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MO PAU

I.  TINH CAP THIET, ¥ NGHIA KHOA HQC VA THUC TIEN

CUA PE TAI

So véi thdi gian hoat dong ctia cdc thi trudng chitng khodn cic nudc
trén th€ gi6i thi thi trudng chdng khodn Viét Nam vén con khé non tré — chi
méi hoat dong duge hon 4 nam. Do viy, cong tic t6 chic vA quan 1y con
nhiéu long léo ciing chué dinh huéng duge muc tiéu rd rang. Trong khi d6,
cébng ty ching khodn 13 mot trong nhiing dinh ché€ tai chinh trung gian quan
trong c6 vai trd két ndi céc cha thé tham gia thi trudng ching khoén lai chua
duge quan 1y moét cich hiéu qua. Viéc quan ly hoat ddng cau cdng ty ching
khodn tai Trung tam giao dich chiing khodn hién tai va S& giao dich chiing
khodn sau nay s& gép phan ddng ké vio sy phét trién cha thi trudng chiing
~ khoén. tuy nhién, cong tic quin 1y ndy chiu anh hudng 16n bdi co cau td
chic chia S& giao dich chiing khodn, bi chi ph6i béi nhimg muc ti€u phét
trién cta thi trudng. Viéc nghién citu moé hinh va céng téc quan ly thanh vién
tai S& giao djch chiimg khoan cic nudc sé gitp vach ra huéng quan ly thanh
vién tai Trung t4m giao dich ching khoan phit hop véi muc tiéu phat trién

cta thi trudong nudc ta.

IL. MUC TIEU VA PHUONG PHAP NGHIEN CUU

D& tai ti€n hanh nghién citu nhitng dac thi cta nén kinh t€ néi chung
va thi trudng chiing khodn Viét Nam réi riéng va nhitng dic thi vé co clu s&
hitu va céch thic quan 1§ thanh vién cha céc 5& giao dich chiing khodn tiéu
biéu trén thé gidi, cling nhu méi quan hé giifa ching. Bén canh dé, dé tai
ciing ti€n hanh phan tich thyc trang hién nay trong cong tic quan ly thanh
vien tai TTGDCK TP.HCM, so sinh véi chién lugc phat trién thi trudng
chiing kho4n dé€ fim ra mét nio con thich hgp, mit ndo cdn han ché, t6n tai,
lam co s& dinh huéng céng tic quan ly thanh vién tai TTGDCK TP.HCM

trong tuong lai.



dé tai sir dung cic phuong phédp nghién cGu nhu phan tich, so sinh, déi
chiéu, téng hop, két hop gifta 1§ luan va thuc tién trén co sd sit dung phuong
phdp duy vét bién ching.

. KET CAU DE TAI
Ngoai phan mé ddu, két luan, muc luc, tai liéu tham khao, phdn ndi
dung ctia dé tai bao gbém:
- Md diu
- Chuong I: Nhiing vin dé 1y luin co ban vé quan 1y thanh vién
- Chuong II: Thuc trang cong tdc quan ly thanh vién tai TTGDCK
TP.HCM
- Chuong III: Giai phap hoan thién hoat déng quan iy thanh vién



| CHUONG I
NHUNG VAN DE LY LUAN CO BAN VE QUAN LY
THANH VIEN

1. KHAI QUAT CAC MO HINH, PHAM VI QUAN LY THANH

VIEN |

1.1. TONG QUAN VE THI TRUGNG CHUNG KHOAN |

1.1.1. Thi trudong chimg khoan va cdu triic co ban cta thi trudng chimg

khoan

Mot trong nhitng co s& cho su phat trién clia nén kinh t€ 12 viéc tao
duge céc cong cu thi trudng tai chinh va c¢6 duoc thi trudng von hoat dong
tdp nép, hiéu qua. Hdu hét cdc qudc gia trén thé gidi cé nén kinh t&€ phit
trién, hoat dong theo co ché& thi trudng déu c6 hé thdng thi trudng tii chinh
nang déng. Mot hé théng thi trudng tai chinh hoan chinh bao gém hé théng
thi trudng tién t¢, hoat dong chit yéu thong qua hé théng ngan hang va hé
th6ng thi trudng von, trong d6 thi trudng ching khoan 1a mot dinh ché déng
vai trdé quan trong. _ ’

Thi trudng ching khoan gidp chinh pha phan bé cdc ngudn hre tai
chinh mét cdch t61 vu va phan phdi cic ngudn tai nguyén qudc gia theo
nguyén tic thi trudng, cho phép cdc doanh nghiép huy dong vén dii han
bing céch phdt hanh ching khodn ra c6ng chiing, tao diéu kién cho céng
ching d4u tu quan 1y tai san cia minh.

C4u tnic co ban cla thi trudng chiing khodn g6m:

- Thi trudng so cip: 1a noi céc chiing khodn dugc phat hanh va phan phéi
14n ddu cho cdc nhi ddu tu. Trén thi trudng so cdp, cdc chitng khodn vén
va ng dugc mua ban theo ménh gid cha nha phét hanh.

- Thi trudng thi cdp: 1a thi trudng mua di bén lai cdc loai chitng khoan da
duoc phét hanh & thi trudng so cip. Hoat dong nay dugc thuc hign gitta

" c4c nha diu tu, khong lam ting thém quy m6 ddu tw v8n ma chi luan
chuyé&n ngudn vén ddu .

V& phuong thic t8 chic va giao dich, thj trudng thit cdp duoc phan

chia thanh 2 loai:



= Thi trudng ching khodn tap trung — S& giao dich chiing khodn:
S& giao dich ching khoan Ia thi trudng cé td chic, 12 noi ching
khodn dugc mua bén bdi cdc thanh vién théng qua hé théng giao
dich cha S& giao dich.

= Thi trudng chimg khodn phi tp trung — OTC: thi trudng OTC la
noi cdc nha moi gidi, kinh doanh chitng khoén thuong lugng truc
ti€p vSi nhau d€ mua bédn chiing khodn ma khéng thong qua hé
giao dich cua S& giao dich.

Céc d6i tugng tham gia thi truong:

- C4c doanh nghiép: céc doanh nghiép tham gia thi trudng vdi tu cdch la
ngudi tao hang hod trén thi trudng so cap va mua ban lai chiing khoan
trén thi trudng thit cap.

- Céc nha ddu tr ching khodn: nha dau tu tham gia thi trudng véi tr cdch
la nguoi mua ban ching khodn. Ho 13 nhiing ngudi dau tu khoan tiét
kiém clia minh dé huéng khoan lgi téic hang nim hodc mua bén ching
kho4n d€ tim kiém loi nhuén tir khodn chénh l&ch gid.

- Cic 16 chifc tai chinh: c4c cong ty bdo hiém, qu§ huu trf, quy tuong hé
tham gia thi trudng vdi tu c4ch vira 1a ngudi mua, vira 1a ngudi ban dé tim
kiém lgi nhuin qua hinh thifc hudng lgi titc hodc tim kiém lgi nhuan or
khoan chénh léch gid.

- Nha méi gidi va kinh doanh chimg khoan: Nha méi giéi va kinh doanh
ching khodn 12 nhilng ngudi trung gian hoat dong nhu cic dai ly cho
nhiing ngudi mua bin chimg kho4n hodc cé thé tir hoat dong mua bén
chimg khoéan cho chinh minh. Thong thuong, nha m6i gi6i va kinh doanh
chiing khodn 1a cdc cong ty chiing khodn thanh vién hodc khong thanh
vién.

- Nha t6 chic thi trudng — S giao dich: cung cdp dia diém vi phuong tién
phuc vu cho viéc mua ban ching khodn, td chic, diu hanh, quan Iy va
gidm sat hoat dong giao dich chiing khoén trén thi trudng.

- Nha nuéc: Nha nude tham gia thi trudng nhim muc dich dam bio cho thi

- trudng hoat dong cong bing, cong khai, hiéu qua theo ding quy dinh
phdp luét. Nha nudc ddng thoi con tham gia véi tu cich 13 ngudi cung cap
hang hoa cho thi truong.

1.1.2. Thanh vién s& giao dich chiing khodn
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1.1.2.1. Khai niém: Thanh vién 1a t8 chdc hay c4 nhan hoat déng kinh
doanh ching khoin dugc phép giao dich ching khodn thong qua
hé théng giao dich ctia S& giao dich chiing khodn va tuén thh theo
nhitng nguyén tic, luat 1¢ do S& dé ra.

1.1.2.2. Phan loai thanh vién:

Trén phuong dién tdng quan, c6 thé phan chia thanh vién theo timg
nghiép vu trén s& giao dich nhu sau:

- Thanh vién méi gidi: 1a thanh vién lam trung gian gilta ngudi bén va
ngudi mua ching khodn va duge hudng hoa hong moi giéi. Hay néi céch
khé4c, thanh vién moi gidi 1a ngudi thue hién giao dich ching khodn nhan
danh va vi 1gi ich clia nha ddu tu d€ hudng hoa héng.

- Thanh vién tu doanh: La thanh vién tham gia vao cidc giao dich chiing
khodn véi tur c4ch 13 mot bén d6i tic va thu loi nhuan tir sy chénh léch
giita gid ban va gid mua chimg khodn. Hay néi céch khéc, thanh vién tu
doanh 13 ngudi thue hién giao dich ching khodn nhan danh va vi lgi ich
cta minh nham muc tiéu lgi nhuén.

- Thanh vién 1ap gid (con goi la chuyén gia hodc nha tao 1ap thi truong):
thudmg cb & cic s& giao dich 4p dung phuong thitc dau gid, 1a ngudi xir by
giao dich cho mot hay nhiéu loai chimg khodn nhit dinh, déng vai tro
duy tri mot thi trudng trat ty vi cong bing ddi véi cdc chimg khodn nay.

Ngoai ra, tai cac s& giao dich td chitc theo mé hinh thanh vién, cin ci
viao mitc dd gép von vao SG, ¢ thé phan thanh vién thanh hai loai: thanh
vién chinh chic va thanh vién dac biét:

- Thanh vién chinh thiic: ,

Thanh vién chinh thic phai nép phi gia nhap khi don xin lam thanh vién

dugc s& giao dich chap thuin nhung khong phai phai déng phi thanh vién

hang nidm. Thanh vién chinh thic dugc quyén tham gia dai hoi céc thanh

vién, c6 quyén ddi véi tai san clia S giao dich va c6 quyén giao djch tai S&

giao dich chitng khoén.

- Thanh vién dac biét:

Thanh vién dic biét khong phai déng phi gia nhip nhung phai déng phi

thanh vién hang nam. Loai hinh thanh vién nay chi dugc quyén giao dich tai

S& giao dich chitng khodn, khéng duge cac quyén khac nhu thanh vién chinh

thifc.



1.2. CHUTHE QUAN LY THANH VIEN
1.2.1. Uy ban chiing khoan
1.2.1.1 Lich sit hinh thanh

Uy ban chitng khodn 12 cd quan quan 1y nha nudc vé chimg khodn va
thi trudng chiing khodn. Lich si phdt trién thi trudng ching khodn thé gi6i
cho thdy s& giao dich chimg khodn dugc hinh thanh trén co sd thi trudng
chitng khoén phi tap trung. G céc nudc ti ban phat tridn, bit ddu tir gitta the
ky 15, di c6 sy xudt hién cha cdc loai ¢d phi&u trdi phigu. Va thi trudng
ching khodn tap trung dugc hinh thanh mét cach tu phét cing véi hoat dong
giao dich ¢ phiéu, trdi phi€u. Nhiéu ndm sau d6, nha nuéc cta cdc quic gia
nay nhéan thiy cdn phai c¢6 luat phdp va co quan gidm sit cta nha nuée vé
hoat dong phédt hanh va kinh doanh chiing khodn nham bao vé lgi ich cia
nha ddu tu vi bio dam cho su binh 6n cha thi trudng. Vi vay, co quan quan
1y gidm sét chimg khoédn cua Nha nudc duge thanh lap, chinh 13 uy ban
chitng khoén.

Dén nay, hiu hét cdc qudc gia cb thi trudng ching khodn ‘déu ¢é co

quan quan 1y nhi nudc vé chimg khodn va thi trudng ching khoén doc lap
hoic theo huéng doc 1ap. Va & moi nuée, su ton tai ciia co quan nay duéi
nhiéu tén goi khac nhau, c¢6 nudc goi 1a Hoi déng ching khodn quéc gia, cé
nudc goi la Uy ban gidm sat qudc gia, cé nude goi 1a Uy ban chitng khoan va
diu tu, cé nudc goi 1a Uy ban gidm sdt ching Khodn va héi dodi...
Thi trudng ching khodn Anh xusit hién tix gita the ky 18, dén nam 1968 méi
¢6 Uy ban gidm sit chitng khodn va dau tu. Thi trudng chiing khodn My xuét
hién tir ndm 1792, dén nam 1933 méi ¢6 Uy ban gidm sét ching khodn va
giao dich. Sd giao dich chiing khodn Th4i Lan sau gin 10 nam sup dé duoc
phuc hdi lai ndm 1975 nhung ciing dén nam 1992 méi ¢6 Uy ban chimg
khodn qudc gia.

Muc dich ra ddi co quan quan 1y Nha nudc vé ching khodn va thi
trudng chimg khoén 13 nham quan 1y hoat dong giao dich trén thi trudng,
dam bao thi trudng chilng khodn hoat déng lanh manh, én dinh va hiéu qua
trén cd s& luat phép, dé bdo vé lgi ich cla nha ddu tu. Uy ban chimg khodn
clia hdu hét c4c nudc duge té chic theo hinh thifc 13 mét co quan chuyén
trach c6 vi trf phdp 1y doc 1ap, & mét s6 nude thi do bé tai chinh hoic ngan
hang nha nuéc phu trach.

10



1.2.1.2. Chiic nang quan ly .

- Xay dung hé théng luat phap vé ching khoén va thi trudng chitng khodn.

- (C4p, dinh chi hoic thu héi gidy phép hoat dong kinh doanh cua céc dinh
ché tai chinh hoat dong trén thi trudng ching khodn nhu cong ty chiing
khodn, cong ty tu van diu tu, cong ty quan ly quy...

- Giai quyét céc van dé lién quan dén thanh tra, gidm sét doi v6i cic cong
ty chitng khodn thanh vién, déi véi cdc dinh ché tai chinh.

- T6 chiic gido duc, dao tao va tuyén truyén kién thic va luat phap vé
chimg khodn va thi trudng ching khodn cho moi d6i tuogng hoat dong
hodc tham gia trén thi trudng chitng khodn.

1.2.2. S¢ giao dich chiing khoén

1.2.2.1. Kbhaii niém

S& giao dich chitng khoan 1a noi giao dich chimg khodn, 13 mét trung
tam tao diéu kién cho cic giao dich chitng khoén dugc tién hanh moét cich
thuan lgi, dé dang, gidm thap dugc cic chi phi bang cich dua ra nhimg luit
1&¢ phl hgp. S& giao dich khong cé trach nhiém &n dinh hodc can thiép vao
gid chimg khodn ma chi dam bao sao cho viéc mua ban ching khodn dugc
dién ra ding luat phdp, cong khai, cong bang. S& giao dich chitng khoén 1a
co quan thuc hién chic nang qué’in 1y, diéu hanh cdc hoat dong dién ra trén
thi trudng nhim tao diéu kién dé cic giao dich dugc thuc hién cong bang,
cOng khai va hiéu qua theo diing quy dinh ctia phap luit.

1.2.2.2. Chitc nang quan ly

- Quan 1y va gidm sét céc cong ty ching khodn thanh vién trong viéc tuén
thi céc trich nhiém va nghia vu clia mét thanh vién, cic quy dinh cha
phdp luat vé hoat dong kinh doanh chiing khodn.

- Kiém tra, gidm st va 4p dung cdc hinh thic xir phat d6i véi cong ty
chitng khodn thanh vién, cic d6i tugng vi pham cic quy dinh trén thj
truong chitng khoédn

- T8 chic, kiém tra, gidm st c4c hoat dﬁng giao dich chitng khodn cho cic
nha kinh doanh, nha méi gidi chimg khoan, gidp thuc hién nhanh chéng,

* thudn lgi cdc giao dich ching kho#n theo 1énh cha khéch hang.

- Cung cép céic loai dich vy, thong tin thi trudmng cho cdc nha dau tw, cic
cong ty ching khoan, cic dinh ch€ tai chinh trung gian.

1.2.2.3. Co cdu cic phong ban ciia sd giao dich
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Pé thuc hién vai trd va chifc nang cla minh, s& giao dich phai dam
bao duoc co cau té chitc hoat dong véi ddy db céc phong ban, bo phan tuong
tng véi timg linh vuc nhur: .

- B6 phan giao dich: phan tich va bdo cdo vé bién dong thi truong, bao
dam duy tri san vi phuong tién tai san, kiém soét vdn dé ra vao san
(dang ky vao san va cic bién phdp ky ludt d6i véi dai dién giao dich),
bao dim an toan s6 liéu giao dich, thuc hién lénh thong qua hé thong
giao dich...

- Bb phan quan 1y niém yét: quan 1y va phét trién hé thong niém yét,
chdp nhan va huy niém yét ching khoan, dinh chi giao dich ching
khoén, nhan va phan tich béo cdo dinh k¥ ciia t6 chdc niém yét, thu
phi niém yét...

- B6 phan quan 1y thanh vién: chép thuan, dinh chi hoac huy bo tu cich
thanh vién, phan tich tinh hinh tai chinh, thi hanh ky luat d&i véi thanh
vién, xr 1§ bdo cdo, thu phi thanh vién...

- BO phén gidm sit: quan 1y va phét trién hé théng gidm sdt thi trudng,
céc van dé lien quan dén theo doi, diéu tra ching khoin...

Pé quéan 1y va diéu hanh thi trudng néi chung va cdc cong ty chimg
khodn thanh vién néi riéng mot cach cé hiéu qui, S& giao dich cin phai c6
su phdi hop, hé trg trong quan 1y véi Uy ban ching khoan, cidc co quan chifc
néng, cic co quan truc thudc chinh pha.

1.2.3. Hiép hdi cac nha kinh doanh chitng khoin

Hiép hoi c4c nha kinh doanh ching khoén 13 t6 chifc tu quan cla céc
cong ty ching khodn dugc thanh 1ap vdi muc dich mang lai su cong bang va
hiéu qua trong hoat dong giao dich, bao dam cic lgi ich chung cta thi trudng
chitng khodn. |

Lién quan dén cong tic quan ly thanh vién, Hiép hdi cic nha kinh
doanh ching khoén thuc hién chitc ning diéu hanh va gidm sdt thi trudng
chimg khodn nhu sau:

- Diéu hanh va gidm sit thi trudng phi tap trung. Cic céng ty mubn
tham gia thi truong giao dich khong chinh thitc (OTC) phai dang ky
vGi Hiép hoi cic nha kinh doanh chitng khodn va phai tuan thi theo
céc quy dinh ctia Hiép hoi di dé ra.
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- DPua ra céc quy dinh chung, cdc chuin muc dao dic nghé nghiép cho
céc cong ty chitng khodn thanh vién trong linh vuc kinh doanh ching
khodn va dam béo thuc hién cic quy dinh nay.
- Nhan khiéu nai ctia khdch hang va di€u tra tinh hinh cta céc cong ty
ching khoan. .
- Dai dién cho nganh ching khoédn va dua ra cic dé xuat, kién nghi doi
vé6i co quan quan ly thi trudng ching khodn cua chinh phi vé cdc van
dé lien quan dén hoat dong quén 1y, di€u hanh trén thi trudng chimg
khodn. |
1.2.4. Cac chii thé quan ly khac

Bén canh 03 chi thé quan 1y néu trén, mot s& thi trudng trén thé gidi
con t6n tai Uy ban nha nuéc v6i chic ning gidm sét tai chinh cho céc dinh
ché tai chinh trén thi trudng. Uy ban gidm st tai chinh nay, tiry theo timg thi
trudng, c6 thé ngang bing vé cip quan 1y so véi Uy ban chitng khodn, ¢6 thé
cao hon va quan 1§ luén hoat dong ciia Uy ban chiing khoén. Véi chiic ning
gidm sdt vé tai chinh, Uy ban gidm st tai chinh 1am giam nhe cong tic quan
1y cho Uy ban ching khoén ciing nhu S& giao dich ching khoén.
1.3. CAC TIEU CHI QUANLY THANH VIEN
1.3.1. Cac tiéu chi quan 1y
1.3.1.1. Cic bién phap bao vé cong chiing dau fu, ngan ngira giao dich

khong cong bang '

X4c dinh cu thé loai hinh giao dich:

Cong ty chitng khodn phai x4c dinh rd vai trd cia minh khi nhan duoc
l&nh giao dich ctia khach hang:

- La mot bén ddi tdc trong giao dich véi khich hang: cong ty chiing
khodn thanh vién sir dung tén va tai khoan clia chinh minh dé giao
dich véi khach hang.

- La nha moi giéi hodc dai Iy cho khdch hang: cong ty chimg khodn
thanh vién phai sir dung tén va tai khodn cia khach hang dé thuc hién
giao dich cho khéach hang.

- Langudi nhin uy thic cho khich hang: cong ty ching khodn sit dung
tén cia minh nhung lai mua bédn cho tai khoan cia khich hang.
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Néu khong xdc dinh rd vai trd cia minh khi nhan lénh giao dich cta
khich hing, rat dé xay ra trudng hop cong ty ching khodn thanh vién lgi
dung tai khoan clia khdch hang, danh nghia clia khéch hang d€ mua bén va
thu lgi vé phia minh, gay thiét hai cho nha dau tu. Tiéu chi quan Iy nay do
Uy ban Gidm sat tai chinh hodc Uy ban chitng khoan quy dinh va gidm sat
thuc hién. Quy dinh trén ciing nham muc dich phén tich céc loai hinh kinh
doanh tu doanh, moi giéi, bao lanh phat hanh va ngan ngira cac giao dich
khong cong bang, bao vé nha déu tur.

Quan ly tich bach tai san, tién va chiing khoan cua thanh vién vdéi tai
san, tién va chiing khoan cua khach hang

Tiéu chi quan 1y trén duge 4p dung véi moi loai hinh kinh doanh ciia
thanh vién nhdm bao vé quyén lgi cho ngudi ddu tu, ngin ngira tinh trang
c6ng ty ching khodn lam dung tién, tai san vi chimg khodn clia khach hang
vao cic muc dich kinh doanh clia cong ty. Cu thé, khi céng ty nhan dugc tién
ky quy bang tién hoic chiing khoan cuia khach hang, phai giri ngay vao trung
tam luu ky ching khodn. Cong ty khong dugc st dung tai san cua khdch
hing dé lam thé chdp, mua ban hoic cho vay. Tiéu chi quan 1y nay cé lién
quan dén vdn dé quan ly tai chinh cla cong ty ching khodn, & mot s6 quéc
gia nhu Han Quéc, thudng do Uy ban chiing khodn hay Uy ban gidm s4t tai
chinh quy dinh va gidm sat thuc hién.

Ngan cdm cdc hanh vi tu van khong cong bing

Céng ty chitng khoan thanh vién tién hanh tu van cho khich hang dua
trén nhiing thong tin sau: kha nang tai chinh, kinh nghiém diu tu va muc tiéu
diu tr cia khdch hang. Cong ty ching khoédn thanh vién phai thong bido cho
khéch hang viéc ddu tu duoge thuc hién theo ¥ mudn clia khach hang mic di
dva trén nhitng tw van va khuyén cdo cla cong ty chitng khodn thanh vién.
Thong thudng, & cdc nuée phdt trién, cdc ndi dung quén ly lién quan dén
nghiép vu tu vin thudng 13 do S& giao dich hodc Hiép hdi cdc nha kinh
doanh ching khodn quy dinh va gidm sit thuc hién. Trong qué trinh tu van
cho khdch hang, cic cong ty chitng khoan thanh vién va nhan vién cia minh
khéng duogc thuc hién cdc hanh vi tr vin sau:

- Tu van cho khéch hang mua chitng khodn do chinh cong ty phat hanh
- Sir dung thong tin ndi gidn trong qua trinh tu van cho khich hang
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- Tu vin khong ding sy that, phéng dai sy viéc hodc quan trong hod van
dé '
- Tu vén mua bén chitng khodn khéng thich hgp véi kha nang chi trd
cua khdch hang
- Tu vin khéich hang thuc hién cdc hanh dgng vi pham [uit, quy dinh vé
chiing khodn va thi trudng chitng khoén
- Tu van ciu thi, thi€u trich nhiém ho#c cho khich hang vay tién dé
thuc hién céc giao dich ...
Khong duoge tri hoan viéc thuc hién lénh cia khach hang
Tiéu chi quén 1y trén nham muc dich ngan ngira finh trang cong ty
chiing khodn kéo dai thoi gian dé xem xét lua chon loai hinh giao dich ¢6 lgi
cho minh, 1am anh hudng dén quyén loi clia khdch hang. Chéng han, khi gi4
ching khodn tang, thay vi nhap lénh bdn cho khéach hang vao hé théng giao
dich, cOng ty lai vu tién nhap lénh tu doanh ban truge. Do vay, tiéu chi nay
budc coéng ty chimg khodn phdi tuan tha thit ty wu tién vé loai 1énh, vu tién
nhép lénh ctia khach hang vao hé théng giao dich trude khi nhap 1énh giao
dich cta chinh minh. & thi trudng Han Qudc, tiéu chi quan 1y nay do Uy ban
Gi4m st tai chinh quy dinh.
Han ché nhan vién cong ty ching khoédn thanh vién mua béan chiing
khoan
Pé dam bdo thi trudng chiing khodn hoat dong cong béng, cong khai
va hiéu qua, da s6 céc nuée déu han ch€ nhan vién hoat dong trong nganh
chitng khodn tham gia mua ban ching khodn dé tranh tinh trang cic nhan
vién nay c6 thé st dung thong tin ndi gidn dé€ tim kiém loi nhuan riéng. Néu
dd timg nédm gilt hodic mua ban chimg khoan, trudc khi duge tuyén dung vao
lam viéc tai cong ty chitng khodn hodc cic t6 chifc lién quan dén thi trudomg
ching khoin, nhan vién trén phai thanh 1y s6 ching khoin dang ndm git.
Day 14 néi dung quéan 1y thudéc pham vi dao ditc nghé nghiép, thudng 1a do
cic Hiép hoi cdc nha kinh doanh ching khodn quy dinh va gidm st thuc
hién,
Nghiém cidm nhén vién cong ty chitng khoan vi pham quy dinh vé giao
dich ca nhan
Nhan vién cong ty chimg khodn khéng duogc lam viéc cho bat ky cong
ty ndo khic ngoai chinh cong ty chimg khoan thanh vién ctia ho, khéng dugce
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tham gia vao cédc giao dich chiing khoan c4 nhan ma khong bio cdo hoic
khéng duoc su chip thuan cha cong ty. Tiéu chi quén ly ndy dugc dua ra
ciing nhiam muc dich han ch€ nhan vién lgi dung danh nghia cta cong ty,
thue hién cic giao dich véi cong ty chimg khodn khac hodc cdc hanh vi mua
ban ngoai giao dich théng thudng voi khich hang nham muc dich thu lgi
riéng. Noi dung quéan Iy nay thuéc pham vi dao dic nghé nghiép, do Hiép
héi cdc nha kinh doanh ching khodn quy dinh va gidm sét thuc hién.
Tai s& giao dich chiing khodn nhu Newyork, nhan vién mu6n tham gia vao
giao dich c4 nhin hoac lam viéc cho mét cong ty khdc ngodi cong ty cha
minh thi phai thuc hién:

- Théng bdo bing van ban cho cong ty noi nhan vién dang lam viéc

- Bao cdo chi tiét vé giao dich dang thuc hién

- Bdo céo chi tiét vé vai trd ciia minh trong giao dich

- Béo c4o v€ viéc nhan tién thi lao d6i véi giao dich

Cong ty chimg khoén c6 thé chdp thuan cho nhén vién thuc hién giao
dich c4 nhan hoic cho phép lam viéc cho cong ty khic, dong thdi ghi nhan
trén s6 sdch va c6 su gidm sdt, theo ddi trong suét qud trinh thuc hién giao
dich.
1.3.1.2. Bién phip dam bao thanh toan va han ché rui ro trong thanh

toan

Dé viéc thanh toin céc giao dich duoc dién ra ding thdi han, han ché
t6i da cic riii ro cé thé xay ra, mot s6 nudc c6 thi trudng chimg khodn phat
trién thudng 4p dung cdc bién phdp sau:
1.3.1.2.1.Cdc loai quy thanh vién phdi dong gép

- Quy hd trg thanh toén:

Quy hé trg thanh todn 4p dung dé thanh todn cho cic giao dich bat
thanh ctia céng ty ching khodn thanh vién. Quy nay thudng 13 do S& giao
dich hoéc trung tam thanh todn bl trir quan 1y. S& giao dich hoic trung tim
thanh todn b trir chiu trich nhiém déi véi viéc thanh todn cho céc giao dich
tai s& va thanh toan cho nhiing thiét hai xay ra do cac thanh vién vi pham
hgp dbng. |

Khoan déng gép cia thanh vién gém hai loai:

* Dé6ng gép ban ddu: 1a s6 tién déng gbp khi dang ky 1am thanh vién
= Péng gop theo két qua giao dich: 12 s6 tién cdc thanh vién déng gép
dinh ky vao Quy theo mdt ty 1¢ nhét dinh trén doanh s& giao dich
16



- Quy bao v¢ nha déu tu:

Qu§ bio vé nha ddu tu 12 qu§ ma thanh vién phai déng gép dé phong
trudng hop thanh vién 1am vo tinh trang phd san. Quy nay do S& giao dich
hodc mot t8 chiic chuyén trach chiu trdch nhiém quan 1y, qu§ duge sir dung
dé dén b cho khédch hang gii tién vao cong ty chiing khodn thanh vién trong
trudng hop cong ty phéd san ma khong thanh todn hét cho khach hang. Viéc
thanh 14p quy nhdm muc dich bdo vé& quyén lgi clia nha ddu tu, trinh cho cic
nha d4u tu nhitng thiét hai bat ngd xuat phdt tir phia cong ty thanh vién.
Nguﬁn déng gép hiang nam vao quy cé thé tir mot phén lgi nhuan clha S&
giao dich v mot khoan c6 dinh hoic ty 1& nhat dinh trén téng mdc thu nhap
ctia mdi thanh vién.
1.3.1.2.2. Cdc loai du trit ddm bao tai cong ty chitng khodn thanh vién

- Duy tri khoan du trit cho hoat dong kinh doanh ching khodn. G6m 2
loai:

= Du trit dé b dip khoan thua 18 trong hoat dong kinh doanh chiing
khodn, cu thé 13 khoan du trit nay diing d€ bu diip s6 thua 16 trong hoat
dong tu doanh ctia CTCK thanh vién. Cong ty phai trich mot ty 1€ nhat
dinh trén s6 loi nhuan thudn clia minh dé dua vao khoan du trit ny.

= Du tritr ding dé trd ng trong hoat déng kinh doanh chiing kho4n.

Khoan dy trit nay diing d€ thanh todn cdc khodn ng phat sinh tir hoat

dong méi gidi ching khodn. Cong ty ching khodn thanh vién phai

trich mot ty 1¢ nh4t dinh trén gid tri méi giao dich dé du trit.
- Kiém sodt ty 1& k¥ quy cha khich hang

Trude khi nhan 1énh cGa khdch hang, cong ty ching khodn phai thu
mot khoan ky quf bing tién mat hay bing ching khodn clia khich hang.
Khoan ky quy nay dugc xem nhu mdt khoan bao dam clia khach hang trong
viéc thue hién giao dich déi véi cong ty chitng khodn. Cong ty chitng khodn
sau khi nhan tién hoic chimg khodn k¥ qu§ khich hang phai gtri s6 tién hoic
chiing khodan vao trung tdm luu ky chiing khodn. Tuy theo kinh nghiém quan
1y va tinh hinh hoat dong thuc t€, cdc thi truong ching khodn quy dinh ty 1&
k¥ quy khic nhau.

- Cho vay ciia cong ty ching khoan

Cong ty chiing khodn thanh vién c6 thé cho khich hang ctia minh vay
tién hodc vay chiing khodn dé héd trg thanh todn cho céc giao dich. Tuy
nhién, cong ty phai thudng xuyén kiém tra gi4 tri tai sin th€ chap clia khich
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hang c6 nho hon khoan vay, néu c6 thi phai yéu ciu khich hang ky quy

thém. Viéc cho vay ndy gép phin tao ra cong cu hd trg d6i véi ngudi ddu tr

trong giao dich ching khodn, thudng dp dung phd bién & cdc thi trudng phat
trién, ¢6 tinh thanh khoan cao.

1.3.2. Quan Iy cip phép hoat dong ctia CTCK thanh vién

1.3.2.1. Tiéu chudn cip phép hoat dong kinh doanh cho mot cong ty ching

khoé4n bao gém:

- C6 dd von, kha ning huy dong von: diéu kién nly c6 thé quy dinh theo
huéng mé véi mic vén cu thé do Chinh phd quy dinh trong timg giai
doan phit trién cu thé.

- Tinh hinh tai chinh va kha nang sinh 18i phai 6n dinh va lanh manh

- C6 di kién thitc va kinh nghiém vé€ chimg khodn va thi trudng chiing
khoan.

- C6 k€ hoach kinh doanh thich hop

- C6 do6i ngii chuyén gia lanh nghé va hé thong trang thiét bi phi hgp hién
dai.

1.3.2.2. Tiéu chudn va diéu kién trd thanh thanh vién

Céc cong ty chitng khodn muén trd thanh thanh vién cua S giao dich
phai dédp tng céc tieu chuén sau:

- Hiéu qua hoat dong trong viéc kinh doanh chitng khodn

- Tirh hinh tai chinh lanh manh

- Hoat dong kinh doanh én dinh

- Didp ting céc yéu cdu vé nhan su va co s& vat chat k§ thuat

Hién nay, trén thé giéi dang tén tai hai hé th6ng cap phép thanh vién
12 hé théng dang ky va hé th6ng thau nhén thanh vién.

%+ He¢ thong dang ky thanh vién

T4t ca cdc cong ty ching khodn duge c4p phép hoat dong kinh doanh
chiing khodn déu di diéu kién tré thanh thanh vién clia s& giao dich. T4t ca
céc thil tuc c4n tién hanh & day chi [ dang ky 1am thanh vién véi s& giao
dich.

Hé théng ding ky thanh vién thudng dugc dp dung trong nhitng giai
doan dau hoat dong clia S& giao dich, khi s& lugng cdc cong ty chitng khoin
con it va viéc clp phép hoat dong cho cdc cong ty chimg khodn dugc tién
hanh kh4 nghiém ngit.

18



¢ Heé thong thau nhéan thanh vién
Tiéu chuén c4p phép hoat dong kinh doanh chitng khodn va diéu kién

Iam thanh vién khéc biét nhau va diéu kién 1am thanh vién thudng khat khe
hon so véi diéu kién cép phép hoat dong. Diéu d6 c¢6 nghia khong phai la
cong ty chimg khoan nio dugc cép phép hoat dong ciing du tiéu chudn lam
thanh vién clia S& giao dich. Hé théng thu nhén thanh vién gilp s& giao dich
gi6i han thanh vién cia minh trong nhitng cong ty chimg khoan 16n, c6 uy
tin, tiém luc tai chinh va thudng dugc dp dung khi S& giao dich da di vao giai
doan phdt trién cao, én dinh.

1.3.2.3. Cham dit tu cich thanh vién

Cong ty ching khodn bi cham dit tu cdach thanh vién trong céc trudng
hgp sau:

- Tu nguyén mudn xin rdt khoi thanh vién

- Khong con dap tng cdc tiéu chudn 1am thanh vién

- Céng ty chiing khoén bi gidi thé hodc bi truc xuét do vi pham cic quy
dinh giao dich vé chiing khoén va thi trudng chimg khodn

1.3.3. Ché do bdo cdo va cong bd thong tin clia thanh vién

1.3.3.1. Ché& d0 bdo cido

S& giao dich thuc hién phan tich, téng hgp cdc bdo cdo tai chinh cia
céc cong ty ching khodn thanh vién nham phuc vu cho viéc bao vé uy tin
cho ¢éng ty chiing khodn, bao vé quyén lgi cha cdc nha diu tu cling nhu [am
co s& tham chiéu d€ dinh ra nhitng chinh séch thich hop.

Céc loai bdo cdo cla cong ty chimg khodn gém:

- Bdo cdo dinh ky: Cong ty ching khodn thanh vién phai nop bdo cdo dinh
k¥ cho S& giao dich, chi yéu la cdc béo cdo tai chinh va bdo cdo hoat
déng theo dinh k¥ quy, ban nién va thuong nién.

- Baéo cdo dot xudt: Cong ty ching khodn thanh vién cé trdch nhiém ndp
bédo cdo dot xudt cho S& giao dich trong mét s6 trudng hop xay ra céc sy
kién c6 thé &nh hudng dén qué trinh hoat dong cha thanh vién hoic s&
giao dich ching khoidn nhu: khai truong, déng cira hoic doi tru so

- chinh/chi nhédnh, tai khoan ctia cong ty bi dinh chi hoac phong toa...

. Cic loai bdo cdo khac: ngoai bdo cdo dinh ky va bdo cdo dot xuit, cong
ty chiing khodn thanh vién phai nop cho S& giao dich mét s& céc bdo cdo
khac lién quan dén cong tic gidm st nhuw:

- Bdo cdo v& phi méi gidi va ty 1 ky quj ddm bao thanh todn
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- Béo cdo lién quan dén c4c giao dich uy thic thuc hién

- 86 tai khoan, phi€u 1énh

- Danh sich khich hang, chi ng

- Béo cdo vé nhitng giao dich clia ¢ dong kiém soét...

1.3.3.2. Cong b6 thong tin

Cong bo thong tin thi trudong ciing 12 mét loai dich vu cia So giao
dich, thudng dugc thuc hién duéi hinh thitc chuyén théng tin truc tiép cho
cong ty chitng khodn va cong ching déu tu s& gidn tiép sir dung thong tin tix
cong ty chimg khodn.

- Cong bd thong tin do cong ty ching khodn thuc hién, bao gém: cic thong
tin vé giao dich trén thi trudng, thong tin vé t6 chitc niém yét va thong tin
vé ban than cong ty thanh vién.

* Théng tin vé giao dich trén thi trudng, bao gém: thong tin gi4 va khéi
lugng giao dich ching khoén, céc thay déi vé niém yét, cic hinh thitc
xu phat...

* (Co6ng khai cic thong tin vé thanh vién bao gém: théng tin v€ c4c hinh
thic dich vu, phuong thitc dat 1énh, nhén 1énh, thuc hién Iénh, phi giao
dich, danh séch thanh vién/hoi dong quan tri va Ban Gidm d6c, dia chi
tru s& giao dich... |

= Thong tin vé tinh hinh tai chinh cha té chdc niém yét, bao gdm: thong
tin dot xudt va dinh ky lién quan dén tinh hinh hoat dong, thong tin vé
bdo cdo tai chinh clia té chitc niém yét.

- Cong bg thong tin vé thanh vién do S& giao dich thuc hién: bao gém cic
thong tin vé két nap, xi phat thanh vién, chdm ddt tr c4ch thanh vién...
1.3.4. Cac hinh thirc xir phat doi v6i cac vi pham cta cong ty chig

khoan thanh vién

S& giao dich c6 thé 4p dung mét s6 hinh thitc xir phat d&i véi cong ty
thanh vién vi pham cdc quy dinh vé ching khodn va thi trudng chitng khoan
hoic c¢6 nhitng hanh vi chdng lai 1oi ich va sy binh 8n cia thi trudng.

Cic hinh thitc xir phat cu thé nhu sau:

- - " Cham diit tu cich thanh vién

- Dinh chi tu cdch thanh vién trong mot khoang thdi gian cu thé

- Dinh chi mét phdn hay toan by hoat dong trong mot khodng thdi gian cu
thé
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- Phat tién & mot mitc nhat dinh
- Yéu cdu cong ty chiing khoédn thanh vién ky luit nhan vién vi pham.

Cic hinh thitc ky luat doi véi nhan vién vi pham c6 thé I: dudi viéc,
céch chic, dinh chi cong tac, khién trach.

Cé4c hinh thdc ky luit trén anh hudng moét cich nghiém trong dén
quyén lgi clia thanh vién sai pham, nhét 1a déi véi hinh thite (1) va (2). Do
dé, viéc dp dung céc hinh thdc ky luat phai do Uy ban chiing khoédn hoac
Hoi déng quan tri cua S& giao dich quyét dinh. P61 véi hinh thite (2) va (3),
c6 thé 4p dung riéng ré hodc 4p dung kém theo hinh thic (4) va (5), tic 1a co
quan quan 1§ c6 thé yéu cdu cong ty chiing khoan thanh vién dinh chi cong
tdc cua nhan vién vi pham hoac budc cong ty ching khodn thanh vién va
nhén vién vi pham nop tién phat. Cic thi trudng ching khodn trén thé giGi
thudng quy dinh vé xir ph{it. va dua ra cdc mic phat mot cach chi tiét, cu thé
va chinh x4c.

Uy ban ching khoan va S§ giao dich ching khodn c6 thé tién hanh
thuc hién cdc bién phép ky luat khi cong ty chitng khodn thanh vién, nhan
vién cha cong ty chimg khoan thanh vién vi pham cédc quy dinh sau:

- Cong ty thanh vién cé dugc gidy phép hoat dong bat hop phap

- Khi cong ty thanh vién vi pham ch€ d¢ thanh toan nhu: khdng thuc hién
thanh toan chuyén tién hoic giao ching khodn, khong thuc hién nop phi
va 1é phi theo quy dinh...

- Khi cong ty thanh vién vi pham quy dinh, quy ch€ hoat déng lién quan
dén ching khodn va thi trudng chimg khodn.

- Cong ty khong tudn thia khi nhan duge chi thi chdm diit mét phan hodc
toan bd hoat dong kinh doanh theo quy dinh.

14. CACMO HINH QUAN LY THANH VIEN

1.4.1. Cic hinh thitc quin Iy thi trudng

Céc hinh thdc quan 1y thi trudng duge st dung dé nang cao hiéu qua
va tinh cong béng ciia thi tradng chitng khodn. C6 thé phan loai quan 1y thi
trudng lam 2 loai co ban 1a quan 1y phdp luét va quan 1y tu quan.
1.4.1.1. Quan Iy tu quan ,

Tur quan la cich thiic quan 1y do chinh nganh chimg khodn thuc hién,
dira vao kha nang gidm sat ctia nganh nham dam bao viéc tuan thi luat phip,
cic quy ché€ va quy dinh. Viéc quan Iy thong qua cidc so giao dich va cic
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hiép hdi kinh doanh chitng khoan dugc ding ky hodc quy dinh theo phap
luét. Nha nuéc khong can thiép vao hoat déng kinh doanh chitng khodn ma
chi théng qua cédc co quan duge chi dinh, hoat dong nhu mét t6 chidc gidm
sit cong cong dé dam bao tinh cong béng trén thi trudng.
Bén canh viéc tuén thi theo c4c quy dinh chung clia nha nudc, t6 chitc
tr quan dé ra cdc quy dinh va chinh sich riéng, céc tiéu chuén de_xo dic trong
-viéc quan 1y, c6 thé st dung cic k¥ thuat, bi quyét nghé nghiép trong Iinh
vuc quan ly. Céch thifc quan 1§ ndy linh hoat, dé dang thich ing véi cdc thay
déi ctia thi trudng. Tuy nhién, ché d6 tu quan do nganh chiing khoén quan 1y
nén cic té chic ty quan dé& dang dit quyén loi ciia minh 1én trén quyén loi
cobng cong, c6 thé din dén tinh trang thiéu tinh minh bach va cong bang. Mit
khic do khéng duge trang bi diy di vé quyén cudng ché nén viéc diéu tra
céc giao dich vi pham bi han ché.
Céc loai hinh t§ chic tr quén trén thi trudng ching khoan bao gém:
S& giao dich ching khoén té chitc theo mé hinh thanh vién, hiép hoi cdc nha
kinh doanh chitng khoén.
1.4.1.2. Quan Iy bang phap luat
Quaén 1y bang phdp luat do mét hay nhiéu td chic do phép luat quy
dinh hoéc chinh pha thanh 14p thuc hién. Nhu vay, d6i véi hinh thitc quan 1y
bang phdp luat, cé su tham gia, can thiép ciia nha nudc trong cong tdc quan
ly thi truong ching khodn. .

Céch thirc quén 1y ndy c6 wu diém 12 hoat dong cla céc co quan quan
1y phép luat mang tinh ch4t cong khai, c6 thé ddm bao mic do chit ché va
cong bang cia quan 1y, khong chiu chi phéi bdi quyén luc clia mét nhém cu
thé ndo ca.

Tuy nhién, véi cich quan 1y déng bd c6 su can thiép sau clia nha nuéc
phin nao han ch€ tinh hiéu qua va sdng tao cla thi trdng, giam tinh canh
tranh cta thi trudng. Quan 1y thuc hién chat ché dua trén cdc quy dinh cia
phdp luat c6 nhugc diém 1a thi€u tinh linh hoat khi hoan canh thi trudng thay
d6i. Déng thdi, viéc han ché vé ngan séch ciing anh hudng dén hiéu qua va
tinh linh hoat trong cong tic quan ly.

1.4.2. Caic mo hinh quan ly thanh vién

Cong tdc quan ly thanh vién 1a sy phéi hop giita S& giao dich ching

khoén, Uy ban chimg khodn nha nuéc/ Uy ban gidm sdt tai chinh v cong ty
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chitng khodn. N6i mét cich khac, cé 03 cép quan 1y d6i vi mot cong ty
ching khodn thanh vién: 0y ban chitng khodn/iy ban gidm sét tai chinh, S&
giao dich chiing khodn va su tu quan 1y tai cong ty ching khodn thanh vién.
V& uy ban ching khodn nha nuéc, hién nay uy ban chiing khodn nha nudc
cha hdu hét cic nuée duge té chic theo hinh thiic 13 mét co quan chuyén
trach c¢é vi tri phdp 1y doc 14p, 0 mot s6 nudc thi do B tai chinh hoac ngén
hang nha nuée phu trich.

Ddi v6i nhimg thi trudng ¢ 0y ban gidm sat tai chinh, trich nhiém
quan 1y cta S& giao dich chiing khodn dugc giam nhe bdi mot phan 16n trong
viéc gidm sdt cong ty ching khodn thanh vién 1a gidm sat tai chinh da do ay
ban nay dam duong. Riéng d6i véi S& giao dich, trén thé giGi cdc S& giao
dich thudng dugc t6 chic theo 03 loai mé hinh chinh 12 t6 chdc thanh vién,
co quan nha nuéc va cong ty ¢ phan. Chinh mé hinh t8 chic clia S& giao
dich anh huong 16n dén mo hinh quan 1y thanh vién.
1.4.2.1. Mo hinh t6 chiic thanh vién

S& giao dich chiing khodn dp dung mé hinh thanh vién 1 mot t8 chitc
do cdc thanh vién (cong ty chimg khodn) s& hitu, bao gbm cdp vén, diéu
hanh va quan 1y hoat dong, khoéng cé su can thiép ctia nha nude. Pay 1a mot
t6 chic phi lgi nhuan do céc thinh vién 1ap ra dé hé trg cho hoat dong kinh
doanh chimg khodn clia minh. Theo mo hinh ndy, cdc c4 nhan va td chic
ditng ra thanh lap va van hanh s giao dich ciing chinh 1a ngudi duge phép
tham gia giao dich trén S& giao dich. Nguén thu cha sé giao dich la phi
thanh vién va phi giao dich. S& giao dich diing nguén thu dé dé chi cho céng
tdc quan 1y, xay dung va phat trién hoat dong hang ngay.

Loai mé hinh thanh vién phii hop véi cac thi trudng ching khodn phat
tri€n, ¢6 ddy di nang luc vé tii chinh, mic do tin nhiém vi thudng duogc
quén 1y vi diéu hanh duéi hinh thiic mét t8 chifc ty quan. Hoat déng cia td
chitc tr quan ndy vi lgi ich cla cdc cong ty chimg khoédn thanh vién, thuc
hién céc chic ning sau: |
- Ban hanh va dam bao thuc hién céc quy dinh lién quan dén hoat d@ngl

- giao dich cla thanh vién trén thi trudng giao dich tap trung
- Phét hién va xir Iy cdc giao dich khong cong bang cita c4c cong ty chiing
khoan thanh vién.
- Gidm sit va theo dbi cdc giao dich gilta cong ty ching khodn thanh vién
va khach hang,
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C4c s0 giao dich chitng khodn Han Qudc, Newyork, Thii Lan, Tokyo
va Thugng Hai hién dang d4p dung mo hinh nay.

Vén dé m4u choét tao nén su khac biét trong coéng tdc quan ly thanh
vién cua S& giao dich vdi mé hinh thanh vién chinh 14 & chd thanh vién chinh
12 ngudi s& hitu chia S& giao dich chitng khodn. Vé6i mé hinh t6 chic nhu vay,
cdc diéu kién 1am thanh vién cha S& giao dich s& do S& giao dich quyét dinh,
trong d6, diéu kién khong thé thi€u I3 thinh vién phai s& hitu mot s6 lugng
cd phin nhat dinh cha S& giao dich ching khodn. Bén canh d6, thanh vién
tao ra luat 18 va quy dinh lién quan dén hoat dong ctia S& giao dich ciing nhu
gidm sat va cudng ché thyc thi 1&n nhauw. Do d6, xung dot vé loi ich gifra
cong ty chimg khoédn thanh vién véi igi ich clia cong ching ddu tur d& nay
sinh.

Thong thudng, S& giao dich chimg khodn t8 chifc theo mé hinh thanh
vién s& ddm nhan phin Ién cong viéc quan 1y thanh vién, bao gém tir quan
1§ gidm st tinh hinh tai chinh, tinh hinh hoat dong, cic quy dinh lién quan
dén giao dich, bao vé cong chiing d4u tu, cong tdc luu trit sé sich, ché do
bdo cdo... Phuong thic gidm sét théng qua cdc bdo cdo va ché do kiém tra
cong ty ching khoan dinh ky va dot xuat.
1.4.2.2. Mo hinh co quan nha nuéc

S& giao dich ching khodn theo mé hinh co quan nha nuéc duge cép
v6n hoat dong va di€u hanh béi chinh chu va cdc co quan céng cong, day 1a
dang tiéu biéu clia mo hinh quin 1y bing phép luat. Trong Hoi déng quan tri
c6 mot s thanh vién 12 ngudi dai dién clia nha nudc, Chu tich va Téng gidm
d6c do nha nude b6 nhiém.

Loai md hinh s& giao dich nay phit hgp véi céc thi trudng ching
kho4n méi néi, khi ma trat ty thi trudng chua dugc thiét 1ap mét cich hoan
chinh va su hiéu biét clia cong ching vé thi trudng chiing khodn con thdp.
Chinh pht va céc co quan cong cdng can thiép truc ti€p vao hoat dong cia
SG giao dich nhiim tang cudng phé bién rong rai trong cong chiing kién thitc
vé ching khoén va giam chi phi cho céc giao dich.

Céc s& giao dich ching khodn Taiwan, Luxembourg, Istanbul va
Warsaw dang dp dung mo hinh nay.

D6i véi So giéo dich chiing kho4n té chiic theo mé hinh nay, cdc van
dé lién quan dén cong téc quan 1y, diéu hanh S&, trong d6 c6 cobng tdc quan
ly thanh vién s& do co quan nha nudc quan 1y S& giao dich (hy ban ching
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khodn) quy dinh. Trich nhiém quan 1y thanh vién ciing s&€ dudc phan dinh
giita S& giao dich va co quan nay. Thong thudng, S& giao dich td chic theo
md hinh co quan nhi nude c6 it quyén luc trong vin dé cudng ché€ thyc thi
phép luat ciing nhu ban hanh cdc quy dinh. Quyén cudng ché€ va ban hanh
luat I& chi y€u ndm trong tay co quan quan 1y c4p trén.

1.4.2.3. Mo hinh cong ty c¢6 phin

S& giao dich theo mo hinh ndy duge té chic duéi hinh thdc 13 mot
cong ty ¢ phan do cdc cong ty thanh vién, cdc ngin hang va ca céc 16 chic
khong phai 13 thanh vién s& hitu. S& giao dich ching khosn hoat dong theo
luat cong ty cé phan, chiu nghia vu nop thué€ cho nha nudc va chiu sy gidm
sat cua co quan quan 1y chuyén moén cla chinh phi vé ching khodn va thi
truong chitng khodn.

Theo mo hinh nay thi s& giao dich 12 mét t8 chic kinh doanh hay t8
chirc hoat ddng vi muc tiéu lgi nhuan. Va cling nhu mé hinh thanh vién, So
giao dich ciing dugc quan 1y va diéu hanh duéi hinh thic mét 8 chic tu
quan. Ngudn thu clia S& giao dich gém c4c loai phi nhu: phi thanh vién, phi
mua chd ngoéi tai san giao dich, phi niém yét, phi thué mudn trang thiét
bi...Phi ctia s& giao dich chiing khodn cé chi cho b mdy quan ly va diéu
hanh, chi mua sam trang thiét bi va ndp thué.

Dic trung néi bat cia mo hinh nay 12 cic ¢ dong hay chi s& hitu ciia
S& giao dich chitng khoan khong nhét thi€t phai 13 ngudi tnuc ti€p kinh doanh
trén s& giao dich ching khodn. B6 mdy quan tri va di€u hanh cla s giao
dich chimg khodn do céc thanh vién (c6 dong) bau ra va Ban diéu hanh do
Hoi déng quan tri dé cir. Hoi déng quan tri s& giao dich ching khodn cé
thdm quyén ban hanh quy ché té chic va hoat dong clia s& giao dich chiing
khodn trén co sd luat phép vé ching khodn, két nap va khai trir thanh vién,
cho phép niém yét chiing khoén tai $& giao dich ching khodn. _

Céc s& giao dich Ditc, London, Hongkong, Kuala Lumpur dang dp
dung theo mo hinh nay.

Vi mo hinh S& giao dich 12 cong ty cd phan, viéc tich biét quyén chit
s hitu khoi cong ty chitng khodn thanh vién gitp han ch€ phdn nio nhiing
xung dot v& quyén loi ¢§ hitu cia mé hinh ty quan. Cdc quy dinh vé diéu
kién lam thanh vién, quy dinh lién quan dén tai chinh va hoat dong clia cong
ty chitng khodn thanh vién ciing nhu ch€ dé gidm sét, cudng ché thuc thi
ciing do S& giao dich chitng khodn d€ ra. Tinh cudng ché & day phin nio cao
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hon & mo hinh tur quan do ¢6 su tdch biét néu trén, déng thoi, ¢é ¥ kién cho

ring, phat tao ra mot nguén thu khong nhod cho mé hinh S& giao dich vi loi

nhuin nay.

2. QUAN LY THANH VIEN 6 MOT SO NUGC VA BAI HOC
KINH NGHIEM

2.1. M0 hinh quan 1y thanh vién ¢ mét s6 nuge

2.1.1. So giao dich chimg khoan Han Qudéc

2.1.1.1. Co cau s6 hiru

S& giao dich chiing khodn Han Qudc (KSE) duge thanh lap tit nam
1956 boi 4 ngan hang, 1 céng ty chimg khodn, 9 cong ty bao hiém thudc khu
vuc kinh t€ tr nhan va chiu sy quan 1y ciia Chinh phi. Vao thoi diém dé,
KSE khong c6 dai hoi ¢8 dong, cdc cong ty thanh vién khéng dugc dua ra y
kién lién quan dén van dé quan 1y va van hanh ma chi dugc mua ban ching
khoan trén s& giao dich. Chinh phi 1a ngudi truc ti€p quan 1y va di€u hanh
thi trudng, bao gém ca viéc bé nhiém tdng gidm d6c, bd sung, sira ddi cic
quy dinh, diéu ié...

Tuy nhién, dén nam 1962, chinh phit quyét dinh chuyén KSE sang
hinh thic cong ty ¢d phén vi vao thdi diém d6, chinh phili gap khé khan vé tai
chinh nén khéng thé cip von cho hoat dong clia s& giao dich. Ciing trong
nam 1962, luat hudng din hoat dong cua S& giao dich ching khodn ra doi,
S& 4p dung mo hinh hé thong dang ky thanh vién va khong han ché sé luong
thanh vién gia nhap sé.

Tuy nhién, ching bao lau, mé hinh cong ty cé phin di boc 16 mot s6
han ché, Nhiéu vu bé bsi xay ra trong nganh chimg kho4n, ching han nh,
cdc nhén vién cla s& tim cdch ning gid c6 phi€u bang cich mua di ban lai
qud mifc, khong quan tdm dén viéc van hanh thi trudng trung thuc va hiéu
qua.

Thang 04/1963, Luat chimg khodn va giao dich ching khodn nim
1962 duoge sita d6i, trong d6, dua ra cc bién phép hitu hiéu hon dé kiém so4t
thi trudng, cing c& niém tin gidi ddu tw. Theo luat sita d6i ndy, KSE dugc t6
chifc lai va trd thinh mot don vi tne thudc chinh phi. Chinh pha thuc hién t8
chifc lai co cflu clia S& bang cich mua lai ¢é phén tir khu vuc kinh t€ tu nhan,
han ché€ s6 lugng cong ty thanh vién tham gia thi truGng.
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Tir 11/1987, Han Quéc tiép tuc cai cich cic hoat dong ching khoin,
cho phép tu nhan hod KSE. Vao khoang thoi gian nay, khi thi trudng ching
khodn twong d&i 6n dinh va s& giao dich dd di khéa nang ty quin, KSE
chuyén qua hinh thiic td chic thanh vién va 4p dung hé théng thau nhén
thanh vién. Tir nam 1991, KSE cho phép cic cong ty chimg khodn nudc
ngoai dugc 1am thanh vién, phit hop véi xu hudng tur do hod v md cira thi
trudng, cling nhu phd hop véi chinh sdch twong hé duge ky két gitta Han
Qudc va cic qudc gia khic.
2.1.1.2. MO0 hinh s¢ giao dich Han Qudc hién nay
2.1.1.2.1.Cac loai hinh thanh vién:

Hé théng thanh vién cta S& giao dich ching khodn Han Quéc bao
g6m 2 loai thanh vién:

.- Thanh vién chinh thitc:

Thanh vién chinh thiic phai nOp phi gia nhap khi don xin lam thanh
vién dugc s¢ giao dich chap thuan nhung khong phai phai déng phi thanh
vién hang nam. Thanh vién chinh thic dugc quyén tham gia dai héi cdc
thanh vién, cé quyén ddi vdi tai san ctia S giao dich va ¢6 quyén giao dich
tai SO giao dich ching khoén.

- Thanh vién dac biét: »

Thanh vién dac biét khong phai déng phi gia nhap nhung phai déng
phi thanh vién hang nam. Loai hinh thanh vién nay chi dugc quyén giao dich
tai S& giao dich ching khodn, khong duge cdc quyén khic nhu thanh vién
chinh thifc. Loai hinh thanh vién dic biét duoc trién khai chl y&u nhim dén
cac cong ty chitng khodn nuéc ngoai vi cic cong ty ching khodn nudc ngoai
thudng khong mudn trd thanh thanh vién chinh thic do phéai dé gép mot
khoan tién 16n.
2.1.1.2.2.Diéu kién dé tré thanh thanh vién:

- Diéukién dé cong ty chimg khodn dugc cap gidy phép hoat dong:
= (Codng ty xin 1am thanh vién phai 13 cong ty c¢6 phan
*  Vén c6 phin clia cong ty it nhit 1a 50 ty won cho tit ca céc nghiép
vu kinh doanh chitng khoén (30 ty won cho nghiép vu tu doanh vi
méi gidi, 3 ty won cho nghiép vu moi gidi).
» Phéi cé du von dam bao thyc hién k& hoach kinh doanh
» Doi ngii nhan vién c6 kién thic, kinh nghiém va lanh nghé

» (6 ké& hoach kinh doanh kha thi
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- Diéu kién dé tr& thanh thanh vién cha KSE

Hoat dong kinh doanh chitng khoan hiéu qua, ddp iing cic yéu ciu
vé dia diém kinh doanh: d6i véi cong ty trong nudc KSE xem xét
dén van phong, cic cé dong chinh cha cong ty; déi véi cong ty
nuée ngodi, KSE quan tam dén thong tin vé tru s& chinh & nude
ngoai, cdc chi nhanh trong nuéc, cc van phong dai dién, céc cé
déng va cdn bd chi chét. ‘

Cé tinh hinh tai chinh lanh manh: duoc xem xét dua trén 3 chi s6
tai chinh 12 ng trén von ¢d phén, loi nhuin trén vén c6 phin, doanh
thu trén chi phi. D6i v6i 3 mifc chi s6 nay, KSE khong dé ra céc
muc cu thé ma chi quy dinh 3 chi s6 phai én dinh, tit d6 KSE ¢6
thé d6i chi€u va so sdnh vé6i céc cong ty khic dé€ xem xét va ra
quyét dinh.

Hoat dong kinh doanh én dinh: cdn b3, nhan vién va cé dong
chinh cia cong ty chwa timg chiu hinh phat ndo nghiém trong
trong 3 ndm vira qua. ' |

Ddp tng cdc yéu cu vé nhan su, co s& vat chit: cong ty phai cd it
nhét 02 ngudi ddp tng ddy dd tiéu chudn cia KSE 1am dai dién
giao dich, dong thoi phai ¢6 ddy da cdc phuong tién va co s& vat
chét cho viéc kinh doanh.

Tiéu chufin khéc: néu 1a céng ty ching khoén trong nuéc, phai
duge 02 thanh vién cha KSE va Hiép hoi cdc nha kinh doanh
ching khodn dé ctt; néu 1a cong ty nudc ngodi, khong bi han ché
nhur céc coéng ty trong nuée trong viéc xin két nap lam thanh vién
cta KSE.

Cong ty chiing khodn mudn trd thanh thanh vién clia KSE, phai duoc
Uy ban gidm sdt tai chinh cdp phép hoat dong. D duge chap thuin lam
thanh vién KSE, cong ty chiing khoian ndp don xin lam thanh vién Ién KSE
va phai dat trén 2/3 phi€u biu ctia cac thanh vién.
2.1.1.2.3.Cdc néi dung quan ly cua so giao dich

- . Ban hanh, slta d8i hodc bdi bd céc quy dinh vé giao dich, quy dinh vé

niém yét, quy dinh vé hoat dong clia sd...

- Thém tra c4c diéu kién va 14y ¥ ki€n chép thu4n cia dai héi thanh vién
truede khi chinh thic thau nhan thanh vién dé.
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- Gidm sét, theo d6i hoat dOng giao dich ctia cdc thanh vién, 4p dung cac
hinh thic xir phat d6i v6i thanh vién va nhan vién vi pham céc quy dmh
vé chitng khodn va thi trudng ching khodn

- Thuc hién phan tich, tdng hop c4c bdo cdo tai chinh, bdo cdo hoat dong
cta thanh vién nham dam bao thanh vién tuan thu theo ding céc quy dinh
vé tai chinh,

- Quan ly, thu cdc loai phi két nap, phi thanh vién, phi dich vu, phi dam
bao thanh todn...cta cdc céng ty ching khoan thanh vién

2.1.2. Sd giao dich chitng khoanThai Lan

2.1.2.1. Co ciu s6 hiru

Théang 05/1974, Luit vé “S& giao dich chimg khodn Thai Lan” dugc
ban hanh. Trén co s& d6, ngay 30/04/1975, S& giao dich chitng khodn Thadi

Lan (SET) ra doi va chinh thitc di vao hoat ddng. S& giao dich Thai Lan duoc

t8 chifc va hoat dong theo mé hinh thanh vién, theo d6, SET 1A mot t8 chirc

phi loi nhun, hoat d6ng dudi sy kiém soét ciia Uy ban ching khodn.
Trude day, SET do B9 tai chinh quan 1y, Ban diéu hanh cia SET gém

11 thanh vién, trong dé c6 035 thanh vién do SEC chi dinh va nhitng thanh

vién con lai s€ do 05 nguGi nay biu ra. Ban diéu hanh cia SET chiu trich

nhiém thiét 1ap cdc chinh sich va gidm sat cic hoat dong cua SEC, cdc luat

1¢ va nguyén tic hoat dong do ban diéu hanh déu phai dugc SEC théng qua.
Ngudn tai chinh cia SET chii yé€u 14y tit phi niém yét, phi luu ky, déng

g6p cua thanh vién va dang ky cia cic cong ty niém yét. Hién nay, SET cé

28 thanh vién, s6 thanh vién nay chi gidi han ‘trong cdc cong ty chitng khoan

dugce B0 tai chinh cho phép.

2.1.2.2. MO0 hinh S¢ giao dich Thdi Lan

2.1.2.2.1.Diéu kién dé tré thanh thanh vién

- Cong ty chimg khodn xin 1am thanh vién phai dugc phép hoat ddng trong
Iinh virc moéi gidi chilng khodn. Cong ty ching khoén sau khi duoc Bo tai
chinh cap gidy phép trd thanh thanh vién s& gt gidy phép nay cho SEC.
Chi khi dugc SEC phé chudn, cong ty chimg khodn dé méi trg thanh

“thanh vién cta SET.

- (& tinh trang tai chinh t6t va tuan tha chat ché cic quy dinh trong linh

vuc hoat dong di dugc cap phép

- Hoat dong cé hiéu qua vi sin sing dam nhén vai trd thanh vién
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- Gidm d6c diéu hanh c¢é dt nang luc, kinh nghiém trong linh vuc kinh

doanh ching khoén va ¢ dao dic 16t.

Ngodi cdc tiéu chudn trén, cong ty chitng khodn nép don cdn phai dép

ting céc tiéu chudn bd sung nhu sau:

Vén c6 phén t6i thiéu 1a 200 triéu baht,

Téng tai san 6 t8i thiéu 2 500 triéu d6i véi cong ty ching khoin va
t6i thiéu 1 ty baht d6i vdi cong ty tai chinh va ching khodn.

C6 10i nhuan lién tuc tir hoat dong kinh doanh chinh trong vong 03
nim trudc ngay xin ndp don lgm thanh vién.

C6 kh6i lugng giao dich chisnfikhodn binh quan t6i thiéu 12 0,5% téng
khéi lugng giao dich trong (8 nam truéc ngay nop don (khong tinh
khéi lugng giao dich tu doanh, gidm déc, ¢é déng nim giit trén 10%
vén b phén cla cong ty).

S& hitu t6i thiéu 05 tram ddu cudi d€ phuc vu cho khéach hang.

Viéc quan 1y phai dugc Hoi déng quan tri, cdn bo diéu hanh tir cdp
giam doc trd 1én va da c6 qud trinh lam viéc t6i thi€u 03 nam trudc
ngay ndp don xin 1am thanh vién.

Nhén vién quan 1y bd phin chimg khodn, bo phan hoat dong va bo
phan phan tich ching khoén phai cé kinh nghiém trong hoat dong
kinh doanh chiing khodn it nhéat 03 nam.

C6 it nhat 50 nhédn vién 1dm viéc trong bd phan kinh doanh ching
khodn, 05 nhan vién marketing kinh nghiém c6 trinh d¢ dai hoc trg
1én va 03 nha phan tich ching khoén c6 trinh d¢ dai hoc tré 1én.

S6 lugng thanh vién cha SET s& do Uy ban chiing khodn quy dinh.

Néu s8 cong ty chitng khodn xin 1am thanh vién d¢u tiéu chuan nhiéu hon s6
thanh vién du kién s&€ dugc két nap trong mdi dot két nap. Hoi déng quan tri
ctua SET sé chon ra cdc cong ty thich hgp nhét lam thanh vién cho dén khi du
s6 luong quy dinh.

2.1.2.2.2.N¢i dung qudn Iy cua So giao dich
- Quy dinh céc tiéu chufn vé hoat dong kinh doanh chiing khodn, viéc tuén
"tha cdc quy dinh cia s& d6i véi cic nhan vién moi gidi, cic cong ty thanh

vién.

- Xem xét va chép thuan viéc trd thanh thanh vién ddi véi cdc cong ty
chitng khodn da dugc B6 tai chinh cap phép.
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- Xem xét va cap phép cho cdc cd nhan lam Pai dién giao dich uy quyén
cta thanh vién. Quan 1y viéc thuc hién giao dich, viéc tuan thi cac quy
dinh, diéu kién, thi tuc cta Dai dién uy quyén cua thanh vién tai S& giao
dich.

- Theo dai, gidm sit tinh hinh thanh vién qua cic bdo cdo hoat dong, bdo
cdo tai chinh.

- Ap dung c4c bién phép ky luat d6i v6i vi pham ciia thanh vién, nhan vién
cua cong ty thanh vién.

- Quan ly viéc thu céc loai phi két nap, phi thanh vién, phi dich vu...clia céc
cong ty chiing khoan thanh vién

2.1.3. S0 giao dich chitng khoian Newyork

2.1.3.1. Co ciu sé hiru

Trudc ndm 1972, S6 giao dich chitng khodn Newyork (NYSE) dugc t8
chitc nhu mot hiép hoi tr nguyén. Tir nim 1972 dén nay, NYSE duoc 6
chitc nhu mét cong ty cd phin theo m6 hinh thanh vién, hoat dong khong vi
10i nhuén cia tiéu bang Newyork. Hoi déng quan tri cha s& giao dich gém
31 ngudi, trong d6 mot ngudi 1a chu tich héi déng quan tri, 20 ngudi duge
béu tlr cdc cong ty chiing khodn thanh vién trong mét nhiém ky 02 nam, 10
ngudi dai dién cho cong ching va khéng dugce cé lién hé gi véi nhitng ngudi
mdi gidi hay kinh doanh chitng khoén.

Thanh vién clia S giao dich ¢6 thé 1a t6 chiic hodc c4 nhan s& hitu
mot chd ngdi tai san giao dich, chiu su quan 1y theo quy dinh cta S6 giao
dich. D€ 1am thanh vién cha S& giao dich phai mua chd ngéi, do dé, chd ngbi
ctia thanh vién trén sin giao dich c6 thé mua bén, sang nhuong hoic thira k&,
S6 lugng cic thanh vién g6p von tif nam 1953, gidi han & mitc 1366 thanh
vién,
2.1.3.2. Mo hinh So giao dich
2.1.3.2.1.Cdc logi thanh vién

C6 04 loai thanh vién tai NYSE nhu sau:

- Nha méi gidi hudng hoa hong: mal gii hudng hoa hdng con goi 1a moi

" gi6i tai san, do cdc cong ty ching khodn 12 thanh vién S& giao dich tuyén
dung, moi gidi hudng hoa héng thuc hién 1énh cho khich hang va cho tai
khoan ctia cong ty chitng khodn.
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Nha moi gidi hai dollar: Khi méi gidi hudng hoa hdng qué ban ron trong
viéc thuc hién cic 1énh giao dich, ho s& chuyén cdc lénh ndy dén cdc méi
gi6i hai dollar thuc hién cho minh. Méi giéi hai dollar thu hoa hong cho
cdc dich vy ctia minh.
Nha giao dich cé dang ky: 1a thanh vién cia s& giao dich va thong thudng
thuc hién viée giao dich cho chinh tai khoan cta ho. Néu nhan duge céc
lénh khéch hang tir cic mdi gidi tai san va phai uu tién thuc hién céc 1énh
nay. Ho khong thé thuc hién céc 1énh cho chinh minh trong khi van gii
cé4c lénh chua thuc hién cha khich hang.

Céc nha nha méi gidi ching khoén khi 1am viéc cho mot cong ty

chiing khoén, phai dugc Cong ty tuyén dung va ding k¥ theo quy dinh va trdi

qua k¥ thi cdp chimg chi cia S& giao dich.

-

Chuyén gia: 12 ngudi xir 1Y giao dich cho mot s chimng khodn nhat dinh
v6i chitc nang chinh 1a duy tri trat tw va céng bang cho thi trudng déi vdi
céc loai chiing khoan nay. D€ thuc hién diéu ndy, chuyén gia c6 thé thuc
hién mua ban ching khodn véi vai trd moi gidi va tu doanh.

Khoang 1/4 thanh vién cia NYSE 1a chuyén gia. Hoi dong quan tri

NYSE chon cdc chuyén gia trén co sd kha nang duy tri trét tu thi trudng va

vén kha dung cha ho. Phan 16n cic chuyén gia x{ 1y mot s& loai chitng
khodn khic nhau trén cling mot quiy.

Qudy giao dich: Trén san giao dich tai s& giao dich NYSE, ¢6 nhiéu quiy
giao dich hinh méng ngua véi cdc tram man hinh mdy tinh xung quanh.
Mai ching khoén niém yét trén s& giao dich duge giao dich tai mot quiy
giao dich nhat dinh. S& giao dich ¢6 tat ca 22 quiy giao dich, mbi quiy
thuc hién giao dich khoang 100 cd phiéu. Tai qudy giao dich, ¢6 céc vi tri
cho chuyén gia, méi chuyén gia chiu trich nhiém mét s& chiing khodn
nhat dinh.

2.1.3.2.2. Cdc noi dung qudn Iy ctia NYSE

Hoach dinh chinh s4ch, duong 16i hoat dong va phdt trién cta s&
Theo doi, gidm sdt cic hoat dong giao dich tai s@, cdc hoat dong cua

" thanh vién, cdc cong ty niém yét

Gidm sit viéc chuyén nhugng chd ngbi clia thanh vién trong s
Xem xét, chip thuan dng cit vién cé dit phdm chat, ning luc dé€ trd thanh
chuyén gia
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- Quan 1y thu céc loai phi d6i v6i cc cong ty thanh vién

2.1.4. S0 giao dich chitng khoan Hong Kong

2.1.4.1. Co cdu td chiic va sé hitu

- Uy ban quan 1y ching khoén va giao dich tuong lai (SFC);

SFC 1a t6 chitc tu quéan thanh 1ap tir ndm 1989 theo Quy dinh vé uy
ban quan 1y giao dich ching khodn va cong cu tuong lai, ¢é hiéu luc tir ngay
01/04/2003. SEC chiu trich nhiém quan 1y theo quy dinh cta luat phép thi
truong ching khodn va cong cu giao dich twong lai. SFC duge phan chia
thanh 04 bd phan: bo phin quan 1y tai chinh cong ty, bd phan quan 1y céc
dinh ché tai chinh trung gian, bd phan cudng ché€ va bd phan gidm sit thi
trudng.

- S0 giao dich Hong Kong (HKEx):

Vao nam 1999, Hong Kong thuc hién cai cich toan dién thi trudng
giao dich ¢ phi€u va céng cu tuong lai nhim muc dich ting khd niang canh
tranh va dap ting dugc nhitng thich thic trén thi trudng dang trén da toan
ciu hod. Trong dot cai cich nay, S& giao dich d phi€u Hong Kong, S& giao
dich cong cu tuong lai dugc st nhap véi t8 chifc thanh todn bu trir Hong
Kong dé tr& thinh mot cong ty duy nhét 1 S& giao dich Hong Kong. Viéc
sdt nhap hoan thanh vdo ngay 06/03/2000 va S& giao dich Hong Kong di
niém yét cé phi€u cia minh tai S& vao ngay 27/06/2000.

HKEx dugc thanh 1ap theo mo hinh cong ty ¢ phin, HKEX c6 quyén
niém yét ¢ phi€u nhumg phai tuan thi theo quy dinh cha FSC dé tranh mau
thudn vé loi ich gitta HKEx va cdc t8 chifc niém yé&t khdc. Bén canh viéc
thuc thi cdc quy dinh d6i véi t6 chitc nieém yé&t, HKEx ciing phai tuan thi
theo cdc quy dinh nay va chiu su gidm sit va quén 1y cta SFC nhu cic t6
chiic niém yét.

Duéi HKEx con c6 cdc S& giao dich truc thudc nhu sau:

» S& giao dich ¢é phi€u Hong Kong: 14 chi nhinh cia HKEx, chiu trich
nhiém quan ly va duy tri thi trudng c6 phi€u Hong Kong vé céc van dé
lién quan dén giao dich va cdng ty niém yé&t d6i v6i cic thanh vién tham

‘gia.

= S& giao dich cong cu tuong lai: 13 chi nhdnh cia HKEX, chiu trich nhiém
quan 1y va duy tri thi trudng cdng cu tuong lai vé cdc van dé lién quan
dén giao dich d6i véi cic thanh vién tham gia.
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T4t ca cac t6 chifc thanh todn bl trir bao gém 6 chifc thanh todn b tri
cb phiéu Hong Kong, céng ty thanh todn bu trir Hong Kong, cong ty thanh
todn bi trir quyén chon Hong Kong déu 13 bd phén cua sg giao dich.
2.1.4.2. Mo hinh s¢ giao dich Hong Kong
2.1.4.2.1. Pdc diém ciia 56 giao dich Hong Kong:

- Mifc phi duédi vai trd 12 co quan quan ly doi véi HKEx, cic s& giao
dich va t8 chirc thanh todn bl tri truc thudc phai ganh chiu dugc thuc
hién theo quy dinh va c6 su chip thuan cia SFC. Viéc thay ddi cdn
mic phi nay ciling can c6 sy chap thuan cia SFC.

- V& quan Iy rii ro, HKEx phai thanh 1ap uy ban quan 1y rui ro theo quy
dinh dé thuc hién cac chinh séch vé riii ro d6i véi cac hoat dong tai S,
theo d6 S& giao dich cé phiéu va sd giao dich cong cu twong lai trinh
cdc chinh sich rieng dé HKEx xem xét. Cha tich HKEx kiém ludn
chitc danh chu tich uy ban que’in 1¥ rii ro.

- SFC khoéng cho phép thuc hién ch& d¢ quéan 1y theo thiéu s6 tai cc s&
giao dich vi 16 chiic thanh todn bu trir lién quan, quan 1y theo thiéu s6
téc 13 mot ngudi hay mot nhém ngudi duoc quyén ndm git trén 5%
quyén béu cir trong dai hoi cé déng clia S& giao dich.

- HKEX c6 thé niém yét c6 phiéu clia chinh minh trén S giao dich, tuy
nhién phai tuan thi theo céc quy dinh cu thé clia SFC dé tranh mau
thuén vé loi nhuan giita HKEx véi cic t6 chitc niém yét khic.

- HKEx dugc thanh lap theo md hinh 12 céng ty cé phan, do dé, HKEx
phai thuc hién viéc can bing muc tiéu vi céng ching diu tu va tim
kiém loi nhuén ban than.

» Quyén giao dich:

Theo luat, nhitng ngudi kinh doanh chiing khodn hay céng cu tuong
lai & Hong Kéng phai do SFC cdp phép. Bén canh d6, s& giao dich chimg
khodn va céng cu tuong lai con yéu ciu cic d61 tuong mudn giao dich chitng
khoan phai nim gilt quyén giao dich. Quyén giao dich cho phép cé dong
ndm gii¥ dugc giao dich hop phap trén s& giao dich, tuy nhién, cé déng nim
gitt phai giao dich thong qua thanh vién c6 dang k¥ tai s& giao dich theo quy
dinh.

Quyén giao dich c6 phi€u va cong cu tuong lai do s& giao dich phét
hanh theo mifc phi quy dinh. Ciing theo luat quy dinh, s& giao dich ¢8 phiéu
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v cong cu tuong lai c6 thé b thau tém bdi cdc cd dong nim gii quyén giao
dich.
2.1.4.2.2. Diéu kién tro thanh thanh vién cia S& giao dich:
- Phai 12 cong ty cé phin, 1 ¢ dong nim gift Quyén giao dich clia So
giao dich
- Cong ty phai ¢6 thuc luc tai chinh t6t
- Cong ty nop don phéi 1a cong ty c¢é phin thanh lap theo Quy dinh
phép luit & Hong Kong, dap tng nhing yéu cdu vé ngudn vén tai
chinh theo Quy dinh vé ngudn von tii chinh.
- Ddp dng cic yéu ciu iam thanh vién cta Sd giao dich
2.1.4.2.3.Chiic ndng va quyén han qudn ly cia so giao dich
- Chép thuan hoac khong chip thuin ci nhan hay cong ty lam thanh
vién clia sg .
- Khién trach, xir phat, dinh chi giao dich va thic thi cdc hinh thic ky
luat d&i v6i thanh vién vi pham quy dinh vé giao dich.
- Cdp phép, dinh chi hoac thu hdi quyén giao dich cha thanh vién tham
gia thi truong hoac nhén vién c6 lién quan.
- Quidn 1y, gidm sét viéc tuan tha cha thanh vién cic quy dinh theo phip
luat, cdc quy dinh lién quan dén von tai chinh va cdc quy dinh khéc.
2.2.  Bai hoc kinh nghiém .

Co quan quan li'thi trudng chitng khodn cic nudc trén thé gidi déu cd
chitc nang, nhiém vu va quyén han duge xic dinh 6 rang va doc 1ap, dam
bdo cho thj trudng phét trién va 6n dinh. Xu huéng chung cha cic nuéc l1a
tién t6i thanh 14p co quan quéan 1y doc lap dat duéi su kiém sodt chia chinh
pha, vi du nhu thi trudng Newyork (M§) va Thugng Hai (Trung Qudc). Hoac
mot s6 nudc nhy Han Qudc va Thdi Lan, truge day giao dich quan 1y cho
mot BO chifc ning, nay tich thanh co quan quan 1y doc 1ap.

V& hinh thifc s& hifu clia cd quan quan 1y, cu thé 1a S& giao dich, trong
ba hinh thic s& hitu thanh vién, nha nudc va cong ty cd phén thi hinh thic s&
hitu thanh vién 13 phd bién nhat. N6 cho phép s& giao dich ¢6 quyén tu quan
cao, ting cuong tinh hiéu qua va sy nhanh nhay trong quan 1y, Tuy nhién,
hinh thidc ndy d& bi lam dung nhim bao vé Igi ich cuc bo clia S& va cdc
thanh vién. G Viet Nam, hién nay dang 4p dung mé hinh S& giao dich do
Nha nudc truc ti€p quan 1y va di€u hanh. Tuy nhién, vé lau dai, khi thi
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trudng phét trién, cdc cong ty chiing khoan thanh vién cé kha ning tai chinh,
mitfc d6 tin nhiém va kha ning ty quan, Trung tam (S& giao dich) ching
khodn Viét Nam s€ phét trién theo mo hinh thanh vién tu quan. Cic cong ty
ching khodn s& gép von va diéu hanh, tir dé chi phi giao dich trén s& s thip,
viéc quan ly, diéu hanh s& chit ché va hiéu qua hon.

V& cong tic quan 1y, & cic thi trudng chimg khodn phit trién, cdc luat
va cdc van ban phdp luét lién quan dén chiing khodn va thi trudng chiing
khodn déu dua ra cdc quy dinh chat ché va cu thé d6i véi cdc cong ty ching
khodn vé diéu kién thanh lap, quy moé vén ddi vdi céc loai hinh kinh doanh
chitng khodn, té chiic va hoat dong clia thanh vién, cdc bién phdp xi Iy cic
vi pham ctia thanh vién.... & méi giai doan phét trién, cdc quy dinh trén déu
duoc bé sung, diéu chinh vi hoan thién dé phi hop véi diéu kién thuc (€.

Hién nay, theo xu huéng héi nhap, ty do hod nén kinh t& thé gidi, gop
phin 1am cho thi trudng hoat dong hiéu qua va ning dong hon, hdu hét cic
thi trudng ching khodn phit trién trén th€ gidi déu cho phép cic cong ty
ching khodn nuéc ngoai tham gia va trd thanh thanh vién cta s giao dich.
Viéc két nap thanh vién 14 cong ty ching kho4n lién doanh va nudc ngoai sé
tao diéu kién dé Viét Nam hoc hoi, phat trién thi trudng chitng khodn trong
nudc. Tuy nhién, day 1a van dé cin phai xem xét vi can nhic vi dé thuc hién
dugc diéu n2y doi hoi thi trudng ching khodn phai di manh, da kha nang w
quén va phét trién & mifc do cao hon. .

Ngoai ra, ¢ hau hét cdc thi truong ching khodn trén thé€ gidi, nguén
thu nhap chinh cia S& giao dich 1 phi thanh vién va giao dich, phi niém yét
va phi thong tin thi trudng. Trong dé, phi thanh vién va phi dich vu 1a nguén
thu nhap 16n nhét, chiém ty trong cao trén cdc S& giao dich. D€ c6 mot ngan
séch can bing, thu chi hop 1y, thu nhap cé thé trang trai dugc céc chi phi 13
muc tiéu tién téi cua cdc sd giao dich trén th€ giGi. Viéc cho phép s& giao
dich thuc hién cdc hoat ddng kinh doanh phu hoéc cic d;éh vu dic biét dé
tang thém thu nh4p clia s& giao dich nhiu nuéc trén thé gisi 1a van dé thi
trudng chitng khodn Viét Nam cén nghién citu va tham khio thém trong thoi
gian sép t6i.

KET LUAN CHUONG I
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Chuong I dua ra nhitng vén dé 1y luan chung vé thanh vién va cong tic
quan 1y thanh vién. Cic néi dung, khdi niém co ban vé thanh vién vé chi thé
quan ly, tiéu chi quan 1y, mo hinh va cich thic quan ly thanh vién trong
chuong nay gidp ngudi doc c6 thé nhan dién dugc vi tri cla thanh vién va
tAm quan trong cta cong tic quan 1y thanh vién trén thi truong ching khodn.
& chuong nay, mo hinh quan 1y thanh vién cta mot s6 S& giao dich qudc gia
trén th€ gidi nhu Han Quéc, Thdi Lan, Newyork va Hong Kong ciing duge it
nhiéu dé cip & khia canh quan 1y thanh vién. Kinh nghiém quan ly thanh
vién tir cdc thi truong nay cé ¥ nghia thiét thuc d6i véi cong tic quan ly
thanh vién néi riéng va quan 1y thi trudng ndi chung & Viét Nam, dac biét
d6i v6i kinh nghiém quan 1y tir thi trudng cdc nude chau A, 1a cic nudce 6
nhiéu diém twong déng vdi Viét Nam vé diéu kién kinh t€, dia 1y va trinh do
phét trién.
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CHUONG II |
THUC TRANG CONG TAC QUAN LY THANH VIEN TAI
TTGDCK TP.HCM

1. MO HINH QUAN LY THANH VIEN O VIET NAM
11. MOT SO PAC THU TRONG VIEC XAY DUNG VA PHAT TRIEN THI

TRUONG CHONG KHOAN VIET NAM
1.1.1. Su can thiét ra doi thi trudng chimg khoan Viét Nam

Viét Nam nhiing nam gén day cling véi sy ting trudng kinh t& di ¢6 su phét trién
déang ké vé thi trudng tAi chinh, duge thé hién truée hét & hé théng Ngan hang hai cap:
cdp Ngan hang Nha nudc thuc hién chic nang quan ly va cip cdc Ngan hang thuong
mai, Ngan hang ddu tu; Cong ty tai chinh v6i nhiéu hinh thic s& hitu khdc nhau: nha
nudc, t nhan, tap thé, lién doanh va tu ban nude ngoai. Tinh dén thoi diém hién nay, hé
théng Ngan hang cia nue ta bao gém 4 ngén hang thuong mai qudc doanh (chiém 82%
t6ng tai san ngan hang), 53 ngan hang thuong mai 8 phén thudc s¢ hitu nha nuée va cic
Cong ty fr nhan (chiém 10% tSng tai sén ngan hing), 24 chi nhdnh ngan hing nudc
ngoai va 4 ngan hang lién doanh (chiém khodng 8% tdng @i san ngan hang). Day [a
kénh cung c4p chli y&u va truyén théng von hoat dong cho cic doanh nghiép Viét Nam
(g6m ca doanh nghiép Nha nudc va doanh nghiép tir nhan) théng qua quan hé tin dung.

Tuy nhién, hé thdng ngan hang va nén ti chinh nudc ta hién nay vin con nhiéu
yéu kém va phai dam duong cling liic nhiéu nhiém vu khé khin: kiém ché lam phit, duy
ti &n dinh tién t&, im huéng thdo g& cho cic Ngan hiang Thuong mai tao da phét trién
cho toan b nén kinh t&, dic biét 1a khu vuc kinh t€ nha nudc. Nhiing khé khan bét cip
nay d3 gép phin han ché qui trinh t4i ddu tu, dic biét 12 han ch€ kha nang huy déng von
cho nén kinh t€.

Trong khi kénh huy dong vén thong qua hé thdng ngan hing bdc 16 nhiéu han
ché va co ché khd ciing nhic thi Thi ining ching khodn 1 giai phap cho vin dé nay. Thi
trudng Chimg khodn & cdc nude phat tién 13 kénh huy dong va phan phéi von dii han
chtt y&u cho nén kinh t& théng qua cdc chiing khodn ng va chiing khodn vén.
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Thi trudng Chiing khodn 1a mét kénh quan trgng thu hit vén dai han cho cdc
doanh nghiép, diic biét 1a cic doanh nghiép cb tiém nang phat trién céc khu vuc kinh &
quan trong, phuc vu cho cdc doanh nghiép déi mdi cong nghé, md rong quy mo san xuat,
nang cao siic manh cénh tranh trong mot nén kinh € hang hod dang phét trién nhanh &
nudc ta. Mat khéc, Thi trudng Chiing khodn cling v6i hé thong Ngan hang s€ tao ra mot
hé thong tai chinh d manh, cung cip cdc nguén von trung va dai han cho nén kinh t€,
C6 thé néi ngudn vén huy dong dugc qua thi trudng chiing khodn i nguén vén c6 tinh
linh hoat cao nhit, né dép img dugc cdc doi hoi vé hinh thic ddu tu, thoi gian déo han
ciing nhu s6 von c4n thiét d€ tham gia thi trudng ... cha nhiéu nha diu tu khic nhau. Bén
canh do, trén phuong dién chinh tri va ngoat giao viéc xdy dung thi tning chimg khodn
con ¢6 tic dong rét tich cuc dén tién trinh héi nhap cita nudc ta vao cdng ddng khu vuc
the gidi.

1.1.2. Thuc trang va su phat trién thj trudng chimg khoin Viét Nam trong thoi
gian qua

Ngay tir nam 1993, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam di thinh lap Ban nghién ciiu
va phat trién thi trudng v6n nhim x4y dyng dé 4n kha thi triinh chinh phti cho phép thinh
1ap mot co quan quan 1y nha nuée vé Thi trudng Chimg khodn. Vi ngay 28/11/1996,
Chinh pha da ban hanh Nghi dinh 75/CP vé thanh 1ap Uy ban Ching khodn Nha nude
v&i chitc nang quan ly Nha nuée vé 16 chie va quan Iy hoat dong chiing khodn va thi
truding chiing khodn tai Viét Nam. Ngay sau d6, UBCNNN d2 xay dung bé méy t6 chic
tuong doi hoan chinh va bét tay vio xay dung khung phdp Iy cho t6 chiic va hoat dong
ctia TTCK. Két qua clia sund Iuc ban ddu dugc ghi nhan bing viéc ngay 10/07/1998 Thu
tudng Chinh phti dd ky ban hanh Nghi dinh 48/1998/ND-CP va chimg khoén va thi
trudng chiing khodn (sau nay duge thay thé bang Nghi dinh 144/2003/NB-CP) ciing véi
Quyét dinh thanh 14p 2 Trung tim Giao dich Chimg khodn tai Ha Noi va Thanh ph6 H6
Chi Minh. Ngay 20/7/2004, Trung tAm Giao dich Chiing khodn Thanh ph6¢ H6 Chi Minh
dugc thanh 13p va ngdy 28/07/2004 tién hanh 18 chiic phién giao dich ddu tién. Trung tam
Giao dich Chimg khodn 1 thi trudng giao dich tp trung, ¢6 quy mo phit hop véi diéu
kién hién tai va kha nang phat trién trong tuong lai, dim béo thi tnedng van hanh higu qua
trdnh nhiing tr& ngai ban déu, han ché thap nhét cic yéu 18 tiéu cuc va i ro trong qud
trinh hoat dong ctia Thi tnmg Ching khoén. Trung tdm Giao dich Chimg khon 13 don
vi sur nghiép c6 thu, tnre thude Gy ban Chimg khodn Nha nude. Trung tam Giao dich
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Chimg khodn hoat dong khong vi muc tiéu loi nhuén, kinh phi do ngan sich nha muée
cép.

Theo Quyét dinh 328/QD-UBCK ctia Chu tich UBCKNN ngay 17/12/2003 quy
dinh chiic nang, nhiém vu, quyén han va oo cdu t6 chic cia Trung tam giao dich ching
khodn TP.HCM. Cu thé, Trung tam giao dich chiing khodn TP.HCM t6 chiic, quan 1y
diéu hanh v gidm sdt hoat dong giao dich ching khoan, hé thong giao dich chimg
khodn, hoat dong niém yét, hoat dong ciia cdc thanh vién; t8 chitc, quan Iy va thuc hién
viéc cong bo thong tin thi trudng, cung cp dich vu ding k¥, luu ky, thanh todn b trir va
luu ky chimg khodn.

Sau 04 nam hoat dong, Trung tim giao dich chimg khodn TP.HCM da thuc hién
16t c4c nhiém vu duge giao phé. Tinh dén 30/8/2004, Trung tam di 6 chiic giao dich
thanh cong cho 25 of phiéu va gin 200 tréi phiéu. Téng cong c6 hon 126 triéu chimg
kho4n duge khdp 1énh qua hé thong giao dich cia Trung tam, tuong ing véi gid tri hon
3.600 ty déng. Cling trong ciing thoi gian nay, 6 1.441 giao dich dugc thoa thuin quahé
théng, tuong ting v6i khéi luong 1a hon 141 triéu chimg khodn va 13 ngay ty déng. Cic
giao dich trén dugc thuc hién théng qua 13 cong ty chimg khodn thanh vién. Trung thim
da nhan luu ky 87.172.502 o8 phiéu, chiém ty 1& 70,18% s6 cd phi€u phat hanh clia 6
chitc luu k¥, con sO nay doi vai trdi phiéu 1a 189.241.650 trdi phiéu va 98,9%. D6i véi
mang thanh todn bi trir, qua 4 nam hoat dng, Trung tam da thuc hién bl trir gin 48 triéu
o8 phiéu va hon 123 ngan trdi phiéu cho cic thanh vien. V8 tién, t6ng gid tri giao dich
toan thi trudng dugc bl trir qua Trung tam tinh dén hét thang 7/2004 dat gan 15 ngan ty
dong.

12. MOT SO PAC THU TRONG HOAT PONG QUAN LY THANH VIEN

THEO QUY PINH PHAP LUAT
1.2.1. Cac van ban phap quy chi phoi hoat dong quan Iy thanh vién tai Trung tam

Giao dich Chimg khoidn TP. HCM

Hién nay van ban phdp quy cao nhat chi phdi hoat dong ctia Thi tnrdng Chiing
khodn Viét Nam la Nghi dinh 144/2003/ND-CP ban hanh ngay 28/11/2003 vé Chimg
khodn va thi trudng chiing khodn. Ngodi ra tuy theo tiing nghiép vu cu thé s& o6 cic
Thong tu hudng din cho titng méang, nghiép vu cu thé ciia thi trudng. Hoat dong Quan 1y
* Thanh vién tai Trung tam Giao dich Ching khodn bi chi phéi béi cdc van ban phdp quy
sau day:



- Thong tu s8 57/2004/TT-BTC clia Bo truong Bo tai chinh ban hanh ngay
17/06/2004 huéng din vé viec Cong bd Thong tin trén thi trudng chimg khodn
(Thong tr 57).

- Théng tur s& 58/2004/TT-BTC clia B¢ trudng BO tai chinh ban hanh ngay
17/06/2004 hudng dfin vé Thanh vién va Giao dich Chiing khodn (Théng tw 58).

- Quyét dinh s6 55/2004/QD-BTC cia Bd truong Bo tai chinh ban hanh ngay
17/06/2004 v& Quy ché 16 chiic va hoat dong clia Cong ty Chiing khodn (Quy ché
55).

- Quyét dinh s§ 259/QD-UBCK ctia Chii tich UBCKNN ngay 27/9/2004 v€ viéc
ban hanh Quy trinh va phan dinh trich nhiém gifta Trung tam giao dich chiing
khodn véi cic don vi chic nang cia UBCKNN trong viée gidm sét thi trudng
chiing khodn (Quyét dinh 259).

Céc van ban phip quy nay hudng din cu thé Nghi dinh 144, ddc biét & nhitng noi
dung ma Nghi dinh 48 cit khong dé cap. Hoat dong clia mot cong ty ching khodn thanh
vién truéc tién bi chi ph6i béi nhitng quy ché vé 16 chiic va hoat dong clia cong ty chiing
khoén quy dinh trong Quyét dinh 55. Quyét dinh 55 chi tiét héa nhing van dé lién quan
dén 16 chiic clia cong ty chimg khodn, nguyén téc trong hoat dong kinh doanh. Viéc tich
biét gilta hoat ddng moi gidi, tir doanh va quan 1y danh muc dau tu duge dic biét chi
trong. D¢ 1am duoc viéc do, cic cong ty ching khodn cdn xAy dung cdc quy trinh nghiép
vu cho timg loal hinh kinh doanh chiing khodn duoc cap phép ciing nhu phai ban hanh
quy trinh kiém sodt noi bd v ¢4 t6i thiéu mét cin bd chuyén trach 1am cong téc kiém

- sodt nd1 bo.

Quyét dinh 55 ciing quy dinh nhiing néi dung cia timg loai hinh kinh doanh
chiing khoén cling véi nghia vu va trdch nhiém ctia cic cong ty chiing khodn khi thuc
hién cdc loai hinh kinh doanh nay. Néi dung cita hoat dong tu vén tai chinh va ddu tu
chiing khodn dugc mé rong cho phit hop véi thuc t€ hoat dong clia céc cong ty ching
khodn trong diéu kién hién nay, bao gém tu van d4u tir chiing khodn, tr van co cau ti
chinh, tu van chia, tich, hop nhat, sap nhap doanh nghiép, tir van cho doanh nghiép trong
viéc phit hanh va niém yét chitng khodn. Cic cong ty chiing khodn ciing duge phép Iam
dai 1y phdt hanh va tu van 8 phan héa, x4c dinh gid tri doanh nghiép va cung cip cic
dich vu tai chinh khdc phit hop v6i quy dinh ctia phdp luit. Trong qué trinh hoat dong,
cong ty chitng khodn phai ndp cic bdo cio dinh ky, bat thudng v bio cdo theo yéu ciu.
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Trong Thong tu 57, nghia vu cong bo thong tin clia cic d6i tuong tham gia thi
trudng duge hudng dfin cu thé, trong dé, cong ty chiing khodn cling ¢6 nghia vu cong b
théng tin ciia 13 diém méi so véi trude day. Cong ty chimg khodn phai cong bd thong tin
vé bdo cdo tai chinh nam, dong thoi, cong b6 théng tin bét thudng trén cic phuong tién
cong bo thong tin ctia Trung tam giao dich ching khodn,

Théng tu 58 hudng din vé Thanh vién va Giao dich chiing khodn dé cap dén cic
noi dung lién quan dén diéu kién d¢€ trd thanh thanh vién, diang k¥, quyén va nghia vu clia
thanh vién ciing nhv giao dich chiig khoén cha thanh vién Sau khi trg thanh thanh vién
cna Trung tam giao dich chimg khodn, cong ty ching khodn thanh vién duge quyén giao
dich chiing khodn tai Trung tam giao dich chning khodn va dugc sir dung hé théng thiét
bi, co s& ha tdng vA cdc dich vu do Trung tAm giao dich chiing khodn cung cip... Song
song v6i nhiing quyén han nay, thanh vién ciing c6 nghia vu tudn thi quy dinh vé thanh
vién, chiu su kiém tra gidm sét ciia Trung tAm giao dich chiing khodn, tuan thil cic quy
dinh v& béo cdo va cong bd thong tin... Cic quy dinh v giao dich chiing khodn ciia thanh
vién ciing duoc quy dinh 6 nhim bao vé ngudi ddu w, trédnh nhiing xung dot quyén loi
c6 thé xdy ra giiia cdng ty ching khodn thanh vién vi ngudi déu tu,

Dé o6 thé quén 1y t6t céc cong ty chitng khodn thanh vién néi néng va thi tndng
chitng khodn néi chung, gidm sat 12 mot hoat dong can ducc tién hanh thudng xuyén
nham kip thoi phét hién vA ngan chan cdc vi pham. Quyét dinh 259 phan dinh 15 rang
trdch nhiém gifta Trung tam giao dich ching khodn véi cac don vi chiic nang ciia Uy ban
chiing khodn nha nuée trong viéc gidm sét thi trudng chimg khodn. Déi véi mang gidm
st cong ty chiing khoan thanh vién, trdch phiém gidm st duge chia sé gilta Trung tam
giao dich chimg khoédn va Ban Quan ly kinh doanh. Trung tim giao dich ching khoan
chiu trdch nhiém gidm sit viéc tudn thi quy dinh thanh vién cia Trung tAm giao dich,
gidm sét cong b thong tin clia cong ty ching khodn va gidm sit cdc thong tin trén thi
trudng lién quan dén cong ty chimg khodn. Véi sy phan dinh trdch nhiém nhu vay,
nhiing hoat déng ciia thanh vién lién quan dén giao dich qua Trung tm déu chiu su gidm
sit ciia Trung thm giao dich chiing khodn.

Nhin mot cich tdng thé, néu Quyét dinh 259 trao cho Trung tAm giao dich ching
khoén thyc quyén trong viéc quan ly thanh vién thi cdc Thong tr 55, 57, 58 chinh I
nhitng tiéu chi dé gilip Trung tim trong viéc thyc thi quyén quan 1y gidm st d6 clia
minh. Day chinh 14 nhiing van ban phdp 1y xuwong sdng, quyét dinh cong tic quan ly
thanh vién cia Trung tam giao dich chiing khodn TP.HCM.
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1.2.2. Mo hinh quan Iy Thanh vién tai Trung tam Giao dich Chilng khodn Thanh
phd H6 Chi Minh.

Viéc quan ly thanh vién tai Trung tam giao dich chimg khodn TP.HCM bi chi
ph6i bdi mé hinh t6 chitc clia Trung tam giao dich chimg khodn. Theo Quyét dinh s&
328/QD-UBCK ctia Chii tich Uy ban Chiing khodn Nha nudc ngay 17/12/2003, “Trung
tam giao dich chimg khodn TP.HCM 1a 18 chiic sy nghiép thudc Oy ban”. “Trung tam c6
tur cdch phép nhin, c6 tru s&, con diu va tai khoan riéng; kinh phi hoat dong cla Trung
tam do ngén séch nha nuée cp”.

MBS hinh co quan nha nude duoc lua chon trong giai doan dau vi mot s8 1y do sau:

- Khung phip 1y vé chiing khodn va thi trudng ching khodn clia Viét Nam con
dang trong giai doan xay dung va hoan thién, do d6, viéc t6 chic SO giao dich
chiing khodn véi mo hinh tu quan 1a chua phit hgp. Hon nita, thi trudng chitng
khodn 1a mét [inh vuc méi, cic Cong ty chimg khoén thanh vién chua c6 di kién
thic, kinh nghiém ciing nhu nguén Iuc tai chinh cAn thiét &€ tu minh diing
thanh 13p va diéu hanh SGDCK. _

- Viéc thanh 13p thi trudng chitng khodn trong giai doan dau can mot luong von
16n ma chi ¢6 ngan séch nhi nude méi c6 thé dép ng duge. Chi ¢é Chinh phit
mdi c6 kha nang diing ra tap hop moi ngudn luc d€ xay dung va phat tmén thi
truong chiing khodn theo ding dinh huéng di dé ra, vé6i su phéi hgp chat ché coa
céc bo nganh ¢6 lién quan ciing véi su hd trg clia cdc nude khéc.

Véi mo hinh co quan Nha nudc trye thude nhu trén, hoat dong clia Trung tam
giao dich chiing khodn TP.HCM chiu si quén 1y théng nhit ciia Uy ban Chiing khodn
Nha nuée. Quan }y thanh vién tai Trung tam giao dich chiing khodn ¢6 thé chia fam 02
giai doan: trudc Quyét dinh 259 va sau Quyét dinh 259. Trudc khi c6 Quyét dinh 259,
trdch nhiém quin 1§ thanh vién chua duge phan cfp phan dinh cu thé giiia cic don vi
thudc UBCKNN, do d6, don vi nao ciing tham gia quan 1y moi linh vuc nén viéc quan ly
chura sau va con nhiéu tring Lip. Sau khi c6 Quyét dinh 259, quan Iy thanh vién tai Trung
tim tuan theo mé hinh nhur sau.
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UBCKNN

LANH DAO
UBCKNN
T THANH TRA
Baocédo
Béo cdo /
TIGDCK TPHCM {————>» BANQUANLY Phéi hop
KINH DOANH i
. Gidm sdt tuan thi quy dinh 1. Gidm sit diéu kién cip . Thanh
thanh vién gidy phép hoat dong wra dinh
ddm hao diéu kién thanh vién 2. Gidm sit viéc thay doi ky
viée thuc hién quyén va nghta b6 sung loai hinh kinh . Thanh
vu thanl vién doanh; lap, déng cira chi tra dgt
hanh vi dai dién giao dich nhénh, phong giao dich, xudt
viéc thue hién quy trinh giao dai ly nh:’m Knh, thay - X& phat
dich dﬁl‘m} SO t:h:nh, chi . vi pham
vide thite hién ché do bdo cdo nhénh, nging hoat dong hanh
. Gidm st cong b théng tin Kinh doanh ) chinh
cha CTCX thanh vién 3 quam’ sat‘ve nguyén tic trong
e e g g td chiic va hoat dong Iinth varc
cong b6 théng tin dinh ky . L
o PR kinh doanh chimg
cong b6 thong tin i thoi 4. Gim sit finh hinh quan Khodn
. Gidm sét thong tin thi trudng g Vmgd :
thong tin trén thi miong i;akj:h tlil(r)lfnh ’
thong tin khiéu nai 5. glém st viée thuc hién
. Apdung céc bién phdp tang ché do bdo cio
cuong thuc thi phép vt trong 6. Gidm sét viec thuc hién
pham vi quyén han. ché do cong b6 thong
tin
7. Apdung céc bign phip
tang cudng thye thi phép
luét.
' .
CONGTY CHUNG - |+
KHOAN THANH VIEN

Theo Nghi dinh 144, thanh vién clia Trung tim giao dich ching khodn 11 cong ty
chiing khoén do Uy ban chiing khon nha nudc cip Gidy phép hoat dong, va di dang 1y
1am thanh vién Trung tam giao dich chiing khoan Tp. HCM. Khdi ni¢m thanh vién trong
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Nghi dinh 144 thé hién hai n¢i dung lién quan déh thanh vién. Thit nhat, diéu kien Jam
thanh vién clia cong ty chitng khodn dong nhét véi diéu kién dé cap phép hoat dong kinh
doanh ching khoan. Thit hai, xuét phét tir s déng nhat vé diéu kién nhu vy, thanh vién
gia nhap Trung tam giao dich chimg khoén theo ché€ d¢ dang ky, khong phai ché do cap
pheép.

(ing chinh bdi diéu kién cap phép va gia nhap thanh vién dong nhét nén Trung
tam giao dich chiing khodn va Ban Quan 1§ kinh doanh cling nhau chia sé trich nhiém
quin 1§ cong ty chitng khodn thanh vien. Néu néi dung quén 1§ ciia Ban Quin Iy kinh
doanh thién vé thi tuc hanh chinh, nhitng van dé nén mdng, c6t 151 trong hoat dong ctia
cong ty chiing khodn nhu nguyén tic t6 chéc hoat dong, tinh hinh quén 1y va sl dung
tién von... thi ndi dung quan 1y ciaTrung tim giao dich ching khodn TP.HCM thién vé
nhiing hoat dong giao dich qua sin nhu ty doanh, moi giéi, quén 1 danh myc ddu ...
DéE quén 1y toan dién mdt cdng ty chiing khodn thanh vién, c4n thiét phéi c6 su phéi hop
chit ché giita hai don vi. Vén dé phat sinh ngoai thdm quyén giai quyét clia hai don vi s&
duoc bdo cdo 1en 1anh dao UBCKNN va phéi hgp v6i Thanh tra dé giai quyét.

2. THUC TRANG CONG TAC QUAN LY THANH VIEN TAI VIET NAM
21. THUC TRANG VE HOAT DPONG QUAN LY THANH VIEN TAI
TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TPHCM

Trong thdt gian qua, thong qua ché do dang k¥, di c6 12 Cong ty Chimg khodn
1am Thanh vién (TV) Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. H6 Chi Minh, téng s6 von
dang ky dat 584,75 ty dong. Trong d6 c6 9/12 TV dugc cip phép da 5 nghiép vu va da
trién khai hdu hét c4c nghiép vu kinh doanh dugc phép. Tuy nhién hoat déng clia TV ban
ddu vin 1a ddy manh nghiép vu moi giéi ching khodn cho khach hing, mac dit cic
nghiép vu it doanh, bao Ianh phét hinh, quan Iy danh muc dau tu, tr van ddu or da duge
cdc TV trién khai nhung ty trong vén con thp rit nhiéu so véi hoat dong nghiép vu moi
gidi.

Trong qué trinh hoat dong d€ ting nang luc canh tranh mét s6 cong ty da tién
hanh tang vén. Cong ty Ching khodn Ngan hang D4u tr va Phét ri€n (BSC) tang vén tir
55 ty Ién 100 ty vao thing 12/2003; Cong ty Chitng khodn Ngan hing Nong Nghiép va
ph%it trién Néng thon tang von tir 60 ty len 100 ty vio thing 1/2004; Cong ty Chiing
khodn Thang Long tir 9 ty 1én 43 ty vao thing 9/2003; Céng ty Chiing khodn Sai Gon
tang von tir 9 ty 1én 20 ty vao thang 4/2002.
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Cic Cong ty Chiing khodn timg buéc hoan thién va nang cap co s ha ting, oo s&
vat chat ky thuat phuc vu cho hoat dong kinh doanh chimg khodn. Vé co'sé ha tdng da s6
tru s& chinh cdc Cong ty déu dat tai nhiing Thanh phd duge xem 1 Trung tm thuong
mai, tai chinh cdu dat nuSc nhu: Thanh phd H6 Chi Minh, Thanh ph6 Ha Ngi, Thanh
phd Hal Phong.. . Ngoai ra cic Cong ty ciing md& rong hoat dong théng qua mang ludi
chi nhdnh, Pai Iy nhan 1énh & mot s6 Thanh phé nhu: Déng Nai, Viing Tau, Cin Tho' |,
tao dIéu kién thuin loi cho nha d4u tr & xa khi giao dich ching khoén.

Trong 4 nam hoat dong dé khéng dinh duoc vi trf ctia minh trén thi tdng cic
Cong ty da khong ngimg nang cao, cai tién loai hinh kinh doanh dich vu chiing khodn
nhim dép ting duoc tinh hinh thi trudng trong timg thi ky.

Viéc quan 1y cong ty chiing khodn thanh vién hién nay tuan theo mé hinh da trinh
bay & phan trén. Tuy nhién, do Quyét dinh 259 méi duge ky ban hanh trong thing
10/2004, do dd, hoat dong quan 1y thanh vién dudi day s& duoc trinh bay theo mé hinh
trude Quyét dinh 259, nghita 1 bao ham phan 16n céc hoat dong. Trong qui trinh trinh
bay, nhiing diém mdi ctia Quyét dinh 259 s& dugc bd sung, phan tich.

2.1.1. Quan ly diéu kién tré thanh Thanh vién

Hién nay viéc chap thuan mét cong ty chiing khodn lam thanh vién ciia TTGDCK
dugc thuc hién theo co ché dang k¥, cong ty ching khodn s& 1am b hé so dang ky lam
thanh vién véi TIGDCK. Theo Théng tuv 58 Quy dinh, diéu kién dé cong ty chimg
khoén lam thanh vién TTGDCK hoidc SGDCK bao gém:

- Duge UBCKNN cép Gidy phép kinh doanh chitng khodn dé hoat nghiép vu mél
161 hodic tr doanh chimg khodan.

- (6 hé théng nhan lénh, chuyén lénh va cic tram ddu cudi dim bio kha ning két
néi véi hé théng giao dich cia TTIGDCK hodc SGDCK.

bai véi dléu kien Gidy phép kinh doanh chiing khodn, TTGDCK gidm sét, quan
1§ nhiing trirong hop sau day: 14n d4u khi dang ky 1am thanh vién, b sung gidy phép
kinh doanh chimg khodn (néu c6) va bi thu héi gidy phép kinh doanh chimg khodn. Theo
Quyét dinh 259 viéc bd sung v thu héi gidly phép kinh doanh chiing khoan do Ban Quin
1y kinh doanh thugc UBCKNN phu trich, TTGDCK chi c6 trich nhiém gidm s4t, phat
hién nhiing trudng hop kha nghi, vi pham béo cdo Ién UBCKNN. Mot trong nhiing khé
khan hién trong viéc quan Iy thanh vién hién nay la TTGDCK hoan toan bi dong tnuée
nhiing théng tin lién quan dén su thay déi Gidy phép kinh doanh chiing khodn ciia thanh
vién. Hién nay, khi ¢6 véin dé phdt sinh lién quan dén gidy phép kinh doanh chimg khodn,
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TTGDCK gén nhu chi can cit vao nhimg thong tin tir bdo chi, tin dén ... sau d6 yéu ciu
thanh vién xdc nhan, su trao ddi thong tin giita TTGDCK va Ban quan 1y kinh doanh
(ban c4p gidy phép kinh doanh chimg khodn cho cong ty chimg khoan) khéng thuong
xuyén, kip thoi gy it nhiéu khé khan trong cong tic quan 1y thanh vién tai TTGDCK.
Do véi dléu kién ddm bao hé théng nhan chuyén 1énh v kha nang két n6i véi he
théng ctia TTGDCK. Trude day khi Quyét dinh 259 chua duge ban hanh, van d€ naychi
duoge TTGDCK tign hanh kiém tra 4n d4u khi c6ng ty dang ky lam thanh vién. Trong
dot kiém tra ndy, Phong Quin 1y thanh Vién phéi hop véi Phong Cong nghé tin hoc dé
xem xét kha ning ket néi clia cong ty. Ngoai ra khong tién hanh kiém tra vén dé trén mot
cAch thuong xuyén. Khi Quyét dinh 259 dugce ban hanh, TTGDCK s tién hanh kiém tra
dinh ki nhim dim bao kha ning nhan, chuyén lénh va kha nang két n6i véi TTGDCK.
Thye t&'khi ¢6 van dé phit sinh vé dutmg truyén, Phdng Cong nghé tin hoc khong thudng
xuyén phdi hop véi Phong Quan 1y thanh vién ma tryc tiép giai quyét véi Cong ty thanh
vién. Sy thi€u phdi hop nhu vy s& gay khé khan cho Phong Quén 1y thanh vién trong
viéc gidm sdt, quan 1y cdc cong ty chiing khodn Thinh vién.
2.1.2. Quan Iy vé quyén han va nghia vu cia Thanh vién.
Quyén han va nghia vu ctia thanh vién duge qui dinh cu thé theo DIéu 3 va 4 Muc
I Thong tu 58. V& quyén ciia Thanh vién cht yéu TIGDCK gidm sét van dé thu phi ctia
thanh vién dam bao ding quy dinh clia phdp luat hay khéng? Van dé nay TTGDCK chi
yéu dua vao phan dnh cia nha dau tu, thdng tin, tin don ...va yéu ciu cong ty thanh vién
x4c nhan, gial tinh sy viéc, Xét thay su viéc gay anh hudng dén tinh hinh hoat déng ctia
thi trifong ndi chung va clia cong ty thanh vién néi riéng, TTGDCK sé bdo cdo 1én Ban
Quan ly kinh doanh, Ban thanh tra thugc UBCKNN ciing gial quyét van dé. V€ nghia vu
déng phi, Phong Quan 1y thanh vién s€ phéi hgp Phong k€ todn va Phong Dang ky,
thanh todn b trir va Iuu ky chiing khodn dé gidm sét viéc dong gdp cdc khoan phi chia
thanh vién
2.13. Quan ly vé ché dd bao cio va cong bé thong tin.
Quy ch€ 55 va Thong tr 58 qui dinh mét cong ty thanh vién nép TTGDCK nép 3
loai bdo cdo sau day:
- - Trong vdng 5 ngay lam viéc ké tir ngay ket thiic thing, cong ty chiing khodn gi
béo cdo tinh hinh hoat ddng théng va bdo cdo giao dich chiing khodn hang thang.
- Trong vdng 20 ngay k& tir ngly keét thiic quy, cong ty thinh vién phai giii bio cdo
tai chinh quy dén TTGDCK.
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- Trong vong 90 ngay ké tir ngay két thic nam tai chinh, Cong ty thanh vién phai
giii bdo cfo ti chinh nam c6 kéim todn dén TTGDCK.

TTGDCK quén 1y béo cdo vé phuong dien théi han nép béo cso, tinh hop 1& va
chinh xdc khi thinh vién ndp bdo co. cic trudng hop sai sét Phong Quan 1y Thanh vién
s& yéu céu Cong ty bé sung ddu di va hgp 1¢. '

Theo Thong tu 57 qui dinh mot cdng ty ching khodn thanh vién phai cong b6 3
loai théng tin:

- Cong b thong tin cho nha dau tu
- Cong bo thong tin vé béo cdo tai chinh nim, bdo cdo thudng nién
- Cong bd thong tin dot xudt.

Déi véi nhitng thong tin cong b6 cho nha déu tu, bao gém nhing thong tin vé 3
chiic niém yét, Quy ddu tu chiing khodn, ngoai ra cong ty thanh vién ¢ trdch nhiém
cong khai théng tin v€ céc hinh thiic dich vu: phuong thiic dat lénh, nhan iénh, danh sich
Ban gidm déc ... nhiing théng tin trén dugc niém yét tai tru s& cong ty thanh vién chi khi
¢6 thong tin phan 4nh t nha dau t, tin dén vé viéc thanh vién khéng cong bo hay cong
b6 thong tin khéng chinh x4c, TTIGDCK s& tién hanh kiém tra v yéu cdu thanh vién gial
trinh sy viéc ciing nhu d€ ra phuong phép khéc phuc su viéc.

Dai v6i cong b thong tin vé bdo cdo tai chinh nam, bdo cdo thudng nién va cong
b6 thong tin dot xudt duge qui dinh cu thé theo Diéu 2 va 3 Muc Il Thong tu 57.
TTGDCK quan ly xem xét tinh hgp 1€, chinh xdc va thoi han cong bé thong tin chia thanh
vién. Sau d6 phéi hop véi Phong Thong tin thi trudng tién hanh cong bo thong tin. D6i
vé6i nhitng thong tin bao luu chua cong b6 hay tam hodn cong bd phai c6 vin ban chap
thuan cia UBCKNN.

2.14. Quanly cac nghiép vu ctia thinh vién
2.14.1. Quanly thong qua cic bao cio dinh ky

La mét cong ty ching khodn, hoat dng ctha cic cong ty chiing khodn thanh vién
dugc phan thinh 05 mang 16n: t doanh, méi gidi, tir van, quan 1y danh muc ddu tu va
bao lanh phét hanh ching khodn. Dai véi 05 mang nghiép vu nay, hang thing, cic cong
ty ching khodn thanh vién phai ndp “Bdo cdo tinh hinh hoat dong kinh doanh héang
thdng theo qui dinh tai Quy ché'vé Ta chitc va hoat dong cia Cong ty Chimg khodn;
Bdo cdo giao dich chimg khodn hdng thdng trong thoi han 5 ngdy déu ciia théng tiép
theo” (Thong tr s6 58, diém 4.62 Diéu 4 Muyc II). Bén canh d6, cic cong ty chiing
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khodn thanh vién cling ndp céc béo cdo dot xuat c6 van dé phit sinh bét thudng trong qua
trich hoat déng. Dinh k¥ hing nam, Phong Quan 1y thinh vién thuoc TTGDCK
TP.HCM c6 phéi hop véi Thanh tra dé kiém tra thyc t€ céc cong ty ching khodn.

PE ndm bt tinh hinh hoat déng cla cic cong ty chimg khodn, TTGDCK
TP.HCM dua chit y&u vao 2 bio cdo thang ma thanh vién ndp cho TTIGDCK. TP.HCM
Trong 02 bdo cdo ndy, bdo cdo finh hinh hoat déng mang tinh chat téng hop, cung cdp
kh4 nhiéu théng tin phuc vu cho cong tic quan 1y. Béo cdo tinh hinh hoat dong bao gdm
céc ndi dung lién quan dén tai khoan, tién gir, khoi luong mai gidi, tu doanh, quan ly
danh muc dau tu, phi thu duge ciing nhu céc néi dung lién quan dén tu van, bao lanh phat
hanh va nhan su. Trong khi d6, bdo cdo giao dich chi tiét mét mang trong béo céo tinh
hinh hoat dong, d6 1a nhiing giao dich chming khoén qua san giao dich, chi mang tinh chat
bd sung, d6i chiéu. Hon nifa, day 14 nhitng s6 liéu ma TTGDCK TP.HCM sin ¢4 trong
hé théng, do d6, bdo co nay thudng khong dugec TTGDCK TP.HCM xem trong.

Nhiing néi dung trong Bdo cdo tinh hinh hoat déng c6 thé chia ra 2 nhém néi
dung nhu sau:

Nhom 1: Nhimg thong tin TTGDCK TP.HCM khoéng ¢6 thong tin hay s6 liéu d61
chiéu d€ x4c dinh tinh hop 1 ciia béo cdo, nhiing théng tin nay bao gém:
s& luong ti khodn, quin Iy danh muc diu tu, bao lnh phét hinh, tu van tai
chinh va diu tu ching khodn, phi méi gi6i va tinh hinh nhin su clia TV.

Nhém 11: Nhimg thong tin ma TTGDCK TP.HCM ¢6 nguén s6 liéu goc dé so sénh,
déi chiéu, d6 1a nhimg thong tin lién quan dén ty doanh va moéi gidi c6
phi€u niém yét.

Pai véi théng tin nhém I, hang thing khi cong ty ching khodn ndp bdo cdo,
nhan vién phong Quan 1y Thanh vién cia Trung tim déu tién hanh so sanh, d6i chiéu véi
s& liéu goc tir bén bd phén giao dich chuyén qua. Néu hai s6 liéu khéng dong nhat,
Phong Quén Iy Thanh vién & tién hanh trao déi véi cong ty chiing khodn d€ fim ra sai
s6t. P61 véi nhig thong tin thudc nhém I, day hoan toan 1a thong tin mot chiéu tir thanh
vién. Véi nhiing thong tin ndy, TTGDCK TP.HCM chi tién hanh téng hop. Tuy nhién,
day 12 nguén dit lieu dé c6 thé sit dung khi thanh tra cdc odng ty chiing khodn.

Thong qua bdo cdo tinh hinh hoat dong thang, TTGDCK TP.HCM c6 thé nam
bét duge nhiing théng tin 6t thanh vién theo tiing mang nghiép vu nhu sau:

ooooo
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- S6 lugng tai khodn, s tién gii giao dich chiing khodn vio ngay cudi ciing clia

thdng.

- Khéi lugng va gia tri mua, ban ¢6 phiéy, trdi phiéu clia nha dau tu trong mudc,
nhi ddu or nuée ngoai trong thang; Khoi luong, gid tri mua bdn ¢d phiéu, trdi
phi¢u cong dén tir dau nam.

- - Phi mo6i gi6i of phiéu, trdi phiéu.
Tat ca cic odng ty chiing khodn thanh vién déu ¢6 nghiép vu méi gidi vi day la

diéu kién dé rd thanh thanh vién clia TIGDCK TPHCM. 03 cong ty ching khodn thanh
vién dén ddu thi trudng vé méi gidi ¢6 phiéu cho khich hang 14 Bio Viét, Sai Gon, A
Chau. Thi trudng trai phi€u méi trd nén s6i dong trong hai nam gan day véi CTCK Nong

Nghiép hoat dong tich cuc.

Tinh hinh mé tai khoan tai cic cong ty ching khodn qua cic nam:

2000 2001 2002 2003 31102004
S5 1ai khoan 2.997 8774 13.230 16285 20345
S3CTCK thanh vién | 7 8 9 12 13

Gid tri moi gidi c phiéu va trdi phiéu clia cic cong ty chimg khodn thinh vién

qua caic nam:
Do vi tinth: ngan dong
2000 2001 2002 2003 31/10/2004
Gid tri giaodich | 176467219 | 2011.785055 | 2002727824 | 1202560771 | 13417.093.563

* Nghiép vu tir doanh

Khoi lugng va gid tri mua, ban ¢ phié, tri phidu niém yét, ching khodn chua niém
yét va gid td ton cu6i ky.

Trong s6 13 CTCK thanh vién, ¢6 10 CTCK c6 nghiép vu tut doanh. Nghiép vu tu
doanh doi héi vén Idn (12 ty déng), trinh do chuyén mon cao va ciing khong phii 1a
nghiép vu bét budce phai ¢6 dé trd thanh thinh vién cta TTGDCK TP.HCM. Nhiing nim
dau khi thi truong ching khodn di vao hoa t ddng, cic cong ty chimg khodn con khd d&
dat khi trién khai nghiép vu ny. Hai nim gin ddy, gi4 tri tu doanh ciia cic cong ty chiing

khodn tang 1én 15 rét, dac biét qua nghiép vu repo trii phicu,
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Gi4 tri tr doanh ¢ phiéu va trdi phi€u clia cic cong ty ching khodn thanh vién qua
cdc nam:
Do vi tinft: ngan dony

2000 2001 2002 2003 31/10/2004

C6 phiéu 8247749 | 57657073 139954912 | 2632061451 | 13.378.613.910

»  Nghiép vu qudn ly danh muc dau tw

Trong s6 5 nghiép vu kinh doanh dugc UBCKNN céip gidy phép thi nghiép vu
QLDMBDT it dugc céc Thanh vién trién khai nhét, bén canh d6 ki luong va gié trj giao
dich ciing khéng cao, cic giao dich dién ra thura khong thudng xuyén. Hién nay teén thi
trudng téng cong c6 11 thanh vién duge cip phép nghiép vu nay, nhung chi ¢6 3 Cong ty
Ching khoén Thanh vién thudng xuyén giao dich nghiép vu nay trén thi trudng bao gbm:
Cong ty Chiing khodn Bio Viét (BVSC), Cong ty Chiing khodn Ngan hing NN&PTNT
va Cong ty Chiing khodn Ngan hang Ngoai Thuong (VCBS). Khich hang chinh clia céc
TV Ia co quan chii quin nhut Téng Cty Béo hiém Viét Nam, ngan hang me cla cic
thanh vién. Do kh4ch hang chii yéu 1a co quan cht quan nén di dem lai nguén thu khong
nho cho thanh vién,

Doanh thu Quan lf danh muc dau tu clia cdc cong ty chiing khodn qua cic nam:
Ponvi tinh: dony

Nam 2000 2001 2002 2003

Doanh thu QLDMBDT 386.992.167 325.091.679 51.256.244 3.116402521 |

Tuy nhién, trong phan béo cdo tinh hinh mua ban chiing khoédn hoat dong QLDMDT
cta thanh vién khéng phan biét ¢ phigu hay tri phi€u. Hién nay, trong nhiing bdo cfo
tinh hinh hoat dong théng, quy, nam va dot xuat tat ¢ hoat dong déu duge chia theo cé
phié va trdi phiéu nhim nm duoe thi phin ciia fimg cong ty d€ dénh gi4 duoe wu the
ciia oong ty 12 o6 phiéu hay trdi phigu. Nhu vy, viéc bdo cdo nghiép vu quan 1y danh
muc ddu tu nhu viy s& gay khé khan trong viéc tng hop s6 liéu bdo cdo vao cubi thing,
ciing nhu cong tdc luu trit s6 liéu cia TTGDCK.
= Nghiép vu bdo lanh phdt hanh
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Trong téng s6 13 thanh vién clia TIGDCK ©6 9 cong ty trién khai nghiép vu bao lanh
phit hanh. Hang thdng cdc cong ty thanh vién bdo cdo nghiép vu ndy bao gém nhiing
thong tin nhur sau:

- Tént8 chitc phat hanh dugc bao lanh.

- Loai, s6 lugng chiing khodn phat hanh.

- Phuong thic bio Ianh phét hanh.

TTGDCK quan ly, gidm st nghiép vu nay cht yéu dya vao nhiing thong tin ma
thanh vién bdo cdo, khong c6 nguén s liéu d6i chiéu. Ngoai ra, TTGDCK con cin cit
vao bdo cdo tii chinh quy va nam dé theo dbi doanh thu ctia nghiép vu nay. Mt khic,
TTGDCK dua vio bdo cdo thi chinh quy va nim dé x4c dinh cong ty chitng khoén thanh
vién c6 dam bao dléu kién bo linh phat hanh chiing khodn duoc qui dinh theo Dléu 11
Nghi dinh 144. Ngodi ra, Cong ty thanh vién phal dim bdo tuan thit v& ché o phan phéi
chitng khodn dugc qui dinh trong Diéu 15 Nghi dinh 144. V& diéu nay TTGDCK chit
yéu dua vio nhiing théng tin phan anh cha nha diu ar va cdc bén lién quan dé gidm sat
hoat dong nghiép vu nay. Theo Quyét dinh 259 viéc quan 1y nghiép vu nay thudc thim
quyén ciia Ban quan 1y kinh doanh, TTGDCK c¢6 chifc nang gidm sdt khi thay cd diu
hiéu kha nghi thi bdo cdo lén Ban Quén Iy kinh doanh. ‘

»  Nghiép vu tw vin va ddu tu chitng khodn

Trén thi trudng tét ca 13 thanh vién déu dugc UBCKNN cp phép nghiép vu Tu
vén tai chinh va diu tr chiing khodn, 9 thanh vién duge cip phép nghiép v Bao lanh phét
hanh. Trong d6 nghiép vu tu van tai chinh va diu tu chimg khodn dugc céc thanh vién
trién khai véi mét d6 day hon, trung binh méi théng mot thanh vién ky hop déng tur van
ti chinh hay tur ven 8 phAn hod tir 3 cong ty trés lén. Trong co cdu doanh thu cic thanh
vién, doanh thu tir nghiép vu tr van luén chi€m mét ty trong cao va ting déu qua céc
nam hoat dong.

Doanh thu tu van cia cdc Cong ty chiing khodn qua cdc nam:
Don vi tinh: dong

Nam 2000 2001 2002 2003

Doanh thu ts vin 205.221.400 1.593.858.333 1.807.884.417 4.077013.197

Hang thang trong bdo cdo tinh hinh hoat dong, thanh vién chi bdo cdo TTGDCK tén
t8 chifc duge tr van, tong s6 hop déng ky trong théng. Nghiép vu Bdo nh phat hanh
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cling twong tu nht vy, thanh vién chi bdo cdo tén t6 chic phat hanh duge bao lanh; loai
s6 chiing khodn phét hanh; phuong thiic bao tanh phdt hanh. V€ nghiép vu Bao lanh phét
hanh céc thanh vién thudng xuyén bio cdo khong dong bd va day da, da phan cic thanh
vién déu khong béo cdo loai chitng khodn va phuong thic bao 1anh phét hanh. Véi nhimg
thong tin bdo cdo nhu vay thi TTIGDCK khé c6 thé gidm sdt duge nghiép vu Bio lanh
phét hanh cia thanh vién thuc hién ding theo qui dinh cla phéap luat hay khong, hién
nay chi nhiing thanh vién c6 co quan chit quan manh vé tiém luc tai chinh 1 thudng
xuyén thuc hién nghiép vu nay nhu: Cong ty Chiiing khoan Bao Viét va Cong ty Ching
khodn Ngan hang ... Thuc t&€ nhilng thong tin thanh vién bdo cdo, TTGDCK khéng c6
cin cif d€ xdc dinh tinh chinh xdc, hop 1¢ cita néi dung théng tin. Do vay réit khé khan
cho TTGDCK wrong viéc quan 1y, luu trit thong tin ciing nhur bdo cdo lanh dao.

Hién tai, v6i Quyét dinh 259 v& phan dinh trach nhiém quan ly gitta TTIGDCK
TP.HCM véi Ban Quan 1y kinh doanh, TTGDCK TP.HCM s€ chi: yéu tip trung vao cic
nghiép vu duge thuc hién théng qua san giao dich chiing khodn. Do dé, nghiép vu méi
gidi, tr doanh va quan 1y danh muc ddu tr & duge TIGDCK TPHCM dic biét chi
trong. Cic nghiép vu con lai s& do Ban Quan Iy kinh doanh quan ly.
2.1.4.2. Quan Iy thong qua cic bio cdo dot xuat, theo yéu ciu va kiém tra CTCK:

Béo cdo tinh hinh hoat déng thdng khong thé hién dugc viéc tuan thi cic quy
dinh lién qua dén céc hoat déng nghiép vu clia cc cong ty ching khodn thanh vién. Pon
ctr nhu ddi véi hoat dong moi giéi, viéc dam bao ty 1¢ ky quy tién 70% va chimg khodn
100% 1a rdt quan trong trong viéc dam bao sy an toan trong giao dich va thanh todn clia
thi trudng ching khodn. Viéc uu tién 1énh cia khich hang truée énh tr doanh ciing 1a
mot van dé ma cdc nha quan Iy trin trd. K& d6, hoat dong moi gidi, tw doanh, quén ly
danh muc ddu tu c4n tich biét d€ winh hanh vi sir dung tién viyhodc chitng khodn ctia
khéch hang vao nhiing muc dich riéng clia cong ty ching khoén hoidc cho nhiing khich
hang khic... Dy la nhing ndi dung duge phén trich nhiém cho TTGDCK TP.HCM theo
Quyét dinh 259 — “gidm sdt viéc thuc hién quy trinh giao dich”. Tét ca nhiing néi dung
ndy khong thé quén 1y théng qua c4c bdo cdo s6 liéu dinh k3.

D€ hé trg cho sy thi€u hut nay ti bio cdo thing, TIGDCK TP.HCM c6 thé yéu
cdu cdc cong ty chitng khodn thanh vién ndp céc bdo cdo dot xuat hodc theo yéu cdu. Cic
ndi dung bdo cio bao gém:

- Béo cdo vé cdc quy trinh giao dich.
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- Bio céo s8 lénh dat trong ngay d€ d6i chiéu véi s6 du tién gii giao dich clia

khéch hang.
- Bdo cdo vé 1y 1e ky qu¥ dp dung va phuong thiic thuc hién.
- Béo cdo v& muic phi dp dung...

Trén co sG cdc bdo cdo nay, TTGDCK TP.HCM s€ tién hanh ra sodt, d6i chiéu
véi cic quy dinh lién quan. Tim nhiing diém khong phit hop dé nhéc nhé cdc cong ty
ching khodn tuén thi theo diing quy dinh clia phap luat.

2.1.5. Quan Iy thanh vién vé tinh hinh nhan su

Vin dé tiép theo trong hoat dong quan 1y thanh vién tai Trung tam Giao dich
(hiing khodn TP, HCM 14 quan 1y tinh hinh nhan su cdc Cong ty Chimg khodn Thanh
vién. Theo qui dinh phép luat hién hanh vé chimg khoan va thi trudng chimg khodn, cian
cit d& Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM tién hanh quén 1y tinh hinh nhan sy
cdc Cong ty Chiing khodn thanh vién, bao gém:

- Bdo cdo cia Cong ty Chiing khodn Thanh vién: bdo cdo dinh ky va bdo cdo dot

Xudt,

- Kétqua tich luy trong qué trinh thanh tra, gidm sat.
- Béo cdo cita Cong ty Chiing khodn Thanh vién.

D61 véi bao cdo dinh kY, 1a bdo cdo tinh hinh hoat ddng hang thang Thanh vién
nép cho Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM, trong d6 théng tin lién quan dén
tinh hinh thay ddi nhan sy chi 1A muc nhé trong bdo c4o bao gém nhiing thong tin nhu
sau: tuyén dung mdi, chuyén cong tdc, ky luat va méi dugc cap chiing chi hanh nghé.
Véi nhiing théng tin c6 duoc nhu trén da gay khong it khé khan cho Trung tim Giao
dich Chiing kho4n trong viéc quan 1y vi nhiing 1y do sau day:

V6i nhing néi dung bdo cdo nhu vay, Trung tdm Giao dich Chiing khodn (Phong
Quén 1y Thanh vién) khong téng hop duge s& lugng nhan vién kinh doanh thay déi trong
codng ty vio thdi diém bdo cdo. Vi du: Thanh vién chi bdo tuyén dung méi bao nhiéu
nhan vién, khong phin biét nhan vién kinh doanh. Vi néu 1a nhan vién kinh doanhTrung
tam Giao dich Chiing khodn phal nédm bét duoc dé theo di va phét hién khi nhan vién
kinh doanh nay c6 d4u hi¢u vi pham nhiing hanh vi bi cm d6i v&i ngudi hanh nghé kinh
doanh chiing khodn, dugc qui dinh theo Diéu 74, Nghi dinh 144/2003/ND-CP.

Ddi1 véi thod han clia chiing chi hanh nghé kinh doanh chimg khodn, méic di duoc
cu thé trong bdo cdo tinh hinh hoat dgng nhung thuc t& cdc Cong ty Chiing khodn Thanh
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vién it chd ¥ va bd qua chi tiét nay. Trong khi d6, Uy ban Chiing khodn Nhi nudc thiéu
sut phéi hop trong viéc cung cp nhiing théng tin thay déi cho Trung tam Giao dich
Chiing khodn ( Uy ban Chiing khodn Nha nioc 1a don vi céip chiing chi hanh nghé kinh
doanh ching cho nhan vién kinh). Tir d6, din dén nhiing bat cip trong viéc gidm sat,
téng hop va dic biét 1a anh hudng dén viéc cap thé Pai dién giao dich tai san cho nhan
vién kinh doanh.

Déi v6i bdo cdo dot xudt, theo qui dinh phép luat hién hinh nhitng thay déi vé
thanh vién Hoi déng quan tri, thanh vién Ban gidm déc thi Cong ty Chiing khodn Thanh
vién chi bdo cdo Uy ban Chiing khodn Nha nudc, khong bdo cdo Trung tim Giao dich
Chitng khodn, Mt khéc, khi nhan dugc théng tin thay d6i Uy ban lai khong thong bdo
cho Trung tam Giao dich Chiing khodn. Véi co ché nhu vay rat khé cho Trung tam Giao
dich Chiing khodn trong viéc lién hé cong tac, théng tin khong cap duge cap nhat kip
thdi, tir d6 din dén viéc Trung tam dé bi dong truée nhing théng tin phan tng trén thi
trudng (néu cé sur viée xay ra), trong khi ban chét cia thi tnong chiing khodn 1a thong tin
duoc lan truyén réat nhanh.

Nhu d3 dé cap & trén mifc do quan 1y nhén vién kinh doanh ciing chi & mifc chung
chung, khong cu thé. Bén canh dé, su thay déi lanh dao Cong ty Chiing khodn Thanh
vién Trung tim Giao dich Chiing khodn ciing khéng duoc cip nhét, néu 6 cling 1a cham
hon thi trudng. Tuu chung lai vé tinh hinh quéan 1y nhan sy, véi cdch lam nhu hién nay
Trung tam Giao dich Chiing khodn chi quan 1§ & miic o bén ngoai, Thinh vién béo cdo
sao biét vy, khong nhan duoc surhé tro tir Uy ban Chiing khodn Nh nitoc khi cdn thiét,

Can ot thir hai dé quan I finh hinh nhan su 1 can ot vao qué trinh thanh tra, gi4m
sat cic Cong ty Chiing khodn thanh vién. Hién nay, viéc thanh tra céc Cong ty thanh vién
thudc thdm quyén cia Uy ban Chiing khodn Nha nuée (Ban thanh tra). Trung tam Giao
dich Chiing khoén chi ghi nhan syt viéc xy ra, tir d6 ty bé sung nhing théng tin vao quéi
trinh quan 1, néu nhu Uy ban Chiing khoédn Nha nude khong tién hanh thanh tra thi c6
thé nhiing théng tin ma Trung tam khong thé nim dugc nhing thong tin o6 1¢i trong qua
trinh quan Iy. Khi trién khai Quyét dinh 259 ctia Chi tich Uy ban Chimg khoén Nha
nude, Trung tam Giao dich Chiing ¢4 trich nhiém gidm sat, khi phat hién nhitng su viéc
vuot qué quyén han clia minh, Trung tdm s& bdo cdo Uy ban xir 1.

2.1.6. Quan Iy thianh vién vé tinh hinh tai chinh

Vin dé cudi cling trong hoat dong quan 1y Théanh vién tai Trung thm Giao dich

Ching khodn Tp. HCM 1a quan ly finh hinh tai chinh cdc Cong ty Ching khodn Thanh
55



vién. Theo nhu Quy ché 55 qui dinh, Trung tam Giao dich Ching khoén s€ ti€n hanh
quan 1y tinh hinh tai chinh théng qua hai béo cdo: bdo cdo tai chinh hang Quy khong c6
xdc nhan clia co quan kiém todn vi bdo c4o tai chinh nam ¢4 xdc nhén chia co quan kiém
todn. Trong d6, bdo cdo tai chinh Quy c6 tic dung gitip Trung tim theo dai, phat hién
nhiing ri ro tiém 4n va canh bdo sém cho thanh vién. Ngoai ra, thong qua bdo cdo tai
chinh Trung tAm gidm sit xem Cong ty Ching khodn ¢6 vi pham nhiing quy dinh ctia
phdp luat v& tinh hinh tai chinh néi chung va dac thi cia nghanh.

Thong qua bdo cdo tai chinh, hing quy Trung tam Giao dich Chiing khodn dénh
gid duoc tit ca cic khodn doanh thu, tdng chi phi Cong ty Chiing khoén Thanh vién phal
bd ra dé dat s& doanh thu, tir 46 x4c dinh duge phén ndo nguyén nhén gay ra I 16 trong
qu4 trinh hoat déng. Bén canh d6, dua vao cic bdo cdo nhu: Bang cin doi k€ todn, Bang
két qué kinh doanh va bang luu chuyén tién té tinh duge cAc ty s6 @i chinh nhim dénh
gia cu thé hon finh hinh tii chinh ctia Thanh vién nhwr: ty s6 ng nhim ddnh gid kha nang
tu chu vé tai chinh cha Cong ty Thanh vién; nhém ty s6 thit hai khong kém phén quan
trong ty s6 thanh todn, ban chat thi trudng chimg khodn 12 rdt nhay cam véi théng tin nén
khi Thanh vién gip khé khin vé chi trd s& 6 tdc dong rat Ion dén thi trudng. Nhém cudi
cliing 12 nhém ty s vé doanh 1gi nham ddnh gid hiéu suat st dung vén cling nhi kha
nang tao ra loi nhun cia Cong ty Chimg khoén Thanh vién. Bén canh d6, Trung tam
Giao dich Ching khodn con gidm sat Cong ty Chiing khodn c6 chap hanh diing nhimg
qui dinh tai chinh déc thii cha nganh hay khong nhu: kha nang dam ty 1é von kha dung
5%, ty 1& dAu tu chia Cong ty Chimg khodn vao cd phiét, tréi phiéu ciing nhu viéc gép

~v6n kinh doanh véi nhiing t6 chitc kinh t€ khéc, déc biét Ia m6i quan hé gdp von giita

Cong ty Chting khodn va Cong ty niém yét nhim dam béo tinh minh bach, cong bang
cho hoat dong cia thi trudng chiing khodn codn non tré ctia ta hién nay. Nhin chung,
Trung tam Giao dich Chimg khodn chi quan 1y tinh hinh ti chinh Cong ty thanh vién &
mufc do nhiing con sO trén bdo cdo cia Thanh vién. Véi cong téac quan Iy nhu vay Trung
tAm Giao dich Chiing khodn s€ khong di sau st v€ tinh hinh tai chinh clia Cong ty Thanh
vién, din dén viéc quan 1y khong chat, khong t6t, khéng nam bét duge nhimg van dé
nhay cAm bén trong. Hon niia viéc quan ly sdu sat hon s& gitip Trung tam nam bt kip
thdi nhiing vudng méc ctia Thanh vién, dé tir d6 ciing Uy ban Chiing khodn Nha nudc dé
ra nhilng giai phip, cdch gidi quyét nhimg virdng mét, bét cip trude dién bién clia thi
truong.
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Ngoai ra, Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM s€ ph6i hop véi Uy ban
Chiing khodn Nha nudc trong viéc gidm sit, thanh tra dinh ky hay dot xust cac Cong ty
Chiing khodn Thanh vién. Viéc thanh tra nhu the gitip Trung tim thay 16 nhiing van dé
cdn vuéng méc, cling nhu nhin nhan lai cong tic quan 1y ciia minh. Han ché ctia Trung
tam hién nay I khi pht hién nhiing sai pham ciia Thanh vién vé tinh hinh tai chinh thi
khong duoge quyén xir 1y, phai chds ¥ kién tir phia Uy ban Chiing khodn Nha nude. Trong
khoan thoi gian cho ¥ kién ciia Uy ban ¢6 thé cic Cong ty Chimg khodn du thoi gian
chudn bi 8¢ d6i phé véi co quan quan 1y, nhu vay viée thanh tra s& khéong dat duge nhiing
két qua nhu ¥ mudn.

22. DANH GIA CHUNG VE THUC TRANG HOAT PONG QUAN LY

THANH VIEN TAI TTGDCK TP.HCM

Nhin chung hoat dong quan 1y thanh vién ciia TTIGDCK TP. HCM trong 4 bén
nam qua tuong d6i t6t, da dat duge mdt s6 muc tiéu vé quan 1y chura dé nhiing su o6 ddng
tiéc ndo xay ra, dam bao hoat ddng ctia Thanh vién dugce trdi chay.

Vé quan 1y tinh hinh hoat dong cic Cong ty Chiing khodn Thanh vién, Trung tim
Giao dich chli yéu quan 1y 3 nghiép vu chinh lién quan dén hoat dong giao dich 1a:
Nghiép vu méi gi6i, nghiép vu tr doanh va nghiép vu quan ly danh muc dau tr. Hai
nghiép vu bdo 1anh phdt hanh va tr van ddu tr chimg khodn chi néim dé bdo cdo. Viéc
quan 1§ nhu hién nay 1 phi hop véi tinh than ciia Quyét dinh 259 Chi tich Uy ban
Chiing khodn Nha nuée ban hanh vé phan dinh trdch nhiém quan ly gitta Trung tam Giao
dich Chimg va Uy ban Chiing kho4n Nha nuée. Tuy nhién hién nay, s6 liéu giao dich 3
nghiép vu chinh ciia ting thanh vién Trung tam van phai lam bang tay, nén ¢6 phin mém
danh riéng cho cong tic quan thanh vién nhiam quan 1y t6t hon, o6 hé théng hon va dip

ting duge nhu cdu béo cdo. D6 véi vin dé sita 16i giao dich nhim tranh tinh trang d4 néu
& phén quén Iy nghiép vu méi gidi, cin c6 su phéi hop chat ché hon giita Phong Quén 1y
Thanh vién va Phong Ding ky, thanh todn b tri va luu ky ching khodn. Nhin chung,
Trung tam Giao dich Chiing khoén quan 1y mang tinh hinh hoat dong céc Céng ty thanh
vién 12 twong d6i t6t, chi ket van dé 1a viéc gidm sat thuc t€ vi hién nay viéc quan 1y cha
dua vao béo cdo thiéu tinh thuc €.

" Tiép theo Ia viin & quén Iy tinh hinh nhan su cic Cong ty Ching khodn Thanh
vién. Hién nay Trung tim Giao dich Chwing khodn TP .HCM chi quan ly & mtc do khii
quét, chl yéu ndm duge nhiing vi trf tit Trudng Phong tré xuéng. Véi muc do nhur vay da
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gay khong it khé khan cho Trung tam trong viéc lién he, trién khai cong viéc khi cdn
thiét. Sur phoi hop gitta Uy ban Ching khodn Nha nude va Trung tam Giao dich Chiing
khoan chua dugc t6t, nhiéu trudng hgp Trung tam van cdn bi dong trong giai quyét van
dé, cham hon so véi dién bién cda thi trudng nhue: viée cap thé Dai dién giao dich Cho
nhan vién kinh doanh ctia Cong ty Chimg khodn, theo doi hoat dong giao dich chia nhén
vién kinh doanh chéip hanh diing rhiing qui dinh ctia phap luat hay khong?

Cusi cling 2 vén dé quan Iy tinh hinh t3i chinh cic Cong ty Chiing khodn thanh
vién. Hién nay, chua c6 mét hé thong tiéu chi ddnh gid chudn vé tinh hinh tai chinh danh
rieng cho Cong ty Chimg khoan. Cac tiéu chi hién c6 chi d4nh gi4 duge & miic co ban,
chung vé& tinh hinh tai chinh ciia Cong ty ching khodn, chua di sau vao danh gia nhiing
tinh dac thit chia mét Cong ty Chiing khodn dé thiy rd nhiing van dé tai chinh dit rung,
Ngoai ra, hién nay Trung tim Giao dich Chimg khoén chi quén 1y ¢ mic do bdo cdo,
khong mang tinh thuc t€, tir d6 din dén khong ném bét kip nhiing dién bién tinh hinh i
chinh céc Cong ty Chwimg khodn. Hon niia véi tinh trang nhu hién nay co quan quan ly
luon di sau gial quyét van dé phét sinh, khong c6 nhing bién phip nham ngan chan, dén
d4u phiing van dé s& phat sinh trong qu trinh quan ly.

23. NHONG VANDE DATRA
23.1. Thuan lgi

Quan ly thanh vién tai Trung tim giao dich chiing khoan TP.HCM trong thoi gian
qua c6 duge nhing thanh qua nhat dinh nhu trinh bay & trén nhd:

- Thudng xuyén c6 su trao ddi gita TTGDCK TP.HCM véi cdc cong ty chiing
khodn thanh vién. Su trao déi, lién hé ndy duoc dién ra 802 c4p do: giita Iinh dao
Trung tim va lanh dao cdc cong ty ching khoén va giita nhan vién cGa Phong
Quan 1y thanh vién thudc Trung tim véi nhén vién cia cic cdng ty ching khodn.
Nhiing cudc hop ban vé cc viin dé cia thi trudng 1 noi céic cong ty chiing khodn
6 dip thé hién ¥ kién, dua ra nhilng van dé biic xiic, trinh bay nhiing bét cip
trong cc van ban phap luat so véi thie 1€ hoat dong. C6 thé néi, day 1a nhimg
thong tin phén héi chinh ngach rit quan trong tir thi trudng, déng gdp rit 1n cho
qué tiinh xay dung lut va d& xuat cic giai phdp cho thi trudng. Boi hon ai hét,
chinh nhiing cong ty ching khodn, nhitng ngudi truc ti€p hoat dong trén thi
trudng va thue thi cdc diéu khoan clia lugt méi hiéu 16 duge khoang céch giita
luét va thuc t€, '
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Bén canh luéng thong tin phan héi chinh ngach nay, con c6 mot ludng théng tin
khéc, tuy khong chinh ngach, nhung ciing bé sung mot phin rat quan trong vao
viec dua ra nhing quyét dinh d6i véi thi trudng, d chinh 14 thong tin nim bét
dugc qua trao ddi véi nhan vién cic cong ty ching khoén. Do khong bi ring buac
béi tinh phdp 1y, c4c nhan vién cong ty chiing khodn trong trao ddi dé dang boc
bach nhiing van dé clia cong ty, cia ngudi diu t, nhiing van dé ma khong phai
dé néi ra mot cdch cong khai.
Thuén loi thit hai trong hoat dong quan 1y thanh vién tai TTGDCK 1a ¢é su trao
déi thong tin thudng xuyén giita Trung tam va céc don vi chiic nang thudc Gy
ban, cu thé 1a Ban Quan 1y kinh doanh. B4i 1€, Ban Quén 1y kinh doanh 14 noi cip
phép hoat dong cho céc cong ty chiiing khodn, cap phép hanh nghé cho cic nhan
vién ciing nhu 13 ngudi quén 1y toan dién cic nghiép vu clia céng ty chimg khodn
thanh vién.
Thong qua céc thong tin tr Ban Quén 1§ kinh doanh cung cip, TTGDCK
TP.HCM ném bét dugc s6 Tuong cic cong ty ching khodn chudn bi duge cép
phép va dang ky 1am thanh vién ciia Trung tam, tir d6, ¢6 nhimg hoach dinh vé tai
chinh cling nhu vé oo s& vt chat dé chusn bj sfin sing, khong bi dong. Viéc cung
cAp thong tin vé cdc nhan vién c6 gidy phép hanh nghé gitip Trung tam ndm dugc
tink hinh nhan sy ctia cong ty, déi chiéu vdi nhiing vi tri 1am viéc doi hoi phai cé
gidy phép hinh nghé d¢ dam béo cong ty tuan thd duing phép luat.
Ngodi ra, nhitng nghiép vu nhu tu van dau tr ching khodn, bao Ianh phét hanh,
quan 1y danh muc du tr duge Ban Quan Iy kinh doanh quan 1y sau hon, tix d6,
trao ddi v6i Trung tam dé€ Trung tam c6 cdi nhin toan dién vé hoat dong ciia cong
ty chimg khodn. |
Lanh dao UBCKNN ciing rit quan tim dén vian dé quan ly thanh vién cia
TTGDCK TPHCM. S quan tim niy duge cu thé héa bang Quyét dinh 259 vé
phéan dinh tréch nhiém quén ly gitta TTGDCK TP.HCM véi c4c don vi chic
nang thuéc UBCKNN. Trong Quyét dinh 259 ny, trach nhiém quan ly d3 duge
phén dinh khd S rang nhu da tinh bay & phin trén, han ché nhimg tring lap,
dim chan nhau trong quan ly da xay ra trong thdi gian qua.
Nh4n vién quan Iy ciing khong ngimg nang cao trinh d chuyén mén nghiép vu
dé c6 thé nm bat nhimg thay déi clia thi trudmg, tir d6, thuan lgi trong van dé
quan ly cic cong ty cining khodn. Cic obng ty ching khodn gan nhu 13 nhimg
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ngudi tién phong cha thi trudng. Ho khong ngimg tim kiém nhiing phuong phdp

cai tién nghiép vy, nhiing hinh thic kinh doanh méi, nhimg san pham mdi dé

phuc vu khdch hang t6t hon, ning cao tinh canh tranh trén thi truong. Vi du nhu
nghiép vu repo trdi phi€u dang dugc cdc cong ty ching khodn trién khai trong
thoi gian gan dy hay cic phuong thiic dat 1énh qua Intemet. Bén canh viéc xiy
dung céc van ban phip ludt diéu chinh, nhan vién quan ly cong ty chimg khodn
ciling tim hiéu nhiing kién thic nay nhéim don ddu, hé trg va quan 1y cdc cong ty
chiing khodn tuan thil phdip luat

23.2. Khékhin
- Khé khan 16n nhat trong vén dé quan I¥ lién quan dén phép luat.

Nhu chiing ta d3 biét, van ban phdp 1j cao nhét vé ching khodn va thi trudng
chitng khodn hién nay 12 Nghi dinh144. Bén canh viéc gid tri phdp Iy chua cao, Nghi
dinh cha ta cling chua theo kip va dén ddu dugc sy phdt trién cla thi trudng, Ludt cha
chiing ta thudng di sau, do d6, véi thi tnidng chitng khodn mdi pht trién nhu Viét Nam,
con rit nhiéu van dé méi. Mot 14n nita don clr nghiép vu repo, hién tai, cic cong ty chiing
khodn thuc hién ma khong 6 luat diéu chinh. Gid thoa thuan trong nghiép vu nay nhiéu
cong ty khong tuan theo gid thi trudng, do d6, ddy cdc cong ty ching khodn vao tinh
trang khé khan néu doi tic khong thuc hién diing thoa thuan. Mot vi du khic vé chimg
quyén. Hién tai da xuét hién nhu cdu giao dich chimg quyén, tuy nhién, chiing ta chua cd
st nghién ctiu chusn bi. TTGDCK TPHCM thi hdi UBCKNN, UBCKNN thi yéu cdu
TTGDCK TP.HCM nghién ciu. VS khé khan nhu vay, TIGDCK TP.HCM gip uo
ngai trong van dé quan 1y. Bdi khi nhic nhés cbng ty chiing khodn thanh vién mot van dé
gi phai c6 dan chiéu v€ luat.

Thém vao dé, luat ¢6 nhiéu diém con chua 1o ring. Hién tai, TTGDCK TP.HCM
d ti€p nhan nhiéu ¥ kién thic méc vé vin dé chuyén khoan giita céc thi khodn clia céc
nhi d4u tr trong cling mot cong ty chitng khodn, Quy ché ¢6 quy dinh vé viéc han ché
nhtng chua o rang, khién cong ty chiing khodn khé khin trong khau thyc hién, kéo theo
vuéng méc trong quén 1y. Tuong ty, trong bio cdo vé finh hinh hoat dong, nhiéu muc
ciing chua quy dinh cu thé, vi du vé gia tri tinh tén kho ty doanh va tén kho quéan 1y danh
muc diu fu.

- Khé khan thit hai ¢6 thé ké dén 13 su phéi hop giia cdc phong ban trong Trung
tam chua duoge nhip nhang, cdn nhiéu bat cap.
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Cong ty chimg khodn khi trd thanh thanh vién clia Trung tim ciing dong théi
dang ky 1am thanh vién luu ky. Phong Dang ky — Luu ky va Thanh todn bis trir s thue
hién céc dich vu lién quan cho cong ty chiing khodn, déc biét la thanh toédn giao dich
ching khodn sau khi ¢6 két qua giao dich chuyén sang. Hién tai, tai Trung tam c6 thuc
hién viéc sira 16i sau giao dich cho cong ty chiing khodn. Viéc st 16i sau giao dich nay
do Phong Pang ky, Luu k¥, Thanh todn bi trir thuc hién, chi thong bdo két qua cho
Phong Quan ly thanh vién vo cudi méi thang dé thyc hién chinh slra trén hé thong giao
dich.

Véi cdch thuc hién nhu vay, ¢6 02 van dé phdt sinh: thit nhat, lién quan dén viéc
quén 1 dai dién giao dich tai sin; thit hai, lién quan dén viéc gidm st tuan thit quy dinh
trong hoat dong kinh doanh chiing khoan clia cong ty chiing khodn thanh vién. Trich
nhiém quan Iy thanh vién tai Phong Quan 1y thanh vién bao gém ca quan 1y dai dién giao
dich. Viéc dai dién giao dich nhap sai lénh c6 quy dinh cic hinh thitc ky luat theo Quy
dinh 1am viéc tai san do Trung tam ban hanh, Tuy nhién, véi viéc sla 16 sau giao dich
thong qua Phong Dang ky, Luu ky, Thanh todn bu trix, Phong Quan ly thanh vién da bo
s6t nhiing 18i nay. Hon nifa, thong qua viéc sira 16i sau giao dich, mét s6 cong ty ching
kho4n d3 vi pham nhiing quy dinh lién quan nhu khong kiém tra ky quy tién va chiing
khodn cua khich hang trude khi dat lénh. Tuy nhién, Phong Pang ky, Luu ky, Thanh
todn b trix khong thong béo cho Phong Quan 1§ thinh vién dé tién hanh diéu tra thém
cling nhu khong c6 su kiém tra st sao.

- Kh6 khin thi ba lién quan dén van dé han ché s6 lugng nhan vién lam cong téc
quan ly.

Cic cdng ty chimg khodn thanh vién ngay mét ting, trong khi do, thuc chat,
Phong Quan ly thinh vién chi ¢6 khodng 4 nhan vién chuyén vé mang quéan Iy thanh
vién. Dic biét, véi sy phan dinh trich nhiém quan 1y theo Quyét dinh 259, khéi luong
cong viéc mi cdc nhan vién nay phai dam trich s& ting 1én rat nhiéu, do dé6, khé long
kiém tra gidm sét dugc mét cich ddy di. ‘

- Khé khan thit tr 13 lién quan dén van dé bdo cdo, dic biét 12 cc bdo cdo dinh ky.

Hién nay cic bdo cdo dinh ky déu duge quy dinh 15 théi han ndp bdo cdo. Tuy
nhién, mot s6 Cong ty chiing khodn, vi Iy do khich quan hodic chti quan, déi khi nép béo
cdo tré han. Trudmg hgp thutmg gap hon la cac cong ty ching khoin ndp béo cdo diing
han, nhung chua chinh x4c, phai sita ddi, b3 sung, dén dén kéo dai thoi gian ndp béo cdo.
Day 12 nhiing 18i nhé, nhung thudng xuyén gap phai, gay khé khin cho cong tic téng két
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danh gid hoat dong thanh vién tai TTGDCK TP. HCM. Theo Nghi dinh vé xit phat vi
pham hanh chinh trong linh vuc chiing khodn va thi tnding chimg khoén, thdm quyén xit
phat thugc vé Thanh tra cha UBCKNN. Tuy nhién, nhimg vu viéc nay qud nhé dé
chuyén lén Thanh tra. V& lau dai, dé thusin loi cho cong tac quan Iy tai Trung tam, Trung
tam d2 nghi 06 sy phan quyén vé phia Trung tam d€ Trung tim linh hoat hon trong viéc
xtt 1§ hidu qua cdc cong viéc mang tinh chit thudng nhat nay. Bén canh d6, mot s6 cong
ty chitng khodn ndp bdo cdo tai chinh nam rat cham. Ly do duge cdc cong ty chiing
khodn gii trinh 13 cong ty kiém todn qud tai, khong dap ting dugc yéu cdu vé kiém todn.
Thiét nghi Uy ban nén xem xét va cho ting thém s6 luong cdc cong ty kiém todn dugc
Uy ban chip nhan,

Han ché 16n nhit ciia viéc quan 1§ bdo cdo [a thiéu tinh thuc t&. Ngoai nhing bdo
cdo c6 lién quan dén s6 liéu giao dich, nhiing bdo cdo clia cong ty chwmg khodn phén 16n
mang tinh mdt chiéu. Trung tam chi ti€p nhéan, khong c6 co s& kiém tra, d6i chiéu véi
thue t&, D€ khic phuc nhuoe diém nay, Trung tim di c6 ging tao méi quan hé véi cac
cong ty chiing khodn thanh vién nham thu thap thong tin, nim tinh hinh céc cong ty
chimg khodn, dic biét la cic thong tin khong duge dé cap dén trong bdo céo. Vdi loi the
trao déi cong viéc hang ngly véi cic cong ty chiing khodn, diic biét phén 16n cic cong ty
chiing khodn déu o6 tru & chith hodc chi nhénh tai TP, HOM, TIGDCK TP. HCM I
nol ¢6 duoc nhiéu thong tin nhat vé cic cong ty ching khodn. Tuy nhién, han ché trong
thdm quyén kiém tra, gidm s4t c4c cong ty chiing khodn, Trung tim gap khé khan trong
viéc x4c minh c4c thong tin cling nhir kiém tra khi thay cén thiét.

M6t han ché nita d6i véi viéc quan 1y qua bdo cdo 1 khong kiém tra, giam sat
duge viéc tan thit dao diic nghé nghiép (nhu uu tién knh cita khéch hang trioc kenh t
doanh, ddm bdo cong béng cho khich hang, kiém tra ty 1é ky quy ...cha cdng ty chiing
khodn, mot van dé rat khé quan 1y ciing nhu cdn c6 thdm quyén xem xét cic s6 lidu, gidy
10 s6 sdch ciia cdc cong ty chiing khodn. Nam 2003 véi muc dich nam bét tinh hinh hoat
dong céc cong ty chitng khon, TIGDCK TP. HCM d tu thanh 1ap doan khio st. Tuy
nhién, doan khdo sét nay cong khong mang lai k&t qua nhiéu nhu mong doi. Viéc khio
sdt mang tinh chat bé ndi va phu thuéc nhiéu vao sy hop tdc clia cie cong ty ching khodn
thanh vién. Piéu nay mét 14n niia khing dinh viéc phan quyén cho Trung tam giao dich
chiing khoén trong viéc kiém tra, gidm st cic cong ty chiing khodn la c4n thiét.
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- Khé khan thif nam §a st phéi hop giifa cdc Ban chiic nang cia Uy ban va
TTGDCK Tp. HCM trong viéc gidm sat hoat dong cong ty chiing khoén thanh
vién.

= Doi voi vu Ban Thanh tra: dinh ky hing nam, Ban Thanh tra 6 chiic doan thanh
tra hoat dong clia cic cong ty chilng khodn, trong d6 c6 dai dién clia Trung tam
Giao dich Chiing khodn TP, HCM. Nhiin chung, viéc phdi hop gitta Ban Thanh tra
va Trung tam trong nhiing dot kiém tra ndy twong d6i an y. Tuy nhién, Trung tam
Giao dich Ching khodn TP. HCM nhén thay Ban Thanh tra it tao mdi quan hé véi
Trung tam, cu thé 1a Phong Quén iy Thanh vién, dé thu thap thong tin vé cc cong
ty chithg khodn. Thém vio d6, viéc thanh tra céc cong ty chning khodn chi thuc
hién mdi ln mot nam va han ché vé thdi gian, do 6, nhu da trinh bay & trén, dé
c6 thé di sau sat hon tinh hinh céc cdng ty ching khoén, Kip thdi ki€m tra khi ¢6
vi pham, nhét 13 nhiing vi pham nhd. Ban thanh tra nén phan quyén cho Trung
tAm thuc hién mot sé chifc nang thanh tra, gdim sat.

» Dot vdi Ban qudn 1y kinh doanh: méc di di c6 sy phoi hop trao déi thong tin giita
Ban Quan 1y kinh doanh v TTGDCK Tp. HCM nhung thiéu tinh kip thoi, khong
thudng xuyén va khong ddy du. Don clr trudng hop céc cong ty chimg khodn
ban d4u khi dang ky lam thanh vién c6 bdo cdo TTGDCK Tp. HCM mét sé ndi
dung nhét dinh nhung sau dé khong dugc cap nhét, b sung khi c6 thay déi, vi du
nhu béo cdo vé t6 chiftc nhan su va cic quy trinh nghiép vu. TTGDCK Tp. HCM
thi€t nghi nén o6 mét co ché trao ddi thong tin cu thé gita UBCKNN va
TTGDCK Tp. HCM trdnh gay phién h cho céc cong ty chning khodn thanh vién.
Ngodi ra, cdn cdc trudmg hop khdc nhu bédo cdo vé viéc md dai Iy nhan Iénh chi
dugc gli Uy ban trong khi nhiing thong tin nay Trung tam ciing cin dugc thong
béo dé quan ly. Hay thong tin vé nhan su ¢4 nhan dugc cp chiing chi hanh nghé
méi,hét han, gia han ... anh hudng truc tiép dén viéc cap the Dai dién giao dich tai

~

Sdrn.

KET LUAN CHUONG 11

_ Qua phan thuc trang hoat déng quan 1y thanh vién tai TTGDCK duge trinh bay
cho th&y véi hanh lang phép 1 vé chitng khodn va thi trudng chiing khodn hién nay, bude
d4u di dinh hinh duge cong téc quan 1y thanh vién teén thi rudng chiing khodn nhu: ché
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d6 dang ky thanh vién, quyén va nghia vu, ch€ do bao cdo, cong b théng tin clia thanh
vién... dam bao duge nhiing dléu kién co ban dé cdc t§ chiic thanh vién hoat dong, Ngoai
ra, vé phia co quan quén 1y ciing d hinh thanh vA xay dung dugc nhiing cong cu hé trg
minh trong qud trinh gidm s4t, quan 1y hoat déng cdc cong ty chiing khodn thanh vién.
Tuy nhién qua d6 ciing thay dugc mét s6 mét con han ché trong cong tic quan 1y nhu; hé
théng phép 1y chua hoan chinh, chua ¢6 su gin két cn thiét giiia Cong ty Chiing khoédn
Thanh vién, Trung tam Giao dich Chimg khéan TP. HCM va Uy ban Chiing khodn Nha
nude trong viéc phét trién thi trudmg... Tir tryc trang nhu trén dat ra khéng it khé khan cho
0 quan quan Iy trong viéc phit trién thi chimg khodn nuée nha.



| CHUONG III
GIAI PHAP HOAN THIEN HOAT PONG QUAN LY
THANH VIEN

1. PINH HUGNG PHAT TRIEN TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG

KHOAN, DINH HUGNG QUAN LY THANH VIEN
1.1. Téng quan vé chién lugc phét trién thi trudong chimg khoan Viét
Nam dén nam 2010

Chién lugc phat trién thi trudng chiing khodn Viét Nam dén nam 2010
(sau day goi 1a Chién luge) da duge Thu tuéng Chinh phi phé duyét va ban
hanh kém theo Quyét dinh 163/2003/QD-TTg ngdy 05/8/2003. CS thé néi,
tuy Chién luogc ndy chua thé hién cu thé 19 trinh phét trién thi trudng tii
chinh néi chung va thi trudng ching khodn néi riéng nhimg da thé hién rd
nét su chuyén bién sau sic trong nhan thic vé thi trudng chiing khodn, va vai
trd dac biét quan trong cia thi trudng chimg khoan déi véi su phét trién clia
nén kinh t€ Viét Nam trong giai doan tir nim 2010.

Muc tiéu phdt trién thi trudng chiing khoén 12 ca vé quy mé lan chat
lugng hoat dong nham tao ra kénh huy dong v6n trung va dai han cho ddu tu
phaét trién, gép phin phét trién thi trudng tai chinh Viét Nam; duy tri trat o,
an toan, md rong pham vi, tang cudng hiéu qua quan ly, gidm sdt thi trudng
nham bao vé& quyén va lgi ich hgp phdp ciia ngudi ddu tu; tling budc nang
cao kha nang canh tranh va chi dong hoi nhép thi trudng tai chinh qudc &,

Phat trién thi trudng ching kho4n trén nguyén tic phi hop véi diéu
kién thyc t€ va dinh hudng phét trién kinh t€ - xa hoi cha dit nuéc, phit hop
v6i c4c tieu chudn va thong 1& quéc t&, timg buéc hoi nhap véi thi trudng tai
chinh khu viec va th€ giGi; x4y dung thi tru'ﬁng chiing khodn thdng nhit trong
ca nudc, hoat dong an toan, hiéu qua gép phin huy dong v6n cho dau tu phat
~ trién vA thiic ddy tién trinh c8 phidn héa cic doanh nghiép nhd nuéc; nha
nudc thyc hién quén ly bing phdp lut, tao diéu kién dé thi trudng chimg
khoén hoat dong va phat trién thi trudng chitng khodn; bao dam tinh théng
nhét cia thi trudng tai chinh trong pham vi qudc gia, gin viéc phét trién thi
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trudmg ching khoan véi viéc phét trién thi trudng vén, thi trudmg tién €, thi
trudng bao hiém.

Vé dinh hudng phit trién thi trudng ching khoan, Chién luge khing
dinh viéc md& réng quy mo cua thi trudng ching khodn tap trung, phin diu
dwra téng gia tri thi trudng d&n nam 2005 dat mic 2 - 3% GDP va dén nim
2010 dat miic 10 - 15% GDP. Dé cé thé ting t6¢c va dat dugc muc tiéu dé ra,
nh4t 12 nang téng gi4 tri giao dich thj trudng én gdp 5 1an vao nam 2010,
Tha tuéng Chinh phii ciing nhin manh viéc xay dung va phét trién cic Trung
tam Giao dich Chimg kho4n, Trung tim Luu ky chitng khodn nhim cung cip
c4c dich vu giao dich, dang ky, luu ky va thanh todn ching khodn theo
hudng hién dai héa. Theo d6, dén nam 2010 s€ xay dung Trung tdm Giao
dich Ching khodn Thanh phé Hé Chi Minh thanh S& Giao dich Ching
khodn vé6i hé théng giao dich, hé théng gidm sit, cdng bé thong tin thi
trudng tu dong hod hoan toan.

Bén canh dé, Chi€n lugc cling dé ra viéc phat trién cdc dinh ché tai
chinh trung gian cho thi truong ching kho4n Viét Nam. Dic biét 13, cong ty
chimg khodn - mot trong nhing dinh ché tai chinh trung gian quan trong cta
thi trudng - di duoc dinh huéng phit trién theo hinh thiic ting quy mé va
pham vi hoat dong nghiép vu kinh doanh, dich vu cua cic cong ty ching
khodn. Tir d6, phat trién cdc cong ty chiing khodn theo hai loai hinh: Céng ty
Chiing khodn da nghiép vu va Céng ty ching khodn chuyén doanh, nham
tang chat lugng cung cdp dich vu va kha nang chuyén mén hoa hoat dong
nghiép vu. Déng thoi, khuyén khich va tao diéu kién dé c4c té chic thuodc
moi thanh phin kinh t€ ¢6 di diéu kién thanh 14p cic cong ty ching khodn,
khuyén khich cic cong ty chimg khodn thanh 1ap chi nhdnh, phong giao
dich, dai 1y nhéan lénh & cic tinh, thanh phé 16n, cdc khu vuc doéng dan cu
trong ca nudc, khuyén khich cdc cong ty ching khodn thuc hién nghiép vu
quén ly danh muc ddu tu. Mit khdc, v6i tu cach 1a nha 8 chic ddu tu chimg
khodn mét cich chuyén nghiép, cic cong ty chitng khodn dugce khuyén khich
thuc hién chic niing clia nha tao 14p thi trudng cling véi cdc nha diu tu cé td
chitc khiac nhu cic ngan hang thuong mai, cong ty tai chinh, cong ty bao
hi€m, c4c quy bio hi€m, qu§ ddu tu,...

Trong 10 giai phdp déng bé ma Chién lugc dé ra dé hoan thanh duoc
muc tiéu dé ra, mot giai phdp ¢ vai trd quan trong nhdm nang cao chat
lugng hoat dong cua thi trudng chitng khodn 1a viéc 4p dung bién phip
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cudng ché thuc thi quy dinh vé quan tri cong ty theo thong 1é quéc t& d6i véi
cic cong ty niém yét, cic cong ty chitng khodn, cic cong ty quan 1y quy ddu
tu va ché€ do cong bd thong tin theo luat dinh, dac biét s€ tang s6 lugng va
ning cao chit lugng nhan vién thuc hién nghiép vu kinh doanh chitng khoén,
cdc cong ty chimg khodn phai thuc thi quy tic dao ddc nghé nghiép, déng
thdi s& nang cao chét lugng kiém todn béo cdo tai chinh cia céc 16 chic phét
hanh, niém yét va kinh doanh chitng kho4n.

Nhin chung, Chién lugc phat trién thi trudng chiing khodn Viét Nam
dén nam 2010 d3 thé hién rd quyét tam cha Chinh phi Viét Nam trong viéc
x4y dung thi treong chiing khodn hién dai, héi nhép véi thi trudng tai chinh
qudc t&, dong thdi vAn dam bao tinh théng nhit, ddng bo véi cac thi trudng
khic nhu thi trudng bdo hi€m, thi trudng bét dong san, thi trudmg vén ...
thudc thi trudng tai chinh trong nuéc nhdm ddp dng nhu cdu phét trién cla
nén kinh t& trong thoi ky méi.

1.2. Téng quan vé chién luogc phit trién TTGDCK TP.HCM

Cin cif theo Chién lugc phét trién thi trudng chimmg khodn da dugc Thi
tuéng Chinh phi phé duyét ngay 05/8/2003, Lanh dao B Tai chinh da trién
khai va dé ra céc giai doan phét trién cu thé cho Trung tam Giao dich Chiing
khoin thanh phé H6 Chi Minh trong Théng bdo s6 136/TB/BTC ngay
17/6/2004 vé viéc két luan cha Linh dao B9 vé mo hinh t8 chitc va xay dung
thi trudng giao dich chitng khodn Viét Nam.

Lanh dao Bo Tai chinh da dinh huéng mé hinh t8 chic thi trudng giao
dich ching khodn d6i véi Trung tam Giao dich Ching khodn thanh phd Hé
Chi Minh 13 thj trudng giao dich tap trung, phat trién thanh S& Giao dich
chiing khodn, ¢6 kha nang lién két v6i thi trudng ching khodn khu vire,

Pé 4n phit trién Trung tdm Giao dich Ching khoén thanh phé H6 Chi
Minh dugc chia thanh hai giai doan nhu sau: giai doan thit nhét 1a giai doan
tir nay dén nam 2006 va giai doan thit hai 1a giai doan tir nim 2007 trd di. Dé
Trung tam Giao dich Ching khoén thanh phé H6 Chi Minh phat trién theo
ding dinh huéng tic 1a tré thanh S& Giao dich chitng khodn véi hé thong
giao dich khong c6 san vao nam 2007 thi giai doan tit nay dén nam 2006 1a
giai doan vé clng quan trong trong viéc tao dung cic diéu kién cin va du,
tao nén tang cho Trung tam Giao dich Ching khodn thanh phé H6 Chi Minh
chuyén minh “héa réng”.
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Cu thé, trong giai doan thit nhdt Trung tam Giao dich Chitng khodn
thanh phé H6 Chi Minh vin t8 chic giao dich chimg khoédn tap trung véi
hinh thitc c6 san (bao gdm ca Tri phi€u Chinh phi) véi cdc chic nang cong
bd thong tin, gidm sét thi trudng, luu ky - thanh todn b trit. Tuy nhién, dé
dap tmg yéu cdu giao dich ching khodn khi quy mé thi trudng tang len, Uy
ban Ching khodn s€ nang cap hé thong giao dich, hé théng dang ky - luu ky
- thanh todn bt trir, hé théng cong bs thong tin, gidm sat thi trudng. Trong
giai doan nay, Uy ban Chiing khoan phdi hop véi cdc don vi c6 lién quan
x4y dung phuong 4n trién khai dir 4n ddu tu dé x4y dung hé théng giao dich
theo phuong 4n khéng c6 san, c6 hé théng du phong giao dich dé dap tng
yéu cdu phat trién cla Trung tim Giao dich Ching khodn tir nim 2007.
Ngoai ra, d6i véi viec xay dung Trung tam Iuu ky doc 1ap, Uy ban Chiing
khodn phdi hop véi céc don vi ¢6 lién quan x4y dung dé 4n.

Nhu vay, c6 thé néi, ciing véi UY ban Ching khodn, Trung tam Giao
dich phai chii dong tim hiéu, nghién cifu va dé xuét nhiéu giai phap lien quan
dén viéc “nang chat” cho Trung tdm Giao dich Chiing khodn ca vé mat quan
Iy 14n mat hd tro coéng ty chimg khoan dé céng ty chimg khodn phit trién
manh mé, vilng chéc ca vé “néi dung” lan “hinh thic”.

2. GIAI PHAP HOAN THIEN CONG TAC QUAN LY THANH VIEN
TAI TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN THANH PHO

HO CHI MINH

2.1. Khung phap ly
Trong thang 6 vira qua Bo Tai chinh da ban hanh hang loat céc vin
bidn quy pham phdp luat dé huéng din cic quy dinh trong Nghi dinh s6
144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 cta Chinh phu vé ching khodn va thi
truong chimg khodn nhu Théng tur 57, Thoéng tw 58... va dic biét [a Quy ché
t6 chdc v hoat dong clia cong ty ching khodn (dugc ban hanh kém theo
Quyét dinh s6 55. Nhin chung, cic diéu khoén trong cic van ban phép luat
ndy di b4 sung nhiéu diém méi nhim nang cao chit lugng cla cic d6i tugng
tham gia vao thi truong ching khodn nhu quy dinh chi tié€t vé céc trudng hop
cong bo thong tin va md& rong ddi tuong phai cong b thong tin ra cic cong
ty chitng khodn. Cic quy dinh mdi ciing tao cho cdc cong ty ching khodn
dugc cht déng md réng hoat dong kinh doanh qua viéc néi rong nhiéu cich

68



thic hoat dong vi ggi md, bd sung thém nhiéu n6i dung trong cdc hinh thic

kinh doanh cta cong ty ching khoan.

Nhin chung, v6i khung phép 1y vé€ ching khodn va thi trudng chimg
khoén hién hanh, thi trudng ching khodn tap trung Viét Nam vé co ban di
c6 dit co s& phdp 1§ dé van hanh an toan va hiéu qua. Tuy nhién, véi nhitng
khé khan vuéng méc phét sinh trong qué trinh quan 1y thanh vién tai
TTGDCK TP.HCM, khung phdp 1y vé chimg khodn va thi trudng ching
kho4n cén c6 mot s6 sira ddi, bé sung:

2.1.1. Quy dinh vé nghiép vu quan Iy danh muc dau tu

Cic cong ty chimg khoén phai bio cdo vé hgp dong quan 1y danh muc
ddu tu cho t6 chiic, c4 nhan trong nudc va td chifc, ¢ nhan nudc ngoai va
bdo cdo vé kh6i lugng giao dich cua td chic cd nhan trong nuéc va nudc
ngoai. Diéu niy nham theo dbi, quan 1y ty 1é nidm gilt cha 18 chitc, c4 nhan
nuéc ngodi. D€ thuc hién duge viéc ndy, cin song song thuc hién 02 bién
phép:

- B& sung noi dung vé quan 1y danh muc ddu tu cho t6 chifc, c4 nhan nuéc
ngoai trong béo céo tinh hinh hoat dong thing cla céc cong ty chitng
khodn ban hanh trong Quy ché t8 chiic va hoat dong chia cong ty chimg
khoén. Cu thé: _

Hoat dong quan ly danh muc dau tuw ,

- Tong s6 hop dong qudn 1y danh muc ddu tw dd ky con hiéu luc thuc
hién:

o Trong nudc:

o Nudc ngoai:

~ SO0 hop dong ky trong thdng:

o Trong miédc:

o Nuoc ngoai:

- Tri gid von dy thdc ddu ne phdt sinh trong thang:

o Trong nuoc:

e NuOc ngoai:

- Tinh hinh mua bdn chiing khodn ctia hoat dong quan Iy danh myc ddu
tie trong thdng
Trong mitoc

LC!Hbrg khodn I Mna 1 Biin [ Gidtri CK
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Khéi hugng Gid tri Khoi eong Gid i ton cudi ky
Nuoc ngoai
Chitng khodn Muu Bein Gid tri CK
Khoi litgng Gid tri Khoi hegng Gid tri 160 cudi ky

- Quy dinh ma riéng cho nhing tai khoan giao dich cho céc hgp déng by -
thic ddu tu.

Ma tai khoan nhdp vao hé thong giao dich clia céc cong ty chimg
kho4n gém 10 ky tu, trong d6, 4 ky tu ddu truéc day quy dinh bit budc nhu
sau:

= 3 ky tu d4u: mi s6 thanh vien luu ky

= Ky tu thit 4: P, C, F dé phan biét giao dich ty doanh, méi gidi, giao

dich cho nha ddu tu nuéc ngoii.

Nay, dé phuc vu céng tic quan 1y hoat d@ng quan 1y danh muc d4u t,
TTGDCK TP.HCM dé nghi quy dinh thém ky tr thtt 5 (Q) danh cho tai
khoan giao dich dé1 véi nhitng hoat dong nay, vi du:

001FQ — quan ly danh muc ddu tu nuéc ngoai
001CQ — quan Iy danh muc d4u tu trong nude
Thuan loi khi sit dung phuong phdp niy la khong phai diéu chinh hé
thong giao dich hién tai va d& dang quan 1y. Dic biét, d6i véi cong tic quan
1y, c6 thé théng ké giao dich quan Iy danh muc ddu tu d€ so sénh, d6i chiéu
vGi s6 liéu trén bdo cdo cia thanh vién. Bén canh d6, v6i quy dinh ma tai
khoan nhu vay, hé théng s€ tr dong di€u chinh room cda nha diu tu nude
ngoai mdi khi cé giao dich quan 1y danh muc dau tu nuéc ngoai phat sinh.
Viéc quy dinh ma tai khoan nhuv vay cling thuén tién cho cong tic thanh tra
gidm sit sau nay vi day 13 nhitng tai khoan khong phai 1a tu doanh nhung do
cong ty chiing khoédn ky phi€u 1énh.
 Tuy nhién, phuong thitc niy c6 thé din dén viéc cic cong ty ching
khoédn phai diéu chinh lai h¢ théng mai tai khodn dang st dung tai cong ty,
diéu chinh lai phdn mém quan 1y va phan loai tai khoan sin cé.
2.1.2. Quy dinh vé nghiép vu repo
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Nghiép vu repo c6 thé khong méi trén thi trudng tién t, trong hoat
dong ngén hang, tuy nhién, 13 mot nghiép vu méi trén thi trudng ching
kho4n cin phai c¢6 cdc vin ban phép luat diéu chinh. Repo 1 giao dich ching
khodn cé ky han, thuc chat 1a cho vay tién cé thé chap bang ching khodn.
Hién nay, mot s6 cong ty chitng khodn da thuc hién nhiéu nghiép vu nay.
Tuy nhién, v6i dinh nghia nghiép vu repo nhu vay, liéu viéc thuc hién nghiép
vu repo ¢6 mau thuln véi quy dinh vé viéc cong ty chimg khodn khong duoc
hoat dong tin dung hay khong?

Chinh vi vdy, viéc ban hanh nhiing van ban phdp luat diéu chinh
nghiép vu repo 1a cdn thi€t. Nghiép vu repo can dugce dinh nghia rd rang,
déng thdi, phai duge quan 1y thong nhit boi mot co quan quan 1y nha nudc,
c6 thé 1a Gy ban chimg khodn nha nudc. Péng thdi, cich thitc hach todn ciing
nhu cic quy dinh lién quan dén giao dich repo phai duoc quy dish cu thé.
Hop d6ng repo thudng phai bao gém mot s6 di€u khoan sau:

- Quy dinh vé chuyén quyén s hitu ching khoan.

- Diéu khoan diéu chinh theo gia thi trudng,.

- Quy dinh vé ty 1& k¥ qu¥ ban ddu va trudng hgp phéi bé sung k¥ quy.

- Quy dinh trong trudng hgp mat kha nang thanh todn va quyén va nghia vu
cia cic bén lién quan.

- Quy dinh lién quan ldi hodc c6 titc ctia ching khodn phét sinh trong thoi
gian hgp déng va trudng hop thay thé ching khoédn cdm c6...

Chinh bdi Viét Nam chua cé quy dinh cu thé lién quan dén nghiép vu
nay ma trong thoi gian qua, cic cong ty chimg khoan con thuc hién mét cach
ty tién, gid ca khong can ci vao thi trudng ma chi can cf vao nhu clu vay
tién va s6 ching khodn hién cé. Do d6, n€u mét bén mat kha nang thanh
toan thi s chitng khodn dugc cdm c6 khong tuin theo gid thi trudng sé
khéng dam béo chi trd khoan vay, din dén tinh trang khé khan vé tai chinh
cho céng ty chimg khodn. Tém lai, d& dim bao nghiép vu REPO duogc thuc
hién ding thong 1¢ qudc t€ thi cin phai c6 quy dinh phdp luat diéu chinh
hoat déng nay.

2.1.3. Quy dinh vé kiém so4t ndi bé

Trong Quy ché t8 chic va hoat déng ciia cong ty chiing khoén c6 quy
dinh: Céng ty chitng kho4n phai ban hinh quy trinh kiém sodt n6i bo va cé
t6i thi€éu mét c4n b chuyén trach 1am céng tic kiém soét néi bo (Diéu 17).
Day 12 mét quy dinh mdi, gép phén nang cao tinh ty quan tai céng ty chiing
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khoén, mot yé&u t§ rit quan trong trong cong tic quan Iy bén canh su quan ly
tir TTGDCK va UBCKNN. Tuy nhién, thuc tién quan 1y cdc cong ty chdng
khoén cho thdy day vin c6 1a mét khdi niém mdi déi v6i cdc cong ty. Nhiéu
cong ty chua hiéu khai niém vé kiém sodt ndi bo ciing nhu chua thé xay
dung mét quy trinh hoan thién vé kiém sodt noi bo. Do dé, cdn cé van ban
huéng dén d6i véi cong tic nay.
Xin dé xuat mét s6 ndi dung chinh cin huéng din vé cong tac Kiém
soat ndi bo: '
Khii niém: Ki€m so4t noi bo 1a qud trinh duogc xay dung dé dam béo
dat dugc cdc muc tiéu vé tai chinh chinh xac, hoat dong hiéu qua va tuan tha
phép iuat. Qué trinh niy bao gém viéc kiém sodt méi trudng hoat dong, xéc |
dinh va danh gi4 rui ro, kiém sodt cac hoat dong trong t6 chiic, cic thong tin
va trao ddi trong va ngoai té chitc. Qua trinh nay phai dugc xem xét dinh ky.
Riéng déi véi cong ty chitng khoan, cé thé chia kiém sodt néi bo [am
03 mang: dim bao didm bao cic quy trinh lam viéc trong céng ty dugc tuan
thi, ddm bao cdc quy trinh 1am viéc ndy tuan thi phap luat, kiém soét cic rii
ro phat sinh trong qua trinh hoat dong.
Yéu cdu déi véi quy trinh kiém soét n6i bo:

- Ban hanh quy trinh bing van ban.

- C6 quy dinh trach nhiém clia nhan vién ki€ém sodt ndi bg.

- Viéc gidm sét phai dugce ti€én hanh mét cich doc lap.

- Quy trinh phai néu phuong phéap giai quyét cic van dé tim ra trong qua
trinh kiém sodt.

- Quy trinh phai dugc xem xét lai dinh k.

Cong ty chimg khoan phai c6 nhan vién chuyén trich kiém soét noi
" bd, nhan vién nay phai hoat dong doc lap, khong nim trong céc phong chic
ning. Tai mot s6 thi trudng phdt trién, nhan vién phu trich kiém sodt ndi bd
phai trai qua ky thi va phai dugc ching nhdn. Trong diéu kién Viét Nam hién
nay, vin dé nay chua nén dat ra. Tuy nhién, viéc xay dung va thuc hién quy
trinh kiém so4t noi bo phai dugc dua vio chuong trinh thanh tra céng ty
chtimg khodn hang nam bén canh viéc huéng din trong céc vin ban phdp luat
dé cic cong ty chitng khodn thuc hién.

Néu xét theo Chién luge phit trién thi trudng ching khodn dén dén
2010 thi thi trudng chiing khodn Viét Nam cdn c6 nhiéu su thay déi vé quy
dinh phép luat dé phd hgp véi muc tieu ma Chién luoc dé ra. Mac dix vin dé
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x&y dung luét ching khodn di dugc hoach dinh va c6 16 trinh cu thé, theo
dé, cudi nam 2005 s& hoan thanh ban dur thiao va 2006 s& trinh Quéc hoi
thong qua. Néu diing theo lich trinh, Luat chitng khodn va thi trudng chimg
khodn c6 thé dua vao 4p dung khoang nam 2007. Tuy nhién, tir thuc t& trién
khai, cé thé thdy thoi han nay khé dat dugc. Néu cham tré, dén nam 2008
méi c6 thé trinh Qudc hoi va phai dén ndm 2010 méi c6 thé dp dung. Nhu
vay, tir nay dén nam 2010, ching ta vin hoat dong theo Nghi dinh 144, |

Chiing t6i dé nghi 1o trinh xay dung quy dinh phdp luat vé ching
khodn nhu sau: thit nhét, giai doan tir nam 2005 dén nam hét 2006, ban hanh
Phap lénh vé chitg khodn, thi hai, giai doan tir nam 2007 tr& di, ban hanh
Luat Ching khodn. Giai doan 1 12 giai doan “qua do” dé chuén bi moi diéu
kién cén thiét d€ thi trudng ching khodn phat trién toan dién tir phia cic nha
quan ly thi truong cling nhu tir phia cic cong ty chitng khodn, va gidi ddu tr.
Do d6, khi Phép lénh vé Ching khodn dugc ban héanh, véi tinh phép 1y cao
hon quy dinh cia Nghi dinh nhu hién nay quy dinh vé& chimg khodn va thi
trudng ching khoan trong Fhip 1énh s& dé dang diéu chinh cic xung dét
phép luat giita cic quy dinh phdp luat nhu quy dinh vé thuong mai, dan sy,
hinh sy,..., nhat 12 tao diéu kién thuan 1gi cho thj trrdng chiing khodn phi tap
trung hinh thanh va phdt trién.

Trong khi d6, giai doan 2 thé hién su phét trién 8n dinh clia thi trudng
ching khodn Viét Nam, déng bo véi su phdt trién cla thi trudng bao hiém,
thi trudng von, thi trudng tién té dac biét 1a sau khi x4c dinh dugc mo hinh
S& Giao dich ching khodn ma Trung tim Giao dich chiing khodn s& huéng
t6i. Day la giai doan ma thi trudng chimg khodn cin céc quy dinh phép luat
c6 tinh phép ly cao nh4t, cé kha nang diéu chinh cdc quan hé phép luat phét
sinh trong qué trinh phdt trién toan dién va manh mé hon, dic biét 1a diéu
chinh ¢ cic vin dé c6 lién quan dén yé&u t8 nudc ngoai nhu lién két véi thi
truedng chimg khodn khu vire, niém y&t & thij trudng ching khodn nudc ngoai,
vi ca viéc thuc hién céc didu uéc quéc t€, thong 1¢ quéc t€ ma Viét Nam
tham gia ky két trong qué trinh hdi nhap véi nén tai chinh thé gidi. Vi vay,
trong giai doan tit ndm 2007 thi trudng ching khodn Viét Nam néi chung va
S& Giao dich Chitng khodn néi riéng cin cé Luat vé Chimg khodn.

2.2, Phan cdp chi thé quan Iy TTGDCK, nang cao hoat dong quan ly
thanh vién theo ting giai doan phat trién caa thi trudng chitng khoan

73



Theo Dé 4n v& m6 hinh t8 chiic v xay dung thi trudng giao dich
chitng khodn Viét Nam thi Trung tam Giao dich Ching khodn Thanh phé H6
Chi Minh tr& thanh S Giao dich chitng kho4n véi hé théng giao dich khéng
¢6 san vio nam 2007. Tuy nhién D€ 4n vin dé ngd vé mo hinh cta S& Giao
dich Ching khodn Thanh phd Hé Chi Minh. Nhu da trinh bay & phén 1y
thuyét, cé 3 mé hinh s& hitu S& Giao dich chiing khoan: co quan nha nudc,
mo hinh thanh vién, mé hinh cong ty ¢ phén véi xu hudng cdc S& giao dich
trén thé giéi chuyén sang mo hinh cong ty c¢d phén do 4p luc canh tranh. Tuy
nhién, viéc Iua chon m6 hinh nao phu thudc phén nhiéu vao kha nang tr
quan ciing nhu kha nang vé vén cha c4c cong ty chitng khodn va trinh do
quan 1y clia co quan nha nuée. Qua ddnh gid thuc trang cong tic quan ly
thanh vién & Chuong II, ching 6i xin dé xuit nhu sau:

- M0 hinh S& giao dich chitng khodn Viét Nam thdi gian ddu s& t8 chic
theo mo hinh coéng ty nha nuée, sau mot thai gian s& chuyén sang mo
hinh t chitc thanh vién tu quéan.

- Viéc phén cip quan ly gita UBCKNN, SGDCK va cong ty chiing khoédn
thanh vién cling s€ tuong ing v61 mo hinh lua chon.

2.2.1. Mo hinh Sé giao dich chimg khoan Viét Nam

Giai doan tir nam 2007 dén nam 2010 12 giai doan phét trién co ban
v6i mot s6 dic diém sau:

- 83 giao dich chimg khodn trong qua trinh xay dung va hoan thién co s&
vat chét k¥ thuat, can ngay mét lugng vén 16n dé ddu u.

- Céac cong ty chimg khodn va cdc d6i tugng tham gia thi trudng ching
khodn dang chuyén dong theo 'hII('mg chuyén nghiép hod. Tuy nhién, trinh
dd tr quén chua cao. |

- Luat Chitng khoan dang dugc xay dung va hodn chinh, do d4, chua cé
luat diéu chinh céc t8 chifc tr quan.

- S giao dich ching khodn la hinh thitc hoat dong cao hon, phic tap va
hoan chinh hon so véi Trung tdm giao dich ching khodn.

- Cin tao niém tin cho cong chiing du tu trong giai doan ddu chuyén sang

- S& giao dich. .

Véi nhitng ly do khich quan va chit quan nhu trén, mé hinh S& giao
dich trong giai doan ddu nay vin phai 1a mé6 hinh co quan nha nuéc. Chi ¢cé
th€ 13 Nha nuéc mdi c6 thé cung c4p ngay mot lwong v6n ban ddu 16n dé ddu
tu co s6 ha tdng va cdc hé théng dong bo. Nha nudc — véi vai trd 13 chi sé
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hitu — s& tao nhiéu diéu kién thuan loi d€ thi trudng chimg khodn va céc thi
trudng khéc phit trién déng bo.

Mot y&u t6 rat quan trong khi chuyén sang mé hinh thanh vién chinh
12 trinh do tu quan cla cong ty ching khodn. Tuy nhién, thoi gian dén nim
2007 khong con nhiéu. Véi tinh hinh xay dung va trién khai cong tdc kiém
soét noi bo tai cic cong ty chiing khodn nhu hién nay, khé cé thé ky vong
vao su nhdy vot trong trinh d¢ quan 1y ca cédc cong ty chitng khodn. Mét khi
cong tic kiém sodt ndi bd kém thi mot mang 16n céc vin dé lién quan dén
dao ditc nghé nghiép s& bi bd ngd bdi nhitmg van dé d6 nim ngoai pham vi
cta luat diéu chinh va phu thudc rat nhi€u nhéan thic clha cong ty chiing
khoan vé vai trd cong tdc kiém sodt ndi bo nhim gianh duge 1dng tin cla
ngudi dau tu.

Thém vao d6, luat ching khodn, nhu di dé cap & phén trén, khé c6 thé
hoan tdt va dua viao 4p dung vao nam 2007. Nhu viy, luat diéu chinh hoat
déng cha té chic tr quan cling nhu sy quan 1y nha nuéc d6i véi hoat dong
nay chua cé. Hon nifa, st quan 1y nha nudce d6i véi S6 giao dich chitng khodn
trong giai doan diu s& tao dung dugc long tin trong céng ching diu tu,
chun bi cho giai doan phit trién sau ny.

M0 hinh nio ciing c6 nhitng wvu diém va nhiing mit han ch€. Néu mo
hinh co quan nha nuée phit hgp véi giai doan ban ddu, giai doan cén lugng
von ddu tu 1én cling nhu cé su can thiép tryc tiép cha nha nuéc dé dinh
hudng thi trudng va tao 1ong tin cho cong ching diu tu thi né lai to ra cing
nhéc khi thi trudng phat trién & trinh do cao. O giai doan ndy, v6i m6 hinh s&
hitu thanh vién khéng vi muc tiéu loi nhudn, S& giao dich chimg khodn sé
ban hanh cdc chinh sich, chién luoc sit véi thuc t€ hon. Viéc ban hanh
nhitng quy dinh ndy ciing dugc uyén chuyén hon va dugc su Ging ho cia
nhiing chuyén gia trong nganh. Hon nita, S& giao dich chiing khodn theo moé
hinh thanh vién tao ra mdt mach quéan 1y trén thi trudng chiing khodn: kiém
sodt ndi bd tai cong ty chitng khodn, ty quan trong nganh ching khoidn va
cao nhit 1a quan ly clia nha nudc.

S& giao dich chiing khodn t8 chidc theo mé hinh thinh vién nhu thé
ndo ddi hdi mot dé tai sau hon vé van dé nay. Didu ma dé tai mudn khéng
dinh & day 12 van d€ chua thé chuyén ngay 1én mé hinh thanh vién va cfing
khéng nén chuyén thing sang mé hinh céng ty ¢ phin mi bd qua giai doan
md hinh thanh vién. Bdi 1&, & mo hinh cong ty ¢é phén, cé st tich biét giita
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thanh vién — ngudi true tiép hoat dong trén S& giao dich va ngudi s& hitu So
giao dich. Hon nita, bj muc tiéu lgi nhuén chi phéi, S& giao dich t8 chic theo
mo hinh céng ty c¢6 phin khé c6 thé hoat dong ding din trong diéu kién Viét
Nam trong mét vai nam téi, khi ma hé théng luat phip cla chiing ta con
chua hoan chinh,

2.2.2. Phan cip quan ly

Véi viec dé xuit mo hinh co quan nhi nuéc trong giai doan trudc mat
va mo hinh thanh vién trong tuong lai, viéc quan ly giira UBCKNN vi Trung
tam giao dich ching khodn TP.HCM va tuong lai 1a S& giao dich ching
khodn Viét Nam cdn dugc phan cp twong ting dé vira thuc hién t6t vai trd
quan 1y trong giai doan trudc mit, vira chudn bi cho giai doan S& giao dich
theo mo hinh thanh vién sau nay.

Hién tai, cong tic quan 1y thanh vién duge phin dinh gifta cdc don vi
c6 lién quan bao gém Trung tam giao dich chimg khodn TP.HCM, Ban Quan
1y kinh doanh, va Thanh tra UBCKNN theo Quyét dinh s6 259/QD-UBCK
ctia Cha tich UBCKNN ky ngay 27 thing 9 nam 2004. Tuy van ban nay cé
gid tri phdp 1y khong cao nhung day 1 viin ban dé cap mot cich rd rang nhat
vé cong tic quan Iy von gy nhiéu tranh cii tir truée dén nay.

Muc tiéu ctia dé tai 1a nhdm gidi quyét van dé phan dinh trdch nhiém
quén 1y gita UBCKNN va TTGDCK TP.HCM trong vin dé€ quén 1y thanh
vién, 1am co s& cho viéc ban hanh Quyét dinh 259. Tuy nhién, Quyét dinh
259 duoc ban hanh truée khi dé tai hoan thanh, do d6, phan viéc con lai cia
dé tai & day s& la dénh gid vé Quyét dinh 259 va dé xuat nhitng van dé cin
stta d6i dé ti€n téi mo hinh S& giao dich chimg khodn thanh vién.

D& tai khing dinh quan diém vé phan dinh trich nhiém quan 1y thanh
vién trong Quyét dinh 259 1a hop ly va khoa hoc trong giai doan hién nay.
Hop 1y thé hién & khia canh: cong ty chiing khodn thinh vién thyuc hién giao
dich qua Trung tdm giao dich chitng khodn nhiing nghiép vu méi giéi, tu
doanh, quéan 1y danh muc d4u tr chiing khodn niém yét. Do dé, viéc gidm st
quy trinh giao dich caa céng ty ching khodn do Trung tim giao dich thuc
hién 13 phd hop bdi né gin véi hoat dong hang ngay ctia Trung tam. Pai dién
giao dich ciing phai do Trung tAm gidm st boi Trung tdm thuc hién cdp thé
dai dién giao dich. Cing chinh boi Trung tAm va cong ty chiimg khodn gén
két v6i nhau trong coéng viéc hing ngiy nén viéc gidm sat thong tin trén thi
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trudong lién quan dén cong ty ching khodn do Trung tdm lam s€ mang lai
hiéu qua cao hon.

Tinh khoa hoc thé hién & khia canh Quyét dinh 259 da chia cong ty
chiing khoan thanh 02 chii thé & hai khia canh khdc nhau d€ quén 1y, mot
cht thé dugc cdp phép hoat dong va mot chii thé 13 thanh vien TTGDCK. Do
dé, Ban Quan ly kinh doanh s& quan 1y nhiing vén dé lién quan dén viéc dam
bao diéu kién cip phép hoat dong ciling nhu tuan thi nhitng nguyén tac trong
hoat dong kinh doanh ching khodn, bao gém ca nhitng nguyén tic vé tai
chinh. D6i v6i chi thé thanh vién, Trung tim s& gidm sat viéc dam bao diéu
kién thanh vién va viéc thuc hién quyén va nghia vu cla thanh vién ciing véi
viéc gidm sat hanh vi cua dai dién giao dich.

Tuy nhién, trong giai doan hién nay, hai chi thé ma ching ta dé cép &
trén khong tach rdi, do d6, dé viéc gidm sit dugc nhip nhang, nhat 13 tai
Trung tam giao dich chimg khodn TP.HCM, Quyét dinh 259 chua dé cap dén
vin dé luan chuyén théng tin gita Ban Quan 1y kinh doanh va Trung tam
giao dich chitng khodn. Pon ctt nhu nhitng thong tin trong bédo céo tinh hinh
hoat dong, Trung tdm c6é ngudn s6 liu dé d6i chidu va cic cong ty chimg
khodn da phai chinh sira lai rit nhiéu sau khi ndp béo cdo thing. Tuy nhién,
Ban Qﬁé’m 1y kinh doanh khong ¢é ngudn s6 liéu nay néu khong c6 su luan
chuyén théng tin gitta Trung tdm va iy ban. Nguoc lai, Trung tam cin cé
nhitng thong tin lién quan dén viéc cap phép hanh nghé dé cé thé quan 1y dai
dién giao dich cling nhu tinh hinh m& tai khoan giao dich cta cdc nhan vién
nay. Nguon thong tin nay néu do Ban Quan 1y kinh doanh cung cap dinh k¥
s& rét thuan tién cho viéc quan 1y tai Trung tam.

Quyét dinh 259 vén c6 thé 4p dung cho giai doan ddu ciia S& giao dich
s& hitu nha nuéc bdi & mot khia canh nhat dinh, né da phan tich 02 chii thé
trong modt cong ty chitng khodn. Tuy nhién, trong giai doan S& giao dich
ching khodn s& hitu nha nudc, nén phan téch diéu kién c4p phép hoat déng
va diéu kién 13m thanh vién va chuyén ch€ do dang ky thinh vién sang ché
do6 cap phép. Déng thai, So giao dich cin ban hanh quy dinh thanh vién riéng
cta minh, Khi d6, nhitng vin dé niy cin dugc b6 sung va cu thé trong Quyét
dinh phan dinh trich nhiém quan Iy. Viéc nay s& gép phan nang cao trinh do
quén 1y thanh vién ciia S& giao dich trong qué trinh chuyén déi sang m6 hinh
S& giao dich thanh vién.
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Dé& S& Giao dich Ching khoan ¢6 thé tap trung quan 1y hoat déng kinh
doanh, dich vy, giao dich va tinh hinh nhan sy cia céng ty ching khodn
thanh vién, Bo Tai chinh c6 thé thanh lap Uy ban Gidm sét tai chinh. Uy ban
Gidm sét tai chinh c6é nhiém vu gidm sét tat ca cdc van dé lién quan dén tinh
hinh tai chinh cha cdc d6i tuong tham gia thi trudng chitng khoédn, quan 1y
phin v8n thudc s& hitu nha nuéc trong cdc cong ty cd phén, tinh hinh @i
chinh cla cdc ngén hang thuong mai.

2.2.3. Nang cao hoat dong quan ly thanh vién trong giai doan hién nay

Dé coéng tic quan 1y thanh vién dugc toin dién trong giai doan hién
nay, ngodi viéc cin c6 su phdi hgp v6i UBCKNN nhu d3 trinh bay & trén,
cdn c6 su phéi hop gifra cic phong chidc nang trong Trung tam, cu thé giita
phong huu ky - dang ky - thanh todn bu trir ching khodn va phong quan ly
thanh vién, dac biét 1a trong vén dé sira 16i sau giao dich. Cin théng nhét
quan diém Phdng Quan 1y Thanh vién 12 ddu méi quan 1y céc cong ty ching
khodn thanh vién trong hoat dong kinh doanh chiing khodn, nhét 1a d6i véi
nhiing giao dich qua san. Do dé, cidc phong chic ning khéc trong Trung tim
Giao dich Chimng khodn Thanh phé Hé Chi Minh khi 1am viéc v6i cong ty
chimg khoén thanh vién thi cdn phai thong qua Phong Quén 1y Thanh vién.

Hién tai, viéc stra 16i sau giao dich dugc thuc hién truc ti€p giilta cong
ty ching khodn va Phong Luu ky - Dang ky va thanh todn bu tnr. Viéc sira
16i sau giao dich trong thdi gian qua di lam héng mét s6 vén dé trong cong
tic quan ly. Vi du da cé trudng hop, cong ty ching khodn bdo khach hang
dat 1énh ban chitng khodn nhung khong c¢6 sé du ching khoén va xin b dip
bang tai khoan tu doanh clia cong ty. Van dé nay dugc Phong Lwu ky - Dang
ky va thanh todn bi trir tu gidi quyét bang tai khodn tu doanh. Tuy nhién, né
dit ra mot s& cau hoi nhur: day thue chat ¢é phdi 13 ban khéng hay khong?
Cong ty chitng khoan di khéng tuan thi quy dinh 13 phai kiém tra luong
chimg khodn cla khach hang trudc khi dat 1énh? Hay néu dai dién giao dich
nhap lénh nhim, cé tinh vao dé xir phat dai dién giao dich hay khéng?

Nhu vy, ngay sau khi nhan duge Cong van yéu cdu sira 18i giao dich
tir cong ty ching khodn thanh vién, Phong Lwu ky cdn phdi hop véi Phong
Quan 1y Thanh vién dé cé céch gidi quyét thich hop nhat, cu thé 1a cho hay
khong cho cdng ty chiing khodn thanh vién stra 16i giao dich, hoic cho sira
16i nhung déng thdi phai chiu mét hinh thic ché€ tai nhu quy dinh cta phép
luat, vi du nhu phat vi pham hanh chinh. '
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Ngoai ra, vé ch&€ dd bio cdo cha cdc cong ty ching khoan thanh vién.
Theo quy dinh, hang thing cong ty thanh vién phai gii Bdo cdo giao dich
chitng khodn va Bao céo tinh hinh hoat dong kinh doanh cho Phong Quan 1y
Thanh vién. Dé phuc vu cong tdc quan 1y kinh doanh ctia timg cong ty thanh
vién B4o céo tinh hinh hoat dong kinh doanh ching khodn hang thing da thé
hién ddy da cdc nghiép vu kinh doanh phit sinh trong thing cta thanh vién,
cdn Béo cdo giao dich ching khodn khong cén thiét vi Phong Quan 1y Thanh
vién da c6 ngudn s6 liéu duge trich xudt tir hé théng giao dich. Nhu vay, dé
gidm xu6ng mic t6i thiéu thoi gian va chi phi cho cic cong ty ching khodn
thanh vién, Phong Quan 1y Thanh vién dé nghi bé Béo cdo giao dich chiing
khoan hang thang.

Bén canh d6, cdn quy dinh 3 cédch tinh gid tri cba chiing khoan chua
niém yét. Thuc t&€ hién nay, cdc doanh nghiép cd phdn héa vin dang quy
dinh ménh gi4 100.000 ddng cho mot ¢d phiéu thay vi 10.000 ddng cho mot
cb phi€u d6i véi cdc td chic niém yét. Ngoai ra, dé nghi quy dinh r& gid tri
chiing khodn t6n cuéi ky trong hoat dong quan 1y danh muc dau tu 1a gia tri
dugc tinh theo gid mua vao. Thuc t€ hién nay, do khéng cé quy dinh nén c6
cong ty chimg khodn thanh vién ghi gia tri tdn cudi ky theo gid thi trudng, c6
céng ty lai ghi theo mifc gid mua vho. Cho nén, dé thdng nhét va dé dang
trong hoat dong quan ly thi cin phéi quy dinh cu thé.

2.3. Tang cuong hoat dong thanh tra giam sat

Quyét dinh 259 da tao co sd cho viéc ting cudng hoat dong thanh tra
gidm sdt cong ty chiing khodn thanh vién tai Trung tam ¢ vé noi dung va
phuong thiec,

Vé noi dung, d6i v6i 03 mang cong viéc cin gidm sit theo Quyét dinh
259 bao gém gidm sit tuin thi quy dinh thanh vién clia Trung tdm Giao dich
chitng khodn, gidm sit cong bd théng tin cha cong ty ching khoin thianh
vién, gidm sdt thong tin trén thi trudng, timg ndi dung cin dugc chi tiét trong
quy trinh 1am viéc clia Phdng Quén 1y thanh vién thuéc Trung tam. Viéc
gidm sét viéc thuc hién quy trinh giao dich cda thanh vién 1a mét néi dung
rong, trong qua trinh gidm sit cdn can cif theo nhitng quy dinh vé nguyén tic
trong giao dich chiing khodn, vi du nhur quy dinh vé ky hop déng, quy dinh
vé céc hinh thic nhéan 1¢nh, quy dinh vé kiém tra ty 1& ky qu¥... Viéc gidm
sat thong tin thi trudng cdn dugc téng hop tit nhiéu nguén khic nhau bao
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gém ca thong tin xu4t hién chinh thiic, tin dén va tin tir don thua khi€u nai
cla céc d6i tuong tham gia thi trudng.

Viéc gidm sét 1 hoat dong cdn thuc hién thudng xuyén, lién tuc. Tuy
nhién, Quyét dinh 259 c6 mot diém mdi so véi nhiing van ban quy dinh
nhitng ndi dung twong tu truée diy. D6 1a viéc phan quyén cho Trung tam
giao dich ching khodn TP.HCM thuc hién thim tra thong tin lién quan dén
cong ty chitng khodn thanh vién hodc yéu cdu thanh vién giéi trinh. Trong
trudong hop 6 thong tin khi€u nai chia cic d6i tuwong tham gia thi trudng,
Trung tam c6 thé 1am viéc truc ti€p v6i cong ty chiing khodn. Nhu vy, bén
canh viéc gidm sit thudng xuyeén, Trung tam duoc ting cudng thém cong cu
dé c6 thé thuc hién t6t cong tic gidm sit cia minh. Tuy vay, cdn han ché
viéc kiém tra cong ty chiing khodn qua thudng xuyén, gay anh hudng dén
hoat dong hang ngay ciia cong ty.

Ngoai ra, dé ting cudng hoat dong thanh tra, gidm sit hoat dong giao
dich chiing khodn, ngoai diéu kién cic quy dinh vé giao dich phdi 3 ring, cu
thé thi y€u t6 vé con ngudi 12 rit quan trong. Chuyén vién hoat dong trong
linh vuc gidm sét, thanh tra phai 12 ngudi ¢6 trinh d6 cao, ¢6 kinh nghiém
lam viéc 1au nam va c6 do nhay cam cao trong viéc tim ki€m, phét hién céc
hanh vi tiéu cuc trong Imh vyc giao dich chimg khoan ctia céc doi tuong
tham gia trén thi trudng chimg khodn. Thanh tra UBCKNN cén ¢6 nhitng dot
dao tao ngén han vé& nghiép vu thanh tra, gidm sit cho nhan vién Trung tim
thuc hién nhiém vu gidm s4t dé nang cao chét lugng gidm sdt tir co sd.

Ngoai ra, dé viéc xir phat vi pham mang tinh ran de, gido duc kip thdi,
cén c¢6 quy dinh vé viéc phin cap xir phat vi pham hanh chinh. Theo dé,
Gidm déc Trung tam Giao dich Ching khodn c¢6 thdm quyén xir phat hanh
chinh bing th&m quyén cta thanh tra vién tai co s&. Viéc niy nhim gidm bét
trinh tu vé tha tuc khi sy viéc phdt sinh nhé, khéng gay ra anh hudng 16n téi
thi truong.

Tang cudng hoat dong thanh tra gidm sdt cdn c6 thé duogc thuc hién
mot cdch gidn ti€p thong qua viéc xay dung va cling c6 méi quén h¢ véi cac
nhan vién phu trich kiém sodt ndi bo chia cic cong ty chimg khodn. Mét khi
cong tic ki€m sodt ndi bo duge thuc hién tot, cdc nhan vién ndy chinh 12
ngudi nim rd nhit tinh hinh céng ty minh va 1a nguén thong tin rat gi4 tri
cAn thiét cho hoat dong gidm sat.

2.4. Vai tro cua Hiép hoi kinh doanh chiing khoén
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Kinh nghiém thuc tién tir céc nuGe c6 thi trudng ching khoédn phat
trién cho thdy vai trd quan trong ctia Hiép hoi kinh doanh chiing khoén trong
viéc cling c¢8 va phat trién thi trudng chiing khoan. LA dién dan dai dién cho
ti€ng ndi clha “ngudi trong cudc”, Hiép hoi gilp cdc co quan quan 1y nha
nudc cd céi nhin thuc t& vé thi trudng chilng khoan va dé xudt cic giai phap
mang tinh thiét thuc. Quy tic vé dao difc nghé nghiép ma Hiép hoi quy dinh
cho c4c héi vién clia minh bé trg rét nhiéu cho viéc quan 1y cdc cong ty
ching khodn thong qua viéc kiém sodt ndi bo bén canh viéc quan 1y bing
phap luat.

Viét Nam ciing dd c6 Hiép hoi kinh doanh chiing khodn véi tén chi la
thiét 1ap va duy tri m6i quan hé thudng xuyén gilta cdc hdi vién véi nhau va
véi cdc co quan quan ly nha nudc nham bao vé quyén loi hgp phép cla hoi
vién va tao diéu kién thuan lgi cho hoat ddng ctia cdc hoi vién, gép phan xay
dung thi trudng chimg khoan hoat dong tSt trong moéi trudng canh tranh binh
ding. Trong diéu 1& cia Hiép hoi Khoan 6 Diéu 7 cé ghi rd mot trong cic
quyén han clia Hiép hdi 13 “xay dung cdc tiéu chuin dao ditc nghé nghiép,
gidm st viéc thi hanh céc tidu chufn dé clia c4c hoi vién va xir Iy kip thoi
khi hoi vién vi pham”. Tuy nhién, cho dén nay Hiép hoi vin chua ban hanh
. dugc quy tic dao dic nghé nghiép ndy, chua néi dén viéc gidm sdt thi hanh
va xit [y vi pham.

Véi thyc trang céc van ban phip luat vé chitng khodn va thi trudng
chiing khodn cta Viét Nam nhu hién nay, thiét nghi, vai trd cia Hiép hoi
trong viéc ban hanh quy tic dao ddc nghé nghiép Ia rét bic thiét. Cac thi
trudng phét trién trén thé giéi vdi cdc van ban phép lut diy di quan 1y vé
ching khodn va thi trudng ching khodn vin cin c¢6 song song mot hé théng
céc tiéu chudn dao dic nghé nghiép dé ciing nhau bao trim quan 1y céc hoat
dong cla cong ty ching khodn. Luat diéu chinh vé ching khodn va thi
truong ching khoin cia Viét Nam con chua ddy du, tinh phdp 1y chua cao,
néu khoéng c¢6 quy tic dao ditc nghé nghiép, mot mang 16n trong hoat dong
cia cong ty chimg khodn s€ bo ngd, khdng c6 su quan 1y biang phédp luat
cling nhu khong c6 ché dd ty quan giifa cdc cong ty chimg khodn.

D& 1ai ndy s& khéng néu nhitng quy dinh chuén trong Quy tic dao ditc
nghé nghiép cha céc thi trudng phét trién trén thé gidi bai Hiép hoi di cé
nhiéu ngudn tai liéu dé tham khdo. Viéc chua ban hanh dugc tiéu chusn dao
ditc nghé nghiép cho cdc cong ty chiing khoén Viét Nam chic chan ciing ¢é
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can nguyén cia n. O day, dé tai chi xin nhdn manh mot s& néi dung trong

tiéu chudn dao diic nghé nghiép cin huéng din trude. Nhitng noi dung nay

ca Trung tam vi UBCKNN gap khé khan trong cong tac gidm sit, quan ly:

- Khong duoc giao dich trude 1énh cia khach hang.

- Khong dugc sit dung uu thé tir thong tin trén thi trudng dé giao dich trude
khach hang.

- Khong duge giao dich trude khi cong bd cic bdo cdo phan tich.

- Quy dinh viéc cung cp thong tin cho khach hang.

- Co6ng b6 vé su tham gia hoic lién quan vé quyén loi trong dot phét hanh.

- Tu vén cho khéch hang.

- Giao dich cong bang cho khich hang.

- Nghia vu d6i véi nha ddu tu ¢é 16 chic.

- TAch biét tién va chitng khoan cta khich hang...

Mot s6 ndi dung trén day dia dugce quy dinh rai ric trong cac van ban
phép luat vé chimg khodn va thi trudng chimg khodn. Tuy nhién, viéc ban
hanh huéng din tir Hiép hoi 1a cén thiét, mang tinh chét ty gidc thuc hién va
co ché kiém tra l4n nhau giita céc thanh vién, V& hinh thitc, khong nhat thiét
phdi 12 ban hanh duéi dang van ban chinh thiic ngay ma cé thé duéi hinh
thitc huéng din, nhac nhd cdc cong ty ching khodn. Trén co s& nhiing huéng
din nay, mdi cdéng ty chiing khoén phai ban hanh tiéu chudn dao ditc nghé
nghiép huéng din cho nhan vién trong céng ty minh.

KET LUAN CHUONG IlI VA KET LUAN CHUNG

Trong Chuong III, dé tai dd dé xudt mot s§ giai phdp dé truc ti€p hoac
gidn ti€p nang cao cong tic quan [y thanh vién tai TTGDCK TP.HCM. Cic
dé xu4t vé€ phédp luat gidp tao cong cu cho cong tic quén 1y, cic dé xudt vé
phan cdp quan 1y gitdp phan quyén cho Trung tim dé quan Iy thanh vién. Cic
quy dinh vé dao dic nghé nghiép tir Hiép hoi hd trg nhitng méang cdn thiéu
trong nhiing quy dinh cta phép luit. Bén canh d6, Trung tam ciing cdn phai
nang cao hoat dong quan 1¢ thanh vién cia chinh minh théng qua viéc phéi
hop gitta cdc phong ban trong Trung tdm va v6i UBCKNN ciing nhu tang
cudng thanh tra, gidm sat.

Do dé tai dugc thuc hién trong bdi canh cdc van ban phédp luat vé
ching khoén va thi trudng ching kho4n c¢é su thay déi hang loat va nhiéu
vin ban dugc ban hanh méi, nhit 1a Quyét dinh 259, do d6, tinh thuc tién
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cha dé tai bi gidm sdt. V6i trich do con han ché, dé tai chic chin khéng
trdnh khoi nhiing sai sét. Hy vong véi thyc t€ quan 1y thanh vién tai Trung
tdm, dé tai dd dé xudt dugc mot s8 giai phap gép phin hoan thién cong tic
quan ly tai Trung tam.
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