.

- T chirc niém yét vi pham cham ndp bao céo tai chinh nam trong
03 nam lién tiép.

® Khoan 1 Diéu 60 Nghi dinh s 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
d;nh phi tiet thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chirng khoadn va Luét sira doi, bé sung mét
so diéu cua Luat Chung khoan.
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- Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, S Giao dich chimg khoan phét
hién t6 chirc niém yét gia mao hd so niém yét hodc hd so niém yét chira
dung nhiing thong tin sai léch nghiém trong anh huong dén quyét dinh
ctia nha du tu.

- T4 chirc niém yét vi pham nghiém trong nghia vu cong bd thong
tin va cac trudng hop ma So Giao dich ching khoan hoic Uy ban Chimg
khoan Nha nudc xét thay can thiét phai hiiy niém yét nham bao vé quyén
loi ciia nha dau tu.

Trudng hop to chirc niém yét hity bo niém yét thi phai tuan tha cac
diéu kién: i) T chirc niém yét chi duoc hity bo niém yét ching khoan khi
Quyét dinh cta Dai hoi dong co dong co trén 50% sé phiéu biéu quyét
ctia cac ¢ dong khong phai 1a co dong 16n chip thuan huy bo niém yét;
ii) T6 chuc niém yét khong duogc dé nghi hity bé niém yét trong thoi han
02 nam ké tir ngdy dua co phiéu vao niém yét theo quy dinh, tai Khoan 7
Diéu 1 Lut stra doi, bd sung mot sb diéu cua Luat ching khodn.

T6 chirc hiy bo niém yét 1ap ho so dé nghi hity bo niém yét bao gom:

- Gidy dé nghi huy bo niém yét;

- Quyét dinh thong qua viéc hiy bo niém yét c¢d phiéu cua Dai hoi
ddng c6 dong, huly bo niém yét trai phiéu cua Hoi dong quan tri hodc trai
phiéu chuyén d6i cia Pai hoi dong c6 dong (d6i véi cong ty cd phan);
hty bo niém yét trai phiéu cua Hoi dong thanh vién (d6i voi cong ty trach
nhiém hiru han tir hai thanh vién tr¢ 1én) hodc chu s¢ hitu cong ty (d6i
v6i cong ty trach nhiém hiru han mot thanh vién); huy bo niém yét ching
chi quy dau tu chimg khoan ctia Pai hoi nha dau tu hodc hiy bo niém yét
cb phiéu cua Pai hoi dong b dong cong ty dau tu chimg khoan dai ching.

T4 chirc c6 chimg khoan bi hity bé niém yét chi dugc dang ky niém
yét lai sau 12 thang ké tir khi huy bo niém yét néu dép mg cac diéu kién
quy dinh tai Diéu 53 hodc Diéu 54 Nghi dinh sé 58/2012/ND-CP ngay
20/07/2012 cta Chinh phii quy dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cia
Luat ching khoéan va Luat stra dodi, bd sung mot s6 diéu cua Luat Chung
khoan. Hd so, tha tuc niém yét thyc hién theo quy dinh tai Diéu 57, Diéu
58 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 ciia Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s diéu cta Luat chimg khoan va Luat sira doi,
bd sung mot sé diéu cuia Luat Chimg khodn.
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5.3. Ché dp phap ly vé niém yét chieng khoan cuia té chirc phat hanh
Viét Nam tai S¢ Giao dich ching khoan nwdc ngoai
5.3.1. Diéu kién niém yét chimg khodn tai S¢ Giao dich chitng khodn
nuoc ngodi85

- La chimg khoén ctia to chtre phat hanh nuée ngoai da dugc chao ban ra
cong chung tai Viét Nam theo quy dinh phap luat vé chung khoan Viét Nam.

- S6 lwong chung khoan dang ky niém yét twong tng véi sb lugng
ching khoan dugc phép chao ban tai Viét Nam.

- Pép tng cac diéu kién niém yét quy dinh tai Piéu 53 hoic Piéu
54 Nghi dinh nay.

- C6 cam két thuc hién ddy du cac nghia vu cuia to chtc niém yét
theo quy dinh cta phép luat Viét Nam.

- Pugc mot (01) cong ty ching khoan thanh 1ap va hoat dong tai
Viét Nam tham gia tu van niém yét ching khoan.

- Tuan thii cac quy dinh ciia phap luat Viét Nam vé quan 1y ngoai hdi.

T6 chirc phat hanh nudc ngoai dang ky niém yét trén So Giao dich
chimg khoéan Viét Nam phai c6 ho so dang ky niém yét theo quy dinh tai
Diéu 57 Nghi dinh nay va céc tai liéu khac nhu sau®;

- Cam két cuia t6 chirc nude ngoai thuc hién du an tai Viét Nam.

- Cam két khong chuyén von ra nudc ngoai va khong rit von tur co
doi tmg trong thoi han du an dugc cap phép.

- C6 cam két thuc hién ddy du cac nghia vu cta to chirc niém yét
theo quy dinh cua phap luat Viét Nam.

- Hop dong tu van niém yét.

Vé thi tuc niém yét, trong thdi han 30 ngay ké tir ngay nhan da hd
so hop 1€, Uy ban Chirng khoan Nha nudc phai tra 161 ve viéc chap thuan
hodc tir chdi dang ky niém yét ra nudc ngoai cua td chirc phat hanh Vi¢t Nam.

% Piéu 64 Nghi dinh s 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cua Chinh phii quy dinh chi
tiét thi hanh mot sb diéu cua Luat Ching khoan va Luat sira doi, bo sung mot sé diéu
cua Luét Chang khoén.

8 Khoan 1 Diéu 65 Nghi dinh sb 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 caa Chinh phu quy
dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chiing khoan va Luat sira doi, bé sung mot
s6 diéu ciia Luat Chang khoan.
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Trudng hop tir chdi dang ky niém yét, Uy ban Ching khoan Nha nudc
phai tra 161 bang van ban va néu rd 1y do.

5.3.2. Nghia vu cia doanh nghiép c6 chirng khodn niém yét tai Sé Giao
dich chimg khodn nuée ngodi®

Thir nhat, nghia vu cong bd thong tin vé viéc niém yét tai S& Giao
dich chung khoan nudc ngoai theo quy dinh sau day:

- Trong thoi han 24 gio ké tir khi chinh thirc giri hd so ding ky
niém yét ching khoan cho S& Giao dich ching khoan nudc ngoai, to
chure phat hanh phai cong bd thong tin ra cong ching vé viée gui hd so
dang ky niém yét cho co quan c6 tham quyén nudc so tai.

- Trong thoi han 72 gio ké tir khi nhan duoc quyét dinh cua co quan
c6 tham quyén nudc so tai hodc S Giao dich chimg khoan nudc so tai vé
viéc chép thuan hoac khong chép thudn viéc niém yét chung khoén, td
chirc phat hanh phai bao cio Uy ban Chimg khoan Nha nudc vé quyét
dinh cua co quan c6 thim quyén hoic S¢ Giao dich chirng khoan nuéc so
tai; déng thoti, cong bd quyét dinh nay trén phuong tién thong tin dai chung;

- Trong thdi han 72 gio ké tir ngay huy bo niém yét tai S& Giao
dich chtig khoan nudc ngoai, doanh nghiép phai giri cho Uy ban Chiing
khodn Nha nuéc quyét dinh hity bo niém yét va cong bd thong tin trén
cac phuong tién thong tin dai chiing.

Thit hai, nghia vu cong bd thong tin thudng xuyén duge quy dinh
nhu sau:

- Cong bd thong tin theo quy dinh cua phap luat nudc ngoai va
phap luat cua Viét Nam. Trudng hop c6 su khac biét vé cong bd thong tin
gitta phap ludt nuwéc ngoai va phap luat Viét Nam can phai béo cdo voi
Uy ban Chung khoan Nha nuéc. Cac théng tin duoc cong bd cho cac nha
dau tu va nguoi sé hiru chimg khoan tai thi truong nudc ngoai phai dugc
cong bd dong thoi bang tiéng Viét tai Viét Nam trén cic phuong tién
thong tin dai ching va bao cao Uy ban Chimg khoan Nha nudc, S¢ Giao

® Piéu 66 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phii quy dinh chi
tiét thi hanh mot s6 diéu cua Luat Chang khoan va Luat stra doi, bé sung mot so diéu
cua Luéat Chang khoéan.

81



dich chimg khoan trong nuéc noi t6 chirc phat hanh c¢6 chimg khoan
niém yét va nguoc lai;

- Trudng hop t6 chirc ddng thoi niém yét ¢ thi truong ching khoan
trong nudc va nudc ngoai, bao céo tai chinh dinh ky phai dugc 1ap theo
chuin muc ké toan qudc té; truong hop ¢ yéu cau cua Dai hoi dong cd
dong thi phai 1ap thém bdo cdo tai chinh theo chuin muc ké toan Viét
Nam kém theo ban giai trinh cac diém khac biét gitta cac chuin muc
ké toan.

Thir ba, nghia vu dam bao ty 1¢ tham gia ctia nha dau tu nudc ngoai
theo quy dinh cia phap luat.

Thir tir, nghia vu tuan thu quy dinh vé quan ly ngoai hdi cua Viét
Nam d6i v6i cac giao dich ngoai té lién quan dén viéc niém yét chimg
khoan tai S¢ Giao dich chung khodn nude ngoai.

T6 chirc niém yét trén SO Giao dich ching khoan nuéc ngoai néu
bi hily b6 niém yét do khong dap tmg yéu cau niém yét clia nude so tai,
c6 thé ding ky niém yét bd sung tai S& Giao dich chimmg khoan trong
nude. To chirc niém yét co thé hiy bo niém yét toan bo dot chao ban va
niém yét trén S& Giao dich ching khoan nuéc ngoai dé lam thu tuc dang
ky niém yét bd sung trén S& Giao dich ching khoan trong nudc. Viée
dang ky niém yét trén Sé Giao dich chimg khoan trong nudc sau khi huy
b6 niém yét trén SO Giao dich chimg khodn nudc ngoai dugc thyc hién
theo quy dinh ciia phap ludt vé chimg khoan va thi truong ching khoan
Viét Nam.

Trong truong hop To chiic phat hanh ching khoan co s& dé phat
hanh ching chi luu ky tai S& Giao dich chirng khoan nudc ngoai phai
bao cdo voi Uy ban Chig khoan Nha nuéc trude khi dang ky niém yét
ching chi luu ky tai S& Giao dich chirng khodn nudc ngoai. Tai liéu bao
c40 bao gom:

- Quyét dinh cua Dai hoi dong c6 dong thong qua viéc phat hanh va
niém yét chtng chi luu ky tai S& Giao dich chimg khoan nudc ngoai.

- Tai li€u lién quan dén dot chao ban chirng khoan co s¢ hoac )
lwong chimg khoan co s dang luu hanh dé phat hanh ching chi luu ky.
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- Ban cong bd thong tin theo mau s6 09 Phu luc ban hanh kém theo
Nghi dinh nay.

- Ban sao hd so phat hanh va niém yét chimg chi luu ky tai S& Giao
dich chiing khoén nudc ngoai.

T6 chirc phat hanh chinh thic giri hd so ding ky niém yét chimg
chi luu ky cho S¢ Giao dich chung khoan nudc ngoai va khi nhan dugc
quyét dinh ctia co quan c6 thim quyén ciia nude so tai hodc S Giao dich
chtng khoan nudc sé tai vé viée chp thuan hodc khong chip thuan viéc
niém yét chtimg khoan phai thuc hién bao cdo va cong bd thong tin theo
quy dinh tai Khoan 1, 2 Piéu 66 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay
20/07/2012 cua Chinh phi quy dinh chi tiét thi hanh mot sé diéu cia
Luat chimg khoan va Luat sira doi, b sung mot sd diéu cua Luat Ching
khoén. T6 chirc phat hanh chig khoan co s¢ c6 nghia vu:

- T6 chirc nam giit chimg khoan co s& dé phat hanh chimg chi luu
ky phai thyc hién nghia vu cong bd thong tin vé ching khoan co s¢ nim
gitt va thyc hién cac nghia vu lién quan dén ngudi so hitu ching chi luu ky.

- T6 chirc phat hanh ching khoén co s¢ dé phat hanh chung chi luu
ky phai thyc hién nghia vu theo quy dinh tai Didu 66 Nghi dinh s6
58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 ciia Chinh pha quy dinh chi tiét thi
hanh mét s diéu cua Luat chung khoan va Luat sua ddi, bd sung mot $6
diéu ctia Luat Chimg khoan.

6. Dang ky, luu ky, bu trir va thanh toan ching khoan

6.1. Mgt s6 khai nigm lién quan dén dang ky, lwu ky, bu trir va thanh
toan ching khoan®

Ping ky chiung khoan 1a hoat dong dau tién 1am co so cho ching
khoan dugc giao dich tai thi truong giao dich chung khoan tap trung, gop
phan giam thiéu rui ro nha dau tu. Noi cach khac, dang ky chimg khoan
1a viéc ghi nhan quyén s hitu va cac quyén khac ciia nguoi s¢ hiru
ching khoan theo trinh tu, thu tuc do phap luat quy dinh. Luat Ching
khoan 2006 quy dinh “Bdng ky chirng khodn la viéc ghi nhdn quyén sé
hitu va cdc quyén khdc ciia ngueoi sé hivu chirng khodn”.

8 Gi4o trinh Lugt Ching khoan, NXB Cong an nhan dan, Trudng Pai hoc Luat Ha Nbi,
Ha Noi, tr. 167-171.
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Sau khi dang ky va dugc Trung tim luu ky chimg khoan chap nhan
thi ching khodn s€ dugc luu ky tai Trung tam luu ky. Luat Ching khoan
nam 2006 quy dinh: “Luu ky chitng khoan la viéc nhan ky gui, bao quan,
chuyén giao chirng khodn cho khdch hang, givip khdch hang thiee hién
cdc quyén lién quan dén so hivu chitng khodn”.

Sau khi chung khoan dugc luu ky, viéc thanh toan chirng khoan va
tién trong giao dich ching khoan s& do Trung tim luu ky chimg khoan
dam nhan. Xuat phat tir dac diém giao dich chimg khoan dugc thuc hién
lién tuc nén viéc thanh todn dugc thuc hién thong qua phuong thirc bu
trir. Phuong thire bu trir s& xac dinh nghia vu cta cic nha dau tu tham gia
giao dich 1a nghia vu chuyén giao tién hodc chuyén giao chimg khoén.
Nhu vay, dang ky, luu ky, thanh todn, bu trir ching khoén 1a cac dich vu
hd tro giao dich chiig khoan trén thi truong ching khodn, tao nén co s&
ha ting cua thi trudng ching khoan. Sy can thiét ctia hoat dong dang ky,
lru kY, thanh toan, bu trir ching khoan duogc thé hién trén cac khia canh
sau day:

- Ding ky, luu ky, thanh toan, bu trir chimg khoan 1a cac dich vu hd
tro cho viée hoan tat giao dich chung khoan.

- Hé thong dang kY, luu ky, thanh toan, bu trir chimg khoan gop
phan thyc hién quan 1y thi truong ching khoén.

- GoOp phan giam thiéu rui ro va chi phi lién quan dén viéc thanh

toan cac giao dich chimg khoan.
6.2. bia vi phép ly cia Trung tim luwu ky chirng khoan

Trung tdm Luu ky chimg khoan dugc thanh 1ap trén co s& Quyét
dinh s6 189/2005/QD-TTg thanh 1ap Trung tim Luu ky Chung khoan.
Theo do, Trung tdm Luu ky Chung khodn 1a don vi sy nghiép co6 thu, co
tu cach phap nhan, c6 con dau va tai khoan riéng, kinh phi hoat dong do
ngan sach nha nuéc cap. Trung tim Luu ky Ching khoan c6 nhiém vu
thuc hién dang ky, luu ky, bu trir, thanh toan ching khoan va cung cip

cac dich vu hd trg viéc giao dich mua, ban chirng khoan.
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Dé phu hop véi Luat Ching khoan, ngay 18/12/2008, Thu tudng da
ky Quyét dinh sb 171/2008/QD- TTg vé viéc thanh 14p Trung tim Luu
ky Chimg khoan Viét nam trén co s¢ chuyén doi, t6 chirc lai Trung tim
luvu ky Chung khoan sang hoat dong theo mo hinh céng ty trach nhiém
hiru han mdt thanh vién thudc s& hiru ctia Nha nudc theo quy dinh cua
Luat ching khoan.. Theo quy dinh tai Quyét dinh s6 1393/QB-BTC ngay
4/6/2009 ctia Bo truong BO Tai chinh vé Diéu 18 T6 chirc va hoat dong
ciia Trung tdim Luu ky Chung khoan Viét Nam d3 cu thé hda cac chic
nang cua Trung tam Luu ky Chung khoan nhu sau:

- Cung cap dich vu dang ky, luu ky, bu trir va thanh toan ching
khoan cho céc chimg khoan niém yét trén S& Giao dich ching khoan va
cac ching khoan cua cong ty dai chung chua niém yét phu hop véi quy
dinh cua phap luat.

- Thuc hién cdp ma ching khoan bao gdm ma chimg khoan trong
nudc va ma dinh danh ching khoan qudc té (ISIN) cho cac loai chimg
khoan niém yét tai S¢& Giao dich chimg khoan va chimg khoan cia céc
cong ty dai chung.

- T6 chirc thyc hién quyén ctia nguoi sé hiru chimg khoan cho céac
t6 chirc phat hanh 1a cac cong ty dai chung, cac to chtic co ching khoan
niém yét trén S¢ Giao dich chtng khoan.

- Cung cap dich vu dai 1y thanh toan c6 tirc va 14i trai phiéu cho cac
t6 chtrc phat hanh.

- Cung cép dich vu dai 1y chuyén nhwong va thuc hién chuyén
quyén s hitu d6i v6i cac truong hop chuyén nhuong ching khoan khong
qua giao dich mua ban chirng khoan theo quy dinh phap luét.

- Cung cip dich vu ding ky, luu ky va dai Iy chuyén nhugng cho
cac loai chirng khoan khac theo thoa thuan vai cac t6 chirc phat hanh;

- Cung cép céc dich vu lién quan t6i chimg khoan dang ky tai Trung
tam Iuu ky ching khoan Viét Nam dé hd trg cho cac giao dich chimg khoén.

- Str dung cac co ché quan tri rii ro bao gdm ca viéc quan 1y Quy
hd tro thanh toan dé hd tro kip thoi cho cac thanh vién luu ky trong
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truong hop thanh vién luu ky tam thoi mat kha ning thanh toan nham
dam bao an toan cho hé thdng thanh toan chtng khoan.

- Giam sat hoat dong cua céac thanh vién luu ky nham dam bao su
tuan thi cic Quy ché hoat dong nghiép vu cua Trung tim luu ky chimg
khoéan Viét Nam nham bao vé tai san cua nguoi sé hiru chung khoan;

- Quan 1y ty 1& so hitu cta nguoi dau tu nudc ngoai theo quy dinh
cua phap luat.

- Ho trg phat trién thi truong thong qua viéc cung cép cac dich vu
co so ha tang k¥ thuat, thong tin nham muc tiéu phat trién thi trudng
ching khoan.

- Tham gia vao cac chwong trinh hop tac qudc té trong linh vuc
ching khoan va thi truong chimg khoan trong khuon kho quy dinh cia
Uy ban Chimg khoan Nha nudc va Bo Tai chinh;

- Thuc hién cac chic nang, nhiém vu khac sau khi dugc B Tai
chinh chap thuan.

Trung tdm Luu ky Chung khoan c6 cac quyén: 1. Ban hanh quy
ché dang ky, Iuu ky, bu trir va thanh toan chimg khoan sau khi dugc Uy
ban Chimg khoan Nha nudc chap thuan; 2. Chép thuan, hiy bo tu cach
thanh vién luu ky; gidm sat viéc tuan thi quy dinh cua thanh vién luu ky
theo quy ché ctiia Trung tim Luu ky Ching khoan; 3. Cung cap dich vu
dang ky, Iuu ky, bu trir va thanh toan chirng khoéan va dich vu khac cé
lién quan dén luu ky ching khoan theo yéu cau ctia khach hang; 4. Thu
phi theo quy dinh ciia B Tai chinh. Bén canh cic quyén trén, Trung tim
luu ky ching khoén cé cac nghia vu: Bao dam co sé vat chét, ky thuéat
phuc vu cho céac hoat dong dang ky, luu ky, bu trtr va thanh toédn chung
khoan; xay dung quy trinh hoat dong va quan ly rii ro cho tirng nghiép
vu; quan 1y tach biét tai san cua khach hang; bdi thuong thiét hai cho
khach hang trong trudng hop khéng thuc hién nghia vu gay thiét hai dén
loi ich hop phap cua khach hang, trir trudng hop bat kha khang; hoat
dong vi loi ich cua nguoi gui ching khoan hodc nguoi sé hiru ching
khoan; c6 bién phap bao vé co sd dit liéu va luu giit cac ching tir gbe vé
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dang ky, luu ky, bu trir va thanh toan ching khoan theo quy dinh cua
phap luat vé ké toan, thong ké. . 5,

6.3. Ngi dung phap ludt vé ding ky, lwu ky, b trir va thanh toan
chirng khoan

6.3.1. Thanh vién luu ky chitng khoan

Thanh vién luu ky la cong ty ching khoan, ngan hang thuong mai
hoat dong tai Viét Nam dugc Uy ban Ching khoan Nha nuée cip Gidy
ching nhén dang ky hoat dong luu ky ching khoan va dugc Trung tam
Luu ky Ching khoan chip thuan trd thanh thanh vién luu ky. Thanh vién
lwu ky ¢ cac quyén sau day: a) Cung cép dich vu luu ky va thanh toan
cac giao dich ching khoan cho khach hang; b) Thu phi theo quy dinh cua
Bo Tai chinh; ¢) Cac quyén khac theo quy dinh ciia phép luat va theo quy
ché ciia Trung tim Luu ky Ching khoan.

Vé nghia vu, ngoai cac nghia vu quy dinh tai Piéu 56 Luat Chimg
khoan, Thanh vién luu ky con c¢6 cac nghia vu sau day: Pong gop quy hd
trg thanh toan theo quy dinh tai quy ché cua Trung tdim Luu ky Chung
khoén; cac nghia vu khac theo quy dinh cua phap luat va theo quy ché
cta Trung tam Luu ky Chung khoén.

6.3.2. Dang ky chitng khoan

Chung khoan cua cong ty dai ching phai dugc dang ky tap trung
tai Trung tdm Luu ky Chung khoan. Chimg khoén cua to chirc phat hanh
khac uy quyén cho Trung tim Luu ky Chimg khoan 1am dai 1y chuyén
nhuong dugc dang ky tai Trung tam Luu ky Chung khoan. Cong ty dai
chung, t6 chirc phat hanh thuc hién ding ky loai chimg khoan va thong
tin vé nguoi so hitu chimg khoan véi Trung tam Luu ky Chimg khoan.
6.3.4. Luu ky chung khodn

Chung khoan ctia cong ty dai chung phai duoc luu ky tap trung tai
Trung tdm Luu ky Ching khoan trude khi thuc hién giao dich. Ching
khoén luu ky tai Trung tdim Luu ky Ching khodn dudi hinh thiue luu ky
téng hop. Nguoi s hitu chimg khoan 1a nguoi ddng so hiru chimg khoan

8 Xem cuy thé tai Biéu 56 Luat Ching khoan nim 2019.
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luu ky téng hop theo ty 1& chimg khoan duoc luu ky. Trung tim Luu ky
Chimg khoan duoc nhan luu ky riéng biét ddi v6i chimg khoan ghi danh
va cic tai san khac theo yéu ciu ciia nguoi so hiru.
6.3.4. Bu trir va thanh toan giao dich chirng khoan

Viéc bu trir va thanh toan giao dich chung khoan dugc thyc hién
theo quy ché cua Trung tdm Luu ky Chimg khoan. Thanh toén chimg
khoédn dugc thye hién qua Trung tdm Luu ky Ching khoan, thanh toan tién
giao dich ching khoan dugc thuc hién qua ngan hang thanh toan va phai
tudn thi nguyén tic chuyén giao chimg khoan dong thoi véi thanh toén tién.

Viéc chuyén quyén s hitu ddi véi cac loai chimg khoan di dang ky
tai Trung tam Luu ky Ching khoan dugc thuc hién qua Trung tdm Luu
ky Chimg khoan. Hiéu luc cia viéc chuyén quyén s¢ hitu chirng khoan
tai Trung tdm Luu ky Chung khoan dugc quy dinh nhu sau:

1) Truong hop chung khoéan da dugc luu ky tap trung tai Trung tdm
lwu ky chimg khoan, viéc chuyén quyén so hiru chimg khoan c6 hiéu luc
vao ngay thuc hién but toan ghi s6 trén tai khoan luu ky chimg khoan tai
Trung tdm Luu ky Chirng khoan.

i1) Truong hop chimg khoan chua dugc luu ky tap trung tai Trung
tdm Luu ky Chung khoan, viéc chuyén quyén s& hitu ching khoan co
hiéu luc vao ngay ghi s6 dang ky chimg khoan do Trung tdim Luu ky
Chirng khoan quan ly.

7. Ché @ phap luit vé cong bd thong tin trén thi truomg chirng khosin

7.1. Vai tro cia céng bé thoéng tin trong qudn ly va kinh doanh
ching khoan

Thoéng tin trén thi trudng ching khoan rat c6 gié tri, néu ai c6 dugc
thong tin dung va nhanh nhat s& 13 co hoi dé toi da hoa loi nhuan cua
minh. Tuy nhién, hoat dong ctia cac chu thé trén thi truong ching khoan
thuong c6 xu hudng khong mudn cong khai thong tin lién quan dén t6
churc va hoat dong cuia minh, nhét 1a cac thong tin c6 gia tri, thong tin Xau
c6 anh huong dén hoat dong cua cac chu thé co lién quan. Mot trong
nhitng nguyén tic hoat dong chimg khoan va thi truong ching khoén 1a
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“Céng bang, cong khai, minh bach” d dugc ghi nhan trong Luat Ching
khoan va cic vin ban huéng dan thi hanh.

Phap luat vé cong b thong tin trén thi trudng chimg khoan cac
nude déu yéu cau viée cong bd thong tin cua cac t chirc phat hanh tap
trung vao cac dang thong tin: Thong tin dinh ky, thong tin bét thuong,
thong tin theo yéu cau, quy dinh nay khong ngoai muc dich gitip cho nha
dau tu, co quan quan 1y theo sat dugc dién bién hoat dong cua t6 chirc
niém yét, kip thoi phat hién cac thong tin sai léch, trimg tri cac hanh vi
tryc 10i/vi pham phép luat vé cong bd thong tin dé tranh cac thiét hai co
thé phat sinh. Loai thong tin yéu cau phai cong khai hda va mirc do cong
khai hoa c6 thé khac nhau giita cic qudc gia va vung lanh thd. Nhung
nhin chung, xét vé khung quan tri tot, thi thong tin vé cac van dé sau day
nén dugc cong khai hda: i) Thong tin vé sir mang va muc tiéu cua cong
ty; ii) Thong tin vé s hitu va quyén biéu quyét; iii) Thong tin vé tinh
hinh tai chinh va két qua kinh doanh cila cong ty; iv) Thong tin vé Hoi
ddng quan tri; v) Thong tin vé cac giao dich ddi voi cac bén lién quango.
Do viy, su can thiét phai diéu chinh phap luat d6i voi hoat dong cong bd
thong tin trén thi truong chimg khoan can phai duoc luan giai mot cach
day du, khach quan. Cu thé 1a°:

i) Gia tri ctia thong tin trong hoat dong dau tu chimg khoan.

ii) Nguy co lam quyén ctia ngudi quan tri cong ty.

iii) Bao vé quyén loi cho c6 dong cong ty.

iv) Tao diéu kién cho viéc giam sat hoat dong ctia cong ty ¢ hiéu
qua hon.

v) Dap g cac yéu cau va muyc tiéu cta viéc xay dung va hoan
thién thi truong chirng khoan.

vi) Pép mg cac diéu kién cta qua trinh hoi nhéap kinh t& qudc té va
trién khai viéc thyuc hién cac cam két ctia Viét Nam khi gia nhap WTO.

% Tran Pinh Cung (2007) “Cong khai héa va minh bach thdng tin — co SO dé thi truong
va bén ngoai cong ty thuc hién giam sat cong ty”, Tap chi Chiing khoan s6 thang 9/2007
tr. 15-18.

*" Vién Thé Giang (2008), Phap ludt vé cdng bé thdng tin trén thi zruong ching khoan
Viét Nam, Luan van thac si luat hoc, Khoa Luét Pai hoc quoc gia Ha Nai.
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7.2. Nji dung quy dinh phap ludt vé cong bé thong tin trén thi truong
chirng khoén ¢ Viét Nam

Cac quy dinh vé& cong b thong tin trén thi trudng chimg khoan
duogc quan tdm ngay tir khi thiét 1ap khung phap ludt cho thi trudong
chtng khoan & nuée ta. Cu thé 1a:

- Thé ché héa céc quy dinh ciia Nghi dinh s6 48/1998/ND-CP, Chu
tich Uy ban Chimg khoian Nha nudc ban hanh Quyét dinh sb
04/1999/QD-UBCK1 ngay 27 thang 3 nam 1999 vé viéc ban hanh Quy
ché Thanh vién, niém yét, cong b thong tin va giao dich chimg khoan.

- Tiép theo Nghi dinh s6 48/1998/ND-CP ngay 28/11/2003, Chinh
phit ban hanh Nghi dinh 144/2003/ND-CP vé ching khoan va thi trudng
ching khoan thay thé cho Nghi dinh s6 48/1998/ND-CP. Nghi dinh s6
144/2003/ND-CP danh chwong VI tir Piéu 51 dén Diéu 64 quy dinh vé
cong bd thong tin trén thi truong chimg khoan. Thi hanh Nghi dinh s6
144/2003/ND-CP, B¢ Tai chinh ban hanh Thong tu sd 57/2004/TT — BTC
ngay 17/06/2004 huéng dan viéc cong bd thong tin trén thi trudng
chung khoan.

- Luat Chung khoan 2006 danh 01 chuong (tir Piéu 100 dén Diéu 107)
quy dinh vé cong bd thong tin. Trén co s& quy dinh ciua Luat Ching
khoan, Bo Tai chinh ciing da ban hanh Thong tu sé 38/2007/TT-BTC
huéng dan vé viéc cong bd thong tin trén thi trudng chimg khoan (sau
day goi chung 13 Thong tu sé 38/2007/TT-BTC). Cung véi su phat trién
cta thi trudng, phap luat vé cong bd thong tin trén thi trudng ching
khoan ciing di dugc ban hanh méi cho pht hop véi dién bién cua thi
truong nhu Thong tu sb 09/2010/TT-BTC ngay 15/1/2010 ciia Bo Tai
chinh vé& cong bd thong tin trén thi truong ching khoan (Thong tu nay
hét hiéu lyc thi hanh ngay 01 thang 6 nim 2012). Vin ban phéap luat truc
tiép diéu chinh hoat dong cong bd thong tin hién dang c6 hiéu luyc phap
luat 1a Thong tu s6 52/2012/TT-BTC ngay 05/4/2012 cta Bo Tai chinh
vé cong b thong tin trén thi trudng ching khoan. Noi dung ché do phap
Iy vé cong bd thong tin trén thi truong ching khoan bao gom:
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7.2.1. Poi twgng cong bo thong tin

Déi tuong cong bd thong tin bao gdm: Cong ty dai ching, td chirc
phat hanh (ngoai trir truong hop phat hanh trai phiéu duge Chinh phi bao
lanh), cong ty ching khoan, cong ty quan ly quy, S¢ Giao dich ching
khoan, Trung tdm Luu ky Ching khoan va ngudi c6 lién quan nhu cb
d6ng ndi bo 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Tong Giam
dbc/Giam dbc, Phé Tong giam ddc/Phd Giam dbe, Giam doc Tai chinh,
Ké toan truong, Truong phong tai chinh ké toan cua cong ty dai ching,
Nha dau tu ndi bd ctia quy dai chung dang dong (bao gom quy dong, quy
dau tu bat dong san) 1a nha dau tu gitr cac chice danh sang Iap vién, thanh
vién Ban dai dién quy dau tu chang khoan, thanh vién Hoi dong quan tri,
Ban kiém soat (néu co), Ban diéu hanh cong ty quan Iy quy, ngudi diéu
hanh quy dau tu dai ching. ..

7.2.2. Y&u cdu cua viéc cong bé thong tin

Thet nhdt, viéc cong b thong tin phai ddy du, chinh x4c va kip thoi
theo quy dinh cta phép luét.

Thir hai, viéc cong bd thong tin phai do ngudi dai dién theo phéap
luat ctia cong ty hodc ngudi duge uy quyén cong bd thong tin thyuc hién.
Nguoi dai dién theo phap ludt ctia cong ty phai chiu trach nhiém vé tinh
chinh xéc, kip thoi va day du vé thong tin do ngudi duge y quyén cong
b thong tin cong bo.

Trudng hop thuc hién cong bd thong tin thong qua ngudi duge uy
quyén cong bd thong tin, cong ty dai chung, to chic phéat hanh, cong ty
ching khoan, cong ty quan ly quy phai dang ky mét (01) nguoi dugce uy
quyén thuc hién cong bd thong tin theo Phuy luc I kém theo Thong tu nay.
Truong hop thay d6i ngudi duoc iy quyén cong bd thong tin phai théng béo
bang van ban cho Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, S& Giao dich chimg
khoén it nhét ndm (05) ngay lam viéc trude khi co su thay doi.

Truong hop c6 bat ky thong tin nao 1am anh huéng dén gia ching
khoan thi nguoi dai dién theo phap luat cua cong ty hodc nguoi dugce uy
quyén cong bd thong tin phai xac nhan hodc dinh chinh thong tin do
trong thoi han hai muoi bon (24) gid, ké tir khi nhan duoc théng tin do
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hodc theo yéu cau cia Uy ban Chimg khoan Nha nudc, S¢ Giao dich
chung khoan.

Thir ba, viéc cong bd thong tin phai dugc thuc hién dong thoi voi
viéc bao cdo Uy ban Chimg khoan Nha nuée, S& Giao dich chimg khoan
vé ndi dung thong tin cong b, cu thé nhu sau:

- Cong ty dai chung, to chtrc phat hanh, cong ty chimg khoén, cong
ty quan 1y quy khi thyc hién cong bd thong tin phai dong thoi bao céo Uy
ban Ching khoan Nha nudc.

- S¢ Giao dich chimg khoan, Trung tam luu ky chimg khoan khi
thyuc hién cong bd thong tin phai dong thoi bao cao Uy ban Chig khoan
Nha nudc ddi véi nhitng thong tin phéat sinh tir S& Giao dich ching
khoan, Trung tam luu ky chirg khoan.

- T6 chirc niém yét, dang ky giao dich, cong ty ching khoan thanh
vién, cong ty quan ly quy c6 quan ly quy dai chung dang dong va cong ty
dau tu chimg khoan dai chung khi thuc hién cong b thong tin phai dong
thoi bao cdo Uy ban Ching khoan Nha nuée, S¢ Giao dich chirng khoan.

- Cong ty quan 1y quy c6 trach nhiém cong bd thong tin vé hoat
dong cua quy dai chiing, cong ty dau tu chimg khoan dai chung do minh
quan ly theo quy dinh cua phép luat c6 lién quan. Truong hop cong ty
quan 1y quy 1a cong ty dai chung thi phai thuc hién trach nhiém cong bd
thong tin ap dung cho cong ty dai chung.

Thir t, ngay cong bd thong tin 1a ngay thong tin xuat hién trén
phuong tién cong bd thong tin; ngay bao cdo vé viéc cong b thong tin 1a
ngay gui fax, giri dit lidu dién tir (qua email hodc qua hé thong cong nghé
thong tin tiép nhan bao c4o), ngay Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, S
Giao dich chimg khoan nhan duoc thong tin cong bd bang vin ban.

Thir ndm, ngdn ngit thuc hién cong bd thong tin trén thi trudng
ching khoan Viét Nam phai 1a tiéng Viét. Truong hop phép luat quy dinh
cong bd thong tin bd sung bang ngdn ngir khac, ngdn ngit thuc hién cong
b thong tin bao gdm tiéng Viét va ngdn ngir khac theo quy dinh.

Thir sdu, truong hop ¢ su thay d6i ndi dung thong tin di cong bd,
cac d6i tuong cong bd thong tin theo quy dinh tai Diéu 1 Thong tu nay
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phai dong thoi bao cdo va ¢ van ban giai trinh cho Uy ban Ching khoan
Nha nudce, S¢ Giao dich ching khoan (truong hop 1a t6 chirc niém yét,
dang ky giao dich).

Thir bay, cac d6i tuong cong bd thong tin thuc hién bao quan, luu
giit thong tin dd bao céo, cong bd theo quy dinh ctia phap luat.

7.2.3. Phirong tién cong bé thong tin

Viéc cong bd thong tin duoc thuc hién qua cac phuong tién cong
b thong tin sau:

- B4o c4o thudng nién, trang thong tin dién tir (Website) va cac an
pham khac cta to chire thudc d6i tuong cong bd thong tin;

- Cac phuong tién cong bd thong tin ciia Uy ban Chimg khoan Nha
nude bao gdm: Hé thong tiép nhan bao cio va cong bd thong tin, cong
thong tin dién tir va cdc 4n pham khéc cta Uy ban Chig khoan Nha nudc;

- Céac phuong tién cong b thong tin ctia S& Giao dich ching khoan
bao gébm: Hé thong tiép nhan bao cdo va cong bd thong tin, trang thong
tin dién tir, bang hién thi dién tr tai S& Giao dich chung khodn;

- Phuong tién cong bd thong tin ciia Trung tdm Luu 1y Chung
khoan: Trang thong tin dién tr ciia Trung tdm Luu ky Ching khoan;

- Phuong tién thong tin dai ching khac theo quy dinh cua phép luat.

Céc tai liéu, bao cao guri cho Uy ban Chung khoan Nha nuéc, SO
Giao dich ching khoan dugc thé hién du6i hinh thic van ban va hinh
thire dir liéu dién tir c6 st dung chir ky sb theo hudéng dan cua Uy ban
chtng khoan Nha nuéc, S& Giao dich chimg khoan. Truong hop Uy ban
ching khoan Nha nuéc, S Giao dich chimg khodn trién khai hé thong
tiép nhan bao céo va cong bd thong tin théng qua cong truc tuyén, hinh
thirc cong bd thong tin ciia cac ddi tuong cong bd thong tin quy dinh tai
Diéu 1 Thong tu nay dugc thuc hién theo huéng din cia Uy ban Ching
khoan Nha nudc, S¢ Giao dich chimg khoan.

Cong ty dai chung phai 1ap trang thong tin dién tur trong vong sau
(06) thang ké tir ngay tro thanh cong ty dai chiing; cong ty chimg khoén,
cong ty quan 1y quy phai 1ap trang thong tin di¢n tir trong vong sau (06)
thang ké tir ngay duoc cdp phép va chinh thirc hoat dong; t6 chirc phat
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hanh trai phiéu ra cong chung phai lap trang thong tin dién tir trude khi
thyc hién chao ban trai phiéu ra cong ching. Trang thong tin dién tir phai
c¢6 chuyén muc riéng vé quan hé c6 doéng (nha dau tu), trong d6 phai
cong bd Pidu 18 cong ty, Quy ché quan tri ndi bd (néu co), Ban cao bach
(néu cb) va cac thong tin phai cong bd dinh ky, bt thuong va theo yéu
cau quy dinh tai Thong tu nay. Cac dbi tugng cong bd thong tin phai
thong bao véi Uy ban Ching khoan Nha nuédc, S¢ Giao dich chimg
khoan va cong khai vé dia chi trang thong tin dién tir va moi thay d6i lién
quan dén dia chi nay trong thoi han ba (03) ngay lam viéc ké tir ngay
hoan tat viéc lap trang thong tin dién tir hodc ngay thay doi vé dia chi
trang thong tin di¢n tir nay.

7.2.4. Loai théng tin phdi céng bo

Phép luat vé cong bd thong tin cia Viét Nam hién hanh quy dinh
loai thong tin phai céng bd tuong tng véi timg chi thé tham gia thi
truong. Cuy thé 1a:

Thir nhat, di véi cong ty dai chiing. Theo quy dinh cta phap luat
hién hanh, cong ty dai chung 1 cong ty c6 phan thudc mot trong ba loai
hinh sau déygzi

- Cong ty c6 vén diéu I¢ da gop tir 30 ty ddng tra 1én va cd ti thiéu
1a 10% s6 cb phiéu c6 quyén biéu quyét do it nhat 100 nha dau tu khong
phai la c6 dong 16n nam git.

- Cong ty da thuc hién chao ban thanh céng c6 phiéu lan dau ra
cong ching théng qua diang ky véi Uy ban Chimg khoan Nha nudc theo
quy dinh tai khoan 1 Diéu 16 cta Luat ching khoan 2019.

Phap luat vé cong bd thong tin bd sung thém mo hinh cong ty dai
ching quy mé 16n. Theo quy dinh cta Théng tu s6 52/2012/TT-BTC
Cong ty dai chung quy mé 16n 1a cong ty dai chung c6 vén diéu 1é thuc
gop tir 120 ty dong tré 1én duge xac dinh tai Bao céo tai chinh nim gan
nhét c¢6 kiém toan hodc theo két qua phat hanh gan nhat va c6 sé luong
cb dong khong thip hon 300 ¢6 dong tinh tai thoi diém chdt danh sach co
dong tai Trung tam luu ky chung khoan vao ngay 31/12 hang nam theo

% Khoan 1 Biéu 32 Luat Ching khoan 2019.
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danh sach ciia Uy ban Chtng khoan Nha nudc cong bd. Céc loai thong
tin ma cong ty dai chung phai cong bd bao gdm:

- Thong tin dinh ky;

- Thong tin bat thudng trong thoi han 24 gio;

- Thong tin trong thoi han hai muoi bén (24) gio, ké tir khi nhan
duoc yéu cau cua Uy ban Chung khoan Nha nuéc, S¢ Giao dich ching
khoéan ddi véi truong hop 14 t6 chire niém yét, dang ky giao dich.

Thit hai, ché 6 phap 1y vé cong bd thong tin cua t chirc phat hanh
trai phiéu doanh nghiép ra céng chung. T chirc phat hanh trai phiéu ra
cong ching phai tuan tha quy dinh vé cong bd thong tin theo quy dinh
ctia phap luat vé chao ban trai phiéu ra cong chang. T chirc phat hanh
trai phiéu doanh nghiép ra céng ching cong bd thong tin theo quy dinh
tai phap luat trong khoang thoi gian tir khi phat hanh trai phiéu ra cong
ching dén khi hoan tit thanh toan trai phiéu. Truong hop cong ty chao
ban trai phiéu ra cong chung dé huy dong vén cho du 4n dau tu, dinh ky
sau (06) thang ké tir ngay két thiic dot chao ban, to chirc phat hanh trai
phiéu phai béo cdo Uy ban Ching khoan Nha nuée, S& Giao dich ching
khoéan (truong hop 13 to chic niém yét) va cong bd thong tin trén cac an
pham, trang thong tin dién tir ctia cong ty phat hanh va trén cac phuong
tién cong bd thong tin ciia Uy ban Chimng khoan Nha nuéc, S& Giao dich
chtng khoan (truong hop 13 t6 chirc niém yét) vé tién do st dung vén thu
duogc tir dot chao ban. Truong hop thay doi muc dich st dung von, to
chirc phat hanh trai phiéu phai cong bd thong tin vé 1y do va Nghi
quyét/Quyét dinh cua Hoi dong quan tri/Dai hoi dong cd dong/Hoi dong
thanh vién vé su thay doi trudc khi c6 su thay d6i d6. TO chirc phat hanh tri
phiéu thuc hién béo cdo va cong bd thong tin trén cho dén khi giai ngan hét
vbn huy dong duoc tir dot chao ban trai phiéu ra céng chung.

Noi dung cong bd thong tin ctia to chirc phat hanh trai phiéu ra
cong chung bao g6m93:

- Cong bb thong tin dinh ky: T6 chirc phat hanh trai phiéu doanh
nghiép ra cong chung phai cong bd thong tin dinh ky vé Béo cao tai

% Piéu 16 Thong tu 52/2012/TT-BTC cua B Tai chinh vé cong b thong tin trén thi
truong chang khoan.
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chinh nam, Bao c4o thuong nién theo quy dinh tai khoan 1, khoan 2 Diéu
7 Thong tu nay.

- Cong bd thong tin bit thuong: TH chic phat hanh trai phiéu doanh
nghiép ra cong chung phai cong bd thong tin bit thudng theo quy dinh tai
diém 1.1, diém 1.2 khodn 1, khoan 2 va khoan 3 Diéu 8 Thong tu nay.

- Trudng hop phat hanh trai phiéu chuyén d6i khong bat budc, t6
churc phéat hanh phai giri thu thong bao tdi ting trai chu va thyuc hién cong
bd thong tin vé thoi gian, ty 18, gia, dia diém ding ky chuyén doi cham
nhit mot (01) thang trudc ngay chuyén doi trai phiéu trén cac 4n pham,
trang thong tin dién tr cua t6 chirc phat hanh va trén cac phuong tién
cong bd thong tin ciia Uy ban Ching khoan Nha nuéc, S¢ Giao dich
chimg khoan (trudng hop 1 t6 chirc niém yét).

Thir ba, ché @6 phap 1y vé cong bd thong tin cua cong ty ching
khoan, cong ty quan ly quy. Cong ty quan 1y quy dai ching, cong ty
chimg khoén c6 thé lua chon ché d6 cong bd thong tin dinh ky theo cua
cong ty dai chung hoac cong ty dai chung quy mo 16n.

Thit t, ché d6 phép 1y vé cong b thong tin vé quy dai chung, cong
ty dau tu chimg khoan. Cong ty quan 1y quy cong b thong tin dinh ky vé
Bio cdo tai chinh nim cua quy dai chung di duoc kiém toan bdi cong ty
kiém toan dugc chap thuan chiam nhat 1a muoi (10) ngay, ké tir ngay to
chirc kiém toan dugc chap thuan ky béo cdo kiém toan. Thoi han cong bd
thong tin Bao cdo tai chinh nam cua quy dai chung khong qua chin muoi
(90) ngay, ké tir ngay két thiic nam tai chinh.

Thir nam, ché do phap 1y vé cong bd thong tin cua trung tam luu ky
chimg khoan Viét Nam. Trung tdm luu ky chung khoédn thuc hién cong
bd thong tin trén trang thong tin dién tir ciia Trung tdm luu ky chimg
khoan trong thoi han hai muoi bén (24) gid, ké tir khi xay ra mot trong
cac su kién sau’*:

- Thong tin vé viéc cap, thu hdi Gidy ching nhan thanh vién luu
ky, Chi nhanh thanh vién luu ky.

- Thong tin vé viéc cap gidy ching nhan ding ky ching khoan lan
dau va diéu chinh Giay ching nhan dang ky ching khoan.

% Piéu 31 Thong tu s6 52/2012/TT-BTC.
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- Thong tin vé viéc huy ding ky chimg khoan.

- Thong tin vé viéc cap, huy, bao luu mi chimg khoan trong nudc
va mi ching khoan dinh danh qudc té (viét tit 1a ma ISIN).

- Thong tin vé viéc cap mi sb giao dich cho nha dau tu nudce ngoai;

- Thong tin vé viéc thuc hién quyén cta cac ching khoan di ding
ky tai Trung tam luu ky chung khoan.

- Thong tin vé viéc chuyén quyén so hitu cua c¢6 dong sang lap
dang trong thoi gian han ché chuyén nhugng va cac truong hop chuyén
nhuong dic biét ma Uy ban Ching khoan Nha nudc ¢6 vin ban chip thuan
cho thuc hién ngoai h¢ théng giao dich cta S& Giao dich chimg khoén;

- Cong bé thong tin theo yéu cau ciia Uy ban Chimg khoan Nha nudc.

Thit sau, ché do phap 1y vé cong b thong tin ctia S Giao dich chimg
khoan. Thong tin phai cong bd cia Sé Giao dich chimg khoan bao gom:

- Théng tin vé giao dich chimg khoan tai S& Giao dich chimg khoan.

- Thong tin vé t6 chirc niém yét, dang ky giao dich tai S& Giao dich
chimg khodn; thong tin vé cong ty chirng khoan thanh vién; cong ty quan 1y
quy co quan 1y quy dai chung dang dong/cong ty du tu chimg khoan dai
ching; quy dai chiing dang dong, cong ty dau tu chimg khoan dai chl’mg%.

- Thong tin giam sat hoat dong cua thi truong ching khoan™

Thir bdy, ché do cong bd thong tin ciia mot s d6i twong khac. Phap
luat vé cong bd thong tin trén thi trudng ching khoan Viét Nam con quy
dinh nghia vy cong b thong tin ciia mot s6 ddi twong sau:

- Cong bd thong tin vé giao dich ciia ¢6 dong 16n va nha dau tu so
hiru tr 5% tré Ién chung chi quy cua mdt quy dai chung dang déng97.

- Cong bb thong tin vé giao dich ctia ¢ déng sang 1ap trong thoi gian bi
han ché chuyén nhu:qng%.

- Cong b thong tin vé giao dich cua c6 déng ndi bd va nha dau tu
ndi bd cia quy dai chung dang dong, nguodi duoc uy quyén cong bd

thong tin va nguoi c6 lién quangg.

% Pidu 33 Thong tu s6 52/2012/TT-BTC.
% Piéu 34 Thong tu s6 52/2012/TT-BTC.
9 Pidu 26 Thong tu s6 52/2012/TT-BTC.
% Pidu 27 Thong tu s6 52/2012/TT-BTC.
% Piéu 28 Théng tu s6 52/2012/TT-BTC.
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- Cong bb thong tin vé giao dich chio mua cong khai'®.

- Cong b thong tin vé giao dich cd phiéu qu}7101.

Il. PHAP LUAT VE KINH DOANH CHUNG KHOAN
1. Khai niém va diic diém ciaia hoat dong kinh doanh chirng khoan
1.1. Khai ni¢m kinh doanh chzing khoan

Kinh doanh chung khoan dugc xem nhu 1a hoat dong “xuc tac”
nham “boi tron” thi truong ching khoan. Vi thi trudng chimg khoan so
cép 1a noi céc ching khoén dugc “san xuét” thi viée “tiéu thu” cac ching
khoan dé c6 dugc thuc hién hay khong duogc thong qua hoat dong kinh
doanh ching khoan dién ra trén thi truong thr cap, thi trudng noi cac ching
khoan dugc trao d6i, mua va ban véi gid ca do thi truong quyét dinh.

Theo luat chimg khoan Thai lan “kinh doanh chiing khoan c6 nghia
la cac hoat dong kinh doanh sau day: (i) Moi gidi ching khoan; (ii) Giao
dich ngoai S& chimg khoan; (iii) Dich vu tu van dau tu; bao linh phat
hanh chirng khoan; (iv) Quan Iy quy twong hd; (v) Quan 1y quy c4 nhan;
(vi) Cac hoat dong lién quan dén ching khoan theo quy dinh cua Bo
truong theo dé nghi cia UBCK”. Theo Luat chimg khodn Han Qudc
“Kinh doanh chimg khoan 14 bat ky viéc kinh doanh nao nam trong céc
loai hinh sau: (i) Mua va ban ching khoén; (i1)) Mua va ban ching khoan
theo uy thac; (iii) Hoat dong nhu mdt trung gian hoac dai ly lién quan
dén viéc mua hodc ban ching khoan; (iv) Hoat dong nhu mét trung gian
hodc dai ly lién quan dén tin thac céac giao dich dugc thuc hién trén thi
truong chung khoan; (v) Bao 1anh phat hanh chung khoan; (vi) Thyc hién
viéc chiao ban cac ching khoan ton dong ra cong chung; (vii) Thu xép
chao ban ra cong ching cac chimg khoan phat hanh méi hodc cac chiing
khoén ton dong”.

Thuat nglr “kinh doanh chimg khodn” chi mai xuét hién & Viét Nam
khi c6 su ra doi cua thi truong chimg khoan. Theo quy dinh cta phap luat
Viét Nam: “Kinh doanh ching khoan la viéc thuc hién nghiép vu moi
gigi ching khoan, tw doanh ching khoén, bdo lanh phét hanh ching

*% Piéu 29 Thong tw 52/2012/TT-BTC.
%L Biéu 30 Thong tw 52/2012/TT-BTC.
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khodn, tw vin dau tw chimg khodn, qudn ly quy dau tw chimg khoan,
quan ly danh muc dau tw chimg khoan va cung cap dich vu vé ching
khoan theo guy dinh phap lugt*%. Vi dinh nghia nay, khai niém kinh
doanh chimg khoan duoc hiéu theo nghia rong va twong dong voi khai
niém kinh doanh chiing khoan & cac nudc trén thé gidi.

Vi nguyén tic hoat dong cua thi trudng ching khoan 13 nguyén
tac trung gian, nén vi¢c thuc hién hoat dong kinh doanh chirng khoan déu
thong qua chu thé trung gian cua thi truong d6 13 cong ty ching khoan véi
cac hoat dong dich vu ctia minh dé van hanh cho thi trudng ching khoén.

Do vay, viéc thuc hién hoat dong kinh doanh chirng khoan nay s€
phat sinh quan hé gitta cong ty chimg khoan véi vai tro thanh vién cua S&
giao dich chimg khoan va cac nha dau tu chimg khoén.

1.2. Diic diém ciia hoat dpng kinh doanh chirmg khoan

Hoat dong kinh doanh chiing khoan dugc xem la hoat dong kinh
doanh tim kiém lgi nhudn nhu di véi cac hoat dong kinh doanh khéc,
tuy nhién do dic trung riéng cua hoat dong dau tu nay nén hoat dong
kinh doanh chting khoan c6 mét s dic diém riéng khac 1a:

Thit nhat, kinh doanh chimg khoan 13 nghé thuong mai dic thu, co
lién quan tryc tiép dén quyén, loi ich ciia cac nha dau tur 1a cong chiing va
cac doanh nghiép. Do vay, phap ludt quy dinh rang budc cac diéu kién
khit khe ddi v6i cac chu thé thuc hién hoat dong kinh doanh nay nhu
diéu kién vé vén, vé co s vat chat ky thuat... (xem thém & chuong 4)
nham dam bao cho thi truong chung khoan hoat dong an toan, hiéu qua
va dam bo quyén, loi ich chinh dang cta cac nha dau tu trén thi truong
chung khoan.

Thit hai, di twong cta hoat dong kinh doanh chtig khoan chinh 1a
cac ching khoan. Pay la loai hang hoa va dich vu déac bi¢t dugc trao ddi
trén thi truong chimg khoan véi cac diéu kién rang budc khat khe.

Thir ba, hoat dong kinh doanh chimg khoan phai tuan thi mot s6
nguyén tic dic thu cua thi truong ching khoan nhu: Nguyén tic cong
bang, cong khai, minh bach va bao vé quyén loi hop phéap cta cac nha
dau tv muc dich nham dam bao an toan, hiéu qua hoat dong cua thi
truong ching khoan va bao vé quyeén, loi ich hop phap ciia nha dau tu.

102 Xem: Khoan 28 Diéu 4 Luat Chirng khoan 2019.
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2. Cac nguyén tic ciia hoat dong kinh doanh chirng khosn

Pam béao su cong bang cho cong chung dau tu khi thyc hién hoat
dong mua/ban va cac giao dich khac trén thi truong chirng khoan phap
luat quy dinh chu thé tham gia phai tudn thu cac nguyén tic trong hoat
dong kinh doanh chirng khoan la:

- Nguyén tic cong khai: Tét ca cac hoat dong trén TTCK déu duogc
cong khai. Céc loai chung khoan dugc mua ban trén TTCK, tinh hinh tai
chinh, két qua kinh doanh ctia doanh nghiép phat hanh c6 ching khoan
dugc niém yét trén TTCK, cong khai s6 lugng chimg khoan duoc mua
bén, gid mua ban trén thi truong va trén cac phuong tién thong tin dai
chung. Pong thoi, nguyén tic ndy ciing doi hoi cac chii thé phat hanh
phai cung cép mot cach trung thuc cac thong tin vé nang luc, két qua hoat
dong kinh doanh cta cong ty vé loi nhuan, phan chia loi nhuén,... va
phai chiu trach nhiém vé nhitng thong tin cia minh. Thong tin nay gitip
cho nha dau tu co dﬁy du nhirng thong tin can thiét dé lua chon viéc dau
tu, dam bao tinh cong bang cho cac chua thé dau tu.

- Nguyén tac dau gia: Viéc dinh gia chting khoan duoc thuc hién
thong qua mot cudc ban dau gia. Gia chimg khoan duge xac dinh khi ¢6
su théng nhét giita gia ban va gia mua. Gia mua va gia ban chimg khoan
tai mot thoi diém nhat dinh do nha mai gi6i dua ra tly theo nhan dinh va
kinh nghiém riéng ctia ho va tly theo sé lwong cung cau chimg khoan do
tai thoi diém d6'®. P& dam bao cac chu thé tham gia trén thi trudng

193 Cho dén nay trén thé gidi c6 3 hinh thirc ddu gi4 co ban:
Pau gia truc tiép: Nha moi gidi truc tiép gap nhau théng qua mot nguoi trung gian tai
quay giao dich trong so giao dich. Hién nay, S& Giao dich ching khoan New York,
Tokyo, Frankfurt van ap dung hinh thirc d4u gia nay.
Pau gia gian tiép: Théng qua hé thong may tinh ni mang giira So Giao dich chung
khoan va cong ty ching khoan 13 thanh vién. Cac cong ty ndy dua ra gia cao nhat sin
sang mua va gia thap nhit sin sang ban cho mdi loai chirng khoan. Khi cac 1énh mua va
ban khop gia giao dich va dugc thuc hién. DBién hinh caa hinh thie dau gia nay la thi
truong chang khodn London.
Pau gia tw déng: Thong qua hé thong may tinh ndi mang giira may chua cua s giao dich
v6i may cua cac cong ty ching khoan thanh vién. Céac lénh mua ban duoc truyén dén
may chu trong mot thoi gian nhat dinh may s& chét gia dam bao lwong ching khoan
dugc mua ban nhiéu nhat va truyén lai két qua dé cho cac cong ty chiing khoan c6 Iénh
dat hang. Pién hinh 1a thi truong ching khoan Thaéi Lan.
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chimg khoan binh dang va cong bang doi hoi gia ca, khdi lugng ching
khoan mua ban va nguoi dugc thyc hién thnhf cong viéc mua/ban trén thi
truong chimg khoan phai thong qua hoat dong du gia.

- Nguyén tdc trung gian: Chi coi bat budc dbi v6i phat hanh ra
cong chung va giao dich tai thi truong tap trung, doi héi cac giao dich
mua ban phai qua chu thé trung gian. Nguyén tic nay bao dam nguoi dau
tu c6 nhirng thong tin chinh xac dé loi ich cua minh khong bj tén thuong
bo1 nhitng hanh vi Itra dao.

3. Piéu kién vé hoat dong kinh doanh chirng khosn

Hoat dong kinh doanh chirng khoan dugc xem la mot hoat dong
dic thu va gin két v6i quyén loi ciia nha dau tu va cong chung ciing nhu
dam bao cho sy cong bang, on dinh cia thi trudng chimg khoan nén phap
luat cac quéc gia quy dinh céc diéu kién khit ke d6i voi hoat dong kinh
doanh chirng khoan.

Thir nhat, diéu kién vé chii thé:

Céc chu thé mudn hoat dong kinh doanh chimg khoan phai 1a cong

104 ~rar A oia x e A \
% yeéu cu nay nham bao v¢ 191 ich cua

ty co phan hodc cong ty TNHH
khach hang, tranh tinh trang thau tom doanh nghiép, thao ting doanh
nghiép phuc vu loi ich cua mot ) nguoi. Viéc thanh 1ap dudi cac loai
hinh kinh doanh nay hién nay ngoai sy diéu chinh ctia Luat doanh nghiép
hay luat cong ty phap luat cac qubc gia con quy dinh diéu kién rang budc
dbi v6i cac cong ty nay nhu quy ché quan tri cong ty nham dam bao
quyén loi cua cac chu thé tham gia vao cong ty ciing nhu quyén loi caa
cong chung dau tu. Phap luat cac qudc gia huéng dén quy tic quan tri
cong ty theo chuan muc quan tri cong ty cia OECD nhidm dao bao quyén

104 _ Luat Chig khoan Han qudc chu thé tham gia hoat dong kinh doanh chig khoan
phai thanh 1ap cong ty cb phan dwoc Bo tai chinh va Kinh té cp phép tuy theo loai hinh
kinh doanh (Piéu 28, Luat Chtng khoan Han Qudc).
- Luat Chirng khoan Thai lan cho phép hoat dong kinh doanh chimg khoan chi dugc tién
hanh bang viéc thanh lap Cong ty TNHH, Cong ty TNHH dai ching hodc cac to chirc
tai chinh dugc thanh lap theo cac ludt khac va sau khi dd nhan dugc gidy phép hoat
ddng ctia Bo truong theo dé nghi cia UBCK (Piéu 90 Luat Ching khoan Thai Lan).
- Luat Ching khoan Nhat Ban quy dinh chu thé tham gia hoat dong kinh doanh chimng
khoan phai dugc thanh 1dp dudi hinh thirc cong ty ¢6 phan (Piéu 28 Luat Chimg khoan
Nhat Ban).
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loi ctia cac cd dong trong va ngoai cong ty, dam bao sy binh déng, han
ché xung dot va xac dinh vai trd, trich nhiém cta Hoi dong quén trj trong
cong ty.

Thir hai, diéu kién vé von la: Dé thuc hién hoat dong kinh doanh
ching khoan dam bao tinh an toan va niém tin cho nha dau tu phap luat
quy dinh day 1a mot trong nhirg nganh nghé doi hoi phap dap tmg nhu
cau von phap dinh. Theo quy dinh cua phap luat Viét Nam hién hanh vén
phap dinh dbi véi cac hoat dong kinh doanh ching khoan 1a: Moi gidi
chtng khoan: 25 ty dong Viét Nam; tu doanh chimg khoan: 100 ty dong
Viét Nam; Bdo lanh phat hanh chung khoan: 165 ty dé)ng Viét Nam; tu
van dau tu chting khoan: 10 ty dong Viét Nam. Trudng hop t6 chic dé
nghi cip gidy phép cho nhiéu nghiép vu kinh doanh, von phap dinh 1a
tong sd von phap dinh tuong tng véi timg nghiép vu xin cap phép.

Mirc von phép dinh cta cong ty quan 1y quy, cong ty quan 1y quy
c¢6 von dau tu nude ngoai, chi nhanh coéng ty quan 1y quy nudc ngoai tai
Viét Nam t6i thiéu 1a 25 ty dong Viét Nam. B Tai chinh quy dinh cy thé
mirc vn phap dinh cta cong ty quan 1y quy dua trén quy mé vén duoc iy
thac quan lleS. Viée quy dinh vé von phap dinh s& dam bao vé mat trach
nhiém tai san dbi voi cac nghia vu ciia cong ty trong hoat dong kinh doanh.

Thir ba, diéu kién vé nhan su:

- Giam ddc hodc Téng Giam ddc va cac nhan vién thuc hién nghiép
vu kinh doanh chting khoan phai ¢6 Chtng chi hanh nghé ching khoén.

- Trudng hop cd dong sang 1ap hodc thanh vién sang 1ap 13 ca nhan
phai c6 ning luc hanh vi dan sy day du, khong thudc truong hop dang
phai chdp hanh hinh phat ti hodc dang bi Tda an cdm hanh nghé kinh
doanh; truong hop 1a phap nhan phai dang hoat dong hgp phéap va c6 du
nang lyc tai chinh dé tham gia gop von. Cac c¢b dong sang lap hodc thanh
vién sang 1ap phai sir dung ngudn vén ctia chinh minh dé gop vén thanh
1ap cong ty chimg khoan, cong ty quan 1y quy. Viéc quy dinh vé nhan su
nham dam bao cho hoat dong kinh doanh chiing khoan dugc tién hanh
thuan loi dang phap luat, dap tng tinh chat dic thu cua hoat dong nghiép
vu kinh doanh ching khoén.

1% Theo quy dinh ciia Luat Chimg khoan Thai Lan cong ty chimg khoan phai c6 vén
dang ky khong dudi 100 tri¢u Baht.
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Thir tw, diéu kién vé co sé vit chat:

Hoat dong kinh doanh nay doi hoi dép tmg cap thong tin, tiép nhan
cac thong tin va dam bao sy cong bang cho quyén loi cta cong chung
dau tu do vay phap luat quy dinh diéu kién vé co s vat chat ky thuat dé
dam bao thuc hién cac hoat dong kinh doanh tuong ting. Theo quy dinh
cua phap luat Viét Nam do la: Co tru so; co trang bi, thiét bi phuc vu hoat
dong kinh doanh chimg khoan, déi voi nghiép vu bao 1anh phat hanh
chtng khoan va tu van dau tu ching khoan thi khong phai dap ung diéu
kién vé trang bi, thiét bi. Viéc quy dinh diéu kién vé co so vat chat, trang
thiét bi nham dam bao cho hoat dong kinh doanh ching khoan. Boi vi
chu thé thuc hién hoat dong kinh doanh chimg kohén thuong c6 chuc
nang luu giit cac chimg khoan va gidy to can thiét, phai cong bd thong tin
cho nguoi dau tu nén phai cé du co so vat chat va phuong tién dé luu giir
hé so ching tir duwoc an toan va co hé théng thiét bi dé cong b thong tin
dﬁy du va thuan tién.

4. Noi dung phap luat diéu chinh hoat dong kinh doanh chirng khoan
4.1. Hoat dong moi gigi chieng khoan
4.1.1. Khdi niém va ddc diém cia hoat dong moi gioi chung khoan

Chung khoan dugc mua ban trén thi truong chiung khoéan la loai
hang hoda dac biét n6 khac véi cac hang hda thong thuong la gia tri cua
ching khoan khong duoc két tinh vao két cau ly hoa cia ban than né ma
phu thudc vao tinh hinh hoat dong cta to chirc phat hanh. Pé danh gia
chinh xac gia tri thuc ctia chting khoan thi ngudi dau tu phai c6 du thong
tin ddng tin cdy va phai cdp nhat vé tinh hinh kinh doanh ciia to chirc
phéat hanh. Do vy, nha dau tu kho co thé xét dodn mot cach chinh xéac
gia tri thyc cua tung loai chirng khoan ciing nhu dy doan dugc mot cach
chinh x4c gia tri trong twong lai dé dua ra mot quyét dinh dau tu hop 1y.
Néu nguoi dau tu tu minh cép nhét va xt Iy thong tin dé biét dugc gia tri
chuing khoan 1én xudng 1am co s dé ra quyét dinh mua hay ban thi s&
mat qua nhiu thoi gian coéng strc. Pidu ndy vuot qua kha ning cia
nhimg nha du tu binh thuong. Trong khi d6, ¢6 td chirc chuyén cép nhat,
lwu trit va xt 1y cac thong tin vé to chic phat hanh dé cung cp cho
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ngudi dau tu bat cir lic nao can. Mit khac, mot trong cic nguyén tic hoat
dong co ban cua thi trudng chig khoan 14 nguyén tic trung gian. Theo
nguyén tic nay, nhirng ngudi mudn mua hay ban ching khoan khong tién
hanh giao dich tryc tiép v6i nhau trén thi truong chimg khoan ma phai
thong qua nha moi gidi. Nha moi gidi la cha trung gian mua, ban chirng
khoan cho khach hang dé huong hoa hong.

Moi gi6i chimg khoan ciing gidng vé6i cac hinh thirc méi gidi noi
chung 13 chi thé moi giéi dong vai trd 1am trung gian trong quan hé giira
ngudi mua véi ngudi ban va khong bi dat trudce rai ro thua 16 hay méat
von. Khi giao dich mua ban do6 dugc thyc hién chu thé méi gidi sé dugc
hudng phi moéi gidi trén gia tri giao dich ma ho moi gidi. Hoat dong moi
giéi n6i chung déu co tac dung rit ngan thoi gian tim kiém, giam chi phi
cho ngudi mua, nguoi ban giup cho ho gip nhau dugc dé dang. Nghé
moi giGi da ton tai tir 1au trong nén kinh t& hang hda nhat 13 nhiing hang
hoa ma ngudi mua ngudi ban khong dé gip nhau.

Theo phap luat Viét Nam, Diéu 4 khoan 29, “méi gidi chitng khoan
la viéc lam trung gian thuc hién mua, ban ching khoan cho khéch
hang”. Theo d6, Cong ty ching khoan dién cho khach hang tién hanh
giao dich théng qua co ché giao dich tai S& Giao dich ching khoan hodc
thi truong OTC ma chinh khach hang phai chiu trach nhiém dbi véi két
qua giao dich cia minh.

- Ddc diém cia hoat dong méi gidi chimg khodn

Hoat dong mai gidi chirg khoan c6 nhiing déc trung co ban khac véi
cac hoat dong moi gidi khac la:

Thir nhdt, chu thé thyc hién hoat dong méi gidi chimg khoan 1a
Cong ty chirng khodn dong vai tro trung gian, dai di¢n cho khach hang
thuc hién cac 1énh mua/ban chung khoan. Day la dac diém phan bi¢t vdi
hoat dong tu doanh chirng khoan (chu thé ty doanh nhan danh minh thuc
hién hanh vi mua ban). Trong hoat dong méi giéi ching khoan chu thé
duy nhét duoc thuc hién hoat dong nay 1a Cong ty chimg khoan dugc cap
gidy phép thyuc hién nghiép vu méi gi6i ching khoan. Trong khi d6 chu
thé ctia hoat dong moi giéi thuong mai 1a bat ky thuong nhan nao diang
ky thuc hién nghiép vu moi gigi hang hdéa dich vu. Phap luat quy dinh
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cha thé hoat dong moi gidi khac khong chat ché nhu moéi gidi chimg
khoan. Chu thé ciia hoat dong moéi gidi chimg khoan dic biét phai dugc
cip gidy phép hoat dong chir khong chi don thuan dang ky kinh doanh
nghiép vu moi gidi.

Thir hai, khach thé cua hoat dong moi gidi ching khoan céc loai
chung khoan. Pay 1a mot hang hoa dic biét chi c6 ¢ nén kinh té thi
truong, con cac loai hang héa dich vu 1a khach thé cua hoat dong moi
gidi thuong mai da xudt hién tir rat 1au.

Thir ba, chu thé moi gidi chimg khoan khi thuc hién hanh vi mua
ban chimg khoan khong phai tinh chuyén 10i 16. Ngudi méi gidi khong sé
hiru chimg khoan nén khong bi dit trudc bat ¢t rai ro ndo ma minh thay
mat khach hang giao dich. Chu thé thyc hién hanh vi méi giéi chimg
khoan s€ dugc hudng phi moéi gioi trén gia tri lugng chimg khoan ma ho
moi gidi. Hoat dong mai gidi ching khoéan thuc hién thong qua cac hoat
dong nhu: (i) Quyét dinh mua ban 1 do khach hang dua ra va Cong ty
ching khoan phai thuc hién theo 1é€nh do; (i1) Cong ty chung khoan dung
tén minh thuc hién cac giao dich theo Iénh ctia khach hang; (iii) Viéc hach
toan cac giao dich phai dugc thuc hién trén céc tai khoan thudc sé hitu cta
khéch hang; (iv) Cong ty chimg khoan chi dugc thu phi dich vu theo thoa
thuan trong hop dong iy thac giao dich. Nhu véy, xét vé nghia hep, moi
gi61 chung khoéan 1a mdt hoat dong mdi gidi mua ban hd cho ngudi khac
chir khong phai cho chinh Cong ty ching khoan. Trén thyc té, Cong ty
chimg khoan van thudng tu kinh doanh chimg khoan, song phai uu tién
thyc hién 1énh ciia khach hang truéc 1énh ciia cong ty. Diéu nay da gitp
cac Cong ty chimg khoan c6 thé mién hay giam phi méi gidi giao dich cho
khach hang (do cac hoat dong nay khong can phai thyc hién qua S¢ giao
dich); Mién thu phi thanh toan, ké ca phi thanh toan luu ky khi Cong ty
chiing khoén c6 hoat dong luu ky chung khoén.

Chinh vi vay, hoat dong mdi gidi ma chinh xac hon 1a giao dich
theo uy thac 1a mot khai ni€ém rong. Pé dam bao quyén loi cho khach
hang uy thac, tao co sd phap 1y cho viée xir 1y cac tranh chép vé thuc thi
hop déng va tao thuan lgi cho cac hoat dong tu giao dich cac Cong ty
ching khodn, phéap luat cac nudc c6 quy dinh dac biét nhu sau: “Céc hop
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ddng giao dich chimg khoan dwgc niém yét ciia khach hang phai dugc
dua vao giao dich trén S¢ Giao dich chung khoan, ngoai trir khach hang
c6 chi thi khac bang vin ban”. Nhu vay, hop dong co thé thuc hién theo
gia thoa thuan giita khach h hang va Céng ty chimg khoan, nhung diéu
nay phai dugc quy dinh cu thé ra 1énh giao dich cua khach hang. Va d6i
v6i cac chimg khoan khi niém yét, Cong ty chimg khoan duoc phép tur
giao dich v&i khach hang. Theo nguyén tic uy thac, Céng ty chimg
khoan phai:

- Tuan tha tuyét doi quy dinh cua khach hang uy thac duoc ghi cu
thé trén cac 1énh giao dich.

- Cong ty chimg khodn phai hoan toan chiu trach nhiém do sai
pham hay sai s6t cia minh.

- Khi cac giao dich dugc thyc hién (tire khi dugc khép gia trén So
giao dich), Cong ty chirng khoan phai thong bdo ngay cho khéach hang va
chuyén ngay ching khoan sang s& hiru ctia khach hang (mua).

- Cong ty chung khoan phai chiu hoan toan trach nhiém trudce
khach hang iy thac vé trach nhiém thyc thi (hoan tit) cac giao dich cua
dbi tac thir ba.

Thur tu, nguoi moi gio1 khong cé tu cach lam gid. Gia chung khoan
mua vao ban ra dugc thyc hién theo 1€nh ctia ngudi mua, ban dugc mai gioi.

Thir nam, hoat dong moi gidi chung khoan 1a hoat dong trung gian
kha phure tap khong chi dai dién cho khach hang thuc hién cac 1énh mua
ban ching khoan theo yéu cau ctia ho, ma con 1a cung cip mét dai dich
vu khac di kém (méi gidi dich vu ddy du). Tuy nhién ciing c6 khi chi don
thuan 1a nguoi thyc hién viéc mua ban thay cho khach hang vi moi hoat
dong mua ban chimg khoan phai qua trung gian (moi giéi giam gia). Dbi
v6i hoat dong moi gidgi thuong mai, ngudi moi gidi thong thuong trong
cac truong hop 1a trung gian gidi thiéu cac bén c6 nhu cau mua ban gip
nhau. Viéc Ky két hop dong do chinh cac bén ty thyc hién.

4.1.2. Piéu kién va thii tuc cung iing dich vu méi gidi chirng khodn
- Piéu kién giao dich méi gidi chitng khodn
Hoat dong moi gidi ching khoan dugc thuc hién thong qua hop

ddng giao dich theo uy thac. Co s& phap ly thuc hién giao dich 1a hop
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ddng kinh té vé uy thac duoc ky két gitra khach hang va Céng ty ching
khoan. Hop dong nay phai thé hién day du nhitng nguyén tic giao dich cua
Cong ty chung khoan theo quy dinh riéng cua tung Cong ty chiing khoan
va tudn thu cac quy dinh cua phap luit.

Hop ddng uy thac giao dich c6 thé duge ky theo phuong thirc hop
ddng khung cho tat ca cac giao dich hay timg hop dong don 1&. Trén thuc
té, khach hang thuong lira chon hop ddng khung; d6i voi timg giao dich
cu thé, khach hang dat ra nhitng quy dinh cu thé trén l1énh giao dich va
dugc coi 1 phu lyc khong tach roi ciia hop dong.

Khi thyc hién hoat dong méi gidi cong ty ching khoan phai bé tri
ngudi ngudi hanh nghé ching khoan thuc hién viéc tu van, giai thich hop
déng va thuc hién cac thu tuc m¢ tai khoan giao dich ching khoan cho
khéch hang; tu van giao dich ching khoén cho khach hang; nhan I¢énh,
kiém soat 1énh giao dich ching khodn cta khach hang; truong cic bo
phan lién quan dén nghiép vu moi gidi ching khoan.

Cong ty thuc hién nghiép vu moéi giéi chung khoan khong dugc:
Dua ra y kién vé viéc ting hay giam gia ching khoan ma khong c6 cin
clr dé 16i kéo khach hang tham gia giao dich; thoa thuén hodc dua ra 1ai
sudt cu thé hodc chia sé loi nhuan hodc thua 16 v6i khach hang dé 16i kéo
khach hang tham gia giao dich; truc tiép hodc gian tiép thiét 1ap cac dia
diém c6 dinh bén ngoai cac dia diém giao dich da duoc Uy ban Chimg
khoan Nha nudc chip thuan dé ky hop dong méi gioi véi khach hang,
nhén 1énh, thyc hién 1€nh giao dich ching khodn hodc thanh toan giao
dich chung khoédn véi khach hang; nhan Iénh, thanh toan giao dich véi
nguoi khong phai 1a ngudi dimg tén tai khoan giao dich ma khong co6 uy
quyén cia ngudi dimg tén tai khoan bang vin ban; tiét 16 cac ndi dung
dat 1énh giao dich cua khach hang hodc thong tin bi mat khac c6 dugc khi
thuc hién giao dich cho khach hang ma khong phai dé cong b thong tin
hodc theo yéu cau thanh tra, kiém tra theo quy dinh cta phap luat; sir
dung tén hodc tai khoan ciia khach hang dé dang ky, giao dich chung
khoan; xam pham tai san, quyén va lgi ich khac ctia khach hang,

Pé thuc hién giao dich mua, ban ching khoan cho khach hang,
cong ty chiing khodn phai lam thu tuc mé tai khoan giao dich cho ting
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khach hang trén co s& Gidy dé nghi mo tai khoan va hop dong mé tai
khoan giao dich chirng khoan véi khach hang. Khi thuc hién moi gioi
cong ty phai thyc hién trach nhiém dbi v6i khach hang; phai quan 1y tach
bach tién giri giao dich chtng khoan cua timg khach hang, tach bach tién
ctia khach hang véi tién cia cong ty chimg khoan; tuan thu quy dinh vé
quan ly chiing khoan cia khach hang; nhan 1énh va thyc hién giao dich
chimg khoan cho khach hang'®.
- Thu tuc cung ung dich vu méi gioi chung khoan

Quy trinh thyc hién hoat dong moi gidi chiing khoan:

(1) Lénh (2) Chuyén lénh
JPRII . _ TTGDCK
Khéch hang P » CTCK P > (3) Ghép I¢nh
(5) X&c nhan (4) X&c nhan

Thir nhdt, khach hang phai m¢ tai khoan thanh toan. Khach hang
phai mé mot tai khoan thanh toan dé phuc vu quyét toan. Khach hang
phai tinh toan ca phi chuyén tién, chi phi von dit coc hay bao lanh thanh
toan... Trén thuc té, cac Cong ty ching khoan thuong tu van cho khach
hang m¢ tai khodn tai noi cong ty cé tai khoan chinh hay tai Trung tdm
Iru kY va thanh toan bui trir ma cong ty 14 thanh vién, boi vi: Dbi véi hop
ddng mua ching khoan khach hang khong phai dit coc thay vao d6 1a
thong bao phong toa tai khoan hoic théng bao thé chap chimng khoan hién
dang luu ky phuc vu 1énh giao dich. Piéu nay cho phép khach hang van
dugc thu huong lai tién gui trong thoi gian cho thanh toan, dic biét d6i
v6i cac 1énh “chd mua” ciia khach hang; ddi v6i cac hgp dong ban chimg
khoan khi hop dong dugc thyc hién, Cong ty ching khoan s& chuyén
ngay tién tir tai khoan ctia minh sang tai khoan ctia khach hang; va nhu
vay khach hang khong phai cho thu trong 2 ngay theo thong 18, dé c6 thé
dugc phép st dung tién ngay; khi quyét toan giao dich véi khach hang,

1% Xem cu thé tir Diéu 49 dén Diéu 52 Thong tw s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012
Huéng dan vé thanh 1ap cong ty chirng khoan.
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cac quyét toan tién thu duoc thuc hién trong ndi bd mot ngan hang hay
ndi hé thdng ngan hang, do d6 rat ngan thoi gian cho thanh toan va co thé
duoc mién phi thanh toan.

Tuy nhién, dé dam bao an toan cho céng doan thanh toan, cac
Cong ty chimg khoan co thé yéu cau khach hang ky phat iy nhiém chi
khi phat Iénh mua chung khoén.

Thit hai, thyc hién hop dong luu ky va tai khoan luu ky. TUy theo
1énh giao dich cua khach hang, sau khi hoan tat giao dich, chung khoan c6 thé:
Puoc trao cho khach hang bang cic to chimg khoan va khac hang ty
quan ly; dua vao ky gui (luu ky biét 1ap) tai cong ty chung khoan; dua
vao luu ky riéng hay luu ky tong hop.

Thong thuong dé tao thuan loi cho cac giao dich va tao lgi thé (thot
gian va chi phi) cho khach hang, cac Cong ty chimg khoan déu tu van
khach hang mé tai khoan luu ky. Dé mo tai khoan luu ky, khach hang
phai ky hop dong luu ky chimg khoan va Cong ty chimg khoan s& mo tai
khoan Iuu ky cho khach hang. Moi tac nghiép do Cong ty chung khoan
ty ¢dam nhiém. Khi mua chimg khoan, cong ty s& chuyén chimg khoan
vao tai khoan Iuu ky ciia khach hang va chuyén cho khach hang ban trich
luc luu ky. Khi ban ching khoan, khach hang dat 1énh rat hay thé chap
chung khoan’.

Thit ba, thyc hién hop ddng. Cong ty ching khoan can kiém tra lai
cac muc do khach hang dién c6 chuan xac, 16 rang hay khong; khi co sy
ty x0a nhat thiét phai c6 xac nhan ciia khach hang. Noi dung kiém tra la:
Déi voi 1énh mua khach hang c6 du tién trén tai khoan phuc vu giao dich
khong; ddi voi 1énh ban s6 lugng chimg khoan dur kién ban ndm trong tai khoan
luu ky cia khach hang.

- Chuyén 1énh ctia khach hang vao S& (Trung tim) giao dich (hoic
thuc hién mua ban theo phuong thuc tu giao dich): Lénh giao dich cua
khach hang duoc cong ty chuyén tdi cac chuyén vién méi gidi cua cong
ty tai S¢ (Trung tam) giao dich qua dién thoai, fax, thu tin di¢n tir... Sau

197 enh giao dich: D4i vai mai lan giao dich, khach hang phai phat lénh giao dich theo
mau in san. Lénh giao dich phai bao gom day du cac noi dung quy dinh cho khéch hang
d6 1a nhitng diéu kién dam bao an toan cho Cong ty chung khoan ciing nhu tao diéu
kién cho khach hang yén tam khi phat I&nh.
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khi nhén I¢nh tir cong ty, cadc chuyén vién nhap 1énh vao phiéu dang ky
giao dich theo mau cta S& (Trung tam) giao dich (orderslip) va chuyén
to1 cdc nha moi gioi 1ap gia cua So (Trung tdm) giao dich. hodc nhap 1€nh
vao béng may tinh cia minh va tir dé chuyén Iénh Ién trung tam khdp
1€nh cta S¢ (Trung tdm) giao dich.

- Khdp 1énh va thong bao cac 1énh dugc thyc hién Trung tam khdp
1énh (gém cac nha méi gi6i 1ap gid) téng hop cac 1énh do cac nha moi
gidi chuyén 1én (bang phiéu ding ky giao dich hay qua mang vi tinh) va
tai tung thoi diém 4n dinh sé& thong bao dung tiép nhan va thuc hién khép
1énh. Viéc dung tiép nhan chi ¢6 nghia: C4c Iénh chuyén 1én tai thoi diém
dimg duoc tap hop chd dot khop 1énh tiép sau.

Viéc khop 1énh duoc thuc hién theo ting chu ky do S¢ (Trung tam)
giao dich quy dinh va theo cac nguyén tic dau gia.

4.2. Hogt dgng tw doanh chsng khoan
4.2.1. Khdi niém va ddc diém cua hoat dong tw doanh chirng khoan

Hoat dong tu doanh 1a hoat dong mua ban ching khoan bang chinh
nguén von kinh doanh ciia Cong ty chimg khoan nham phuc vu muc dich
dau tu kinh doanh thu loi cta chinh minh. G Viét Nam, theo Diéu 6
khoan 21 Luat Ching khoan thi hogt dong tw doanh la viéc Cong ty
chung khoan mua va ban chung khoan cho chinh minh.

Nhu vay, phéap luat Viét Nam chi cho phép cong ty chirmg khoan hoat
dong tuy doanh chung khoén. Giao dich tu doanh dugc thuc hién theo
phuong thirc giao dich truc tiép hay gian tiép. Giao dich truc tiép 1a cac
giao dich “trao tay” giira khach hang va CTCK theo gia thoa thuéan truc
tiép (giao dich tai quiy). Cac ddi tac giao dich do cac t chuc tu “dau
mdi” ho ¢o thé 1 ca nhan hay t6 chirc. Thoi gian giao dich thudng duoc
thuc hién trong va ngoai gid giao dich cua S¢ giao dich. Ching khoan
giao dich rat da dang (chii yéu 1a ching khoan khong niém yét, chimng
khoan méi phat hanh). Céc déi tac giao dich thuong truc tiép thuc hién
cac thu tuc thanh toan va chuyén giao, chuyén nhuong ching khoan. Vi
vay, trong giao dich nay khong c6 bat ky mot loai phi nao; riéng phi
thanh toan do bén thy hudng chiu, phi chuyén khoan chimg khoan do bén
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chuyén nhuong chiu. Cac hoat dong giao dich nay khong chiu su giam
sat cua So giao dich, nhung chiu sy gidm sat cia Thanh tra Nha nuéc vé
ching khoan.

Doanh sé giao dich truc tiép 16n gap boi 1an doanh s giao dich trén
S& giao dich (thuong chiém 85-90% doanh sé giao dich cua thi truong).
Giao dich gian tiép 13 cac giao dich ma Céng ty chimg khoan khong thé
thuc hién dugc bang giao dich truc tiép dé dam bao an toan khi thi gia co
bién dong 16n va déi khi c6 thé vi muc dich can thiép vao gia thi truong.

Thao tac giao dich nay cling duoc thyc hién twong tu nhu giao dich
theo Uy thac, hay noi cach khac, trén S¢ giao dich khong c6 sy phan biét
giao dich theo uy thac va giao dich tu doanh.

Do giao dich qua S¢ (Trung tdm) giao dich nén Cong ty chung
khoan phai chiu cac chi phi moi gidi lap gia, chi phi thanh toan bu trir va luu
ky chimg khoan.

V& ban chét, muc dich hoat dong kinh doanh chung khoén cua céac
Cong ty chirg khoan 1a nham thu lgi nhun cho chinh cong ty thong qua
hanh vi mua ban chung khoan véi khach hang va chénh 1éch thi gid mua
vao va ban ra (trc mua ré ban dit - cdu cham ngdn cua nghé ching
khoan). Véi loi thé vé thong tin va sé trudng phan tich, ngoai muc dich
tich luy chimg khoan phuc vu khach hang, hoat dong dau tur chimg khoan
cia Cong ty ching khoan thudng 1a dau co cho chénh léch. Hoat dong
nay song hanh véi hoat dong moéi gidi, vira phuc vu Iénh giao dich cho
khach hang vira phuc vu cho chinh minh, vi vay trong qua trinh hoat dong
c6 thé dan dén xung dot loi ich gitra thuc hién giao dich cho khach hang va
thuc hi¢n giao dich cho ban than cong ty.

Bdc diém cua hoat dong tw doanh chirng khoan

Thir nhat, hoat dong tu doanh chung khodn mang tinh chuyén
nghiép cao. Pé thuc hién hoat dong tu doanh doi hoi phai co doi ngl
chuyén gia am hiéu va phan tich thi truong c6 nghiép vu gioi va nhanh
nhay vé6i nhirng bién dong cua thi truong, Cong ty chimg khoan con phai
c6 mot ché do phan cap quan 1y va dua ra nhimg quyét dinh dau tu hop 1y,
trong d6 viéc xay dung ché do phan cip quan 1y va ra quyét dinh dau tu.
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Thit hai, hoat dong ty doanh 13 hoat dong dau tu da linh vuc va quy
md 16n, vi thong qua hoat dong tu doanh cac cong ty chig khoan c6 thé
da dang hoé linh vuc dau tu ctia minh, déng thdi doi hoi nhu ciu von 16n
dé thuc hién hoat dong dAu tu nay.

Thir ba, hoat dong tu doanh chung khoan chira dung nhiéu rui ro do
chu thé thuc hién hoat dong tu doanh phai sy dung chinh ngué)n von cua
minh dé thuc hién hanh vi mua ban chtng khodn trén thi truong chimg
khodn nhim muyc dich kiém 10i.

4.2.2. Pieu kién va thii tuc tw doanh chung khodn

- Piéu kién dé thuc hién hoat dong tu doanh chirng khodn

Thir nhdt, vé vbn cong ty chimg khoan mudn hoat dong tu doanh
thi phai c6 du von theo quy dinh cta phap luat cho viéc hoat dong dich
vu nay, theo quy dinh cua phsp luat Viét Nam hién nay 1a 100 ty VND.

Thir hai, trong qua trinh thyc hién hoat dong tu doanh cong ty
ching khoan phai dam bao c6 du tién va ching khoan dé thanh toan cac
1énh giao dich cho tai khoan cua chinh minh. Va cong ty ching khodn
phai uvu tién thuc hi¢n 1énh cia khach hang trude khi thyc hién 1€nh cua
chinh minh.

Thir ba, nghi€p vu tu doanh cua cong ty chirng khoan phai dugc
thuc hién v6i danh nghia chinh minh, khong dugc muon danh nghia cta
nguoi khac hodc thuc hién véi danh nghia cd nhan hodc cho nguodi khac
st dung tai khoan tu doanh.

Thir t, cong ty chimg khodn phai céng bd cho khach hang biét khi
minh 14 d6i tac trong giao dich thoa thuan v&i khach hang.

Thir nam, trong truong hop Iénh mua, ban chimg khoéan ctua khach
hang c6 thé anh huong 16n toi gia cta loai chimg khoan do, cong ty
chimg khoan khong dugc mua, ban trude cung loai chung khoan do6 cho
chinh minh hodc tiét 16 thong tin cho bén thtr ba mua, ban ching khoan do.

Thur sau, khi khach hang dat Iénh gidi han, cong ty chung khoan
khong dugc mua hodc ban cing chiéu cing loai ching khoan d6 cho
minh & mc gia bang hoic tt hon mic gia cua khach hang trude khi
1énh cua khach hang duoc thuc hién.
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Céc truong hop sau khong duoc coi la ty doanh chiing khoan:

a) Mua, ban chting khoan do stra 16i sau giao dich.

b) Mua, ban ¢ phiéu quy.

- Thu tuc thuc hién hoat dong tw doanh chung khodn

Thir nhat, cong ty ching khoan xdy dung phuwong an dau tu, thAm
dinh phan tich phuong an dau tu bao gdm xéc dinh d6i tugng dau tu, linh
vuc dau tu, tinh hinh hoat dong, tinh hinh tai chinh, dinh gia doanh
nghiép ctia d6i tuong dy dinh dau tu va tham dinh lya chon dy 4n dau tu.

Thir hai, cong ty ching khoan ky hop dong mua ban ching khoan
v6i khach hang vé viéc mua/ban chimg khoan thong qua hinh thirc
mua/ban truc tiép hodc thong qua méi gidi. Cac bén co thé thoa thuén céc
diéu khoan trong hop dong nhu diéu khoan vé ddi twong hop dong (loai
chimg khoan nao), didu khoan vé gia ca cua chimg khoan, diéu khoan vé
phuong thtrc thanh toan...

4.3. Hoat dong bdao lanh phat hanh
4.3.1. Khdi niém va déic diém cia hoat dong bao lanh phat hanh chirng khodn

Phap ludt ctia hau hét cac nudc trén thé gidi cling nhu hoat dong
thuc té ciia thi truong chimg khoan qudc té déu thira nhan rang, bao linh
phat hanh 13 viéc mot hodc mot nhoém cha thé nhat dinh gitp to chirc phat
hanh thyc hién céc thi tuc dé phat hanh ching khoan va gitip chimg
khoan dugc giao dich tai thi truong chimg khodn. Theo Nghi dinh cta
Chinh phu Indonesia: “Bao lanh phat hanh ching khoan la nguoi ky hop
dong véi t6 chire phat hanh dé ban cac chitng khodn cia té chirc phat
hanh hodc qudn 1y nhitng nguwoi gia nhdp té chirc phat hanh véi muc dich
phat hanh chirng khodn ra cong chung...” hodc theo Luat Thi truong
chuing khoan va chiing khoan Thai Lan quy dinh: “Bdo lanh phat hanh
chirng khoan la viéc bao lanh cho viéc phat hanh toan bo hodc mot phzfn
chung khodn ciia céng ty hodc chii sé hitu ching khodn nham muc dich
thu phi hodac cac logi tien thii lao, cé hodc khong co diéu kién ”108; Theo
Luat chimg khoan Han Quéc thi: “Bdo ldnh phdt hanh la mét trong cdc
hoat dong sau: (i) Mua tat ca hodc mot phdn chung khoan dinh phat

1% Xem Didu 4 Luat Chimg khoan Thai Lan.
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hanh tir nha phdt hanh dé phan phéi; (i) Ky hop dong véi nha phat hanh
dé mua mot ty 1é chirng khodn chwa ban dang dw dinh phat hanh khi
khdng c6 nguwoi mua nao khac. (iii) Ky thoa thudn thay mat cho nha phat
hanh dé chdo bdn ra céng ching cia cdc chirng khodn phdt hanh méi
hodc chirg khodn con ton déng hodc tham gia truc tiép hodc gidn tiép
vao viéc phat hanh ra cong chung cdac chung khoan moi hodc chirng
khodn con ton déng nham hudng hoa hong hodc tién thuong™®. Va &
cac nudce khac ciing c6 nhitng quy dinh twong tw, & Viét Nam theo Diéu 3
khoan 14 Nghi dinh s6 144/2003/ND-CP vé ching khoan va thi trudng
ching khoan quy dinh: “Bao lanh phéat hanh ching khoan 1a viéc cac t6
chure bao lanh giup td chirc phat hanh thuc hién céac thu tuc trudc khi
chao ban ching khoan, nhan mua toan by hay mot phﬁn ching khodn cua
t6 chirc phat hanh dé ban lai hoic mua s6 ching khoan con lai chua phan
phéi”. Theo Piéu 4 khoan 31 Luat chimg khoan 2019 thi bao lanh phat
hanh ching khoan ciing hiéu nhu khdi niém trong Nghi dinh s
144/2003/ND-CP: “Bdo lanh phat hanh chizng khoan 1a viéc cam két véi
t6 chic phat hanh nhdn mua mét phan hodc toan bé chizng khoan cua té
chitc phat hanh d@é béan lai hogc mua sé chirng khoan con lai chuwa dwroc
phan phai hét hodc cé geang téi da dé phan phoi sé chirng khoan can phat
hanh cia té chic phat hanh”.

Nhu vay, théng qua hoat dong nay t6 chirc bao lanh phat hanh dugc
hudng phi bao lanh hoac mdt ty 1€ hoa héng nhét dinh trén sd tién thu
duoc tir dot phat hanh. Muc phi phu thudc tinh chét cua dot phat hanh.
Mot nha bao lanh phat hanh c6 thé dam duong toan bd sé c¢d phiéu cua
dot phat hanh. Nhung néu dot phat hanh 1a cua cong ty 10n va sb luong
chuing khoan vugt qua kha nang cua mot nha bao lanh phat hanh thi cac
t6 chirc bao lanh co thé 1ap nén t6 hop bao lanh phat hanh,

D6i vai thi truong ching khoan Viét Nam thi nghiép vu bao lanh
phét hanh duoc coi la nghiép vu quan trong va la mot trong nam nghiép
vu duoc cap gidy phép hoat dong cua cong ty ching khoan. Hoat dong
bao ldnh phat hanh c6 nhidu ¥ nghia quan trong, nhu giam chi phi phat
hanh, tao tinh 6n dinh cho cac chirng khoan méi phat hanh trong d6 quan
trong nhét 1a mang lai tinh chuyén nghiép cho thi trudng. Tuy nhién, hoat
dong bao 1anh phat hanh ctia cdc CTCK ¢ nudce ta hi¢n nay chua thyc sy

19 Xem Diéu 2 khodn 6 Luét Chimg khoan Han Quéc.
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dong vai tro nhu vay la do thi truong chung khoan & nudc ta chua thuc
sy phat trién sd luong cac cong ty cd phan phat hanh ching khoan ra
cong chung, thiéu cac du 4n kha thi, cic doanh nghiép van con théi quen
stt dung ngudn von vay nhiéu hon, 1y do tht hai 1a do khdi luong phat
hanh chimg khoan 1 nho, do d6 cac t6 chirc phat hanh khong can dén
hoat dong bao lanh phat hanh ctia cic CTCK va nguyén nhan quan trong
nhit xuit phat tir han ché cia cac CTCK, cac cong ty ching khoan &
nude ta hién nay do hoat dong chua lau trén thi truong nén yéu ca vé
tiém luc von va nghiép vu chuyén mon*tl,

Trén thi truong chimg khoan, t6 chirc bao lanh phat hanh khong chi
c6 Cong ty ching khodn ma con bao gom cac dinh ché tai chinh khac nhu
ngan hang thuong mai, nhung thong thuong viéc Cong ty chung khoan
nhan bao lanh phat hanh thuong kiém ludn viéc phan phdi ching khoan,
con cac ngan hang thuong mai thuong dimg ra nhan bao lanh phéat hanh
(hodc thanh 14p t6 hop bao 1anh phat hanh), sau d6 chuyén phan phdi ching
khoan cho céc Cong ty chirng khoan tu doanh hoac cac thanh vién khac.

Hoat dong bao lanh phat hanh ching khoan c6 thé thyuc hién dudi
cac phuong thuec la:

- Bao lanh v6i cam két chic chan: La phuong thirc bao linh ma
theo d6, to chuc bao lanh cam két s& mua toan bd ching khoan phat
hanh, cho du ¢6 phan phdi hét hay khong.

- Bao lanh v&i ¢b ging cao nhét: La phuong thirc bao 1anh ma theo
d6, to chuc bao lanh thoa thuan lam dai Iy cho t6 chirc phat hanh. T
chtrc bao 1anh phat hanh khong cam két ban toan bo sé ching khoan, ma
cam két s& c6 ging hét mirc dé ban chung khoén ra thi truong, nhung
phan khong phéan phdi hét s& dugc tra lai cho t6 chirc phat hanh.

- Bao lanh theo phuong thirc ban tit ca hodc khong: La phuong thirc
bao lanh ma theo do, to chirc phat hanh chi thi cho t6 chiic bao lanh phat
hanh néu khong ban hét sé chimg khoan thi hity bo toan bo dot phat hanh.

- Bao lanh theo phuong thirc tdi thiéu - tdi da: La phuong thirc bao

10 Xem thém: Lé Thi Thao, Tdi cdu triic hé thong céng ty chitng khodn: Thiee trang,
gidi phép va trién vong 2013 huéng dén dam bdo tinh cin doi thi truong chitng khodn
Viét Nam, Ky yéu Hoi thao khoa hoc: Kinh té Viét Nam nam 2012-2013: Téi co cu
doanh nghiép va can d6i kinh t& vi mo, Ha Noi 1/2013.
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lanh trung gian giita phuong thirc bao lanh voi ¢ ging cao nhit va
phuong thirc bao 13nh ban tit ca hodc khong. Theo phuong thirc nay, to
chtrc phat hanh chi thi cho t6 chirc bao ldnh phat hanh phai ban t6i thiéu
mot ty 1 nhat dinh chimg khoan phat hanh. Néu luong chimg khoan ban
duoc dat ty 16 thip hon ty 18 yéu cau thi toan bd dot phat hanh s& bi huy bo.

O Viét Nam, bao lanh phat hanh dugc thyc hién theo mot trong hai
phuong thurc sau:

- Mua mot phan hay toan bd sd lwong c¢d phiéu hodc trai phiéu
dugc phép phat hanh dé ban lai.

- Mua s6 cb phiéu hodc trai phiéu con lai cua dot phat hanh chua
duoc phan phdi hét. Pay thuc chat 1a mot dang ctia phwong thirc cam két
chic chin, nhung to chirc bao lanh phat hanh cam két mua phan chimg
khoan con lai cua dot phat hanh chua dugc phan phbi hét.

Bdc diém ciia hoat dong bao lanh phat hanh chirng khodn

Thir nhat, hoat dong bao lanh phat hanh khong phai 1a cam két dam
bao thuc hién nghia vu dan sy theo quy dinh cua B luat Dan sy ma la mot
cam két dam bao quyén phat hanh chimg khoén cta t chirc phat hanh™,

Thur hai, hoat dong bao 1anh phat hanh chiig khoan dugc thuc hién
thong qua to chirc chuyén nghiép dé 13 cong ty chimg khoan hodc ngin
hang thuong mai dugc phép thuc hién hoat dong bao 1anh phat hanh.

Thir ba, hoat dong bdo lanh phat hanh chung khoan 1a mdt hoat
dong dich vu co tinh chét thuong mai, trong quan hé niy to chiic bao lanh
phat hanh chung khoan cam két thuc hién mot hoac mot sb viée cho td chirc

phat hanh chimg khoan dé nhan tién thu lao dich vu theo thoa thuénm.

4.3.2. Piéu kién va thii tuc bdo lanh phdt hanh chitng khodn
- Piéu kién bao lanh phat hanh chirng khodn

Thir nhat, 1a cac cong ty ching khoan hodc cac Ngan hang thuong

11 pidu 335 Bo luat Dan sy nam 2015: “Bao l1anh 14 viéc nguoi thir ba (sau day goi la
bén bao 14nh) cam két véi bén c6 quyén (sau day goi la bén nhan bao lanh) s& thuc hign
nghia vy thay cho bén c¢6 nghia vu (sau ddy goi la bén dugc bao 1anh), néu khi dén thoi
han thuc hién nghia vy ma bén dugc bao 1&8nh khéng thyc hién hoac thuc hién khéng
ding nghia vu”.

12 Xem thém: TS. Nguyén Van Tuyén (chu bién), Gido trinh Ludt Chimg khodn,
NXBGD Viét Nam, 2011, tr. 107-108.
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mai dap ung duoc cic diéu kién: (i) C6 gidy phép hoat dong bao lanh
phat hanh; (ii) Cong ty chirng khoan ddc 1ap hoac cung cong ty con hoic
cing voi ngudi ¢6 lién quan sé hitu tir 10% tré 1én von didu 1é cua to
chtrc phat hanh, hodc c6 quyén kiém soat t6 chirc phat hanh, hodc c6
quyén bd nhiém Giam déc (Téng Giam dbc) cua to chirc phat hanh;
(iii) T6i thiéu 30% vén diéu 1é cia cong ty chimg khoan va i thiéu 30% vén
diéu 1& cua t6 chire phat hanh do ciing mot ¢4 nhin hodc mét to chirc nim
giit; (iv) TO chtrc phat hanh, doc 1ap hodc cing cic cong ty con hoic
cing v6i nguoi c6 lién quan so hitu tir 20% trd 1én von diéu 1é cua cbng
ty ching khoan, hodc ¢6 quyén kiém soat cong ty ching khoan, hodc c6
quyén bd nhiém Giam dbc (Tong Giam dbc) cua cong ty ching khoén;
(v) Thanh vién Hoi dong quan tri, Giam dbc (Tong Giam dbc) va nguoi
c6 lién quan cua cong ty ching khoan dong thoi 1a thanh vién Hoi dong
quan tri, Giam d6c (Téng Giam ddc) cua to chire phat hanh; (vi) Thanh
vién Hoi dong quan tri, Giam dbc (Tong Giam dbc) va nguoi cé lién
quan cta t6 chtrc phat hanh 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Giam dbc
(Tong Giam dbc) ctia cong ty chimg khoan; (vii) Cong ty chimg khoan
va t6 chirc phat hanh ¢6 chung nguoi dai dién theo phép luat.

Thir hai, diéu kién vé vén. Cong ty ching khoan chi duoc phép
thuc hién nghi¢p vu bdo lanh phat hanh chung khoén khi thyc hién
nghiép vu tu doanh chimg khoan; vén phap dinh dé thyc hién nghiép vu
tu doanh chimg khoan 1a 100 ty dong, nghiép vu bao lanh phat hanh 1a
165 ty dong.

Thir ba, khong bi dit vao tinh trang kiém soat, kiém soat dc biét
trong ba (03) thang lién trude thoi diém ky hop dong bao lanh phét hanh.

- Trinh tw thu tuc bao lanh phat hanh chung khodn

Khi mot t6 chirc mudn phat hanh ching khoan, t6 chic d6 giri yéu
cau bao lanh phat hanh dén Cong ty ching khoan. Cong ty ching khoan
c6 thé s& ky mot hop dong tu van quan 1y dé tu van cho to chuc phat
hanh vé loai chimg khoan can phat hanh, sé luong ching khoan can phat
hanh, dinh gia ching khoan va phuong thirc phan phdi ching khoan dén
cac nha dau tu thich hop. Pé duoc phép bao lanh phat hanh, Cong ty
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chimg khoan phai dé trinh mot phuong 4n ban va cam két bao lanh lén
Uy ban chimg khoan. Khi cic ndi dung co ban ctia phuong 4n phéat hanh
dugce Uy ban ching khoan théng qua. Cong ty ching khoan co thé truc
tiép ky hop ddng bao lanh hogc thanh 1ap t6 hop bao lanh dé ky hop dong
bao lanh gitta t6 hop va to chitc phat hanh.

Khi Uy ban chtng khoan cho phép phat hanh ching khoan va dén
thoi han gidy phép phat hanh c6 hiéu luc, Cong ty ching khoan (hodc
nghiép doan bao lanh) thyc hién phan phdi chimg khoan. Céc hinh thirc
phan phdi chimg khoan chu yéu 1a: Ban riéng cho cac t6 chirc dau tu tap
thé, cac quy dau tu, quy bao hiém, quy huu tri. Ban truc tiép cho cac cd
dong hién thoi hay nhitng nha dau tu c6 quan hé véi to chie phat hanh.
Ban rong rai ra cong chung.

Pén dung ngay theo hop dong, cong ty bao lanh phat hanh phai
giao tién ban ching khoan cho to chirc phat hanh. S tién phai thanh toan
1a gia tri ching khoéan phat hanh trir di phi bao lanh.

Quy trinh bao lanh phat hanh:
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Chii thé bao lanh phat hanh

v

A 4

Nhan yéu ciu bao lanh

v

A 4

Ky hop ddng tu van quan ly

v

T6 chirc

- B¢ trinh phuong 4n ban
- Cam keét bao lanh

v

Phat hanh

Lép t6 hop bao lanh

v

A 4

Ky hop ddng bao lanh

v

Nop hd so xin phép

UBCK

v

Tham do thi truong

v

- Cong bé viéc phét hanh

- Phén tich ban céo bach

- Phan phét phiéu dang ky mua CK
- Nhan tién dat coc

Y

v

Gidy phép phat hanh ck c6 hiéu lyc

v

Phan phéi Qé phiéu trén co s
phiéu ding ky

v

Binh 6n thi truong

— Luu ky chting khoén —

Thanh toan

4.4. Hoat dpng tw vin diu tw chitng khodn

4.4.1. Khdi niém va dic diém cia hoat dong tw van dau tw chirng khodn

Tu van dau tu ching khoan 13 viée cong ty ching khoan cung cip
cho nha dau tu két qua phan tich, cong bo bao céo phan tich va khuyén

nghj lién quan dén chimg khoan™.

113 Xem khoan 32 Biéu 4 Luét Chimg khoan 2019.
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Xét tir goc do nghiép vy, tu van dau tu ching khoan duoc hiéu 1a
viéc cac chuyén gia vé chimg khoan sir dung nhimng kién thirc chuyén
mon ciia minh dé phan tich va cung cdp cac két qua phan tich chimg
khoan cung véi cac khuyén nghi cho nha dau tu nham giap ho dua ra
quyét dinh dau tu chimg khoan. Cac y kién tu vin thuong tip trung vao
nhitng van dé chii yéu nhu: Tinh hinh dién bién cia thi truong va xu
huéng ting, giam gia cua cac loai ching khoan dd phat hanh; thoi diém
mua ban ching khoan; loai chimg khoan can mua, ban; thoi gian nam giir
ching khoan va sb lugng, chiing loai chig khoan can nam gitr. Trén thé
gidi, nghiép vu tu van dau tu chimg khoan thudng duoc tién hanh boi cac
chuyén gia ching khoan dang lam viéc tai cong ty ching khoan va nhan
danh Cong ty chirng khoan.

Xét tr goc do phép luat, tu van dau tu ching khodn dugc dinh
nghia 1a “Viéc cung cp cho nha du tu két qua phan tich, cong bd bao
céo phan tich va khuyén nghi lién quan dén ching khoan”. Pinh nghia
nay tuy khong dé cap dén hinh thirc phap 1y ctia nghiép vu tu van dau tu
chtng khoan nhung c¢6 thé ngdm hiéu vé nguyén tic, hoat dong nay chi
c6 thé thyc hién thong qua cong cu phap 1y 13 hop dong dich vu tu van
dau tu chimg khoan.

Bdc diém ciia hoat dong tu van dau tw chirng khodn

Tir cac dinh nghia trén day c6 thé nhan thay hoat dong tu van dau

’ , A A, A 3w 5 114,
tu chiing khodn bao gobm mdt s6 dac trung co ban nhu sau™

Thir nhdt, vé phuong dién chu thé, do hoat dong tu van dau tu
chimg khoan 1a nghiép vu kinh doanh dic thi va c¢6 anh hudng truc tiép
dén quyét dinh cudi cing cta nha dau tu trén thi trudng chimg khoan nén
hoat dong nay thuong dugc thuc hién bdi cac td chuc chuyén nghiép nhu
Cong ty chuing khoan. Trén thyc té, viéc cung cap dich vu tu van dau tu
chiing khoan cho khach hang cua cac Cong ty chirg khoan ludn dugc
thyc hién boi cac chuyén gia vé chimg khoan, véi tu cach 1a nguoi dai
dién cho Céng ty chimg khoan. Pdi véi cac t6 chirc tin dung va to chirc
tai chinh nhu ngan hang thuong mai, cong ty bao hiém...,néu mudn tham

4 Xem: TS. Nguyén Vian Tuyén (chi bién), Gido trinh Ludt Chimg khodn, NXB GD
Viét Nam, 2011, tr.127-128.
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gia vao hoat dong kinh doanh chimg khoan (trong d6 c6 nghiép vu tu vén
dau tu chimg khoan) thi cic to chirc nay phai thanh lap Cong ty chimg
khoan doc 1ap dé tién hanh cac nghiép vu kinh doanh ching khoan. Cac
cong ty chimg khoan do t chirc tin dung va to chuc tai chinh thanh 1ap
tuy phai chap nhan su kiém soat cua céac t6 chirc ndy véi tu cach 1a chu
s& hiru nhung vé nguyén tic, ching déu 1a nhitng cong ty con co tu cich
phap 1y doc 1ap va nhan danh chinh né trong qua trinh giao dich voi
khéch hang.

Thir hai, vé phuong dién nodi dung, hoat dong tu van dau tu chimg
khoan duoc thyc hién boi cac chuyén gia vé chimg khoan — ngudi dai
dién cho cong ty chimg khoan, cung cip cac két qua phan tich vé chimg
khodn va thi truong chimg khoan; dua ra cac khuyén nghi can thiét ddi
v6i khach hang 1a nha dau tu dé giup ho c6 dugce quyét dinh dau tu hop
1y va hiéu qua. Trén thuc té, tiy thudc vao yéu ciu cu thé cuia mdi khach
hang ma s6 lugng cong viéc phai tién hanh trong qua trinh tu van dau tu
chtng khoan c6 thé khac nhau, kém theo d6 1a murc phi phai tra twong
g véi s6 luong va chat lugng ciia cong viée tur vén.

Thir ba, vé phuong di¢n hinh thure, hoat dong tu véan dau tu chung
khoan Iu6n luén va chi ¢é thé thuc hién dugc thong qua hinh thirc phap
1y 12 hop dong dich vu tu van dau tu chimg khoan. Hop ddng nay chinh
1a cong cu phap ly dé gitip cic bén théa man nhu cau, loi ich chinh dang
ctia minh khi tham gia vao quan hé tu van dau tu ching khoan. Chang
han, d6i v6i cong ty chirng khoan, nhd c6 viée ky két va thyc hién hop
dong tu vin dau tu ching khoan ma chii thé nay méi ¢ co hoi tim kiém
thém lgi1 nhuan kinh doanh thong qua viéc nhan tién thu lao dich vu tu
van. Con ddi v6i khach hang 13 nha dau tu, viéc ky két va thyuc hién hop
ddng tu van dau tu chimg khoan gitp cho ho c6 dugc nhitng thong tin va
hiéu biét can thiét vé thi truong chimg khoan ciing nhu céc loai chimg
khoan dang giao dich trén thi truong. Trén co so do, ho ¢ thé tw minh
dua ra nhitng quyét dinh dau tu dung din va sang sudt.

Nhu vay, xét vé ban chat kinh té thi hoat dong tw van dau tu ching
khoan thuc chat 1a nghiép vu kinh doanh chung khoan. Con néu xét vé
ban chit phap 1y thi hoat dong tu van dau tu ching khoan ludn thé hién
ban chét 1a quan hé hop ddng, theo d6 cong ty chimg khoan cung cép
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dich vu tu van dau tu chimg khoan cho khach hang dé dugc hudng tién
thu lao dich vu theo théa thuan.

Hoat dong tu van chimg khoan duoc phan loai theo cac tiéu chi sau:

- Theo hinh thirc cia hoat déng tw vdn: Bao gdm tu van truc tiép
(gdp g& khach hang truc tiép hodc thong qua thu tir, dién thoai) va tu van
gian tiép thong qua cac 4n pham, sach bao) dé tu van cho khach hang.

- Theo mike d¢ ity quyén cua tw van: Bao gdm tu van goi ¥ (goi ¥
cho khach hang vé phuong cach déu tu hop 1y, quyét dinh dau tu 13 cua
khéch hang) va tu van Gy quyén (vira tu van vira quyét dinh theo su phan
cap, iy quyén thuc hién cta khach hang).

- Theo déi twong ciia hoat dong tw van: Bao gdbm tu van cho nguoi
phat hanh (tu van cho t6 chirc du kién phat hanh: Céach thurc, hinh thirc
phat hanh, xay dung hd so, ban cdo bach,... va gitp t6 chic phat hanh
trang viéc lya chon td chirc bao lanh, phan phéi chung khoén) va tu van
dau tu tu van cho khach hang dau tu chtng khoan trén thi truong thir cip
vé gia, thoi gian, dinh hudng dau tu vao cac loai ching khoan...).

4.4.2. Piéu kién va thii tuc thue hién hoat dong tw van dau tur chirng khoan

- Piéu kién thuc hién hoat dong tu van dau tw chung khoan

Hoat dong tu van dau tu ching khoan doi hoi nhiéu kién thirc va
ki thuat chuyén mén ma khong yéu cau nhiéu vén. Tinh trung thyuc ciia
c4 nhan hay céng ty tu vn c6 tim quan trong 16n. Khi cung cép dich vu
nay cho khach hang, cong ty chimg khoan nhan dugc khoan phi tu vén.
Do vy, hoat dong tu vin dau tu chimg khoan quy dinh diéu kién vé von
cho hoat dong kinh doanh nay theo quy dinh cta phép ludt Viét Nam la
10 ty VND.

Céac hanh vi bi cAm thuc hién hoat dong tu van dau tu ching khoan:
Tru truong hop phap ludt c6 quy dinh khac, cong ty chimg khoan cung
cép dich vu tu van dau tu khong duogc truc tiép hodc gian tiép thuc hién
cac hanh vi sau:

1. Quyét dinh dau tu chimg khoan thay cho khach hang.

2. Thoa thuan vai khach hang dé chia sé loi nhuan hodc 13.
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3. Quang céo, tuyén b rang ndi dung, hiéu qua, hodc cic phuong
phap phén tich ching khoin cia minh c6 gid tri cao hon ctua cong ty
ching khoan khéc.

4. C6 hanh vi cung cép thong tin sai sy that ¢é du dd hay moi goi
khach hang mua ban mot loai chung khoan nao do.

5. Cung cip thong tin sai léch, gian 1an, hodc gy hiéu nham cho
khach hang.

6. Céac hanh vi khéc trai véi quy dinh cia phéap luat.

- Thu tuc thuc hién hoat dong tu van dau tur chirng khodn

Khach hang c6 nhu ciu tu van dé dau tu ching khoan s& Iya chon

bén cung cip dich vu tur van dau tu chimg khoan va ky hop dong tu van
dAu tu chimg khoan giita cong ty chimg khoan vé6i nha du tu'?®,

Khi cung cap dich vu tu van dau tu chimg khoan doi hoi phai tuan
thii mot s6 nguyén tic co ban sau:

(i) Khong dam bao chac chin vé gia tri chimg khoan: Gi4 tri ching
khoan khong phéi 1a mdt s6 ¢ dinh, n6 ludn thay ddi theo cac yéu td
kinh té, tdm 1y va dién bién thyc tién cua thi truong.

(i) Luon nhic nho khach hang rang nhimng 16i tur van clia minh dya
trén co so phan tich cac yéu t6 1y thuyét va nhiing dién bién trong quéa
khir, c6 thé 1a khong hoan toan chinh xac va khach hang 1a ngudi quyét
dinh cubi clng trong viéc sir dung cic thong tin tir nha tu van dé dau tu,
nha tu vin s& khong chiu trach nhiém vé nhiing thiét hai kinh té do
nhting 161 khuyén dua ra.

(iii) Khong dugce du do, moi chao khach hang mua hay ban mot
loai chtng khoan nao d6, nhitng 10 tu van phai dugc xuat phat tir nhiing
co s& khach quan 1a qua trinh phén tich, tong hop mot cach khoa hoc,
logic céc van d& nghién ctru.

(iv) Cong ty ching khoan phai tu van dau tu phu hop voi muc tiéu
dau tu va tinh hinh tai chinh cta khach hang va phai chiu trach nhiém vé
két qua phan tich va do tin ciy cta thong tin cung cap cho khach hang.

115 Noi dung ctia hop ddng tdi thiéu bao gdm cac didu khoan la: Quyén, nghia vy, trach
nhiém cua cac bén tham gia hop dong; pham vi tu van dau tu ching khoéan; phuong
thirc cung cap dich vy; phi cung cap dich vu.
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4.5. Cdc hoat dong kinh doanh khadc

4.5.1. Hoat déng quan Iy danh muc dau tw

Khdi niém va déc diém hoat dong quan ly danh muc dau tu'tt

Day 1a nghiép vu quan ly von ty thac cua khach hang dé dau tu vao
chtng khoan thong qua danh muc dau tu nham sinh loi cho khach hang
trén co s& ting loi nhudn va bao toan von cho khach hang. Quan 1y danh
muc dau tr 13 mot dang nghiép vu tur vAn mang tinh chit tong hop co
kém theo dau tu, khach hang ty théac tién cho Cong ty chimg khoan thay
mat minh quyét dinh déu tu theo mot chién lugc hay nhimng nguyén tic
da dugc khach hang chép thudn hoac yéu cu (muc lgi nhuan ky vong;
rtii ro c6 thé chap nhan...).

Vi ban chét 1a nghiép vu kinh doanh chimg khoan, hoat dong quan 1y
danh muc dau tu chimg khoan c6 mot s6 dic diém sau:

Thir nhat, vé phuong dién chu thé, quan hé quan ly danh muc dau
tu chimg khoan phat sinh giita hai chi thé bao gdm cong ty quan 1y quy
dau tu chimg khoan va nha dau tu.

Thit hai, vé phuong dién ndi dung, cong ty quan ly quy sur dung
ngudn von ciia nha dau tu chuyén giao dé tryc tiép dau tu vao chimg
Khoan; truc tiép nam giit va ban ching khoan trén thi trudong khi xét thiy
can thiét vi loi ich nha dau tu.

Thir ba, vé phuong dién hinh thirc, dugc thyc hién théng quan hop
ddng uy thac quan Iy danh muc dau tu chimg khoan.

Diéu kién va thii tuc thuee hién hoat dong quan ly danh muc dau e

- Piéu kién thyc hién hoat dong quan 1y danh muc dau tu; Hoat dong
quan 1y danh muc dau tu dugc thuc hién théng qua cong ty quan 1y quy
dau tu chimg khoan dugc cap gidy phép thanh 1ap va hoat dong do Uy
ban chtmg khoan nha nuéc cap va dap ung cac diéu kién theo quy dinh
cua phap luat.

- Thu tuc thyc hién hoat dong quan ly danh muc dau tu: Quy trinh cua

18 Xem: TS. Nguyén Vin Tuyén (chi bién), Gido trinh Ludt Chimg khodn, NXB GD
Viét Nam, Ha Noi, 2011, tr.132-133.
Xem Diéu 4 khoan 35 Luat Ching khoan 2019.
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hoat dong quan 1y danh muyc dau tu c6 thé dugc khai quat bao gdm cac
bude nhu sau:

Thir nhdt, XUc tién tim hiéu va nhan quan ly: Céng ty quan ly quy va
khach hang tiép xac va tim hiéu vé kha nang tai chinh chuyén mén tir 6
dua ra cac yéu cau vé quan 1y von ty théc.

Thir hai, ky hop ddng quan 1y: Cong ty quan 1y quy ky hop dong
quan 1y giita khach hang va cong ty theo cic yéu ciu, ndi dung vé vén,
thoi gian uy thac, muc tiéu dau tu, quyén va trach nhiém cua cac bén, phi
quan 1y danh muc dau tu.

Thir ba, thuc hién hop dong quan 1y: Cong ty quan 1y quy thuc hién
dau tu von ty thac cta khach hang theo cac ndi dung da dugc cam két va
phai dam bao tuan tha cac quy dinh vé quan 1y von, tai san tach biét giira
khach hang va chinh cong ty. Cong ty chimg khoan sé& xac dinh thoi diém
mua, ban ching khoan; kiém tra lai su t8i vu ctia danh muc.

Thir tu, két thuc hop dong quan 1y: Khach hang c6 nghia vu thanh
toan cac khoan phi quan 1y theo hop dong ky két va xur 1y cac truong hop
khi Cong ty chimg khoan bi ngung hoat dong, giai thé hoic pha san.
4.5.2. Hoat déng quan 1y quy dau tw ching khodn

Khdi niém va ddc diém hoat dong quan Iy quy dau tw chitng khoan™"

Quan 1y quy dau tu ching khoén 13 cong viéc dic thu dugc cong ty
quéan 1y quy dau tur chimg khoan thyc hién theo yéu cau va sy uy thac cua
cac nha dau tu. Co sé phap 1y cho viéc thuc hién hoat dong nay 1a hop
ddng dich vu quan 1y quy dau tu ching khoan d6 1a hop dong duogc ky
két giita cong ty quan 1y quy voi tap thé cac nha dau tu, theo d6 cong ty
quan 1y quy chdp nhan su uy thac ctia nha dau tu dé tién hanh thanh lap,
quan 1y va diéu hanh quy dau tu ching khoan bang ngudn vén gop cua
cac nha dau tu va dugc nhan tién phi dich vu quan 1y quy dau tu chimg khoan.

V6i phuong dién 1a nghiép vu kinh doanh hoat dong quan ly quy
dau tu ching khoan c6 mot sb dic diém la:

Thir nhat, vé phuong di¢n chu thé, ludn duge thuc hién thong qua
cong ty quan 1y quy dau tu chimg khoan.

Y Xem: TS. Nguyén Van Tuyén (chi bién), Gido trinh Ludt chitng khodn, NXB GD
Viét Nam, Ha Noi, 2011, tr.138-139.
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Thir hai, vé phuong dién ndi dung, hoat dong nay duoc tién hanh
thuong xuyén va chuyén nghi¢p bdi cong ty quan ly quy theo sy uy thac
ctia tap thé va ctia cic nha dau tu.

Thir ba, vé phuong di¢n hinh thire, luén duogc thuc hién thong qua
hop ddng dich vu quan 1y quy dau tu chimg khoan.

Piéu kién va thi tuc thuc hién hoat dong quan ly quy dau tu
chirng khoan

- Piéu kién thuc hién hoat dong quan ly quy dau tw chung khodn:

Thir nhdt, phai duoc thuc hién théng quan chu thé 13 cong ty quan
1y quy dau tu ching khoan.

Thit hai, phai ky hop dong dich vu quan 1y quy dau tu chimg khoan
gita cong ty quan 1y qu¥ va tap thé nha dau tu.

Thir ba, phai c6 ngan hang giam sat. Trong qué trinh hoat dong
phai dat dudi sy giam sat thuong xuyén cia ngan hang gidm sat do tap
thé cac nha dau tu chi dinh dam bao cho tap thé cac nha dau tu co kha
nang kiém soat dugc hoat dong ctia quy dau tu chimg khoan.

- Thii tuc thwe hién hoat dong qudn 1y quy dau tw chimg khodn:

Ky hop dong quan 1y quy dau tu chimg khoén giita cong ty quan 1y
quy dau tu chimg khoan véi tap thé nha dau tu ching khoan, bao gom:

+ Tién hanh thanh 1ap quy dau tu chimg khoan bang vén gop cia
céc nha dau tu;

+ Cong ty quan 1y quy dau tu chimg khoan tryc tiép quan 1y va
diéu hanh qu¥ dau tu chimg khoén vi loi ich ciia tip thé nha dau tu.
4.5.3. Hoat dong luu ky ching khodn

Khdi niém va déc diém hoat déng luu ky chirng khodn

Luu ky chitng khodn la viéc nhdn ky giti, bdo qudn, chuyén giao
chitng khodn cho khdch hang, giip khdch hang thuc hién cdc quyén lién
quan dén sé hitu chimg khoan™®. Pay 1a quy dinh bit budc trong giao
dich chung khoan bdi vi giao dich ching khoan trén thi truong tap trung

118 Xem: Khoan 31 Diéu 4 Luat chimg khoan 2019.
126



1a hinh thire giao dich ghi s, khach hang phai mo tai khoan luu ky ching
khoén tai cong ty chimg khoan ( néu ching khoan phat hanh dudi hinh
thirc ghi s6) hodc ky guri cac ching khoan (néu chimg khoan phat hanh
dudi hinh thirc chiing chi vat chét). Khi thyc hién dich vu luu ky ching
khoan cho khéach hang, cong ty chung khoan s& phai thu phi luu ky
chimg khoan nhu: Phi chuyén nhwong ching khoan, phi gui ching
khoan, phi rat ching khoan.

Hoat dong luu ky chiing khoan c6 mot s6 dic diém 1at?e:

Thir nhat, chi thé thuc hién hoat dong luu ky chimg khoén 13 trung
tam luu ky ching khoan, cac cong ty chung khoan, ngan hang thuong
mai da dang ky hoat dong luu ky chiing khoan véi UBCK nha nudc va
dugc trung tdm luu ky chimg khoan chap nhan 1a thanh vién luu ky
chung khoan.

Thir hai, vé ndi dung, hoat dong luu ky chimg khoén 1a hoat dong
dich vu thuong mai. Chu thé thuc hién cac hoat dong bao gém cac cong
viéc nhan ky gui chimg khoan ctia khach hang dé bao quan, chuyén giao
ching khoan theo yéu cau cua khach hang, giup khach hang thuc hién
cac quyén cua ho lién quan dén chimg khoan va hudng phi dich vu.

Thir ba, vé hinh thirc, hoat dong luu ky dugc thuc hién thong qua
hop dong dich vu luu ky ching khoén.

Piéu kién va thii tuc thuc hién hoat dong luu ky chirng khoan

- Diéu kién thuwc hién hoat dong lwu ky chirng khodn: Dé thuc hién
hoat dong luu ky ching khoan phai 1a trung tam luu ky chimg khoan, céc
cong ty chung khoan hodc ngan hang thuong mai dugc phép thuc hién
hoat dong luu ky ching khoan va duoc chip nhan 13 thanh vién cta trung
tam luu ky ching khoan

- Thii tuc thue hién hoat dong luu ky chitng khodn: Thir nhdt, m&
tai khoan luu ky cho khach hang va quan 1y tai khoan luu ky ching
khoan cua khéach hang theo diing quy dinh cua phap luat.

19 Xem: TS. Nguyén Van Tuyén (chi bién), Gido trinh Ludt chitng khodn, NXB GD
Viét Nam, Ha ndi, 2011, tr 143-144,
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Thit hai, thuc hién cac hoat dong luu ky chimg khoan, chuyén giao
cac chimg khoan theo yéu cu cua khach hang cho ngudi thir ba hodc cho
chinh khach hang, thyc hién giup khach hang cac quyén lién quan dén
chung khoan.

CAU HOI ON TAP

1. Cho biét t6 chtic va hoat dong cua S¢ Giao dich ching khoén va
trung tdm giao dich chung khoan.

2.Phan biét diéu kién giao dich ching khoan trén thi truong tap
trung va chung khodn trén thi truong phi tap trung.

3.Phan tich méi lién hé gita cdc nguyén tic van hanh cua thi
trerong giao dich tap trung.

4.Phan tich noi dung, co sé cua cac quy dinh nham dam bao an
toan trong c&c hoat dong trén thi truong tap trung.

5.So sanh hoat @ong kinh doanh ching khoan véi hoat dong kinh
doanh chiju sy diéu chinh cua Luat Thuong mai.

6.Phan tich nhiing bién phép co ban dé phong ngira rii ro trong
hoat dong kinh doanh ching khoén.

7.Phan tich quyén va nghia vu ciia cac bén trong hop dong bao
lanh phat hanh chirng khoan.

8.S0 sanh hoat dong bao lanh phat hanh chang khodn vai hoat
dong bao 1anh ngén hang.

6.Phan tich quyén va nghia vu cua cac bén trong hop dong mai
giai chung khoan.

7. So sanh hoat dong tu doanh chirng khoan véi hoat dong mua,
ban chiing khoan cua cong ty dau tu ching khoan.
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Chuong 4

PHAP LUAT VE TO CHUC VA HOAT PONG
CUA CONG TY CHUNG KHOAN

I. KHAI NIEM CONG TY CHUNG KHOAN

Mot trong nhitng nguyén tic co ban cua thi truong ching khoan 1a
nguyén tic trung gian. Theo nguyén tic nay cac giao dich chimg khoan
dugc thuc hién qua cac cong ty ching khoan thong qua cac nghi¢p vu
kinh doanh ma cong ty chung khoan dugc phép thuc hi¢n. Lich st hinh
thanh va phét trién thi truong chimg khoan di ching minh: “Mot thi
truong chimg khoan khong thé thiéu loai chu thé ndy, nd can cho ca
ngudi phat hanh, ngudi dau tu ching khoan. N6 13 mot trong nhirg nhan
t6 quyét dinh dén phat trién, sy s6i dong cta thi truong chimg khoan™*?.

O Viét Nam, van d¢ t6 chirc va hoat dong ciia cong ty chimg khoan
trudc ddy duoc quy dinh trong Nghi dinh sb 48/1998/NP-CP ngay
11/07/1998 vé chtng khoan va thi trudng ching khoan va cac vin ban
huéng dan thi hanh. Sau nay, van dé to chirc va hoat dong cua cong ty
chung khodn dugc quy dinh tai Nghi dinh s6 144/2003/ND-CP cta Chinh phu
ngay 28/11/2003 va duge cu thé hoa trong Quyét dinh sd 55/2004/QD-
BTC cua B¢ truong B Tai chinh ngay 17/6/2004 vé viéc ban hanh Quy
ché t6 chirc va hoat dong ctia cong ty chimg khoan. Noi dung quy dinh vé
t6 chirc va hoat dong cua cong ty chimg khoan dugc quy dinh trong Luat
Chung khoan tap trung chu yéu tai chuong VI gdm cac Diéu 66 dén Piéu
90 (trir Didu 68 va Diéu 84 quy dinh riéng cho cong ty quan 1y qu¥). Trén
co s0 quy dinh ctia Luat Chung khoan 2006, BO Tai chinh ban hanh
Quyét dinh s6 27/2007/QD-BTC ngay 24/4/2007 cia B truong Bo Tai
chinh v& viéc ban hanh Quy ché t6 chirc va hoat dong cong ty chimng
khoan va Quyét dinh s 126/2008/QD-BTC ngay 26/12/2008 cua Bo
truong Bo Tai chinh vé stra ddi bd sung mot sb diéu cia “Quy ché to

0Vl Van Cuong (2006), “Mot s van dé phap Iy vé cong ty chiing khoan theo Luat
Chirng khoan nam 2006, Tap chi Lugt hoc s6 8/2006.
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chirc va hoat dong cong ty chimg khoan” ban hanh kém theo Quyét dinh
s6 27/2007/QD-BTC ngay 24/4/2007 ctia B truong Bo Tai chinh.

Céc quy dinh phép ludt vé cong ty chimg khoan di gop phan quan
trong vao viéc hinh thanh hé théng cac cong ty ching khoan thyuc hién
cac hoat dong kinh doanh chimng khoan, nhét 1a vai tro trung gian cho céc
giao dich chimg khoan'*
thanh 1ap va hoat dong tai Viét Nam

. Dén nay di c6 105 cong ty chimg khoan duogc
122 V& hoat dong cua cong ty chiing
khodn, cac cong ty chimg khoan di c6 nhimg budc thay doi 16n trén tat
cé cac mit nhu s6 luong, quy md von, co s& vat chat, nhan su, quy md cung
cap dich vu va chat lugng hoat dong. Tinh tir thoi diém cudi nim 2005 dén
nay, c6 thé thay rd nhiing thay doi nhu sau:

- S lugng cong ty chimg khoan ting gp 7,5 lan. S6 cong ty chimg
khoéan tinh dén thoi diém 30/4/2009 13 105 cong ty va hau hét da trién
khai hoat dong (97 cong ty). Quy mé von tang khoang 3 1an.

- Mang luéi hoat dong ctia cong ty ching khoan tang nhanh. Trudc
day, mdi cong ty chimg khoan gan nhu chi ¢ 1 try s chinh thi dén nay,
hau nhu déu c6 thém trén 1 chi nhanh, phong giao dich. Néu nhu cach
day 5 ndm, mang ludi hoat dong kinh doanh cta cdc cong ty ching
khoan chu yéu tap trung & hai thanh phd 16n 13 Ha Noi, thanh phd Ho Chi
Minh, thi dén nay cac cong ty da trién khai manh mang ludi trén dia ban
cac tinh thanh trong ca nuéc. Nhin chung, cac cong ty ching khoan déu
quan tam td1 vi¢c hoan thién co s¢ vat chét phuc vu cho hoat dong kinh
doanh cua cac cong ty ching khoan. Hau hét cac cong ty chimg khoan
déu trién khai nhitng dia diém khang trang, thuan tién cho nha dau tu va
nhiéu loi thé kinh doanh.

- SO luong ngudi hanh nghé ting nhanh, phi hop véi sy ting
trudng cua cac Cong ty ching khoan.

12L Xem thém nhiing phan tich vé& vai trd ciia cong ty chimng khoén trong cuén sach
chuyén khao Phép ludt vé cong ty chiing khoan ¢ Viét Nam do PGS.TS. Lé Thi Thu
Thay cha bién, NXB Tu phap, Ha Noi, 2012.
122 B Tai chinh (2010), Bao c4o tinh hinh thi hanh Lugt Chiing khoan va hoar déng
TTCK, Tai liéu trong Ho so Dy 4n Luat sira ddi, bd sung mot s diéu cua Luat Chung
khoan, Ha Noi.
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- Céc cong ty chimg khoan ting budc trién khai ngdy cang ddy du
va da dang céc loai hinh nghiép vu kinh doanh da dugc cép phép; doanh
s6 hoat dong ting manh theo timg nam.

-Veé quan tri, diéu hanh, nhiéu cong ty, dac biét la cac cong ty da di
vao hoat dong dugc mot thoi gian, da dan nhan thic dugc tim quan trong
ctia hoat dong quan tri, diéu hanh cong ty va da dan dua cong ty vao quy
dao hoat dong dung luat va theo thong 1€ quéc té.

- V& hiéu qua hoat dong cua cac cong ty, co thé thdy rd 1a két qua
hoat dong cua cac cong ty chirng khoan phu thudc nhiéu vao tinh hinh thi
truong: Khi thi trudng ting gia, héu hét cac cong ty déu co 1ii, trong do
nhiéu cong ty c¢6 14i cao va khi thi trudng giam gia manh, nhiéu cong ty
thua 15. Cho dén thoi diém hién nay, di c6 su phan nhom rd rét giita cac
cong ty chimg khoan, cu thé 20/105 Cong ty ching khoan 16n nhat nim
giit toi 80% thi phan céac dich vu chimg khoan.

- V& hoi nhap quéc té cla céc cong ty ching khoan, thé hién rd nét
nhat ¢ hoat dong tham gia gop von cua céc to chlrc nudc ngoai trong cac
t6 chirc kinh doanh chimg khoan Viét nam: Cho dén thoi diém hién nay,
c6 trén 15 cong ty chimg khoan da chinh thirc c6 cac to chtic nudc ngoai
tham gia gop von véi ty 1¢ cao nhat 1a 49% theo quy dinh hién hanh. Cac
t6 chic kinh doanh chimg khoan nudc ngoai dau tu vao cic cong ty
chting khoan Viét Nam ciing 13 nhitng tén tudi quen thudc trén céc thi
truong chiing khodn khac trong khu vuc

Cung véi su phat trién cua thi truong, Luat Chung khodn da dugc stra
d6i, bd sung, trong d6 c6 nhiéu quy dinh méi duoc bd sung lién quan dén to
chirc va hoat dong ctia cong ty ching khoan. Trén co s& nhiing ndi dung
méi duoc stra doi, bd sung, Chinh phu ban hanh Nghi dinh s6 58/2012/ND-
CP ngay 20/07/2012 ctia Chinh phi quy dinh chi tiét va hudng dan thi
hanh mot sb diéu cua Luét Ching khoan va Luat stra ddi, bd sung mot $6
diéu ciia Luat Ching khoan. Noi dung quy dinh vé t6 chirc kinh doanh
chimg khoan dugc quy dinh tir Diéu 71 dén Diéu 76 Nghi dinh nay. Cu
thé hoa céc quy dinh trén, By Tai chinh ban hanh Théng tu )
210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap cong ty
chimg khoan v&i nhiéu noi dung méi quan trong,
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Luat Chimng khoan 2006 (sira d6i 2010) khong c6 dinh nghia cong
ty ching khodn ma chi mé ta déu hiéu cua cong ty chimg khoan trén hai
khia canh: i) M6 hinh doanh nghiép va ii) Hoat dong kinh doanh. Theo
do, cong ty chung khoan duoc to chirc dudi hinh thirc cong ty trach
nhiém hitu han hodc cong ty cd phin theo quy dinh cua Luit Doanh
nghi¢p va thuc hi¢n mdt trong cac nghiép vu quy dinh tai Piéu 60 Luat
Chtmg khoén (stra d6i 2010).

Theo quy dinh tai Thong tu sé 210/2012/TT-BTC, cong ty ching
khoan duoc hiéu 1a “doanh nghiép hoat déng kinh doanh chirng khoan,
thue hién mét, mot sé hodc toan bé cdc nghiép vu: Mdoi gioi chung
khodn, tw doanh chitng khodn, bdo lanh phat hanh chirmg khodn, tw vin
dau tw chirng khodn™?. Trén co s& khai niém cong ty chung khoan,
chung ta co thé khai quat cac dic diém phap 1y co ban ciia cong ty chimg
khoan néi chung nhu sau'?*;

Mot la, cong ty ching khoan 1a loai hinh doanh nghi¢p dugc thanh
1ap, hoat dong trén co s¢ Luat Chung khoan va Luat Doanh nghiép.

Hai 13, cong ty chimg khoan dugc to chire dudi hinh thirc phap 1y
la cong ty cb phan hodc cong ty trach nhiém hiru han. & Viét Nam dic
trung nay cua cong ty chung khoan dugc Luat Ching khoan chi rd trong
Diéu 66 khoan 1.

Ba 14, cong ty chirng khoan ¢ hoat ddng kinh doanh chinh, thuong
xuyén va mang tinh nghé nghiép 13 kinh doanh dich vu chimg khoan trén
thi truong chung khoan. Cong ty chirng khodn dugc thuc hién mdt, mot
s6 hodc toan bo nghiép vu kinh doanh sau déy125:

- M6i gi6i ching khodn;

- Tu doanh chimg khoan;

- Bao lanh phat hanh chimg khoan. Luu y, Cong ty ching khoan
chi dugc phép thuc hién nghi€p vu bao lanh phat hanh chung khoéan khi
thuc hién nghi¢p vu tu doanh chung khoan.

- Tu vén dau tu chimg khoan.

123 Khoan 1 Biéu 2 Théng tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé
thanh lap cong ty chiing khoan.

124 vii Van Cuong (2006), “Mot sb van dé phap ly vé cong ty chung khoan theo Lust
Ching khoan nam 2006”, Tap chi Ludt hoc s6 8/2006.

125 Khoan 1 Biéu 73 Luat Chirng khoan 2019.
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Ngoai nghiép vu kinh doanh chirmg khoan quy dinh tai khoan 1
Diéu 60 Luat Chung khodn, cong ty chung khoén dugc nhan uy théac
quan ly tai khoan giao dich chimg khoan cua nha dau tu ca nhan, cung
cap dich vu tu vén tai chinh va cac dich vu tai chinh khéac theo quy dinh
cua B0 Tai chinh.

Bén la, Cong ty chimg khoan dat duéi sy quan 1y nha nudc truc tiép
ciia mot co quan quan 1y chuyén trach. & Viét Nam, cong ty chimg khoan
chiu sy quan 1y, giam sat truc tiép boi Uy ban Ching khoan Nha nudc.

Il. QUY CHE PHAP LY VE THANH LAP, TO CHUC LAI, GIAI
THE, PHA SAN CONG TY CHUNG KHOAN

1. Quy ché thanh 1ip céng ty chirng khosn

Phéap luat Viét Nam kiém soat kha chit ch& diéu kién thanh lap
cong ty chirng khoan. Theo quy dinh ctia phéap luat hi¢én hanh, cong ty
chimg khoan thanh 1ap phai dap tng cac diéu kién sau:

Mot la, phéi co6 cd tru s¢ lam viéc, co s& vat chét phuc vu hoat dong
kinh doanh chimg khoan theo hudng dan cta Uy ban Chimg khoan Nha
nude sau khi duoc Bo Tai chinh chap thuan.

Hai 13, phai c6 von diéu 1€ 1a vén thyuc gop, tbi thiéu bang muc vén
phép dinh theo quy dinh ctuia phéap luat. Tuy thudc vao nghi¢p vu kinh
doanh chimg khoan ma mirc von phéap dinh khac nhau. Muc vén phap
dinh cho cac nghi¢p vu kinh doanh ctua cong ty ching khoan tai Viét
Nam 1a: Mdi gi6i chimg khoan: 25 ty dong Viét Nam; ty doanh chimng
khoan: 100 ty dong Viét Nam; bao 1anh phat hanh ching khoan: 165 ty
dong Viét Nam; tu van dau tu chu’ng khoan: 10 ty dong Viét Nam'°,
Truong hop t6 chirc dé nghi cap gidy phép cho nhiéu nghiép vu kinh
doanh, vén phép dinh 1a téng sé vén phap dinh twong Ung voi timg
nghiép vu dé nghi cap phép.

Ba 13, Giam d6c (Téng Giam ddc) cong ty chimg khoan phai dap
{rmg cac tiéu chuin sau*?’: 1) Khong phai 1a nguoi da tung hodc dang bi

6 Khoan 1 iéu 71 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy
dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot s diéu ciia Luat Ching khoan va Luat sira doi,
b sung mot sé diéu cua Luat Chang khoan.
127 Khoan 3 Biéu 34 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng din vé
thanh lap cong ty chiing khoan.
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truy cuu trach nhiém hinh sy, bi phat tu hoac bi Toa an tudc quyén hanh
nghé theo quy dinh cua phép luat; ii) C6 kinh nghiém chuyén mén trong
linh vyc tai chinh, ngan hang, chimg khoan it nhit ba (03) nim va cé
kinh nghiém quéan 1y diéu hanh t5i thiéu ba (03) ndm; iii) C6 Ching chi
hanh nghé phan tich tai chinh hodc Chimg chi hanh nghé quéan 1y quy;
iv) Khong bj Uy ban Chimg khoan Nha nudc xir phat theo phép ludt Chimg
khoan va thi truong chimg khoan trong vong hai (02) nim gan nhét.

Bén la, ¢ t6i thiéu ba (03) ngudi hanh nghé chimg khoan cho mdi
nghiép vu kinh doanh dé nghi cip phép hoat dong.

Nam la, bao dam co ciu cd dong, thanh vién gop von sd hitu cong
ty chirng khoan nhu sau:

- Cong ty chimg khoan thanh lap theo hinh thirc cong ty c6 phan
hodc cong ty trach nhiém hiru han tir hai thanh vién trd 1én phai c6 tbi
thiéu hai (02) c¢6 déng sang 1ap, thanh vién sang lap 1a t chirc, trong d6
phai o it nhat mot (01) to chirc 13 ngan hang thuong mai, doanh nghiép
bao hiém hoic t6 chirc nudc ngoai.

- Cong ty chimg khoan thanh 1ap theo hinh thitc cong ty trach
nhi¢m hiru han mot thanh vién, chu sé hiru phai 1a ngdn hang thuong
mai, doanh nghiép bao hiém hoic t6 chirc nudc ngoai.

- Ty 1& so hitu c6 phan, phan von gop cla cic cd dong sang lap,
thanh vién sang lap 1a t6 chuc tdi thiéu 1a 65% von diéu 1€, trong d6 cac
t6 chire 1a ngan hang thuong mai, doanh nghiép bao hiém hoic t6 chirc
nude ngoai s¢ hiru t6i thiéu 30% vén diéu 1¢ ctia cong ty chimg khoén.

- C6 dong, thanh vién s hitu tir 10% trd 1én vén ¢6 phan hodc phan
von gép cia mot cong ty chung khoan va ngudi cd lién quan cia cd
dong, thanh vién gop von d6 khong duoc gop vén trén 5% sb co phan
hodc phan vén gop ciia mot cong ty chimg khoan khac.

- Cong ty ching khoan thanh 1ap va hoat dong tai Viét Nam khong
dugc gdp von thanh l4p cong ty ching khoan khac tai Viét Nam.

Séu 13, diéu kién d6i véi ca nhén, to chirc trong nude, t6 chic nudc
ngoai tham gia gbp v6n, mua cd phan ctia cong ty ching khoan. Trudng
hop c4 nhan tham gia gép von thanh 1ap cong ty chimg khoan phai dap
g dugc cac didu kién: La ca nhan khong thudc cac truong hop khong
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dugc quyén thanh 14p va quan 1y doanh nghiép tai Viét Nam theo quy
dinh phap luat va c6 du ning luc tai chinh dé tham gia gbp von thanh lap
cong ty chimg khoan; chi duoc sir dung vén cua chinh minh dé gop vén,
khong duoc sir dung vén vay, von uy thac dau tu cia to chirc, c4 nhan
khéc; c4 nhan tham gia gop v6n phai chimg minh kha ning gbp vén bang
tién déng Vi¢t Nam hodc ngoai t€ tu do chuyén ddi co trong tai khoan
ngan hang. Gia tri tién t6i thiéu phai bang s von du kién gop vao cong ty
chimg khoan va thoi diém xac nhan cia ngan hang t6i da khong qua ba
muoi (30) ngay tinh dén ngay ho so dé nghi thanh lap cong ty chimg
khoan da day du va hop 18.

Truong hop to chirc tham gia gbp von vao cong ty ching khoan
phai dap ung cac diéu kién: C6 tu cach phap nhan; khong dang trong tinh
trang hop nhét, sap nhap, chia, tich, giai thé, pha san va khong thudc cac
truong hop khong duge quyén thanh 13p va quan 1y doanh nghiép theo
quy dinh phap luat; hoat dong kinh doanh phai c6 1ai trong hai (02) nam
lién trudc nim gop von thanh 1ap cong ty chimg khoan va khong co 16
luy ké dén thoi diém gop von thanh 1ap cong ty ching khoén; truong hop
la ngan hang thuong mai, doanh nghiép bao hiém, cong ty ching khoan
tham gia gép vén: Khong dang trong tinh trang kiém soat hoat dong,
kiém soét dic biét hodc cac tinh trang canh bao khac, dap ung day du cac
diéu kién dé duoc tham gia gop von, dau tu theo quy dinh ctia phap luat
chuyén nganh; truong hop 1a cac té chirc kinh té khac tham gia gop von
phai c6 thoi gian hoat dong t6i thiéu 1a ndm (05) nam lién tuc lién trudc
nam tham gia gop von thanh 1ap t6 chirc kinh doanh chimg khoan, von
cht s¢ hitu sau khi trir di tai san dai han tdi thiéu bang s6 vén dy kién
gop va von luu dong tbi thiéu phai bang sé von du kién gop; chi duoc st
dung von chii s& hiru va cac ngudn von hop 1& khac theo quy dinh cia
phap luat chuyén nganh, khong duoc sir dung von uy thic cua cac to
chirc, c4 nhan khac dé gop von.

Trudng hop To chitc nude ngoai tham gia gop von thanh lap cong
ty chung khoan phai dap trng quy dinh sau:

- La t chire hoat dong trong linh vuc ngan hang, chimg khoan, bao
hiém va dd c6 thoi gian hoat dong tdi thiéu 13 hai (02) nim lién trudc
nam tham gia gop von thanh lap.
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- Chiu sy giam sat thuong xuyén, lién tuc cua co quan quan ly,
gidm sat chuyén nganh ¢ nudc ngoai trong linh vuc chirng khoan va dugc
co quan ndy chap thuin bang vin ban vé viéc gop von thanh lap t6 chirc
kinh doanh chiing khoan tai Viét Nam.

- Co quan quan ly, giam sat chuyén nganh & nudc ngoai trong linh
vuc chimg khoan va Uy ban Chirng khoan Nha nuéc da ky két thoa thuan
hop tac song phuwong hodc da phuong vé trao d6i thong tin, hop tac quan
1y, thanh tra, giam sat hoat dong ching khoan va thi truong chung khoan.

- Pép tmg quy dinh c6 lién quan tai khoan 7 Diéu 3 Thong tu sb
210/2012/TT-BTC.

- Ty 1é tham gia gop v6n thanh 1ap cong ty ching khoéan cua cac t6
churc nude ngoai thye hién theo quy dinh ctia phép luat.

Nguoi thanh 1ap cong ty chimg khoan phai 1ap ho so dé nghi cap
Gidy phép thanh 1ap va hoat dong cong ty ching khoan theo quy dinh tai
Diéu 4 Théng tu sé 210/2012/TT-BTC. Trong thdi han hai muoi (20)
ngay lam viéc, Uy ban Chimg khoan Nha nudc c6 vin ban yéu ciu bo
sung hd so ddi voi truong hop hd so chua hop 18 hodc dé nghi hoan tat
cac diéu kién co s vat chét va phong téa von gop déi véi truong hop ho
so dy du hop 1¢. Truong hop can 1am rd van dé lién quan dén ho so, Uy
ban Ching khoan Nha nudc co quyén dé nghi ngudi dai dién cd dong,
thanh vién sang lap hodc nguoi dy kién lam Giam dbc (Tong Giam déc)
giai trinh tryc tiép hodc bang van ban. Trong thoi han ba muoi (30) ngay
ké tir ngay Uy ban Chimg khoan Nha nudc ¢ yéu cau bang vin ban, cac
¢ dong, thanh vién sang 1ap thanh lap t6 chirc kinh doanh chimg khoan
phai hoan thién bd ho so dé nghi cip gidy phép thanh 1ap va hoat dong.
Sau thoi han trén, néu cac c6 dong, thanh vién gop von khong b sung,
hoan thién day da hd so, Uy ban Chimg khoan Nha nuéc co quyén tir
chdi cip Gidy phép thanh 1ap va hoat dong. Trong thoi han chin muoi
(90) ngay, ké tir ngay nhan duoc thong bdo bing vin ban cia Uy ban
Chtrng khoan Nha nudc dé nghi hoan tat cac diu kién co s vat chat va
phong toa vbn gop, cac cd dong sang lap, thanh vién sang 1ap phai hoan
thién co so vat chéat va phong toa von gop. Von didu 1é ciia cong ty phai
dugc phong toa trén tai khoan cuia mot ngan hang thuong mai theo chi
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dinh ciia Uy ban Chtng khoan Nha nudc va duoc gidi toa chuyén vao tai
khoan ciia cong ty ngay sau khi duoc cip Gidy phép thanh lap va hoat
d6ng. Qua thoi han trén, Uy ban Ching khoan Nha nudc cb quyén tir
chdi cip Gidy phép thanh lap va hoat dong.

Trong thdi han bay (07) ngay, ké tir ngay duoc cap Gidy phép
thanh 14p va hoat dong, cong ty chimg khoan phai cong bd Gidy phép
thanh 1ap va hoat dong theo quy dinh tai Diéu 66 Luat Ching khoan.

Vé tén goi, phap luat Viét Nam hién hanh quy dinh cu thé tén cong
ty ching khoan bao gdm: Tén loai hinh doanh nghiép, cum tir “chimg
khoan” va tén riéng. Trong trudng hop cong ty chirg khoan bo sung, rat
nghiép vu kinh doanh chung khoan, thay ddi tén, thay ddi dia diém dat
tru s¢ chinh, tang, giam von diéu 1¢, thay doi nguoi dai dién theo phap
luat phai dé nghi Uy ban Chting khoan Nha nudc cip diéu chinh Gidy
phép thanh 1ap va hoat dong. Noi dung phap luat quy dinh vé bo sung, rat
nghiép vu kinh doanh chung khoan, thay dbi dia diém dit tru so chinh,
tang, giam von diéu 1¢, thay d6i ngudi dai dién theo phap luat ctia cong ty
chuing khoan dugc quy dinh cu thé tai Diéu 9 dén DPiéu 13 Thong tu )
210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh 1ap cong ty
ching khoan.

Viéc dinh chi, thu hdi gidy phép thanh 1ap va hoat dong ctia cong ty
chtng khoan duoc thuc hién theo quy dinh tai Diéu 14, Diéu 15 Thong tu
s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Hudéng dan vé thanh 1ap cong ty
chung khoan.

2. Thii tuc t6 chirc lai, giai thé, pha sin cong ty chitng khoan

Theo quy dinh tai Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012
Huéng dan vé thanh 1ap cong ty chimg khoan cac hinh thtrc to churc lai
cong ty chimg khoan bao gdm:

Thir nhat, chuyén doi cong ty chung khoan. Theo do, cong ty
chtng khoan 13 cong ty trach nhiém hiru han mot thanh vién chuyén d6i
thanh cong ty trach nhiém hitu han tir hai thanh vién tr¢ 1én va ngugc lai;
cong ty chimg khoan 1a cong ty trach nhiém hitu han chuyén d6i thanh
cong ty ¢d phan va nguogc lai. Viéc chuyén doi cong ty ching khoan phai
dap tmg cac diéu kién sau:
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- Viéc chuyén d6i cong ty, phuong an chuyén ddi cong ty phai
duoc Dai hoi déng cd dong, Hoi d@)ng thanh vién hodc Chu s¢ hitu thong qua.

- Cong ty chimg khoan hinh thanh sau chuyén d6i phai dap tng cac
diéu kién nhu d6i véi didu kién thanh 1ap cong ty chimg khoan.

- Truong hop chuyén ddi dé trg thanh cong ty trach nhiém hiru han
mot thanh vién, cong ty chirng khoan phai tuan thu quy dinh chu sé hitu
phai 12 ngan hang thuong mai, doanh nghiép bao hiém hoic t6 chirc nudc
ngoai theo quy dinh cta phap luat.

- Viéc chuyén ddi cong ty khong duoc anh huong dén quyén loi
ctia khach hang (néu co).

- Phai tuan thu phap luat khac co6 lién quan.

Vé trinh ty, thu tuc chuyén doi cong ty ching khoan, cong ty chimg
khoan thyuc hién viéc chuyén doi cong ty phai duoc Uy ban Ching khoén
Nha nuée chip thuan. Ho so dé nghi chp thuan chuyén doi cong ty duge
1ap thanh mét (01) ban gdc ndp truc tiép tai Uy ban Chimg khoan Nha
nude hodc giri qua duong buu dién. Céc gidy to lién quan dén hd so chuyén
d6i cong ty chimg khoan duoc quy dinh cu thé tai Khoan 1 Diéu 65 Théng
tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh 1ap cong
ty chung khoan.

Trong thoi han ba muoi (30) ngay ké tir ngdy nhan duoc ho so diy
du, hop 1¢ theo quy dinh tai khoan 1 Piéu nay, Uy ban Ching khoan Nha
nude ra quyét dinh chap thuan chuyén doi. Trudng hop tir chdi, Uy ban
Chtng khoan Nha nudc tra 16i bang vin ban va néu rd 1y do. Cong ty
chimng khoan thyc hién chuyén ddi theo quy dinh ciia Luat Doanh nghiép.
Trudng hop chuyén doi cong ty co két hop voi chao ban cb phan riéng 1¢,
chao ban ¢ phan ra céng chung, cong ty chimg khoan phai tuan tha cac
quy dinh vé chao ban c6 lién quan. Sau khi thuc hién chuyén doi, cong ty
chirmg khoan phai 1am thi tuc dé nghi cap lai Gidy phép thanh lap va hoat
dong. Ho so dé nghi cip lai Gidy phép duoc 1ap thanh mét (01) ban gbc
ndp truc tiép tai Uy ban Chung khoan Nha nuéc hoic gui qua dudng buu
dién. Noi dung hd so dé nghi cép lai Gidy phép thanh 1ap va hoat dong
cong ty chimg khoan duoc quy dinh cu thé tai Khoan 4 Diéu 65 Thong tu
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s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh 18p cong ty
chung khoan.

Thi hai, hop nhat, sap nhap cong ty chimg khoan. Dé hop nhat, sap
nhap cac cong ty chimg khoan phai dap ung cac diéu kién sau day:

- Cong ty chimg khoan hinh thanh sau hop nhat, sap nhap phai dap
g cac diéu kién nhu d6i v6i thanh lap cong ty chimg khoan.

- Viéc hop nhit, sap nhap, phuong an hop nhét, sap nhap phai duoc
Pai hoi déng cd dong, Hoi déng thanh vién hoac Chu s¢ hitu thong qua.

- Viéc hop nhét, sap nhap khong dugc anh huong dén quyén loi cia
khach hang (néu c6).

- Cong ty ching khoan lién quan dén hop nhét, sap nhap phai tuan
thii phap luat vé canh tranh va cac phap luat khac c6 lién quan.

Vé thi tuc hop nhat, sap nhap, cong ty ching khoan thuc hién viée
hop nhét, sap nhap phai duoc Uy ban Ching khoan Nha nudc chap
thuan. HO so dé nghi chip thuan hop nhat, sap nhap duoc lap thanh mot
(01) ban gbc ndp truc tiép tai Uy ban Ching khoan Nha nudc hodc giri
qua dudng buu dién. Noi dung hd so hop nhat, sap nhap cong ty ching
khoan dugc quy dinh tai Khoan 1 Diéu 66 Thong tu s6 210/2012/TT-
BTC ngay 30/11/2012 Hudng dan vé thanh 1ap cong ty chimg khoén.
Trong thoi han ba muoi (30) ngay ké tir ngdy nhan duoc hd so day du,
hop 1¢ theo quy dinh tai khoan 1 Diéu 66 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC
ngay 30/11/2012 Hudng dan vé thanh 1ap cong ty ching khoan, Uy ban
Chimg khoan Nha nudc ra quyét dinh chap thuan hop nhat, sap nhap.
Trudng hop tir chdi, Uy ban Chimg khoan Nha nudc tra 10i bang vin ban
va néu rd 1y do. Sau khi thyc hién hop nhat, sap nhép, cong ty chimg
khoan phai lam thu tuc d& nghi cap lai Gidy phép thanh lap va hoat dong.
Hb so dé nghi cap lai Gidy phép do dai dién theo phap luat cia cic cong
ty tham gia hop nhét, sap nhap ky va dugc 1ap thanh mot (01) ban gbe
nop tryc tiép tai Uy ban Ching khoan Nha nudc hodc giri qua duong buu
dién. Noi dung hd so dé nghi cap lai Gidy phép thanh 1ap va hoat dong
dugc quy dinh tai Khoan 4 Diéu 66 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay
30/11/2012 Huéng dan vé thanh 1ap cong ty ching khoén.
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Viéc giai thé cong ty ching khoan duogc thuc hién theo Lut Ching
khoéan, Luat Doanh nghiép va cac quy dinh c6 lién quan. Trinh tu, tha tuc
pha san cong ty chung khoan dugc thuc hién theo Luat Pha san va Nghi
dinh s& 114/2008/ND-CP ngay 03/11/2008 ciia Chinh pht Hudng dan chi
tiét thi hanh mot sé diéu ciia Luat Pha san dbi véi doanh nghiép hoat dong
kinh doanh trong linh vuc bao hiém, chimg khoén va tai chinh khac.

III. CO CAU TO CHUC VA QUAN TRI PIEU HANH CONG TY
CHUNG KHOAN

1. Thanh 13p chi nhanh, phong giao dich, vin phong dai dién cua
cong ty chirng khoan

Cong ty ching khoan dugc thanh 1dp chi nhanh, phong giao dich,
van phong dai dién. Pay la nhitng don vi thudc cong ty chirng khoan.
Cong ty chimg khoan phai chiu trach nhiém vé hoat dong cta chi nhanh,
phong giao dich, van phong dai dién cia minh. Tén chi nhanh, phong
giao dich, van phong dai dién phai mang tén cong ty chirng khoan kém
theo cum tir chi nhanh, phong giao dich, van phong dai dién va tén riéng
dé phan biét. Cong ty ching khoan thanh lap, dong cira, thay doi dia
diém chi nhanh, phong giao dich, vin phong dai dién phai dugc Uy ban
Chimng khoan Nha nuée chap thuan. Cong ty chimg khoan thay ddi tén
chi nhanh, phong giao dich, thay d6i nghiép vu thuc hién tai chi nhanh va
thay d6i giam ddc chi nhanh phai dé& nghi Uy ban Ching khoan Nha
nude didu chinh Quyét dinh thanh 1ap chi nhanh, phong giao dich.

Cong ty chirng khoan dugc 1ap chi nhanh khi dap tmg dugc cac yéu
cau sau:

- Tai thoi diém thanh lap chi nhanh, c6ng ty ching khoan khong bi
dat vao tinh trang kiém soat, kiém soat dic biét, dinh chi hoat dong theo
quy dinh hi¢n hanh.

- Khong bi xtr phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chimg khodn
va thi truong chimg khoan trong vong sau (06) thang tinh dén thoi diém
Uy ban Chuing khoan Nha nudc nhan dugc hd so dé nghi thanh 13p chi nhanh;

- CO tru sO va trang thiét bi can thiét phuc vu hoat dong kinh doanh
chimg khoan dugc ty quyén;
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- Giam dbc chi nhanh cong ty ching khoan phai dap tmg cac tiéu
chuan theo quy dinh tai diém a va diém d khoan 3 Piéu 34, c6 ching chi
hanh nghé ching khoan pht hop véi nghiép vu kinh doanh ma chi nhanh
dugc thuc hién, c¢6 kinh nghi€ém chuyén mon trong Iinh vyuc tai chinh,
ngan hang, chimg khoan it nhat hai (02) ndm va c6 kinh nghiém quan 1y
diéu hanh t5i thiéu mot (01) nam;

- Pam bao du nguoi hanh nghé chiung khoan ddi véi nghiép vu
kinh doanh dang thyc hi¢n tai tru s chinh, chi nhanh, phong giao dich va
c6 toi thiéu hai (02) ngudi hanh nghé chimg khoan phu hop cho mdi
nghiép vu kinh doanh thyc hién tai chi nhanh du kién thanh lap.

Pé thanh 1ap chi nhanh, cong ty chimg khoan phai lap ho so véi day di
cac gidy o quy dinh tai Khoan 3 Piéu 18 Thong tur s6 210/2012/TT-BTC ngay
30/11/2012 Huéng dan vé thanh 1ap cong ty chung khoan. Trong thoi
han muoi lam (15) ngay, ké tir ngay nhan duoc hd so dﬁy du, hop 1¢ va
két qua kiém tra co so vat chat (néu c6), Uy ban Ching khoan Nha nuéc
ra quyét dinh chap thuan thanh lap chi nhanh. Trudng hop tir chdi, Uy
ban Chtng khoan Nha nudc phai tra 16i bang vin ban va néu rd 1y do.
Chi nhanh cong ty ching khoan phai chinh thirc trién khai hoat dong
trong vong ba (03) thang ké tir ngay dugc Uy ban Ching khoan Nha
nuée chap thuan thanh 1ap. Qua thoi han trén, Uy ban Ching khoan Nha
nudc thu hdi quyét dinh chdp thuan thanh lap chi nhanh.

Truong hop cong ty chirng khoan dong ctra chi nhanh phai tuan thu
trinh tu duoc quy dinh tai Diéu 19 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay
30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap cong ty chimg khoan. Trudng hop
cong ty chimg khoan thay ddi dia diém, stra d6i quyét dinh thanh 1ap chi
nhénh phai thyc hién theo trinh ty, thu tuc, hd so quy dinh tai Piéu 20
Thong tu s6 210/2012/TT-BTC.

Cong ty chung khoan dugc 1ap phong giao dich khi dép tng céc
yéu cau sau:

- Tai thoi diém thanh lap phong giao dich, cong ty chimg khoan
khong bi dat vao tinh trang kiém soat, kiém soat dic biét, dinh chi hoat

dong theo quy dinh hi¢n hanh.
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- Khong bi xtr phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chiing khoan
va thi truong chimg khoan trong vong sau (06) thang tinh dén thoi diém
Uy ban Chimg khoan Nha nuéc nhan duoc hd so dé nghi thanh lap
phong giao dich.

- C6 tru s¢ va trang thiét bi can thiét phuc vu hoat dong hd trg
nghiép vu kinh doanh ching khoéan.

- Pam bao du ngudi hanh nghé chimg khoan lam viée tai tru so
chinh, chi nhanh va phong giao dich hién c¢6 va c6 tbi thiéu hai (02) nguoi
hanh nghé chimg khoan 1am viéc tai phong giao dich du kién thanh lap.

HO so, trinh tu, tha tuc dé nghi thanh 14p, dong ctra, thay ddi dia
diém, sira d6i quyét dinh chap thuan thanh 1ap phong giao dich cong ty
ching khoan duoc thuc hién theo quy dinh tir Piéu 21 dén Piéu 23
Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Hudng dan vé thanh lap
cong ty chung khoan.

Viéc thanh 1ap phong giao dich ctia cong ty chung khoan phai déap
g cac yéu cau sau:

- Tai thoi diém thanh lap phong giao dich, cong ty chimg khoan
khong bi dat vao tinh trang kiém sodt, kiém soat ddc biét, dinh chi hoat
dong theo quy dinh hi¢n hanh.

- Khong bi xtr phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chimg khodn
va thi truong chimg khoan trong vong sau (06) thang tinh dén thoi diém
Uy ban Chung khodn Nha nudc nhan dugc hd so dé nghi thanh 13p
phong giao dich.

- Co tru s¢ va trang thiét bi can thiét phuc vu hoat dong hd tro
nghiép vu kinh doanh chirng khoan.

- Pam bao dil nguoi hanh nghé ching khoan lam viéc tai try so
chinh, chi nhénh va phong giao dich hién c6 va ¢6 tdi thiéu hai (02) nguoi
hanh nghé chimg khoén 1am viéc tai phong giao dich du kién thanh lap.

HO so, trinh tu, tha tuc dé nghi thanh 1ap, dong cura, thay doi dia
diém, stra d6i quyét dinh chap thun thanh 1ap van phong dai dién cong

142



ty chung khodn dugc thuc hién theo quy dinh tur Diéu 24 dén Diéu 26
Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng din vé thanh lap
cong ty chung khoan.

2. Quy ché quan tri, diéu hanh cong ty chirng khosn

Viéc quan tri, didu hanh cong ty chimg khoan phai tuan thu cac
nguyén tic sau day*;

- Cong ty chung khoan phai tuan thu cac quy dinh cta Luat Ching
khoan, Luat Doanh nghiép va cac quy dinh khac ctia phap luat co lién
quan vé& quan tri cong ty. Cong ty chimg khoan phai ban hanh Diéu 1¢
phtt hop véi Piéu 1é mau quy dinh Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay
30/11/2012 Hudng dan vé thanh lap cong ty chimg khoan.

- Cong ty chung khoan c6 trach nhiém trung thuc véi khach hang,
khong dugc xam pham tai san, cac quyén va loi ich hop phap khac cia
khéch hang.

- Cong ty ching khoan phai phan dinh rd trach nhi¢ém gitra Dai hoi
ddng cb dong, Hoi dong thanh vién, Chu so hitu, Hoi dong quan tri, Ban
kiém soat, Ban Giam dbc phu hop véi Luat Chung khoan, Luat Doanh
nghiép va cac quy dinh khéc cua phap luat co6 lién quan.

- Cong ty chimg khoan phai thiét 1ap hé thong thong tin lién lac véi
cac c¢6 dong, thanh vién dé dam bao cung cap thong tin day du va dbi xir
cong bang giita cac co dong, giita cac thanh vién, dam bao cic quyén va
loi ich hop phap cua c6 dong, cua thanh vién.

B may quan tri, didu hanh cong ty ching khoan dugc quy dinh
tuong g véi tung loai hinh doanh nghiép cua cong ty chung khoan.
Theo d6, bd may quén tri ctia cong ty chimg khoan 1a cong ty co phan
bao gé)m Pai hoi déng cd dong, Ho1 déng quan tri, Ban kiém soat, Ban
Giam dbc. Bo may quan tri ciia cong ty chimg khoan 1a cong ty trach
nhiém hiru han mdt thanh vién, cong ty trach nhi€ém hai thanh vién tré 1€n
bao gém Hoi déng thanh vién, Ban kiém soat, Ban Giam dbc. Chu tich
Hoi ddng quan tri, Chu tich Hoi ddng thanh vién hodc Giam dbc (Tong

128 pidu 27 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap
cong ty chung khoan.
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Giam ddc) 1a nguoi dai dién theo phap lut cua cong ty theo quy dinh tai
Diéu 1é cong ty.

Vé c6 dong va thanh vién cong ty chimg khoan, phap luat hién
hanh quy dinh theo hudng yéu cau cac chii thé nay phai tuan thii cac quy
dinh dé bao vé quyén loi cho cac c6 dong thiéu sd ciing nhu quyén loi
ctia nha dau tu. Chang han, c6 déng sang lap, thanh vién sang 1ap cong ty
chimg khoan khong dugc chuyén nhuong ¢ phan, phan vén gop ban dau
clia minh trong vong ba (03) nam ké tir ngay duoc cip Gidy phép thanh
1ap va hoat dong, trir trudng hop chuyén nhuong cho ¢o dong sang lap,
thanh vién sang 1ap khac. Trong thoi han nay, ngan hang thuong mai, doanh
nghi¢p bdo hiém hodc td chic nude ngoai theo quy dinh tai khoan 7,
khoan 8 Piéu 3 Thong tu 210/2012/TT-BTC phai luén dam bao nam gitr
t6i thiéu ba muoi phan traim (30%) von diéu 1é cong ty ching khoan; Co
dong, thanh vién so hitu tir muoi phan trim (10%) tré 1én vén cd phan
hozc phan von gop ctia mot cong ty chimg khoan va ngudi ¢ lién quan
ctia c6 dong, thanh vién gép von dé khong duoc so hitu trén nam phan
tram (5%) s6 c6 phan hodc phan vbn gop ctia mot cong ty ching khoan
khac'?.

Giao dich lam thay d6i quyén s& hitu c¢6 phan hodc phan vén gop
chiém tir 10% tro 1én von diéu 1& da gop cua cong ty chimg khoan phai
dugc Uy ban Chimg khoan Nha nudc chip thuan, trir trudng hop cod
phiéu cua cong ty chimg khoan dugc niém yét, dang ky giao dich tai S&
Giao dich ching khoan va trudng hop chuyén nhuong theo quyét dinh
cua Toa an™*.

Cong ty chimg khoan phai xay dung quy trinh ndi bo vé thu tuc,
trinh tu triéu tap va biéu quyét tai cudc hop Dai hoi déng cd dong, Hoi
d@)ng thanh vién va phai dugc Dai héi d(‘Sng cd dong, Hoi déng thanh vién
thdng qua. Cong ty chimg khoan 1a cong ty ¢ phan phai to chirc hop Dai
hoi dong ¢ dong thuong nién trong thoi han bon (04) thang, ké tir ngay

129 Xem cy thé tai Didu 29 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan
vé thanh lap cong ty chang khoan.
130 Xem cy thé tai Didu 30 Thong tw sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan
vé thanh lap cong ty chang khoan.
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két thuc nam tai chinh. Truong hop khong to chirc duoc theo thoi han
néu trén, cong ty chimg khoan phai bao cao Uy ban Chung khoan Nha
nude bang vin ban, trong d6 néu rd 1y do va phai td chic hop Pai hoi
dong cd dong thudng nién trong thoi han hai (02) thang tiép theo. Cong
ty ching khoan phai bao cdo két qua hop Pai hoi dong cd dong, Hoi
ddng thanh vién kém theo nghi quyét va cac tai liéu lién quan cho Uy ban
Chung khoan Nha nudc trong vong nam (05) ngay lam viéc ké tir ngay
két thac cudc hop Pai hoi déng cd dong, Hoi déng thanh vién.

Cong ty chimg khoéan phai thiét 1ap bo phan kiém soat ndi bd truc
thuoc Ban Giam déc (Ban Téng giam déc). Hé théng kiém soat ndi bd
bao gém cac quy trinh, bd may, nhan sy doc 1ap va chuyén trach. Truong
hop cong ty chimg khoan 1a coéng ty cd phan dai chung hodc cong ty
dugc cap phép thuc hién nghiép vu moi gidi chimg khoan phai thiét lap
bo phan kiém toan nodi bo truc thudc Hoi déng quan tri (HO1 dé)ng thanh
vién) theo quy dinh tai Piéu 36 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay
30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap cong ty chimg khoan.

IV. PHAP LUAT VE HOAT PONG CUA CONG TY CHUNG KHOAN
1. Nguyén tic hoat ddng ciia cong ty chirng khoan

Khi hoat dong, cong ty chimg khoan phai tuan thil cic nguyén tic sau:

- Cong ty chung khodn phai ban hanh quy trinh nghiép vu, quy
trinh kiém soat ndi bd va quan tri rui ro ap dung cho cac nghiép vu dugc
cap phép hoat dong.

- Cong ty ching khoan phai ban hanh cac quy tic dao duc hanh
nghé pht hop voi nghiép vu kinh doanh ciia cong ty.

- Cong ty chimg khoan phai dam bao tach biét vé van phong lam
viéc, nhan su, hé théng dr li¢u, bao cdo gilta cac b phan nghi¢p vu dé
dam bdo tranh xung dot lgi ich gitra cong ty chimg khoan véi khach hang
hoidc giita cac khach hang voi nhau. Cong ty ching khoan phai cong bd
cho khach hang biét truéc vé nhitng xung dot loi ich c6 thé phat sinh
gitta cong ty ching khoan, ngudi hanh nghé ching khoan va khach hang.

- Cong ty ching khoan phai bd tri ngudi hanh nghé chimg khoan
c6 chimg chi hanh nghé chimg khoan phu hop véi cac nghiép vu hoat
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dong. Ngudi hanh nghé chimg khoan thue hién nghiép vu ty doanh chimg
khoan khéng dugc dong thoi thuc hién nghiép vu méi gidi chimg khoan.

- Cong ty chung khoan khong dugc dua ra nhan dinh hodc bao dam
v6i khach hang vé muc thu nhap hoac lgi nhuédn dat dugc trén khoan dau
tu cia minh hodc bao dam khach hang khong bi thua 16, trir truong hop
dau tu vao chimg khoan c6 thu nhap cd dinh.

- Cong ty ching khoan khong duoc tiét 16 thong tin vé khach hang,
trir truong hop duoc khach hang déng v hodc theo yéu cau cia co quan
quan 1y nha nuée cé tham quyén.

- Cong ty chung khodn khong dugc thuc hién nhiing hanh vi lam
cho khach hang va nha dau tu hiéu nham vé gia chimg khoan.

- Cong ty chimg khoan dua ra du bao gid hodc khuyén nghi giao
dich lién quan dén mot loai chimg khoan cu thé trén cic phuong tién
truyén thong phai ghi 16 co s& phan tich va ngudn trich dan thong tin.

2. Ndi dung phap luit vé hoat dong ciia cong ty chirng khoan

Thir nhat, d6i véi hoat dong moi gidi chimg khoan, cong ty ching
khoan phai b tri ngudi ngudi hanh nghé chimg khoan thyc hién viée tu
vén, giai thich hop d@)ng va thuc hién céc thu tuc mo tai khodn giao dich
chimg khoan cho khach hang; tu van giao dich chimg khoan cho khach
hang; nhén lénh, kiém soat 1énh giao dich chung khoan cia khach hang;
Trudng cac bd phan lién quan dén nghiép vu mai gidi ching khoan.

Khi thyc hién nghi€p vu modi giéi chung khoan cong ty thuc hién
nghi€p vu moi gisi chiing khoan cong ty chung khoan khong dugc: Dua
ra ¥ kién vé viéc ting hay giam gia ching khoan ma khong c6 cin cir dé
161 kéo khach hang tham gia giao dich; théa thuan hoac dua ra 1ai suit cu
thé hoic chia sé loi nhuan hodc thua 16 véi khach hang dé 16i kéo khach
hang tham gia giao dich; truc tiép hodc gian tiép thiét 1ap cac dia diém cd
dinh bén ngoai cac dia diém giao dich da duoc Uy ban Chimg khoan Nha
nudce chap thuan dé ky hop dong moi gidi v6i khach hang, nhan 1énh,
thuc hién 1énh giao dich chung khoan hoac thanh toan giao dich ching
khoén vai1 khach hang; nhan Iénh, thanh toan giao dich véi ngudi khong
phai 13 nguoi dtng tén tai khoan giao dich ma khong c6 iy quyén cia
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nguoi ding tén tai khoan bé“lng van ban; tiét 16 cac noi dung dat 1énh giao
dich cua khach hang hodc thong tin bi mat khac c6 dugc khi thuc hi¢n
giao dich cho khach hang ma khong phai dé cong b thong tin hoic theo
yéu cAu thanh tra, kiém tra theo quy dinh cua phap luat; st dung tén hodc
tai khoan ctia khach hang dé ding ky, giao dich ching khoan; Xam pham
tai san, quyén va loi ich khac cta khach hang.

Pé thuc hién giao dich mua, ban ching khoan cho khach hang,
cong ty chiing khoan phai lam thu tuc mo tai khoan giao dich cho ting
khach hang trén co s¢ Gidy dé nghi mé tai khoan va hop dong mé tai
khoan giao dich chung khoan v&i khach hang. Khi thyc hién moéi gioi
cong ty phai thyc hién trach nhiém d6i véi khach hang; phai quan 1y tach
bach tién giri giao dich chtng khoan cua timg khach hang, tach bach tién
ctia khach hang véi tién cta cong ty chimg khoan; tuan thii quy dinh vé
quan ly ching khoan cia khach hang; nhan 1énh va thyc hién giao dich

ching khoan cho khéach hélng131.

Thir hai, dbi véi nghi¢p vu ty doanh chung khoan, cong ty chung
khoan phai dam bao c6 du tién va ching khoan dé thanh toan cac 1énh
giao dich cho tai khoan cua chinh minh. Khi thyc hién nghiép vu tu
doanh chiing khoan, cong ty chung khoan phai dugc thyc hién véi danh
nghia chinh minh, khong dugc mugn danh nghia ctia nguoi khac hoac
thuc hién vé1 danh nghia ¢4 nhan hodc cho ngudi khac stir dung tai khoan
tu doanh. Cong ty chiing khoan phai uu tién thyc hién 1énh ctia khach
hang trude khi thyc hién 1€nh cua chinh minh. Trong truong hop 1é€nh
mua, ban ching khoan ctia khach hang c6 thé anh hudng 16n t6i gia cta
loai chung khodn d6, cong ty ching khoan khong dugc mua, ban trudc
cung loai chimg khoan d6 cho chinh minh hoc tiét 16 thong tin cho bén
thr ba mua, ban chiing khoan dé. Khi khach hang dat 1€nh gio1 han, cong
ty ching khoan khong duoc mua hodc ban cung chiéu cung loai ching
khoén d6 cho minh & mirc gia bang hoic t6t hon mirc gia ciia khach hang
trude khi 1€nh cia khach hang dugce thuce hién. Cong ty chirng khoan phai
cong bd cho khach hang biét khi minh 1 d6i tac trong giao dich thoa
thuan voi khach hang. Céac truong hop sau khong duoce coi la ty doanh
chtng khoan bao gom:

1 Xem cu thé tir Diéu 49 dén Didu 52 Thong tw s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012
Huéng dan vé thanh 1ap cong ty chirng khoan.
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- Mua, ban ching khoén do stra 16i sau giao dich.

- Mua, ban c6 phiéu quy.

Thir ba, dbi v6i nghiép vu bao 1anh chimg khoan thi cong ty chimg
khoan nhéan bao lanh phat hanh ching khoan phai m¢ tai khoan riéng biét
tai ngan hang thuong mai dé nhén tién dit mua chimg khoan ctia nha dau
tu. Cong ty chimg khoan dugc bao 1anh phat hanh theo hinh thire cam két
chic chin khi dam bao céc diéu kién sau:

- Puoc cap phép thuc hién nghiép vu bao lanh phat hanh chimg khoan.

- Tai thoi diém ky hop dong bao lanh phét hanh, tong gia tri cua tat
ca cac hop dong bao 1anh phat hanh theo hinh thirc cam két chic chin
con hiéu lyc phai dap ung cac diéu kién sau: Khong duge 16n hon mot
tram phan trim (100%) von chi s& hitu tinh theo béo céo tai chinh quy
gan nhat; Khong duoc vuot qua mudi 1am (15) 1an hiéu s gitra tai san
ngin han va no ngan han tinh theo bao cdo tai chinh quy gan nht.

- Khong bi dit vao tinh trang kiém soat, kiém soét dic biét trong ba
(03) thang lién trude thoi diém ky hop ddng bao lanh phat hanh.

Cong ty chimng khoan khong dugc bdo lanh phat hanh theo hinh
thitc cam két chic chan hodc 12 nguoi bao lanh chinh trong cac trudng
hop sau day:

- Cong ty ching khoan, doc 1ap hoac cung cong ty con hodc cung
v6i nguoi ¢6 lién quan so hiru tir 10% tré 1én von diéu 18 cua to chirc phat
hanh, hodc c6 quyén kiém soét t6 chirc phat hanh, hodc co quyén bd
nhiém Giam déc (Téng Giam dbc) cia to chirc phat hanh.

- Tbi thiéu 30% vbn diéu 1é cua cong ty chimg khoan va tdi thiéu
30% von diéu 16 cua td chuc phat hanh do cting mdt c4 nhan hodc mdt td
chtrc nam gitr.

- T chirc phat hanh, doc 1ap hodc cung cic cong ty con hodc cing
v6i nguoi co lién quan s¢ hitu tir 20% tré 1én von didu 18 cua cong ty
chting khoan, hodc co quyén kiém soat cong ty chimg khoan, hoic c6
quyén bo nhiém Giam dbc (Tong Giam ddc) cua cong ty ching khoan.

- Thanh vién Hoi dong quan tri, Giam ddc (Tong Gidm dbc) va
ngudi co lién quan cia cong ty chimg khoan dong thoi 1a thanh vién Hoi
ddng quan tri, Giam dbc (Tong Giam ddc) cua td chirc phat hanh.
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- Thanh vién Hoi dong quan tri, Giam dbc (Toéng Giam déc) va
ngudi co lién quan cua t6 chirc phat hanh 1a thanh vién Hoi dong quan tri,
Giam déc (Téng Giam ddc) ciia cong ty chimg khoan.

- Cong ty chimg khoan va to chirc phat hanh c6 chung ngudi dai
dién theo phap luat.

Thit t, @6i v6i nghiép vu tu van dau tu chimg khoan cong ty chiing
khoan phai ky két hop dong véi khach hang véi cac ndi dung tdi thiéu
theo quy dinh tai Khoan 1 Diéu 56 Thong tu 210/2012/TT-BTC. Cac ndi
dung tu van dau tu ching khoan phai c¢6 co s& hop 1y va phu hop dua
trén thong tin dang tin cdy, phan tich 16gic. Khuyén nghi dau tu chimg
khoan dugc dua ra phai lién quan va phu hgp véi ndi dung phan tich
chimg khoén va thi truong chimmg khodn. Céc bao cdo phan tich chig
khoan va thi truong, khuyén nghi dau tu phai ghi 16 ngudn trich dan sb
lidu va tén nguoi chiu trach nhiém vé ndi dung béo céo, khuyén nghi dau
tu ching khoan.

Khi thyc hién hoat dong tu van dau tu chimg khoén, cong ty ching
khoan phai dam bao rang khach hang dua ra quyét dinh dau tu trén co s
duoc cung cip thong tin diy di bao gdm ca ndi dung va rii ro cia san
phém, dich vu cung cép; bao mat cac thong tin nhan dugc tr nguoi su
dung dich vu tu van trong qua trinh cung tmg dich vu tu van trir truong
hop duoc khach hang déng ¥ hodc phép luat co6 quy dinh khéc; tu van
dau tu phu hop véi muc tiéu dau tu va tinh hinh tai chinh cua khach hang
va phai chiu trach nhiém vé két qua phan tich va d tin cay cta thong tin
cung cép cho khach hang. Trir trudng hop phap luat c6 quy dinh khac,
cong ty chimg khoan cung cip dich vu tu van dau tu khong duoc truc
tiép hodc gian tiép thuc hién cac hanh vi sau™2;

- Quyét dinh dau tu ching khoan thay cho khach hang,

- Thoa thuan voi khach hang dé chia sé loi nhuan hoac 18.

- Quéng cdo, tuyén bd rang ndi dung, hiéu qua, hodc cic phuong
phap phan tich chiing khoan cua minh c6 gia tri cao hon ctua cong ty
chung khoan khac.

132 piéu 57 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap
cong ty chung khoan.
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- C6 hanh vi cung cap thong tin sai sy that dé du db hay moi goi
khach hang mua ban mét loai chirng khoan nao do.

- Cung cép thong tin sai léch, gian 1an, hodc gdy hiéu nham cho
khéch hang.

- Cac hanh vi khac trai voi quy dinh ctia phap luat.

Thir ndm, vé nghiép vu luu ky chimg khoan, phap luit quy dinh
cong ty chimg khoan duoc cung cép cac dich vu luu ky ching khoan sau:

- Cung cap dich vu dang ky, luu ky chimg khoan cho khach hang.

- Thyc hién thanh todn cac giao dich chirng khodn trén S¢& Giao
dich ching khoan cho khéch hang.

- Cung cap dich vu quan 1y sb c6 dong, dai 1y chuyén nhugng theo
yéu cau ciia to chirc phat hanh khong phai 1a cong ty dai chung.

Khi thyc hién nghi€p vu hoat dong luu ky cong ty ching khoan co
cac quyén va nghia vu sau'®:

- M¢ tai khoan luu ky cho khach hang tai cong ty chimng khodan,
quan ly tai khoan luu ky ching khoan ctua khach hang theo ding quy
dinh cta phép luat. Tai khoan luu ky chimg khoéan ctuia khach hang phai
tach bi¢t véi tai khoan luu ky chimg khoan cta chinh cong ty.

- Ghi chép chinh xac, ddy du va cap nhat thong tin vé khach hang
m¢ tai khodn luu ky va chirng khoéan s¢ hitu ciia khach hang da luu ky tai
cong ty.

- Bao quan, luu trtr, thu thap va xu ly sb liéu lién quan dén hoat
dong luu ky, thanh todn bu trir chirng khoan cua khach hang.

- Xay dung cac quy trinh dang ky, Iuu ky, thanh todn bu trr, quan
1y s6 c6 dong, dai 1y chuyén nhuong va quy trinh kiém soat ndi bd nham
quan 1y va bao vé quyén loi ctia khach hang hodc nguoi s¢ hitu chimg khoan.

- Thu phi hoat dong dang ky, luu ky ching khoan va céac loai phi
khac theo quy dinh ctia phap luat.

133 pidu 59 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan vé thanh lap
cong ty chung khoan.

150



Thi séu, vé nghiép vu tu van tai chinh phéap luat quy dinh cong ty
chirng khoan duogc thuc hién tu vén tai chinh, bao gém:

- Tu vAn tii co chu, sap nhap, hop nhét, td chuc lai, mua ban
doanh nghi¢p;

- Tu van quan tri, tu vén chién lugc doanh nghiép;

- Tu vén chao ban, niém yét chimg khoan;

- Tu vén ¢b phﬁn hoa, xac dinh gia tri doanh nghiép;

- Tu vén tai chinh khac pht hop véi quy dinh phap luat.

Cong ty chimg khoan khéng dugc cung cap dich vu tu van chao
béan, niém yét chimg khoan va dich vu tu van cb phan hoa, xac dinh gia
tri doanh nghiép cho mot cong ty ma minh ndm giit tir muoi phan trim
(10%) trd 1én von diéu 18.

Thir bdy, vé cac dich vu kinh doanh khac, cong ty chimg khoan
duoc cung cip cac dich vu iy thac quan 1y tai khoan giao dich chimg
khodn ctia nha dau tu ca nhan va cac hoat dong kinh doanh khac nhung
phai c6 lién quan va hd trg cho cac nghiép vu da dugc cap phép cia cong
ty chimg khoan va phai dam bao khong duoc anh huéng dén loi ich cia
khach hang, ctuia chinh cong ty chimg khoan va cua thi truong.khi c6 quy
dinh, huéng dan cua Bo Tai chinh®®.

Luu y: Pé bao dam an toan hoat dong ctia cong ty chimg khoan,
trong hoat dong, cong ty ching khoan phai tuén thu cac quy dinh vé quan
1y an toan tai chinh nhu sau:

- Quy dinh vé ting, giam von diéu 1.

- Cong ty ching khoan phai ddm bdo céc chi ti€u an toan tai chinh
theo quy dinh ciia B Tai chinh™®.

- Cong ty chung khoan 1a cong ty c6 phan dugc mua lai khong
qua mudi phan traim (10%) sé ¢6 phan phd thong da phat hanh 1am cb

phiéu qu§1136.

3% Xem cuy thé tai Diéu 61, Didu 62 Thong tu sb 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012
Hudéng dan vé thanh lap cong ty ching khoan.

35 Xem cy thé tai Didu 40 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Hudéng dan
vé thanh lap cong ty ching khoan.

13 Xem cy thé tai Didu 41 Thong tu s6 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Hudéng dan
vé thanh lap cong ty chang khoan.
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- Ty 1é tong ng trén vén chu so hitu cia cong ty ching khoan
khéong duge vuot qua ba (03) 1an. No ngdn han cua cong ty ching khoan
t6i da bang tai san ngan han™".

- Cong ty ching khoan khong dugc cho vay tién va chimg khoan
dudi moi hinh thire, trir truong hgp cong ty chung khoan cho khach hang
vay tién dé mua ching khoan theo quy dinh vé giao dich ky quy chimg
khoan ctia Bo Tai chinh'®,

9

- Quy dinh vé han ché dau tu ctia cong ty chimg khoan™®®.

CAU HOI ON TAP

1. Néu cac diéu kién dé hoat dong tu doanh chiing khoan theo quy
dinh cua phép luat.

2. Néu khai niém va diac diém cua hoat dong tu van dau tu
chirng khoan.

3. Néu cac diéu kién dé hoat dong tu van dau tu chang khoan theo
quy dinh cua phap luat.

4. Néu cac diéu kién dé hoat dong moi giéi ching khoéan theo quy
dinh cua phép luat.

5. Néu cac diéu kién dé hoat dong bao Ianh phat hanh chung khoén
theo quy dinh cta phép luat.

6. So sanh duoc hoat dong bao 1anh phéat hanh ching khoan véi
hoat dong bao 1anh ngén hang.

7. Phan tich duoc quyén va nghia vu caa cac bén trong hop dong
moi gidi chiing khodn.

137 Xem cy thé tai Didu 42 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan
vé thanh lap cong ty chang khoan.
138 Xem cy thé tai Didu 43 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan
vé thanh lap cong ty ching khoan.
139 Xem cy thé tai Didu 44 Thong tu sé 210/2012/TT-BTC ngay 30/11/2012 Huéng dan
vé thanh lap cong ty chang khoan.
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Chuong 5

PHAP LUAT VE TO CHUC VA HOAT PONG
CUA QUY PAU TU CHUNG KHOAN

I. TONG QUAN VE QUY PAU TU CHUNG KHOAN
1. Quan niém vé quy diu tw chirng khoan

Trén thé gidi, viéc dau tu kinh doanh chimg khoan thong qua céc
quy dau tu chimg khoan da c6 tir 1au va dugc coi 1a kénh dau tu an toan
nhat ddi v6i cac nha dau tu nho, tiém luc tai chinh khong manh, it ham
hiéu thi truong. Song ddi voi nude ta, viée dau tu kinh doanh ching
khoan van do cac nha dau tu ty thyc hién. Piéu ndy hoan toan c6 thé Iy
giai duoc, boi thi truong ching khoan va dau tu kinh doanh chimg khoan
m&i hinh thanh & nudc ta. Pa phan nha dau tu chua am hiéu nhiéu vé thi
trudng nén ho van mudn ty minh thuc hién cac hoat dong dau tu. Bai 13,
nha dau tu van luén dinh ninh rang, chi khi ty minh dau tu thi méi bao
dam kha nang sinh 101. Song, ho chua nhéan thic dugc chinh sy khong
hiéu biét va tdm 1y ddm ddng 4n chira rat nhiéu nguy co vi hoat dong dau
tu khong dua trén cac phan tich, danh gia; khong dua trén cac quy luat
cua thi truong.

Thuc tién dd chimg minh rang, dé thuc hién viéc dau tu - kinh
doanh chirng khoan trén thi truong tai chinh, doi hoi cong chiing va cac
nha dau tu khong chi c6 kién thirc vé chung khoan va thi truong chimg
khodn ma con phai thuong xuyén quan tam, theo doi, bam sat thyuc trang,
phan tich xu huéng phat trién cia thi truong von. Dé lam duoc diéu nay
doi hoi cac nha dau tu phai tién hanh khao sat thuc tién, thu thap thong
tin, tai liéu dé tién hanh phén tich ting chimg khoan cu thé, 1ap va quan
1y danh muc dau tu,... nhim han ché rai ro, nang cao hiéu qua vén dau
tu. Voi linh vuc nghi€p vu, chuyén mon dac biét nay, chi nhitng chuyén
gia va cac nha dau tu chuyén nghié¢p moi céd thé thuc hién duge. Vi vay,
mau thuan giita nhu cau dau tu voi kha ning han ché vé tri thirc, thong
tin va cong nghé da duoc giai quyét bai qué trinh hop tac va phan cong
lao dong x4 hoi trong hoat dong dau tu - kinh doanh chung khoan. Tir
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nhu cau thyc tién da dan dén sy hinh thanh ting bude nhitmg moi quan hé
kinh té tat yéu trén co s ciia sy phan cong va phdi hop nhiing quan hé vé
s& hitu von, quan tri va diéu hanh viéc st dung von dAu tw mot cach co to
chirc... Cing v6i nd, nhitng ngudi chi sé hitu von dau tu thanh 14p nhiing
t6 chuc tai chinh dudi mé hinh nhu: “quy dau tu”, “cong ty dau tu”,
“cong ty quan 1y quy dau tu”...

Duéi goc do kinh té, quy dau tu ching khoan 12 mot loai hinh quy
dau tu trong nén kinh té, trong d6 luong von dau tu cia quy duogc tip
trung vao ching khoan céc loai nhu ¢6 phiéu, trai phiéu, ching chi quy;
quyén mua c6 phan, chimg quyén, quyén chon mua, quyén chon ban, hop
ddng tuong lai, nhom ching khoan hodc chi s6 chimg khoan.

Duéi goc do xa hoi, quy dau tu ching khoan duoc hiéu 13 tap hop
nhitng nha dau tu nho, it kinh nghiém lai véi nhau dé cing chung vén
dau tu thong qua cac nha dau tu c6 kinh nghiém, am hiéu thi truong
nham dat lgi nhuan cao nhat véi chi phi va d6 rui ro thip nhét. Trong
truong hop thi trudng c6 nhing bién dong x4u anh huéng dén su 6n dinh
va phat trién, quy dau tu ching khoan 1a sy lya chon t6i uu ciia nha dau
tu, vi cac quy dau tu chimg khoan it chiu tac dong cua tdm 1y dam dong,
tam 1y by dan, nhat 1 & cac thi trudong mai noi.

Duéi goc d6 phap 1y, cac quy dinh vé quy dau tu chimg khoan di c6
su phat trién qua cac quy dinh ctia phap ludt nude ta. Khai niém quy dau tu
chimg khoan lan dau tién duoc quy dinh tai Nghi dinh s6 48/1998/NP-CP
ngay 11/7/1998 ctia Chinh phii vé ching khoan va thi truong chimg
khoan. Theo quy dinh ctia Nghi dinh sb 48/1998/NP-CP, quy dau tu
chtng khoan duoc hiéu 1a quy hinh thanh tir von goép cta ngudi dau tu
dugc ty thac cho cong ty quan 1y qui quan 1y va dau tu tbi thiéu 60% gia
trj tai san ctia quy vao chung khoan. Pay 1a quy dinh c¢6 ¥ nghia mo dau
cho viéc hinh thanh va phat trién mé hinh quy dau tu ching khoén tai
Viét Nam.

Nghi dinh sd 144/2003/NB-CP ngay 28/11/2003 ctia Chinh phu vé
chimg khoan va thi trudng chimg khoan dugc ban hanh thay thé cho
Nghi dinh s 48/1998/ND-CP di c6 nhitng quy dinh cu thé, & rang hon
vé quy dau tu chimg khoan va mé hinh t chirc cua nd. Theo Nghi dinh
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nay, quy dau tu chimg khoan van dugc t6 chirc theo mé hinh quy tin thac
dau tu dang hop dong vai cac chu thé tham gia chii yéu 1a cong ty quan
1y quy, ngan hang giam sat va ngudi dau tu. Quy dau tu chimg khoan,
Cong ty quan 1y quy phai c6 von diéu 1¢ t6i thiéu 13 5 ty dong Viét Nam.
Quy dau tu chimg khoan c6 thé 1a quy cong ching hodc quy thanh vién.
Quy cong ching sau khi dugc thanh 1ap dugc thyc hién viéc huy dong
von thong qua viéc phat hanh chimg chi quy phai c6 nghia vy niém yét
churng chi quy trén thi trudong giao dich tap trung.

Luat Chimg khoan 2019 da c¢6 nhitng quy dinh cy thé hon va day
du hon vé quy dau tu chimg khoan. Luat Ching khoan quy dinh, quy dau
tu chimg khoan duge hiéu 1a quy hinh thanh tir von gop cta nha dau tu
v6i muc dich kiém loi nhuén tir viéc dau tu vao chimg khoan hoic cac
dang tai san dau tu khac, ké ca bat dong san, trong d6 nha dau tu khong
c¢6 quyén kiém soat hang ngay ddi véi viée ra quyét dinh dau tu cia quy.

Véi quy dinh nay ctua Luat Chimg khoan, quy dau tu ching khoan
khong chi 1 quy d4u tu chimg khoan dang hop dong dang tin thac dau tu
ma con dugc thiét 1ap theo mo hinh cong ty — cong ty dau tu chimg
khoan. M6 hinh quy déu tu chig khoan du dugc thiét 1ap duéi dang hop
dong hay cong ty déu c6 thé duoc thiét 1ap dudi dang Quy dai chung hay
Quy thanh vién. Day la co hoi thuan loi dé phat trién mo hinh quy dau tu
chimg khoan trong diéu kién thi truong chimg khoan nuéc ta dang co
nhitng budc diéu chinh theo hudng ngay cang hién dai va chuyén nghiép
hon. Quy dau turr ching khoan c6 mét s6 dic diém sau:

Mot la, Quy dau tu ching khodn hoat dong trén co s& quan hé ay
thac tai san, theo d6, nha dau tu — nhitng ngudi c6 tién tam thoi nhan rdi
chuyén giao tién vén ciia minh cho cac nha dau tu chuyén nghiép thuc
hién hoat dong dau tu ho minh. Nhitng nha dau tu chuyén nghiép nay la
ngudi co kién thirc, am hiéu thi truong gitp cho cac nha dau tu riéng 1&
yén tam hon trong hoat dong dau tu. Nha dau tu thuc hién viéc dau tu
thong qua quy dau tu chung khoan bang cach gop tién vao quy thong qua
viéc mua chtng chi quy dau tu.

Chimg chi quy dau tu 13 co sé x4c 1ap quyén s6 hitu ctia nha dau tu
d6i v6i tai san ciia quy ciing nhu dé phan chia loi nhuan. Day 1a diém
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khac biét gitta viéc huy dong von cua Quy diu tu ching khoan véi viée
huy dong von cua cac ngan hang thuong mai. B6i 18 viéc huy dong von
cua cac ngan hang thuong mai la dé thuc hién hoat dong kinh doanh tim
kiém lgi nhudn. Cac ngan hang thwong mai phai tra cho ngudi giri tién mot
khoan phi/lai suat khi str dung tién giri ciia khach hang dé cho vay lai.

Hai 13, hoat dong ctia Quy dau tu ching khoan dwgc thuc hién
thong qua cac cong ty quan ly quy. Cong ty quan ly quy la doanh nghi¢p
duogc t6 chirc dudi mé hinh cong ty trach nhiém hitu han hay cong ty cd
phan. Cong ty quan 1y quy thuc hién nghiép vu kinh doanh 14 quéan 1y quy
dau tu ching khoan va quan 1y danh muc dau tu. Cong ty quan 1y quy
thiét lap va diéu hanh moi mat hoat dong cua Quy dau tu chung khoan,
dugc giao quan 1y tai san va khong nguing gia tang tai san cia quy. Cong ty
quan 1y quy dugc tra phi tir sy gia ting tai san ctia Quy dau tu chimg khoan.

Nhu vy, ¢6 thé khang dinh Quy dau tu chimg khoan va cong ty
quan 1y quy ton tai khong thé thiéu nhau, ciing nwong twa vao nhau, hoat
dong va tim kiém loi nhuan. Hoat dong ctia Quy dau tu ching khoan
dugc thyc hién trén co so tap hop cac ngudn von dau tu nho thanh lugng
von dau tu c6 quy md 16n, dugce théng nhat quan 1y, diéu hanh va sir
dung thong qua cong ty quan ly quy. Cong ty quan 1y quy c6 vai tro quan
trong ddi voi sy hinh thanh va phat trién ciia Quy dau tu ching khoan.

Ba 14, Quy dau tu chimg khoén 1a loai quy dau tu ma ty trong vén
ctia quy dugc st dung cha yéu vao dé dau tu kinh doanh chimg khoan.
No6i mét cach khac di, von dau tu ciia Quy dau tu chimg khoan duogc
ding dé kinh doanh chimg khoan. Quy dau tu chimg khoan duoc hinh
thanh trén co s¢ huy dong tién nhan réi clia cac nha dau tu ca nhan c6
nhu cau tham gia thi trudng chimg khoan. Nhu véy, ddi twong phuc vu
chu yéu cua cac Quy dau tu chimg khoan 1a nhitng nha dau tu ca nhan,
nhimg ngudi c¢6 tiém luc tai chinh khong manh, thiéu cac k¥ nang dau tu
trén thi truong chirg khoan.

Khi thyc hi¢n uy thac tai san cua minh cho nhiing nha dau tu
chuyén nghiép thuc hién viéc ddu tw, Ban dai dién Quy ddu tu ching
khoan va cong ty quan 1y quy phai cam két sir dung tai san ciia nha dau
tu vao chung khoan. Viéc sir dung tai san ctiia nha dau tu dé kinh doanh
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linh vyuc khac 1a trai phap luat. Dé bao dam tinh khach quan, cong bang
trong hoat dong, hoat dong cuia Quy dau tu ching khoén thuong dua trén
mdi quan hé giita ba chil thé co ban 13 cac nha dau tu, cong ty quan ly
quy, ngan hang giam sat.

Bén la, md hinh hoat dong ciia Quy dau tu chimg khoan rat da
dang, linh hoat, gitip cho céc nha dau tu lya chon phu hop v6i nhu cau
cua minh nhu quy dai ching, quy thanh vién, quy md, quy dong... Su
phat trién ctia cdc mo hinh Quy dau tu ching khoan phu thudc vao su
phat trién cta hoat dong dau tu trong nén kinh té, trinh d6 phat trién ca
nén kinh té va cic nha dau tu dé dap tng tot nhit cac yéu ciu cua ho.
Hoat dong ctia Quy dau tu ching khoan gép phan rat 16n cho sy phat
trién lanh manh, 6n dinh va bén virng cia h¢ théng thi truong tai chinh
no6i chung va thi truong chimg khoéan noi riéng.

Nam la, Quy dau tu chimg khoan 1a md hinh dap ung duoc cac nhu
cau khac nhau ctia nha dau tu. O mirc do khai quat, nha dau tu dugc hiéu
1a nhitng nguoi thye hién viée bo tién dau tu chimg khoan théng qua viée
trao d0i, giao dich cac cong cu ciia thi truong chimg khoan.

Nha dau tur bao gdm nha dau tu ci nhan va nha dau tu chuyén
nghiép. Nha dau tu ca nhan 1a nhitng ngudi ty minh tham gia giao dich
chtng khoan trén thi truong nham muyc dich tim kiém loi nhuan. Khi thi
truong chimg khoan chua phat trién, nha dau tu c4 nhan thuong st dung
tién nhan r6i cuia minh dé dau tu bat dong san hodc cit trir nhing tai san
an toan, it mat gia nhu vang hay déla My. Khi thi truong chimg khoan
phat trién thi nha dau tu ca nhan thudng chon thi trudng ching khoan dé
dau tu, vi thi truong ching khoan phan anh sy ting truéng kinh té, do do
nha dau tu d& thu duge cac khoan lgi nhuan cao tir su tang truong kinh té
thong qua viéc mua ban chimg khoan cac loai. Tuy vdy, ciing giéng nhu
dau tu linh vuc khac loi nhuén va ky vong lgi nhudn luén song hanh véi
céc rui ro. Cac nha dau tu ca nhan thudng 1a nhitng ngudi ¢6 tiém lyc tai
chinh khong manh, khong cé kha nang phan tich, du bao xu hudng phat
trién cta thi truong ma thudng dau tu theo dam dong nén do rui ro cao.

Nha déu tu chuyén nghiép thuong 1a cac t6 chuc dau tu. Ho 1a
nhitng ngudi thudng xuyén mua ban ching khoan véi khdi luong 16n
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trén thi trudng. Hoat dong dau tu cia cic nha du tu chuyén nghiép
thuong dugc quan 1y boi mot doi ngii chuyén gia lanh nghé vé phan tich
va dau tu trén co s tiém lyc tai chinh manh. Cac nha dau tu chuyén
nghiép thuc hién hoat dong dau tu trén co s& mot danh muc dau tu da
duogc xac dinh, quy md von 16n hon nhiéu so véi nha dau tu c4 nhan.

Quy dau tu chimg khoan 1a nha dau tu chuyén nghiép. Thong qua
Quy dau tu ching khoan cac nhu cdu dau tu dugc thé hién sinh dong
béng viéc Quy dau tu chirng khoan lya chon dugc danh muc dau tu hiéu
qua. Quy dau tu chimg khoan nhit so v&i viéc nha dau tu nho 1é tw minh
thuc hién cac hoat dong dau tu. Trén co s& muc tiéu loi nhuan cao voi do
rui ro thép cong véi viée quan 1y chuyén nghiép va thuan tién la nén tan
thanh cong cua tat ca cac Quy dau tu ching khoan.

Nhu vay, hoat dong ctua Quy dau tu ching khoan dap tmg duogc
nhu cau du tu cta cic cha thé khi tham gia thi truong voi mic do an
toan nhat. Pay 1a diéu kién, 1a tién dé tao nén su 6n dinh trén thi truong
thir cép, gop phan huy dong von cho phat trién kinh té néi chung va cho
su phat trién cua thi trudng so cap noi riéng, 1a kénh luan chuyén ngudn
von tiét kiém di vao hoat dong dau tu. Khi tham gia dau tu, nha dau tu c6
co hoi dugc lya chon nhitng Quy dau tu ching khoan phil hgp nhat véi
kha ning chiu rii ro va thoi gian dau tu ciia minh.

2. Vai tro ciia quy dau tw chirng khoan trong dau tu chirng khoan

Su phat trién ctia nén kinh té thi trudng ciing nhu su phat trién ciia
thi truong chimg khoan noi riéng cho thiy, quy dau tu ching khoan ngay
cang giit vai trd quan trong trong doi séng kinh té cia mot qudc gia. Vai
trd quan trong ndy ciia quy dau tu ching khoan bit ngudn tir chinh ban
chit hoat dong ciia quy dau tu chimg khoén 1 loai hinh chuyén cung cip
dich vu tai chinh. Thong qua hoat dong ctia quy dau tu ching khoan, nha
dau tu riéng 1é ciing nhu cong ching c6 co hoi dau tu tt hon, gop phan
quan trong trong viéc huy dong vén cho sy phat trién va thiic ddy sy phat
trién on dinh cua thi trudng chimg khoan. Thuc tién & cac qudc gia co
nén kinh té phat trién cho thiy, quy dau tu hinh thanh trong rat nhiéu linh
vuc dau tu khac nhau nhu khai thac kim loai quy, dau mo,... nhung quy
dau tu trong linh vic chimg khoan 1a phd bién nhat. Ngay trong linh vuc
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chimg khodn, su chuyén biét trong linh vic dau tu ciing nay cang rd nét.
O My, c6 khoang 9000 quy dau tu ching khoan dwoc thanh 1ap dudi
nhiéu hinh thire. Tai Han Qudc, riéng quy dau tu ching khoan dau tu vao
trai phiéu da c6 trén 500 quy khac nhau. Tai Thai Lan, hién c6 trén 70
quy dau tu ching khoan, con & Malaysia c6 khoang 17 triéu dén sé hiru
chirmg khoén cua quy dau tu chimg khoan™.

Mic du quy dau tu chimg khoan van con 1a mot khai niém rat méi
mé (quy dau tu chimg khoan 1an dau tién dugc gidi thiéu toi cong chung
vao cudi nim 2004) & nuoc ta, viéc dau tu vao thi truong chung khoan
thong qua quy dau tu ching khoan chua phd bién, nhung linh vuc nay
htra hen nhiéu tiém ning va co hoi phat trién trong thoi gian t6i nhd xu thé
phat trién tit yéu cia thi truong tai chinh ciing nhu nhitng vu diém va loi ich
ma no mang lai cho cac nha dau tu. Co thé ké dén mot sb loi ich sau’*:

Thir nhat, giup cho nha dau tu c6 thé da dang héa danh muc dau tu
ma khong can mot luong von 16n. Pé dau tu vao mot cong ty doi hoi nha
dau tu phai c6 mot quy md vén nhat dinh. Vi vay, khong phai nha dau tu
ca nhan nao ciing c6 didu kién da dang hoa danh muc dau tu ctia minh.
Thoi gian qua, da s nha dau tu trén thi truong chimg khoan nudc ta la
nhitng nha dau tu nho 1¢, kinh nghiém chwa nhiéu nén hiéu qua cia viéc
dau tu cua ho chua cao.

Vi uu thé 1a tap hop duoc von cta rat nhiéu nha dau tu, quy dau tu
chtng khoan c¢6 quy mé du 16n dé co thé dau tu vao nhiéu nganh nghé,
vao nhiéu khu vuc dia 1y va nhiéu cong ty khac nhau... Nhu vay, véi mot
s6 von khiém ton, tham gia vao quy dau tu ching khoan, nha dau tu c6
thé gian tiép da dang hoa dau tu ctia minh dé giam thiéu rai ro va ting
hiéu qua dau tu.

Thir hai, tao co hdi sir dung kién thuc va kinh nghiém cua cac nha
quan 1y dau tu chuyén nghiép. Quy dau tu ching khoan 1a nha dau tu
chuyén nghiép. Thong qua quy dau tu ching khoan, cac nhu cau dau tu

0 Trén Vi Hai (2010), Tim hiéu v& quy déu tu ching khoén, truy cap ngay 18/07/2010,
http:/luattaichinh.wordpress.com/2010/07/18/tm-hi%E1%BB%83uv%E1%BB%31-
qQUY%E1%BB%B9-d%E1%BA%A7u-t%C6%B0-ch%E1%BB%A9Nng-khon/
YL V/6 Thi My Huong (2009), Phép ludt vé quy dau tir chirng khoan ¢ Viét Nam, Luan
van thac si ludt hoc, Khoa Luat Dai hoc Qudc gia Ha Nai, tr. 9-10.
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dugc thé hién sinh dong thong qua viéc quy dau tu ching khoén lya chon
duoc danh muc dau tu hiéu qua. Quy dau tu ching khoan mang lai cho
hau hét cac nha dau tu ca nhan muc loi nhuan t6i da voi do rui ro va chi
phi thép nhét so véi viéc nha dau tu nho 1é tu minh thuc hién cac hoat
dong dAu tu. Trén co s& muc tiéu lgi nhuén cao véi do rui ro thép cong
v6i viée quan 1y chuyén nghiép va thuan tién 1a nén tang thanh cong cua
tat ca cac quy dau tu chimg khoan.

Tham gia vao quy ddu tu chimg khoan nha dau tu khong phai mat
thoi gian, cong stirc dé tim hiéu, cap nhat va phan tich thong tin. Cac nha
quan 1y dau tu chuyén nghiép sé thay mat nha dau tu hoach dinh va thuc
hién mot cach c6 ky luat nhirng chién luoc dau tu ning dong cho nhing
ddng von dugc giao phd. Pidu nay co ¥ nghia quan trong, boi khi d6 nha
dau tu khong phai ddi dién véi nhing rai ro thong tin, rai ro do sy han
ché hiéu biét vé thi truong ching khoén.

Nhu vay, hoat dong cta quy dau tu ching khoan dap ung duge nhu
cau dau tu cta cac chi thé khi tham gia thi truong véi mirc d6 an toan
nhat. Pay 1a diéu kién, 13 tién dé tao nén sy 6n dinh trén thi truong tha
cap, gop phan huy dong von cho phat trién kinh té néi chung va cho su
phat trién cua thi truong so cip néi riéng, 1a kénh luan chuyén ngudn von
tiét kiém di vao hoat dong dau tu. Khi tham gia dau tw, nha dau tu ¢ co
hoi dugce lya chon nhitng quy dau tu chting khoan phu hop voi nhét véi
kha ning chiu rii ro va thdi gian dau tu cia minh.

Thir ba, nha dau tu co thé theo ddi tinh trang khoan dau tu cua
minh nho tinh minh bach cao. N6i khac di, nha dau tu luén an tdm vi
quyén loi cua minh luén dugc bao v¢. Ngoai vi¢c dugc cung cép thong
tin mot cach rd rang, minh bach thong qua céc tai liéu cua quy (nhu Ban
c4o bach, Piéu 18 quy), cac béo cdo dinh ky,... dé bao vé quyén loi nha
dau tu, mdi quy cong chung déu duoc giam sat boi mot ngan hang doc
1ap v6i cong ty quan 1y quy. Ngoai viéc luu gilr toan bd tai san cua quy,
ngan hang giam sat ¢6 trach nhiém kiém tra, giam sat thuong xuyén dé
dam bao hoat dong cua cong ty quan ly quy la phu hgp véi quy dinh cta
phap luat va Biéu 1¢ quy.
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Bén canh d6, nha dau tu co quyén tham gia Pai hdi cac nha dau tu
va bau Ban dai dién quy dé theo ddi, giam sat hoat dong cua cong ty quy,
ngan hang giam sat va cac to chic cung cip dich vu cho cong ty quan Iy
quy ciing nhu quy trinh xac dinh gia trj tai san rong cua quy. Két qua
hoat déng dau tu va chi phi cia quy dugc bio cdo diy du va thudng
xuyén cho coéng ching. Qua d6, nha dau tu ludn biét duoc tinh hinh hoat
dong ctuia quy va loi ich ma quy da mang lai cho minh.

Thir tur, tao ra nhiéu lya chon dau tu va thuan tién trong giao dich.
Mo hinh hoat dong cua quy dau tu chung khoan rat da dang, linh hoat,
gitip cho cac nha dau tu lya chon pht hop véi nhu cau ciia minh nhu quy
dai chiing, quy thanh vién, quy mé, quy dong... Su phat trién cia cac mod
hinh quy dau tu chuing khoan phu thudc vao sy phat trién cua hoat dong
dau tu trong nén kinh té, trinh do phat trién cua nén kinh té va cac nha
dau tu dé dap ung t6t nhat cac yéu cau ctia ho. Hoat dong ctia quy dau tu
chimg khoan gop phan rat 16n cho su phat trién lanh manh, 6n dinh va
bén vitng ctia hé thong thi truong tai chinh néi chung va thi truong chimg
khoan noi riéng. Tham gia dau tu qua quy dau tu chimg khoan s& giup
nha dau tu ¢6 thé lya chon mo hinh quy dau tu ching khoan, danh muc
dau tu phu hop voi muc tiéu dau tu va kha nang chap nhan rai ro cia
minh. Vi nhitng loi thé va tién ich trén, quy dau tu ching khoan dic biét
thich hgp v6i nhiing nha dau tu c6 vén nhan rdi, ¢ nhu cau dau tu,
nhung khong cé diéu kién, thoi gian dé tim hiéu, cap nhat va danh gia
thong tin dé co thé tryc tiép dau tw mot cach c6 hiéu qua.

Nhu véy, trong diéu kién ctia mot nén kinh té mdi ndi, hoat dong
ctia thi truong chimg khodn nudc ta van con tiém an khong it rui ro, trong
d6 c6 rai ro do sy thiéu hiéu biét, it kinh nghiém ciia nha dau tu. Nghién
ctru md hinh t6 chirc va hoat dong cua quy dau tu ching khoan trong
diéu kién thi truong ching khoan nuéc ta dang timg budc didu chinh,
theo cach noi clia cac nha dau tu c6 kinh nghiém 14 thi trudng dang di vé
voi gia tri thuc cia no, thi cach tdt nhat dé bao dam an toan cho minh,
nha dau tu nho khong nén tg minh thuc hién hoat dong dau tu ma nén
dau tu théng qua nhitng nha dau tu chuyén nghiép.
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3. Phan loai quy dau tw chirng khoan

Cho dén nay, trén thé gi6i xuét hién kha nhiéu loai hinh Quy dau tu
ching khoan. Tuy thudc vao muc do phét trién va tinh hinh cua thi
trudng tai chinh ciia mdi qubc gia s& xuat hién cac loai hinh ciia Quy tuong
g cling nhu tiy thudc vao muc dich nghién ctru ¢6 thé sir dung cac tiéu
chi (can ctr) khac nhau trong phan loai Quy diu tu chimg khoan™:

a. Can cir vao nguéon von huy dong, Quy dau tu ching khoan gdm
hai loai:

- Quy dau tu tap thé (quy cong ching): La quy huy dong vén bang
cach phat hanh rong rai ra cong chung. Nha dau tu c6 thé 13 ca nhan hay
phap nhan nhung da phan 1a cac nha dau tu riéng 1é. Quy cong chung
cung cip cho cac nha dau tu nho phuong tién dau tu dam bao da dang hoa
dau tu, gidm thieu rii ro va chi phi dau tu thip véi hiéu qua cao do tinh
chuyén nghiép ctia dau tu mang lai.

- Quy dau tu ca nhan (Quy thanh vién): Quy nay huy dong von
bang phuong thirc phat hanh riéng 1é cho mdt nhém nho cac nha dau tu,
¢ thé dugc lya chon trude, 1a cic ca nhan hay cac dinh ché tai chinh
hodc cac tap doan kinh té 16n, do vay tinh thanh khoan cta quy nay sé
thip hon quy cong ching. Cac nha dau tu vao cic quy tu nhan thudng
voi lugng von 16n, va doi lai ho c6 thé tham gia vao trong viéc kiém soét
dau tu ctia quy.

b. Cén cit vao cdu triic vin dong von, Quy dau tu chimg khoan gém

- Quy déng: Pay 1a hinh thirc quy phat hanh chimg chi quy mét 1an
duy nhat khi tién hanh huy dong von cho quy va quy khong thuc hién
viéc mua lai c¢6 phiéu/chimg chi dau tu khi nha dau tu ¢6 nhu cau ban lai.
Nham tao tinh thanh khoan cho loai quy nay, sau khi két thuc viéc huy
dong von (hay dong quy), cac ching chi quy s& dugc niém yét trén thi
truong chimg khoan. Cac nha dau tu c6 thé mua hodc ban dé thu hdi vén
c¢b phiéu hodc chimg chi dau tu ciia minh thong qua thi truong thir cap.
Téng von huy dong ctia quy cb dinh va khong bién doi trong sudt thoi

*2 Pao Lé Minh (2002), Gido trinh nhing vdn dé co ban vé chimg khoan va thi trieong
chiing khoédn, NXB Chinh tri quoc gia, Ha Noi, tr. 342-347.
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gian quy hoat dong. Hinh thitc quy dong nay mai dugce 4p dung tai Viét
Nam, d6 12 Quy dau tu VF1 do cong ty VFM huy dong v6n va quan 1y.

- Quy mo: Khac véi quy dong, tong vén ciia quy md bién dong
theo tirng ngdy giao dich do tinh chat dic thu cta né 1a nha dau tu duoc
quyén ban lai chimg chi quy dau tu cho quy, va quy phai mua lai cac
chung chi theo gia tri thuan vao thoi diém giao dich. Pbi véi hinh thire
quy nay, cac giao dich mua ban chimg chi quy duogc thuc hién truc tiép
v6i cong ty quan 1y quy va cac ching chi quy khong dugc niém yét trén
thi truong ching khoan. Do vi¢c doi héi tinh thanh khoan cao, hinh thirc
quy md ndy méi chi ton tai & cac nude cd nén kinh té va thi trudng chimg
khoan phat trién nhu Chéu Au, My, Canada... va chua c6 mat tai Viét Nam.

c. Can cir vdo co cdu t6 chire va hoat déng cia quy, Quy dau tu
ching khoan gom

- Quy dau tu dang cong ty: Trong md hinh nay, quy dau tu 13 mot
phéap nhan, tirc 1a mot cong ty dugc hinh thanh theo quy dinh cua phéap
luat ting nuéc. Co quan diéu hanh cao nhét ciia quy 1a hoi dong quan tri
do cac c6 dong (nha dau tu) bau ra, ¢6 nhiém vy chinh 1 quan 1y toan b
hoat dong cua quy, lya chon cong ty quan ly quy va gidm sat hoat dong
dau tu cta cong ty quan 1y quy va co quyén thay ddi cong ty quan Iy quy.
Trong mo hinh ndy, coéng ty quan 1y quy hoat dong nhu mot nha tu van
dau tu, chiu trach nhiém tién hanh phan tich dau tw, quan 1y danh muyc
dau tu va thuc hién cac cong vi¢c quan tri kinh doanh khac.

Mo hinh quy dau tur dang cong ty hién duoc ap dung rong rii tai
cac nude c6 thi truong chimg khoan hinh thanh va phat trién tir 1au doi
ma dién hinh 13 thi truong ching khoan My va Anh, chua xuét hién &
Viét Nam boi theo quy dinh cua iy ban Chimg khoan Nha nude quy dau
tu khong c6 tu cach phap nhan.

Quy dau tu dang hop ddng con duoc goi 1a md hinh quy tin thac
dau tu. Ban chat hoat dong ciia cac quy tin thac dau tu 1a dya trén co s
quan hé tin thac tai san va hop dong tin thac duoc coi 1a mot ching tir
phap 1y co ban dé diéu chinh hoat dong cua cic bén tham gia.

Mot dic diém khac biét co ban véi md hinh cong ty 1a quy dau tu
trong md hinh nay khdng phai 1a mét phap nhan. Cong ty quan 1y quy
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dang ra thanh 13p quy, tién hanh viéc huy dong von, thuc hién viéc dau
tu theo nhitng muc tiéu da d& ra trong diéu 1& quy. Bén canh d6, ngan
hang giam sat co vai tro bao quan vén va cic tai san cia quy, quan hé
giita cong ty quan 1y quy va ngin hang giam sat duoc thé hién bang hop
ddng giam sat trong d6 quy dinh quyén loi va nghia vy cta hai bén trong
viéc thuc hién va giam sat viéc dau tu dé bao vé quyén loi cua cac nha
dau tu. Nha dau tu 13 nhitng nguoi gbp von vao quy (nhung khong phai
1a ¢6 d6ng nhu mé hinh quy dau tu dang cong ty) va uy thac viéc dau tu
cho cong ty quan 1y quy dé bao dam kha ning sinh lgi cao nhat tir khoan
vbn dong gop cua ho.

Il. CHE PQ PHAP LY VE QUY PAU TU CHUNG KHOAN DANG
HOQP PONG

Theo quy dinh cua Luat Ching khoan 2006, quy dau tu ching
khoan dugc chia thanh hai loai theo tiéu chi vé sé lugng thanh vién va
cach thirc gop von, theo do, quy dau tu chimg khoan bao gdm quy dai
ching va quy thanh vién. Quy dai ching 14 quy dau tu chimg khoan thyc
hién chao ban ching chi quy ra cong chiing. Quy dai chung thudng c¢6 s6
lwong nha dau tur tham gia déng dao, trong d6 ¢6 nhidu nha dau tu khong
chuyén nghiép va cac nha dau tu nho. Quy dai chung 13 mé hinh tao diéu
kién thu hut nhitng ngudn vén nhan réi nho thanh mot lwong vén 16n dé
dau tu chimg khoan c6 hiéu qua. Quy dai ching c6 hai loai 1a quy mé va
quy dong. Quy mo 1a quy dai ching ma chung chi quy da chao ban ra
cong chiing phai duoc mua lai theo yéu ciu cia nha dau tr. Quy mé ludn
¢ s6 von va s6 ching chi quy bién dong. Chung chi quy mé co tinh
thanh khodn cao nhung viéc quan tri kha phuc tap, thuong thich hop véi
nhiing thi truong chimg khoan phat trién. Quy dong 1a quy dai chung ma
chimg chi quy da chao béan ra cong chiing khong dugc mua lai theo yéu
cau cua nha dau tu. M6 hinh quy dong c6 sé vén dau tu 6n dinh hon so
v6i quy md, nhung kha ning huy dong thém von han ché hon. Quy thanh
vién 1a quy déu tu ching khoan c6 s6 thanh vién tham gia gop v6n khong
vuot qua 30 thanh vién va chi bao gdm thanh vién 1a phap nhan. Quy
thanh vién thich hop v6i nhitng nha du tu chuyén nghiép, c¢6 lugng von
gop lon.

164



1. Ché do phap 1y vé thanh lap, giai thé quy dau tw chirng khoan

Vi¢c thanh 1ap va chao ban chiing chi quy ra cong chung cua quy
dai chiing do cong ty quan 1y quy thuc hién. Viéc huy dong von cua quy
dai chung dugc cong ty quan 1y quy thuc hién trong thoi han chin muoi
ngay, ké tir ngdy Gidy ching nhan chao ban chimg chi quy ra cong chung
c6 hiéu luc. Quy dai chung dugc thanh lap néu c6 it nhat mot trdim nha
dau tu, khong ké nha dau tu ching khoan chuyén nghiép mua ching chi
quy va tong gia tri ching chi quy da ban dat it nhat 13 nim muoi ty dong
Viét Nam. Trudng hop viée huy dong vén cia quy dai chung khong thuc
hién duoc thi céng ty quan 1y quy phai hoan tra cho nha dau tu moi
khoén tién da déng goép trong thoi han mudi lim ngiy, ké tir ngay két
thac viéc huy dong vén. Cong ty quan 1y quy phai chiu moi phi ton va
nghia vu tai chinh phat sinh tir viéc huy dong vén. Toan bd von gop cia
nha dau tu phai dugc phong toa tai mot tai khoan riéng dat dudi sy kiém
soat ciia ngan hang giam sat va khong dugc sir dung cho dén khi hoan tat
dot huy dong von. Cong ty quan ly quy phai bao cao Uy ban Chimg
khoan Nha nuéc két qua huy dong von c6 xac nhan clia ngan hang gidm
sat trong thoi han mudi ngay, ké tir ngay két thiic viéc huy dong von.
H6 so, trinh tu, thi tuc chao ban ching chi quy dai chung dwuoc quy
dinh cy thé tir Pidu 3 dén Piéu 11 Quyét dinh sé 45/2007/QP-BTC
ngay 05/06/2007 cta Bo trudng Bo Tai chinh vé viéc ban hanh quy ché
thanh 14p va quan ly quy dau tu ching khoan. Trinh tu thi tuc, hd so
thanh 18p quy mé dugc thuc hién theo quy dinh tai Thong tu sb
183/2011/TT-BTC ngay 16/12/2011 cua Bo Tai chinh Huéng dan vé viéc
thanh 1ap va quan 1y Quy mé.

Quy thanh vién do cac thanh vién gép von thanh 1ap trén co sd hop
dong goép von va Diéu 1¢é quy. Viée thanh 1ap quy thanh vién phai dap ung
cac didu kién sau day: a) Von gop tdi thiéu 13 nim muoi ty ddng Viét Nam;
b) C6 tdi da ba muoi thanh vién gop von va chi bao gdm thanh vién I
phép nhan; ¢) Do mot cong ty quan ly quy quan ly; d) Tai san cta quy
thanh vién dugc luu ky tai mot ngan hang luu ky ddc 1ap véi cong ty
quan 1y quy.
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Viéc giai thé Quy duoc tién hanh trong cac truong hop sau déy:

Thir nhat, Quy két thuc thoi han hoat dong ghi trong Piéu 1& Quy
va Gidy Chung nhan dang ky 14p quy ma khong dugc gia han.

Thir hai, Dai hoi nha dau tu tw nguyén giai thé Quy hodc quyét dinh
giai thé Quy trude khi két thuc thoi han hoat dong ghi trong Diéu 16 Quy.
Viéc giai thé Quy trude khi két thuc thoi han hoat dong ghi trong Diéu 16
Quy duoc tién hanh khi***;

- Cong ty quan 1y quy dé nghi cham dut quyén va nghia vu dbi véi
Quy hodc Cong ty quan 1y quy giai thé, bi pha san hodc Gidy phép thanh
lap va hoat dong ctia Cong ty quan 1y quy bi Uy ban Chimg khoan Nha
nude thu hoéi ma khong xac 1ap duge Cong ty quan 1y quy thay thé theo
thoi han quy dinh tai Diéu 1& Quy.

- Ngan hang giam sat d& nghi cham dut Hop dong giam sat, Ngan
hang giam sat giai thé, bi phd san hodc Gidy ching nhan ding ky hoat
dong luu ky ching khoan ctiia Ngan hang giam sat bi thu hoi ma khong
xéc 1ap dugc Ngan hang giam sat thay thé theo thoi han quy dinh tai Piéu
1€ Quy.

- Pai hoi nha dau tu quyét dinh chuyén toan bo tai san ciia Quy vao
mat Quy khac.

- Cac trudng hop khac theo quy dinh cta Diéu 1& Quy.

2. Quan tri quy dau tw chirng khosn

Ban dai dién quy dai chiing dai dién cho quyén loi cua nha dau tu,
do Dai hoi nha dau tu bau. Quyén va nghia vu ciia Ban dai dién quy dai
chung duoc quy dinh tai Diéu 1é quy dau tu ching khoan. Quyét dinh cia
Ban dai dién quy dai chiing duoc thong qua bang biéu quyét tai cudc hop,
lay y kién bang vin ban hodc bang hinh thirc khic theo quy dinh tai Diéu
1¢ quy dau tur ching khoan. Mdi thanh vién Ban dai dién quy dai ching
c6 mot phiéu biéu quyét.

Ban dai dién quy dai ching c6 tir ba dén mudi mét thanh vién,
trong d6 c6 it nhat hai phan ba s thanh vién Ban dai dién quy 1a thanh

3 Khoan 2 Diéu 14 Quyét dinh s6 45/2007/QP-BTC ngay 05/06/2007 cia B¢ truong
Bo Tai chinh vé viéc ban hanh quy ché thanh I1ap va quan ly quy dau tu chung khoan.
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vién doc 1ap, khong phai 1a nguoi co6 lién quan cia cong ty quan ly quy
va ngan hang giam sat.

Dai hoi nha dau tu 1an dau tién do Cong ty quan Iy quy triéu tap va
t6 chirc trong vong hai muoi lim (25) ngdy sau khi hoan tat dot phat
hanh. Pai hoi nha dau tu hang nim do Ban dai dién Quy triéu tap va td
chirc trong vong chin muoi (90) ngay ké tir ngay két thiic nam tai chinh.
Dai hoi nha dau tu bat thudng duoc Cong ty quan 1y quy, Ban dai dién
Quy, Ngin hang giam sat hoic nhom nha dau tu dai dién cho it nhét
mudi phan trim (10%) vén diéu 18 lién tuc trong vong it nhat sau (06)
thang, triéu tip trong nhiing truong hop sau day:

- Xem xét stra d6i, bd sung Diéu 1é quy va Ban Cao bach, Hop
dong giam sat.

- Xem xét thay d6i dinh huéng trong chinh sach dau tu, phuong an
phan phéi loi nhuan, muc tiéu dau tu cia quy va giai thé quy.

- Xem xét thay thé Cong ty quan 1y quy hoic Ngin hang giam sat.

- Xem xét diéu chinh tang mirc phi ngoai pham vi da dugc quy dinh
tai Piéu 1& quy cho Cong ty quan 1y quy, Ngin hang giam sat theo yéu
cau ciia Cong ty quan 1y quy, Ngan hang giam sat.

- Xem xét viéc giai thé quy, sap nhap, hop nhét quy.

- Cac trudng hop khac do Diéu 1é quy quy dinh.

M&i don vi quy s& c6 mot quyén biéu quyét. Ngan hang giam sat,
Cong ty quan Iy quy, to chirc kiém toan, cong ty luat, to chirc dinh gia bat
dong san (néu c6) cung cip dich vu cho quy dugc quyén tham gia Dai
hoi nha dau tu nhung khong duoc biéu quyét. Pai hoi nha dau tu théng
qua cac quyét dinh thudc tham quyén bang hinh thirc biéu quyét, liy y
kién bang vin ban va cac hinh thirc biéu quyét khac ma Piéu 18 quy quy
dinh. Quyét dinh cua Pai hoi nha dau tu duoc thong qua tai cudc hop khi
dap ung cac diéu kién sau day:

- Pugc sb nha dau tu dai dién cho it nhat 51% té)ng s6 phiéu biéu
quyét cua tit ca nha dau tu tham dy Dai hoi nha dau tu va cac nha dau tu
tham gia biéu quyét thong qua cac hinh thirc khac chap thuan;
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- Béi v6i quyét dinh vé viée sira ddi, bd sung Didu 1& Quy, giai thé
Quy, sap nhap, hop nhét quy phai duoc s6 nha dau tu dai dién cho it nhét
65% tong s6 phiu biéu quyét ciia nha dau tu tham du Dai hoi nha dau tu va
cac nha dau tu tham gia biéu quyét thong qua cac hinh thirc khac chap thuan.

I1l. CHE PO PHAP LY VE QUY PAU TU CHUNG KHOAN DANG
CONG TY

Mot trong nhitng diém méi ctia Luat Chimg khoan 2006 13 b6 sung
thém mo hinh quy dau tu ching khoan dang cong ty. Theo quy dinh cia
Luat chimg khoan, Cong ty dau tu ching khoan dugc to chirc dudi hinh
thitc cong ty c6 phan theo quy dinh ctua Luat Doanh nghiép dé dau tu
chtng khoan. Uy ban chimg khoan Nha nudc cip Gidy phép thanh 1ap va
hoat dong ciia cong ty du tu chimg khoan. Gidy phép nay dong thoi 1a
Gidy chimg nhan diang ky kinh doanh. Piéu kién cap Gidy phép thanh lap
va hoat dong ctia cong ty dau tu chirng khoan bao gom:

- C6 vbn t6i thiéu 1a nam muoi ty dong Viét Nam.

- Giam db6c hodc Tong giam ddc va nhan vién quan 1y c6 Ching chi
hanh nghé ching khoan trong truong hop cong ty dau tu chimg khoan tu
quan 1y vén dau tu.

Cong ty dau tu chting khoan chi phat hanh mét loai ¢6 phiéu va
khong c6 nghia vu mua lai ¢6 phiéu da phat hanh trir trudng hop hop
nhat, sap nhap doanh nghiép. Quyén, nghia vu va loi ich cta c6 déng va
cac van dé lién quan dén dai hoi dong ¢ dong thuc hién theo quy dinh
ctia phap luat vé doanh nghiép. Cong ty dau tu ching khoan dai ching
phai uy thic vén cho mot cong ty quan 1y quy quan 1y. Cong ty dau tu
chimg khoan riéng 1é dugc ty quan 1y von dau tu hodc ty thac von cho
mdt cong ty quan 1y quy quan 1y; truong hop cong ty dau tu chimg khoan
iy thac vén cho ¢6 ng ty quan 1y quy quan 1y, téi thiéu hai phan ba (2/3)
s6 thanh vién hoi déng quan tri ctia cong ty dau tu chimg khoan phai 1a
cac thanh vién doc 1ap theo quy dinh tai Khoan 1 Diéu 80 Nghj dinh sb
58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 cia Chinh phu quy dinh chi tiét va
huéng dan thi hanh mot s6 diéu cua Luat chung khoan va Luét stra ddi,
b6 sung mot s6 diéu cta Luat Ching khoan.
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Cong ty dau tu ching khoan phai tuan thi cic quy dinh sau day:
a) Cac han ché dau tu quy dinh tai Diéu 92 cua Luat chung khoan; b) Cac
ndi dung lién quan dén dinh gia tai san va ché do bao cdo quy dinh tai
Diéu 88 va Diéu 89 cua Luat chimg khoan; ¢) Cac nghia vu ciia cong ty
dai chung quy dinh tai khoan 2 Piéu 27 cua Luat chimg khoan; d) Toan
b tién va tai san cia cong ty dau tu ching khoan phai duoc luu ky tai
mot ngan hang gidm sat. Phap luat Viét Nam hién hanh quy dinh hai loai
cong ty dau tu chimg khoan 13 cong ty du tu ching khoan dai chung va
cong ty dau tu ching khodn riéng 1é.

1. Ché do phap Iy vé cong ty dau tu chirng khoan dai chiing

Thir nhat, quy dinh vé diéu kién, hd so, trinh ty va tha tuc cép giéy
phép thanh 1ap va hoat dong ciia cong ty dau tu chimg khoan dai ching.
Phép ludt Viét Nam quy dinh diéu kién cip gidy phép thanh lap va hoat
dong cua cong ty dau tu chimg khoan dai chung bao gom:

- C6 vén thuce gop tdi thiéu 1a 50 ty ddng Viét Nam.

- C6 t6i thiéu mot tram (100) c¢6 dong, khong ké co dong 1a nha dau
tu chirng khoan chuyén nghiép.

- Do mét cong ty quan 1y quy quan ly.

- Tai san dugc luu ky tai ngan hang giam sat.

- Téi thiéu hai phan ba (2/3) s6 thanh vién hoi dong quan trj phai
doc lap véi cong ty quan ly quy, ngan hang giam sat theo quy dinh cua
phép luat.

Trong thoi han 10 ngay ké tir ngay két thuc dot chao ban ¢ phiéu
ra cong chiing, céng ty quan 1y quy bao céo két qua dot chao ban va ndp
hd so dé nghi cip gidy phép thanh 1ap va hoat dong cua cong ty dau tu
chimg khoan dai chiing bao gom:

- Gidy d¢ nghi cap gidy phép thanh lap va hoat dong cong ty dau tu
chung khoan dai chung.

- Bao céo tom tat vé két qua chao ban kém theo xac nhan ciia ngan
hang giam sat vé sb tién thu duogc trong dot chao ban, sd luong ¢ phiéu
da ban.
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- Danh sach ¢6 déng ghi 16 ho tén ¢d dong, sb ching minh nhan
dan hoic ho chiéu con hiéu lyuc, dia chi lién lac (d6i voi ca nhan), tén day
du, tén viét tat, sd giéy ching nhan dang ky kinh doanh, dia chi try so
chinh (d6i v6i t6 chire), loai cd dong, s tai khoan luu ky ching khoan
(néu c6), sb lugng cb phiéu mua, ty 18 s hiru, ngdy mua.

- Béo cao tong hop y kién c6 dong vé thanh vién hoi dong quan tri
va cac noi dung lién quan khac (néu co).

Trong thoi han 10 ngay ké tir ngay nhan duoc hd so day du va hop
1¢, Uy ban Chimg khoan Nha nuéc cip gidy phép thanh 1ap va hoat dong
cho cong ty dau tu ching khoan dai ching. Gidy phép nay dong thoi 1a
Gidy chung nhan ding ky kinh doanh. Truong hop tir chéi, Uy ban
Chung khoan Nha nudc phai tra 10i bang vin ban va néu rd 1y do. Trong
thoi han 30 ngay ké tir ngay Gidy phép thanh 1ap va hoat dong cho cong
ty dau tu ching khoan dai chung cé hiéu luc, cong ty quan 1y quy phai
hoan tit hd so va niém yét c6 phiéu cua cong ty dau tu chimg khoan dai
chdng trén S¢ Giao dich chirng khoan.

Céng ty dau tu chimg khoan dai chung bi thu hdi gidy phép thanh
l1ap va hoat dong trong cac truong hop sau:

- Ho so dé nghi cap gidy phép thanh lap va hoat dong c6 thong tin
sai 1éch, giad mao vé diéu kién thanh 1ap cong ty;

- Khong trién khai cac hoat dong dau tu ching khoan trong thoi
han 12 thang ké tir ngdy duoc cap gidy phép thanh lap va hoat dong;

- Giai thé, hop nhét, bi sip nhap vao cong ty dau tu ching khoan
dai chiing khac.

Uy ban Ching khoan Nha nudc ¢ trach nhiém cong bd viée thu
hoi gidy phép thanh 1ap va hoat dong ciia cong ty dau tu ching khoan dai
ching trén trang tin dién tir (website) caa Uy ban Chung khoan Nha
nudc. Ngay sau khi co quyét dinh thu hoi gidy phép thanh 1ap va hoat
dong ciia Uy ban Chimg khoan Nha nudc, hoi dong quén tri cong ty dau
tu chung khoan dai ching, cong ty quan 1y quy va ngan hang giam sat
phai tién hanh thu tuc thanh 1y, giai thé theo quy dinh ctia phap luat.

Thir hai, quy dinh vé hd so, trinh tu va thu tuc dang ky chao ban cd
phiéu ra cong chung cia cong ty dau tu ching khoan dai chung. Theo

170



quy dinh cta phap luat hién hanh, hd so ding ky chao ban cb phiéu ra
cong chiing cua cong ty dau tu ching khoan dai chung bao gom:

- Gidy ding ky chao ban c¢6 phiéu ra cong chung dé thanh lap cong
ty dau tu chirmg khoan dai chung do cong ty quan 1y quy lap.

- Pidu 18 cong ty dau tu chimg khoan dugc 1ap theo hudng dan cua
B9 Tai chinh.

- Ban c4o bach theo quy dinh tai Diéu 15 Luat Ching khoan va quy
dinh ciia Bo Tai chinh v& hd so dang ky chao ban chimg khoan ra cong chung;

- Hop dong nguyén tic vé giam sat, quan 1y dau tu va phan phdi c6
phiéu, cam két bao lanh phat hanh (néu co).

- Danh sach thanh vién dy kién cua hoi déng quan tri, nguoi dai
dién theo phap luat ciia cong ty dau tu ching khoan dai ching, c6 dong
sang 1ap kem theo céc tai li€u sau:

i) P6i v6i ca nhan: Ban sao Gidy chimg minh nhan dan hodc ho
chiéu con hiéu lyc, 1y lich tu phap va so yéu 1y lich.

ii) Di véi to chiic: Ban sao Gidy phép thanh lap va hoat dong,
Gidy ching nhan diang ky kinh doanh (néu c6), ban sao Gidy chimg minh
nhan dan hodc ho chiéu con hiéu luc, 1y lich tu phap va so yéu Iy lich cua
dai dién duoc ty quyén kém theo vin ban iy quyén.

- Cam két cua cac c6 dong sang 1ap dang ky mua it nhat 20% sb ¢6
phiéu ding ky chao ban ra céng chung va nam giit s6 co phiéu nay trong
thoi han 03 nim ké tir ngay duoc cdp gidy phép thanh 1ap va hoat dong,
cam két vé tinh doc 1ap ddi véi cong ty quan 1y quy va ngan hang gidm
sat ciia thanh vién Hoi dong quén tri doc 1ap.

- Danh sach Giam déc (Tong Giam dbc), Pho Giam dbc (Pho Tong
Giam d6c) va ngudi didu hanh quy (néu c6) kém theo ban sao Gidy
chimg minh nhéan dan hodc ho chiéu con hiéu luc, 1y lich tu phép, so yéu
1y lich va ban sao chimg chi hanh nghé quan 1y quy.

Toan bd hd so néu trén duoc 1ap thanh mot (01) bd gbe va giri dén
Uy ban Chung khoan Nha nudc. Truong hop ¢6 dong, thanh vién gop
vbn 1a td chirc nudc ngoai, cac tai liéu do co quan quan 1y c6 tham quyén
nudc ngodi cdp phai dugc hop phap hoa lanh sy khong qua 06 thang
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trude ngay ndp hd so va phai duge dich chimg thyc ra tiéng Viét boi t6
churc c6 chirc nang dich thuat hoat dong hop phap tai Viét Nam. Trong
thoi han 30 ngay ké tir ngay nhén dugc hd so ddy da va hop 18, Uy ban
Chung khoan Nha nudc cip gidy chimg nhan chao ban cd phiéu ra cong
chung. Truong hop tir chdi, Uy ban Ching khoan Nha nudc phai tra 1oi
bang vin ban va néu rd 1y do.

Thir ba, quy dinh vé Hoi déng quan tri cong ty dau tu chimg khoan.
Hoi dong quan tri co tir ba (03) dén mudi mot (11) thanh vién, trong do
c6 it nhét hai phan ba (2/3) 1a cac thanh vién doc lap. Thanh vién doc lap
ctia hoi dong quan tri phai dap Gmg cac diéu kién sau:

- Khong phai 1a Giam déc (Tong Giam ddc), Pho Giam doc (Pho
Téng Giam ddc), nhan vién chinh thic cta cong ty quan 1y quy, ngan
hang giam sat, hodc cong ty me, cong ty lién két, cong ty con clia cong ty
quan ly quy, ngan hang giam sat.

- Khong phai 1a cha, cha nuéi, me, me nuodi, vg ché)ng, con, con
nudi, anh, chi em rudt cua ca nhan ctia Giam ddc (Tong Giam dbc), Pho
Giam doc (Pho Tong Giam ddc), nhan vién chinh thirc ciia cong ty quan
1y quy, ngan hang giam sat, hodc cong ty me, cong ty lién két, cong ty
con cua cong ty quan ly quy, ngan hang giam sat.

- Pap ung cac diéu kién lam thanh vién hoi ddng quan tri theo quy
dinh phép luat vé doanh nghiép.

Quyén, nghia vu va viéc bd nhiém, mién nhiém, bii nhiém, thay thé
thanh vién hoi déng quan tri thuc hi¢n theo quy dinh tai diéu 18 cong ty,
phu hop voi1 cac quy dinh ctia phap Luat Doanh nghié€p va ching khoan.

Thir tir, quy dinh vé ting, giam von diéu 1& cua cong ty dau tu
chimg khoén dai chung. Theo d6, Cong ty dau tu chimng khoan dai chiing
duogc ting, giam von diéu 1é theo phuong 4n di dugc Pai hoi dong cd
dong gﬁn nhét thong qua. Pé thuc hién viéc tang, giam von diéu 1¢, cong
ty dau tu chimg khoan dai chiing phai lap hd so voi day dé cac gidy to
quy dinh tai Khoan 2 Diéu 82 Nghi dinh 58/2012/ND-CP va ndp cho Uy
ban Chung khoan Nha nuée. Trong thoi han 07 ngay ké tir ngdy nhan
dugc hod so day du va hop 1¢ theo quy dinh, Uy ban Chung khoan Nha
nude xem xét chap thuan viée ting, giam von diéu 1& cua cong ty dau tu
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chimg khoan dai ching. Truong hop tir chdi, Uy ban Ching khoan Nha
nude phai tra 101 bang vin ban va néu rd 1y do. Trong thdi han 07 ngay
ké tir ngay hoan tit viéc ting, giam vén diéu 1¢, cong ty dau tu ching
khoan dai chung bio céo voi Uy ban Chimg khoan Nha nudc vé két qua
thuc hién viée ting, giam von diéu 1¢ cia cong ty.

Cong ty dau tu ching khoan dai chung duoc hop nhét, sap nhap véi
cong ty dau tu chung khoan dai chung khac theo nguyén tic sau:

- Phuong 4n hop nhat, sap nhap va hop dong hop nhét, sap nhap
phai duoc dai hoi dong c6 dong cac cong ty lién quan théng qua. Phuong
an hop nhat, sap nhap phai néu 13 1y do, hinh thirc thuc hién, cac tac dong
du kién dén cd dong, phuong phap xac dinh gia tri tai san rong, ty 18
chuyén d6i, ty 1 thanh toan bang tién (néu cd), nguyén tic chuyén giao
tai san gitra cac cong ty dau tu chimg khoan dai chung.

- Chi phi dich vu tu van phap 1y, chi phi hanh chinh va cac chi phi
dich vu khac lién quan dén viéc hop nhét, sap nhdp khong duogc hach
toan vao chi phi hoat dong cua cong ty dau tu chung khoan dai chung
hodc cac chi phi khac ma c6 dong phai ganh chiu trir trudng hop dai hoi
dong co dong co quyét dinh khac.

- Truong hop hoan d6i ¢ phiéu két hop chi tra bang tién mat, cb
dong cua cong ty bi hop nhét hodc bi sap nhdp dugc nhan thém mot
khoan tién khong vuot qua 10% gid tri tai san rong tinh trén mot (01) ¢o
phiéu tai ngay hop nhat, sap nhap;

- Trudng hop cbd dong cua cong ty dau tu ching khoan dai ching
phan d6i viéc hop nhét, sap nhap, cd dong d6 co quyén yéu cau cong ty
dau tu chig khoan dai chiing bi hop nhat, bi sap nhap mua lai ¢6 phan
cuia minh.

Thir nam, quy dinh vé giai thé cong ty dau tu chimg khoan dai
ching. Theo quy dinh ctia phap luat hién hanh, cong ty dau tu ching
khoan dai chiing bi giai thé trong cac truong hop sau:

- Hop dong quan 1y dau tu bi chdm dut hodc cong ty quan 1y quy bi
giai thé, pha san, bi thu hdi gidy phép thanh 1ap va hoat dong ma Hoi
ddng quan tri khong xac 1ap duoc cong ty quan 1y quy thay thé trong thoi
han 60 ngay ké tir ngay phat sinh sy kién.
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- Hop ddng giam sat bi chdm dut hodc ngan hang giam sat bi giai
thé, pha san, bi thu hoi gidy chimg nhan ding ky hoat dong luu ky chimg
kho4n ma hoi ddng quan trj va cong ty quan 1y quy khong xéac lap duoc
ngan hang giam sat thay thé trong thoi han 60 ngay ké tir ngay phat sinh
su kién.

- Cong ty dau tu ching khoan dai ching két thic thoi han hoat
dong ghi trong gidy phép thanh 1ap va hoat dong ma khong duoc gia han;

- Theo quyét dinh ciia dai hoi dong co dong.

Thir sdu, cac thay doi phai duoc chép nhan. Dé bao dam cho viée
quan 1y, giam sat hoat dong cua cong ty dau tu chimg khoan, phap luét
quy dinh viéc thay ddi tén, thay d6i cong ty quan 1y quy, thay ddi ngan
hang gidm sét cta cong ty dau tu chimg khoan dai chung phai dugc Uy
ban Chimg khoan Nha nuéc chap thuan.

2. Ché d phap ly vé cong ty diu tu chirng kho4n riéng 1é

Mot la, cac quy dinh vé diéu kién, hd so, trinh tu, thu tuc cép giéy
phép thanh 13p va hoat dong cong ty dau tu ching khoén riéng 1é. Phap
luat Viét Nam hién nay quy dinh cong ty dau tu ching khoan riéng 1é
gom hai loai: 1. Cong ty dau tu ching khoan riéng 1¢ iy thac quan 1y von
va 2. Cong ty dau tu chimg khoan riéng 1é ty quan 1y von. Do dé, diéu
kién thanh lap ddi v6i cac cong ty ndy la khac nhau.

Thir nhat, diéu kién cap gidy phép thanh lap va hoat dong cong ty
dau tu chimg khoan riéng 1¢ ty thac quan 1y von bao gom:

- C6 vén thuce gop tdi thiéu 1a 50 ty ddng Viét Nam.

- Do mét cong ty quan 1y quy quan ly.

- Tai san dugc luu ky tai ngan hang giam sat.

- Téi thiéu hai phan ba (2/3) sé thanh vién hoi dong quan trj phai
doc lap voi cong ty quan 1y quy, ngin hang giam sat theo quy dinh cta
phép luat.

Thir hai, diéu kién cép gidy phép thanh 1ap va hoat dong cong ty
dau tu chimg khoan riéng 1é tu quan 1y vén bao goém:

- C6 vbn thyc gop ti thiéu 1a 50 ty dong Viét Nam.

174



- Tai san phai dugc luu ky tai ngan hang luu ky.

- Cb dong trong nudc cia cong ty dau tu chimg khodn riéng 1é phai
1a td chuc tin dung hodc td chirc kinh doanh chuing khoan hodc doanh
nghiép bao hiém hodc thanh vién hoi dong quan tri, Giam dbc (Toéng
Giam dbéc), Pho Giam déc (Phé Tong Giam ddc) cua cong ty du kién
thanh lap.

- Giam déc (Tong Giam ddc), Phé Giam déc (Phé Tong Giam ddc),
nhan vién nghiép vu phai c¢6 ti thiéu 05 nim kinh nghiém trong hoat
dong quan 1y tai san va phan tich dau tu, c6 chimg chi hanh nghé quan 1y
quy hodc cac ching chi quic té theo quy dinh ctia B Tai chinh.

Sau khi xem xét loai hinh cong ty dau tu chimg khoan riéng 1¢,
ngudi thanh 1ap coéng ty dau tu chimg khoan phai 1ap ho so theo quy dinh
tai Khoan 1 Diéu 88 Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP. Trong thoi han 30
ngay ké tir ngdy nhan duoc hd so ddy du va hop 1é theo quy dinh, Uy ban
Chung khoan Nha nudc cap gidy phép thanh lap va hoat dong cho cong
ty dau tu ching khoan riéng 1&. Truong hop tir chdi, Uy ban Chimng
khoan Nha nudc phai tra 151 bang vin ban va néu rd 1y do.

Cong ty quan 1y quy, dai dién c6 dong cong ty phai chiu trach
nhiém vé tinh dﬁy da, chinh x4c va hop 1€ cua hd so. Trong thoi han
03 ngay ké tir ngay phat hién c6 sai sot hodc phat sinh sy kién méi anh
huong dén ndi dung trong hd so da ndp, cong ty quan 1y quy hoic dai
dién c6 dong phai bao cao Uy ban Ching khoan Nha nude. Vin ban sira
dbi, bd sung phai co chir ky cua nhitng nguoi da ky trong hd so hodc cia
nhiing nguodi c¢6 cung chirc danh véi nhitng ngudi nédi trén. Ngay sau khi
Uy ban Chiig khoan Nha nudc cép gidy phép thanh 1ap va hoat dong,
cong ty dau tu chimg khoan riéng 1é duoc giai toa toan bd phan vén gop
ctia 6 dong tai ngan hang luu ky dé chuyén giao cho cong ty quan 1y quy
thyc hién viéc quan 1y theo hop dong quan 1y dau tu. Ddng thoi, cd dong
gdp von bang tai san phai thuc hién chuyén quyén sé hitu tai san gop von
cho cong ty theo quy dinh ctia phap Luat Doanh nghiép va hudng dan
cua B0 Tai chinh.

IV. CHE PQ PHAP LY VE QUY PAU TU BAT PONG SAN

Mot trong nhimg diém méi cua Ludt Chimg khoan sira d6i nam 2010
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13 bd sung thém mo hinh quy dau tu bt dong san. Theo d6, Quy dau tu
bat dong san 1a quy du tu ching khoén duoc dau tu chu yéu vao bt
dong san. Quy dau tu bit dong san duoc t6 chirc va hoat dong dudi hinh
thirc quy dau tu chimg khoan dai chung, hoic cong ty dau tu chimg
khoan dai chung (goi 1a cong ty dau tu ching khoan bit dong san). Quy
dau tu bt dong san phai duoc quan 1y boi mot cong ty quan 1y quy. Hoat
dong quan 1y von va tai san ctia quy dau tu bat dong san phai duoc giam
sat boi ngan hang giam sat. Tai san cia quy dau tu bit dong san phai
duoc luu ky tai ngan hang giam sat. Chung chi quy dau tu bat dong san
phai niém yét tai S& Giao dich ching khoan.

Viéc huy dong vén, chao ban ching chi quy ra cong chiing cta quy
dau tu bat dong san do cong ty quan 1y quy thuc hién theo quy dinh tai
Diéu 90 Luat Chimg khoan va phai diang ky véi Uy ban Chimg khoan
Nha nudc.

Vé hoat dong, Quy dau tu bat dong san phai bao dam:

- T6i thiéu 65% gié tri tai san rong cua quy duoc dau tu vao cac bat
dong san theo quy dinh cta phap luat. Bt dong san dau tu phai & Viét
Nam vé6i muyc dich cho thué hodc d¢ khai thédc nhdm muc dich thu loi tirc
6n dinh.

- Bit dong san phai dugc nam giir trong thoi gian t6i thiéu 1a 02
nam ké tir ngdy mua, trir cac trudng hop budc phai ban tai san theo yéu
cau cua phap luat hodc theo quyét dinh cua Pai hoi nha dau tu hoic Ban
dai dién quy phu hop véi thim quyén dugc giao quy dinh tai Diéu 1¢ quy.

- Loai bat dong san dau tu phai phi hgp vdi chinh sach va muc tiéu
dau tu quy dinh tai Diéu 1é quy va Ban cdo bach.

- Quy dau tu bt dong san khong dugc thyc hién céc hoat dong xay
dung, trién khai va phat trién du an bat dong san.

- Thi da 35% gia trj tai san rong cia quy duoc dau tu vao tién va
cac cong cu twong duong tién, gidy to ¢ gia va cong cu chuyén nhuong
theo phép luat ngan hang, chimg khoan niém yét, chimg khoan dang ky
giao dich, trai phiéu Chinh pht hodc duoc Chinh phu bao lanh. Viéc dau

tu vao cac tai san nay phai bao dam cac gidi han sau:
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i) Khong duoc dau tu qua 5% tdng gia tri tai san cua quy vao
chtng khoan phét hanh béi cing mot to chiec.

ii) Khong duoc dau tu qua 10% téng gia tri tai san cia quy vao
ching khodn phat hanh ctia mét nhdm coéng ty c6 quan h¢ cong ty me,
cong ty con, cong ty lién két.

iii) Khong dugc dau tu vao qua 10% téng sb ching khoan dang luu
hanh ciia mot t6 chirc phét hanh.

- Quy dau tu bat dong san khong duge cho vay hodc bao lanh cho
bét ky khoan vay nao, tong cac khoan vay khong vuot qua 5% gia tri tai
san rong cua quy tai thoi diém thyc hién.

Quy dau tu bat dong san dugc dau tu vao bat dong san dap ing cac
diéu kién sau:

- La bat dong san dugc phép dua vao kinh doanh theo quy dinh
phap luat vé kinh doanh bit dong san.

- La nhé cong trinh xay dung da hoan thanh theo quy dinh cua
phap luat vé Xay dung. Truong hop bt dong san dang trong qué trinh

xay dLrng, quy dau tu bat dong san chi duge dau tu khi bao dam dap ung
cac diéu kién sau:

i) Pa co hop dong giao dich véi cac khach hang tiém ning, bao
dam bat dong san c6 thé ban dugc hodc co thé sir dung, cho thué ngay
sau khi hoan tét.

i1) Dy an xay du’ng da dugc thyuc hién ding tién do tinh dén thoi
diém quy tham gia gop von.

iii) Tong gié tri cac du 4n bat dong san trong qua trinh xay dung ma
quy dau tur khong vuot qua 10% tong gia tri tai san cla quy.

iv) Khong phai 1a dat chua co cong trinh xay dung theo quy dinh
ctia phép luat vé kinh doanh bat dong san va Luat Dét dai.

CAU HOI ON TAP
1. Vai trd ciia quy dau tu chimg khoan.
2. Phan biét quy dau tu ching khoan dang déng va quy dau tu
chung khoan dang mo.
3. Piéu kién dé tr¢ thanh thanh vién cua quy dau tu thanh vién.
4. Quy ché thanh lap ctia quy dau tu chimg khoan dai chiing.
5. Piéu kién va hoat dong cuia quy dau tu bat dong san.
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Chuong 6

PHAP LUAT VE QUAN LY NHA NUOC, XU LY
VI PHAM VA GIAI QUYET TRANH CHAP
TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN

I. PHAP LUAT VE QUAN LY NHA NUOC POI VOI CHUNG
KHOAN VA THI TRUONG CHUNG KHOAN

1. Khai niém va sy cin thiét phai quéan 1y nha nuéc vé chimg khoan
va thi trweong chirng khoan

Thi truong chimg khodn dugc xem 1a mdt thé ché kinh té bac cao
cua kinh té thi truong, nd cd tdc dong rat 16n dén su van dong cua nén
kinh té qubc gia dong thoi chiu anh hudng boi yéu té noi tai trong mot
qudc gia va nhitng yéu t6 tac dong vé kinh té, chinh tri, vin hoa cia cac
qudc gia khac trén thé gidi. Myc tiéu clia hoat dong quan 1y nha nude vé
chimg khoén va thi truong chimg khoan 1a nham bao vé nguoi dau tu;
bao dam thi trudng cong bang, minh bach va hiéu qua va giam thiéu rai
ro hé thong. Trong lich sir phat trién cua thi truong chimg khoan trén thé
gidi cho thdy, su ton tai cta thi truong chimg khoan ban déau 14 thi trudng
hoat dong khong c6 su quan 1y ciia nha nude ma dudi su chi phdi cia cac
chii thé tham gia thi truong va ton tai dudi hinh thirc ty quan va két qua
1a ndm 1929, thi trudng ching khoan M sup db kéo theo su sup d6 cua
nhiéu thi truong ching khoan khac gy ra cudc khing hoang kinh té thé
giéi 1929-1933. Trong lich st, thi truong ching khoan da nhiéu lan bi
khung hoang do tac dong cta dau co, lira dao, thong tin that thiét va suy
cho cing, cong chung du tu bi thiét hai rat 16n. Cudc khung hoang kinh
té 1929-1933, cudc khiing hoang thi trudng ching khoan vao nhitng nim
1980 (nam 1987, 1989) di chimg to su can thiét phai co ngudi thuc hién
nhiém vu diéu chinh va quan 1y thi trudong chimg khoan, noi c6 thé khiang
dinh 1a tran day céac trd choi phtic tap, tinh vi va mao hiém khong thé
thiéu vai trd diéu hoa caa nha nude. Do vay, cac quéc gia co su tdn tai
ctia thi truong ching khoan déu thanh 1ap co quan quan 1y nha nudc vé
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ching khoan va thi truong chirng khoan: My thanh 1ap co quan quan ly
thi truong chimg khoan d6 1a Uy ban chimg khoan va giao dich Hoa Ky
nam 1934, Uy ban ching khoan va giao dich Philippin nim 1936, Uy ban
gidm sat tai chinh Nhat Ban ndm 1947, Btic nam 1985, Co quan quan ly
cac dich vu tai chinh Anh nam 1986... Muc tiéu quan ly thi truong ching
khoan khong con 13 sy can thiét ¢ tim qudc gia ma con duogc cac to chire
qudc té cac Uy ban chung khoan (ISOCO) cong nhan. I0OSCO di tong
hop kinh nghiém va thong 18 tir cac thi truong chimg khoan trén thé gidi
va khuyén nghi cac nguyén tic lién quan dén to chirc va hoat dong cia
cac co quan quan 1y chig khoan & cac quéc gia.

Mot thi truong ching khoan dugc quan 1y tét s& tic dong dén su
nang cao manh mé& hi¢u qua va dg an toan cua thi truong, lam tang tinh
han dan dbi véi cac nha dau tu trong va ngoai nudc trong viéc thuc hién
cac muc ti€u chinh cda ho la tang lgi nhudn, gidm chi phi giao dich va
quan ly rui ro.

Quén 1y ctia nha nudc déi véi thi truong ching khoan 14 sy quan 1y
vi md ciia nha nude dbi voi hoat dong xdy dung, van hanh va phat trién
cua thi truong chimg khoan. Do vay, viéc quan ly thi truong chung khoan
1a can thiét dam bao cho su van dong va phat trién ciia nén tai chinh qubc
gia va sy phat trién ctia nén kinh té. Muc tiéu ctia quan 1y nha nudc doi
v6i thi truong chirng khoén 1a:

- Pam bao su binh dfmg, trat tu an toan trong hoat dong kinh doanh
trén thi truong chimg khoén, thong qua d6 nha nudc xay dung muc tiéu,
chién lugc chinh sach chuong trinh ké hoach cho s phat trién thi truong
ching khoén va phat trién kinh té xa hoi cia dat nude. Thuc tién ¢ Viét
Nam cho thdy, dé huy dong vdn, thic ddy cac quan hé kinh té phat trién
nha nude di 1am “ba d3”, xdy dung khuon khé phap 1y, quan 1y giam sat
su ra doi va ton tai cta thi truong chimg khoan.

- Pam bao cho thi trudng ching khoan phat trién bén viing,
hudng t6i mot thi truong cong bang, minh bach, cong khai, bao vé quyén
va loi ich hop phap cua nha dau tu'*. Quyén loi ciia nha dau tu gin lién

144 Xem thém: - Lé Thi Thao, “Bao vé quyén lgi ciia nha dau tu ca nhan trén thi truong
chimg khoan”, Tap chi Nghién citu Ldp phdp s6 5/2012.
- Hoang Thi Quynh Chi, “Hoan thién cac bién phap bao vé nha dau tu chimg khoan”,
Tap chi Nghién civu Lép phdp s6 11/2006.
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v6i sy bién dong trén TTCK. Khi quyét dinh mua ching khoan, nha dau
tu di giao pho tién cia minh cho nha phat hanh, nha méi giéi. Vi vay, ho
mubn c¢6 mot co ché trung gian khong bi chi phdi boi loi nhuan kinh
doanh dam bao long tin dé bo von dau tu kinh doanh. Do vay, thong qua
cac quy ché phap 1y dbi véi cac cha thé tham gia nhu nha dau tu trong
nudce, nha dau tu nude ngoai, cling nhu cac ti€u chuan diéu kién vé chao
ban ching khoan, tham gia kinh doanh va cac quy ché phap 1y han ché
nhitng xung dot, nhitng hanh vi bi cim trén thi truong chimg khoan dé
quan ly thi truong chirng khoan tranh nhiing giao dich “v6 hinh”, hanh vi
gian trd, tung tin sai sy that, hanh vi ndi gian, han ché nhitng gian lan
phat sinh gdy tic dong xdu dén thi trudng va cac hoat dong kinh té xa
h6i'*. Kinh nghiém cac nudce trén thé gisi cho thdy, nha nudc khong co
su quan 1y hodc quan 1y 1ong 1éo s& anh hudng dén sy ton tai bén viing
cua thi truong.

- Pé dung hoa loi ich cia cac chu thé tham gia trén thi truong
dam bao tinh 6n dinh tuong ddi cua thi trudng. Do cac chi thé tham gia
trén TTCK ludn ton tai nhitng méu thuan trai ngugc nhau, nhing xung
dot loi ich khi tham gia quan hé chimg khoan™®,

2. Chii thé va ndi dung quin ly nha nuwée vé chimg khoan va thi
trueong chung khoan

2.1. Chii thé qudn Iy nha nwéc vé chirng khodn va thi trwong chitng khodn

Su Xuét hién cua TTCK dau tién trén thé gidi la sy XUAt hién tu
phat chua c6 su quan 1y vé sau dé dam bao lgi ich cho nha dau tu va dam
bdo su hoat dong cua thi truong dugc thong sudt, dn dinh va an toan, ban
than cac nha kinh doanh chimg khoan va cac qudc gia co thi trudng
chimg khoan hoat dong cho rang phai ¢6 co quan quan 1y va giam sat vé
hoat dong phat hanh va kinh doanh ching khoan. Chinh vi vy, co quan
quan ly va giam sat thi truong chimg khoan mai ra doi.

5 Xem thém: L& Thi Thao, “Co ché quan ly, giam sat giao dich bt hop phap trén thi
truong chimg khoan Viét Nam”, Tap chi Cong nghé Ngdn hang sb 73/2012.
- Xem thém: Lé Thi Thao, “Chung chi tham gia dau tu trén thi truong chimg khoan Viét
Nam - can c6 co ché quan 1y, giam sat hiéu qua”, Tap chi Khoa hoc va dao tao Ngan
hang s6 116+117/2012.
146 Xem thém: L& Thi Thao, “Xung dot loi ich giira cong ty chimg khoan va nha diu
tu”, Tap chi Chitng khodn Viét Nam s6 12/2012.
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Theo quy dinh ctia phap luat Viét Nam chu thé quan 1y nha nudc vé
chimg khoan va thi truong chimg khoan bao gdm:

Chinh phi trong hoat déng quan 1y nha nuée vé chieng khodn va
thi truong chimg khodn. Theo quy dinh phap luat Viét Nam Diéu 7
Khoan 1 Luét chimg khoan 2006, Chinh phu thong nhit quan 1y nha
nuéc vé ching khoan va thi trudng chimg khoan. Cu thé:

- Xay dung du an, chién luoc, quy hoach, ké hoach phat trién thi
truong chimg khoan, chi dao thuc hién chién luge, quy hoach, ké hoach do.

- Quyét dinh cac chinh sach, cic giai phap xdy dung va phat trién
thi truong ching khodn.

- Trinh Qudc hoi ban hanh hodc ban hanh theo thim quyén cac vin
ban quy pham phap luat vé chimg khoan va thi truong ching khoan, chi
dao thyuc hién van ban do.

- Chi dao céc co quan cua Chinh phu, Uy ban nhan dan Tinh, thanh
phd tryc thudc trung wong thuc hién quan 1y nha nuée theo chirc ning,
nhiém vu, quyén han ctia minh theo quy dinh cta phap luat.

- Quyét dinh thanh lap, sat nhép, giai thé co quan quan 1y chuyén
nganh vé chimg khoan va thi truong chimg khoan theo quy dinh ciia phép luat.

B6 Tai chinh trong hoat déng quan Iy nha niedc vé chimg khodn va
thi truong chimg khodn. Theo quy dinh phap luat Viét Nam Diéu 7
Khoan 2 Luat chung khoan 2006, B§ Tai chinh chiu trach nhi¢ém trudc
Chinh phu thyc hién quan 1y nha nuéc vé chung khoan va thi truong
chtng khoan va c¢6 cac nhiém vy, quyén han sau day:

- Trinh Chinh phu, Tha tuéng Chinh pht ban hanh chién lugc, quy
hoach, chinh sach phat trién thi truong chimg khoan;

- Trinh cép c6 thdm quyén ban hanh hodc ban hanh theo thim
quyén cac vin ban quy pham phéap luit vé ching khoan va thi truong
ching khoan;

- Chi dao Uy ban Chung khoan Nha nudc thuc hi¢n chién lugc, quy
hoach, chinh sach phat trién thi truong ching khoan va cac chinh sach,
ché d6 dé quan 1y va giam sat hoat dong vé ching khoan va thi truong
chung khoan.
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Cdc bd, co quan ngang Bé trong hoat déng qudn 1y nha nude vé
chung khoan va thi truong ching khoan. Theo quy dinh phéap luat Viét
Nam Diéu 7 khoan 3 Luat chuing khoan 2006, Cac bg, co quan ngang bo
trong pham vi nhiém vu, quyén han cta minh c6 trach nhiém phéi hop
véi BO Tai chinh thyc hién quan 1y nha nuéc vé chimg khoan va thi
truong chung khoan.

Uy ban nhdn ddn cdc cdp trong hoat déng quan Iy nha mede vé
chung khoan va thi truong chung khoan. Theo quy dinh phéap lut Viét
Nam Diéu 7 khoan 4 Luat chimg khoan 2006, Uy ban nhan dan céac cép
trong pham vi nhiém vy, quyén han ctia minh c6 trach nhi¢m thyc hién quan
1y nha nudc vé chig khoan va thi trudng chimg khoan tai dia phuong.

Uy ban chitng khodn Nha muwéc trong hoat dong quan 1y nha nuée
vé chitng khodn va thi trieong chitng khodn. Thyc hién viéc quan 1y va
giam st thi trudng chimg khoan 1a mot co quan chuyén trach theo ddi, hd
tro, kiém soat, chinh 1y diéu hoa hoat dong céc thi truong chuyén trong ca
nuée. O cac nudce khac nhau, co quan niy ¢6 thé co tén goi khac nhau. Ty
thudc vao mdi qudc gia ma c6 md hinh co quan quan Iy nha nudc khac
nhau, mot s qudc gia ¢ thé théng co quan quan 1y nha nudc vé ching
khoén va thi truong chimg khoén 1a co quan ddc 1ap ctia Chinh phd, mot )
qubc gia 1a co quan tryc thude B Tai chinh: O My duoc goi 1a Uy ban
chimg khoan va giao dich (Securities and Exchange Commission- SEC) t6n
tai doc lap, & Anh la Co quan quén 1y cac dich vu tai chinh (SLB) ton tai doc
lap, & Phap 1a Uy ban thi truong chimg khoan (COB) ton tai doc lap, & Nhat
ban 1a Uy ban giam sat tai chinh ton tai doc 1ap, & Philippin 1a Uy ban ching
khoén va giao dich ton tai doc 1ap; & Uc 1a Uy ban chimg khoan va dau tu
(ASIC) ton tai doc lap, & Singapore 14 co quan giam sat tai chinh qudc gia
tryc thudc Ngan hang trung wong, ¢ Thai Lan 1a Uy ban chimg khoan va
giao dich ton tai doc lap, & Trung quéc 1a Uy ban giam quan ching khoan
(CSRC) ton tai doc lap, ¢ Viét Nam la Uy ban ching khoan Nha nudc
(SSCO) truc thude Chinh phu...

Mo hinh céac co quan quan 1y thi trudng chimg khoan ctia cac qubc gia
gém cac thanh vién la dai dién c6 thim quyén ciia mot sd bo nhu: BO Tai
chinh, B Thuong mai, ngan hang trung wong va cac chuyén gia trong linh
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vuc tai chinh, tién té, chimg khoan cac thanh vién cia Uy ban chirng khoan
do Chinh pht bd nhiém va thuong c¢6 nhiém ky 5 ndm.

Theo quy dinh phap luat Viét Nam tai biéu 8 Luét chung khoéan 2006,
Uy ban Chtng khoan Nha nuéc 1a co quan thudc Bo Tai chinh, ¢ cac
nhiém vu, quyén han sau day:

- Cép, gia han, thu hoi gidy phép, gidy chimg nhén lién quan dén
hoat dong chimg khoan va thi truong chimg khoan; chdp thuan nhiing
thay d6i lién quan dén hoat dong chimg khoan va thi truong ching khoén.

- Quan ly, giam sat hoat dong cia S& Giao dich chimg khodn,
Trung tam giao dich chung khoan, Trung tdm Luu ky Chung khoan va
cac tb chirc phu trg; tam dinh chi hoat dong giao dich, hoat dong luu ky
cta S¢ Giao dich chimg khoan, Trung tdm giao dich chimg khoan, Trung
tim Luu ky Ching khoan trong truong hop c6 dau hiéu anh huong dén
quyén va loi ich hop phép cta nha dau tu.

- Thanh tra, gidm sat, xtr phat vi pham hanh chinh va giai quyét
khiéu nai, td céo trong hoat dong chimg khoan va thi truong chimg khoan.

- Thuc hién théng ké, du bao vé hoat dong chung khoan va thi
truong chung khoan; hién dai hda cong nghé thong tin trong linh vyc
ching khoan va thi truong chimg khoan.

- T6 chirc, phdi hop véi cac co quan, t6 chire lién quan dao tao, bdi
dudng doi ngii can bd, cong chirc, vién chirc nganh chimg khoén; phé cap
kién thirc vé chimg khoan va thi truong chimg khoan cho cong chiing.

- Huéng dan quy trinh nghiép vu vé ching khoan va thi truong
chimg khoan va cac mau biéu ¢ lién quan.

- Thyc hién hop tac qudc té trong linh vuc chimg khoan va thi
truong chung khoén.

Ngoai ra con ¢6 mé hinh t6 chire tw quan thi truong do 1a S& Giao
dich va céac hi¢p hoi chia sé trach nhiém gidm sat thi truong chimg khoan
v6i Chinh phu, théng qua viée ban hanh cac quy ché hoat dong, quy ché
thanh vién, cac quy ché vé dao dirc nghé nghiép mé hinh nay thuong gip ¢
cac nudc co thi truong ching khoan phat trién. O Viét Nam, hiép hoi cac
nha dau tu tai chinh 1a mot o chuc phi loi nhuan dugc thanh 1ap theo
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quyét dinh s6 74/2003/QD - BNV cua Bo Noi vu ngay 05/11/2003, 1a t6
chure tu nguyén cua cac td chitrc va ca nhan hoat dong trong linh vyc dau
tu tai chinh va nhiing linh vyc c6 lién quan dén thi truong tai chinh Viét
Nam véi ton chi muyc dich coi: “Hiép hoi la 16 chirc xd hoi - nghé nghiép
hoat dong phi vu loi. Pai dién cho cac nha dau tw tai chinh Viét Nam.
Tdp hop, doan két, hop tdc, gitip d& va bdo vé quyén loi hop phdp ciia
héi vién va la dién dan trao doi thong tin, cung ccfp cac dich vu cho hoi
vién mét cach binh dang. Xic tién phdt trién thi truong tai chinh Viét
Nam lanh manh, hdi nhdp véi thi truong tai chinh quoc 6.7, Trong
nhimg nim qua, Hiép hoi cic nha dau tu tai chinh di gép phan quan
trong vao viéc bao vé quyén loi nha dau tu thong qua hoat dong tuyén
truyén, nang cao hiéu biét phap luat cho nha dau tu tai chinh, nhét 1 cac
nha dau tu ca nhan.

2.2. Ngi dung phap ludt qudan ly nha nwdc vé chirng khodn va thi
truong chirng khodn

2.2.1. Quy dinh quan Iy nha nudc vé chung khoan va thi truong chirng khodn

- Xay dung chién lugc, quy hoach, ké hoach va chinh sach phat
trién thi truong chimg khoan nhu ban hanh Quyét dinh s6 252/QD-TTg
ngay 01/03/2012 vé phé duyét chién lugc phat trién thi truong ching
khoan Viét Nam giai doan 2011-2020.

- Ban hanh cic vin ban phap luat vé chimg khoan va thi truong
chung khoan nhu Luat Ching khoan, nghi dinh hudng dan thi hanh Luat
chimg khoan. ..

- T6 chtic quan 1y giam sat hoat dong cia thi trudng ching khoan.

- Thanh tra, giai quyét khiéu nai, t6 cdo va xtr 1y cac vi pham vé
ching khoan va thi truong chiig khoan.

2.2.2. Xur 1y vi pham vé chirng khodn va thi truong chitng khodn
* Khai niém, ddc diém cua vi pham phdp ludt vé chimg khodn va thi
truong chirng khoan

Vi pham phap luat chimg khodn va thi truong chirng khoan 1a hanh
vi trdi phép luat cua t6 churc, ca nhan xam hai t&i quan h¢ xa hoi dugc phap

Y7 http://www.vafi.org.vn/2006/regulation.php
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luat Chung khoan xac 13p, bao v¢, theo d6 ngudi thyc hién hanh vi vi pham
phai chiu trach nhi¢m phép 1y theo quy dinh cua phép luat chimg khoan.

Tur khai niém trén, c6 thé rut ra nhitng dac diém co ban cua vi
pham phép luat Chimg khoan nhu sau:

Thir nhdt, vé chu thé thuc hién hanh vi vi pham la cac td chirc ca
nhan tryc tiép lién quan dén cac hoat dong ching khoan va hoat dong
quan 1y thi truong ching khoan, phat sinh trén tit ca cac b phén thi
truong. Chang han cong ty dai chiing, cong ty chimg khoén, t6 chirc niém
yét, so giao dich hay trung tim giao dich ching khoan déu cé thé vi
pham ché do cong bd thong tin; nha dau tu, nguoi cd lién quan, thanh
vién co quan quan 1y nha nude c6 thé vi pham quy dinh vé thong tin noi
bd. Tuong ty nhu vy, hang loat cac hanh vi ctia cac chu thé trén thi trudng
chtng khoan ty do, hang loat hanh vi vi pham chtng khoan c6 thé xay ra.
Chang han nhu hanh vi chuyén dich ¢6 phiéu, trai phiéu chuyén ddi cta
cac d6i tuong sé hitu chimg khoan chua dugc phép chuyén nhuong, hanh vi
chi tra c6 tire khi chua da diéu kién cta to chirc phat hanh.

Thir hai, vé mat khach thé, hanh vi vi pham xam pham dén loi ich
vat chat phat sinh trén thi truong chimg khoan 1 mong mudn chiém giir
luong tai san. Chang han nhu khi nhan vién cong ty ching khoan vi
pham quy dinh vé nguyén tic dit lénh ty doanh va lénh moéi giGi cia
khach hang, muc dich khong gi khac 1a kiém loi mot cach bét chinh tir
thu nhap do két qua cua giao dich dugc thuc hién hodc trong truong hop
cong chirc cia Uy ban ching khoan nha nudc tiét 10 théng tin cho ngudi
khac tir d6 chia sé thu nhap c¢6 duoc khi str dung két qua thong tin ciing
chi xudt phat tir dong co vat chat.

Thir ba, vé mat chi quan, phan 16n vi pham phéap luat vé ching
khoan va thi trudng chimg khoan duoc thuc hién do 18i ¢d . Xuat phat
tir ddc diém cia quan hé ching khoan va thi truong ching khoan 13 quan
hé kinh té, muc tiéu cta quan h¢ 1a loi ich vat chét cu thé; quan ly nha
nudce gin bo v6i quan hé chimg khoan va thi trudng ching khoan c6 thé
anh huong tuce thi to1 giao dich trén cac bo phan thi truong. Mat khac, ddi
tuong tham gia thi truong thudng c6 nhitng hiéu biét nhat dinh nén khi
thuc hién mot hanh vi, nhitng ddi tuong nay thuong nhan thuc dugc hé
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qua phat sinh va mong mudn hé qua 4y s& mang lai loi ich vat chét to 16n
cho minh. Diéu nay 1y giai vi sao cac 18i ciia hanh vi vi pham vé ching
khoén va thi trudng ching khoan 13 15i ¢6 y.

Thir tr, v& mat khach quan, hanh vi vi pham trong trong linh vuc
chtng khoan 13 hanh vi trai phap luat xAm pham dén loi ich cua c4 nhan,
cong dong, 1am trai voi cic nguyén tic va pha v trat tu cua thi trudng
ching khodn. Hanh vi vi pham trong linh vuc chung khoan va thi truong
chtng khoan thudng rat phirc tap va phat sinh nhanh. Diéu nay xuét phat
tr tinh da dang va phtc tap trong cac giao dich trén thi truong ching
khoén. Vi du: Trong quy dinh vé hanh vi giao dich ndi gian, viéc xéac
dinh “nhitng ngudi lién quan” dén nhitng nguoi ¢ thé biét duoc thong
tin ndi bd vé chimg khoén 1a rat khé khan khi ma nhitng ngudi nay khong
truc tiép st dung thong tin ndi bd dé mua ban ching khoan bt hop phap
ma cung cép thong tin cho nhiéu dbi tugng khac dé giao dich mua ban.
Chtng khoan va thi truong chung khoan 1a linh vuc da dang, phtic tap va
ning dong. Poi khi viéc chua kip thoi thé ché hoa cac chinh sach da lam
giam hiéu qua quan 1y cia nha nudc trén mot sé linh vuc. Pay chinh 13
mot trong nhimg diéu kién thuén loi cho vi pham phét sinh va ton tai.
Tinh phét sinh nhanh trong linh vuc ching khoan thé hién ¢ chd khi c6
so hd cua chinh sach va phap luat vira ban hanh, 1ap tirc xuat hién hanh vi
vi pham phap luat.Nhan thirc duoc tam quan trong cua dic diém nay sé
gitip chung ta khong ngimg tong két, xem xét danh gia va kip thoi sira
d6i bo sung hodc ban hanh cac vin ban méi kip thoi kip thoi diéu chinh
cac hanh vi méi phat sinh dam bao thj trudng chimg hoat dong 6n dinh,
bao vé quyén loi cua cong chung dau tu, xtr Iy nghiém minh cac hanh vi
vi pham.

* Cdc logi vi pham phdp ludt vé chirng khodn va thi truong
chirng khoadn

Viéc xac dinh vi pham phdp luat va cac loai vi pham phap luat sé
gitp cho viéc ap dung cac bién phap ché tai phu hop nhim ngin ngira va
han ché cac hanh vi vi pham phép luat xay ra, do vy phéap luat cac qudc
gia déu quy dinh vé cac loai vi pham phap luat va bién phap ap dung trach
nhiém phu hop.
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Thir nhat, can ctr vao mirc d6 vi pham trong linh vuc chimg khoan
va thi truong chimg khoan bao gdm: Vi pham hanh chinh, vi pham phép
luat dan su va vi pham phép luat hinh su. Dya trén co s& phan loai giap
cho viéc xéc dinh ché tai ap dung ddi v6i cac cha thé thyc hién hanh vi
vi pham.

- Vi pham hanh chinh trong linh vyc ching khoan va thi truong
chimg khoan duoc hiéu 13 nhitng hanh vi cia c4 nhén t6 chire, ¢b y hodc
v ¥ vi pham cac quy dinh quan 1y nha nuéc vé chimg khoan va thi
truong ching khoan chua dén mac bi truy ctu trach nhiém hinh su va
theo quy dinh ctia phép luét phai bi x1r Iy hanh chinh.

- Vi pham dan sy trong linh vuc chirng khoan va thi trudng ching
khoén 1a nhimg hanh vi trai phap luat, c6 16i xdm hai t6i quan hé vé tai
san giira cac cha thé tham gia thi truong. chu thé ¢6 hanh vi vi pham dan
su s€ phadi chiu trach nhiém phap ludt dan sy do hanh vi vi pham cua
minh gay nén.

- Vi pham hinh sy vé ching khodn va thi trudng chimg khoan (tdi
pham chimg khoan) 1a nhiing hanh vi nguy hiém cho xi hoi duoc quy
dinh trong bd luat hinh sy do ngudi c6 nang lyc chiu trdch nhiém hinh sy
gdy ra mot cach cd v hodc v6 y, xam hai dén hoat dong cua thi truong
chimg khoan, cic quyén, loi ich hgp phap ctia cac chu thé khac. Chu thé
vi pham hinh su s& chiu trach nhi€ém phép 1y hinh sy véi céc hinh thirc
trach nhiém cu thé cin c& vao tinh chat, mirc do ctia hanh vi va hau qua
thiét hai ciia hanh vi do gay ra...

Thir hai, can cir vao hanh vi thuc hién trén tung linh vuc cua thi
truong chitng khodn bao gdm: Vi pham trong linh vic phat hanh ching
khoén, vi pham quy dinh vé nguoi hanh nghé kinh doanh chiing khoan,
vi pham quy dinh vé gidy phép hoat dong kinh doanh chiémg khoan, vi
pham quy dinh vé& niém yét ching khoan, kinh doanh giao dich chung
khoan, vi pham vé ché do cong b thong tin...

Phép luat hién hanh Viét Nam ap dung ca hai ti€u chi phan loai trén
dé xac dinh hanh vi va xtr Iy vi pham trong linh vuc chimg khoan va thi
truong ching khoén.
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- Vi pham phdp ludt vé phdt hanh chirng khodn: Theo quy dinh cua
Luat Doanh nghiép, Luat Chung khoan, Luat Cac td chuc tin dung,...
viéc chao ban chung khoan ra cong ching phai dugc thuc hién theo quy
dinh cua phap luat vé chimg khoan va cac vin ban lién quan cac hanh vi
vi pham phap luat trong linh vuc phat hanh chung khoan ra cong chiung
¢ thé dugce thuc hién véi cac hanh vi: Lap hd so diang ky chao bén
chimg khoan ra cong chung c6 thong tin sai léch, giy hiéu 1am hoic
khong c6 ddy du thong tin can thiét theo quy dinh ciia phéap luat, c6 anh
huong dén quyét dinh cta nha dau tu; cd ¥ cong bd thong tin sai léch
hodc che dau sy that; sir dung thong tin ngoai ban céo bach dé tham do
thi truong trudc khi duge phép thuc hién chao ban chung khoan ra cong
ching; phan phdi chimg khoan khong dung ndi dung cia diang ky chao
ban vé loai chting khoan, thoi han phat hanh va s6 luong t6i thiéu theo
quy dinh; thong bao phat trén cac phuong tién thong tin dai chung khong
dung ndi dung va thoi gian theo quy dinh; t6 chtc bao 1anh phat hanh
thuc hién bao 1anh c6 téng gia tri ching khoan vuot qua ti 1¢ quy dinh
ctua phap luat; c6 sy gid mao trong hd so chao ban ching khoén ra cong
chung, gdy thiét hai cho nha dau tu; chio ban chimg khoan ra cong ching
khi chua c6 gidy chimg nhan chao ban chimg khoan ra cong chung.

- Vi pham phdp ludt vé niém yét chimg khodn thwong biéu hién
dudi cdc hanh vi nhw: Khong cong khai vé viéc mua lai c¢6 phiéu cia
chinh minh trong thoi han bay ngay lam viéc trude ngay thuc hién viée
mua lai theo quy dinh tai khoan 2 Diéu 30 Luat Ching khoan; cong bd
thong tin khong déy du cac nodi dung vé muc dich mua lai, sb luong cd
phiéu duoc mua lai, nguén von dé mua lai va thoi hian thuc hién theo
quy dinh hodc d3 ding ky va cong bd thong tin mua lai nhung hét thoi
han van khong thuc hién duoc viéc mua lai; ban ra s6 ¢6 d3 mua lai trude
sau thang ké tir ngdy mua lai, trir truong hop dugce phép theo quy dinh
ctia b tai chinh; hd so niém yét tai S& Giao dich ching khoan hoic trung
tam giao dich chimg khoan cé nhiing thong tin sai léch, gy hiéu 1am
hoic khong c6 du théng tin theo quy dinh; t6 chirc niém yét vé phat hanh
cb phiéu nhung khong lam thu tuc ding ky niém yét bd sung hoic thuc
hién viéc tach, gop c6 phiéu ma khong bao cio S¢ Giao dich chimg
khoan hoic trung tdm giao dich ching khoan noi niém yét c6 phiéu; to
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chirc niém yét khong chdp hanh ddy du céc quy dinh vé thoi gian, ndi
dung va phuong tién cong bd thong tin vé niém yét.

- Vi pham phép ludt vé giao dich chimg khodn c¢6 thé la: T chirc
ma phap lut quy dinh cAm tham gia vao giao dich c6 phiéu nhung truc
tiép hodc gian tiép nam gitt hodc mua ban cd phiéu bang cach ddi tén
hoic muon danh nghia nguoi khac dé giao dich chimg khoan; truc tiép
hay gian tiép tham gia vao cic hoat dong gian l4n lira dao, tao dung
thong tin sai su that hodc bo sot cac théng tin can thiét gay hiéu nham
nghiém trong 1am anh hudng dén hoat dong phat hanh, niém yét, giao
dich, kinh doanh, dau tu ching khoan va cac dich vu ching khoan; truc
tiép tham gia vao viéc cong bd nhitng thong tin sai 1éch nham 16i kéo, Ui
giuc viéc mua ban chimg khoan hodc khong cong bd kip thoi, day du cac
thong tin vé su kién xay ra c6 anh huong dén gia ching khoan trén thi
truong; thuc hién hanh vi giao dich ndi b thong qua cac phuong thic str
dung thong tin ndi bd dé mua ban ching khoan cua cong ty dai ching,
quy dai chung cho chinh minh hodc bén thir ba; cung cap thong tin noi bd
hodc tu van cho bén thir ba mua, ban chiung khoan trén co sé thong tin
ndi bg; thuc hién cac hanh vi bi coi la thao ting thi truong nhu thong
ddng trong giao dich ching khoan nhim tao ra cung cau gia tao, giao
dich chimg khoan bang hinh thic cau két, 16i kéo ngudi khac lién tuc
mua, ban dé thao ting gia chimg khoan; két hop hodc st dung cac
phuong thic giao dich khac dé thao ting gia chiing khoan; thyc hién cac
hanh vi vi pham ché d6 chao mua cong khai déi voi nhitng chu thé dang
nam giit s6 c¢6 phan c6 quyén biéu quyét dén gidi han luat dinh.

- Vi pham phép ludt vé cong bé thong tin, bdo cdo trong hoat dong
chitng khodn. Céc hanh vi vi pham phép ludt vé cong bd thong tin, bao
céo trong hoat dong chimg khoan bao gém: Cong bd thong tin nhung
khong thyc hién viéc bdo cdo uy ban chung khoin nha nudce vé nhiing
noi dung thong tin da duoc cong bd theo quy dinh cua phap luat; nguoi
cong bd thong tin khong du thim quyén theo quy dinh ctia phap luat; T6
chirc cong bd thong tin trén cac phuong tién cong bd thong tin khong
dung voi quy dinh cia phap luat; cong bd thong tin khong day du, kip
thoi, ding han theo quy dinh cua phap ludt; cong bd thong tin nhung
trong d6 c¢6 chira dung nhiing thong tin sai su that, giy bién dong gia
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nghiém trong trén thi truong; lam 16 bi mat cac tai li¢u s6 liéu bi mat
thudc thong tin khong cong bd hodc chua cong bd; ¢b tinh tri hodn viéc
cong b thong tin bat thuong theo quy dinh hodc thong tin theo yéu cau.

- Vi pham quy dinh vé dang ki, heu ki, thanh todn bii triv hoat dong
gidm sdt thuong cé cdc hanh vi vi pham co ban sau ddy: Vi pham ché do
bdo quan, luu gitt chung khoan; ché do dang ki, luu ki, bu trir va thanh
toan chung khoan theo quy dinh gy ton thit cho khach hang; vi pham
ché d6 bao mat tai khoan luu Ky cua khach hang theo quy dinh; khong
cung cap ddy du, kip thoi chinh xac danh sach ngudi so hiru, ¢ dong va
cac tai liéu lién quan theo yéu cau cua cong ty dai chung; chua bao dam
o s& vat chat ky thuat, chua xay dung quy trinh hoat dong, quan ly rui ro
dé bao dam thyuc hién day dii nghia vu ngén hang luu ky theo quy dinh
cua phép luat, thuc hién hoat dong thu, chi, thanh toan va chuyén giao
tién, ching khodn khong kip thoi, chinh xac theo quy dinh; xac nhéan béo
c4o tai san quy dai chung, tai san cong ty dau tu ching khoan 1ap khong
chinh xac hodc c6 sai 1éch, bao quan tai san cua quy dau tu chimg khoan
hodc tai san cua cong ty dau tu chimg khoan trai véi diéu 18 quy dau tu
ching khoan hodc diéu 1¢ cong ty dau tu ching khoan theo quy dinh;
khong bao quan tach biét tai san cta quy dau tu ndy v6i quy dau tu khac
theo quy dinh; nhan hang giam sat, thanh vién hoi dong quan tri, ngudi
diéu hanh va nhan vién cta ngin hang giam sat c6 quan hé sé hitu, vay
hodc cho vay voi cong ty quan 1y quy, cong ty dau tu chimg khoan va
nguoc lai; ngan hang gidm sat, thanh vién hoi dong quan tri, nguoi diéu
hanh va nhan vién ctia ngan hang giam st tryc tiép 1am nhiém vu giam sat
thyre hién mua béan tai san cta quy dai chung, cong ty dau tu chimg khoan.

- Vi pham quy dinh vé kinh doanh chirng khodn phé bién la: Tién
hanh hoat dong kinh doanh ching khoan khi chua dugc cip gidy phép
hodc cho muon, cho thué, chuyén nhugng, gidy phép; hoat dong kinh
doanh trong linh vuc gidy phép khong quy dinh hodc gidy phép khong
con hiéu luc; tiy x6a, sira chita gidy phép; thuc hién cac thay doi lién
quan dén ching khoan va thi truong ching khoan khi chua duoc chip
thuan; khong thyc hién dung quy dinh vé quan 1y tai san, tién, chimg
khoan cua khach hang, khong duy tri bao dam mirc von kha dung theo
quy dinh; dau tu hodc tham gia gbp vén vuot qua mirc quy dinh, lam trai
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1énh cua nguoi dau tu; khong thuc hién ché do bao mat thong tin cia
khach hang; Khong thyc hién nhitng quy dinh lién quan dén quan 1y tai
san cua chi thé kinh doanh chimg khoan véi tai san cua khach hang, cua
nhitng quy tién t& hodc ngudn von ma chu thé d6 thay mit khach hang
quan 1y va dau tu... Dbi voi ngudi hanh nghé ching khoan, cing mot lac
lam viéc tai nhidu chu thé kinh doanh ching khoan hodc dong thoi lam
viéc cho mdt to chirc dai chung, td chirc niém yét, mo tai khoan giao dich
tai cong ty chimg khoan khac. Ciing duoc coi vi pham néu ngudi hanh
nghé chimg khoén lgi dung loi thé ctia minh dé kiém 10i tir tai san cua
khéach hang hodc ¢6 hanh vi gian 1an, Itra dao, cho nguoi khac st dung
ching chi hanh nghé. ..

- Vi pham quy dinh vé 16 chirc thi truong giao dich chirng khoan:
Vi pham quy dinh vé niém yét, giao dich, gidm sat, vi pham quy ché thanh vién.

3. Hinh thirc xir Iy vi pham phap luit vé chirng khoan va thi truong
chirng khoan

Tuy theo tinh chat va mtc do vi pham phép luat cac quéc gia quy
dinh hinh thitc xir 1y phu hop vira dam bao tinh rin de, dong thoi dam
bao su cong bang, loi ich hop phap cta cac chu thé tham gia trén thi
truong ching khoan, ngin chin va xtr 1y nghiém d6i v6i cac hanh vi vi
pham c6 thé xay ra. Do vi pham phap luat trén thi trudng chimg khoan ¢
nhiing nét dic thu la rat kho xac dinh nguoi bi thi€t hai va muce do thiét
hai; viéc xac dinh ching cur dac biét 1a trong giao dich chung khoén 1a rat
phirc tap nén phap luat vé xir 1y vi pham mang tinh “phong bénh hon
chita bénh”. Va do vay, phap luat cic qubc gia trén thé giéi nhan thirc
dugc tim quan trong ciia cac chuyén gia trong xu 1y vi pham trong linh
vue ching khoan va Uy ban chimg khoan c6 thé dam trach ca vai trd nay.
Phép luat nhidu qudc gia ghi nhan vai tro cia Uy ban chimg khoan trong
viéc tham gia xur phat ca nhitng vu vi¢c hinh sy nhu & My. Phép luat cac
qudc gia quy dinh cac hinh thic xir Iy vi pham trong linh vuc ching
khoén va thi truong chirng khoén trong cac van ban khac nhau, dugc quy
dinh trong Luat ching khoan nhu My, Thai Lan, Nhat Ban... mot )
qudc gia quy dinh hinh thic xir phat hinh sy trong Luat Hinh sy nhu
Trung Quéc, Viét Nam.
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- Xur phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chirng khoan va thi
truong chung khodn. Xt phat vi pham hanh chinh trong Iinh vuc chiing
khoan duoc ap dung phd bién & cac qudc gia. Viée xir phat vi pham hanh
chinh trong linh vyc ching khoan va thi truong chirng khoan phai can cir
vao tinh chat, mirc d vi pham va nhiing tinh tiét giam nhe, ting ning dé
quyét dinh hinh thirc, bién phéap xtr 1y thich hop.

- DB6i voi mbi vi pham hanh chinh trong linh vuc chimg khoan va
thi trudng chimg khoan, ca nhén, t6 chtc vi pham phai chiu mot trong
hai hinh thirc x1r phat chinh sau day:

+ Canh céo: Phat canh céo duoc ap dung d6i voi hanh vi vi pham
hanh chinh nho, 1an dau, c6 tinh tiét giam nhe.

+ Phat tién: Puoc dp dung phd bién & cic qudc gia khi xir phat vi
pham trong linh vuc ching khoan. Phap luat ciia cac qubc gia cling nhu
phap luat Viét Nam quy dinh mirc thip nhat va mic cao nhét trong ap
dung hinh phat tién. Theo quy dinh hién hanh mtrc phat tién thép nhét 1a
5.000.000 ddng va muc cao nhét 1a 500.000.000 dong™*®. Mirc phat tién
cu thé dbi véi mot hanh vi vi pham hanh chinh trong linh vuc ching
khoén va thi truong chirg khoan 1a mirc trung binh cta khung phat tién
dbi voi hanh vi d6. Néu vi pham c6 tinh tiét giam nhe thi mic phat c6 thé
giam thap hon nhung khong duoc giam qua muc tdi thiéu ciia khung phat
tién. Néu vi pham c6 tinh tiét ting ning thi mirc phat co thé ting cao hon
nhung khong dugc ting qua mirc toi da cua khung phat tién. Doi voi
truong hop vi pham hanh chinh cé ca tinh tiét ting nang 14n giam nhe thi
tly theo tinh chat, mic do cua cac tinh tiét ting ning, giam nhe ma ngudi
c¢6 tham quyén quyét dinh 4p dung muc phat cao hon hoic thap hon mirc
trung binh hodc ap dung muc trung binh cua khung hinh phat.

Ngoai ra, tiy theo tinh chat, mirc d6 vi pham, ca nhan, t6 chirc vi
pham hanh chinh trong linh vuc chimg khoén va thi truong chimg khoan
con ¢o thé bi ap dung mot hodc céc hinh thirc xir phat bd sung: Tich thu
toan by khoan thu trdi phdp ludt do thuc hién hanh vi vi pham hanh
chinh; dinh chi hoac huy bé dot chao ban chirng khoan ra cong ching;

148 Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP ngay 19/06/2016 cua Chinh pha vé xir phat vi pham
hanh chinh trong linh vuc ching khoan va thi treong chuang khoan.
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dinh chi hoat dong; thu hdi gidy phép, gidy chimg nhan trong linh vuc
chimg khoan, chtng chi hanh nghé chimg khoan.

Trinh tu, thu tuc, thAm quyén, muc xt phat vi pham hanh chinh trong
linh vyc ching khoan va thi truong chiing khoan duoc quy dinh cu thé tai
Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP ngay 19/06/2016 ciia Chinh phu vé xtr phat vi
pham hanh chinh trong linh vuc chiing khoéan va thi truong chimg khoan.

- Xur phat hinh sy trong linh vic chung khoan va thi truong chirng
khoan (toi pham chirng khodn)

Hinh phat d6i véi t6i pham ching khoan thuong dugc ap dung 1a
phat tién, cai tao khong giam giit va ti c¢6 thoi han.

Ngoai nhitng hinh phat chinh néu trén, nguodi thyc hién hanh vi
pham t6i chimg khodn c6 thé bi 4p dung céc bién phap tu phap nhu tich
thu cac khoan thu trai phap luat sung cong quy nha nudce... Muc dich cua
hinh phat khong chi nham muc dich trimg phat hay ngin ngira hanh vi
pham t0i ma quan trong hon 13 bao vé quyén, loi ich hop phép ctia nha
dau tu, qua d6 tao dung 10ng tin noi cong ching dau tu vao thi truong
chimg khoan. Vi véy, hinh phat thuong cé tinh chat canh céo ran de véi
muc phat cao hon nhiing tdi pham cung loai trong cac linh vuc khéc.
Hinh phat tién dugc coi 1a hinh phat hiéu qua nhat d6i voi cac toi trong
linh vuc chimg khoan va thi truong chung khoan.

- Xur phat dan s trong linh vuc chung khoan va thi truong ching khoan

Hoat dong cua thi truong chirng khoan con co nhiéu van dé lién
quan dén phap luat dan sy, n6 duoc ap dung thuong xuyén va nhat 1a cac
ché dinh vé hop dong dan sy nhu viéc ky két cac hop ddng bao lanh phat
hanh, tu van phat hanh, hop dong mé tai khoan ky két giita cong ty
ching khoan véi khach hang, hop dong mo tai khoan giira thanh vién luu
ky 1a ngan hang va khach hang...

Vay, ché tai dan su trong Iinh vuc ching khoan 1a viéc cac cé nhéan,
t6 chirc tham gia hoat dong trong linh vuc ching khoan va thi truong
chimg khoan phai ganh chiu trach nhiém phap luat dan sy do c6 nhiing hanh
vi trai phép ludt, co 161, xAm hai t&i quan hé vé tai san gitra cac chu thé.
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Pé dam bao thuc hién nghia vu hop dé)ng, phap luat dan sy da
quy dinh rt nhiéu bién phap nhu cam cb tai san, thé chp tai san, bao
lanh, dit coc, Ky cugc, ky quy, phat vi pham... Hién nay, mét sd bién
phap dd duoc ap dung trong hoat dong chirng khoan nhu: Cam cd chimg
khoan dé cho vay tién cua cac ngan hang thuong mai, Ky quy trong giao
dich ching khoéan.

Cac vi pham phap luat dan sy trong linh vuc ching khoan va thi
truong ching khoan chi yéu lién quan dén viéc thuc hién nghia vu hop
déng. Khi bén c6 nghia vu ma khong thuc hién hoac thyc hi¢n khong
dung nghia vy thi phai chiu trach nhiém dan sy d6i voi bén c6 quyén.
Trach nhiém dan sy 1a mot hinh thirc cudng ché cua Nha nude va do Toa
an ap dung d6i voi ngudi ¢6 hanh vi vi pham phéap luat. Hau qua bat loi
ma ngudi vi pham nghia vu phai ganh chiu 1 viéc bat budc phai tiép tuc
thuc hién nghia vu hodc phai boi thuong thiét hai nham thoa man quyén
loi chinh déng cta ngudi bi vi pham, khic phuc nhitng hau qua vét chat
cho nguoi bi vi pham.

Tuy nhién, hién nay, mot sé quy dinh trong Luat Chung khoan
khong déng nhét v6i luat dan sy can duoc 1am rd dé tranh vi pham. Vi
du: Khai niém bao lanh phat hanh trong Luat Ching khoan véi khai niém
bdo lanh trong ludt dan su. Theo quy dinh tai khodn 31 Piéu 4 thi “Bao
linh phat hanh ching khoan 1a viéc t chiic bao lanh phat hanh cam két
véi to chire phat hanh thyc hién cac thu tuc trudc khi chao ban ching
khoan, nhan mua mot phan hay toan bd chimg khoan cua to chirc phat
hanh dé ban lai hodc mua sé ching khoan con lai chua dugc phan phdi
hét ctia to chirc phat hanh hodc hd trg to chirc phat hanh trong viéc phan
phdi chimg khoan ra cong chung”. Nhu vy, hoat dong bao linh phat
hanh ching khoan chi c6 ¥ nghia 1a to chic bao lanh phat hanh bao tiéu
chimg khoan cho t6 chirc phat hanh, khong bao ham viéc to chirc bao
lanh phat hanh thuc hién cac nghia vu d6i v6i ngudi dau tu thay cho to
chirc phat hanh. Tuy nhién, khai niém bdo lanh trong dan su lai c6 y
nghia khéc. Diéu 361 B luat Dan su quy dinh: “Bdo lanh la viéc nguoi
thir ba (sau day goi la bén bao 1anh) cam két v6i bén co quyén (sau day
goi 1a bén nhén bao 1anh) s€ thyc hién nghia vu thay cho bén c6 nghia vu
(sau day goi la bén dugc bao lanh), néu khi dén thoi han ma bén duoc
bao lanh khong thuc hién hodc thuc hién khong diing nghia vu...”.
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Hay nhu trong quy dinh vé hoat dong luu ky chimg khoan, trudc
khi ban ching khoan, nha dau tu phai tién hanh luu ky ching khoan do
tai thanh vién luu ky, sau d6 thanh vién luu ky dem chung khoan do tai
luu ky tap trung tai Trung tam Luu ky Ching khoan Viét Nam (VSD),
tao co so cho viéc chuyén nhuong thong qua ghi sé chimg khoan. V& mat
hinh thirc, mbi quan hé giita nha dau tu véi VSD 1a mbi quan hé hop
ddng gui git chung khoan, theo d6, VSD nhén bao quan ching khoan
cho khach hang va thu phi theo s lwong chimg khoan nhan bao quan.
Tuy nhién, so voi dic diém truyén thong ciia hop dong gui giit quy dinh
tai BO ludt Dan su, viéc gtri gitt chung khoén tai VSD c6 nhiing diém
khac biét. Piéu 559 Bo luat Dan su quy dinh: “Hop dong giri giit tai san
1a sy thoa thuan giita cac bén, theo d6 bén gitr nhan tai san ctia bén gui dé
bao quan va tra lai chinh tai san d6 cho bén giri khi hét thoi han hop
dong, con bén giri phai tra tién cong cho bén giir...”. Con trong trudng
hop luu ky ching khoén tai VSD thi VSD khong c6 nghia vu tra lai chinh
ching khoan da dugc guri gilt, ma chi phai tra lai cac chung chi ching
khoén véi cac quyén giéng nhu cac ching khoan di duge luu ky. Khach
hang giri chting khoan ciing khong thé yéu cau rat cac chimg chi chimg
khoan giéng nhu chimg khoan ma minh da luu ky.

Day 1a bién phap yéu ciu nguoi gay thiét hai trong quan hé chimg
khoan va thi truong chimg khoan phai boi thuong cho ngudi bi thiét hai.
Theo quy dinh ctia Luat Chimg khoan hién hanh “T6 chitc, cd nhdn bi
thiét hai hodic ton that do hanh vi vi pham quy dinh ciia Ludt ndy va phdp
ludt khdc cé lién quan cé quyén tw minh hodc ciing Vi t6 chirc, cd nhén
bi thiét hai khdc tién hanh khéi kién dé yéu cau té chirc, cd nhéan gay ra
thiét hai phai béi thuong”.

II. PHAP LUAT VE GIAI QUYET TRANH CHAP PHAT SINH
TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN

1. Khai niém va dac diém vé tranh chz‘ip va giai quyét tranh chs?'lp
trén thi truong chirng khoan

Thuat ngit “tranh chdp” noéi chung dugc hiéu 13 sy bat dong, mau
thuan vé quyén loi va nghia vu phat sinh giita c4c bén lién quan trong
giao dich.

Tranh chép trén thi truong chimg khoan 13 nhitng xung dot vé
quyén va loi ich phat sinh giira cac cha thé khi tham gia thi truong chimg
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khoan va duoc thé hién ra bén ngoai dudi dang nhu cau can giai quyét
thdng qua hinh thire nhét dinh theo quy dinh cua phap luat*®.

Hoat dong chting khoan dién ra trén nhiéu linh vuc nhu phat hanh,
kinh doanh ching khoan, giao dich ching khoan... Do dac thu cua céac
hoat dong phét sinh trén thi truong chimg khoan nén tranh chip trén thi
truong ching khoan c¢6 nhitng dic diém twong dong voi cac tranh chip
trén cac linh vuc khac va c6 nhitng dac trung riéng khac do la:

Thir nhdt, vé chii thé cua tranh chip phai 1a cac to chirc, ca nhan
tham gia thi truong chimg khoan*™.

Thir hai, vé d6i tuong cta tranh chip 1a quyén va loi ich giita cac
chu thé co6 duoc do tham gia thi truong ching khoan. Ddi tuong cia
tranh chap phét sinh trén thi truong chimg khoan bao gdm hai nhém:
(i) Quyén va loi ich phét sinh trén thi truong ching khoan do céc bén
thoa thuan dugc ghi nhan trong hop dong giita cac bén nhu hop dong bao
linh phat hanh chimg khoan, hop dong tu van dau tu chimg khoén,...
(ii) cac quyén va loi ich muc nhién phat sinh giita cac chu thé tham gia
thi truong chimg khoén trén co s¢ phap luat quy dinh.

Thit ba, vé gia tri ciia tranh chap trén thi truong chimg khoan rat
kho xéc dinh. Do viéc xdc dinh gia tri cua tranh chép phu thudc vao
nhiéu yéu t6 nhu thong tin thi truong, tim 1y nha dau tu, tinh hinh kinh té
chinh tri,... va gia ching khoan thuéng khong 6n dinh nén rat kho xac
dinh duoc gia tri cua tranh chp do vy viée giai quyét tranh chap va dua
ra bién phap dé dam bao quyén loi ich cua cac bén chua co tiéu chi xac
dinh théng nhat.

S Truong Pai hoc Luat Ha Noi (2008), Gido trinh Lugdt Chizng khoan, NXB Cong an
nhan dan, Ha Noi, tr. 415.

1507 chire, ca nhin dugc xem 1a tham gia thi truong ching khoan khi ho thuc hién mot
s6 hoat dong ma theo quy dinh cua phap lut nhirng hoat dong d6 chi dién ra trén thi
truong ching khoan, bao gdm cac chu thé 1a:

- T6 chirc phat hanh thyc hién hoat dong chao ban chirng khoan.

- T chirc kinh doanh chimg khoan.

- Nha dau tu chimng khoan.

- Ngan hang giam sat, ngan hang chi dinh thanh toan.

- Trung tadm luu ky chung khoan.

- So Giao dich chirng khoan va cac thanh vién.
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Giai quyét tranh chdp vé chimg khoan va thi trudng ching khoan
duogc hiéu 13 cach thirc, phuong phap hay cic hoat dong dé diéu chinh
cac bat ddng, cac xung dot nham khic phuc va loai trir cic tranh chép di
phat sinh nhim bao vé quyén va lgi ich hop phap ciia nha dau tu va cac
chi thé tham gia kinh doanh chimg khoan va cac chii thé khac tham gia
trén thi truong chirng khodn nhim bao dam sy an toan, minh bach, binh
dang cho thi trudng ching khoén.

2. Cic loai tranh chap phat sinh trén thi truong chirng khoan

- Do mbi quan hé da dang trén thi trudng chimg khoan nén tranh
chap trén thi truong ching khoan cé nhiéu loai khac nhau cé thé phan
thanh cac nhém tranh chap pho bién trén thi truong ching khoan 1a:

Thir nhdt, cic tranh chép gitta nha diu tu va&i cac to chic co lién
quan, bao gdom:

- Tranh chip vé hop dong md tai khoan gitra cong ty ching khoan
va khach hang: Day 1a loai tranh chap chii yéu phat sinh giita cong ty
chung khoan va ngudi dau tu vé viéc thuc hién nhiing cam két da ky
trong hop dong. Theo quy dinh ciia phap luat truéc khi tham gia kinh
doanh, dau tu chimg khoan, khach hang khong phan biét ca nhén, to chic
phai ky hop dong mé tai khoan véi cong ty ching khoan ma khach hang
lua chon. Theo do, khach hang va cong ty chirng khoan phai thuc hién
nhirg quyén va nghia vu nhat dinh nhu: Khach hang phai thanh ton phi
giao dich, thanh toan tién mua chimg khoan, giao chiing khoan dting thoi
han... Cong ty ching khoan thuc hién céc giao dich cho khach hang theo
dung quy dinh, khong st dung tién ching khoan cua khach hang khi
chwa c6 1énh, giit bi mat cho khach hang... Qua trinh thyc hién hgp dong
neus mot trong hai bén khong thuc hién dung quyén va nghia vu c6 kha
ning phat sinh tranh chap.

- Tranh chip vé hop ddng quan 1y danh myc dau tu: Quan 1y danh
muc dau tur 1a viéc cong ty chimg khoan thay mit nha dau tu, dau tu vao
cac loai ching khoan theo mét ty 1¢ dau tu va muc loi nhudn ma hai bén
thoa thuan. Co so phap 1y cho hoat dong nay 1a hop ddng quan 1y danh
muc dau tu dugc ky két giita khach hang uy thac dau tu va cong ty chimg
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khoéan. Dé thuc hién hop dong, phap luit quy dinh rd quyén va nghia vu
cua cac bén nhu: Khach hang c6 quyén nhén loi nhuén, kiém tra giam sat
viéc dau tu, duoc boi thuong thiét hai néu cong ty chung khoan vi pham
hop ddng. Khach hang ciing phai thuc hién mét s6 nghia vu nhu: Chuyén
tién vao tai khoan iy thac cua cong ty, thong bao bang vin ban cho cong
ty trong trudng hop mudn thay ddi co cdu danh muc dau tu va gi6i han
bién dong gia duoc phép dau tu... Cong ty chimg khoan c6 quyén quyét
dinh mua, ban ching khoan theo danh muc va gia da thoa thuan véi
khéach hang, huéng phi quéan ly... va cong ty cling c6 nghia vu bdo céo
cho khach hang vé tinh hinh hoat dong dau tw, nhiing bién dong bat
thuong cua thi truong, gitt bi mat cac thong tin cho khach hang... Qua
trinh thyc hién hop ddng ndy tiém an nhiéu tanh chp khi mot trong hai
bén vi pham nhimng diéu da cam két. Thuc té c6 nhitng cam két hop dong
cu thé khong lam rd nodi dung, yéu cau nén tranh chép c6 thé xay ra. Vi
du nhu thé nao 1a bién dong bat thuong? Thuat ngir nay néu khong duoc
giai thich va giéi han pham vi cu thé s& din dén tinh trang cac bén giai
thich thuat nglr theo hudéng c6 1gi cho minh va d6 chinh 1a mot trong
nhitng nguyén nhan dan dén tranh chap.

- Tranh chép vé hop dong tu van dau tu ching khoan: Tranh chap
nay phét sinh chu yéu giita cong ty chimg khoén, cong ty quan 1y quy vé
viéc thuc hién nghiép vu tu van dau tu voi khach hang. Pay la van dé
phap luat con boé ngd, néu hoat dong tu van dau tu khong khach quan,
hay do trinh d non kém ctia t6 chirc tu van dau tu dan dén viéc gay thiét
hai cho nha dau tu thi bén canh uy tin cua nha dau tu bi giam sut, trach
nhiém c6 dit ra ddi véi td chirc nay khong? cling nhu quyén han va trach
nhi¢m cuia cac bén khi thyc hién nghiép vu tu van dau tu nhu thé nao?

- Tranh chip vé cam cb ching khoan: Cam cd chimg khoan ciing
thuc chat 1a cam cb tai san. Theo quy dinh ciia phép 14t chimg khoén thi
viéc cam c6 chimg khoan phai duoc thyc hién thong qua hop dong cam
c¢b chimg khoan, trong d6 thé hién r& quyén va nghia vu cua cic bén nhu:
Viéc chuyén giao ching khoan, viéc st 1y ching khoan bi cam cd, viée
giit din bao quan chimg khoan cam cb va cac gidy to co lién quan, cac
van dé vé phi...
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Thir hai, tranh chdp giita t6 chirc phdt hanh véi cdc té chire khdc,
bao gom:

- Tranh chép vé viéc thuc hién cam két bao lanh phat hanh: Theo
quy dinh cta phap luat vé chimg khoan va thi truong ching khoan, hoat
dong phat hanh c6 phiéu hodc trai phiéu c6 thé tién hanh thong qua to
chtrc bao 1anh phat hanh hodc tu phat hanh. Dé bao ldnh phat hanh, to
chtrc phat hanh va cong ty chimg khoan phai ky mot cam két c6 thé xay
ra cac vi pham vé ké hoach, tién do phan phéi da cam két, vi pham céc
quy dinh vé phi lién quan dén viéc phan phdi, phi bao lanh,... tir 46 phat
sinh céc tranh chap.

- Tranh chép lién quan dén tu van phat hanh chimg khoan: Theo
quy dinh ctia phap luat vé ching khodn, t6 chirc phat hanh mudn phat
hanh chimg khoan ra cong chung thi it nhat phai dwoc mot cong ty chimg
khoan tham gia tu van viéc phat hanh va chiu trach nhiém trong pham vi
tu van. dé thuc hién cong viéc tu van, cac bén thoa thuin ky két hop
ddng ghi rd quyén va nghia vu cua cac bén. Trong qué trinh thyc hién
hop ddng, nhiéu van dé nay sinh c6 thé xay ra tranh chip vé trach nhiém
ctia don vi tu vén, pham vi tu vén, hiéu qua cua hoat dong tu van...

Thir ba, cac loai tranh chcfp khéc:

- Tranh chap vé hop dong giita to chirc phat hanh trai phiéu voi dai
dién nguoi so hitu trai phiéu.

Dai dién nguoi so hitu trai phiéu theo quy dinh ciia phap luat c6 thé 1a
ngan hang thuong mai, to chirc tai chinh dwoc cip gidy phép hoat dong luu
ky chung khoan, hoat dong kinh doanh c6 hi¢u qua va tinh hinh tai chinh
lanh manh. Tranh chap c6 thé xay ra khi cac bén vi pham quyén va nghia vu
da cam két trong hop ddng, vi pham cac quy dinh vé sir d6i bd sung ban quy
dinh vé quyén va nghia vu cta dai dién ngudi s¢ hitu trai phiéu...

- Tranh chp vé hop ddng m¢ tai khoan giira thanh vién luu ky 1a
ngan hang va khach hang. Tranh chap vé hop dong c6 thé phat sinh khi
quyén va nghia vu hai bén da cam két bi vi pham nhu: Van dé vé phi, vé
thanh toén tién mua chimg khoan, van d& vé bi mat thong tin, viéc st dung
tién chimg khoan cua khach hang, thuc hién giao dich cho khach hang...
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- Tranh chdp vé hop dong ma mot bén tham gia 1a cac t6 chirc, ca
nhan nudc ngoai: D6 1 cac tranh chip phét sinh tu nhimg hop dong vé
mo tai khoan giao dich chung khoan, hop dong tu van dau tu, hop dong
cam cd chimg khoan,... ngoai ra con c6 hop dong dau tu va lién doanh.

- Tranh chip vé bdi thuong thiét hai ngoai hop dong: D6 1a nhiing
thiét hai do nguoi ciia cac phdp nhan gay ra trong khi thuc hién nhiém vu
duogc giao. V& nguyén tic thi sau khi phap nhan di bdi thudng thiét hai
thi 6 quyén yéu cau nguoi c6 16 trong viée gay ra thiét hai phai hoan tra
sd tién ma phap nhan di bdi thudng cho ngudi bi thiét hai. Thuc té viéc

thuc hién nghia vu nay c6 thé phat sinh céc tranh chép.
3. Co ché giai quyét tranh chép trén thi trwong chitng khoan

Co ché giai quyét cac tranh chip trén thi truong chimg khoan co
thé dugc hiéu 1a tong hop cac cach thirc, bién phap do cac bén tranh chap
ap dung trén co s& quy dinh ciia phap ludt nham loai bo cac xung dot vé
quyén va lgi ich phat sinh trén thi truong ching khoan.

Theo quy dinh ciia phap luat Viét Nam Diéu 133 Luat Chimg
khoan 2019: “Tranh chap phat sinh trong hoat dong chimg khoan va thi
truong chimg khoan tai Viét Nam c6 thé duoc giai quyét théng qua
thuong lugng, hoa giai hodc yéu ciu Trong tai hodc Toa an giai quyét
theo quy dinh ctia phép luat”.

Gidi quyét tranh chdp bang hinh thirc thieong hrong: Phap luat cia
nhiéu qudc gia trén thé giéi thuong khuyén khich hodc quy dinh cac bén
c6 tranh chép ty thuong luong 1a didu kién bit budc trude khi cac bén ap
dung cac hinh thirc gidi quyét tranh chap khac khi giai quyét tranh chip
vé ching khoan. Hinh thirc giai quyét tranh chap vé chimg khoan bang
thuong lugng rat duge khuyén khich & cac qudc gia vi it ton thoi gian,
chi phi va thuan tién v6i dic thi ciia giai quyét tranh chép trén thi truong
chung khodn, mat khac phép luat ghi nhan vai tro cua céc t6 chirc lam
trung gian hoa giai trén thi truong chung khoan.

Thuong lugng co6 thé thuc hién dudi nhiéu hinh thic nhu cac bén truc
tiép gap g&, ban bac dé thong nhit hudng giai quyét tranh chip hoic bang
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cach trao d6i cong van, tai liéu thé hién quan diém ctia minh va yéu ciu cta
bén vi pham thyc hién dung cac diéu d3 cam két.

Trong cac trudng hop cu thé néu cac bén c6 thoa thuan giai quyét
tranh chip bing thuong luong, hoa giai thi day 1a thu tuc bit budc trude
khi dugc dua don xin giai quyét tai trong tai hodc Toa an. Nhu vay, chi
sau khi thuong lugng khong thanh cong thi co quan Trong tai hoac Toa
an méi dwa vu tranh chip ra giai quyét. Didu 202 khoan 2.2 Luat Ching
khoan va giao dich ching khoan ctia Han Quéc c6 quy dinh khi nhan
dugc yéu cau giai quyét tranh chdp cua cac bén lién quan dén viéc mua
va ban hodc cac giao dich chiing khoan khac thi trudng ban gidm sat cua
Uy ban chimg khoan Han Quéc co thé thong béo cho cac bén lién quan
vé viéc yéu cau tu thuong lugng, hda giai trong vong 30 ngay ké tir khi
c6 yéu cau nay™". Quy ché cua So Giao dich chig khoan Kuala Lumpur
(Malayxia) quy dinh S& Giao dich chdp nhan giai quyét tranh chip giira
cac bén lién quan dén ching khoan thi cic bén phai ty hda giai trong
vong 30 ngay ké tir ngay c6 thong bao chap thuan giai quyét tranh chip
ctia S& giao dich, chi sau khi cac bén thong thoa thuan dugc vé viée giai
quyét tranh chap thi S¢ Giao dich chimg khodn méi quyét dinh chi dinh
trong tai vién dé giai quyét.

Phap luat Viét Nam chua cé quy dinh thu tuc thuong lugng nhu thé
nao va viéc bao dam thi hanh cac giai phap da dugc thoa thuén trén co so
thuong luong ra sao. Chinh vi vay, co ché giai quyét tranh chip bang
thuong luwong chua phat huy dugc hiéu qua mic du n6 co vu diém 1a
giam thiéu duoc xung dot xa hoi va chi phi xa hoi, bao v¢ dugc uy tin, bi
mat kinh doanh cua cac bén.

- Gidi quyét tranh chdp bang hinh thirc hda gidi: La hinh thirc giai
quyét tranh chép hét strc quan trong va phd bién & nhiéu qudc gia, day la
hinh thirc giai quyét tranh chap rat hiéu qua, thé hién nhiéu wu diém trong
viéc bao dam quyén va loi ich hop phap ctia cac bén tranh chap ciing nhu
tao moi truong phap 1y thuan loi dé cac chu thé nay thuc hien quyén va
nghia vu cua minh. Khéc véi hinh thirc thuong lugng, hinh thirc trung

! Xem thém: Diéu 202 khoan 2.2 Luat Chiing khoan va giao dich ching khoan ciia
Han Quéc s 4701 ngay 05/01/1994.
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gian hoa giai c6 nguoi thir ba tham gia vao giai quyét tranh chip. Nguoi
trung gian nay co vai tro trg giap, phan tich nguyén nhén, dién bién cua
qua trinh phat sinh tranh chip dé cic bén tranh chap ty nhan thiy cai loi
cta viéc hoa giai dé di dén phuong 4n théng nhat loai bo tranh chép.
Nguoi trung gian hoa giai c6 thé 1a ca nhan hodc t6 chire, di voi cac tranh
chép trén thi trudng chimg khoén thi nguoi trung gian hoa giai thuong 1a cac
chuyén gia, luat su c6 nhiéu kinh nghiém vé linh vuc chimg khoan, c6 uy
tin, ¢o phém chét tao duoc do tin cay cho cac bén tranh chép hodc céc td
chirc hoat dong trén thi trudng chimg khoan nhur cac to chirc ty quan (Trung
tam giao dich, S& giao dich) hodc cac co quan quan ly nha nude trén thi
truong chimg khoan nhu Uy ban chimg khoan. Tai Han Quédc, Uy ban
chimg khoan Han Qudc thanh 1ap mot Uy ban hoa giai cac tranh chip véi
nhiém vu gitp cac bén hoa giai cac tranh chap phét sinh trén thi truong
chl’rng khoan. Theo Luat Chimg khoan Thai Lan Biéu 201 ciing c6 quy dinh
vé hinh thtrc giai quyét tranh chép nay théng qua hoa giai bang trong tai**?,
Theo Luat Chimg khoan Nhat Ban Diéu 172 “Khi nay sinh bat ky mot tranh
chip nao c6 lién quan dén van dé kinh doanh chig khoan, kinh doanh hop
ddng chimg khoan ¢ ky han theo chi s kinh doanh hop dong lwa chon
chimg khoan, hoac hop dong kinh doanh ching khoan ¢ ky han trén thi
trudng ching khoan nudc ngoai hodc cac giao dich khac bat ky ctia mot
cong ty chimg khodn nao tac dong, hoac bét ky mot hoat dong kinh doanh
chung khoan nao b1 mot thanh vién nao do6 cua thi truong chung khoan tac
dong thi cac bén tranh chap c6 thé nop don 1én Bo tai chinh xin hoa giai
tranh chap d6”, Luat Chimg khoan Nhat Ban con quy dinh rd tha tuc hoa

giai va hiéu lyuc thuc thi d6i véi quyét dinh hoa giai nay153

Trude day, theo quy dinh cua Nghi dinh 144 thi “Trung tam giao
dich Chimng khoén, S& Giao dich ching khoan va Uy ban chimg khoan

52 Ppidu 201 Luat Chirng khoan Thai Lan: “Trong truong hop co tranh chap lién quan
dén viéc mua ban chimng khoan dugc niém yét tai S¢ giao dich ching khoan du giita cac
thanh vién hodc giira cac thanh vién véi khach hang, hai bén tranh chap c6 thé nop don
1én S¢ giao dich xin Hoi dong trong tai gidi quyét.
Hoi ddng trong tai bao gdm mot ngudi do Hoi dong quan tri S& giao dich chimg khoan
b6 nhiém 1am cha tich hoi déng va moi bén tranh chép duoc dé cir mot thanh vién”.
153 Xem thém: Diéu 173-179 Luat Ching khoan Nhat Ban.
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nha nuéc Viét Nam c6 thé 1am trung gian hoa giai cac tranh chdp phat
sinh” (khoan 1 Piéu 113 Nghi dinh 144). Piéu 37 Luit Chimg khoan
cling quy dinh San giao dich chiing khoan, Trung tam Giao dich chiing
khoén c6 quyén lam trung gian hoa giai theo yéu cau cta thanh vién giao dich
khi phét sinh tranh chip lién quan dén hoat dong giao dich Chung khoan.

Tuy nhién, van dé dit ra 13 néu tranh chip phat sinh giita nha dau
tu voi thanh vién giao dich hoac gitra thanh vién giao dich véi cac chu
thé c6 lién quan trong hoat dong giao dich chimg khoan thi thanh vién
giao dich co quyén dé nghi SGDCK lam trung gian hoa gidi, vay nha dau
tu ¢6 quyén nay khong? Néu nha dau tu khong co quyén dé nghi SGDCK
lam trung gian hoa giai thi co thé yéu cau t6 chirc, ca nhan nhan khac lam
trung gian hoa giai dugc hay khong? Két qua hoa giai thanh c6 mang tinh
bat bude d6i véi cac bén tranh chép va c6 dugc bdo dam thi hanh hay
khong? Mit khac, hoa giai c¢o phai 1a thi tuc bat budc trude khi nha dau
tu st dung cac hinh thic giai quyét tranh chdp khac khong?... Nhiing
van dé nay can phai c6 van ban hudng dan thi hanh.

Viéc hoa giai dugc thyc hién dudi hai hinh thirc: Hoa giai ngoai t6 tung
va hoa giai trong t tung,

Thir nhat, hoa gidi ngoai t6 tung: La hinh thirc hoa giai qua trung
gian giita cac bén tranh chap trudc khi dua vu tranh chép ra giai quyét tai
Toa 4n hoac Trong tai. Khi thong nhat dugc phuong thirc giai quyét tranh
chép, cac bén phai ty nguyén va thién chi thuc hién theo phuong an da
thoa thuan. Néu mot trong hai bén khong nghiém tac thyc hién thi bén
kia c6 quyén dua vu tranh chip ra Trong tai hodc Toa an dé giai quyét.
Tuy nhién, hinh thirc hoa giai ngoai t tung thi thoa thuan cta cac bén co
tranh chap khong phai 1a diéu kién bat budc dé cac bén phai tuan theo va
khong phai 14 co s& dé Trong tai hodc Toa an phan quyét thyc hién.

Thir hai, hoa gidi trong t6 tung: La hinh thic hoa giai dugc tién
hanh tai co quan c6 thim quyén giai quyét tranh chip nhu Trong tai, Toa
an hodc to chirc tu quan trén thi trudng chimg khoan (S Giao dich
chimg khoan), co quan quéan 1y nha nude vé thi truong chimg khoan duoc
phap luat cua timg nude quy dinh c6 tham quyén giai quyét tranh chip
trén thi truong chimg khoan. khi cac bén tranh chap thoa thuan dugc voi
nhau vé viéc giai quyét tranh chap thi Trong tai hodc Toa an lap bién ban
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hoa giai thanh va ra quyét dinh céng nhan sy théa thuan cia cac bén co
tranh chap va quyét dinh nay c¢6 hiéu lyc thi hanh ngay.

Van dé nay dwoc Luat Chimg khoan va giao dich chimg khoan
Han Qudc quy dinh tai Diéu 202 khoan 2.3 1a Uy ban hoa giai c6 quyén
dé xuit phuong 4n giai quyét tranh chap va kién nghi cac bén c6 tranh
chdp chap nhan phuong 4n nay, khi cac bén tranh chip chip nhan vé
phuong 4n hoa giai thi phuwong an d6 ¢ hiéu luc phéap 1y va bét budc cac
bén thi hanh.

- Gidi quyét tranh chdp bang hinh thirc Trong tai, TOa an phat
sinh trong hoat dong chimg khoan va thi trudng ching khoan duoc tién
hanh theo quy dinh cua phap luat.

CAU HOI ON TAP

1. Néu cac phuong thirc giai quyét tranh chap trong linh vuc ching
khoén va thi truong ching khoan.

2. Néu cac dac trung cua vi pham phap luat ching khoan.

3. Phén loai dugc cac hanh vi vi pham phép luat chizng khoan.

4. Néu cac hinh thac xu ly vi pham phap Luat Chung khoan theo
quy dinh cua phap luat hién hanh.

5. So sanh duoc viéc xir phat cia Uy ban ching khoan nha nudc
véi viéc xtr phat cua S¢ Giao dich chirng khoan.

6. Néu va phan tich dugc nhitng nguyén nhan co ban dan dén tranh
chap trong linh vurc chitng khoan

7. Phan tich duoc mdi quan hé gitra hoat dong giam sat voi xir Iy vi
pham phép luat ching khoan.
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