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MO DAU
1. Tinh cap thiét va y nghia ciia dé tai

Theo dinh hudng phat trién ctia nudc ta va dinh huéng phat trién thi trudng
chting khoan dén 2010 thi thi trudng chimg khoan 1a mot kénh rat quan trong
thu hat von dau tu trung va dai han.

Péi véi Viet Nam, xuit phat tr nhu cau hinh thanh va phat trién mot thi
truong tai chinh hoan chinh dé thu hat vén cho nén kinh té, thi truong ching
khoan da ra doi vao thang 7/2000. Qua 6 nam hoat dong, thi truong da dat duoc
nhitng budc tién dang ké vé quy mo, chat luong, gid tri, sy quan tdm ctia nha
dau tu va da gitp cac doanh nghiép thu hat duoc lugng vén nhan rdi kha 16n
trong dan ching phuc vu cho hoat dong kinh doanh. Tuy nhién, bén canh do
cling con tdn tai nhiéu mat han ché can dugc cai thién trong do chat luong hang
hoa dua ra thi truong 1a mot van dé quan trong can duoc lvu tim. Hién nay, cac
cong ty da duoc cap phép niém yét chi 13 mot con sb rat it trong hang ngan cong
ty cd phén ciia nén kinh té nudc ta, chua thé hién duge tinh dai ching cua thi
truong boi vi con rat nhiéu doanh nghiép 16n dai dién cho cac nganh kinh té
chua 16n niém yét. Trong twong lai, hoat dong niém yét trén thi trudng ching
khoan sé& tr& nén rat s6i dong va dé chuan bi cho sy bung no nay thi hoat dong
tham dinh niém yét can dugc ning cao nham dam bao nhimg hang hoa dua ra thi
truong 13 nhitng cong ty tbt, ¢ tiém niang phat trién va tinh hinh tai chinh lanh
manh. Mit khac, cic cong ty con xuat hién nhu cau niém yét trén thi truong
nudc ngodi va nguoc lai 1a cac cong ty nudc ngoai 1én niém yét trén thi truong
nudc ta cho nén chung ta rat can hoc hoi kinh nghiém, nang cao ning luc thuong
xuyén dé hoat dong tham dinh dem lai su tin tudng cho nha dau tu. Co thé théy
rang mot thi trudong chimg khoan c6 nhiéu cong ty niém yét 16n, kinh doanh tét,
hiéu qua thi méi thu hit dugce nhidu vén tir cac nha dau tu trong va ngoai nudc
va nhu thé méi hoan thanh st ménh cua thi trudng 1a thu hat von trung va dai

han cho nén kinh té. Tir d6 théy réng viéc hoan thién hé théng tham dinh niém



yét 1a rt can thiét gop phan gitip chung ta c6 duoc mot thi trudng ching khoan
phat trién, hoan chinh va co thé hoi nhap vdi cac nuoc trong khu vuc cling nhu
trén thé gisi. Vi 1y do d6 t6i da chon dé tai “Hoan thién hé théng thim dinh
niém yét trén thi trwong chirng khodn Vigt Nam” dé 1am luan vin thac si, hy
vong cO nhitng dong gop cé ich cho thi truong chiing khoan nudec ta.

2. Muc tiéu nghién ctru

Trén co so phan tich, ddnh gia thuc trang ctia hoat dong tham dinh niém yét
trong thoi gian vira qua & thi trudng nude ta dé rat ra nhitng mit tich cuc can
phat huy, nhitng mat han ché can duoc cai thién. Ngoai ra con nghién ctru hoat
dong tham dinh niém yét & mot sb thi truong khac dé rat ra bai hoc kinh nghiém
cho thi truong Viét Nam. Tur d6, luén van dua ra nhitng kién nghi vé chinh séach,
phap 1y, k¥ thuat... nham giap hoat dong tham dinh niém yét trén thi truong
Viét Nam phat trién hon nita va dap tmg duoc mong méi ctia nha dau tu.

3. Do6i twong va pham vi nghién ciru:

Pbi twong nghién ctru ctia dé tai 1a hoat dong thim dinh niém yét trén thi
truong chimg khoan Viét Nam bao gém khung phap 1y, tiéu chuan niém yét, quy
trinh thuc hién, két qua dat dugc. ..

Vé khong gian, luan van nghién ctru trén pham vi ca nudc

Vé thoi gian, dé tai gidi han danh gia thyc trang thim dinh niém yét tir
2004- nay

Vé noi dung, luan van tap trung danh gia hoat dong tham dinh niém yét trén
cac mit nhu khung phap 1y, ap dung cac tiéu chuan niém yét, quy trinh thuc
hién, han ché, ton tai dé tir d6 dua ra nhirng kién nghi nham hoan chinh hé théng
tham dinh niém yét.

4. Phuong phap nghién ctru:
Pé giai quyét cac muc dich ma dé tai huéng dén, tac gia da st dung phuong

phap nghién ctru dinh lugng va phuong phap nghién ctru dinh tinh nhu:



+ St dung phuong phép théng ké lich st va phuong phéap tong hop dé danh

gia vé thuc trang hoat dong tham dinh niém yét cua thi truong ching khoan Viét

Nam thoi gian qua.

+ St dung cic phuong phép phan tich, phuwong phap so sanh dé lién hé kinh

nghiém cac nude lam co s¢ dé xuat moé hinh hoat dong va cac giai phap phu hop

nham phat trién quy dau tu chimg khoan & Viét Nam.

5. Nhirng dong gop cia luan van

+  Luan van d3 dong gop duoc mot sé diém nhu:

+  Khai quat va phan tich dugc thuc trang hoat dong tham dinh niém yét trén

thi truong chimg khoan Viét Nam

+ Tim hiéu va rut ra kinh nghiém cho hoat dong tham dinh tir thi truong

chirg khoan céc nudc.

+ Dé xuit mét sb giai phap, kién nghi nham hoan thién hoat dong tham dinh

niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam

6. Két cau luan vin

Lu4n vin gdm c6 3 chuong:

+ Chuong 1: Tong quan vé hé théng tham dinh niém yét trén thi truong
chirng khoan

+ Chuong 2: Thyc trang hoat dong tham dinh niém yét trén thi truong ching
khoan Viét Nam

+  Chuong 3: Mét s6 kién nghi nham hoan thién hé théng tham dinh niém yét

trén thi truong chung khodn Viét Nam




Chuong 1
TONG QUAN VE HE THONG THAM PINH NIEM YET

TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN
1.1. Tong quan vé hoat dong niém yét
1.1.1. Khai ni¢ém

Niém yét chimg khoan 1a thu tuc cho phép mot chimg khoan nhét dinh dugc
phép giao dich trén thi trudng giao dich chting khoan tap trung. Cu thé, day la qua
trinh ma SGDCK (hodc UBCK) chip thuan cho ching khoan duoc phép niém yét va
giao dich trén SGDCK néu t6 chirc phat hanh chimg khoan d6 dap tmg day du cac tiéu
chuan vé dinh luong ciing nhu dinh tinh ma SGDCK (hoic UBCK) d& ra. Thong
thudng, viéc cap phép niém yét do SGDCK quyét dinh. Tuy nhién, & nhiing thi truong
moi thanh 1ap thi UBCK thudng 14 co quan c¢6 thim quyén cap phép niém yét.

Nhin chung, cic loai chimg khoan duoc niém yét gom c6 phiéu, trai phiéu,
chtng chi quy dau tu, ching quyén, quyén mua c6 phiéu va céc loai ching khoan khac
(ching khoén co6 tai san ddm bao, ching khoan phai sinh...). Tai mdt ) thi truong, do
khac biét vé cach thuc giao dich, trai phiéu va cac loai chimg khoan ng khac c6 thé
dugc tach ra giao dich theo hé thong riéng biét so v6i c¢d phiéu va cac ching khoan

von khac.

Dé tao 1ong tin va bao vé quyén loi cho ngudi dau tu, cac chimg khoan diang ky
niém yét phai dép tng cac diéu kién niém yét dugc quy dinh cu thé trong quy ché vé
niém yét chimg khoan do SGDCK (hodc UBCK) ban hanh. Thong thudng cac diéu
kién nay dugc dat ra nhim thoa man hai yéu cau vé duy tri hoat dong lién tuc ctuia cong
ty niém yét va dam bao tinh thanh khoan cua ching khoan. Yéu ciu vé duy tri hoat
dong lién tuc ctia cong ty niém yét duogc thyc hién thong qua co ché cong bd thong tin,
dam bao cong chiing dau tu ¢ co hdi ngang nhau trong viéc nam bét thong tin. Yéu
cAu vé tinh kha mai hay con goi la tinh thanh khoan thé hién qua vi¢c chon loc cac
chtng khoan ctia cac cong ty c6 quy md va hoat dong tot dé co thé dugc mua ban dé

dang trén thi truong.
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Tom lai, niém yét ching khoan 1a mot qua trinh bat dau tir khau tham dinh cap
phép niém yét va tiép theo 13 qué trinh giam sat chimg khoan niém yét kéo dai lién tuc

cho dén khi chirng khoan khong con dugc niém yét trén thi truong.
1.1.2.Phén loai niém yét
a. Phan theo thj truong

Thj trwong giao dich tip trung: cac ching khoan niém yét duoc giao dich mua
ban tai mot dia diém tap trung goi la san giao dich hodc thong qua hé thong
may tinh cia SGDCK. Céc ching khoan dugc niém yét trén SGDCK thong
thuong 13 chimg khoan cua nhitng cong ty 16n, c6 danh tiéng, hoat dong san
xuét kinh doanh tdt, uy tin, co tiém lyc vé tai chinh va nhiéu trién vong phat
trién trong twong lai. Cc cong ty nay phai dap img dugc mot s tiéu chuan nhat
dinh (dinh tinh, dinh lugng) vi du nhu tiéu chuén vé vbn cb phén, o1 nhuan,
tinh hinh tai chinh, s6 c6 dong bén ngoai ... va phai vuot qua qué trinh thim
dinh niém yét do cic SGDCK/ UBCK tién hanh dé dugc niém yét trén thi
truong giao dich tap trung.

Thi trwong giao dich phi tap trung (thi truong OTC- over-the-counter): 1a
mot thi truong dugc td churc khong duya vao mot mat bﬁng giao dich ¢6 dinh
nhu thi truong giao dich tap trung ma dua vao mot hé théng van hanh theo co
ché chao gia canh tranh va thuong luong. Thi truong niy ton tai & nhiéu dia
diém, tai bat ky noi nao thuan loi cho bén mua va bén ban thuong luong gia ca,
giao dich va thong tin dugc dua vao hé théng dién thoai va Internet voi su trg
gitip cua céc thiét b dau cudi. Tiéu chi dé chimg khoan duogc giao dich trén thi
truong ndy thuong chi can dam bao tinh thanh khoan tdi thiéu va to chirc phat
hanh hoat dong nghiém tuc, khong Itra ddo. Do vay, ching khoan giao dich trén
thi truong OTC thudong c6 mic dd tin nhi€ém thép hon, d rii ro cao hon cac
ching khoan duoc niém yét trén thi trudng giao dich tap trung. Cac chung
khoan niém yét trén thi truong OTC cha yéu 1a c¢b phiéu ciia cac cong ty vira va
nho, cong ty cong nghé cao, cong ty mai thanh 1ap nhung cé tiém ning phat
trién tbt; trai phiéu doanh nghiép va trai phiéu chinh phu, cic chimg khoan phai

sinh, . . . Thong thudong cac cong ty cd chung khoan giao dich trén thi truong
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OTC 1a nhirng cong ty chua du diéu kién niém yét trén thi truong tap trung, tuy
nhién ciing c6 trudng hop cac cong ty nay di dap ung duoc tiéu chuan niém yét
nhung do nhiéu 1y do khic nhau nén ho vin mudn giao dich trén thi trudng

OTC.
b. Phan theo loai chirng kho4n niém yét

Cé phiéu: cb phiéu 12 mot loai chting khoan xac nhan quyén s& hiru va loi ich
hop phép cta nguoi so hitu ¢ phiéu ddi véi tai san hodc von ciia mot cong ty
¢ phan. Khi mua c6 phiéu, nhitg nguoi dau tu (cd déng) s& trd thanh nhing
ngudi chi sé hiru dbi v6i cong ty va cung nhau chia sé moi thanh qua ciing nhu

t6n that trong qua trinh hoat dong ctia cong ty.

Dé duoc niém yét trén thi truong ching khoan, ¢6 phiéu cia mot cong ty phai
trai qua qua trinh thim dinh niém yét va dap ung duoc cac tiéu chuan dinh luong veé
thot gian hoat dong, von ¢b phén, lgi nhuén, s luong cd dong cong chung, $6 lugng
cd phan ma cac thanh vién chu chdt cam két nim gii¥, cac chi tiéu vé tinh hinh tai
chinh; dong thoi phai dam bao cac tiéu chuan dinh tinh khac nhu co céu to chirc cua
cong ty, kha ning quan 1y cta ban lanh dao, viéc 4p dung cic nguyén tic quan tri cong
ty, trién vong cia cong ty trong twong lai, nhitng déng gop cua cong ty cho nganh,
nghé noi riéng va nén kinh té néi chung... Trong qua trinh thim dinh, SGDCK/ UBCK
s tién hanh phan tich, danh gia xem cong ty c¢6 thoa man dugc cac tiéu chuan dit ra

hay khéng; trén co s& d6 chip thuin hodc tir chdi cAp phép niém yét cho cong ty.

Trdi phiéu: trai phiéu 12 mot loai chimg khoan ng quy dinh nghia vu ctia ngudi
phat hanh (ngudi vay tién) phai tra cho nguoi ndm giit trai phiéu (nguoi cho
vay) mot khoan tién xac dinh (13i trai phiéu), thuong 1a trong nhitng khoang
thoi gian cu thé va phai hoan tra khéi lugng von da vay ban dau khi trai phiéu
d4o han. Khong gibng nhu cb phiéu, trai phiéu chinh phu va trai phiéu chinh
quyén dia phuong duoc niém yét theo quyét dinh ctia cip c6 tham quyén ma
khong phai trai qua qua trinh thim dinh niém yét vi day 14 hai loai trai phiéu
duoc xem gan nhu 13 khong c6 riii ro, do dugc chinh pha hodc chinh quyén dia
phuong dam bao thanh toan 13i va gbc khi dédo han. Riéng d6i voi trai phiéu

cong ty thi van phai qua qua trinh thAm dinh trude khi duge cAp phép niém yét
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va cong ty can dap timg dugc mot so ti€u chuan vé von, lgi nhudn, tinh hinh tai

chinh, ty 1€ ng, s6 lugng ngudi nam gitr. ..

Chirng chi quy ddu tw: 13 mot loai ching khoan do cac quy dau tu ching
khoan (quy dau tu tin thac, quy dang hop dong) phat hanh. Chimg khoan do cac
quy dau tu dang cong ty phat hanh thi dugc goi 1a ¢ phiéu.

Chtng chi quy mudn dugc niém yét trén SGDCK ciing phai qua qua trinh thim
dinh niém yét cia SGDCK/ UBCK dé xem xét cac tiéu chuan vé thoi gian hoat dong
clia quy, tong gia tri ching chi quy, sb6 luong ngudi dau tu ti thiéu vao quy, chién

luoc déu tu. ..

Chirng khodn c6 thé chuyén déi: 1a nhitng chimg khoan cho phép ngudi nim
giit c6 thé ddi n6 14y mot chimg khoan khac tuy theo lira chon va trong nhiing
diéu kién nhat dinh. Thong thuong ¢ ¢6 phiéu wu dai dugc chuyén doi thanh cd
phiéu thuong va trai phiéu dugce chuyén doi thanh c6 phiéu thuong. Cac ching
khoan nay déu phai qua qua trinh tham dinh trude khi duoc cip phép niém yét
tuong ty nhu ¢d phiéu va trai phiéu cong ty. Pic biét khi phat hanh nhiing loai
chtng khoan nay sé tic dong dén co cdu tai chinh ciia cong ty nén tiéu chuin vé

tinh hinh tai chinh duoc danh gia ky khi tham dinh.

Churng khodn phdi sinh: 1a loai chiing khoan dugc hinh thanh dua trén mdét hay

nhiéu loai ching khoan nén khac. C6 nhiéu loai chting khoan phai sinh nhu:

quyén mua c6 phan, chimg quyén, hop dong ky han, hop dong tuong lai.

Trén thi truong chung khodn Vi¢t Nam, theo quy dinh hién nay méi chi ¢ cd
phiéu, trai phiéu va chtng chi quy dau tu cia quy dau tu cong ching 1a duoc phép

niém yét va giao dich trén thi trudng giao dich tip trung.
1.2. Hé thong thAm dinh niém yét
1.2.1. Tiéu chuin niém yét

Tiéu chuén niém yét thong thuong do SGDCK/ UBCK ciia mdi qudc gia quy
dinh, dya trén co s¢ thuc trang cua nén kinh té, chinh sach khuyén khich phat trién
kinh té theo vung, nganh,... Noi dung va muc do that chat cta cac tiéu chuin niém yét

khac nhau tiy mdi qudc gia va mdi SGDCK/ UBCK. O cac nude c6 thi trudng ching
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khoan phat trién, cic tiéu chuin niém yét thuong chit ch hon & cac thi trudng méi
ndi. Cac tiéu chuan niém yét ludn duoc chia [am 2 nhém: dinh lugng va dinh tinh. Cac
tiéu chuan dinh tinh 1a mot trong nhitng yéu td tao nén dic trung riéng cia ting thi

truong.
a.Tiéu chuén dinh lwong

. Thoi gian hoat déng tir khi thanh ldp céng ty: dé dang ky cho chung khoan
niém yét trén thi trudng, t6 chirc phat hanh chimg khoan phai c¢6 nén tang kinh doanh
vitng chic va thoi gian hoat dong lién tuc trong mot s6 ndm nhat dinh tinh dén thoi
diém dang ky niém yét. Thong thudng, d6i voi cac thi truong truyén thong, td chirc
dang ky niém yét phai c6 thoi gian hoat dong t6i thiéu 3-5 nam, hodc phai c6 ¢b phiéu

da dugc giao dich trén thi truong phi tap trung.

. Quy mé va co cdu sé hitu von cé phan: quy md cua to chirc ding ky niém yét
phai du 16n dé tao nén tinh thanh khoan cho chimg khoan. Tiéu chuan nay dugc quy
dinh qua diéu kién vé& vbn diéu 1¢ cua doanh nghiép. Tuy timg giai doan phat trién
khac nhau cta nén kinh té va tiy méi truong dang ky niém yét ma quy dinh vé von
diéu 16 khac nhau. Ngoai ra, dé dam bao tiéu chi dai ching, sé lugng chimg khoan do
ngudi ddu tu ngoai t6 chirc dang ky niém yét nim giir phai dat murc tdi thiéu theo quy

dinh.

. Loi sudt thu dwoc tir von ¢é phan: quy dinh ndy nhim dam bao mot mirc sinh
101 an toan cho ngudi dau tu. Céc tiéu chi thuong dugc sir dung 13 s6 nam hoat dong
kinh doanh c6 14i lién trude thoi diém dang ky niém yét (thuong 1 2 — 3 ndm), mirc 13i
ti thiéu hoac cac ty suét lo1 nhuan ti thiéu trén von cb phﬁn, trén téng tai san, trén

doanh thu ...

. Ty 1é no: quy dinh nay nham dam bao duy tri tinh hinh tai chinh lanh manh cua
cong ty, dam bao cong ty c6 du kha ning thanh toan cic khoan ng dén han. Céc tiéu
chi thuong duoc sir dung 13 ty 18 no trén von cb phan, tai san luu dong trén no ngin

han, tong tai san trén tong ng.

. Sw phdn bé c6 déng: qui dinh nay xét dén sb luong va ty 1& c¢d phiéu nim gitr

ctia cac c6 dong thiéu sb (thong thudng nim giit tir 1%-5%) va cac cd dong 16n (tir 5%
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tré 1én); ty 18 c6 phiéu do c6 dong sang lap va cd déng cong ching nam giit mirc toi
thiéu.

Dbi véi mdi loai chimg khoan khac nhau cé nhiing tiéu chuan niém yét riéng
duoc cu thé hoa theo nhirng ti€u chi trén. Viéc cu thé ho4 céc tiéu chuan niém yét tao
diéu kién cho cac cong ty d& dang tu danh gia kha ning cta chinh minh trong viéc
tham gia niém yét va gitp cho qua trinh thim dinh niém yét duoc trung thuc va khach

quan hon.
b.Tiéu chudn dinh tinh

. Pdnh gid vé trién vong ciia cong ty: nhitng cong ty dugc niém yét trén thi
truong chimg khoan thuong 1a nhimng cong ty c6 trién vong phat trién trong tuong lai.
Mot cong ty c6 kha ning phat trién duoc danh gia qua nang luc hoat dong cia cong ty,
chién luge san xuit kinh doanh va dau tu phu hop, ban 1anh dao va doi ngti nhan vién
nang dong, lam viéc hi¢u qua, va mot yéu td ho tro rat 16n cho su tang trudng cua cong
ty 13 ¢6 tinh hinh thi trudng thuén loi dbi véi nganh nghé ma cong ty dang hoat dong.

. Y kién kiém todn vé cdc bdo cdo tai chinh: cac bao céo tai chinh can co xac
nhan cua t6 chic kiém toan doc lap duoc chép thuan; y kién kiém toan d6i véi bao céo
tai chinh phai thé hién chép nhan toan bo hoac chép nhén cé ngoai tru. Yéu cau nay
dugc dit ra nhdm dam bao nhimng thong tin vé tinh hinh hoat déng kinh doanh va tai
chinh thé hién trong cac béo cdo tai chinh 1a chinh xac va phan anh dang thuc té hoat

dong cua cong ty.

. Co cdu t6 chirc hoat dong ciia céng ty (HPQT va Ban Giam dbc diéu hanh):
cong ty phai c¢6 co cau to chtrc phi hop tao diéu kién phat huy duogc vai tro lanh dao
ctia HPQT va Ban Giam ddc diéu hanh. HPQT can c¢6 quy mo vira phai dé dam bao
thao luan va cong tac hiéu qua va c6 di nguoi dé hoan thanh cong viéc. Theo thong 16
qudc té, trong hoi déng quan tri can co cac thanh vién doc 1ap khong diéu hanh dé thuc
hién cong tac giam sat hoat dong cia ban giam ddc mot cach khach quan.

. Loi ich mang lai doi véi nganh, nghé trong nén kinh té quéc dan: hoat dong san
xuat kinh doanh cta cong ty khong nhiing tao sy phat trién bén virng cho cong ty ma

con phai gop phan thuc day nganh, nghé d6 tang truong va phat trién. Nhimng cong ty
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duoc niém yét 1a nhitng cong ty tiéu biéu, lam an hiéu qua va thudng 1a nhimg cong ty
hang dau trong mot nganh, nghé kinh doanh.

o T6 chitc cong bé théng tin: hoat dong cong bd thong tin ctia cong ty phai chinh
xéc, kip thoi, phan anh dung su viéc, theo ding quy dinh va co quy trinh cong bd
thong tin chat ché nham dam bao moi nha dau tu déu c6 co hoi tiép can thong tin mot

cach cong bang, dam bao tinh minh bach cho thi truong chimg khoan.
1.2.2. Hb so niém yét
a) Niém yét lan dau

Niém yét 1an dau 1a viéc niém yét cac chimg khoan chua timg dugc niém yét
trén SGDCK, chinh vi ddc diém nay ma hd so va quy trinh xét duyét niém yét kha
phtic tap va mat nhiéu thoi gian. Cac cong ty c¢d phan khi c¢6 ¥ dinh niém yét ¢ phiéu
hay trai phiéu ctia cong ty va dap tng dugc cac diéu kién niém yét theo quy dinh s& lap
mot bd hd so goi cho SGDCK/ UBCK. Thong thudng, do cac cong ty cd phan khong
am hiéu nhiéu vé cac van dé phép 1y ciing nhu cac quy dinh cu thé vé ching khoan va
thi trudng chimg khoan nén cac cong ty nay phai thué cac cong ty tu van, thuong 1a
cac cong ty ching khoan dam nhiém cong viéc tu van va 1ap hd so xin cip phép niém
yét. Mot s6 nodi dung chinh phai dugc cung cap va phan anh trong bd hd so xin cap
phép niém yét nhu sau:

- Pon xin cdp phép niém yét;

- Nghi quyét cia PHCD, HPQT thong qua viéc niém yét c6 phiéu;

- S6 theo ddi cb dong;

- Gidy ching nhan dang ky kinh doanh;

- Diéu 1¢ hoat dong cua cong ty;

- Ban cao bach;

- Ly lich va mot sb thong tin vé cac thanh vién HDQT cung mot sb cam két khac
cua céc thanh vién nay theo Luét dinh;

- Céc bao cdo tai chinh (c6 xac nhan cua cac cong ty kiém toan doc 1ap);
b) Niém yét bo sung

Niém yét bo sung 13 viéc cong ty dang niém yét trén SGDCK thuc hién phat

hanh thém mét lugng c6 phidu méi v6i nhiéu muc tiéu khac nhau nhu huy dong thém
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von kinh doanh, tdng von di€u I¢, thuc hién quyén chuyén doi trai phicu, chi tra co tiec,

sap nhap... va thyuc hién viéc niém yét cho dot phat hanh bo sung do.

Do céc cong ty nay hién dang niém yét nén cac thong tin trong qué khir va hién
tai déu duge SGDCK/ UBCK nim rd nén hd so niém yét bod sung kha gon nhe, chi bao
g@)m cac tai lidu c6 lién quan dén viéc phat hanh bd sung do, cu thé nhu sau:

- Pon xin niém yét bo sung;
- Béo cao két qua phat hanh ching khoan;
- S6 ¢ dong

- Cac hd so, tai liéu khac tuy theo yéu cau cua timg SGDCK.
c) Thay déi niém yét

Khi cong ty niém yét tién hanh thay doi tén, thay ddi loai chimg khoan niém yét
trong truong hop tién hanh chuyén doi ¢6 phiéu wu dai thanh c¢b phiéu thuong, thay doi
ménh gia va s6 luong ching khoan niém yét trong truong hop tach gop cb phiéu thi

cong ty niém yét phai thyc hién qua trinh thay d6i niém yét.

Do viéc thay d6i niém yét chi thay doi vé mat ky thuat va cac thong tin cua cac
cong ty nay ciing duoc SGDCK nim rd nén ho so thay d6i niém yét ciing kha gon nhe,
bao gom:

- Pon xin thay d6i niém yét;
- Diéu 1é cong ty;

- Cac hd so, tai liéu khac tury theo yéu cau cia timg sé giao dich chimg khoan.

d)  Niém yét lai

La viéc niém yét cua cac cong ty niém yét di bi hay niém yét sau thoi gian da
khic phuc duoc nhimg nguyén nhan din dén viéc huy niém yét va dap tng duogc cac
diéu kién niém yét. Déi voi trudng hop ndy, thong thuong SGDCK céac nude s& bt
budc cac cong ty ndp bd hd so nhu niém yét 1an dau va cac tai lidu chimg minh cac

nguyén nhéan bi hily niém yét da duoc khac phuc.

1.2.3. Quy trinh xét duyét va cAp phép niém yét
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Sau khi tiép nhan bo hd so xin cip phép day du tir to chirc phat hanh, SGDCK/
UBCK & céc nudc s& c6 mot thoi han cu thé dé thadm dinh bd hd so xin cép phép niém

yét.

Nhin chung viéc tham dinh nham muc dich xem xét cadc van dé chu yéu cua cac
cong ty xin cap phép ni€m yét nham dam bao cho cong ching dau tu mot s6 van dé

nhu sau:

- Cong ty xin niém yét co mot nén tang hoat dong kinh doanh tét va trong tuong
lai c6 kha niang sinh 10i nham dam bao quyén loi cho céng ching dau tu vi phan 16n

nguon von cua cong ty s¢ dugc huy dong tir cong chung.

- Cong ty xin niém yét c6 mot ban lanh dao phu hop véi mot cong ty c6 phan dai

ching.

- Cong ty xin niém yét c6 mot b phan riéng biét c6 trach nhiém cung cép cac
thong tin vé cong ty ra cong ching dau tu, c6 kha ning thuc hién cic nghia vu cung

cap thong tin sau khi niém yét.

- Cac chtng khoan ctia cong ty c6 mot mirc d6 thanh khoan nhat dinh, tiy theo

tung SGDCK ma murc do danh gié s€ khac nhau.

- Cong ty xin niém yét khong vi pham cac quyén loi clia cong chung dau tu hay
dai dién quyén loi cta cac bén tham gia nhu ¢d déng nim quyén kiém soat hay cong ty

me.

Hau hét SGDCK/ UBCK chi thuc hién tham dinh niém yét mot 1an nhung mot
s6 nudc nhu My va Nhat Ban chia quy trinh xét duyét ra lam 2 giai doan: giai doan
tham dinh so bd va tham tra niém yét chinh thic. Tuy nhién, cho du quy trinh xét
duyét niém yét c6 thuc hién theo mot giai doan hay chia thanh 2 giai doan thi ciing
phai trai qua cac budc chi yéu nhu sau:

a) Tién hanh kiém tra cac tai liéu do t6 chirc ding k¥ niém yét nop 1én, bao gdm:
- Kiém tra tinh hop phap cta bd hd so;
- Kiém tra viéc dap tmg céc tiéu chuin niém yét.

b) Dit cac cdu hoi cho cong ty dang ky niém yét vé cac tai liéu da nop.

c¢) Cong ty dang ky niém yét tra 101 cac ciu hoi cia SGDCK/ UBCK.
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Thong thudng cac thi tuc tir a) dén c) s& duoc lap lai cho dén khi chi tiét cua cac tai
liéu ndi trén da dugc lam sang t6 hoan toan
SGDCK/ UBCK thuc hién viéc tim hiéu vé cong ty:
Céc nhén vién cuia SGDCK/ UBCK c6 thé xudng co so san xuat kinh doanh chinh cia
cong ty xin niém yét dé tim hiéu, danh gia vé quy trinh san xuét, thiét bi... cling nhu
kiém tra cac tai liéu gbc va thuc hién thu thap thém céac thong tin can thiét dé tir d6 1am
co s& dua ra quyét dinh chap thuan hay khong chip thuan cip phép niém yét cho cong
ty do.
Céc nhan vién cia SGDCK/ UBCK théo luan vé két qua cua dot tham dinh trong do cé
cac két qua khi thuc hién tim hiéu cong ty.
Cac thong tin thu thap duoc s€ dugc dua ra thao luan tai Ho1 déng xét duy¢t niém yét.
Hoi dong nay do cac SGDCK/UBCK thanh 1ap.
SGDCK/ UBCK dua ra quyét dinh cudi ciing va thong bao quyét dinh nay cho cong ty
dang ky niém yét
Sau khi nhan dugc bio céo tir hoi dong xét duyét niém yét, Chu tich hay Giam ddc
SGDCK/UBCK s& 1a ngudi dua ra quyét dinh cudi cung.
SGDCK/ UBCK théng béo két qua cho cong ty xin niém yét va cac to chiic ¢6 chirc
ning tuong tu tiy theo mdi qudc gia va cong bd rong rii cho cong chung dau tu.
1.3.Hoat dong tham dinh niém yét tai mot sé thi trwong ching khoén trong khu
vuc va bai hoc kinh nghiém cho thi trueong Viét Nam

Thi trwomg chirng khoan Thai Lan

Thi truong tai chinh Thai Lan do 3 t6 chirc cing gidm sat bao gom Bo Tai
chinh, Ngan hang trung wong Thai Lan va UBCK Thai Lan (SEC). UBCK chiu trach
nhiém truc tiép diéu hanh thi truong vén va gitt vai trd giam sat hoat dong cia
SGDCK Thai Lan (SET). Moi hoat dong lién quan dén phat hanh va chao ban chimg
khodn ra cong chiing do UBCK cap phép. UBCK ciing giit vai tro 13 co quan dé ra cac
chién luoc hoat dong va thong qua nhitng quy dinh chinh cho hoat dong cia SGDCK
Thai Lan nhu quy dinh v& niém yét va huy niém yét, quy dinh vé co ciu phi méi gidi.
Nhu vay, khi SGDCK Thai Lan dua ra cdc quy dinh vé& niém yét phai dugc UBCK
thong qua, tuy nhién viéc cap phép niém yét cho cac doanh nghiép 1a do SGDCK Thai
Lan toan quyén quyét dinh.
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Trén SGDCK Thai Lan chia ra 2 thi truong:

Thi truong giao dich chinh thirc danh cho cac doanh nghiép 16mn, c6 qua trinh
hoat dong lau doi

Thi truong mai danh cho cac doanh nghi¢p vira va nho méi thanh 1ap.

So lwge vé qud trinh thdm dinh niém yét trén SGDCK Thdi Lan:

SGDCK Thai Lan tao diéu kién tham gia niém yét cho moi nganh nghé trong
nén kinh té théng qua hé thdng cac tiéu chuan niém yét dugc quy dinh riéng cho timg
nhomy/ loai hinh cong ty bao gém:

Cong ty c6 phan

Cong ty con

Cong ty thudc linh vire co s& ha ting hodc trong linh virc cong nghiép then chét

Cong ty dau tu

Cong ty nudc ngoai

Céc tiéu chuan niém yét duoc xem xét dudi 2 goc do: tiéu chuin dinh tinh va
tiéu chuan dinh luong.

° Tiéu chuén dinh luong bao gém cac tiéu chuan vé vén diéu 18, gia tri thi truong,
ty 1¢ s hitu ctia ¢6 dong nho, tinh hinh hoat dong cua cong ty trong d6 quan trong nhat
1a tinh hinh lo1 nhuéan.

. Ngoai ra, trong qua trinh thim dinh niém yét, cac tiéu chuan dinh tinh ciing
duoc bd phan chuyén trach cia SGDCK Thai Lan can nhic k§ bao gém cac danh gia
vé linh vuc kinh doanh, d6i ngii lanh dao, xung dot loi ich, hé théng ké toan va kiém
soat ndi bg, cong ty thuc hi¢n kiém toan, chinh sach cb tirc, cic van dé vé han ché giao
dich d6i voi cac cd dong 16n, phuong huéng hoat dong cia cong ty. Tuy theo ting
truong hop va vao ting thoi diém cu thé, SGDCK Thai Lan s& xem xét ndi long cac
diéu kién niém yét da quy dinh nhung ludn dam bao nguyén tic cong bang, minh bach
va bao v¢ loi ich cua nguoi dau tu.

Vi du Piéu kién niém yét ddi v6i c6 phiéu pho thong ciia cong ty c¢o phan dai ching

nhu sau:
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Diéu kién niém yeét

Chi tiéu Thi truwdng chinh thire mai
(cho cac cong ty lom) (cho cong ty vira va nhé)

1. Von gop > 300 tr.baht > 20 tr.baht

2. Vén c6 phan > 300 tr.baht > 20 tr.baht

3. Thoi gian hoat | > 3 nam >2 nam Néu > 1 nam thi

dong cua cong ty gia tri vbén hoa thi
truong phai > 1.500
tr.baht

4. Tinh hinh kinh Téng lgi nhuan trong 3 | Loi nhuan >0 Loi nhuan > 0

doanh nam gan nhat > 50 tr.baht

+ lo1 nhuan cua ndm gan
nhat phai >30 tr.baht +
khéng c6 16 luy ké tinh
dén thoi diém niém yét

5. Ban lanh dao: C6 cung ban lanh dao | Co cung ban lanh | C6 cung ban lanh
trong > 1 ndm dao trong > 1 ndm | dao trong > 1 ndm

6. C6 dong nho Phai ¢6 trén 1.000 co | Phai co trén 300 c6 dong nam giit it nhat
dong nam gitr it nhat 25% | 20% von gop
von gop

. Khong ¢ cac mau thudn vé loi ich theo quy dinh cia UBCK

. Ban 1anh dao cong ty phai c6 cac pham chat theo quy dinh cua UBCK

\O |00 |

. Kiém toan va kiém soat noi bo: phai thiét lap hé thong quan tri cong ty tot bang cach:
Thanh 1ap mot Uy ban kiém toan dé giam sat hoat dong ctiia Cong ty, dam bao giup
Cong ty tuan thu ding cac quy dinh. Uy ban kiém toan nay c6 3 thanh vién, cic thanh
vién phai c6 cac pham chit va muc tiéu hoat dong theo dung quy dinh cua Uy ban
Chung khoan.

Cong ty phai ndp danh sach thanh vién cta Uy ban kiém toan va muc tiéu hoat dong
ctia ho cho UBCK theo mau do UBCK quy dinh.

- Phai thanh 1ap hé thong kiém soat noi bd theo quy dinh ciia UBCK.

10. DBiéu 18 cong ty: diéu 1¢ cong ty phai 1am theo quy dinh cia UBCK

11. Bdo cao tai chinh phai dugc 1ap theo quy dinh cia UBCKva cong ty kiém toan phai 1a
cong ty dugc UBCK chap thuan

12. Phai thanh lap Quy du phong trg cp mat viéc 1am theo quy dinh.

13. Cac c6 dong chién luge phai cam két nam giit 65% s6 c6 phan so hiru trong 1 nim
rudi sau khi Cong ty thuc hi¢n [PO. Tuy nhién, ho dugc phép ban theo 10 trinh nhu sau:

— sau 6 thang: dugc ban dén 25% s6 c6 phan s hitu

— sau 1 nam: duoc ban dén 50% s6 cb phan s hitu

— sau 1,5 nam: dugc ban hét phé“m con lai

Trong d6, SGDCK Thai Lan quy dinh c6 déng nhé va co déng chién lugc 1a cac dbi

tuong sau:

Cé déng nhé la c6 dong khéng phdi la c6 déng chién hrge
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C6 déng chién lwoc bao gom cdac doi twong sau:
— Chinh phu hodc céc co quan dai dién cho chinh phu
— Cac quan tr1 vién va nguoi co lién quan
— (6 dong nam gitr trén 5% von gop va ngudi co lién quan (bao gdm ca cic cong ty

chtng khoan, cong ty bao hiém, quy hd twong)
Quy trinh niém yét co phiéu phé thong trén SGDCK Thdi Lan:

Cong ty c6 y dinh niém yét trén SGDCK Thai Lan trudc tién phai thuc hién
viéc chuyén doi sang hinh thirc cong ty cd phan dai chung thong qua viéc chao ban
chtng khoan ra cong chung theo quy dinh cua Luat Cong ty dai chung. Dé tiét kiém
thoi gian, cong ty c6 thé két hop song song qua trinh chuyén doi hinh thirc so hitu véi
qua trinh dang ky niém yét trén SGDCK Thai Lan. Cu thé, cong ty dang ky niém yét
c6 thé tién hanh cac thu tuc niém yét theo 2 cach:

1. Nop hd so niém yét 1én SGDCK Thai Lan sau khi duoc UBCK cho phép phat
hanh ra cong ching, hoac

2. Pong thoi ndp hd so xin phép phat hanh ra cong chung cho UBCK va hd so
niém yét cho SGDCK Thai Lan (“Pang ky niém yét song song”).

Thong thudng, qua trinh xem xét hd so niém yét ciia S& mat 30 ngay ké tir khi
hoan chinh hd so va thong tin theo yéu cau. Cong ty dang ky niém yét phai chi dinh
mot t chire tu van tai chinh (1 to chtc doc 1ap d6i v6i cong ty dang ky niém yét va
duoc UBCK chép thuan), thuc hién vai tro cau ndi trong qua trinh hoan chinh ho so va

thue hién niém yét giita cong ty dang ky niém yét va SGDCK Thai Lan.
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Cong ty TNHH > CTCP dai chiing < > Cong ty tu van tai chinh
\ 4
A 4 \ 4
UBCK Xem xét BCB, BCTC... SGDCK Thai Lan
\ Dén cong ty
Trong vong - M .
45 ngay Gap ban lanh dao cong ty, ...
A 4
Chap thuan IPO g
Sau khi SEC chap Chap thuan vé nguyén tic
v thuén IPO, trong vong
1 A , 7 ngay SET xem xét
Phat hanh cp ra cong chung chép thudn vé nguyén !
tac cho NY cp s ~
.| Phéan phoi c6 phicu
Trong vong 6+6 thang y
Chinh thure giao dich

Céng ty tw vén tai chinh sé tiép tuc hé tro cong ty
niém yet trong vong 1 nam sau khi niém yét

So d6 : Tém tat qud trinh niém yét trén SGDCK Thdi Lan
1.3.2. Thi trwomg chirng khoan Nhat Ban

Trén thi truong chimg khoan Nhat Ban co nhiéu SGDCK vi du nhu : SGDCK
Tokyo, SGDCK Jasdad, SGDCK Fukuoka, SGDCK Sapporo, SGDCK Osaka,
SGDCK Nagoya. Trong d6, SGDCK Tokyo c6 thé dugc coi 1a SGDCK c6 uy tin nhat.
Céc SGDCK duoc quyén xdy dung ché do niém yét riéng ctia minh cin cit theo ¥
tudng cua thi truong. Trong pham vi ctia luan van ndy ching ta tim hiéu vé hoat dong
thAm dinh niém yét tai SGDCK Tokyo dé rat ra bai hoc kinh nghiém cho thi truong
Viét Nam.

Tinh dén cudi nim 2006, SGDCK Tokyo c6 2.416 cong ty niém yét va gia tri
thi trudng dat 549 nghin ty yén Nhat. SGDCK Tokyo phan ra thi trudng cp 1, thi
truong cdp 2 va thi truong Mothers. Mdi thi truong c6 nhiig quy ché niém yét riéng
tiy theo dic diém cua thi truong. Thong thuong 1 ndm c6 khoang 130 cong ty dugc

cap phép niém yét trén SGDCK Tokyo.
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. Thi trudng Mothers 1a danh cho cc cong ty méi, dang 1én va co tiém ning phat

trién cao, c6 kha nang dem lai lgi nhuén 16n.

. Su khac nhau cta 2 thi truong cip 1 va cép 2 chinh Ia tinh luu dong trong tiéu
chuan thim dinh niém yét. Thi trudng cdp 1 c6 tiéu chuin niém yét cao hon va viéc
thAm dinh ciing khé khin hon so véi thi truong cap 2. Nhitng chimg khoan dugc niém
yét & thi truong cip 1 thudng co tinh thanh khoan rat cao. Va nhiing cong ty c6 chimg
khoan niém yét trén thi truong cdp 1 duoc xem gan nhu cd uy tin tuyét ddi ¢ Nhat. Do
vay viéc dugc niém yét trén thi truong cép 1 dem lai nhiéu loi thé cho cong ty niém
yét trong kinh doanh nhu c6 uy tin vay von dé dang hon, c6 co hoi tim kiém dbi tac
kinh doanh t6t v.v... Chinh vi vy cho nén muc tiéu cudi cung cta cac cong ty dinh
niém yét 1a niém yét ¢ thi truong cip 1. Cac cong ty méi thanh 1ap co thé dang ky
niém yét & thi trudng Mothers sau d6 chuyén sang niém yét trén thi truong cap 2 va
muc tiéu cudi cung 1a dang ky niém yét trén thi truong cdp 1. Cac cong ty niém yét &
cac SGDCK khac trén lanh thd Nhat Ban ciing c6 thé ding ky niém yét trén SGDCK
Tokyo néu hoi du cac diéu kién niém yét va vuot qua qua trinh tham dinh cia SGDCK

Tokyo.
So lwge vé qud trinh thdm dinh niém yét trén SGDCK Tokyo:

Mot cong ty khi mudn dang ky niém yét trén SGDCK Tokyo bat budc phai thué
mot cong ty lam tu van dé chuéan bi cac hd so trinh 1én SGDCK Tokyo, va S¢ chi nhan
h6 so khi c6 lién lac tir cong ty tu van. Thoi gian tham dinh 1 ho so 1a khoang 04
thang. Chuin thdm dinh niém yét cia SGDCK Tokyo doi hoi cic cong ty phai thoa
mén 02 yéu cau va qua trinh tham dinh ciing trai qua 02 giai doan chinh 1a tham dinh

cac yéu cau ve hinh thirc va tham dinh cac yéu cau veé noi dung.
<> Tham dinh cac yéu cau vé hinh thirc:

Céac yéu cu vé hinh thire thudng 1 cac yéu cau mang tinh dinh luong, chi can
xem qua 13 ¢6 thé xac dinh dugc cong ty c6 thoa man hay khong, vi du nhu: s6 cb
phan niém yét, ty 1¢ co phan ciia nhom c6 dong thicu s6, sé nim hoat dong, tai san
thuan, loi nhuan trude thué, ¥ kién thim dinh trong 02 nim gan nhit cta chuyén gia

kiém toan dugc cong nhan v.v...
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Khi nhan 01 ho so dang ky niém yét, truéc hét cac chuyén vién thim dinh cua
SGDCK Tokyo danh gia cac yéu cau vé hinh thirc. Néu cong ty vuot qua dugc cic yéu
cau vé hinh thuc thi s& tiép tuc tham dinh tiép cac yéu cau vé ndi dung. Giai doan nay
duogc coi 1 qua trinh thim dinh so b ho so ding ky niém yét va don gian rat nhiéu so
v6i giai doan sau. Viéc danh gia cic yéu cau vé ndi dung méi chinh 13 phan phirc tap

nhat trong qua trinh tham dinh.
<> Tham dinh cdc yéu cdu vé ndi dung:
Viéc tham dinh nhitng yéu cau vé ndi dung 1a nham danh gia 03 tiéu chi quan
trong sau cta cong ty ding ky niém yét:
. Tinh lién tuc va tinh sinh 1gi cua doanh nghiép
Dé tham dinh tiéu chi ndy, chuyén vién tham dinh s& tién hanh xac nhan cu thé
nhiing ndi dung sau:
+ Trién vong 13, 14i va thu chi tét
+ Tinh 15 13i day du dé phan chia loi nhuén, tra ¢6 tirc cho c6 dong
+ Tinh 6n dinh, tinh ké tuc cta hoat dong san xudt, ban hang, cua nguén cung ung
nguyén vat liéu...
+ Tinh lién tuc ciia gidy phép hoat dong kinh doanh déi voi nhitng mang kinh
doanh chu chot
Tinh trang sap xép, t6 chirc quan 1y kinh doanh, qui tic trong cong ty
Tinh trang nhan vién cua doanh nghiép
Nhitng ndi dung trén déu dugc chuyén vién tham dinh danh gia rat k§ qua viéc
xem xét hd so ciia doanh nghiép, cac bdo cdo tai chinh, tinh hinh san phém, dich vu,
hoat dong san xuét, ban hang, nghién ctru san pham. Ho con xem xét dén quan hé cua
doanh nghiép véi d6i tac, doi thi canh tranh dé danh gia vi tri ciia doanh nghiép trong
nganh nghé nhu thé nao. Viéc quan 1y trong cong ty ciing duoc xem xét dén, hoat dong
lap ké hoach kinh doanh va quan ly du toadn, hoat dong kiém soét ndi bd. Cac chuyén

vién s€ xem ca cdc mau ho so, bdo cao cua doanh nghi¢p do, cdc mau biéu, hoa don
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mua ban v.v... dé danh gia tinh hop phép trong hoat dong kinh doanh cta doanh
nghiép.

. Tinh hop phap cua hoat dong kinh doanh

Tinh hop phap & day dugc hiéu 1a doanh nghiép hoat dong kinh doanh nham tao
ra loi nhuén, dem lai loi ich cho moi ¢ dong chur khong phai chi phuc vu 11 ich cia

mot nhom nguoi nao do. Tinh hop phap nay dugc xem xét qua 02 ndi dung:

+  Cong ty hay nhom cong ty xin niém yét c6 hanh vi giao dich, hay cung cip nhiing
loi ich khong chinh dang thong qua hoat dong kinh doanh cho ngudi cé quan hé 1¢i ich
dac biét hay nhitng ngudi xac dinh nao doé hay khong.

Ndi dung nay 1a nham bao v¢ loi ich ctia c6 dong.

+ Kiém tra quan h¢ than thich gitra cac vi tri 1anh dao, quan h¢ ki€ém nhiém trong
doanh nghiép xem c6 dam bao tinh cong bang, trung thuc, chdp hanh day du nghiép vu
hay hoat dong kiém soat khong. Nguoi c6 quan hé huyét thong voi thanh vién HDQT
hay BGD khong dugc vao ban kiém soat. Noi dung ndy nhdm dam bao su phu hop,
linh hoat trong viéc dua ra quyét dinh va thuc thi nghiép vu trong cong ty cd phan, loai

trur tinh gia dinh.

o Tinh minh bach ctia doanh nghiép
Tinh minh bach cta doanh nghiép duoc xem xét qua hoat dong cong bd thong

tin ctia doanh nghiép. Cu thé 1a cac yéu té sau:

+ Tai liéu cong khai thong tin c6 chuan theo quy dinh khong

+ Tinh hinh s6 liéu ké toan: noi dung nay s¢ duoc mot ké toan vién phu trach
dugc cong nhan kiém tra dé xem doanh nghiép c6 thuc hién dung cac quy dinh
vé ké toan hay khong.

+ C6 hay khéng viéc loi dung cac cong ty lién quan dé sira ddi cac sb liéu tai
chinh

+ Viéc chuin bi dé quan 1y cac thong tin quan trong ctia cong ty va cung cap

thong tin kip thoi khi 1én niém yét.
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Trong qua trinh thim dinh con c6 nhimg budi hearing truc tiép giita cac chuyén
vién thim dinh va cong ty niém yét dé lam rd thém nhiing van dé vé hoat dong cua
cong ty, dé danh gia ban linh dao cong ty trong viéc quan tri cong ty, cong khai thong
tin, suy nghi ctia ho vé& viéc phong ngtra giao dich ndi gian.v.v... . Ngoai ra chuyén
vién tham dinh ciing c6 nhitng budi trao ddi voi kiém toan vién dé xac nhan nhitng van
dé lién quan dén hoat dong ké toan trong doanh nghiép, co ché kiém soét noi bo, cong
khai thong tin ctia doanh nghiép, cach xir Iy cac nghiép vu ké toan ciia doanh nghiép.

V.V....

Ngoai viéc tham dinh céc yéu cdu vé ndi dung va hinh thirc nhu trén, Sé con
dua ra mot s quy dinh vé cac trudng hop khong thu 1y ho so, nghia 1a néu doanh
nghiép roi vao cac truong hop ndy thi S¢ s& tir chdi hd so ding ky niém yét. D6 1a cac
truong hop:

+ C6 ké hoach lién doanh, trao d6i c6 phan, di chuyén c6 phan: nhiing truong hop
nay 1am cho phap nhan ding ky niém yét c6 sy thay doi, vi du viéc trao doi c6 phan

1am cho cong ty niém yét tré thanh cong ty con ctia cong ty khac.

+ C6 phat hanh ¢6 phiéu méi trong vong 01 nam trude khi niém yét: trudng hop
nay quy dinh khong thy 1y nham tranh trudng hop nhiing ngudi mua duoc co phiéu
trong cac dot phat hanh nay thu loi ich do viéc cong ty dugc niém yét ma 18 ra ho
khong co.

Mot ho so dang ky niém yét s& do 1,2 chuyén vién cing véi 1 chuyén vién cip
cao c6 kinh nghiém dam nhan. Sau khi danh gia tat ca cac yéu t6 can thiét, nhoém tham
dinh nay s& lap Béo cdo tong hop trinh 1én mot hoi dong gdm c6 7-8 chuyén vién cao
cap di co kinh nghiém tham dinh khoang 10 nim. Hoi dong nay s& dit ra nhimng cau
hoi truc tiép cho cac chuyén vién thu ly ho so dé xac nhan mdt 1an nita viéc dam bao
cac diéu kién niém yét cua ho so ndy. Vuot qua vong nay, ho so s& tiép tuc duoc trinh
1én Hoi dong xét duyét niém yét. Hoi dong nay cin clr vao Bao céo tong hop dé quyét
dinh c6 cdp phép niém yét hay khéng. Sau khi c6 quyét dinh cdp phép niém yét,
SGDCK Tokyo sé& thong bao cho Thi tudng biét.
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1.3.3. Bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam

Trong bdi canh hién nay khi Viét Nam dang ting budc xay dung va phat trién
thi truong chirng khoén, viéc nghién ctru hoat dong ¢ thi truong cua cac nudc di trude
1a hét sirc can thiét dé rut ra kinh nghiém cho minh va dem dén cho chung ta mot s6

bai hoc bd ich trong hoat dong thdm dinh nhu:

Thir nhat, Viét Nam can xay dung quy dinh rang bugc trdach nhiém gitra cac bén lién
quan trong qud trinh lgp hé so dang ky niém yét. Cac t6 chirc tu vén, to chirc kiém
toan phai co trach nhiém cao hon ddi v6i cong ty ma ho tu véan, kiém toan. Nhu &
SGDCK Tokyo, chuyén vién tham dinh c6 nhimng budi trao d6i truc tiép véi cong ty
kiém toan dé khang dinh tinh chinh x4c cua thong tin, ¥ kién kiém toan ho dua ra va
nghe ¥ kién cua ho khong chi vé béo céo kiém toan, tinh hinh tai chinh ma con vé hoat
dong kiém soat ndi b, tinh hinh quan tri trong doanh nghiép. O Thai Lan, cong ty tu
van dong vai tro rat quan trong, d6 1a nhimng cong ty chuyén nghiép, nim rat rd cac
quy dinh cua phap luat, chiu trach nhiém cao ddi v6i hd so ho tu vén, théng thudong khi
ho ndp hod so dang ky niém yét 1én SGDCK Théi Lan 13 ho da dam bao ho so du diéu
kién niém yét.

Thir hai, khi thi truong ngay cang phdt trién, ching ta nén tién t&i phdn chia thi
trwong vi du nhw thi truong cap 1, cdp 2 va xdy dung cdc chudn niém yét riéng cho
tirng thi trieong. Pidu nay tao thuan loi cho cic d6i tugng doanh nghiép khac nhau
duoc niém yét va nha dau tu cling c6 co ho1 phan loai danh muc dau tu cua minh. Cac
doanh nghiép trén thi truong cap 2 ¢ co hdi hoc hoi, thu thap kinh nghiém trong quan

1 1, cong b thong tin trude khi da diéu kién sang niém yét trén thi trudng cap 1.

Thir ba, phai co chinh sach niém yét riéng cho mot sO nganh, linh vic dac thu hoac dia
phuong trong diém. Vé diém ndy, Thai Lan c¢6 chinh sach rat rd rang va hop ly dé
khuyén khich hodc han ché cac doanh nghiép trong nhitng linh vyc/ ving miii nhon tip
trung phat trién theo chién luge ciia Chinh phu 1én niém yét. Riéng ddi véi cac nganh
nhay cam hoic c¢6 nhitng dic thu riéng nhu ngan hang, bao hiém, xay dung, diu tu co
sO ha tﬁng, nang lugng, buu chinh vién thong, dau khi, khai khoang,... ludt ching
khoan cac nudc déu qui dinh rét rd tiéu chudn niém yét cho timg nganh nham han ché

rii ro cho nguoi dau tu ciing nhu khuyén khich cic doanh nghiép hoi du diéu kién
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tham gia niém yét. Bén canh 46, SGDCK/UBCK ciing dé ra nhiing tiéu chi giam sat vé
tinh hinh hoat dong va tinh hinh tai chinh danh riéng cho nhiing nganh c6 rui ro cao
nham muc dich canh bao sém vé cac tinh huéng xau co6 thé xay ra ddi voi cac chimg

khoan niém yét ciing nhu dé dam bao tinh 6n dinh cho thi truong.

Nhitng bai hoc kinh nghiém rat ra trén day chi 1a goi y budc dau. Van dé l1a
chung ta phai biét van dung cac bai hoc nay vao diéu kién thuc tién cua thi truong
ching khoan Viét Nam, tir 6 xay dung riéng cho minh m¢t mo hinh phu hop, dép tng
duoc nhu cu cia cong cudc ddi mai va xay dung dat nuéce Viét Nam va phu hop véi
thong 1€ quéc té, tao diéu kién tot nhat cho viéc hoi nhap cua thi truong ching khoan

Vi¢t Nam véi khu vuc va trén thé gioi.
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Chuong 11

THU'C TRANG HOAT PONG THAM PINH NIEM YET TREN
THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

2.1. Tong quan vé thi truong chirng khoan Viét Nam va tinh hinh niém yét
trén SGDCK Tp.HCM

2.1.1. Tong quan vé thj treong chirng khoan Viét Nam

Tinh dén thoi diém hién nay, thi truong chimg khoan dau tién cua Viét Nam,
duoc chinh thuc biét dén véi tén goi la TTGDCK Tp.HCM, da di vao hoat dong chinh
thire dugc gan 7 nim ké tir ngay khai truong 20/7/2000. TTGDCK 14 co quan do
Chinh phu thanh 1ap dudi sy quan 1y truc tiép cia UBCKNN, c6 chirc ning quan 1y,
diéu hanh va giam sat cac hoat dong mua ban chung khoan tai TTGDCK theo cac

chinh sach do B¢ Tai chinh va UBCKNN ban hanh huéng dan.

Sau d6, trudc nhu cau phat trién cta thi truong va nham tao thuén loi cho céc
nha dau tu c6 thém 1 noi dau tu chinh théng ciing nhu tao diéu kién cho cic doanh
nghiép con non yéu c¢6 noi dé chinh thirc giao dich, TTGDCK Ha Noi di chinh thirc ra
doi va di vao hoat dong vao ngay 08/03/2005 gitp théa man nhu ciu ctia mot lugng
16n nha dau tu phia Bic trong diéu kién giao dich di¢én tir & Viét Nam con chua phat
trién va nha dau tu hiu nhu phai dén san giao dich hodc dung dién thoai lién lac dé
thue hién giao dich cia minh. Tuy nhién, theo dinh huéng phat trién cua thi trudng,
giita 2 Trung tdm giao dich c6 su khac nhau vé quy mo, mé hinh hoat dong ciing nhu

doi tuong ni€m yét.

o Ngay 11/05/2007, Thu tuéng Chinh phi di ky  quyét dinh s6 599/2007/Qb-
TTg chuyén TTGDCK Tp.HCM thanh SGDCK Tp.HCM dé to chirc thi truong giao
dich cho chtng khoan cta cac to chirc phat hanh du diéu kién niém yét tai SGDCK
theo quy dinh cua phap luat. SGDCK Tp.HCM la phap nhan thugc s¢ hiru Nha nudc,
duoc t6 chirc theo m6 hinh cong ty TNHH mét thanh vién véi von didu 18 1a 1.000 ty

déng, hoat dong theo Ludt Chiing khoan, Ludt Doanh nghiép, Piéu 1é cuia SGDCK va
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cac quy dinh khac ctia phap lut ¢ lién quan. Ngoai ra ké tir ngay 08/01/2007, theo
quyét dinh s6 22/UBCK-QLPH, SGDCK Tp.HCM c6 thém chirc ning cip phép niém
yét thay vi Ban Quan 1 y Phat hanh tryc thuoc UBCKNN thyc hién cap phép niém yét

nhu trudce day.

. Ngay 05/8/2003 Thu tuéng Chinh phti d phé duyét chién luge phét trién TTCK
Viét Nam dén 2010. Theo d6, xay dung thi trudng giao dich cb phiéu cta cac doanh
nghiép vira va nhé tai Ha Noi, chuén bi diéu kién dé sau 2010 Chuyén thanh Thi truong
giao dich chung khoan phi tip trung (OTC). TTGDCK Ha Noi hién van hoat dong
theo mo6 hinh doanh nghiép hanh chinh su nghiép, thuc hién nhiém vu t6 chirc dau gia
¢ phan, du thau trai phiéu Chinh phu va t6 chirc giao dich theo co ché dang ky giao
dich.

Bo tai chinh

Uy ban chirng khoan nha nwéc

Sé& Giao dich Chirng khoan T8 chive niem yéﬂ
TT giao dich chirng khoan L/ Cty quén Iy quy
Cty chirng o thong /
Kkhoan cong bd
[ théng tin
g}glfm > >| - Web site
au tw \ - Phuong tién thong
Ctv Chirn tin dai ching
ihoén & T - Ban Tin thi truong
- Cac nha cung cap
Hé théng lwu ky — tt bu triv thong tin (Bloomberg,
Reuters, . . .)

So dd : Co cdu té chire hoat dong cua thi truong chung khodan Viét Nam
a)  Tom tit vé tinh hinh hoat djng ciia thi truong ¢ SGDCK Tp.HCM:
. Hoat dong niém yét: Khi thi trudng bat dau phién giao dich dau tién vao ngay
28/07/2000, chi ¢6 2 loai c¢d phiéu duoc niém yét, giao dich voi tong gi tri niém yét 1a
270 ty dong. Tinh dén ngay 4/10/2007, téng gia tri niém yét (theo ménh gia) toan thi
truong trén SGDCK Tp.HCM 1a 86.438 ty dong, trong d6 c¢b phiéu chiém 25.083 ty
ddng (chiém 29%) chimg chi quy dau tu chimg khoan 13 1.500 ty (chiém 1,74%) va
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trai phiéu 1a trén 59.854 ty dong (chiém 69,26%). Mic du trai phiéu van chiém ty
trong cao nhét trong cic hang héa niém yét nhung ty trong ndy ngay cang c6 xu hudng
giam di, ngdy cang c6 nhiéu doanh nghiép tiéu biéu, von 1én hang ngan ty dong lén
niém yét nhu Vinamilk, Nhiét dién Pha Lai, ngan hang Sacombank... Trong nim nay,
thi truong cho doi sy niém yét cua cac doanh nghiép 16n nhu Vietcombank, BPam Phu
My¥.... Trong qué trinh phat trién tir nim 2000 dén nay, c6 nhiing nam chi c6 2-3
doanh nghiép 1én niém yét nhung ciing c6 nim thi trudng bung nd c6 dén trén 50
doanh nghiép 1én niém yét nhu nim 2006. Chi s6 VNIndex c6 luc 1én trén 1.100 diém,
cling ¢6 lic rét xudng dudi 250 diém. C6 thé noi thi trudng dd qua nhiéu giai doan
thang trim va tir 46 ngay cang phat trién vitng chic hon. Cac doanh nghiép niém yét
tr chd thu dong, chi 1én niém yét theo chi thi cta cip trén thi dén nay di chu dong 1én
niém yét, col viéc niém yét nhu mot chirng chi cho sy minh bach, d:flng cép cua doanh

nghiép va hoat dong cong bd thong tin ciing duoc cai thién hon trude rat nhicu.
° Hoat dong giao dich-thanh vién:

Bang 2.1: Thong ké hoat dong giao dich — thanh vién qua cdc ndm

Khéi lwgng giao dich Gia tri giao dich (ty dong) Ty trong khdi lugng
Nim | S6 phién
Téng cong Binh quian | Tong cong Binh quén Co phiéu CCQ Trai phiéu

2000 66 3,662,790 55,497 92 1.40 99.41% 0.00% 0.59%
2001 151 19,721,930 130,609 1,035 6.85 96.48% 0.00% 3.52%
2002 236 37,008,379 156,815 1,081 4.58 96.53% 0.00% 3.47%
2003 247 53,105,990 215,004 2,998 12.14 52.77% 0.00% 47.23%
2004 250 248,072,240 992,289 19,887 79.55 29.38% 1.41% 69.21%
2005 251 353,070,622 1,406,656 26,878 107.08 26.86% 7.40% 65.74%
2006 250 1,120,784,396 4,501,142 86,829 348.71 48.05% 9.35% 42.60%

(Nguén: Bdo cdo thwong nién 2006 TTGDCK Tp.HCM)

Gié tri giao dich c6 su tang trudng qua cac nadm, giai doan 2000-2001 tang
manh sau d6 toc d6 ting giam di trong giai doan 2002-2003 va ting manh trd lai trong
giai doan 2004-2006, dac biét trong nam 2006 cé sy bung nd manh mé. Ty trong giao
dich cac loai chimg khoan ciing c6 sy thay d6i theo thoi gian. Khéi luong giao dich cb

phiéu co ty trong giam dan qua cic nam trong khi ty trong giao dich trai phiéu va
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chung chi quy thi ting 1én, tuy nhién giao dich c6 phiéu van thu hit sy quan tAm nhiéu

nhét.

Cung voi su phat trién cta thi truong, sd luong cic cong ty ching khoan thanh
vién ciing khong nging ting 1én. Tir 6 cong ty thanh vién & giai doan dau cua thi
truong dén 5/10/2007nay SGDCK Tp.HCM di ¢ 58 cong ty ching khoan thanh vién
v6i s6 luong tai khoan ctia nha dau tu 1én dén khoang 300 ngan tai khoan. Trong d6

nha dau tu trong nude chiém khoang 96% con lai 1a nha dau tu nude ngoai.

. Hoat dong dang ky - luu ky - thanh todn bu tru: Ngay 3/5/2006, Trung tam
Luu ky Chung khoan chinh thirc di vao hoat dong va c6 chi nhanh tai Tp.HCM,
khong con 1a mét bd phan truc thuoc SGDCK Tp.HCM nita. Nhin chung, véi thoi gian
7 ndm di vao hoat dong chua phai la dai nhung nhung cong tdc dang ky , luu ky,
thanh toan bu trur, thuc hién quyén cho nha dau tu da dat duoc nhitng két qua dang

khich 1, dam bao yéu cau dit ra.

. Hoat dong dau gid c¢é phdn: hoat dong ndy gdp phan ddy nhanh tién trinh ¢
phan hoa cac doanh nghiép nha nudc va mang lai loi ich cho nhiéu phia cho nén thu
hut duge sy quan tim rat 16n cia doanh nghiép va cong ching. Tur khi thyc hién thanh
cong phién dau gia dau tién cho cong ty cd phan sira Viét Nam vao 17/02/2005, dén
31/12/2006 SGDCK Tp.HCM di t6 chirc dugc 121 phién dau gia cho cac doanh
nghiép; tong khéi luong cd phan ban dugc thong qua viée ddu gid tip trung tai
SGDCK Tp.HCM dat 292.935.527 trén tong khéi luong 328.953.215 cb phan chao
ban, dat 89%). SGDCK Tp.HCM di t6 chic thanh cong va phdi hop thanh cong vai
TTGDCK Ha Noi t6 chirc nhiéu phién dau gia 16n cho cac doanh nghiép 16n nhu Cong
ty Cao su Pong Phi, Cong ty Khoan va Dich vu khoan dau khi, Céng ty Van tai Dau
khi, Cong ty Phan dam va Hoa chat Dau khi... Nhin chung, hoat dong dau gia c6 phan
tap trung tai SGDCK Tp.HCM dang ngay cang thu hat sy quan tdm cua dong ddo nha
dau tu va co tac dong kha tich cuc ddi véi hoat dong giao dich tha cép trén thi truong
giao dich tap trung va ca thi truong tu do.
b)  Tém tit vé tinh hinh hoat dpng ciia thi truong 6 TTGDCK Ha Ni

Ngay 14/7/2005 TTGDCK Ha No6i (HaSTC) khai truong San Giao dich chung
khoan thtr cip va trong ngdy giao dich dau tién c6 6 doanh nghiép duoc dua vao giao
dich. Chinh nho ra doi trong giai doan thi truong dang phat trién nén Trung tam Ha

No6i da co su phat trién tang vot, chua t&1 2 ndm hoat dong nhung dén cudi nim 2006
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HaSTC di thu hit dugc 86 doanh nghiép 1én ding ky giao dich. Hién nay tinh dén
4/10/2007 tong sb doanh nghiép dang ky giao dich trén HaSTC 1a 91 doanh nghiép.
Gia tri giao dich qua cac nim ciing dan dan tang 1én, tir khoang 100 ty dong mot ngay

thi giai doan thi truong s6i dong 1én dén 700 ty dong mot ngay.

Nhu vay, TTCK Vi¢t Nam hi¢n nay c6 2 san giao dich 1a SGDCK Tp.HCM va
TTGDCK Ha Noi. Tuy nhién, theo phan dinh thi truong thi diéu kién niém yét trén
SGDCK Tp.HCM kho khan hon so vo1 TTGDCK Ha Noéi va cac doanh nghiép mudn
dang ky niém yét trén SGDCK Tp.HCM phai trai qua qué trinh tham dinh niém yét
cia S& xem c6 dap tng dugc cac tiéu chuan niém yét hay khong. Cac doanh nghiép
mudn duogc giao dich trén TTGDCK Ha Ni phai nop hd so diang ky  giao dich cho
Trung tdm Ha Noi va qua trinh xét duyét don gian rt nhiéu ciing nhu thoi gian xét
duyét ngan hon so v6i & SGDCK Tp.HCM. Bén canh d6, SGDCK Tp.HCM di c6 thoi
gian hoat dong 1au dai tir ndm 2000 dén nay va trai qua nhiéu giai doan thing trim cta
thi truong. Trong pham vi mot luan van khong thé di sau phén tich hét tinh hinh niém
yét ¢ ca 2 thi truong do d6 hoc vién thyc hién chon phan tich tinh hinh niém yét va
thAm dinh niém yét trén SGDCK Tp.HCM dé 1am co s& cho nhitng kién nghi va giai
phép trong chuong 3.

2.1.2. Tong quan vé tinh hinh ni¢m yét trén SGDCK Tp.HCM

Hién nay, c6 3 loai ching khoan dugc ni€ém yét va giao dich trén SGDCK Tp.
HCM bao gdm cb phiéu, trai phiéu va chimg chi quy dau tu. Dién bién tinh hinh niém

yét trén SGDCK qua cc niam c6 thé tom tat nhu sau:
Bang 2.2: Tinh hinh niém yét trén SGDCK Tp.HCM qua cdc ndm

2007
Nim 2004 2005 2006 (dén 5/10/07)
C6 phiéu 26 32 106 116

Trai phiéu 207 323 367 363
Chung chi

quy 1 1 2 2

Khoi lugng

NY 402.116.071 | 616.644.290 | 2.083.589.888 | 3.255.705.113
Gia tri NY

(trigu dong) | 25.488.831 | 41.706.909 | 72.797.421 86.437.788

(Nguon:Bdo cdo thiong nién 2006 va Bdo cdo tong két 9 thang/2007 SGDCK Tp.HCM)

a) Giai doan 2004 - 2006:
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Nam 2004 13 nim duoc hy vong s& c6 nhiéu cong ty 1én niém yét vi chinh phu,
lanh dao cac cép, cac nganh té ra ddc bit quan tam dén viéc tao hang cho thi truong
ching khoan. UBCKNN di dua ra ké hoach 1a c6 it nhat 20 cong ty duoc niém yét
trén TTGDCK. Tuy nhién thyc té chi c6 4 cong ty 1én niém yét véi tong khdi luong
niém yét 1a 17.040.000 co phiéu. Mot sy kién déng cha y cta thi truong chimg khoan
Viét Nam trong giai doan nay 1a viéc dua ra niém yét 30 tridu chimg chi quy dau tu
cia Quy VF1. Tuy nhién, ching chi quy hién khong duoc dua vao tinh chi sb
VNIndex. Nam 2004, tinh hinh kinh doanh ctia cc cong ty tién trién tot hon, doanh
thu loi nhudn ting trudng cao hon so v&i nam trude. Tuy nhién, nhimg thong tin tot vé
hoat dong clia cac cong ty niém yét ciing khong vuc day noi thi truong.

Niam 2005 tinh hinh niém yét van chua kha quan lim, trai phiéu van 1 hang héa
chiém ty trong cao nhat trén thi truong. Tinh dén cubi nim 2005 c6 dén 323 loai trai
phiéu dang niém yét trén thi trudng (295 trai phiéu Chinh phu va 28 trai phiéu chinh
quyén dia phuong) chiém ty trong trén 90% tong gia tri chimg khoan niém yét toan thi
truong; trong nam chi c6 6 cong ty cd phan dugc cip phép niém yét va chinh thirc giao
dich nang tong s6 cong ty niém yét 1én 32 cong ty voi gia tri co phiéu niém yét dat
1.917 ty dong, chiém ty trong 4,59%; ngoai ra con ¢d 1 ching chi quy niém yét. Cac
cong ty co quy md von 16n van chua gdp mat trén thi trudng, ngoai trir Vinamilk dugc
cap phép niém yét vao cudi nam va du kién giao dich dau nam 2006. Tuy viy, cac dot
phat hanh bo sung huy dong vén ciia cic to chirc niém yét di rat thanh cong véi tong
vbn huy dong duoc 13 312,24 ty dong, gip 6 lan tong sd von céc to chirc niém yét huy

dong duogc trong khoang thoi gian tir 2000 —2004.

Tuy nhién, nim 2006 c6 thé néi 13 nim bung nd cta thi trudng, trong nim
chtng kién nhiéu su kién quan trong danh déu budc phat trién nhay vot cua thi trudng.
Nim nay da chao dén dén 74 cong ty 1én niém yét, gap doi so v6i sd lwong cong ty
niém yét ctia 5 nam trude do, dic biét 1a sy goép mit ctia Ngan hang Sacombank — ngan
hang c¢6 phan dau tién 1én niém yét véi khéi lugng c6 phiéu ding dau thi truong. Va
diéu dang quan tm 13 c6 4 doanh nghiép c6 vén dau tu nude ngoai 1én niém yét. Nhat
1a sau khi c6 coéng van 10997/BTC-CST ngay 8/9/2006 bii bo uu dii thué thu nhap
doanh nghiép cho cac doanh nghiép 1én niém yét ké tir 1/1/2007 da lam diy 1én lan
song 1én san cua cac cong ty va chi riéng trong thang 12/2006 da c6 tdi 50 cong ty

duoc cip phép niém yét va giao dich, ¢ phién SGDCK Tp.HCM phai t6 chirc 1& giao
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dich dau tién cho 7 cong ty. Tinh dén 31/12/2006, trén TTGDCK Tp.HCM c6 106 cb
phiéu, 2 chtng chi quy du tu va trén 360 trai phiéu niém yét véi tong gia tri niém yét
12 72.797 ty dong.

Tinh hinh niém yét b sung trong nim ciing khong kém phan s6i dong. SGDCK
Tp.HCM di thuc hién niém yét bd sung cho 19 t6 chirc niém yét véi téng gia tri niém
yét bo sung 1 1.032 ty dong. Tong s6 vén huy dong dugce tir cac dot phat hanh bo sung
1én dén 1.522 ty dong.

b) Giai dogn nam 2007:

Sau mot thoi gian bung nd vao cudi nim 2006 va 2 thang dau nam 2007, thi
truong budc sang giai doan tram lang. Tir dau nim dén nay sb lugng cong ty niém yét
méi tuong ddi it, nguyén nhan mot phan do cic vian ban huéng dan luat ching khoan
méi duoc ban hanh va di vao hiéu luc tir ddu nam dén nay, ndi dung cac van ban lién
quan dén hoat dong niém yét ciing c6 nhiéu thay d6i, cac cong ty chua kip thoi nim
bit quy dinh méi, mit khac thdi gian tir thang 3 dén thang 8 thi trudng tram ling nén
sd lugng cong ty ndp hod so ding ky niém yét con it. Nhung bén canh d6 thi d6i véi
niém yét bd sung, tir ddu nam dén nay cac cong ty thuc hién phat hanh va niém yét bo
sung kha nhiéu, gi4 tri niém yét bo sung tir dau nim dén nay da 1én hon gia tri niém
yét bd sung cta ca ndm 2006. Gia tri von huy dong duoc tir cac dot phat hanh thém 1én
dén 11.418 ty dong. C6 thé ndi cac cong ty niém yét dang phat huy loi thé tir thi
truong ching khoan dé huy dong von cho cac du an du tu, mé rong hoat dong kinh

doanh cua minh.
2.2. Thuc trang cia hoat ddng thim dinh niém yét trén SGDCK Tp.HCM
2.2.1. Giai doan 2004 - 2006

O giai doan nay, Ban Quan 1y Phat hanh tryc thuéc UBCKNha nuée ¢ chirc
nang cap phép niém yét cho cac doanh nghiép. Ban Quan 1y Phat hanh thyc hién tham
dinh niém yét dé xem xét viéc dap ng cdc tiéu chuin niém yét cua doanh nghiép.
Chung ta s& danh gia thuc trang trong giai doan tir 2004 -2006, ké tir khi Nghi dinh
144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 thay thé Nghi dinh 48/1998/ND-CP ngiy
11/07/1998 c6 hiéu luc.
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2.2.1.1 Khung phdp Iy diéu chinh hoat dpng tham dinh niém yét

Trong giai doan ndy, hoat ddng tham dinh niém yét dugc diéu chinh bdi cac van

ban phap luat sau:

—  Nghi dinh 144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 vé chimg khoan va thi truong

chtirng khoéan

—  Théng tu 59/2004/TT-BTC ngay 18/06/2004 hudng dan vé niém yét c¢d phiéu va

trai phiéu trén thi trudng chimg khodn tap trung

Khung phap 1y diéu chinh hoat dong cia thi truong chimg khoan noi chung kha
hoan chinh vé&i cic quy dinh vé phat hanh, niém yét, cong bd thong tin, giao dich
ching khoan, thanh toan, luu ky ching khoéan, xtr 1y vi pham... Tuy nhién, do chua co
Luat chirng khoan nén cac vin ban phap quy diéu chinh linh vuc chimg khoan va thi
truong chimg khoan noéi chung, va niém yét néi riéng méi dimg ¢ mirc Nghi dinh nén
hiéu luc phép 1y chwa cao. Nghi dinh 144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 thay thé Nghi
dinh 48/1998/NP-CP 14 vin ban c6 hiéu luc phap 1y cao nhat.

Dbi voi hoat dong tham dinh niém yét, nhin chung khung phap 1y diéu chinh da
c¢6 nhiéu stra d6i, bd sung tuy nhién so véi tinh hinh thuc té van con nhiéu bat cip can

dugc tiép tuc xem xét va hoan thién, cy thé nhu:

—  Nghi dinh 144 chua thé hién dwoc xu thé hoi nhdp cua thi truong chung khodn
Viét Nam voi thi truong cdc nudce trong khu viee va trén thé gidi: cac van dé niém
yét chéo , niém yét ctra sau ... van chwa duoc dé cip dén trong Nghi dinh, do vay
da khong tao co so dé trién khai cac van ban hudng dan vé sau, mac du trén thuc
té da xuit hién nhu ciu 4p dung nhitng nghiép vu nay (truong hop cong ty
Gemadept d& nghi huéng dan niém yét chéo trén thi truong Singapore - niém yét

ddng thoi trén hai sé giao dich chimg khoan - 1a mot vi du).

—  Cdc vin ban huéng dan thwc hién Nghi dinh 144 van chua day du: cu thé 1a
chua c6 cac quy dinh huéng din vé niém yét chimg chi quy dau tu, trong khi do
Quy dau tu ching khoan Viét Nam (VF1) da dugc cap gidy phép niém yét va
duoc giao dich trén TTGDCK Tp. HCM
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2.2.1.2 Cdc quy dinh lién quan dén tiéu chudn niém yét

So voi Nghi dinh 48 fiéu chudn niém yét ¢é phiéu va trdi phiéu theo Nghi dinh
144 dwoc néi léng hon. Trong d6 quy dinh muc von tdi thiéu cong ty c6 phan can cd
dé dang ky niém yét 1a 5 ty dong (trude day la 10 ty dong), sb luong co dong 1a nguoi
ngoai cong ty toi thicu 1a 50 nguoi (truede ddy la 100 nguoi). Pong thoi, mot diém méi
trong tiéu chuan niém yét 13 c6 tiéu chuan riéng cho doanh nghiép nha nudc cd phan
hoa va niém yét ngay trén thi truong ching khoan (doanh nghiép nha nwée cé phan
héa chi can dam bao hoat dong kinh doanh ciia ndm lién trude nam xin phép la cé ldi
thay vi phdi la 2 nam), cac doanh nghiép thuc hién chuyén dbi thanh cong ty cd phan
(doi vé6i doanh nghiép chuyén doi thanh cong ty c6 phan, thoi gian 02 nam lién tuc cé
1Gi lién truéc nam xin phép niém yét la bao gom cd thoi gian truede khi chuyén doi),
cac t6 chirc tin dung va t6 chirc tai chinh phi ngan hang (déi véi 16 chire tin dung va t6
chure tai chinh phi ngan hang, tinh hinh tai chinh dwoc danh gid theo cac qui dinh cua
co quan qudn 1y chuyén nganh). Tat ca nhitng diém méi trén déu duogc cac doanh
nghiép va ngudi ddu tu xem 13 bién phap khuyén khich cic cong ty c6 phan tham gia
niém yét trén thi truong, thic day hoat dong giao dich va luu ky chimg khoéan tap
trung.

Tuy nhién, c6 mdt thuc té 1a do yéu cu vé von diéu 1 duge ha thép nén da s
cong ty niém yét c6 quy mo nho, kha niang canh tranh khong cao. Thém vao dé theo
cac quy dinh hién hanh vé sé luong c6 dong cong ching (t6i thiéu chi co 50 ngudi);
trong khi ty 1& ¢6 phan do nha nudc nam giir (ddc biét 1a cac to chirc niém yét 6 tién
than 13 cac doanh nghiép nha nuéc cd phan hoa) thudng chiém ty 18 khong nho
(thudng trén 20%) it khi dugc dwa vao giao dich nén thuc chat ty 1& ¢6 phan dugc dua
vao giao dich 1a kha khiém ton. Két qua 1a tinh thanh khoan cta c6 phiéu kém va giao

dich it s6i dong, kho thu hut ngudi dau tu.

Bén canh tinh thanh khoan thap, viéc niém yét cac cong ty c6 quy mod nho,
khong méy tiéng tim s& khong gitip tao ra su khac biét giita nhitng cong ty niém yét —
nhiing cong ty c6 dang cip trén thi truong — vdi cac cong ty khac chua niém yét, didu
nay khong nhimg c6 anh huong tiéu cuc dén uy tin cua thi truong ching khoan Viét
Nam ma con lam ting rui ro cho thi truong do tinh bt on dinh cua cac cong ty co quy

mo nho.
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Tom lai, viéc dua ra tiéu chuan niém yét khong chi nham muc tiéu thu hat thém
chtng khoan niém yét, ma diéu quan trong hon 1a dam bao chit luong chimg khoan
niém yét va tinh thanh khoan cia thi truong. Viéc ha thap tiéu chuan niém yét s& han
ché kha ning ting quy mé va nang cao chét luong hoat dong cua thi truong, dong thoi
chua han 1a giai phap dé thu hut thém nhiéu cong ty diang ky niém yét. Do vay, quy mé
von ciia cong ty ¢é phan nén dwoc xem la yéu t6 can cdn nhdc trong tiéu chudn niém

yét nham khuyén khich cdc cong ty I6n mang tinh dai chiing tham gia niém yét.
2.2.1.3 Ddnh gid hoat djng tham dinh niém yét

Giai doan nay Ban Quan 1y Phat hanh d3 thuc hién tham dinh niém yét cho gan
100 doanh nghiép va cap phép niém yét cho 84 doanh nghiép trong d6 c6 nhitng doanh
nghi¢p 16n nhu Vinamilk, Sacombank, Pién lyc Khanh Hoa, Thuy di¢n Vinh Son —
S6ng Hinh, Cong ty cd phan Cong nghiép FPT ... Ngoai ra con xét duyét va cap phép
niém yét bd sung cho cic dot phat hanh cua cac doanh nghiép. Qué trinh tham dinh

bao gdbm céc cong viéc sau:
- Kiém tra tinh day du va hop I¢ cua bd ho so

- Poc, xem xét, danh giad vé td chire hoat dong, co ciu ¢b dong, hoat dong kinh
doanh ctia doanh nghi¢p, tinh hinh tai chinh, vi thé cia doanh nghiép trong nganh,
trién vong phat trién ciia nganh ciing nhu cta doanh nghiép trong twong lai, ké hoach
kinh doanh va dau tu trong cadc nam tdi, tinh hinh quan tri doanh nghiép, nang lyc cta
Ban lanh dao doanh nghi¢p, viéc tuan thu cac quy dinh phép luat li€én quan nhu Luat
doanh nghiép, thuc hién nghia vu voi co quan thué... Trong qua trinh tham dinh ho so,
néu phat sinh nhitng van dé chua rd rang thi chuyén vién tham dinh s& lam van ban
yéu cau t6 chuc dang ky niém yét giai trinh thoa dang.

- Lap bao cdo tong hop can ctr trén két qua danh gia doanh nghiép dé trinh cho
Hoi dong tham dinh 1am co s& xét duyét ho so.

% Két qua dat duoc:

Danh sach cac cong ty niém yét dugc cip phép trong giai doan ndy xem & Phu lyc 1:

(Phu luc 1: Danh sach cdc cong ty niém yét dwege cdp phép giai doan 2004-2006)
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Mic du thi truong con non yéu, cac doanh nghiép chua man ma véi viée 1én
niém yét trén thi truong chimg khoan nhung giai doan nay ciing di dwa ra duoc 84
cong ty niém yét co chat luong cho thi truong. Cac cong ty da duoc cap phép déu 1a
nhimg doanh nghiép c6 hoat dong san xuét kinh doanh tét, tinh hinh tai chinh lanh
manh, doanh thu, lgi nhuan tang trudng déu din qua cac nim, cac cong ty déu co ké
hoach m& rong va phat trién trong tuwong lai ca vé kinh doanh 1an quy mé hoat dong.
Trong d6, c6 mdt ngan hang tién phong 1én niém yét 1a Ngan hang Thuong mai C6
phan Sai gon Thuong Tin, tao diéu kién thuan lgi md dudng cho cic ngan hang sau
nay 1én niém yét. Dic biét, chi trong thang 12/2006, Ban Quan 1y Phat hanh di tham
dinh va cip phép niém yét cho 50 cong ty, c¢6 thé néi Ban Quan 1y Phat hanh d3 phai
lam viéc ngay dém hét cong suit dé gitp cac cong ty kip 1én niém yét va giao dich
trudc 1/1/2007 nham huéng vu dii thué nhung van dam bao chét luong ciia cac doanh
nghiép dugc cAp phép. Bang chung 1a trong quy 1/2007, tinh hinh kinh doanh cta cac
cong ty méi 1én niém yét déu rat kha quan, cé sy ting truong so voi cung ky nim

trude.

2.2.2. Giai doan 2007 dén nay

Tt 1/1/2007, viée cap phép niém yét dugc chuyén giao cho SGDCK Tp.HCM.
Dy ciing 14 giai doan ma Luat Chtng khoan chinh thirc bt dau ¢ hiéu lyc va cac vin
ban hudng dan dan dan duoc ban hanh. Hoat dong tham dinh niém yét cling sang trang
m&i voi tiéu chudn va yéu cau cao hon cho phi hop véi sy phét trién cua thi trudng.

2.2.2.1. Khung phdp Iy diéu chinh hoat déng tham dinh niém yét

Trong giai doan nay, hoat dong tham dinh niém yét dugc diéu chinh béi cc vin
ban phap luat sau:
—  Luat chting khoan s6 70/2006/QH11 ngay 29/6/2006
—  Nghi dinh 14/2007/ND-CP ngay 19/01/2007 quy dinh chi tiét thi hanh mot sb

diéu ciia Luat chimg khoan

O giai doan nay c6 thé néi 1a khung phap 1y diéu chinh hoat dong cua thi truong

trong d6 c6 hoat dong tham dinh niém yét di twong ddi hoan chinh vé6i Luat ching

khoan 1 van ban c6 hiéu luc phéap 1y cao nhat. Hoat dong tham dinh niém yét chu yéu
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duoc diéu chinh boi Nghi dinh 14/ND-CP ngay 19/01/2007 ¢ nhitng thay doi, bé

sung so voi truoc ddy nhu:

Phan dinh viéc niém yét trén SGDCK va TTGDCK

Quy dinh 10 hon diéu kién ni€m yét va hd so niém yét doi véi ching chi quy dau

tu

Quy dinh viéc niém yét tai SGDCK nudc ngoai

Tuy nhién, cling con nhitng van dé can xem xét bo sung thém nhu:

No6i dung nghi dinh chi méi dua ra tiéu chuén niém yét chung dbi véi b phiéu,
trai phiéu, chtimg chi quy dau tu va c6 phiéu cia cong ty dau tu chimg khoan chir
chua co cta cac ddi twong doanh nghiép twong ddi dic biét nhu ngan hang, cong
ty bao hiém. Cac ddi twong nay co dic diém kinh doanh khac han so véi cac
doanh nghiép san xuat, kinh doanh khic cho nén can cé nhirng tiéu chuan riéng
dé xem xét, khong thé ding tiéu chudn thim dinh chung nhu cac doanh nghiép

thong thuong duogc.

Quy dinh viéc niém yét tai SGDCK nudc ngoai con tuong ddi so sai, khong co
huéng dan cu thé va cac van dé hd tro lién quan nhu luu ky, giao dich ciing chua
c6 quy dinh 1 rang cho nén khi doanh nghiép niém yét trén SGDCK nudc ngoai
thi c¢6 dong s& gap kho khin trong viéc giao dich.

2.2.2.2. Tiéu chudn niém yét

Trong phan nay, chu yéu dénh gid tac dong cua cac qui dinh mdi lién quan dén

ti€u chuan niém yét doi vaoi to chire dang ky niém yét va tdc dong dén su phat trién cua

thi truong.

i. Doivoico phiéu

La cong ty ¢ phan c6 vén diéu 18 da gop tai thoi dlem dang ky niém yét tir 80
ty dong Viét Nam trd 1én tinh theo gia tri ghi trén s0 ké toan. Can cr vao tinh
hinh phat trién thi trudng, muac von co thé duge Bo Tai chinh diéu chinh ting
hodc giam trong pham vi tdi da 30% sau khi xin y kién Tha tuéng Chinh phu;

Hoat dong kinh doanh hai nim lién truéc nim dang ky niém yét phai co 13i va
khong c6 16 luy ké tinh dén nam dang ky niém yét;
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Khong c6 cac khoan ng qua han chua dugc dy phong theo quy dinh ctua phap
luat; cong khai moi khoan no d6i v6i cong ty cua thanh vién Hoi dong quan tri,
Ban kiém soat, Giam dc hoac Téng Giam ddc, Phd Giam ddc hodc Pho Tong
Giam dbc, Ké toan trudng, c6 dong 16n va nhitng ngudi c6 lién quan;

Tbi thiéu 20% cb phiéu c6 quyén biéu quyét cua cong ty do it nhat 100 c6 dong
nam git;
C6 dong 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam dbc hoidc Tong
Giam doc, Pho Giam doc hoac Pho Tong Giam doc va Ké toan trudng cua cong
ty phai cam két nam gilt 100% s6 c6 phi¢u do minh s¢ hitu trong thoi gian 6
thang ké tir ngay niém yét va 50% so cd phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép
theo, khong tinh s6 c6 phi€u thudc s¢ hiru Nha nudc do céc ca nhan trén dai
dién nam gitr;
C6 ho so dang ky niém yét c6 phiéu hop 18 theo quy dinh

ii. Doéi véi trdi phiéu

La cong ty o phan, cong ty trach nhiém hiru han, doanh nghiép nha nudc co
von diéu 1& da gop tai thoi d1em dang ky niém yét tir 80 ty dong Viét Nam trd
1én tinh theo gia trj ghi trén s6 ké toan;

Hoat dong kinh doanh cta hai ndm lién trudc nim dang ky niém yét phai c6 1ai,
khong c6 cac khoan ng phai trd qua han trén mot nam va hoan thanh cac nghia
vu tai chinh vo1 Nha nudc;
Co it nhat 100 ngudi s hitu trai phiéu cung mot dot phat hanh;
C6 hd so dang ky niém yét trai phiéu hop 1é theo quy dinh
iii. Doi v6i chitng chi quy dai ching hodc ¢6 phiéu cia cong ty dau
tw chung khoan dai chung

La quy dong c6 tong gia tri chimg chi quy (theo ménh gid) phat hanh tir 50 ty
d6ng Viét Nam trd 1én hoic cong ty dau tu chimg khoan c6 von diéu 1¢ di gop
tai thoi diém dang ky niém yét tir 50 ty ddng Viét Nam tro 1én tinh theo gia tri
ghi trén s6 ké toan;

Sang lap vién va thanh vién Ban dai dién quy dau tu ching khoan hodc thanh
vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam ddc hodc Tong Giam ddc, Pho
Giam dbc hoic Pho Tong Giam dbc, Ke toan truong cua cong ty dau tu ching
khoan phai cam két ndm giit 100% s6 chung chi quy hoac c6 phiéu do minh s&
hiru trong thoi gian 6 thang ké tir ngay niém yét va 50% sb ching chi quy hodc
cb phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép theo;

Co it nhat 100 nguoi so hiru chimg chi quy cua quy dai ching hodc it nhat 100
co dong nam giit ¢o phiéu cua cong ty dau tu ching khoan dai ching;
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e (C6 hd so dang ky niém yét ching chi quy dai chung hodc cd phiéu cua cong ty

dau tu chung khoan dai chung hop 1¢ theo quy dinh tai khoan 4 Piéu 10 Nghi

dinh nay.

iv. Nhan xét:

Nhitng thay ddi so véi quy dinh trudc day

Bang 2.3: So sanh Nghi dinh 144/2003/ND-CP va Nghi dinh 14/2007/ND-CP

Tiéu chi Truéc day (nghi dinh 144) | Hién nay (nghi dinh 14)
Vén >= 05ty VNP >=80 ty VND
Loi nhuan 2 niam c6 1di va khong c6 16 | 2 nam c6 13i va khong co 16
liy ké. Db6i véi DNNN cb | liy ké
phan hoa va niém yét ngay
trong vong 1 nam sau khi
chuyén ddi, chi can hoat dong
kinh doanh cua nam lién
trude ndm xin phép co 1ai
Tinh dai ching Téi thiéu 20% von do it nhat | S6 luong c6 dong phai tir 100

50 c6 doéng ngoai cong ty
nim gitr, cong ty trén 100 ty

thi ty 1& nay 1a 15%

nguoi trd 1én

Khong c6 cac khoan ng phai

tra qua han trén 1 nam

Khong c6 cac khoan ng qua
han chua dugc du phong theo

quy dinh cta phap luat

Cong khai moi khoan ng dbi
voi cong ty cua thanh vién
Hoi déng quan tri, Ban kiém
soat, Giam ddc hodc Téng
Giam dbc, Pho Giam débc
hoic Pho Tong Giam dbc, Ké
toan truong, c¢d dong 16n va

nhiing nguoi co lién quan
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Trai phiéu: >=10ty VND >=80 ty VND
it nhat 50 nguoi so hiru trai | it nhat 100 nguoi s¢ hitu trai
phiéu phiéu

Chtmg chi quy dau tu: Tong gia tri ching chi quy | Tong gia tri chung chi quy

theo m¢nh gid >= 5ty VND

ft nhdt 50 nguoi so hiu

chung chi quy

theo mé¢nh gid >= 50 ty VND

ft nhit 100 nguoi so hiu
chung chi quy

C6 thém cam két nam gitr ddi
voi sang lap vién va thanh

vién Ban dai dién quy

Tiéu chuan niém yét 1a nhiing tiéu chi nham danh gia kha nang hoi du nhiing

diéu kién nhat dinh ctia mot cong ty cd phan dé chimg khoan cia don vi d6 dugc giao

dich trén TTGDCK/ SGDCK. Ngoai ra, nhiing tiéu chuan nay con mang y nghia

khuyén khich cac cong ty da diéu kién tham gia niém yét nham ting tinh thanh khoan

cho ching khoan. Vé&i quy dinh méi tai nghi dinh 14, cac tiéu chuan niém yét di c6

nhimg thay d6i tién bo nhu:

—  C6 su tach bach gitra SGDCK va TTGDCK, d6i v6i cac cong ty niém yét trén

SGDCK doi hoi phai dap ung céac tiéu chuin cao hon so véi giao dich trén

TTGDCK.

—  Céc tiéu chuan niém yét theo nghi dinh 14 cho thay doi hoi quy mé doanh nghiép

16n hon, tinh dai chung cao hon va khéng con wu tién cho cac doanh nghiép co

phan hoa két hop v6i 1én niém yét ngay. Nhu vy, cic cong ty niém yét trén

SGDCK s& 1a nhitng coéng ty v6i quy mo von 16n, nén tang kinh doanh tét, tinh

thanh khoan cao, tao ra su khac biét giita doanh nghiép 1én niém yét véi cac cong

ty khac, goép phan nang cao chat luong hang hoa 1én niém yét va tao uy tin cho

thi truong.

Tuy nhién, cling con nhitng han ché nhu céc ti€éu chuan vé niém yét con tuong

do1 so sai, khong c6 sy bo sung thém vé ti€u chi ma mai chi 1a thay do1 vé mat lugng
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cho nén chua bao quat cac vin dé nhu yéu cdu vé nén tang kinh doanh ctia doanh
nghiép, quan tri cong ty, kha ning cong bd théng tin minh bach, bao vé loi ich cua cb
d6ng nho. Khi thi truong cang phat trién, nha dau tu sé cang quan tim hon dén céac yéu
t6 nay ctia doanh nghiép béi chinh n6 thé hién ding cip ctiia doanh nghiép va tao nén

ddc trung riéng cho thi truong.

2.2.2.3. Bdnh gid hoat djng thim dinh niém yét
i. P6i voi niém yét 1an dau

a. Quy trinh nghiép vu

Tiép nhdn va kiém tra hé so ding ky niém yét
Thanh vién cta T6 thim dinh niém yét duoc giao trach nhiém chinh thy 1y ho

so s& thuc hién kiém tra hd so va cip Phiéu nhan hd so cho t6 chirc niém yét bang cach
giao tryc tiép hodc chuyén qua duong buu dién.
Cong viéc kiém tra bao gom:

e Tinh day du: co ddy du cac tai liéu theo quy dinh va ndp du 3 bd gdm 01 bd ban
chinh va 02 b0 ban sao.

e Tinh hop 1&: cac tai liéu co day du chir ky ciia ngudi c6 thim quyén va diu cia
t6 chire ding ky niém yét

Noi dung kiém tra cu thé nhu sau:
> Ddi véi cb phiéu

=  Gidy dang ky niém yét co phiéu;

= Quyét dinh cua Pai hoi ddng cb déng thong qua viée niém yét ¢b phiéu;

e SO ding ky c6 dong cua to chire dang ky niém yét duogc 1ap trong thoi han mot
thang trudc thoi diém ndp hd so dang ky niém yét;

e Ban cdo bach theo quy dinh tai Piéu 15 Luat Churng khoan;

e Cam két ctia co dong 1a thanh vién Hoi déng quan tri, Ban Kiém soat, Giam dbc
hoic Tong Giam dbc, Phé Giam doc hodc Pho Tong Giam dbc va Ké toan
truong nam gitr 100% s6 c6 phiéu do minh s hitu trong thoi gian 6 thang ké tir
ngay niém yét va 50% s6 cd phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép theo;

e Hop ddng tu van niém yét (néu co);

e Gidy chimg nhan cta Trung tdm luu ky chimg khoan vé viéc c6 phiéu cua to

chtrc do da dang ky luu ky tap trung.
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» DO1 véi trai phiéu

Gidy dang ky niém yét trai phiéu;

Quyét dinh thong qua viéc niém yét trai phiéu cia Hoi dong quan trj hodc trai
phiéu chuyén d6i cua Pai hoi dong cb dong (ddi véi cong ty cd phan), niém yét
trai phiéu cia Hoi ddng thanh vién (d6i v6i cong ty trach nhiém hitu han tir hai
thanh vién trd 1én) hodc Chu so hitu cong ty (d6i vi cong ty trach nhiém hiru
han mot thanh vién) hodc cua cap c6 tham quyén (d6i véi doanh nghiép nha
nudc);

S6 dang ky chu sé hitu trai phiéu cua t6 chic dang ky niém yét;

Ban céo bach theo quy dinh tai Piéu 15 Luat Chig khoan;

Cam két thyc hién nghia vy cta t6 chirc dang ky niém yét doi véi nguoi dau tu,
bao g@)m cic didu kién thanh toan, ti 1& no trén von chu s& hitu, diéu kién
chuyén d6i (truong hop niém yét trai phiéu chuyén dbi) va cac diéu kién khac;
Cam két bao lanh 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 dong bao hiém
(néu co) d6i vai cac tai san d6 trong trudng hop niém yét trai phiéu co bao dam.
Tai san dung dé bao dam phai duoc dang ky voi co quan c6 tham quyén;

Hop ddng giita to chirc phat hanh va dai dién ngudi s¢ hitu trai phiéu;

Gidy chimg nhan ciia Trung tdm luu ky chimg khoan vé viéc trai phiéu cia to

chtrc d6 da dang ky luu ky tap trung.

> Ddi vai chimg chi quy dai chiing hodc ¢6 phiéu cua cong ty dau tu chimg khoan dai

ching

Gidy dang ky niém yét ching chi quy dai ching hodc Gidy dang ky niém yét c6
phiéu cta cong ty dau tu ching khoan dai chung;

Quyét dinh cua Dai hdi nha dau tu vé viée niém yét chimg chi quy dai chung
hodc Quyét dinh cua Dai hoi dong cd dong thong qua viée niém yét c¢d phiéu
ctia cong ty dau tu ching khoan dai chung;

S6 dang ky nha dau tu nim giit ching chi quy dai ching hodc sé ding ky cb

déng cua cong ty dau tu ching khoan dai chiing;
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e Diéu 18 Quy dai chung, cong ty dau tu ching khoan dai ching theo mau do Bo
Tai chinh quy dinh va Hop dong giam sat di duoc Dai hoi nguoi dau tu hodc
Dai hoi dong c6 dong thong qua;

e Ban cdo bach theo quy dinh tai Piéu 15 Luat Churng khoan;

e Danh sach va Iy lich tom tit caa thanh vién Ban dai dién quy; cam két bang vin
ban cua cac thanh vién doc 1ap trong Ban dai dién quy vé su doc 13p cuia minh
dbi vai cong ty quan 1y quy va ngan hang giam sat;

e Cam két cua sang lap vién va thanh vién Ban dai dién quy dau tu chimg khoan
hodc cua cb dong 1a thanh vién Hoi déng quan tri, Ban kiém soat, Giam ddc
hoic Tong giam ddc, Pho Giam ddc hodc Pho Tong giam ddc, Ké toan trudng
clia cong ty dau tu chimg khoan vé viéc nam gitt 100% sb chig chi quy hoic
c¢6 phiéu do minh s¢ hitu trong thoi gian 6 thang ké tir ngy niém yét va 50% s6
chimg chi quy hodc ¢o phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép theo;

e Bio céo két qua diu tu cia quy va cong ty ddu tu ching khoan tinh dén thoi
diém ding ky niém yét c6 xac nhan cia ngan hang gidm sat;

e Gidy chiing nhan cua Trung tdm luu ky chimg khoan vé viéc chimg chi quy cua
quy dai chung hodc c¢6 phiéu ciia cong ty dau tu chimg khoan dai chiing d3 ding
ky luu ky tap trung.

Cong bo thong tin vé vige nhin ho so ding ky niém yét
Trong vong 03 ngay lam viéc ké tir ngdy cdp Phiéu nhan ho so day du, thanh
vién T6 tham dinh niém yét chiu trach nhiém chinh vé hd so phai chuan bi ndi dung
cong b thong tin vé viéc nhin hd so ding ky niém yét va cong bd trén cac phuong
tién cong bod thong tin cia SGDCK.
Thém dinh niém yét
Ngay sau khi tiép nhan ho so, chuyén vién t6 tham dinh s& kiém tra ndi dung,
nghién ctru, phan tich hd so va 1ap bao cdo tong hop trinh Hoi déng tham dinh xem
x€Et.
Céc cong viéc cu thé nhu sau:
> Kiém tra ndi dung:

» Viéc kiém tra ndi dung ctia ho so dugc thyc hién trén co sé:
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Noi dung ban cao bach: c6 day du cac ndi dung theo quy dinh ctia Bo Tai chinh;
cac ndi dung duoc trinh bay rd rang, mach lac; c6 ddy du céc tai liéu ching
minh, giai trinh can thiét.

Kiém tra cac bao cdo tai chinh dbi v6i hd so ding ky niém yét c6 phiéu/ trai

phiéu:

0 Phai c6 bao cdo tai chinh diy du trong hai nim lién tuc gn nhat tinh dén thoi
diém dang ky niém yét gdm Bang can ddi ké toan, Bao cdo két qua san xuit
kinh doanh, Bao cdo luu chuyén tién t&, Thuyét minh bao cdo tai chinh, Y
kién cta cong ty kiém toan.

0 Cong ty kiém toan xac nhan bao c4o tai chinh phai 1a cong ty thudc danh sach
dugc UBCKNha nudc chip thuan va kiém toan vién ky trén bao cdo kiém
toan phai thudc danh sach kiém toan vién duge Kiém toan Nha nudc cip phép
hanh nghé.

0 Y kién kiém toan ddi véi béo cdo tai chinh phai la “chép thuan toan bd” hoac
“chap thuén c6 ngoai trir”, truong hop chap nhan c6 ngoai trir thi khoan ngoai
trir phai khong trong yéu va phai co giai trinh rd rang vé 1y do cho viéc ngoai
trir do

0 Két qua san xuét kinh doanh trong 2 nam lién trudc nim ding ky niém yét
phai c6 13i va khong c6 15 lity ké tinh dén nam dang ky niém yét.

0 Khong c6 cac khoan ng qua han chua dugc du phong theo quy dinh ctia phap
luat ddi v6i hd so dang ky niém yét cd phiéu hodc khong co cac khoan ng qua
han trén 1 nim va hoan thanh cac nghia vu tai chinh v6i Nha nuéc d6i voi hd
so dang ky niém yét trai phiéu.

Kiém tra Bao céo két qua dau tu cta quy dai ching hodc cia cong ty dau tu

chtrng khoan:

0 Kiém tra danh muc dau tu

0 Kiém tra ty 1é giai ngan tién dau tu vao chimg khoan

0 So sanh danh muc dau tu va chién luge dau tu ciia quy hodc cua cong ty dau
tu d3 dugc cong bd trong Piu 16 quy hodc Piéu 1& cong ty dau tu ching
khoan

Kiém tra Diéu 1¢ cong ty/ Piéu 1& quy / Picu 1& cong ty dau tu ching khoan:
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0 Diéu 1¢ cong ty phai tudn theo MAu Diéu 1é 4p dung cho cic cong ty niém yét
do Chinh pht ban hanh. Trudng hop to chtrc ding ky niém yét chua ap dung
Mau Piéu 18, t6 chuc diang ky niém yét phai c6 cong vin cam két thuc hién
theo 19 trinh cu thé.

0 biéu 1¢ quy va Diéu 1é cong ty dau tu chimg khoan phai tuan theo mau quy
dinh danh cho céc loai hinh nay.

- Kiém tra cac diéu kién niém yét cin cr theo cic quy dinh hién hanh.

- Kiém tra cac cam két va 16 trinh thuc hién cam két khi 1én niém yét (chinh sira
diéu 1€, thuc hién tang von, cong bd thu lao HDbQT, BKS, s6 thanh vién HDbQT
doc lap...)

= Truong hop hd so can b sung, stra doi, giai trinh vé mit ndi dung, T6 thim dinh
niém yét co trach nhiém du thao cong vin yéu ciu to chirc dang ky niém yét bd
sung, sira doi, giai trinh trinh Pho Téng Gidam ddc phu trach khdi quyét dinh va ky
giri to chtre dang ky niém yét.

= Trudng hop can xin ¥ kién cta cac co quan/ to chic ngoai SGDCK vé cac van dé
lién quan dén ché do, chinh sach, T6 Tham dinh 1ap to trinh kém theo du thdo cong
van trinh Phé Tong Giam ddc phy trach khéi quyét dinh va ky gui dé 1ay ¥ kién cac
co quan/ td chirc lién quan.

= Ban b sung, sira d6i, giai trinh cua td chirc dang ky niém yét phai c6 day du chit ky
ctia nhitng ngudi di ky trong hd so gbc hodc ctia nhitng ngudi ¢6 chic danh twong
duong.

= Thoi gian t6 chic dang ky niém yét bo sung, sira doi hd so khong tinh vao thoi gian
xem xét ho so.

> Phdn tich va danh gid ho so niém yét:

= T4 trudng T6 thim dinh s& phan cong cac thanh vién trong t6 thuc hién phén tich hd
so dang ky niém yét theo timg ndi dung cy thé.

= Céc ndi dung phan tich va danh gia bao gom:
(1) Tinh day du va hop 1& ctia bd hd so
(2) Panh gia cac diéu kién cip Quyét dinh chap thuan ding ky niém yét
(3) Phan tich tinh hinh tai chinh va tinh hinh hoat dong san xut kinh doanh cua t6

chuc dang ky niém yét:
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- Phan tich dic diém kinh doanh, loi thé va bat loi cua t6 chic ding ky niém
yét, xem xét cu thé vé ngudn nguyén vat liéu, chi phi san xuat, tai san, thi
truong tiéu thu, thi phan, vi thé trong nganh, trién vong phat trién clia nganh;

- Phan tich cic chi tiéu tai chinh (so sanh v&i cic cong ty niém yét trong cung
linh vuc)

- Panh gia tinh hinh trién khai cac du an dau tu va ké hoach phat trién trong
tuong lai.

(4) Phan tich tinh hinh dau tu cta quy dau tu/ cong ty dau tu chimg khoan
- Phan tich tinh hinh dau tu: danh muc dau tu, két qua dau tu
- Panh gia viéc thuc hién cac chién luoc dau tu cua qui/ cong ty dau tu
(5) Phan tich cac nhan té anh huong dén gia ching khoan
= Trong qua trinh kiém tra, phan tich va danh gid hd so ding ky niém yét, néu can
thiét T6 tham dinh c6 thé tién hanh khdo st thuc té tai doanh nghiép dé thu thap
thém thong tin vé hoat dong cua t6 chirc ding ky niém yét, hé théng thiét bi co so
ha tﬁng, trinh d¢ k¥ thuat...
= Sau khi hoan tat phan phan tich danh gia, T6 Tham dinh s& hop va théng nhét y kién
vé viéc cip hay khong cip quyét dinh chap thuan dang ky niém yét.
Lap bdo cdo téong hop:

Thanh vién T6 Tham dinh chiu trach nhiém chinh vé ho so dang ky niém yét
thu thap cac ndi dung phan tich danh gia ciia cac thanh vién trong t6 va 1ap Bao céo
tong hop

Hoi dé‘ng tham dinh hop xem xét ho so dang ky niém yét

Sau khi nhan duoc bd ho so do T6 Tham dinh guri dén, cac thanh vién trong HO1
dong s& xem xét va cho y kién vao Phiéu danh gia ho so vé viéc chap thuan hay khong
chép thuan ding ky niém yét va giri vé cho Chu tich Hoi dong. Trong vong 5 ngay lam
viéc ké tir ngay nhan duogc bo hd so do T6 Tham dinh gui dén, Hoi d@)ng s& t churc
hop dé dua ra két luan cudi cung vé viéc chip thuan/ khong chap thuan dang ky niém
yét.

Chdp thudn nguyén tic vé vig¢c niém yét
Truong hop Hoi ddng chap thuan viéc ding ky niém yét, T6 Tham dinh du thao

cong van chap thuan ding ky niém yét vé mat nguyén tic cho to chirc ding ky niém
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yét kém theo cac yéu cau hoan tat thi tuc dé dugc cap Quyét dinh chip thuan dang ky

niém yét

Hoan tit thii tuc cdp Quyét dinh chdp thudn ding ky niém yét

Trong vong 03 ngdy 1am viéc sau khi to chic dang ky niém yét hoan tat thu tuc

va ho so theo quy dinh tai cong van chdp thuan ding ky niém yét vé mit nguyén tic,

T6 Tham dinh s& chuan bi Quyét dinh chap thuan ding ky niém yét kém theo bd ho so

trinh Tong Giam ddc SGDCK ky va giri dén t6 chirc dang ky niém yét

b. Két qua tham dinh niém yét

Tir 1/1/2007 dén 05/10/2007, SGDCK Tp.HCM di nhan duoc hd so ding ky

niém yét cua 5 loai trai phiéu cia Ngan hang Pau tu va Phat trién Viét Nam (BIDV)

va 31 cong ty c6 phan sau:

Bang 2.4: Danh sdch cong ty ndp hé so dang ky niém yét

S6 lwong cp

Stt Tén cong ty Vén diéu 1¢ diing ky NY
1 | CTCP Céng nghiép Tung Kuang 163.910.451.767 3.281.854
2 | Cty Ché bién Gb Thuan An 84.077.500.000 8.407.750
3 | Cong ty CP Cao su Tay Ninh 300.000.000.000 |  30.000.000
4 | CTCP Dét May Thanh Cong 189.824.970.000 |  18.982.497
5 | CTCP Phat trién Nha BRVT 81.280.000.000 8.128.000
6 | Cong ty CP Cao su Thong Nhit 192.500.000.000 | 19.250.000

Tong cong ty co phan Xay
7 | dung Pién Viét Nam 320.000.000.000 |  32.000.000
8 | Cong ty cp Qudc té Hoang Gia 353.724.890.000 8.589.119
9 | CTCP Dich vu - Du lich Dau khi (Petrosetco) 255.300.000.000 |  25.530.000
10 | CTCP Tap doan Hoa Phat 1.290.000.000.000 | 129.000.000
11 | CTP Van tai xédng du Vitaco 400.000.000.000 |  40.000.000
CTCP Xuat nhap khau Thuy san Ctru Long An
12 | Giang 90.000.000.000 9.000.000
13 | CTCP Pau tu phét trién Nha va D6 thi IDICO 80.000.000.000 8.000.000
14 | CTCP Vinh Hoan 300.000.000.000 |  30.000.000
15 | CTCP Phat trién D6 thi Tir Liém 82.000.000.000 8.200.000
CTCP Vit tu K§ thuat
16 | Nong nghiép Can Tho 83.129.150.000 8.312.915
17 | CTCP Vincom 800.000.000.000 |  80.000.000
18 | CTCP Chimg khoan Sai Gon 799.999.170.000 |  79.999.917
19 | CTCP Thuy hai san Minh Phu 700.000.000.000 | 70.000.000
20 | CTCP Xi ming Ha Tién | 870.000.000.000 |  87.000.000
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21 | CTCP Cao su D@)ng Phu 400.000.000.000 40.000.000
22 | CTCP Xay dung sb 5 86.000.000.000 8.600.000
23 | CTCP Viconship 80.373.340.000 8.037.330
24 | CTCP Hoa sinh 100.000.000.000 10.000.000
25 | CTCP Incomfish 118.000.000.000 11.800.000
26 | CTCP Thuy san Nam Viét 660.000.000.000 66.000.000
27 | CTCP Nhya Tan Dai Hung 104.000.000.000 10.400.000
28 | CTCP Lam Thuy San Bén Tre 150.000.000.000 | 15.000.000
29 | CTCP Mia duong Bourbon Tay Ninh 1.419.258.000.000 | 141.925.800
30 | CTCP Phan dam va hoa chét dau khi 3.800.000.000.000 | 380.000.000
31 Téng CTCP Vén tai Dau khi (PVTRANS) 720.000.000.000 72.000.000

Tong 1.467.445.182

(Nguon: SGDCK Tp.HCM)

S6 lugng ho so dang ky niém yét tir ddu ndm dén nay twong dbi it. Thuc té khi
moi tiép nhan nhiém vy tham dinh niém yét, SGDCK Tp.HCM chi nhan dugc 1 ho so
chuyén giao tir Ban Quan Iy Phat hanh cua Céng ty c¢6 phan Cong nghiép Tung Kuang
va khong c6 ho so ding ky niém yét mdi. Nguyén nhan do cac cong ty chua kip hoan
thanh bao céo tai chinh kiém toan nim nén khéng thé ndp hd so day du, cong voi tinh
hinh thi truong trim ling 1am cac cong ty e ngai viéc 1én niém yét. Chi ti khoang
thang 4 cac cong ty méi rai rac ndp hd so dang ky niém yét. Hién nay, thi truong dang
nong trd lai va sd luong ho so dang ky niém yét dan tang 1én. Tir nay dén cubi nim
chac chin sb luong cong ty ndp hd so s& ting 1én rat nhiéu, xu hudng nay 1a tit yéu
khach quan khi ma hién nay thi truong OTC gan nhu dong bang, cb phiéu khong thé
giao dich duoc va cac cong ty chiu ap luc tir c6 dong phai 1én san dé tao tinh thanh
khoan cho c6 phiéu cuia cong ty.

Trong sO céac cong ty trén c6 CTCP Cong nghi€p Tung Kuang va CTCP Qudc té
Hoang Gia 14 doanh nghiép c6 vbn dau tu nude ngoai, con lai 1a doanh nghiép tu nhan
chuyén d6i thanh cong ty c6 phan hodc tién than 1a doanh nghiép nha nuédc dugc cd
phan hoa. Trong s6 cac hd so trén, SGDCK Tp.HCM da chap thuan niém yét chinh
thirc cho 13 cong ty va 4 loai trai phiéu ciia Ngan hang Dau tu va Phat trién Viét Nam.
Cac ho so con lai dang trong qua trinh xem xét, phan tich hodc chd doanh nghiép bo
sung hd so. C6 nhitng hd so tir sau khi SGDCK Tp.HCM yéu cau bd sung, chinh sira
thi khong thdy doanh nghiép phan hdi ¥ kién nhu hd so chuyén san cia CTCP Cong
nghiép Tung Kuang. Thoi gian thim dinh mot hd so théng thuong 1a 30 ngdy, cac



52

chuyén vién t6 tham dinh d c6 ging hét stirc dé rat ngan thoi gian tuy nhién con phu
thudc vao viéc doanh nghiép bo sung hd so nhanh hay cham.

C6 thé ndi di méi chi nhan nhiém vu tham dinh niém yét va khong hé dugc tap
su, dao tao nhung véi kinh nghiém quan 1y niém yét tir trude dén nay va trude nhu cau
clia cac cong ty, SGDCK Tp.HCM di rat cd ging dé khong 1am gian doan 16 trinh
niém yét ctia cac cong ty. Ngay ca khi cac quy ché, quy trinh chua dugce ban hanh, So
van linh dong tiép nhén hod so va tién hanh thdm dinh dua trén nhitng kinh nghiém
trong quan 1y niém yét ciing nhu nhitng kinh nghiém duoc truyén thy tir Ban Quan 1y
Phat hanh. Du chi méi tiép nhan va tién hanh thidm dinh mot s it hd so nhung trong
qua trinh thyc hién da phét sinh kha nhiéu van dé kho khin do nhiing bt cap trong
quy dinh phap 1y, sy khong ddng bo giita cac van ban phap luit, ¥ thirc ciia cac cong ty
va sy phat trién con non yéu cia thi trudng nudc ta ndi chung,

c. Nhirng véan dé phat sinh trong qua trinh thAm dinh niém yét:
. Do quy dinh phdp Iy bat cdp, khéng ré rang:
- Diéu kién niém yét khong quy dinh bit budc phai c6 to chirc tr van niém yét
nén trong hd so ding ky niém yét chi yéu cau 1 c6 hop dong tu van niém yét (néu cb).
Nhung trong miu Ban co bach thi c6 ndi dung ‘y kién cua to chiic tu van niém yét’.
Nhu viy c6 bat budc to chirc dang ky niém yét phai c6 coéng ty tu van hay khéng,
truong hop cac cong ty diang ky niém yét 1a cong ty co chirc ning tu van ludn thi thé
nao (vi du cong ty ching khoan). Néu khong quy dinh bt budc co cong ty tu van thi
1am sao dam bao tinh khach quan khi t6 chic ding ky niém yét ti 14p hd so, tw 1am
Ban céo bach va dua ra y kién danh gia cho chinh cong ty ho.
- Cong ty van dam bao yéu ciu 2 nam c6 13i va khong c6 15 lity ké tinh dén thoi
diém nop hd so, tuy nhién bao cdo tai chinh kiém toan c6 nhiéu khoan ngoai trir va
nhing khoan ngoai trir nay gay anh hudng 16n dén lgi nhuan thi S¢ ciing phai can nhic
rat ky viéc chap thuan niém yét. Mic du diéu kién dua ra la nhitng khoan ngoai trir niy
khong trong yéu va c6 gii thich rd rang vé co so cho viéc ngoai trir thi ho so van dugc
chap nhdn. Tuy nhién c6 nhirng truong hop ngoai trir anh hudng 16n 1am giam dang ké
loi nhuan thi rat kho xem xét. Khong chap thuan thi khong theo ding quy dinh, nhung
chap thuan thi co thé gy riii ro cho nha dau tu khi quyét dinh dau tu vao doanh
nghiép.
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- Quy dinh dua ra 1a phat hanh ra cong chung thi phai xin phép UBCKNN nhung
truée ddy chua quy dinh d6i tuong cong ty dai chung va khéng co quan nao quéan ly
d6i twong nay, cac cong ty khong biét UBCK 1a co quan nao thi 1am sao biét dé thuc
hién quy dinh. Vi vay rat nhiéu cong ty vo tinh vi pham, cic cong ty ndop hd so niém
yét da thyc hién phat hanh ra cong ching nhung khong ding ky, bio cio vai
UBCKNN. Nhu vdy, cic cong ty ndy da vi pham quy dinh va viéc thAm dinh hd so
phai bi gian doan, sau khi cong ty thuc hién bao cdo lai vé1 UBCK va UBCK c6 cong
van xtr Iy thi ho so d6 mai tiép tuc duoc xem xét.

— Gidy phép dang ky kinh doanh cua cong ty ghi nhan toan bd cb dong lac moi
thanh 1ap 13 c6 déng sang 1ap cua cong ty. Néu chiéu theo quy dinh cta Luat doanh
nghiép thi trong vong 3 nam ké tir khi thanh 1ap, cac c6 dong nay khong dugc chuyén
nhuong c6 phiéu cho ngudi khong phai 1a ¢6 dong sang 1ap trir khi duoc Dai hoi dong
cd dong chap thuan. Nhu vay toan bo cb phiéu cta cong ty khong giao dich dugc thi
khong thé nao niém yét duoc. Trudong hop nay, S phai tam thdi hudéng din cong ty
hop Pai hoi cd dong va chi xac dinh mot sb nguoi dai dién 1a cd dong sang lap nam
giir t6i thiéu 20% von c6 phan cia cong ty theo dung quy dinh ctia Luat doanh nghiép,
con lai cac c6 dong khac duge chuyén nhuong ¢ phiéu.

— Cac cb dong nude ngoai cia to chuc ding ky niém yét nam giir trén 49% tong
s6 cb phiéu cua cong ty. Trong khi theo quy dinh hién nay, cic c6 dong nudc ngoai chi
duoc so hitu t6i da 49% tong sd c6 phiéu cia mot to chirc niém yét. Trudng hop nay t6
chtrc ding ky niém yét phai thuc hién giam ty 1& s& hitu cta cac c¢d dong nudce ngoai
sao cho khong vuot 49% thi méi dam bao tudn theo ding quy dinh. Tuy nhién, do cac
quy dinh cua luat phap nuée ta khong ddng bo, thdng nhat nén c6 nhing truong hop
bat cap xay ra.

Chang han nhu trudong hop mot cong ty tién than 1a Cong ty TNHH dugc thanh
1ap theo Luat khuyén khich du tu trong nuéc, sau do chuyén d6i thanh cong ty cb
phan co sang lap vién 1a Viét kidu nam giit hon 50% vén diéu 18. O thoi diém cong ty
chuyén dbi thanh cong ty c6 phan chua c6 quy dinh rd rang nén Nha nude di cip phép
thanh 1ap cho cong ty nhu thé; nhung sau d6 theo Quy ché gbp von mua cd phan cua
nha dau tu nudc ngoai trong doanh nghiép Viét Nam thi c6 dong Viét kidu duge xem

la nha dau tu nudc ngoai va quy dinh nha dau tu nude ngoai chi dugce sé hiru to1 da
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30% vén cd phan trong doanh nghiép, néu doanh nghiép 1én niém yét thi ty 1& nay
dugc nang 1én 14 49%. Nhu vay do khach quan ma cong ty khong dap tmg duogc diéu
kién vé ty 1& so hitu va danh phai bi gian doan qua trinh tham dinh niém yét.
. Do céng ty dang ky niém yét, cong ty tw van khéng ndam ré quy dinh, ldp ho so
khéng can thén:
- Béo cdo tai chinh da dugc kiém toan nhung cong ty kiém toan hodc kiém toan
vién khong nam trong danh sach cong ty kiém toan va kiém toan vién duoc chap thuin
ciia UBCKNN. Trudng hop nay bat budc cong ty dang ky niém yét phai thuc hién
kiém toén lai.
- S6 liéu mang sang giita cac ky, cac nam trong cic béo céo tai chinh khong khép
nhau; c6 thé 1a so sai sot trong 1ap biéu, do c6 quyét dinh méi thay ddi phuong phap ké
toan hodc thay d6i cong ty kiém toan. Trudng hop ndy can yéu ciu ¢ giai trinh cu thé
hodc Iuu y ctia cong ty kiém toan.
- Vén diéu 1¢ trén Gidy phép ding ky kinh doanh khéng khép voi sé luong cd
phiéu ma cong ty ding ky niém yét. Cac cong ty roi vao truong hop nay thuong 13 do
dang trong qua trinh phat hanh hodc méi phat hanh xong nhung chua lam dang ky kinh
doanh lai theo s6 von méi. Trong truong hop niy cac cong ty phai hoan tat dot phat
hanh va thuc hién kiém todn ngudn von cha so hitu thi hd so méi tiép tuc dugc xem
xet.
- Pai hoi dong c6 dong da thong qua viéc niém yét tuy nhién viéc to chuc dai hoi
ddng c6 dong lai khong hop 1é do khong dam bao ty 1& ¢ dong tham dy. Luat doanh
nghiép 1999 quy dinh dé t6 chirc dai hoi c6 dong hop 16 thi ty 16 tham du phai tir 51%
tré 1én, nhung theo Luat doanh nghiép 2005 thi ty 1& nay 13 65%. Pa sd cac cong ty
chua thay ddi diéu 1¢ cho phu hop véi Luat doanh nghiép méi va khong dé y dén su
thay ddi trong Luat doanh nghiép nén van ap dung ty 18 51%. Néu roi vao trudng hop
nay coi nhu Nghi quyét khong duoc cong nhan va cong ty phai to chic lai dai hoi
dong cd dong dé thong qua viée niém yét.
— Nghi quyét cuia Pai hoi dong c6 dong di thong qua viéc niém yét tuy nhién thoi
gian t6 chtrc dai hoi cd dong cach qua l4u so voi thoi diém goi hd so niém yét thi cong

ty cling phai ldy y kién dai hoi c¢6 dong lai vé viéc niém yét (vi du cach xa trén 1 nim)
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- Ban cdo bach khong dy du cac ndi dung theo quy dinh, sé liéu tai chinh trong
Ban cdo bach khong khép véi sd lidu trong bo cdo tai chinh. Céac truong hop nay
cong ty phai bo sung, chinh stra cho phu hop.

— Diéu 1 cong ty chua tuan theo diéu 16 mau ap dung cho cac cong ty niém yét.
Cong ty phai 1am cam két sira doi theo diéu 16 mau trong ky dai hoi c6 dong gan nhat.
- Ban kiém soat cia cong ty khong c6 ngudi co chuyén mén vé ké toan theo quy
dinh cua phap lut. Cong ty phai cam két s& bau bd sung ngudi ¢ chuyén mon ké toan
trong ky dai hoi c6 dong gan nhat.

. Nhitng vin dé khéc:

- Trong qué trinh thim dinh can c6 su danh gia, so sanh giita cong ty véi cac
doanh nghiép cuing nganh nghé dé thay duoc vi tri, kha ning, tdc do phat trién cia
cong ty co6 tuong xung hay vuot xa hay tut hau so voi doanh nghi¢p ban. Nhung hién
nay tai nuc ta chua c6 thong ké riéng cho cac nganh nghé va viéc lay duoc sb lidu ciia
cac nganh dé phan tich 1a rat kho khan, c6 thé noi 1a khong thé lam duoc va c¢6 1am
duoc thi tinh chinh xéc ciing rat han ché. Do d6, van dé nay da han ché phan nao két
qua so sanh khi tién hanh tham dinh.

Qua nhitng truong hop trén ciing cho ta thiy sy 10ng 1éo trong quan 1y va su
non yéu cia thi truong nudc ta. Chung ta dit ra quy dinh nhung khéng giam sat duoc
viéc thuc thi quy dinh cho nén nhiing quy dinh d6 khong phat huy tdc dung, doanh
nghiép c6 thé vo tinh hay cb y vi pham va khi bat budc phai cong khai thi méi 16 ra
nhimg van dé bat cap 1am dau dau ca doanh nghiép va nha quan 1y. Dy 1a mot thuc té
ma chung ta phai chip nhan va chi c6 thé tir tir giai quyét, boi nudc ta ciing dang trong
qua trinh chuyén ddi va phat trién, khong thé ngay 1ap tic c6 thé hoan thién duoc.

ii. Déi véi niém yét bé sung
a) Quy trinh nghiép vu

T6 chirc niém yét phai ding ky niém yét bo sung trong cac trudng hop phat
hanh thém cb phiéu dé tra ¢ tirc hodc thuong cd phiéu cho cd déng hién hitu; chao
ban quyén mua cd phan cho ¢ déng hién hitu dé ting vén diéu 18; chao ban ching
khoan phat hanh thém cho ddi tac chién luoc, cho can bod cong nhan vién; chao ban
thém chimg khoan ra cong chung va cac trudng hop khéac khi t6 chtrc niém yét thay

d6i s6 lwong chimg khoan niém yét trén S& Giao dich.
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Viéc xem xét cap phép niém yét bo sung don gian hon rat nhiéu so véi tham

dinh niém yét 1an dau. H6 so ndp cho S& Giao dich gdm c6:

- Pon ding ky niém yét bo sung

- Béo cao két qua phat hanh

— S6 ¢ dong

- Gidy xac nhan sd tién trong tai khoan phong toa (truong hop cong ty phat hanh
huy dong thém vén)

Trong vong 5 ngdy lam viéc tir khi nhan duoc hd so day du va hop 1¢, Trung
tam xem xét quyét dinh chap thuan hoic khong chap thuan ding ky niém yét bo sung.
Khi xem xét niém yét bd sung, chuyén vién s& coi hd so dé xac nhan xem doanh
nghiép c6 phat hanh thanh céng dung sé luong dang ky niém yét hay khong va co cdu
vbn sau khi phat hanh c¢6 con dam bao duy tri dugc tiéu chuin niém yét hay khong.
Viéc danh gia nay twong d6i don gian nén Trung tdm cb gang giai quyét hd so rat
nhanh dé doanh nghiép sdm hoan tit dot phat hanh va nha dau tu sém c6 ¢o phiéu dua
vao giao dich.

Viéc nop ho so ding ky niém yét bo sung 1a mot tha tyc tat yéu t6 chirc niém
yét phai 1am. B&i vi khi ¢6 phiéu da duoc niém yét thi moi giao dich phai thong qua hé
thong giao dich ciia Trung tdm, cho nén sau khi phat hanh thanh cong cong ty phai
dang ky niém yét bo sung cho sb luong cb phiéu d6 thi c6 déng méi co thé tién hanh

giao dich duogc.

b) Két qui xem xét niém yét bé sung
Chung ta c¢6 thé xem xét két qua cac dot niém yét bd sung tir ddu nim 2007 dén
05/10/2007 trong phu luc 2 (Phu luc 2: cac dot niém yét bo sung dugc cép phép tur dau
niam dén 05/10/2007)

Tir dau nam dén nay cac cong ty thuc hién phat hanh va niém yét bo sung kha
nhiéu, gia tri niém yét bo sung tir du nim dén nay di 16n hon gia tri niém yét bo sung
clia ca nam 2006. Gia tri von huy dong dugc tir cac dot phat hanh thém 1én dén 11.418
ty déng. Co thé ndi cac cong ty niém yét dang phat huy rat tét loi thé tir thi truong
ching khoéan dé huy dong vbn cho cac dy an dau tu, mo rong hoat dong kinh doanh

cua minh.
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Chuwong II1

MOT SO KIEN NGHI NHAM HOAN THIEN HE THONG
THAM PINH NIEM YET TREN THI TRUONG
CHUNG KHOAN VIET NAM

3.1. Dinh hwéng phat trién cia thi trwong chirng khoan Viét Nam

Theo chién lugc phat trién thi trudng ching khoan Viét Nam dén nam 2010 da
duoc Tha tudng Chinh phi phé duyét thi tir nay dén 2010 s& phét trién thi truong
chtng khoan ca vé quy mé va chat luong hoat dong nhiam tao ra kénh huy dong vén
trung va dai han cho dau tu phat trién, gop phan phét trién thi truong tai chinh Viét
Nam; duy tri trat ty, an toan, m¢ rong pham vi, tding cuong hi¢u qua quan ly, giam sat
thi truong nham bao vé quyén va loi ich hop phap cua ngudi du tu; ting budc ning
cao kha nang canh tranh va chui dong hoi nhap thi truong tai chinh quéc té. Cu thé nhu

Sau.

. Mo rong qui md cia thi trudng chimg khoan tap trung, phan du dua tong gia
tri thi truong dén nim 2005 dat muc 2 - 3% GDP va dén nim 2010 dat muc 10 - 15%
GDP.

- Tap trung phat trién thi trudng trai phiéu, trude hét 13 trai phiéu Chinh phu dé

huy dong vén cho ngan sach Nha nudc va cho dau tu phat trién.

- Tang s6 luong cac loai co phiéu niém yét trén thi truong ching khoén tap trung
nhim ting qui mo vé vén cho cac doanh nghiép va ning cao hiéu qua san xuét,
kinh doanh ctia cic cong ty niém yét.

. X4y dung va phat trién cac Trung tdm Giao dich ching khoan, S& Giao dich

ching khoan, Trung tam Luu ky chig khoan nham cung Cép cac dich vu giao dich,

dang ky, luu ky va thanh toan chirng khoan theo huéng hién dai hoa.

- Xay dung Trung tdim Giao dich Chimg khoan Thanh phd H6 Chi Minh thanh
S& giao dich ching khoan véi hé théng giao dich, hé théng giam sat va cong bd

thong tin thi truong ty dong hod hoan toan.
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X4y dung thi truong giao dich ¢6 phiéu cta cac doanh nghiép vira va nho tai Ha
Noi; chuan bi diéu kién dé sau nim 2010 chuyén thanh thi trudng Giao dich

Chtrng khoan phi tap trung (OTC).

Thanh l4p Trung tim Lwu ky doc 14p cung cip cac dich vu ding ky chimg
khodn, luu ky va thanh toan cho hoat dong giao dich chung khoan cia S¢ giao
dich Ching khoan va Trung tam Giao dich Ching khoan; mé rong pham vi luu

ky céc loai chimg khoan chua niém yét.

Phét trién cac dinh ché tai chinh trung gian cho thi truong chimg khoan Viét

Tang quy mo va pham vi hoat dong nghi¢p vu kinh doanh, dich vu cua cac
cong ty ching khoan. Phat trién cac cong ty chimg khoan theo hai loai hinh:
Cong ty Chiung khoan da nghi¢p vu va cong ty chung khoan chuyén doanh,
nhim ting chat luong cung cp dich vu va kha ning chuyén mon hod hoat dong

nghiép vu.

Khuyén khich va tao diéu kién dé cac t6 chirc thuoc moi thanh phan kinh té c6
du diéu kién thanh 1ap cac cong ty chung khoan, khuyén khich cac cong ty
ching khoén thanh 13p cac chi nhanh, phong giao dich, dai 1y nhan 1énh & cac

tinh, thanh phd 16n, cac khu vuc dong dan cu trong ca nude.

Phat trién cac cong ty quan 1y quy dau tu chimg khoan ca vé quy mé va chat
lwong hoat dong. Pa dang hoa cac loai hinh s¢ hiru dbi v6i cong ty quan 1y quy
dau tu. Khuyén khich cac cong ty chimg khoan thyc hién nghiép vu quan ly
danh muc dau tu.

Thanh 14p mét s cong ty dinh mirc tin nhiém dé danh gia, xép loai rui ro cac
loai chung khoén niém yét va dinh muc tin nhiém cia cac doanh nghiép Viét
Nam.

Phat trién cac nha dau tu ¢ to chirc va cic nha dau tu c4 nhan

Thiét 1ap hé thdng cac nha dau tu co to chirc bao gdm cac ngan hang thuong
mai, cac cong ty ching khoan, cic cong ty tai chinh, cong ty bao hiém, cac quy

bao hiém, quy dau tu..., tao diéu kién cho cac to chirc nay tham gia thi truong
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vo1 vai tro la cac nha dau tu chirng khoan chuyén nghi€p va thuc hién chuc

nang cua nha tao 1ap thi truong.

- Mo rong va phat trién cac loai hinh quy dau tu chting khoan; tao diéu kién cho
cac nha dau tu nho, cac nha dau tu ca nhan tham gia vao thi trudng chimg

khoan théng qua gop von vao cac quy dau tu.
3.2. Nhiing yéu cau dit ra d6i véi hoat dong tham dinh niém yét

V6i dinh huéng phat trién nhu trén c6 thé thiy rang thi trudng ching khoan
Viét Nam trong tuwong lai gan htra hen s& c6 su phat trién vuot bac va su ting trudng
manh m&. Trudc nhu cu phat trién cua thi truong doi hoi phai gia ting sé luwong cong
ty 1én niém yét d¢ mo rong quy mo cua thi trudng, hoat dong tham dinh niém yét phai

c6 sy trudng thanh va dap tng duge nhitng yéu cau nhu:

. Cung cap cho thi trudng nhitng hang héa ¢ chat lwong, d6 khong chi 1a nhiing
cong ty 16n ma phai kinh doanh that su hiéu qua, 13 nhitng doanh nghiép tiéu biéu

trong nganh

o Tang cudng va da dang hoa ching loai hang hoa niém yét chir khong chi bo gon

trong ¢ phiéu, trai phiéu, ching chi quy dau tu

° Néang cao tinh cong khai, minh bach cua hoat dong tham dinh cling nhu cua thi

truong chimg khoan dé bao vé quyén loi ctia cac nha dau tu tham gia thi truong;

3.3. Mot so kién nghi nhim hoan thi¢n h¢ thong thAm dinh niém yét truéce

nhu ciu phat trién caa thj truong
3.3.1. Nhiing kién nghij lién quan dén xdy dung tiéu chudn niém yét

a) Xay dung cdc tiéu chudn niém yét linh hoat theo tinh hinh phdt trién ciia thi

truong

Hoat dong tham dinh niém yét co su gén két chat chd véi su phat trién cua thi
truong, voi thi truong con non yéu thi tiéu chuan niém yét nén dé dang, don gian dé
khuyén khich cac cong ty 1én niém yét, nhung khi thi trudng phat trién thi ciing can
thay d6i tiéu chudn niém yét dé dam bao chat luong hang hoa dua ra thi truong. Céc

ti€u chudn niém yét cua thi trudong nudc ta con twong d61 don gidn, chua bao quat cac
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van dé nhu yéu cau vé nén tang kinh doanh ciia doanh nghiép, quén tri cong ty, kha
ning cong bd thong tin minh bach, bao vé loi ich cia cd déng nho, loai bo tinh gia
dinh. Khi thi truong cang phat trién, nha dau tu sé cang quan tim hon dén cac yéu to
nay cta doanh nghiép dé bao vé loi ich ctia minh bdi chinh n6 thé hién dang cip cua
doanh nghiép va tao nén su khac biét giita doanh nghiép niém yét va chua niém yét.
Hién nay c6 thé néi 1a thi trudng nuéc ta dang budce vao giai doan phat trién 6n dinh
va chudn bi ting toc, dong thoi chung ta cling c6 nhiéu bién ban ghi nhé hop tac voi
thi truong khac, dé co thé bat kip v6i sy phat trién cua thi trudng cac nudce ciing nhu
tao cho cac doanh nghiép 1am quen mot moi trudng chuyén nghiép dé c6 thé dé dang
hoi nhap, thiét nghi ching ta nén c6 sy diéu chinh cac tiéu chuan niém yét. Chiing ta

cO thé bo sung mot so6 diém sau vao tiéu chuan niém yét:

° Quy dinh vé thoi gian hoat dong tdi thiéu ciia doanh nghiép tir khi thanh 1ap. Vi
du nhu doanh nghiép phai c6 thoi gian hoat dong tir khi thanh 1ap it nhét 13 3
nim. Quy dinh nay 1a can thiét dé thiy dugc hoat dong kinh doanh cta doanh

nghiép co sy lién tuc, 6n dinh.

. Quy dinh vé gia tri thi trudng ctia doanh nghiép, gia tri thi truong phai gan véi
gia tri thyc cia doanh nghi¢p, khong vuot xa gia tri thuc. Tai Nhat Ban, tiéu
chuan niém yét yéu cau gia tri thi truong ctia doanh nghiép phai dat muc t6i
thiéu theo quy dinh va phai gin voi gia tri thyc ctia doanh nghiép, tranh trudng
hop céc doanh nghiép thao ting thi trudng, ddy gia co phiéu 1én qua cao, nhu

vay s& anh hudng toi nha dau tu.

. Quy dinh vé thoi gian diéu hanh t6i thiéu ciia Ban lanh dao doanh nghiép. C6
thé 14 doanh nghiép phai c6 cung mot Ban ldnh dao trong vong it nhat 1a 1 nim
trg 1én. Quy dinh nay la nham dam bao tinh 6n dinh trong viéc diéu hanh hoat
dong kinh doanh ctia doanh nghiép, c6 nhu vay thi cac ké hoach, chién lugc
kinh doanh md&i1 dugc thuc hién mdt cach xuyén sudt nham dat duoc muc tiéu
dé ra. Mot doanh nghiép c6 Ban lanh dao lién tuc thay doi thi hoat dong kinh

doanh s& bi x40 tron va khong thé nao lam cho nha dau tu yén tam dugc.

. Nhitng quy dinh lién quan dén viéc quan tri doanh nghiép (s& noi rd hon ¢ kién

nghi thr 5 vé& cai thién tinh hinh quan tri céng ty) nhim dam bao doanh nghiép
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c6 tinh hinh quan tri tt thi hoat dong kinh doanh méi hi¢u qua, déng tho1 bao
vé quyén loi ctia cac c6 dong nho. Hién nay xu hudng cac doanh nghiép déu da
dang hoa trong kinh doanh, tham gia vao nhiéu nganh nghé khac nhau va bo
may hoat dong ngay cang mé rong do d6 van dé quan tri ngdy cang quan trong,

cO vai tro quyét dinh sy thanh bai cua doanh nghiép.

. Yéu ciu vé quy trinh cong bd thong tin ctia doanh nghiép dam bao su kip thoi,
chinh xac, minh bach. Doanh nghiép phai quy dinh 1o trach nhi€ém cua nhan
vién cong b thong tin va c6 bién phap xur Iy nghiém ddi v6i cac ca nhan lam rod
ri thong tin. Hién nay & nudc ta tinh trang ro ri théng tin 1 rit phd bién va gay
hai rat 16n cho nha dau tu, do d6 viéc dam bao thong tin tir chinh doanh nghiép

l1a hét stc can thiét.

Nudc ta da ban hanh Luat chung khoan va Nghi dinh, Thong tu hudng dan
trong d6 c6 quy dinh diéu kién niém yét. Cac diéu kién nay khong dua vao trong Nghi
dinh nhung SGDCK c6 thé duwa thém vdo khi ban hanh Quy trinh tiép nhdn va xét
duyét ho so niém yét hodc dwa vao trong cdc tiéu chi khi phan tich, danh gid doanh

nghiép.
b) Xay dung tiéu chudn niém yét cho cdc logi hang héa méi

Khi thi trudng phat trién, cac loai hang hoa s& ngay cang da dang, phong phu va
can c6 tiéu chudn niém yét riéng cho ching. Hién nay, thi truong chung ta dang budc
vao thoi ky phat trién manh mé, co quan quan 1y can c6 su chuan bi truéc dé nghién
ctru, xay dung tiéu chuan niém yét cho cac loai chtrng khoan méi nhu quyén chon, hop
ddng twong lai tao co sd cho su ra doi cac loai hang hoa nay trén thi trudng giup thi

truong thém séi dong.

Quyén chon thuong duoc xay dung dua trén mdt loai chung khoédn co sé nhu )
phiéu cua cic cong ty niém yét Tiéu chudn niém yét ddi véi quyén chon thuong bao
gdm céc tiéu chi sau:

- Loai chtng khoan co so: thuong 13 ¢6 phiéu cua cac cong ty niém yét thudc loai
t6t trén thi trudng, co tinh hinh kinh doanh phat trién 6n dinh va ting trudng, co

cac chi s6 tai chinh lanh manh, c6 phi€éu dugc nhi€u nha dau tu quan tam, co



62

tinh thanh khoan cao. D6i véi nhiing thi truong ching khoan c6 phan loai thi
truong cap 1, cip 2 thi thuong 1y c6 phiéu cua cac cong ty trén thi trudng cap 1

lam ching khoan co s¢.
- Loai quyén chon: quyén chon mua/quyén chon ban

- Bién d6 dao dong gia tdi thiéu ciia cd phiéu co sd: quy dinh nay dé dam bao cd
phiéu c6 mét sy hap din nhét dinh v6i nha dau tu thi quyén chon mua/ban dbi

v6i cd phiéu d6 méi dugce nha dau tu quan tam.

- Kiéu quyén chon: quyén chon kiéu chau Au hay kiéu My. Thudng quy dinh 1a
quyén chon kiéu chau Au (chi thuc hién quyén chon khi két thuc ky han quy

dinh trong quyén chon) dé viéc thyuc hién duge don gian.
¢ Xay dung tiéu chudn niém yét cho cdc nganh nghé dic bigt

Céc doanh nghiép trong nén kinh té thudc rat nhiéu nganh, nghé, linh vuc khac
nhau. Mdi nganh nghé c6 nhitng dac thu riéng vé khach hang, nguyén vat li¢u, san
pham, chu ky kinh doanh, kha nang sinh 161, dg rui ro v.v... Do d6 néu chi dung mot
tiéu chuan chung cho tit ca cac loai hinh doanh nghiép thi tinh khach quan khéng cao,
va khong c6 co sé danh gia chinh xic hoat dong ciia doanh nghiép, nhét 1 véi cac
doanh nghiép thudc cac nganh nghé dic thu nhu ngan hang, bao hiém, dién, co so ha
tang... Do vy, trong quy dinh vé tiéu chuin niém yét can ban hanh cac quy dinh riéng
cho cac nganh nghé dic thu dé khi tién hanh tham dinh s& dé dang danh gi4, so sanh va
phan tich. Chang han ddi v6i ngan hang thi tiéu chuan vé von diéu 1é phai cao hon cac
doanh nghiép thong thuong khac va c6 thém cac diéu kién vé du ng cho vay, vé ty 1é

ng qué han v.v....

3.3.2. Phdn chia thi truong va dé ra cic chudn niém yét riéng cho tirng thi

truong

O cac thi trudng ching khoan di phat trién déu c6 sy phén chia thi truong nhu
thi trudng cp 1, cap 2, thi truong danh cho cic doanh nghiép méi thanh lap v.v....
Viéc phan chia nay 13 dé tao diéu kién cho nhiéu doanh nghiép c6 diéu kién 1én niém
yét va moi doanh nghiép co thé huy dong von tir thi truong ching khoan. Mat khéc,

viéc phan chia nhu vay ciing gitp nha dau tu dé dang lwa chon ching khoan cho danh
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muc dau tu ciia minh tuy theo mirc d0 rii ro ma ho chap nhan. Trén cac thi truong nay

co dat ra ti€éu chuan ni€m yét riéng va qua trinh tham dinh cling khac nhau.

Thi truong cap 1 danh cho cac doanh nghiép 16n, tiéu biéu, c6 nén tang kinh doanh tbt,

cO qua trinh hoat dong lau dai
Thi truong cip 2 ¢6 thé danh cho cac doanh nghiép méi thanh 1ap.

3.3.3. Ndng cao chit lwong va trach nhiém cua cdc bén lién quan trong quad

trinh thim dinh

Céc bén lién quan trong qua trinh 1ap ho so chinh 13 cac cong ty tu van, cong ty
kiém toan. Céc t6 chirc nay 1a d6i twong co su tiép can sau sat nhat véi doanh nghiép,
hiéu r6 doanh nghiép dé dua ra y kién tu van, kiém toan. Cac nha dau tu khong thé c6
diéu kién tim hiéu sau vé v s6 doanh nghiép dé dua ra quyét dinh dau tu, ho phai cin
ctr vao nhitng thong tin trong Ban cdo bach do cong ty tu van phdi hop véi doanh
nghi¢p 1ap ra. Do vay, su minh bach, trach nhi€ém cua cac don vi nay la rat quan trong
boi nhitg ndi dung tu van, y kién kiém toan dua ra s& co tac dong rat 1on t6i quyét
dinh du tu ciia nha dau tu va anh hudng toi loi ich cua ho. Trudng hop co gian lan,
che dau s& gay ra hiu qua vo cung nghiém trong. Trén thi trudng thé giéi da co nhiéu
bai hoc kinh nghiém vé cac vu gian lan, l[am gia hd so, bién 16 thanh 13i v.v... gay hai

t6i khong chi nha dau tu ma con tac dong xau tdi thi trudng

Maic du hién nay thi truong cta ta cling c6 quy dinh 1a cac bén lién quan trong
qua trinh 1ap hd so niém yét phai chiu trach nhiém déi véi hd so dé, tuy nhién quy
dinh con rat 10ng 1éo va cac bién phap xir phat, ché tai ciing chua da manh dé gay e
ngai khi co su ¢b xay ra cho nén khéng c6 tac dung gi nhiéu. Mit khéc, hién nay ciing
khong bat budc phai ¢ cong ty tu van trong qué trinh 14p hd so ma doanh nghiép co
thé ty chi 1ap ho so va dua ra cic ¥ kién danh gia ctia minh vé chinh cong ty ctia minh,
nhu vy s& 1am giam tinh khach quan. Dé giai quyét van dé nay toi c6 mot sé kién nghi
sau:

. Quy dinh bét budc phai ky hop dong voi mot cong ty chuyén tu van (quy dinh
hién nay khong bat budc), va cong ty ndy chiu trach nhiém ddi véi hd so ho tu vén, ho

phai tim hiéu k¥ vé doanh nghiép va gitip doanh nghiép ¢ sy chuan bi can thiét dé dap
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tmg cac diéu kién niém yét cling nhu tuan thu cic quy dinh phap luat khac. Nhu &
SGDCK Tokyo chi nhan hd so ding ky niém yét khi c6 lién lac tir cong ty tu van vé hd

so do.

. Quy dinh cic cong ty tu van van phai hd trg cong ty niém yét trong vong 01
nam sau khi 1én san dé giup cac cong ty nay tuan thu tot cac quy dinh vé ching khoan
va thi truong chimg khodn cling nhu cac quy dinh phéap luat khac, giap cho cong ty

niém y€t quen véi viée cong bo thong tin can thi€t cho nha dau tu.

o Quy dinh cu thé trong cic vin ban phap luat vé trach nhiém cua cac bén lién

quan
. Quy dinh xtr phat r0 rang

o Quy dinh vé viéc bdi thuong khi cac thong tin sai 1éch do ho dua ra gay thiét

hai cho nha dau tu
3.3.4. Néng cao chit lwong ddi ngii cdn b lam céng tic tham dinh niém yét

Trong qua trinh tham dinh phai d4nh gia cac tiéu chuan dinh luong va dinh tinh.
Déi vé6i cac tiéu chuan dinh lugng thi viéc danh gia, so sanh 1a rat don gian vi da co
con s6 rd rang nhung danh gia cac tiéu chuan dinh tinh thi v6 cing phirc tap va phu
thudc rat nhiéu vao trinh do cua chuyén vién tham dinh. Ta cling biét céc tiéu chuin
dinh tinh rat da dang va chinh 13 dic trung riéng ctia mdi thi truong, dé dam bao chat
lwong thdm dinh hay chat luong hang hoa dwa ra thi truong thi vAn dé& quan trong 13
chuyén vién tham dinh phai c6 nang luc, kinh nghiém, nhay bén va kha nang phan
tich, danh gia tdt. Mot sd kién nghi dé nang cao chat lugng do1 ngili can bo lam cong

tac thim dinh:
e Cho cic chuyén vién ndy tham gia thém cac 16p dao tao vé ké toan kiém toan,
quan tri cong ty, ludt, phan tich tai chinh doanh nghiép v.v...;
e Yéu cau chuyén vién nang cao trinh d¢ ngoai nglt dé tim hiéu, hoc hoi thém
kinh nghiém tir sdch v&, chuyén gia ¢ thi truong cac nudc
e Cu di hoc va giao luu tai caic SGDCK cua nudc ngoai dé hoc héi thém kinh

nghiém
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3.3.5. Nhitng kién nghi nham hoan thi¢n co ché quan tri cong ty

Quan tri doanh nghiép 1a mot hé thdng cac co ché ma cong ty dugc didu hanh
va quan 1y theo co ché d6. Co cdu quan tri doanh nghiép xac dinh rd su phan chia
quyén loi va trach nhiém giira nhitng thanh vién khac nhau trong cong ty, bao gdm céc
¢ déng, Hoi ddng Quan tri, ban giam dbc va nhiing nguoi lién quan khac cua cong ty
(nhan vién, nha cung cip, khach hang, ngan hang, ...). Pong thoi, co cdu quan trj
doanh nghiép ciing 1ap ra cic nguyén tic va thu tuc dé ra quyét dinh vé nhiing van dé
clia cong ty. Mot muc tiéu chinh cua quéan tri doanh nghiép 1a bao vé thoa dang quyén
loi cao nhit va d6i xir cong bang dbi véi cac cb dong clia cong ty, boi vi muc tiéu cia
cong ty phai 1a t6i da hoa gid tri cd dong cia tat ca cac cd dong, ca cb dong trong nudc
va nude ngoai. Quan tri doanh nghiép khong lién quan dén diéu hanh hoat dong hang

ngay cua cong ty, ma chi xac dinh quyén lgi va trach nhiém ctua doi ngli quan ly.

Tuong tu nhu minh bach tai chinh, mot céng ty cin c6 co cdu quan tri doanh
nghiép t6t dé thu hut va giam rii ro cho nha dau tu. Va nho vay, cong ty sé duoc dinh
gia cao hon cac cong ty cd co cdu quan tri doanh nghiép khong tét. Dé cai thién chat
lwong quan tri cong ty, SGDCK nén dua ra cac nguyén tic quan tri cong ty va huéng
dan cac cong ty thuc hién, dong thoi nén soan thao thanh dang sach hudng dan va
cung cap cho cac doanh nghiép ding ky niém yét. Tur kinh nghiém cta cac nudc cho

thdy cac nguyén tic quan tri doanh nghiép phai bao ham céc van dé sau:

Quyén ciia c6 dong: C6 dong 1a ngudi sé hitu cong ty. C6 dong
c6 quyén quyét dinh tit ca cac van dé quan trong cua cong ty. Do d6, ¢é dam bao thuc
thi quyén ctia c6 dong thi:

— Hoi dong quan tri cong ty can dé cap trong chinh sach quan tri cong ty vé cac
quyén cta c6 dong

— Nghiém cdm bat cir hanh vi ndo ngin can quyén dugc biét thong tin cua cb
dong

- HPQT can khuyén khich viéc tham du va biéu quyét cta c6 dong tai PHCP.
Nghiém cdm moi hanh vi ngin can quyén tham dy DPHCD cua cb dong. Vi dy, thu tuc
dé tham du va biéu quyét khong nén qua phic tap dé ¢ dong co thé dé dang thuc

hién.
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- Chu toa dai hoi can dé mot khoang thoi gian thich hop cho viéc thao luan va
khuyén khich c6 déng phat biéu y kién va dit cau hoi lién quan t6i hoat dong cuia cong
ty. Co dong ciing ¢ thé goi cau hoi dén trude ngay dién ra dai hoi.

- Tat ca cac thanh vién HDQT can tham du dai hoi. C6 dong c6 thé dat nhing
cau hdéi lién quan truc tiép dén cac thanh vién vé& mot van dé cu thé nao do.

Poi xir ¢ong bang véi moi ¢6 dong: Tat ca cd dong, bao gdm
thanh vién ban diéu hanh, giam ddc khong tham gia diéu hanh, c6 déng nudc ngoai,
trong nudc, c6 déng nho, cd dong 16n déu phai duoc dbi xtr cong bang. Néu quyén loi
cla ¢b dong nho bi vi pham thi phai dugc khoi phuc lai. Mot sb hudng din dé thuc
hién nguyén tic nay:

- HDQT can khuyén khich c¢6 dong nho dé xuat y kién trudc khi dai hoi vé bét cir
van dé nao cin théng qua trong dai hoi.

- HPQT can dit ra trudc cac tiéu chuin dé xem xét cac van dé ma co dong dé
Xuat.

— Céc c¢b déng ndm trong ban 1anh dao khong dugc dé xuat cac van dé sé thao
luan trong dai hoi néu khong bao trudce cho ) dong, nhét 13 cac van dé ma cb dong
can c6 thoi gian dé phan tich, danh gia trude khi quyét dinh.

- DPé dam bao tinh minh bach va c6 thé tham khao trong twong lai, HDQT nén
khuyén khich st dung thé biéu quyét ddi véi cac van dé quan trong nhu cac giao dich
dac biét, giao dich thau tom

- Can c6 quy trinh bang vin ban vé viéc str dung va bao vé thong tin ndi bo.
HPQT thanh 1ap quy trinh trén va thong bao cho moi nhin vién cong ty duoc biét.

Théng tin cong khai va minh bach: HPQT can dam bao 1a moi
thong tin quan trong lién quan dén cong ty, ca thong tin tai chinh va cac thong tin khac
phai dugc cong bd chinh xac, kip thoi va minh bach thong qua cac phuong tién thong
tin déng tin cdy va dé dang tiép can.

— Bén canh viéc CBTT day du theo quy dinh cuia SGDCK, d6i véi cac thong tin
nhu bdo cdo thudong nién va bao céo tai chinh nam, cong ty nén cong bd thém qua céac
kénh thong tin khac nhu website ciia cong ty va thong tin phai dugc cap nhat kip thoi.

— HDQT nén cong bd ban tém tit vé chinh sach quan tri cong ty cung vdi hudng

dan thyc hién qua cac kénh thong tin khac nhau nhu bao cdo thuong nién va website
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cong ty. Néu HPQT di thong qua cic chinh sach vé méi trudng va xi hoi thi nhimg
chinh sach nay ciing phai dugc cong bd kém theo trong huéng dan.

- HDQT phai cong bd vé vai trd va trach nhiém ciia HDQT ciing nhu cia timg
thanh vién. HDQT nén cong bd vé s 1an mdi thanh vién tham gia du hop ciling nhu két
qua cong viéc mdi thanh vién da thuc hién trong nam.

— Ngoai thu nhdp cia HPQT can phai cong bd theo quy dinh, HPQT ciing nén
cong bd chinh sach thu nhap ctia ban giam dbc va cac quan tri vién phu hop voi cong
viéc va trach nhiém cta ho. Néu mot ngudi 1a giam ddc cong ty me dong thoi 14 giam
dbc cong ty con thi phai cong bd ca thu nhap tir cong ty con.

v. Trach nhiém cua HPQT : HPQT dong vai trd quan trong trong
viéc quan tri cong ty vi lgi ich cao nhat ctia cong ty. HDQT chiu trach nhiém trudc cb
d6ng va doc lap véi Ban giam ddc.

- Cau trac HPQT: trong HPQT phai dam bao c¢6 1/3 sb lugng thanh vién 1a thanh
vién doc 1ap khong diéu hanh va sé luong nay khong thap hon 3, cac thanh vién con
lai nén 1a dai dién cta cac nhom cb dong, sb lwong thanh vién twong tmg vai ty 18 so
hiru cia mdi nhom. Tiéu chuan cia thanh vién doc 1ap khong diéu hanh nén khat khe
hon so véi tiéu chuan do UBCK va SGDCK dua ra. Mot thanh vién khong nén kiém
nhi¢m qua nhiéu chic danh khéac. Chtrc danh Chu tich HDPQT nén tach bach voi chuc
danh Giam ddc diéu hanh.
— Céc tiéu ban: Cong ty nén thanh lap thém 2 tiéu ban 1 tiéu ban vé thu nhap va
tiéu ban bau cir
- Quy dinh cu thé vé cac cudc hop cia HDQT, thu lao HDQT
- C6 ché d6 dao tao, boi dudng kién thirc cho HDQT va Ban giam ddc

3.3.6. XAy duwng hé théng vin ban phap luat hoan chinh va dong bd:

Qua phan phan tich & chuong II cho thdy nhitng bét cap trong hé thong vin ban
phap luét gy ra rat nhiéu kho khin cho qué trinh tham dinh niém yét va khong dé giai
quyét vi su bat cap lién quan dén nhiéu co quan, bd nganh khac nhau. Khi xay dung
luat phai cha y dén su lién quan giita cac vin ban luat dé c6 sy diéu chinh cho phu
hop. Mot doanh nghiép niém yét trén thi trudng ching khoan khong chi phai tuan tha
cac quy dinh vé chimg khoan va thi truong ching khoan ma con phai tudn tha Luat

Doanh nghiép, quy dinh vé thué, Luat Dau tu, Luat chuyén nganh vi du Luat cac to



68

chtrc tin dung (461 v&i ngan hang) v.v... do d6 rat can su doi chiu, so sanh dé luat dua

ra khong mau thuin nhau dan dén nhimg tinh huéng kho xu.

DPéi véi Viét Nam, thi truong chung khoan 1a mdt linh vyc tuong d6i méi mé,
chung ta chua c6 nhiéu kinh nghiém va thuc té. Hoat dong cta thi trudng chimg khoan
lai lién quan dén rat nhiéu linh vuc..., vi vay viéc nhanh chong xay dung va hoan thién
khung phép lut diéu chinh thi truong chimg khoan 1a mot viéc lam hét sirc quan trong
va can thiét

3.3.7. Dé xuit thuwc hién niém yét chéo

Niém yét chéo 1a viéc niém yét chimg khodn cta mét t chirc phat hanh & nuéc
ngoai trén thi truong chimg khoan trong nuéc va nguoc lai. Thong thudng, t6 chirc
phat hanh nudc ngoai phai 1a cong ty dugc niém yét trén chinh thi truong chimg khoan
nude d6 hay trén cac thi truong chimg khoan & cac qudc gia khac nhau. Viée niém yét
chéo sé& gitip cho hoat dong tham dinh c6 diéu kién tiép can vdi cac thi truong ching
khoan khac dé thu thap thém kinh nghiém va ngdy cang ning cao ning luc. Dé thyuc
hién viéc niém yét chéo giita cac S giao dich Chtng khodn v6i nhau thi cn phai c6
céc diéu kién co ban nhu:

- Ché d6 kiém toan bao cdo tai chinh phai theo chuin myc kiém toan qudc té, trong
truong hop cac qudc gia chura ban hanh chuan muc kiém toan qudc té thi cong ty niém
yét phai 1ap 02 béo cdo tai chinh va phai thuyét minh su chénh léch giira hé thong ké
toan qudc té va chuan muyc ké toan qubc gia.

- Khung phap 1y ciing nhu cac quy dinh vé niém yét, giao dich, cong bd thong tin
giita cac nudc khac nhau phai duoc diéu chinh cho phu hop.

- Su chénh léch vé ty gia ciing tao ra nhitng kho khan trong viéc xac dinh gid c6
phiéu giao dich trén thi truong.

Viéc niém yét chéo mang lai nhiéu loi thé cho cac cong ty niém yét nhung ciing
t6n nhiéu chi phi, nhiing phi nay cha yéu 1a phi giao dich, chi phi cong b thong tin,
phi dang ky luu ky va phi niém yét. Trong vai thap ky qua, viéc niém yét chéo di dat
duoc nhitng thanh tyu quan trong. Cac SGDCK trén toan cau canh tranh vé6i nhau dé
thu hut cac dong vdn thong qua viéc giao dich va niém yét c6 phiéu trén thi trudng
chtng khoén thé gidi. Tuy nhién dé khic phuc nhing bét loi ké trén nham day manh

qua trinh hoi nhdp céc thi trudng tai chinh trén toan cau thi hoat dong lién két giao
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dich hay giao dich xuyén quéc gia ngay nay dang duoc ap dung ¢ nhiéu thi truong
chtng khoan trén thé gidi.

Tuy nhién, van dé khong chi 1a viéc dap Gmg dugc cac tiéu chuan niém yét ma
con 1a viée chuén bi cac diéu kién dé thuc hién nghia vu cia mot cong ty ni€ém yét
cling nhu 4p dung cac tiéu chuan qudc té vé quan tri doanh nghiép, dic biét trong linh
vuc cong bd thong tin boi vi cong bd thong tin cong khai va minh bach 1 van dé rat

quan trong.

Luat Chimg khoéan ctia nudc ta hién nay cho phép doanh nghiép niém yét trén
TTCK nudc ngoai, nhung hanh lang phap 1y cho viéc niém yét & thi trudng nudc ngoai
cling can c6 hudng dan cu thé. Pé dam bao hoat dong niém yét chéo duge thanh cong,
cac co quan quan 1y can thue hién cic van dé sau:

- Can ban hanh cac quy dinh chit ché nhim dam bao cho cac t6 chirc niém yét thuc
hién cong bé thong tin dy du va kip thoi.

- Céc béo cdo tai chinh phai dugc 1ap theo cac chuan muc ké toan quy dinh va phai
dat duwoc mirc chuan t6i thiéu dé timg budc pht hop véi cac tiéu chuan qudc té.

- Céc qudc gia khong nhat thiét phai c6 cing mot mé hinh, tiéu chudn va quy dinh
vé thi truong ching khoan nhu nhau. Tuy nhién cac bén tham gia phai hiéu duoc su
khac nhau giita cac thi truong, cong ty ching khoan, nha dau tu, co quan quan 1y va to
chtrc luu ky tap trung.

- Viéc thanh toan cac giao dich xuyén qudc gia nén dua trén sy lién két giita cac
trung tam luu ky ¢ nhimg qubc gia khac nhau. Dé timg budc thdng nhat cac hé thong
thanh toan bu trur.

- Ban hanh quy dinh vé thanh toan ngoai hdi khi tra c¢d tirc cho ¢6 déng nudc ngoai
dé cac cong ty thuc hién

- C6 co ché giao dich cho cac nha dau tu trong nudc khi thyc hién giao dich & thi

truong nudce ngoai.
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KET LUAN

Qua hon 7 nam hinh thanh va phat trién, thi trudng chimg khoan Viét Nam tuy
con non tré nhung cling da dat duoc su phat trién nhat dinh, di tao nén mét su
quan tAm 16n ctia céng chung dau tu dén thi trudng tai chinh va cung cip thém
mot kénh huy dong vén cho hoat dong san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép.
Véi su ra doi ciia Luat Chimg khoan va cac van ban huéng dan di kém tir dau
nam 2007 s€ gitp thi truong hoat dong c6 khudn khd, minh bach hon. Trong d6
hoat dong tham dinh niém yét tuy con nhitng mat ton tai nhung ciing da lam tron
vai tro cia minh, da lga chon dugc nhiing cong ty lam an tot, kinh doanh hiéu
qua va co dinh hudéng phat trién viing chic trong twong lai dé dua ra thi trudng,
g6p phan 1am cho hoat dong trén thi truong soi dong, hap dan nha dau tu. Trong
thoi gian t6i, trude nhu ciu ning cao chat luong hang hoa, dua 1én nhitng cong
ty 16n ¢o tinh dai di¢n, tiéu biéu cua nganh, kh'flng dinh su phat trién viing chic
cua thi truong chimg khodn nudc ta va hdi nhap vai thi truong ching khoan cac
nudc thi hoat dong tham dinh niém yét can duoc chu trong hoan thién hon nira
ca vé tiéu chuan niém yét, quy trinh thuc hién tham dinh, cach thirc phan tich,
tham dinh doanh nghiép ciing nhu cic van dé phap 1y lién quan. Véi su phan
tich va nhimng kién nghi vé xay dung tiéu chuan niém yét, mo hinh niém yét cho
cac nhom ddi tugng riéng biét, hoan thién co ché quan tri cong ty, khung phap
1y, nang cao chét lugng nhan sy va thyc hién niém yét chéo, hy vong la dé tai
“Hoan thién hé thong thdm dinh niém yét trén thi truong ching khoan Viét
Nam” s& gitp ich phin ndo cho viéc ning cao chat luong hoat dong tham dinh
niém yét va gép phan vao sy phat trién chung cua thi trudng ching khoan Viét

Nam.
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Phu luc 1: Danh sach cac cong ty niém yét dwoe cap phép tir 2004-2006

Stt | Tén cong ty Mi CK | Vén didu I¢ 1:1%25 N
1 | CTY CP BONG BACH TUYET BBT 68,400,000,000 | 12/03/2004
2 | CTY CP HOA AN DHA 67,065,000,000 | 12/04/2004
3 | CTY CP NHIEN LIEU SAI GON SFC 17,000,000,000 | 16/06/2004

CTY CP CHE BIEN THUC PHAM KINH PO
4 | MIEN BAC NKD 83,999,970,000 | 02/12/2004
5| CTY CP GIONG CAY TRONG MIEN NAM SSC 60,000,000,000 | 29/12/2004
6 | CTY CP HANG HAI HA NOI MHC 120,000,000,000 | 31/12/2004
CTY CO PHAN THUGNG MAI XUAT NHAP
7 | KHAU THIEN NAM TNA 25,500,000,000 | 04/05/2005
8 | CTY CO PHAN VAN HOA PHUGONG NAM PNC 30,000,000,000 | 21/06/2005
9 | CTY CO PHAN GACH NGOI NHI HIEP NHC 13,360,610,000 | 11/11/2005
10 | CTY CO PHAN KINH PO KDC 299,999,800,000 | 18/11/2005
CTY CO PHAN DAY VA CAP BIEN TAYA
11 | VIET NAM TYA 210,076,970,637 | 02/12/2005
12 | CTY CO PHAN VAN TAI HA TIEN HTV 48,000,000,000 | 07/12/2005
13 | CTY CO PHAN SUA VIET NAM (VINAMILK) | VNM | 1,752,756,700,000 | 28/12/2005
14 | CTCP KHU CONG NGHIEP TAN TAO ITA 500,000,000,000 | 11/01/2006
CTCP PAU TU HA TANG KY THUAT
15 | TP.HCM CII 400,000,000,000 | 24/02/2006
16 | CTCP THUY PIEN RY NINH II RHC 32,000,000,000 | 24/04/2006
17 | CTY CP VAT TU XANG DAU COMECO COM 34,000,000,000 | 12/05/2006
18 | CTCP VIEN LIEN UNI 10,000,000,000 | 30/05/2006
19 | NGAN HANG TMCP SAI GON THUONG TiN | STB 1,899.472,990,000 | 02/06/2006
20 | CTCP NHU'A BINH MINH BMP 139,334,000,000 | 12/06/2006
21 | CTCP TM DET MAY SAI GON GMC 22,750,000,000 | 12/06/2006
22 | CTCP XNK THUY SAN BEN TRE ABT 33,000,000,000 | 12/06/2006
23 | CTY CP GACH MEN CHANG YIH CYC 90,478,550,000 | 21/06/2006
24 | CONG TY CO PHAN VINAFCO VFC 55,756,270,000 | 26/06/2006
25 | CTY CP THUY DIEN VINH SON SONG HINH | VSH 1,250,000,000,000 | 28/06/2006
26 | CONG TY CO PHAN FULL POWER FPC 100,000,000,000 | 06/07/2006
27 | CTCP HANG HAI SAI GON SHC 14,000,000,000 | 11/07/2006
28 | CTCP GACH MEN THANH THANH TTC 40,000,000,000 | 18/07/2006
29 | CTCP XUAT NHAP KHAU SA GIANG SGC 40,887,000,000 | 28/07/2006
30 | CTCP BIEN TU TAN BIiNH VTB 70,000,000,000 | 12/08/2006
31 | CTCP TAM LOP VLXD DONG NAI DCT 120,973,460,000 | 21/09/2006
32 | CTCP THUC PHAM QUOC TE IFS 242.,841,600,000 | 29/09/2006
33 | CTCP PAU TU THUONG MAI SMC SMC 60,000,000,000 | 29/09/2006
34 | CTCP VAN HOA TAN BINH ALT 13,347,000,000 | 05/10/2006
35 | CTCP CAT LOI CLC 84,000,000,000 | 18/10/2006
36 | CTCP GAS PETROLIMEX PGC 200,000,000,000 | 20/10/2006
37 | CTCP THUC PHAM SAO TA FMC 60,000,000,000 | 20/10/2006
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CTCP BONG BEN PHICH NUOC RANG

38 | PONG RAL 79,150,000,000 | 23/10/2006
CTCP DAU TU PHAT TRIEN PO THI VA
39 | KCN SONG PA SJS 50,000,000,000 | 05/11/2006
40 | CTCP BAO Bi NHUA TAN TIEN TTP 106,550,000,000 | 09/11/2006
41 | CTCP PIN AC QUY MIEN NAM PAC 102,630,000,000 | 09/11/2006
42 | CTCP VAN TAI XANG DAU VIPCO VIP 351,000,000,000 | 09/11/2006
43 | CTCP NUGC GIAI KHAT CHUGNG DUONG | SCD 85,000,000,000 | 12/11/2006
44 | CTCP CANG BOAN XA DXP 35,000,000,000 | 13/11/2006
45 | CTCP DUGC PHAM IMEXPHARM IMP 84,000,000,000 | 15/11/2006
CTCP KHOAN VA DICH VU KHOAN DAU
46 | KHI PVD 680,000,000,000 | 15/11/2006
47 | CTCP CAP TREO NUI BA TAY NINH TCT 15,985,000,000 | 15/11/2006
CTCP CAVICO VIET NAM KHAI THAC MO
48 | VA XAY DUNG MCV 31,000,000,000 | 15/11/2006
49 | CTCP BAO Bi DAU THUC VAT VPK 76,000,000,000 | 16/11/2006
50 | CTCP CONG NGHIEP FPT FPT 608,102,300,000 | 21/11/2006
51 | CTCP PUONG BIEN HOA BHS 162,000,000,000 | 21/11/2006
52 | CTCP CAO SU HOA BINH HRC 96,000,000,000 | 22/11/2006
CTCP XAY DUNG VA KINH DOANH bIA oC
53 | HOA BINH HBC 56,399,900,000 | 22/11/2006
54 | CTCP THUONG MAI DIC DIC 32,000,000,000 | 22/11/2006
55 | CTCP PHAT TRIEN NHA THU BUC TDH 170,000,000,000 | 23/11/2006
56 | CTCP NHUA XAY DUNG DONG NAI DNP 20,000,000,000 | 28/11/2006
57 | CTCP Kim khi TPHCM HMC 158,000,000,000 | 28/11/2006
58 | CTCP CAO SU bA NANG DRC 92.475,000,000 | 28/11/2006
59 | CTCP CANG RAU QUA VGP 38,850,200,000 | 29/11/2006
60 | CTCP CO KHI PIEN LU GIA LGC 10,000,000,000 | 29/11/2006
61 | CTCP DET LUOI SAI GON SFN 30,000,000,000 | 29/11/2006
62 | CTCP VLXD LAM DPONG LBM 16,391,600,000 | 30/11/2006
63 | CTCP NAM VIET NAV 25,000,000,000 | 30/11/2006
64 | CTCP DUQC HAU GIANG DHG 80,000,000,000 | 01/12/2006
65 | CTCP GIONG CAY TRONG TRUNG UONG NSC 30,000,000,000 | 01/12/2006
66 | CTCP DUQC PHAM DOMESCO DMC 107,000,000,000 | 04/12/2006
67 | CTCP THUC PHAM SAFOCO SAF 27,060,000,000 | 05/12/2006
68 | CTCP KY NGHE PO THANH DTT 20,000,000,000 | 06/12/2006
69 | CTCP DAU THUC VAT TUONG AN TAC 189,802,000,000 | 06/12/2006
70 | CTCP TM XNK THU BUC TMC 27,000,000,000 | 06/12/2006
71 | CTCP BAO BI PP BINH DUONG HBD 15,350,000,000 | 06/12/2006
72 | CTCP GIAY VIEN BONG VID 84,557,000,000 | 07/12/2006
73 | CTCP THEP VIET-Y VIS 100,000,000,000 | 07/12/2006
74 | CTCP SON DONG NAI SDN 11,400,000,000 | 08/12/2006
75 | CTCP PIEN LUC KHANH HOA KHP 163,221,000,000 | 08/12/2006
76 | CTCP DAI LY VAN TAI SAFI SFI 11,385,008,054 | 08/12/2006
77 | CTCP THUY PIEN CAN DON SJD 200,000,000,000 | 11/12/2006
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78 | CTCP CO KHi XANG DAU DPUGNG THUY PJT 35,000,000,000 | 11/12/2006
79 | CTCP VITALY VTA 40,000,000,000 | 11/12/2006
80 | CTCP KHOANG SAN BINH DINH BMC 13,114,000,000 | 12/12/2006
81 | CTCP DICH VU OTO HANG XANH HAX 16,257,300,000 | 13/12/2006
82 | CTCP THUY SAN SO 1 SJ1 20,000,000,000 | 13/12/2006
83 | CTCP IN VA BAO Bi MY CHAU MCP 30,000,000,000 | 18/12/2006
84 | CTCP CONG NGHE TAICERA TCR 299,735,940,000 | 26/12/2006
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Phu luc 2: Céc dot niém yét bo sung dwoc cap phép tir 1/1/07 dén 05/10/07

Ma A en
Stt | chirng S6 lwong Hinh thirc phat hanh Ngay;nlem Tién thu dwoc
khoin | phat hanh yet

1 | BBC 242,574 ESOP 1/3/2007 2,425,740,000
2 | VNM 7,950,000 Riéng l¢ 1/26/2007 1,116,972,500,000
3 | CAN 1,500,000 Quyén + ESOP + Riéng 1¢ 1/29/2007 | 25,000,000,000

4 | 1TA 5,000,000 Riéng 1¢ 1/29/2007 388,500,000,000
5| TNA 1,250,000 Riéng 1¢ 1/30/2007 42,500,000,000
6 | SIS 1,500,000 Thudng 2/5/2007 0
7 | SHC 1,116,000 Riéng 1¢ 2/12/2007

8 | GMD 5,146,770 Quyén 2/26/2007 380,860,980,000
9 | REE 4,450,590 Riéng 1¢ 3/9/2007 912,077,970,000
10 | SHC 484,000 Quyén + ESOP 3/15/2007

11 | GMD 5,557,915 Riéng 1¢ 3/21/2007 928,929,205,000
12 | TNA 647,915 Quyén 3/28/2007 17,623,288,000
13 | TNA 100,585 ESOP 3/28/2007 2,735,912,000
14 | TNA 1,500 Bén cho ba Tran Nguyét Anh 3/28/2007 5,100,000
15 | VFC 1,200,000 Quyén + Riéng 1¢ 4/2/2007 32,026,196,500
16 | ITA 10,000,000 Cd tirc 4/2/2007 0
17 | vIP 7,020,000 Quyén 4/11/2007 32,026,196,500
18 | VNM 8,325,670 Quyén 4/19/2007 83,256,700,000
19 | CcLC 1,679,949 Cd tirc 4/25/2007 0
20 | PGC 5,000,000 Quyén + Riéng 1¢ (bao lanh) 5/2/2007 167,500,000,000
21 | PMS 2,000,000 Quyén + Riéng 1¢ + Piu gia 5/3/2007 45,421,866,000
22 | HRC 7,660,976 Cd tirc 5/7/2007 0
23 | MCV 1,500,000 Quyén + Riéng 1¢ 5/10/2007 39,925,675,200
24 | IMP 838,750 Co tiic 5/11/2007 0
25 | TRI 2,000,000 Riéng 1¢ 5/14/2007 70,000,000,000
26 | T™MS 1,000,000 Riéng 1¢ 5/17/2007 63,850,200,000
27 | BHS 647,727 Co tilic 5/21/2007 0
28 | UNI 500,000 Quyén 5/22/2007 5,000,000,000
29 | SMC 1,499,937 Thudng 5/23/2007
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30 | BBC 1,071,700 Co tlc 5/23/2007 0
31 | REE 19,086,114 Cb tirc 5/28/2007 0
32 | DRC 3,791,052 Cb tirc 5/28/2007 0
33 | NKD 1,679,785 Thudng 5/29/2007 0
34 | ssC 4,000,000 Thuéng + ESOP 6/1/2007

35 | FPT 30,405,114 Cb tirc 6/12/2007 0
36 | ALT 199,715 Co tiic 6/13/2007 0
37 | DMC 1,069,999 CH tic 6/14/2007 0
38 | BBC 100,000 ESOP 6/15/2007

39 | MHC 2,682,256 Cb tirc + ESOP 6/19/2007 0
40 | KDC 5,999,685 Thudng 6/21/2007 0
41 | DMC 1,465,000 ESOP + Riéng 1¢ 6/21/2007 82,400,200,000
42 | BMC 2,622,800 Thudng 6/21/2007 0
43 | sID 6,000,000 Thuong + C6 tic 7/4/2007 0
44 | GTA 8,407,750 Niém yét 1an dau 7/4/2007

45 | FMC 900,000 Thudng (ESOP) 7/6/2007 0
46 | TYA 2,412,780 CH tic 7/10/2007 0
47 | VF1 50,000,000 Quyén 7/16/2007

48 | TCR 3,596,831 Co tiic 7/23/2007 0
49 | sAM 17,060,572 Quyén + Riéng 1¢ 7/27/2007 1,620,160,750,000
50 | DMC 535,000 Quyén 7/27/2007

51 | FPC 3,000,000 Co tic 8/1/2007

52 | PVD 1,340,000 Riéng 1é 8/3/2007 214,553,600,000
53 | PAC 1,737,000 Quyén + ESOP 8/7/2007

54 | TRI 1,000,000 Quyén + ESOP+ Riéng 1¢ 8/10/2007 13,451,640,000
55| 8JS 20,000,000 Quyén 8/13/2007 400,000,000,000
56 | STB 236,014,235 Cd tirc + Quyén 8/13/2007 3,133,072,545,000
57 | FPT 684,115 ESOP 8/13/2007

58 | PPC 15,535,000 Thuong ' 8/14/2007 0

Quyén + ESOP + riéng 1¢ + Pau

59 | DHG 2,000,000 gia 8/16/2007

60 | T™MS 1,058,000 Quyén 8/17/2007 21,160,000,000
61 | PVD 31,280,000 Quyén 8/17/2007 312,800,000,000
62 | GMC Thudng + C6 tic 8/20/2007 0
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894,833
63 | KHP 1,088,140 Cb tirc 8/29/2007 0
64 | NAV 2,500,000 Quyén 8/30/2007 25,000,000,000
65 | VID 845,570 Co tie ‘ 9/17/2007
Co tuc + thuong + Quyen + Riéng

66 | HBC 4,360,010 1é 9/18/2007 178,811,720,000
67 | GIL 5,687,500 CH tirc + Quyén + ESOP 9/21/2007 166,874,240,000
68 | GMC 1,500,000 Quyén + ESOP + Riéng 1 9/24/2007 293,138,725,000
69 | FPC 15,000,000 Quyén 9/25/2007 600,000,000,000
70 | VIS 5,000,000 C tlrc + thuong + Quyén 9/25/2007 36,161,840,000

Téng 599,431,414 11,454,222,789,200
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