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CHUONG TRINH MON HQC: THI TRUONG CHUNG KHOAN
Ma sb mén hoc: MH 30
Thoi gian moén hoc: 60gio (Ly thuyét: 30 gio; Thuc hanh 30
gio)
Vi tri, tinh chit ctia modn hoc:
- Vj‘ tri: Mér} hoc Thi truong ching khodn thudc nhém cdc mén chuyén mon
nghé dugc bo trf giang day sau khi dd hoc xong cac mon hoc co so.
- Tinh chat: ’ ‘
+ Mon hoc thi truong ching khoén cung cap nhing kién thirc vé chung khodn,
ve phuong thirc phat hanh chirng khodn cua cong ty ra cong ching, vé cdc chi s6
gid chimg khodn cua thi truong chung khodn Viét Nam ciing nhu chi s6 gid
ching khodn ctia mot s6 thi truong ching khodn trén thé gioi.
+ Bén canh d6 con nam dugc sy hinh thanh, phét trién va van hanh ctia S¢ giao
dich chtrng khodn.
+ Trinh bay dugc quy trinh va céc nghi¢p vu ctia cong ty ching khoan.
+ Phan tich ching khodn va van dung dau tu chirng khoén.

Noi dung moén hoc:

Néi dung tong qudt va phan phéi thoi gian:

Sé Loai | Dia Thdoi gian (gio)
T Tén chuong myc bai | diém | a0 | Ly | Thwe | Kiém
day sO | thuyét | hanh | tra
I | CONG TY CO PHAN TH | Lép | 4 3 1
Cac loai hinh t6 chirc kinh doanh hoc
Cong ty c6 phan
Tb chtic cong ty c6 phan
Uu nhuoc diém cua cong ty cb
phan
II | TONG QUAN VE THI TH | Lép | 12 6 5
TRUONG CHUNG KHOAN hoc
Khdi qudt vé su ra doi va phat
trién cta Thi trudng ching
khoén
Khdi niém Thi trudong chiing
khoén
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Phan loai Thi truong chiing
khoan

Cic chu thé tham gia vao Thi
truong chung khodn

Vai tro cua Thi truong chiing
khoéan

Gidi thidu mot sé Thi trudng
chung khoén trén thé gidi.
Thi truong chimg khodn Viét
Nam

111

CHUNG KHOAN VA PHAT
HANH CHUNG KHOAN

Gidi thiéu vé chimg khodn
Phat hanh chirng khodn

Quan Iy nha nudc vé phat hanh
chirng khoédn

TH

DN

12

v

CAC HINH THU'C TO CHUC
CUA THI TRUONG CHUNG
KHOAN

Thi truong chimg khodén tap
trung (S¢ giao dich chung
khoan)

Thi truong ching khoén phi tap
trung (Thi truong OTC)

Thi truong ching khoén tu do

TH

DN

12

CONG TY CHUNG KHOAN
Khai niém
M hinh t6 chirc va nguyén tic
hoat dong.

Céc nghiép vu co ban cua cong
ty ching khoan

TH

DN

12
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Vai tro cua cong ty chirng khoan

VI

CHI SO GIA CHUNG
KHOAN VA PHAN TiCH
PAU TU CHUNG KHOAN

Chi s6 gi4 chimg khodn
Chi s6 Thi truong chirmg khodn
Viét Nam (VNIndex)

Phén tich va dau tu chting khodn

TH

Lop

hoc

Cong

30

27
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YEU CAU VE PANH GIA HOAN THANH MON HQC
1. Nhiém vu ddi véi sinh vién:
- Dy 16p: 100% (Néu vang mat thi khong qud 20% sd tiét mon hoc)
- Bai tap: Lam bai tdp gido vién giao vé nha day du
- Dung cu hoc tap: tap, viét

- Khéc: Tham gia céic budi hoc ngoai khéa, tim hiéu tai doanh nghié¢p, thu

thap dir liéu tai doanh nghiép.
2. Tiéu chuin danh gia sinh vién:
- Piém ddnh gid qud trinh:

+Sinh vién tham gia thuyét trinh cdc ndi dung thu thdp dugc tr doanh

nghiép, mdi phan thuyét trinh s& dugc cong diém vao diém qua trinh.

+ Khuyén khich sinh vién phat biéu trong gio hoc, s& cong 1 diém cho
nhitng 1an phat biéu chinh xac cic cau hoi mo do gido vién dé ra.

- Pdnh gid kiém tra dinh ky

+ Kiém tra dinh ky 3 lan: thong qua ké hoach Hé s6:2

-Hinh thire: Tréc nghiém hodc tu luan

-Tho1t gian:45phuit.

-Yéu cau: Pat s6 diém trén 5.0 diém cho mdi 1an kiém tra (néu dudi 5.0
diém sinh vién phai kiém tra bu dé cai thién sb diém).

- Ddnh gid két thiic mén hoc: Kiém tra két thiic mon hoc, trongsé:100%

+ Hinh thtrc: Tu luan hoac trac nghi¢m

+ Tong diém dat: phai tir 5.0 diém trd 1én (truong hop thip hon 5.0 diém

phai kiém tra lai)
+ Thang diém: 10
+ Thoi gian thi: Tu 60 — 75 phat
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CHUONG 1: CONG TY CO PHAN

Gidi thi¢u

Xuat phét tir thue té khdch quan do doi hoi cta sy hinh thanh va phat trién
ctia nén kinh té thi truong. Do d6,viéc hinh thanh cdc cong ty ¢ phan (CTCP)
va van dé co phan hod doanh nghiép Nha nudc (DNNN ) Ia tat yéu d6i voi qud
trinh phét trién manh ctia nén kinh té thj truong . Hinh thirc CTCP da xuét hién
vao nhitng nim cudi thé ky XVI va dau thé ky XVII, ma trude tién 12 & nudc
Anh sau d6 1a nudc Phap. Trai qua qud trinh phat trién cta nén kinh té, nhét 1a
trong giai doan ma cudc Cach mang coéng nghiép dién ra thi CTCP phat trién rat
manh mé&. Pén nhitng nam dau thé ky XX thi CTCP d tré thanh hinh thic kinh
doanh rét phd bién & cdc nudc c6 nén kinh té thi truong phat trién manh. Véi
Viét Nam chiing ta, tir khi dat nudc duoc théng nhat, do phai giai quyét hau qua
ning né cua chién tranh. Mt khac do co ché kinh té va xuat phat diém cua
ching ta thép. Chinh vi vdy, ma vi¢c khoi phuc nén kinh té tuy da dat duoc

nhiéu thanh c6ng, song ciing con nhiéu han ché.
Muc tiéu
- Trinh bay dugc céc loai hinh t6 chue kinh doanh & Viét Nam;
- Phén tich duoc dic diém cua cong ty cd phan;
- Giai thich duoc céch thire to chire va hoat dong cuia cong ty ) ph?ln;

- Can than, nghiém tiic trong khi nghién ctru va thyc hanh.

N§i dung chinh

1. Céc loai hinh td chirc kinh doanh

1.1. Doanh nghiép mgt chi:

Doanh nghiép mét chu bao gom:

- Doanh nghiép nha mede: La to chic kinh té do Nha nudc s¢ hitu toan bo
vbn diéu 18 hodc ¢6 cb phan, von gép chi phdi, duoc té chic dudi hinh thirc
cong ty nha nudc, cong ty cd phan, cong ty trach nhiém hitu han. So véi Doanh
nghiép tu nhan, doanh nghi¢p Nha nudc thuong duge cho 1a kém hi¢u qué hon,
loi nhuén thap hon. Tuy nhién, trong khi cdc cong ty tu nhan chi phai toi da héa

loi nhudn cho c6 d6ng, Doanh nghiép Nha nudc thuong phai gong ganh mot sb
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trdch nhiém xa hoi, hoat dong vi loi ich ctia nguoi din, dugc thanh 1ap dé d6i
phé v6i nhirng thit bai cua thi trudng. Diéu d6 dan dén viéc ciac Doanh nghiép
Nha nudc khong hudng dén va ciing khong can cb gang t6i da héa loi nhuan nhu
céc cong ty tu nhan.

- Doanh nghiép tw nhdn: Doanh nghiép tu nhan (DNTN) la don vi kinh
doanh ¢6 mirc vén khong thip hon vén ding ky, do mot ca nhan lam cha va ty
chiu trach nhiém bé”mg toan bo tai san cia minh vé moi hoat dong cua doanh
nghi€p. Chiu trdch nhiém v han, khong dugc phéat hanh bat ctr loai chung

khodn nao.
1.2. Doanh nghiép nhiéu chi:
Gom cdc loai hinh cong ty nhu:

- Cong ty hop danh: C6 2 nguoi trd 1én lién két, chiu trach nhiém vo han,
thanh vién c6 thé 12 c4 nhan chiu trach nhiém vo han c6 thé thém thanh vién gép
vbén. Mdi chi s hitu chiu trach nhiém ddi v6i moi khoan ng trong cong ty va

chiu trach nhiém vé hanh dong ctia nhau trong pham vi doanh nghiép.

- Cong ty hop von: Mot chu doanh nghi¢p chiu trach nhi¢m v han va cic
chu khéc gitt trdch nhiém hiru han.

-Cong ty TNHH gém:

+ Cong ty TNHH 1 thanh vién: La loai hinh do mdt t6 chirc hoac mot ca
nhan Iam chu sé hitu; chu s¢ hitu cong ty chiu trach nhiém vé céc khoan no va

nghia vu tai san khac cua cong ty.

+ Cong ty c6 TNHH: C6 2 thanh vién tro 18n, thanh vién c6 thé 1a to chirc

hodc cdc cd nhian nhung sé luong khdng vuot qué 50 thanh vién.

- Cong ty cé phan: S6 thanh vién it nhat 1a 3, cao nhét khong gidi han, duoc
quyén phét hanh c6 phan. Gom cong ty ¢ phan ndi bd, cong ty co phan dai

ching, cong ty ¢ phan dai chiing da niém yét.
1.3. Doanh nghiép c6 von diu tw nwéc ngoai:
Doanh nghiép cé von dau tu nwéc ngoai bao gom:

- Doanh nghiép lién doanh: Doanh nghi¢p li€én doanh la doanh nghi¢p do
hai bén hodc nhiéu bén hop téc thanh lap tai Viét Nam trén co sé hop dong lién
doanh hodc hi¢p dinh ky gitra Chinh phu nuéc Cong hoa xa hoi chu nghia Viét
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Nam va Chinh phu hoic 13 doanh nghiép do doanh nghiép c6 von dau tu hop téc
v6oi doanh nghiép Viét Nam hoac do doanh nghiép lién doanh hop tdc véi nha
dau tu nuéc ngodi trén co sd hop dong lién doanh. Doanh nghiép lién
doanh duoc thanh 1ap theo hinh thirc cong ty trach nhiém hiru han. Mdi bén lién
doanh chiu trach nhiém trong pham vi phan von cam két gép vao von phdp dinh
cua doanh nghiép. Doanh nghi¢p lién doanh c6 tu cidch phap nhan theo phap luét
Viét Nam, duoc thanh 1ap va hoat dong ké tir ngay duoc cip Gidy phép dau tu.

- Doanh nghiép 100% vén nudc ngoai: 1a doanh nghiép thudc so hitu cua
Nha nuée dau tu nude ngoai do Nha dau tu nude ngoai thanh 14p tai Viét Nam
tu quan 1y va tu chiu trdch nhiém vé két qua kinh doanh. Doanh nghiép 100%
v6n dau tu nudc ngoai duge thanh 1ap theo hinh thirc Cong ty trach nhiém hitu
han, c6 tu cach phdp nhan theo phép luit Viét Nam, dugc thanh 1ap va hoat dong
ké tir ngay dugc cap gidy phép dau tu.

Vén phdp dinh ctia Doanh nghiép 100% vbn nudc ngoai it nhat phai bang
30% vén dau tu. Di voi cdc dy 4n xdy dung cong trinh két cau ha tang, du 4n
dau tu vao dia ban khuyén khich dau tu, du 4n trong rimg, du 4n c6 quy mé 16n,
ty 1& nay c6 thé thap hon nhung khéng dudi 20% von dau tu va phai duge co
quan cip gidy phép dau tu chap nhan.

2. Cong ty c6 phin

2.1. Dinh nghia

Cong ty c¢b phan 1a mot phdp nhan doc 1ap, 1a mot doanh nghiép dugc thanh
1ap theo luat ctia mot nude. S von cua cong ty 12 so hitu chung ctia nhiéu ngudi
déng gép duéi hinh thirc ¢d phan va duoc phat hanh dudi hinh thirc ¢6 phiéu.

2.2. Phén logi cong ty co phin

2.2.1. Céng ty c6 phan tw nhdn

Con goi 1a cong ty cd phan ndi bd. Phét hanh ching khodn trong pham vi
sdng 1ap vién, cong nhan vién va mot sd ngudi quen than, khong ban rong rii ra
cong ching. Céc ¢ phiéu do cdc hoi vién nim giit khong dugce phép chuyén
nhuong cho nguoi thtr ba hodc chi dugc chuyén nhuong khi dugc sy déng y cua
gidm dbc cong ty. Thyc té thuong 1a cong ty gia dinh.

2.2.2. Cong ty c6 phin cong cong

Pugc thanh 14p vai sé von chia ra thanh nhiéu c6 phan bén ra cong ching,

gom:
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- Cong ty c6 phan cong cong dai ching: dugc phét hanh c6 phiéu ra cong
ching va tu do chuyén nhuong, mua bén trén TTCK. Loai nay la co s& cho viéc
hinh thanh thi truong chiing khoén.

- Cong ty co phan dai chiing di niém yét: La cong ty cd phan dai ching
ma chirng khodn cta cong ty da dang ky vao danh sich ching khodn da duoc
niém yét va giao dich tai s giao dich chimg khodn nhim dam bao an toan vén
dau tu cho cong chiing. Loai chimg khoan da dang ky it riii ro hon ching khoén
chua dang ky.

3. To chirc cong ty cd phén

3.1. Pai hi cé dong:

La co quan c6 quyén quyét dinh cao nhét cia cng ty ¢d phan, gom:

- Pai hoi dong:

Pai hoi ddng duogc tridu tap dé tién hanh thu tuc thanh 1ap, thao luan va
thong qua diéu 1¢ ciia cong ty. Phai c6 nhém c6 dong dai dién % von diéu 1¢ cua
cong ty va biéu quyét theo da sd.

- Pai hoi dong bat thuong

Pai hoi d@)ng bat thuong chi dugc triéu tap trong nhitng trudng hop khan
cap c6 nguy co de doa dén hoat dong binh thudng cta cong ty nhu gip khé khin
vé tai chinh, can thay d6i chién lugc kinh doanh, sita d6i diéu 1¢ cong ty, thay
thé hoi dong quan tri, ...

Mubn triéu tap dai hoi déng bat thuong phai thda mdt trong nhiing diéu
kién sau:

+ pé nghi cua chu tich héi déng quan tri va trudng ban kiém soat.
+ Puoc trén 50% thanh vién ciia hoi ddng quan tri yéu cau.
+ Puogc céc ¢d dong dai dién cho trén 50% s6 vbn diéu 1& cua cong ty yéu

N
A

cau.
- Pai hdi dong thuwong ky

Dai hoi dong thudng ky duoc triéu tap vao cudi mdi nim tai chinh hoic
nhtrng cudc hop dac biét dugc tri¢u tap boi ban gidm doc, mot s6 cd dong 16n dé

giai quyét cdc cong viéc thudc hoat dong kinh doanh ctia cong ty.
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Pai hoi d@)ng thuong ky 1a hoi nghi toan thé céc ¢b dong cua cong ty, moi
cd dong déu c6 quyén tham dy dé ban bac va quyét dinh nhitng van dé quan ly
va kinh doanh cua cong ty. Thuc té ¢6 rat nhiéu c6 dong nho, khong c6 diéu kién
tham dy, nén sb lugng dai biéu thuong dugc 4n dinh trude va phan bd theo sb cb
phﬁn, nguoi nao cé du $6 ¢d phﬁn theo quy dinh thi dugc tham du dai hoi, nhirng
ngudi ¢ it ¢d phan thi tp hop nhau lai cho da s6 quy dinh, ctr dai dién tham gia
dai hoi cua cong ty.

Pai hoi dong thuong ky nham giai quyét nhimg van dé chi yéu sau:

+ Quyét dinh phuong hudng, nhiém vu phét trién cua cong ty va ké hoach
kinh doanh héng nam.

+ Thao luan va thong qua bang tong két ndm tai chinh.

+ Béu hodc bai mién thanh vién hoi ddng quan tri, kiém sodt vién. Thao
luan stra d6i diéu 1& cuia cong ty, phé chudn céc kiém todn vién doc 1ap va
quyét dinh thay doi nhimg t6 chirc co ban nhu sit nhap lién két, ban tai
san cla cong ty hodc giai thé.

+ Quyét dinh ty 18 trich l4p cdc quy, chia 13i ¢ dong.

+ Xem xét quyét dinh cdc giai phap khic phuc bién dong 16n vé tai chinh
cua cOng ty.

3.2. Héi dong quan tri

Hoi d@)ng quan tri 1a co quan thuong tryc cua dai hoi ) dong, do dai hoi )
déng bau ra duoc iy quyén cho quan 1y toan bd tai san va hoat dong kinh doanh
ctia cong ty trong pham vi chitc ning quyén han ctia minh. Bau céc thanh vién
hoi dong quan tri 1am cha tich. Cha tich hoi dong quan tri 1a gidm dbc, tong
gidm ddc néu cong ty cho phép. Hoi ddng quan tri chiu trich nhiém trude dai
hoi ¢d dong vé nhiing sai pham trong quan 1y, vi pham diéu 18 gay thiét hai cho
cong ty. Gidm ddc cong ty chiu trach nhiém trudc hoi dong quan tri.

3.3. Kiém sodt vién

C6 2 kiém soét vién do hoi dong bau ra, ¢6 it nhat mot kiém sodt vién cé

chuyén mon veé ke todn.
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4. Uu nhwec diém cia cong ty c6 phan

4.1. Uu diém

Chinh nhiing dic trung vé ciu tric phép 1y, co cdu vdn, co cau td chuc tao
cho cong ty 6 phén ¢6 nhirng wu thé tuyét diéu nhu sau:

- C6 kha ning huy dong duoc mot khdi lwong vén khong 16 tap trung cho
su phat trién, tir nhitng s6 von 1¢ té trong cong chiing;

- Vén 16n, quy md kinh doanh mé rong, thu dugc nhiéu loi nhudn. Do d6
loi tirc ¢6 phan ciia cdc cd dong thudng cao hon sé thu nhap tir cdc khoan dau tu
khac dem lai;

-Dé& dang mua bén chuyén nhuong quyén s& hitu c6 phiéu cua cb dong.
Vén dau tu cta c6 dong khong bi bat dong, ho ¢ thé chuyén vén dau tu tir cong
ty niy sang cong ty khéc, tir linh vuc nay sang linh vuc khac mot cach dé dang
qua mua bén cd phiéu;

- Thoi gian hoat dong cua cong ty la vd han. Cong viéc kinh doanh cta
cong ty ton tai mai dit c¢6 thay doi ban lanh dao, cdc ¢ dong bi tii t6i hay qua
doi;

- Cong tac quan ly cta cong ty c6 hiéu qua hon vi dugc tach roi quyén so
hitu cua cic cb dong, thué nhitng nha quan 1y gioi, chuyén modn cao quan 1y va
diéu hanh cong ty;

-Pugc quyén phét hanh c6 phiéu méi hay trdi phiéu cong ty khi can huy
dong thém von dé mo rong san xuét kinh doanh;

- C6 tu céch phdp nhan;

- Céc ¢ dong c6 cb phiéu thuong déu c6 quyén bau cir dé chon ngudi lanh
dao cong ty, ing cir vio bd mdy lanh dao cong ty, dugce cung cap diy du thong
tin vé hoat dong ctia cong ty.

4.2. Nhuoc diém

- C6 dong déng thém thué thu nhap c4 nhan;

- Chi phi t6 chtc khd ton kém: chi phi thanh 14p cong ty, céc 1¢ phi gidy to
hop phdp, chi phi phat hanh c6 phiéu, trai phiéu,...;
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- Cong ty khé thay d6i phwong hudng muc tiéu hoat dong kinh doanh vi
phai cin cir vao diéu 1& ban du. Con chiu nhiéu rang budc, phai c6 quyét dinh
ctia dai hoi c6 dong, xin cdc cip c6 tham quyén cho stra d6i diéu 18;

- Khong gilt dugc bi mat kinh doanh, bi mat tai chinh vi phai bdo cdo va
xin ¥ kién cta dai hoi c6 dong;

- Thiéu su quan tam va dong lyc cé nhan;

- Ngan hang it tin nhiém trong viéc cho cong ty c¢b phan vay vén, vi cong ty

¢0 phan chi chiu trach nhi€ém hiru han.

R X 50O
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CAU HOI ON TAP
1. Trinh bay cic loai hinh t6 chtic kinh doanh & Viét Nam?
Phén tich céc dic diém cia cong ty c6 phan?

Anh chi hay giai thich cdch thirc t6 chirc va hoat dong cua cong ty ¢d phan?

sl

Sau khi ¢ phan dugc ban, cong ty phat hanh va trao ¢ phiéu cho nguoi

mua, cong ty c6 thé ban cd phan ma khong trao c¢b phiéu c6 duoc khong?

5. Giira viéc thanh 1ap cong ty TNHH va cong ty c6 phan thi hinh thirc nao c6
lgi cho doanh nghiép hon?

6. Khi cdc Cong ty ¢ phan mudn phat hanh thém c6 phan dé ting von diéu 18,

phép luat quy dinh ra sao vé ty 18 s6 vén mudn phét hanh thém so véi tong

vbn diéu 1 hién c6? Phdp ludt c6 gidi han sé von ma doanh nghiép duoc

phép tang trong 1 nam hay khong?
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CHUONG 2: TONG QUAN VE THI TRUONG CHUNG KHOAN

Gidi thi¢u

Véi tu cdch 1a phuong thic khoi thong dong von dau tu vao san xuét kinh
doanh thi trudng ching khodn c6 vai trd cuc ky quan trong trong nén kinh té,
thic day viéc tich lily va tap trung von dé dap tmg nhu cau xdy dyung co sé vt
chét k¥ thuat cua nén kinh té. Néu chi dua vao nguén von cta ban than mot don
vi hodc qua con duong vay truyén théng thi khong ddp img duoc vé thoi gian va
lugng von. Vi thé cac don vi va dija phuong c6 thé phét hanh trdi phiéu dé thu
hdt von nhanh. Thi truong ching khodn tao diéu kién thuén lgi cho viéc thyc
hién chinh sdch mé ctra, cai cach kinh té thong qua viéc phat hanh chimg khodn
ra nu6c ngoai. Thi trudng ching khodn rat nhay cam déi véi cic hoat dong kinh

té, 12 thudc do hiéu qua céic hoat dong kinh té.
Muc tiéu

- Trinh bay duogc sy ra doi va phat trién cua thi trudng ching khodn;

-Phan tich duoc khdi niém, dic diém va vai trdo cia thi truong ching
khoan;

- Phan biét dugc céc thi truong chiing khoén trén thé gidi va Viét Nam;

- Can than, nghiém tiic trong qud trinh nghién ctru va thyc hanh.

N§i dung chinh
1. Khai quat su ra doi va phat trién

Nhing dau hiéu ciia mot thi trudng ching khoan (TTCK) so khai dd xut
hién ngay tir thoi Trung c6 xa xwa. Vao khoang thé ky XV, & c4c thanh ph 16n
cua cac nuoc phuong Tay, trong cic phién chg hay hoi chg, cic thuong gia
thuong gip g& tiép xiic v6i nhau tai cdc quan cafe dé thuong lugng mua bén,
trao d6i hang hod. Pic diém cua hoat dong nay 1a cdc thuong gia chi trao doi
bang 10i néi voi nhau vé céc hop ddng mua ban ma khong c¢6 su xuat hién cia
bét ctr hang hod, gidy to ndo. Pén cubi thé ky XV, “khu cho riéng” da tro thanh
thi truong hoat dong thuong xuyén véi nhitng quy udc xdc dinh cho céc cudc
thuong lugng. Nhing quy udc niy dan dan trd thanh cic quy tic c6 tinh chat bat

budc do6i véi céc thanh vién tham gia.
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Nam 1453, ¢ thanh phé Bruges (Bi), budi hop dau tién da dién ra tai mot I
quén cua gia dinh Vanber. Trudc It quan c6 mdt bang hi¢u v€ hinh 3 tdi da -
tuong trung cho 3 loai giao dich: giao dich hang hod, giao dich ngoai t¢, giao
dich chung khodn dong san.

Vao ndm 1547, thanh phé & Bruges (Bi) mat di su phon thinh do eo bién
Even bi lép cat nén mau dich thi truong & day bi sup dd va dugce chuyén qua thi
tran Auvers (Bi). O ddy thi truong phat trién rat nhanh chéng. Cic thi trudng
nhu vay cling dugc thanh 1ap & Anh, Phap, Duc, My.

Sau mdt thoi gian hoat dong, thi truong khdng chung to kha nang dap ung
dugc yéu ciu cua 3 loai giao dich khic nhau nén da phan ra thanh nhiéu thi
truong khac nhau: thi truong hang hod, thi truong héi dodi, thi truong ching
khodn,...v6i1 dac tinh riéng cua tung thi truong thuan lgi cho giao dich ctia nguoi

tham gia trong dé.

Nhu vay, thi truong chung khodn dugc hinh thanh cling véi thi truong hang
hod va thi truong héi dodi.

Qud trinh phét trién thi truong ching khodn di trai qua nhiéu budc thing
tram. Thoi ky huy hoang nhat 1 vao nhiing nam 1875 - 1913, thi truong chiing
khodn phdt trién manh cting véi sy ting trudng cta nén kinh té. Nhung dén ngay
29/10/1929, ngay duogc goi 12 “ngay thir nam den t6i”, day 12 ngdy mo dau cudc
khing hoang thi trudng chiing khodn New York, va sau dé lan rong ra cic thi
truong ching khodn Tay Au, Bic Au, Nhat Ban. Sau thé chién tht hai, cdc thi
truong chtng khodn phuc hdi, phét trién manh. Nhung rdi “cudc khing hoang
tai chinh” nam 1987, mot 1an nita da lam cho céc thi truong chimg khoén thé
gidi suy sup, kiét qué. Lan nay, hau qua cua né rat 1on va nang né hon cudc
khiing hoang nam 1929, nhung chi 2 nim sau, thi trudng ching khoén thé gidi
lai di vao 6n dinh, phét trién va trd thanh mot dinh ché tai chinh khong thé thiéu
dugc trong doi sdng kinh té ctia nhitng qudc gia c6 nén kinh té phit trién theo co

ché thi truong.
2. Khai niém thi trwong chirng khoan
C6 nhiéu dinh nghia khdc nhau vé thi truong chimg khodn:

- Thi trudng ching khodn: tiéng la tinh 12 BURSA, 13 mot thi truong c6 t6

chtrc va hoat dong c6 dicu khién.
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- Thi truong ching khodn dugc dinh nghia theo Longman Dictionary
Business English, nhu sau: mot thi trudng c¢6 to chirc 12 noi cic ching khoén
duoc mua bdn tudn theo nhitng quy tic da duoc an dinh. Cdc quan niém trén déu
duoc khai quat trén nhiing co s& thuc tién va trong ting diéu kién lich str nht
dinh.

- Tuy nhién, quan niém day du va ro rang, phit hop véi sy phdt trién chung
cua thi trudng ching khoan hién nay 13: Thi trudng ching khoan 12 noi dién ra
cic giao dich mua bdn, trao ddi cic loai chitng khodn. Chimg khodn duogc hiéu 1a
cdc gidy to c6 gid, xdc nhan quyén va loi ich hop phép cua nguoi s¢ hitu d6i voi
nha phét hanh.

3. Phan loai thi trwomg chirng khoan

Tuy theo myc dich nghién ctru, cdu tric cta thi truong ching khodn c6 thé
duogc phan loai theo nhiéu tiéu thitc khac nhau. Tuy nhién, thong thuong, ta c
thé xem xét ba céch thirc co ban 12 phén loai theo hang ho4, phan loai theo hinh
thire t chirc cta thi truong va phan loai theo qué trinh luan chuyén vén.

3.1. Phan logi theo hang hod cua thi truwong ching khodn

Theo cic loai hang hod dwgc mua bdn trén thi truong, ngudi ta cé thé phan
thi truong ching khoén thanh thi trudng trdi phiéu, thi truong c6 phiéu va thi
truong cic cong cu phai sinh.

- Thi trudng tréi phiéu:

Thi trudng trdi phiéu 12 thi truong ma hang hod duoc giao dich trao doi,
mua bén tai d6 12 cdc trdi phiéu.

- Thi truong cb phiéu:

Thi trudng ¢ phiéu 1a thi truong ma hang hoa dugc giao dich trao ddi, mua
bén tai d6 1a céc c6 phiéu.

- Thi trudng cac cong cu phdi sinh:

Thi trudong cdc cong cu phdi sinh 1a thi truong ma hang hoa dugc giao dich
trao d6i, mua ban tai d6 1a ching khoan phéi sinh. Vi du: hop dong twong lai,
hop ddng quyén chon.
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3.2. Phén logi theo qud trinh luén chuyén von

Theo cdch thirc niy, thi trudng duoc phan thanh thi trudng so cip va thi
truong thi cap.

- Thi trudng so cép (thi truong cép 1):

+ Thi truong so cap 1a thi trudng phat hanh méi cdc ching khoén hay
12 noi mua ban ching khodn 1an dau tién. Tai thi trudng nay, gid ca

cua chirng khodn la gid phét hanh.

+ Céc chung khodn 1an dau tién duoc bén ra thi truong duoc goi 1a
chung khodn méi dugc phat hanh. Néu viéc phat hanh méi 1a céc
ching khodn b sung duoc nha phét hanh di cé ching khoan dua ra
cong chiing thi dugc goi 1a phan phdi lan dau.

+ Viéc mua ban chung khodn trén thi trudng so cép nham muc dich
lam ting von cho nha phdt hanh. Thong qua viéc mua béan, Chinh
phil ¢6 thém ngudn thu dé tai trg cho cic dy 4n dau tu hodc chi tiéu
ding. Céc doanh nghiép huy dong vbn trén thi trudng nhim dau tu
cho hoat dong san xuét kinh doanh. Qua d6, dua nguén von tiét kiém

vao dau tu.
- Thi trudng thi cap (thi truong cap 2):

+ Thi trudong thi cép 1a thi truong giao dich mua bdn, trao doi nhiing
ching khodn d3 duoc phét hanh nham muc dich kiém 10, di chuyén

von dau tu hay di chuyén tai san xa hoi.

+ Thi trudng tht cip 1am ting tinh 16ng (tinh thanh khoan) cia cic
chung khodn da phat hanh. Viéc nay lam tang sy uva chudng cua
chtng khodn va 1am giam rii ro cho cic nha dau tu. Viéc ting tinh
long cho céc chimg khodn tao diéu kién cho viéc thay doi thoi han
ctia von, tir von ngin han sang trung va dai han, dong thoi tao diéu

kién cho viéc phan phéi von mot cdch hiéu qua.

+ Thi truong thir cdp xdc dinh gid cua chimg khodn dd dugc phat hanh
trén thi trudng so cAp. Thi trudng thtr cp dugc xem 1a thi truong
dinh gia cdc cong ty.

+ Thoéng qua viéc xdc dinh gid, thi truong thir cp cung cip mot danh

muc chi phi von tuong ung v6i cadc mirc dd rai ro khiac nhau cua tung
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phuong 4n dau tu, tao co s tham chiéu cho céc nha phét hanh ciing
nhu céc nha dau tu trén thi truong so cap. Von s& duoc chuyén t6i
nhing cong ty no 1am an c6 hiéu qua cao nhét, qua d6 1am ting hiéu
qua kinh té xa hoi.

- Piém khéc nhau cin ban gitta thi trudng so cdp va thi truong thir cap: &
thi truong so cap, ngudn voén tiét kiém duoc thu hit vao céng cudc dau tu phat
trién kinh té. Con & thi truong thtr cdp, viée giao dich khong 1am ting quy md
dau tu von, khong thu hit thém duoc cdc ngudn tai chinh méi ma chi ¢6 tic
dung phan phdi lai quyén s& hitu ching khodn tir chii thé nay sang chu thé khac,

dam bao tinh thanh khoan cta ching khoén.

- Thi trudong so cép va thi truong thu cép c6 mbi quan h¢ mat thiét, hd tro
13n nhau. Néu khéng c6 thi truong so cip thi khong c¢6 ching khodn dé luu
thong trén thi trudng thir cip. Nguoc lai, néu khong c6 thi truong thir cp thi thi
truong so cép khé hoat dong trdi chdy. Chinh sy ¢ mat cia thi truong thir cép
da gidp cho cdc ching khodn c6 tinh thanh khoan, 1am ting tinh hap dan cia
chtng khodn; tir d6 1am tang tiém ning huy dong vén cta céc cha thé phét hanh
chtrng khodn. Muc dich cudi cling ctia cdc nha quan 1y 13 phai ting cuong hoat
dong huy dong vén trén thi truong so cip, vi chi ¢6 tai thi trudng nay, vén moi
thuc sy van dong tir nguoi tiét kiém sang nguoi dau tu, con sy van dong cua von
trén thi truong thi cap chi 1a tu ban gia, khong tac dong truc tiép téi viéc tich tu

va tap trung von.
3.3. Phén logi theo hinh thirc t6 chiic ciia thi truong

Theo cach phan loai nay, thi truong ching khodn dugc t6 chirc thanh céc
thi truong chiig khodn tap trung (S& giao dich chirng khodn), thi truong chung
khodn phi tap trung va thi truong tu do.

- S¢ giao dich chung khodn (SGDCK):
+ SGDCK Ia thi truong giao dich chiing khodn dugc thyc hién tai mot
dia diém tap trung.

+ Cic chimg khodn dugc niém yét giao dich tai SGDCK thong thuong
1a chimg khodn ctia cdc cong ty 16n, ¢6 danh tiéng, di trai qua nhiéu
thir thach trén thi trudng va ddp tmg dugc cdc yéu cdu, tiéu chuan
niém yét do SGDCK dit ra.
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_I_

SGDCK duoc t6 chirc va quan ly mot cach chat ché b1t UBCKNN,
céc giao dich chiu sy diéu tiét cua luat ching khodn va thi truong

chiing khoan.
Thi truong chirng khoén phi tap trung:

Thi trudong chiing khodn phi tap trung la thi trudng khong cé trung
tam giao dich tap trung, d6 1a mot mang ludi cdc nha moi gidi va tu
doanh chiing khodn mua ban v&i nhau va voi cac nha dau tu, cac
hoat dong giao dich cua thi truong chirng khoén phi tdp trung dugc
dién ra tai cdc quiy (san giao dich) ctia cdc ngin hang va cong ty

ching khoén thong qua dién thoai hay mdy vi tinh dién rong.

Khéi luong giao dich cia thi truong nay thudng 16n hon rat nhiéu lan
so vo1 SGDCK.

Thi truong chirng khodn phi tap trung chiu sy quan ly cua Sé& giao
dich va Hi¢p hdi cic nha kinh doanh chirng khodan.

- Thi truong ty do:

Thi truong ty do 12 thi trudng giao dich tat ca cdc loai ¢ phiéu d woc phét

hanh théng qua viéc thuong luong va thoa thuan truc tiép gitta bén mua va bén

bén tai bat ctr noi dau, vao bat ky lic nao.

4. Céc chii thé tham gia thi trwong chimg khoan

Trén thi truong chiing khodn c6 nhiéu loai chu thé tham gia hoat dong theo

nhiéu myc dich khdc nhau: chu thé phat hanh, chu thé dau tu, cha thé quan 1y va

gidm sdt cac hoat dong cua thi truong chirng khodn, va céc t6 chirc c6 lién quan.

4.1. Chii thé phdt hanh

Chu thé phdt hanh 13 ngudi cung cdp cic ching khoén - hang hod cia thi

_|_

truong ching khodn. Cdc chil thé phat hanh bao gom: Chinh phu, cdc doanh

nghiép va mot s6 to chirc khac nhu: Quy dau tu.

- Chinh phu

Chinh phu 12 chua thé phét hanh cdc chirng khodén: trai phiéu Kho bac,
trai phiéu cong trinh, tin phiéu Kho bac nhdm muc dich tim vén tai

trg cho nhitng cong trinh 16n thudc co sé ha tﬁng, phat trién sur
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nghiép vin hod gido duc, y té, hodc bu dap thiéu hut Ngan sich Nha

nudc.

+ Chinh quyén dia phuong 1a chi thé phét hanh trai phiéu dia phuong
dé vay no nhiam huy dong vén phdt trién kinh té - xa hoi cua dia

phuong.
- Doanh nghiép

Doanh nghiép 1a chii thé phat hanh cic c6 phiéu hodc trai phiéu doanh

nghi¢p dé tim von i trg cho hoat dong san xuét kinh doanh cta doanh nghiép.
- Quy dau tu

Quy dau tu 1a nhitng t6 chirc dau tu chuyén nghiép, dugc hinh thanh bing
vbn gép cua cdc nha dau tu dé tién hanh dau tu vao chimg khodn va céc loai
hinh dau tu khac. Muc dich thanh 1ap quy dau tu 12 tap hop va thu hit nhitng nha
dau tu nho, 1¢ tham gia kinh doanh. Pic trung co ban nhét cia Quy dau tu 12
quy vira déng vai trd 12 t6 chtrc phdt hanh bang viéc phét hanh ra cdc ching
khodn nhu chimg chi quy dau tu; vira déng vai trod 12 to chirc dau tu, kinh doanh

céc loai chirng khoan.
4.2.  Nha dau tw

Chu thé dau tu 12 nhitng ngudi c6 tién, thyc hién viéc mua va ban ching
khodn trén thi truong chimg khoan dé tim kiém loi nhuan. Nha dau tu c6 thé

chia thanh 2 loai: nha dau tu ca nhan va nha dau tu c6 to chuec.
- Cdc nha dau tw cd nhdn

Nha dau tu c4 nhan 12 cdc cd nhan va ho gia dinh, nhitng ngudi ¢6 von nhan
roi tam thoi, tham gia mua bdn trén thi truong chirng khodn v6i muc dich tim
kiém loi nhuan. Tuy nhién, trong dau tu thi 1oi nhuén lai luén gan véi rii ro, ky
vong loi nhuén cang cao thi mirc d6 chap nhén rai ro phai cang 16n va nguoc lai.
Chinh vi vay cdc nha dau tu cd nhan ludn phai lya chon céc hinh thire dau tu phit

hop véi khd nang cling nhu mirc d chap nhén rui ro cua minh.
- Cdc nha ddu tw co to chirc

Nha dau tu c6 to chiic 1a cac dinh ché dau tu, thudng xuyén mua ban ching
khodn véi s6 lugng 16n trén thi truong. Mot s6 nha dau tu chuyén nghiép chinh

trén thi truong chimg khodn 1a cic ngan hang thuong mai, cong ty ching khodén,
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cong ty dau tu, cdc cong ty bao hiém, quy twong hd, cic quy bao hiém xi hoi
khdc. Pau tu thong qua céc to chirc dau tu ¢6 vu diém 12 c6 thé da dang hod
danh muc dau tu va cic quyét dinh dau tu dugc thyuc hién bdi cdc chuyén gia cé

chuyén mon va c6 kinh nghiém.
4.3. Cdc té chirc kinh doanh trén thi truong chirng khodn
- Cong ty chung khodn:

Cong ty chimg khodn 12 cdc cong ty cd phan hodc cong ty trach nhiém hiru
han hoat dong trong linh vuc ching khodn. D6 1a nhiing t6 chirc kinh té c6 tu
cch phép nhén, ¢6 von riéng va hach todn kinh té doc 1ap. Tuy theo von diéu 18
va ding ky kinh doanh ma mét cong ty ¢ thé thuc hién mot hodc mot s6 nghiép
vu kinh doanh chirng khodn: méi gidi chimg khodn, ty doanh, quan ly danh muc

dau tu, bao lanh phat hanh, tu van dau tu va luu ky ching khodn.
- Cdc ngdan hang thuong mai (NHTM ).

Tai mot sd nudce, cdc NHTM c6 thé sir dung von tu 6 dé tang va da dang
hod 1gi nhudn théng qua dau tu vao cdc ching khoan. Tuy nhién, cdc ngan hang
chi dugc dau tu vao ching khodn trong nhitng giéi han nhat dinh dé bao vé ngén
hang truéc nhimg bién dong cua gid chimg khoan. Mot sé nude cho phép ngén
hang thuong mai thanh 14p cong ty con doc 1ap dé kinh doanh chimg khoén va

thuc hién nghiép vu bao lanh.
4.4. Co quan qudn ly va gidm sdt cdc hoat dong thi truong chung khodn

Lich st hinh thanh va phat trién thi trudng chtng khodn da cho thay, dau
tién thi truong chung khodn hinh thanh mot cach ty phét khi c6 su Xuét hién cua
6 phiéu, trdi phiéu va hau nhu chua c6 su quan ly. Nhung nhan thdy can c6 sy
bao vé loi ich cho cdc nha dau tu va dam bao sy hoat dong cua thi truong duogc
thong sudt, on dinh va an toan, ban than c4c nha kinh doanh chimg khodn va cic
qudc gia c6 thi truong ching khodn hoat dong cho rang cin phai ¢6 co quan

quan 1y va gidm sdt vé hoat dong phét hanh va kinh doanh chimg khodn.

Co quan quan 1y va gidm sat thi truong chiing khodn dugc hinh thanh dudi
nhiéu md hinh t6 chirc hoat dong khac nhau, c6 nudc do cic t6 chirc ty quan
thanh 1ap, ¢6 nudc co quan nay truc thuoc Chinh phu, nhung cé nudce lai c6 sy
két hop quan ly gifta cdc td chic ty quan va Nha nude. Co quan quan 1y Nha

nudc vé thi truong chiing khodn do Chinh phu cta cic nudc thanh 1ap véi muc
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dich bao v¢ loi ich cia nguoi dau tu va bao dam cho thi truong chung khodn

hoat dong lanh manh, an toan va phét trién bén virng.
4.5. Cdc té chirc 6 lién quan

Ngoai céc cha thé trén, trén thi truong ching khodn con cé cic td chirc
quan trong khic c6 lién quan dén t6 chiic va hoat dong cua thi truong ching
khodn nhu S¢ giao dich chung khoédn; Hi¢p hdi cic nha kinh doanh chung
khodn; T6 chirc luu ky va thanh todn b trir chitng khodn; Céc cong ty danh gid
hé s tin nhi¢m.

- So giao dich chirng khodn

S¢& giao dich ching khodn thyc hién van hanh thi truong thong qua by may
td churc bao gém nhiéu bd phan khac nhau phuc vu cho céc hoat dong giao dich
trén SO giao dich. Ngoai ra, S& giao dich ciing ban hanh nhiing quy dinh diéu
chinh cdc hoat dong giao dich chuing khodan trén S&, phu hop véi cac quy dinh
cua luat phap va Uy ban chiing khoan.

- Hiép hoi cdc nha kinh doanh chung khodn

Hiép hoi cdc nha kinh doanh chimg khoan 12 t6 chirc cila céc cong ty ching
khodn va mot sb thanh vién khdc hoat dong trong nganh chtng khodn, dugc
thanh 1ap véi muc dich bao v¢ 1o1 ich cho cdc cong ty chirng khodn néi riéng va
cho toan nganh ching khodn néi chung. Hi¢p hdi cdc nha kinh doanh ching
khoan thuong 1a mot td churc ty quan, thyc hién mot s6 chuc nang chinh nhu

sau:
+ Khuyén khich hoat dong dau tu va kinh doanh chting kho4n.

+ Ban hanh va thuc hién cdc quy tic tu diéu hanh trén co s¢ cdc quy

dinh phép luat vé chimg khoan.
+ Piéu tra va giai quyét cic tranh chép giira cdc thanh vién.
+ Tiéu chuan hod cdc nguyén tic va théng 1é trong nganh chtng khodn.

+ Hop téc v6i Chinh phu va cic co quan khédc dé giai quyét cdc van dé
c6 tdc dong dén hoat dong kinh doanh chiing khoén.
- T6 chire luu ky va thanh todn bix trir chimg khodn.:
La to chirc nhan luwu giit cdc chting khodn va tién hanh cdc nghiép vu thanh

todn bu trir cho cdc giao dich chirng khodn.
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- Cong ty ddnh gid hé sé tin nhiém

Cong ty ddnh gid hé s tin nhiém 1a cong ty chuyén cung cép dich vu dénh
gid ning lyc thanh todn céc khoan vén gbc va 1ai ding thoi han va theo nhiing
diéu khoan da cam két cta cong ty phat hanh ddi véi mot dot phat hanh cu thé.
Cac mirc hé s tin nhiém vi thé thudng dugc gin cho mot dot phat hanh, chi
khong phai cho cong ty. Vi thé, mot cong ty phat hanh c6 thé mang nhiéu mirc

h¢ s0 tin nhiém cho cac phéat hanh ng cua né.

Hé s6 tin nhiém dugc biéu hién bang cdc chir cdi hay chit sd, tuy theo quy
dinh cuia timg cong ty xép hang. Vi dy: theo hé thong xép hang ctia Mooody’s s&
c6 céc hé sb tin nhiém dugc ky hiéu 1a Aaa, Aal, Baal, B1; theo hé théng xép
hang cua S&P, c6 ciac mirc xép hang AAA, AA+, AA, AA-, A+ A

Céc nha dau tu c6 thé dya vao cic hé so tin nhiém do cic cong ty danh gia

hé sb tin nhiém cung cap dé can nhic dwa ra quyét dinh dau tu ciia minh.
5. Vai tro cua thi trweong chimg khoan

Thi truong chimg khodn 12 mot dinh ché tai chinh tat yéu ctia nén kinh té
thi trudng phat trién. Thi trudng chimg khodn 1a chiéc cAu vo6 hinh ni lién giita
cung va cau von trong nén kinh té. Mot thi truong chirmg khodn lanh manh va
hoat dong c6 hi¢u qua s& tao diéu kién khai thdc tot cdc tiém nang cua nén kinh
té, tao su lanh manh trong viéc thu huat va phan phéi von trong nén kinh té mot

céach c6 hiéu qua nhat.

5.1. Thi truong chirmg khodn gdp phan thiic diy sw phdt trién nhanh

chong nén kinh té

Chtic nang co ban ctia TTCK 1a cong cu huy dong von dau tu cho nén kinh
té va tang tiét kiém qudc gia théng qua viéc phat hanh va ludn chuyén chiing
khodn c6 gid. Viéc mua di ban lai ching khoén trén TTCK d3 tao diéu kién di
chuyén von tir noi thira sang noi thiéu vén, tao diéu kién chuyén huéng dau tu tir
nganh ndy sang nganh khéc, tir d6 gép phan diéu hoa von giita cdc nganh kinh
té, phd v& “tinh ¥ ctia ddu tu trong san xudt, tao ra nhitng dong niang cho san
xuat kinh doanh, gép phan tao nén su phét trién nhanh va ddng déu ctia nén kinh

te.
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Thi truong chiing khodn 1a mét dinh ché rat co ban trong h¢ théng thi
truong tai chinh, 1a chit xdc tic quan trong trong viéc huy dong vén cho dau tu

phét trién va thic day cdc hoat dong kinh té.

5.2. Thj trwong chirng khodn gép phan thuc hién tdi phan phéi cong
bang hon, thong qua viéc bujc cdc cong ty phdt hanh chitng khodn ra cong

chiing theo mot ty 1é nhit dinh.

Vi du: ¢ Viét Nam, cdc cong ty phat hanh chiing khoan ra cong ching véi
ty 18 20% ddi v6i cdc doanh nghiép c6 vén dudi 100 ty dong. Con dbi véi doanh
nghiép c6 s6 von trén 100 ty dong thi ty 16 yéu cau phat hanh chimg khodn ra
cong ching 12 15%. Piéu nay, mot 1a: giai toa sy tap trung quyén luc kinh té vao
mot nhém nhd, song van tap trung vbn cho phat trién kinh té, tir do, tao su canh
tranh cong bang hon gép phan ting tinh hiéu qua va thic ddy ting trudong cho
nén kinh té. Hai 1a: viéc tang cudng tang 16p trung luu trong xi hoi, ting cuong

sy gidm sat cua xa hoi doi voi hoat dong cia cong ty.

5.3. Thj trwong chiing khodn tao diéu kién thu hiit va kiém sodt von diu

tw nwdc ngodai.

Viéc dau tu von tir nwdc ngoai c6 thé thuc hién bang nhiéu bién phap khic
nhau, trong d6 c6 dau tu von théng qua thi truong ching khoan. Pay 1a hinh
thirc dau tu dé dang va hitu hiéu. Véi nguyén tic cong khai, thi trudng ching
khodn 12 noi ma cdc nha dau tu c6 thé theo ddi va nhan dinh mot céch dé dang
hoat dong cua cic nganh, cdc doanh nghi¢p trong nudc. Hon nita, thi truong
chtng khodn thu hdt vén thdng qua mua ban ching khodn, tir 46 tao moi trudng

dau tu thuén loi cho céc nha dau tu nudc ngoai.

5.4. Thi truwong chiing khodn tao diéu kién cho Chinh phii huy déng cdc
nguon tai chinh ma khong tao dp luc vé lam phdt, dong thoi tao diéu kién cho

Chinh phii thuc hién cdc chinh sdch tai chinh tién té.

Khi Ngan sich thu khong du bii chi, Chinh phu c¢6 thé bu dip tham hut
Ngan séch bang hai cdch: phat hanh tién hodc di vay ng. Trudc day, Chinh phu
ta da phat hanh tién dé bu dip thiéu hut Ngan sach, va da gy nén dp luc lam
phat rat 16n, giy anh huong xau dén nén kinh té. Nhung trong vai nim gan ddy,
Chinh phu c6 thé phat hanh trdi phiéu Chinh phu dé tao ra ngudn thu b dip

Ngan sidch ma van quan 1y dugc lam phat. Ngoai ra, Chinh phi cling ¢ thé sir
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dung mot sb chinh sdch, bién phdp tic dong vao thi truong chimg khodn nham

dinh hudng dau tu cho su phat trién can d6i nén kinh té.

Trén thyc té, khi chua c6 thi trudng chig khoén thi Chinh pha van phat
hanh céc loai trai phiéu Chinh phu dé huy dong vén, nhung phan 1én d6 1a cédc
trai phiéu ngan han nham dap ung cic khoan chi Ngan sach trong nam tai khod.
Con ddi véi cdc trai phiéu dai han thi rat khé phét hanh, vi khong c6 thi trudng
chuyén nhuong cho cic trdi phiéu, nén rat khé khan trong viéc chuyén doi tir trai
phiéu ra tién. Vi vay, khi thi truong chimg khodn ra doi, ban than né khong
nhiing tao ra tinh thanh khodn va tinh kha mai (tinh dé mua bén) cta cdc ching
khoédn, ma con tao ra tinh linh hoat trong viéc chuyén huéng dau tu tr linh vuc
nay sang linh vuc khac. Vi vay, thi truong ching khodn dugc xem 1a cong cu

dac lyc trong vi¢c huy dong cdc nguon von dai han.

5.5. Thi trwong chirng khodn la cong cu danh gida hoat dong kinh doanh

va la phong vii biéu cua nén kinh te.

Thi trudng chung khoan phan anh tinh trang cua cac doanh nghi¢p va cua
ca nén kinh té Qudc gia. Céc thi gid chimg khodn dugc thé hién thudng xuyén
trén thi truong dd phan dnh gid tri phan tai san C6 ctia doanh nghiép trén co so
danh gia thuc trang ctia doanh nghiép, mirc do dau tu, trang thai kinh té. Chi c6
nhitng doanh nghiép lam dn manh, c¢6 hi€u qua cao, hira hen trién vong tuong lai

t6t thi gid tri thi trudng ctia chimg khodn cong ty méi cao va ngugc lai.

Ngoai su danh gid cidc doanh nghiép, thi truong ching khoan con la phong
vii biéu ctia nén kinh té, gitip nhitng ngudi dau tu va nhimg ngudi quan 1y ¢ co
so0 danh gid thyc trang va du dodn tuong lai cua nén kinh té. Dién bién cua thi
gid chimg khoan va khai quat hon 12 chi s6 ching khodn da phan 4nh thong tin
da dang va nhiéu chiéu cho ngudi du tu truée didn bién cua cdc rai ro. Thi
truong chimg khodn con phan ng rat nhay cam trude céc chinh sich kinh té vi
md, céc bién dong cia nén kinh té. Vi vay, cdc nha hoach dinh chinh sich va
quan ly thuong thong qua thi tr wvong chimg khoan dé phan tich, du dodn, dé ra
cic chinh sich diéu tiét kinh té va phwong phdp quan 1y kinh té thich hop, qua

do6 tac dong toi cac hoat dong cua nén kinh té quéc dan.

Ngoai nhirng tac dong tich cwc trén day, thi trwong chirng khoan ciing
¢6 nhirng tac dong tiéu cuc sau:

- Thi truwong chiing khodn luén chiva dung yéu té dau co.
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Pau co 12 mot yéu t6 6 tinh todn ctia nhitng nguoi dau tu. Ho ¢ thé mua
chtirng khodn v6i hy vong 1a gid ching khodén s€ tang I1€n trong tuong lai, va qua
d6 thu duoc 1gi nhuan. Yéu t6 dau co dé gy anh huong diy chuyén lam cho cd
phiéu c6 thé ting gid gia tao. Su kién nay cang dé xay ra khi c¢6 nhiéu nguoi
cling cdu két v6i nhau dé ddng thoi mua vao hay ban ra mot loai ching khodn
nao d6, dan dén su khan hiém hay du thtra chiing khodn mot cach gia tao trén thi
truong, 1am cho gid chirg khodn c6 thé ting 1én hay giam xubéng mot cach dot

bién, gay tic dong x4u dén thi truong.

- Hoat dong giao dich ngi gidn thwong xdy ra trén thi truwong chirng

khodn.

Mot c4 nhan nao d6 loi dung viéc nim bat nhitng thong tin ndi bd cua
doanh nghi¢p, cling nhu cic thong tin mat khong dugc hodc chua dugc phép
cong bd va str dung cdc thong tin d6 cho giao dich ching khodn nhiam thu loi bat
chinh goi la giao dich ndi gidn. Céc giao dich ndi gidn dugc xem la phi dao duc
vé mat thuong mai, vi ngudi ¢6 ngudn tin nodi gidn sé& c6 loi thé trong dau tu so
v6i cdc nha dau tu khdc dé thu loi bat chinh cho riéng minh. Diéu nay s& lam
nan 1ong céc nha dau tu. Nhu vay sé tac dong tidu cuc toi tich luy va dau tu.

- Thi trwong chirng khodn hoat dong trén co so thong tin hoan hdo.

Song khi c6 tin don khong chinh x4c hoac thong tin I¢ch lac vé hoat dong
ctia mot doanh nghiép, diéu nay gy tic dong dén tdm Iy ctia nhitng ngudi dau
tu, dan toi thay doi xu hudng dau tu, anh huong dén thi gid chimg khodn cia
doanh nghiép trén thi truong va gy thiét hai cho dai da s6 nguoi dau tu.

Nhu vdy, vai trd cta thi truong ching khodn dugc thyuc hién trén nhiéu khia
canh khac nhau. Song vai tro tich cuc hay ti€u cuc cua thi truong ching khodn
thuc su phat huy hay bi han ché phu thudc déng ké vao céc chu thé tham gia trén
thi truong.

6. Giéi thiéu mét so6 thi trwong chimg khodan trén thé giéi
6.1. Thi trwong chirng khodn My

- Vao ngay 17/5/1792 tai Wall Street, 24 nha mo1 gioi (broker) va thuong
gia (merchant) da chinh thuc ky thoa thudn Buttonwood thanh 1ap thi truong
ching khoan New York (NYSE). Tai phién hop cic thuong gia quyét dinh sé
gip nhau hang ngay tai Wall Street dé giao dich ¢ phiéu va trdi phiéu. Va cho
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dén bay gio, chi s6 NYSE van 12 mot trong nhiing chi s quan trong dé ddnh gid

thi truong ching khodn toan cau.

- TTCK MY hi¢n nay 1a mot thi truong quan trong bac nhét trén thé gidi
néu xét trén tong thé khéi luong tu ban giao dich va sy anh hudng to 16n cta nd
dbi voi céc thi truong ching khodn khic.

- Thi truong chiing khodn M duoc thanh 1dp vao nam 1792, S¢ giao dich
ching khodn New York (NYSE) Ia s¢ giao dich ching khodn (SGDCK) 16n
nhat va lau doi nhat nuéc My, ddy hién 1a trung tdm giao dich ching khoén 16n
nhit thé gidi, quan 1y t6i hon 80% céc giao dich ching khodn ctia My va ké tir
nam 1962 di tro thanh thi truong chimg khodn quéc gia.

- S& giao dich ching khoian My (American Stock Exchuange - AMEX) la
thi truong chiing khodan tap trung 16n thtr 2 6 My.

- Céc chi s0 gid quan trong nhu:

+ Dow Jones, ddy 1a chi sb gid ching khodn binh quan cua thi truong
ching khodn New York, 12 chi sé gid chung cta 65 chimg khodn dai
dién, thudc nhém hang dau (Blue chip) trong cac chtrng khodn dugc
niém yét tai S& giao dich ching khodn New York. Chi s6 Dow Jones
bao ham 3 chi sé thuéc 3 nhém nganh: céng nghiép DIIA (Dow
Jones Industrial Average), van tai DJTA (Dow Jones Transportation

Average) va dich vu DJUA (Dow Jones Utilities Average);

+ Chi s6 S&P 500 La chi s6 bao gdm 500 loai ¢6 phiéu dugc lira chon
tir 500 cong ty c6 mirc voén héa thi trudng 16n nhat cia M. Chi s6
S&P 500 duoc thiét ké dé trd thanh mot cong cu hang dau cua thi
truong chimg khodn My va c¢6 ¥ nghia phan 4nh nhimg dic diém rui
ro loi nhuén ciia cdc cong ty hang dau. Chi s6 S&P 500 1a mét trong
nhirng chi s tiéu chudn dugc sir dung phd bién nhat cho toan b thi
truong chirng khodan My.

+ Nhiing chi s6 pho bién khéc cia Standard & Poor 13 S&P 600, mot
chi s6 ctia nhitng cong ty c6 gid tri von héa thi truong nho tir 300
triu - 2 ti dola, va S&P 400, mot chi sb cua céc cOng ty cO mirc von

hoéa thi truong trung binh tur 2 - 10 ti dola.
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- Bén canh céc thi trudng ching khodn tap trung 1a cdc SGDCK gdém 14 s&
giao dich khic nhau, tai M§ con c6 thi truong chirng khoan phi tap trung (thi
truong OTC) rat phat trién, d6 1a Nasdaq.

- Thi truong OTC qua mang mdy tinh Nasdaq dugc thanh 1ap tir nam 1971
12 thi truong c6 sb luong ching khodn giao dich 16n nhat & My véi hon 15000
chtig khoan. Chting khodn giao dich trén thi trudng nay chiém da sé 1a cua céc

cong ty thuoc nganh Cong nghé thdng tin, cdc cong ty vira va nho.
6.2.  Thitruwong ching khodn Nhit ban

- Thi trudong chiing khodn Nhat ban dong vai trd quan trong trong vi¢c thu
hdt von dai han cho Chinh phu va céc cong ty. N6i dén thi truong chimg khodn
Nhat ban, trude hét phai ké dén SGDCK Tokyo (TSE).

-SGDCK Tokyo hinh thanh vao cudi nim 1878. Pay 1a SGDCK ra doi
som nhat, 12 thi truong 16n nhat tai Nhat ban vé s 1 luong chimg khoan luu
hanh cling nhu vé doanh thu, ding thur 2 vé doanh s ban, chi sau NYSE.

- C4c chi so gid quan trong nhu:

+ Chi sé6 NIKKEI 225: 1a chi s tong hop cb phiéu véi quyén sb gid ca
ctia 225 cb phiéu thudc s¢ giao dich chimg khoan Tokyo va 250 ¢b
phiéu thudc sé giao dich Osaka do Thoi bdo kinh té Nhat tinh todn va
cong bd. Chi sé nay con dugc goi 1a chi sé NIKKEI Dow vi phuong
phdp tinh ctia né nhu phuong phdp tinh céc chi s6 DowJones.

+ Chi s6 TOPIX: chi sé nay tinh cho tit ca chimg khodn quan trong
niém yét tai thi truong chimg khodn Tokyo. Thoi diém gbc Ia
4/1/1968 véi gia tri gbc 1a 100.

+ Bén canh cdc SGDCK, con ¢6 cdc thi truong chirng khodn phi tap
trung, tiéu biéu 12 thi truong Jasdaq va J-net.

+ Thi truong Jasdaq, hoat dong tir nam 1991 trén co s¢ phat trién thi
truong OTC truyén thong hoat dong tir thang 2/1963 do Hiép hoi cic
nha kinh doanh chirng khodn Nhat ban quan ly.

+ Thi truong T-net dugc dua vao hoat dong tir thang 5 nam 2000, chiu
sw quan 1y truc tiép cia SGDCK Osaka (OSE).

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 31

6.3.  Thi trwong chimng khodn Han Quéc.

- Thi truong chimg khodn Han Qudc ra doi va chinh thirc di vao hoat dong
vao ndm 1956 cung véi sy khai sinh cia S¢ giao dich ching khodn Deahan -
tién than ctia SO giao dich chimg khodn Han Quéc. Tir d6 dén nay, thi truong
chtng khoan Han Qudc da trd thanh mot trong 10 thi truong ching khodn 16m
nhat thé gioi.

- Thi truong nay da phat trién mot cach nhanh chéng. Chi trong giai doan
1990 - 1999, khéi luong giao dich cb phiéu da ting tir 53 triéu ty Won 1én 867
triéu ty Won, trong d6 gid tri niém yét trén thi truong ciing ting tir 79 tridu ty
Won 1€n 350 tri¢u ty Won.

- S giao dich chtng khodn Han Qubc (KSE) 12 mot san giao dich duy nhat
¢6 to chtre & Han Quéc, c¢6 3 khu vuc giao dich trén S&: khu vie giao dich cho

c0 phiéu, trai phiéu va cac chirng khoan phat sinh.

- Pén thang 3/2001, tong s6 cong ty chimg khodn hoat dong tai Han Qudc

l1a 64 cong ty, trong d6 c6 43 cOng ty trong nudc va 21 cong ty nudc ngoai.

-Thi truong OTC truyén théng cia Han Qudc dugc thanh lap thang
04/1987 nham tao mdi trudng hoat dong cho céc ching khoan khong duoc niém
yét trén S¢ giao dich chung khoan Han Quéc (KSE), thi truong chiu sy kiém
soat cua Hiép hoi cac nha kinh doanh chirng khodn Han Quéc (KSDA) thanh Iap
nam 1953.

- Thang 04/1997, Chinh pht Han Quéc quyét dinh t6 chirc lai va thic day
phat trién thi trudng nay bang viéc thanh 14p thi trudng mang mdy tinh dién tir
Kosdaq nhiam tao diéu kién cho céc cong ty mao hiém, cong ty cong nghé cao,
quy twong hd va cdc cong ty vira va nho khong du tiéu chuan niém yét trén thi
truong tap trung co thé huy dong vbn truc tiép. Thi truong duoc xay dung theo
md hinh thi trudng Nasdag, tién hanh giao dich qua mang dién tir c6 sy kiém
sodt cua trung tam. Céc to chirc niém yét trén thi truong Kosdaq phai ddp tng
mot sd tiéu chuan co ban nhu mtc vén didu 16 tdi thiéu, ty 1& phat hanh ra cong
ching... Tuy nhién, viéc ddu gid duoc thuc hién theo phuong thirc ddu 1énh tap
trung tuong tu nhu Sé giao dich.

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 32

6.4. Thi truwong chirng khodn Thdi Lan

-TTCK Thai Lan 12 mdt trong nhiing thi trudng chimg khodn phat trién
nhanh nhét ¢ khu vie Chau A. TTCK Théi Lan ban dau dugc cdc cong ty tu
nhan thanh 1ap vao thang 7/1962. Pén nim 1970 thi truong nay phai déng cira vi
it nguoi tham gia va thiéu sy hd tro caa Nha nuéc. Thang 2/1974 Luat SGDCK
ra doi va SGDCK duge mé ctra trd lai vao nam 1975. Ké tir nam 1986, SGDCK

Thai Lan phat trién manh va dat hiéu qua cao.

- Thi trudng ching khoan Théi Lan ciing 12 noi dién hinh ciia viéc st dung
hé thong vi tinh hoan toan tw dong. Vi hé théng giao dich tu dong nay, SGDCK
Théi Lan cho phép cic cong ty ching khodn théng qua hé thdng mdy vi tinh
thuc hién céac giao dich ngay tai van phong ctia ho ma khong can truc tiép dén
So.

- Thir Ba, ngay 19/12/2006 di tr¢ thanh ngay kinh hoang va den tdi nhat
cua thi truong chung khodn Théi Lan trong 31 ndm qua, sau khi Ngan hang
Trung wong Thdi Lan (BOT) cong bd nhirng bién phdp manh nhim ngin chin
da tang gid cua dong Baht.

7. Thi trwong ching khoan Viét Nam
7.1. Khdi qudt sw ra doi va phdt trién

- Sau nhiéu nim chuan bi va chd doi , ngay 11-7-1998 Chinh phu da ky
Nghi dinh s6 48/CP ban hanh vé ching khoan va TTCK chinh thirc khai sinh
cho Thi truong ching khodn Viét Nam ra doi.

- Cung ngay, Chinh phu ciing ky quyét dinh thanh 1ap Trung tim Giao dich
Ching khoén dat tai TP.HCM va Ha Néi. Viéc chuin bi cho TTCKVN thuc ra
dd do Uy Ban Chung khodn Viét Nam ra doi bang Nghi dinh 75/CP ngay 28-11-
1996.

- Trung tdm Giao dich Ching khoidn TP.HCM (TTGDCK TP.HCM) duogc
thanh 12p theo Quyét dinh s6 127/ 1998/QD-TTg ngay 11-7-1998 va chinh thirc
di vao hoat dong thyc hién phién giao dich dau tién vao ngay 28-7-2000. O thoi
diém ldc bay gio, chi ¢6 2 doanh nghiép niém yét 2 loai c6 phiéu (REE va SAM)
v6i s6 von 270 ty dong va mot s it trdi phiéu Chinh phu dugc niém yét giao
dich.
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- Trung tdm Giao dich chirng khoan (TTGDCK) Ha Ngi da chinh thtrc chao
doi vao ngay 8/3/2005. Khic véi TTGDCK TP.HCM (vén 1a noi niém yét va
giao dich ching khoén cua cdc cong ty 16n), TTGDCK Ha Néi sé 1a “san choi”
cho cdc DN nho va vira (v6i von diéu 18 tir 5 dén 30 ty dong). Trong thoi diém
nay ty 1¢ nam giit cia nha déu tu nudc ngoai duoc ning tir 30% 1én 49% (trir

linh vuc ngan hang).

- Luat Chung khodn Viét Nam c6 hiéu luc tir ngay 01/01/2007 da gép phén
thic ddy thi truong phat trién va ting cudng kha nang hoi nhap vao thi truong
tai chinh quéc té. Tinh cong khai, minh bach ciia céc to chirc niém yét dugc ting

cuong.

- VN - Index 12 ky hiéu cua chi sb chirng khodn Viét Nam. VN - Index xay
dyng can clr vao gid tri thi trudng cla tat ca cic co phiéu dugc niém yét. Véi hé
thdng chi s6 nay, nha dau tu c6 thé ddnh gid va phan tich thi trudng mot cich

téng quét.

- Chi s6 HASTC-Index duoc tinh todn bét ddu tir ngay chinh thirc mé cira
phién giao dich dau tién cua thi truong (ngay 14/7/2005). Chi ) nay tinh toan
murc bién dong gid cua tit ca cdc cd phiéu giao dich trén Trung tim GDCK Ha
Noi.

- Chi s6 UPCoM-Index dugc tinh todn bat dau tir ngay chinh thirc mé ctra
phién giao dich dau tién cua thi trudng (tic ngdy 24-6-2009), duoc goi 12 thoi
diém gdc. Chi sd nay tinh toin mirc bién dong gid dbi voi céc giao dich thoa
thuan dién tir cta tat ca céc cd phiéu giao dich trén thi truong UPCoM. Phuong
phdp tinh chi s6 bang céch so sanh tong gid tri thi truong hién tai véi tong gid tri
thi trudng cta cdc cd phiéu niém yét tai thoi diém gdc.

7.2. Cdc chii thé tham gia trén TTCK Viét Nam

- Uy ban chting khoan Nha nudc (UBCKNN)

UBCKNN duoc thanh 1ap theo Nghi dinh s 75/CP ngay 28/1/1996 cua
Chinh phii. Pay 1a co quan tryc thuéc Chinh phu, thyc hién chirc ning t6 chirc
va quan 1y Nha nudc vé ching khodn va thi trudng chimg khodn: quan 1y viéc
cip phép, dang ky phat hanh va kinh doanh ching khoén, t6 chiic céng téc thanh
tra, gidm sdt hoat dong giao dich, mua bdn chimg khodn,... dé dam bao thi

truong hoat dong on dinh, cong bang va minh bach.
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- Trung tdm giao dich ching khoén thanh phd H6 Chi Minh

Theo Nghi dinh 48/1998/ND-CP ngay 11/7/1998 ¢ ua Thu tuéng Chinh
phit vé viéc thanh 1ap TTGDCK, Quyét dinh 128/1998/QD-UBCK, ngay
1/8/1998 cua chu tich UBCKNN thi TTGDCK la don vi su nghiép c6 thu truc
thuoc UBCKNN c¢6 tu cdch phdp nhan, ¢6 tru so, con ddu va tai khoan riéng.
TTGDCK TPHCM thyc hién cédc chirc ning: to chirc, quan 1y diéu hanh viéc
mua ban ching khoan; quan ly diéu hanh hé théng giao dich chimg khodn va
cung cép cdc dich vu hé trg viéc mua ban chung khodn, dich vu luu ky chiing
khodn; ding ky chung khodn, thanh todn bu trir ddi véi céc giao dich chimg
khodn; cong b thong tin vé hoat dong giao dich chirmg khodn; kiém tra gidm sat
céc hoat dong giao dich ching khodn va mdt s6 nhiém vu khc.

- Céc cOng ty chung khoédn

Theo Quyét dinh s6 04/1998/QD -UBCK, ngay 13/10/1998 ciia UBCKNN,
cic cong ty chung khodn dugc thanh 1ap dudi hinh thuc phép 1y 1a cong ty cd
phﬁn hodc céc cong ty trdch nhi€ém hitu han. D6 1a nhitng t6 churc kinh té c6 tu
cach phdp nhén, ¢6 von riéng va hach todn kinh té doc lap. Tuy theo von diéu 1¢
va ding ky kinh doanh ma mét cong ty ¢ thé thyc hién mot hodc mot s6 nghiép
vu kinh doanh chirng khoan: méi gi6i chirng khoan, ty doanh, quan ly danh muc
dau tu, bao lanh phat hanh, tu van dau tu va luu ky ching khoan.

- Cé4c t6 chirc phat hanh chimg khodn

Theo céc vin ban phdp 1y hién hanh, cic t6 chic duoc phép phdt hanh
chting khoén ¢ Viét Nam bao gom:

+ Chinh phu: phat hanh tin phiéu Kho bac, trdi phiéu Kho bac va tréi
phiéu dau tu.

+ Chinh quyén dia phuong: phat hanh tri phiéu dé tai tro cho cic du
4n va cdc nhu cau chi tiéu ciia chinh quyén dja phuong.

+ Céc cong ty c6 phan: phdt hanh c6 phiéu (c6 phiéu phd thong, cd
phiéu wu dai biéu quyét, c6 phiéu vu ddi cd tirc va cd phiéu vu dai
hoan lai) va trai phiéu doanh nghiép.

+ Cac DNNN: phat hanh trdi phiéu doanh nghiép.

+ Cic quy dau tu chirng khoédn va cdng ty quan ly quy: phat hanh
ching chi quy dau tu.
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Tuy nhién, trén thue té tham gia phét hanh chimg khodn trong thoi gian qua
chu yéu 12 Chinh phu, cic NHTMQD, mot s6 DNNN va cic DNNN khi tién
hanh c6 phan ho4.

- C4c nha dau tu ching khoén

Theo cac van ban phap luat hién hanh, cic nha dau tu trén thi truong chung
khoan Viét Nam bao gém: cd nhan, ho gia dinh, cic td chirc, cac quy dau tu, céc
doanh nghiép, céc cong ty bao hiém...

- Céc tb chirc phu tro khic

Ngoai cic thanh vién néu trén, tham gia thi truong chiing khodn Viét Nam
cdn ¢6 céc to chirc phu tro khac nhu: cdc to chirc luu ky, thanh todn b trir, cdc
t chtrc kiém todn... du diéu kién duoc UBCKNN cép gidy phép hoat dong luu
ky chung khoan.

Hién nay, Ngan hang dau tu va phat trién Viét Nam dugce chon 13 ngén
hang chi dinh thanh toan.

SO KR
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CAU HOI ON TAP
1. Trinh bay su ra doi va phat trién cta thi trudng chting khoén?
2. Trinh bay vai tro cua thi truong chiing khodn? Phan tich sy 4nh hudng cua
cdc yéu td d6 dbi voi nén kinh t&?
3. Phan tich cdc t6 chirc tham gia trong thi trudng chimg khodn Viét Nam?

4. Phén tich sy hinh thanh va phat trién cua thi trudng ching khodn trén thé
giGi?
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CHUONG 3: CHUNG KHOAN VA PHAT HANH CHUNG KHOAN

Gi6i thi¢u

Vai trd cta thi truong chimg khodn xu thé hoi nhap kinh té qudc té va khu
vuc voi sy ra doi ciia T6 chirc Thwong mai Thé gidi (WTO), ciia Lién minh
Chéau Au, cta cdc khdi thi trudng chung, ddi hoi cdc qudc gia phai thic day
phit trién kinh té v6i toc d6 va hiéu qua cao. Thyc té phat trién kinh té & céc
qudc gia trén thé gidi da khang dinh vai trd quan trong cua thi trudng chiing

khodn trong phat trién kinh té.

Trong hoat dong kinh té, ¢6 nhiéu loai thi truong, mdi loai thi truong cé
mot s6 loai hang ho4 chinh va dbi tuong giao dich riéng. Trén thi truong chiing

khodn, d6i tugng giao dich chinh ctia n6 1a chting khon.

Muc tiéu
- Trinh bay duoc khai ni¢m va dac diém cua chung khoén;
- Phan tich dugc dic diém cta céc loai chirng khodn;

- Phan biét dugc cic loai chiing khodn co ban hién dang giao dich tai Viét

Nam;

- Can than, nghiém tic trong qu4 trinh nghién ctru va thuc hanh.

N§i dung chinh
1. Gi6i thiéu vé chimg khodn
1.1.  Khdi ni¢gm va dic diém ciia chirng khodn
1.1.1. Khdi ni¢m
C6 nhiéu dinh nghia khéc nhau vé ching khodn. & Viét Nam, theo Nghi
dinh 144/2003/ND -CP ngay 28-11-2003 cua Chinh phu: Ching khoan la chiing
chi hodc bt toan ghi sd, xdc nhan cdc quyén va loi ich hop phdp cta ngudi so
hitu chirg khodn dbi véi tai san hodc von cta to chirc phét hanh; gdm: c6 phiéu,
trai phiéu, ching chi Quy dau tu chimg khodn, cic loai chimg khoén khic theo
quy dinh cua phap luat.
Chung khoan 1a gidy to c6 gid, ton tai dudi hinh thirc chimg chi hodc biit

todn ghi so:
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- Chtrng khoan dudi dang chirng chi: gdm céc yéu to: tén tru s¢ cua to chuc

phat hanh, loai ménh gi4, s6 seri, 14i suat, ky han tra 13i.

- Chting khodn duéi dang biit toan ghi s6: nguoi s¢ hitu ching khoédn duoc
cap gidy ching nhan quyén s hiru do t6 chtrc phdt hanh ching nhan. Céc yéu td
trén gidy chirng nhan nay gdm: ménh gid, 14i suat, ky han.

1.1.2. Dic diém

Chung khoén 12 mot tai san tai chinh c6 cic didc diém co ban:

Tinh thanh khodn (tinh long)

Tinh 10ng cta tai san 13 kha ning chuyén tai san d6 thanh tién mat. Kha
nang nay cao hay thdp phu thudc vao:

- Khoang thoi gian va phi can thiét cho viéc chuyén doi.

- Rui ro ctia viéc giam sit gid tri tai san d6 do chuyén doi.

Céc chimg khoan khéc nhau cé kha ning chuyén nhugng 1a khiac nhau. Vi
dy: tinh thanh khoan ctia mot tin phiéu Kho bac cao hon 1 ¢6 phiéu cong ty.
Tinh rui ro

Chirng khodn 1a céc tai san tai chinh ma gié tri cua né chiu tdc dong 16n cua
rti ro. Rui ro khong chi 12 mat mdt thudn tuy ma né con ham chira ca viéc khong
dat dugc ky vong cua nha dau tu. C6 hai loai rui ro: ri ro c6 hé théng va rui ro
khong c6 hé thong.

- Rui ro ¢ hé théng (rui ro thi truong) la loai rui ro tic dong tdi toan bd
hodc hau hét céc loai chung khoén. Loai rdi ro nay chiu sy tdc dong cua cac diéu
kién kinh té chung nhu: lam phat hay giam phat, su thay doi ty gid héi dodi, 1ai
suat... Trén thi truong chimg khodn, nhiing rii ro hé théng 1a khé tranh khoi.
Rui ro hé théng gdm:

+ Rui ro i suat: 1a kha nang bién dong mirc sinh 10i do nhitng thay d6i
cta 14i suét trén thi truong gy ra. Trong thuc té, cdc nha dau tu
thudng coi tin phiéu kho bac 12 khéng c6 i ro, vi vy 13i suat cia tin
phiéu thuong ding lam mirc chuan dé x4c dinh 13i suét cia céc loai
trai phiéu cong ty c6 ky han khac nhau.

+ Rui ro thi trudng: 12 su thay d6i mic sinh 11 do sy ddnh gid va ra

quyét dinh ctia cdc nha dau tu trén thi trudng. Trén thi trudng, gid ca
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céc loai chirng khoan c6 thé dao dong manh mdc du thu nhp cua cong
ty van khong thay d6i. Nguyén nhan 14 do cdch nhin nhan, phan tng

cua cdc nha dau tu c6 thé khiac nhau veé tirng loai hoac nhém c6 phicu.

+ Rui ro strc mua: 1a rui ro do tdc dong cua lam phét d6i v6i khoan dau
tu. Yéu t6 lam phat hay giam phét s& 1am thay doi murc 14i suat danh
nghia va tir d6 s& tic dong dén gid cua cdc chimg khodn trén thi
truong.

+ Rui ro ty gid: rti ro do tic dong cua ty gid ddi voi khoan dau tu. Khi
nha dau tu cho rang déng ndi té c6 thé bi giam gid trong tuwong lai thi
nha dau tu d6 s& quyét dinh khong dau tu vao chimg khoan hoic s&
tim céch thay thé ching khodn bang tai san ngoai té vi khi d6 gi4 tri
chirng khodn s& b1 giam.

- Ruii ro khong ¢6 hé thdng: 1a loai rui ro chi tic dong dén mot chimg khodn
hodc mot nhém nho cac ching khoédn. Loai rui ro nay do céc yéu td noi tai cua

cong ty gdy ra va né c6 thé kiém sodt duoc. R ro khong c6 hé théng gdom:

+ Rui ro kinh doanh: La riii ro do su thay d6i bat loi vé tinh hinh cung
cau hang hod hay dich vu ctia doanh nghiép hay 1a sy thay doi bat loi
kinh doanh cua doanh nghiép.

+ Ri ro tai chinh: La rui ro vé kha ning thanh todn trdi tic, 6 tic va
hoan von cho ngudi s hiru chimg khoan. Rui ro tai chinh lién quan
dén su mat can ddi gitra doanh thu, chi phi va cdc khoan ng cia doanh

nghiép.

+ Rui ro quan ly: La rai ro do tdc dong cua céc quyét dinh tir nha quan
1y doanh nghiép. Céc nha dau tu thuong quan tam téi viéc xem xét,
danh gid cdc rui ro lién quan, trén co s¢ d6 dé ra cic quyét dinh trong

viéc lya chon, nam gitr hay ban cac chung khoan.
Tinh sinh loi

Chung khodn 12 mot tai san tai chinh ma khi so hitu né, nha dau tu mong
muén nhan dugc mdt thu nhép 16n hon trong tuong lai. Thu nhap nay dugc dam

bo bang:
- Loi tirc dugc phan chia hé”tng nam (chi tra c6 tire, trai tic).

- Viéc tang gid chting khodn trén thi truong.
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- Kha nang sinh lgi bao gio cling quan hé chat ch€ vai rui ro cua tai san, thé
hién trong nguyén ly: muc d§ chap nhan rui ro cang cao thi lgi nhuén ky vong
cang lon.

1.2. Phdn logi chirng khodn

Tuy theo cdch chon tiéu thirc ma ta c¢6 thé phan loai chirng khoan theo
nhiéu loai ching khodn khac nhau. Tuy nhién, théng thudng, ta c6 thé xem xét
ba tiéu thirc co ban la phan loai theo tinh chét cua chirng khodn, theo hinh thirc
phép 1y va theo kha nang thu nhap. Cach phan chia nay tao diéu kién cho ngudi
dau tu nhan biét d& dang cdc loai chimg khodn dang luu thong va gitdp ho Iya
chon cdch thirc dau tu phit hop.

1.2.1. Phan loai chting khodn theo tinh chat

Theo tinh chat cta chimg khodn, céc loai chimg khodn dugc phan thanh:

1.2.1.1. Chitng khodn von

Chtng khodn vén 13 chimg thu xdc nhan vén gép va quyén sd hiru phan
vbn gép va céc quyén hop phdp khic dbi voi td chirc phdt hanh. Pai dién cho
chtg khodn vén 1a ¢6 phiéu va chimg chi quy dau tu. Pai dién 1a ¢6 phiéu.
Khai niém c6 phiéu:

Khi mét cong ty huy dong von dé thanh lap hodc mo rong, hién dai hod san
Xuat, thi s6 von d6 dugc chia thanh nhidu phan nhé bang nhau goi 1a ¢ phan.
Nguoi mua cd phan goi 1a ¢6 dong. Gidy ching nhdn sé hiru c¢6 phan goi 12 cd
phiéu.

Theo thong tw 01/TT-UBCK ngay 13-1-1998 cta Uy ban chimg kho4n Nha
nude: CO phiéu 1a mot loai ching khodn vén dugc phdt hanh duéi dang chimg
chi hodc biit todn ghi sd, xdc nhan quyén sé hiru va loi ich hop phép dbi véi tai
san hodc von ciia mot cong ty co phan.

Pic diém cia co phiéu:
C6 phiéu c6 nhitng dic diém sau:
- C6 phiéu 1a giéy chiing nhan su gép vén vao cong ty 6 phan.

- C6 phiéu 1a mot loai chimg khodn c¢6 thoi han thanh toan vé han, né

ton tai cling voi sy ton tai ctia cdng ty phét hanh ra ching.
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- Nguoi mua cb phiéu s& 12 ngudi s hitu mot phan cong ty, do d6 phai

chiu trach nhiém hitu han vé sy thua 13, phd san cua cong ty.
Phan loai c6 phiéu:

Phan loai c6 phi€u theo quyén 1¢i c6 dong, bao gom: c6 phiéu thuong va cod
phicu uu dai.

- Co0 phiéu thuong:

La mot loai chirng khoédn von, khong c6 ky han, ton tai cung véi sy ton tai
cua cong ty, loi tuc cd phiéu (co tirc) dugce tra vao cudi nam dé quyét toan. Dac
di€ém cua c6 phiéu thuong la:

+ Loi thc cua co phicu khong co dinh, phu thugc vao mirc 1¢gi nhuén thu

dugc hang ndm cua cong ty va chinh séach chia 101 cia cong ty.
+ Chi dugc chia 13i sau khi doanh nghiép da tra trdi tirc, ¢d tirc vu dai.

+ Thoi han cta c6 phiéu 1a v6 han, né phu thudc vao thoi gian hoat dong

cua cong ty.
+ €6 dong dugc hudng cdc quyén loi nhu:

o Quyén Iwa chon Hoi déng quan tri cong ty (thong qua cac Dai hodi
cd dong): CH dong c6 quyén bo phiéu biéu quyét dé bau cir Hoi
d6ng quan tri hay dé biéu quyét thong qua nhitng van dé quan trong

cua doanh nghiép.

e Quyén nhan co tirc: Néu Hoi dong quan tri cong bd c¢6 1ai va chia
1ai, c6 tirc c6 phicu thuong c6 thé dugc tra bang tién, bang c6 phiéu

ctia doanh nghiép hodc bang tai san ctia doanh nghiép.

° Quyén ddi vé6i tai san con lai: Tai san con lai ctia doanh nghi¢p la
tai san phat sinh khi tién hanh giai thé doanh nghiép. Khi thanh Iy
doanh nghiép giai thé, phan con lai 12 ctia cic ¢ dong duoc hudng

va ho ¢6 quyén phén chia ching.

¢ Quyén uu tién mua trudc: Khi ¢é dot phat hanh ¢6 phi€éu méi, cic
c6 dong cli dugc quyen uu tién mua trude toan bo hay tirng phan co

phiéu sip phét hanh.
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e Trong phuong 4n phét hanh ¢ phiéu méi, doanh nghiép can ghi 1d
sO lwong c6 phiéu danh cho c6 dong cii va didu kién phdt hanh theo

chirng quyén.

® Trong ching quyén ghi 10 s6 lugng cd phi€u, murc gid va thoi han
ching quyén. Céc c6 dong mua cd phi€éu maéi theo cic di€u kién do,
néu khong muon thyc hién chirng quyén thi c6 thé ban chirng quyén

cho nguo1 khac hodc huy bo.

® Quyén s& hitu tai san doanh nghi€p, quyén ban, trao doi, chuyén
nhuong c6 phiéu trén thi truong.
- Co phi€u uu dai:
+ La mot loai chung khodn vOn ma nguoi nam gilt né so vdi ngudi nam
gilt c6 phiéu thuong thi dugc uu ti€n vé mat tai chinh, nhung bi han

ché vé quyén han doi vdi cong ty.

+ (€06 dong cua cd phicu dugc hudng nhitng vu tién hon so voi co6 dong

cua c0 phi€u thuong:

+ Puoc huong mot mirc 1di ¢6 phan riéng biét c6 tinh chat ¢ dinh hang
niam. Thong thuong cb tirc nay duoc in trén bé mit c6 phiéu ¢ dang

ching chi.
+ Puoc vu tién chia ldi cd phan trude loai ¢b phiu thuong.

+ DPuogc uu ti€n phan chia tai san con lai cua cong ty khi pha san trudc

loai c¢6 phiéu thuong.

+ Tuy nhién, khong giéng nhu c6 phiéu thuong, ngudi mua cd phiéu vu
dai thuong khong duoc hudng quyén bo phiéu dé bau ra Hoi dong
quan tri, ban kiém sodt cong ty. Ho ciing duoc hudng cb tirc giéi han
theo mtrc 46 g6p von. Chinh vi thé, c6 déng wu dai chi c6 quyén so

htru hiru han trong cong ty.

+ Xuét phét tir nhitng 1y do trén nén gid c6 phiéu wu dii trén thi trudng
chtrng khodn khong dao dong 16n nhu gid c6 phiéu thuong. Loai c6
phiéu nay phit hop véi nhitng nha du tu mudn c6 thu nhap 6n dinh,
déu dan, khong thich mao hiém, riii ro nhung lai khéng phii hop véi

nhitng nha dau tu mudn tham gia quan 1y, kiém sodt cong ty.
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+ Pé tao su hap din hon cho c¢6 phiéu vu dii, phit hop véi tim 1y cia
cdc nha dau tu, cd phiéu wu dii duoc da dang hod va phan chia thanh

nhiéu loai khdc nhau:
e (C6 phiéu wu dii tich lu§ va cb phiéu vu dai khong tich luy.

v' C6 phiéu wu dii tich luy: 12 loai ¢6 phiéu vu dai trong d6 doanh
nghiép phét hanh bao dam tra ddy du cd tirc cho ngudi sé hiru.
Néu trong nam tai chinh ma cb tirc khong tra dugc, thi cong ty
6 thé don sb co tirc ndy (toan phan hay tung phan) vao nim tai

chinh sau.

v/ Cb phiéu wu didi khong tich luy: 12 loai ¢6 phiéu ma doanh
nghiép c6 14i dén dau tra 14 dén d6. Phan no c6 tic khong duoc

tich luy vao nam sau.
e (0 phi€u uu dai dy phan va c6 phi€u vu dai khong dy phan

v/ C6 phiéu wu dii du phan 12 loai ¢ phiéu wu ddi ma c6 dong
duogc hudéng mot phén lgi tuc phu trdi theo quy dinh khi cong ty

lam an phat dat va c6 1ai vuot bac.

v' C6 phiéu uu dii khong du phan 12 loai ¢6 phiéu ma c6 dong chi
dugc hudng 14i ¢d phan wu dai, ngoai ra khong duoc huodng
thém bat ky mot khoan loi ndo, ngay ca khi cong ty lam an phat
dat vuot bac.

e (C6 phiéu uu ddi c6 thé chuyén doi: Pay 12 loai c6 phiéu cho phép
ngudi chi so hiru ¢6 phiéu duge chuyén dbi ching thanh mot sb
lugng co phiéu théng thuong nhat dinh trong mot thdi gian nhat
dinh. Gi4 ca cua loai c6 phiéu uu dai nay dao dong nhiéu hon so véi
gid ca clia cdc loai cd phiéu vu dii khéc.

e (b phiéu wu dai thu hoi: 12 loai ¢ phiéu cho phép cong ty phét
hanh ra ching c6 quyén thu hdi va tra lai vén cho c6 déng hodc doi
sang ¢ phiéu wu dai khic ¢6 murc ty suat c6 mirc ty suat phit hop
v6i 14 suat thi truong. Thong thudng céc doanh nghiép st dung
quyén thu hdi dé thu hdi cdc cd phiéu wu dai c6 14i sudt cao, thay

thé bang nhimg cb phiéu c6 ldi suat thap hon nhiam cai thién tinh
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hinh tai chinh cta doanh nghiép. Khi thu hdi, céng ty thudng tra
thém cho c6 dong mot khoan thudng (thudng 1a 5%).

Pinh gia co phiéu:

- Cb phiéu wu dai:

C6 phiéu uvu dii 12 loai c6 phiéu ma cong ty phdt hanh cam két tra ty 1& c6
tire ¢b dinh hang nam va khong ¢ tuyén bd ngay ddo han. RS rang loai ¢6 phiéu
nay c6 nhing tinh chat giong nhu trdi phiéu vinh ctru. Do d6, md hinh dinh gid
trai phiéu vinh ciru ¢6 thé dp dung dé dinh gid c6 phiéu wu dai. Gid c6 phiéu uu
dai duoc xédc dinh theo cong thire sau:

V = Dp/kp , trong d6 Dp 1a cb tirc hang nim cta cd phiéu uu dai va kp 1a ty
suat chiét khau thich hop.

Gia st REE phét hanh c¢6 phiéu vu ddi ménh gid 100$ tra c6 tirc 9% va nha
dau tu doi hoi ty suat loi nhuan 14% khi mua cb phiéu nay, gid c6 phiéu nay s&

N

la:
V =13$9/0,14 = 64,29%

- C6 phiéu thuong:

C6 phiéu thuong 12 chtng nhan dau tu vao cong ty cd phan. Nguoi mua cb
phiéu thuong dugc chia loi nhuan hang ndm tir két qua hoat dong cua cong ty va
duoc so hitu mot phan gid tri cong ty twong Gmg voi gid tri ¢ phiéu ho dang
nam gii.

Khi dinh gid trai phiéu va c6 phiéu wu dai ching ta thdy rang gid trdi phiéu
va ¢6 phiéu vu dii chinh 12 hién gi4 cua dong tién té thu nhép tao ra cho nha dau
tu. Twong tu, gid c6 phiéu thuong cling dwoc xem nhu 12 hién gid dong tién té
thu nhap tao ra cho nha dau tu tir cb phiéu thuong. Do d6, md hinh dinh gia )
phiéu thuong néi chung c6 dang nhu sau:

D1 Dz

V= + bt —i =
C(A+k)T T (14 k)3 (1+k)* LQA+k)

Trong d6 Dt 1a ¢b tirc duge chia ¢ thoi ky t va ke 12 ty suat loi nhuan doi
hoi ctia nha dau tu. Tuy nhién mé hinh nay chi pht hgp véi tinh hudng nha dau
tu mua c6 phiéu va giit mai mii dé huong co tirc. Néu nha dau tu mua ¢ phiéu

va chi gitt n6 2 nam sau d6 ban lai véi gid la P2, thi gid c6 phi€u s¢€ la:

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 45

. D1 . D3 . P2
T (1t ke)l (1+ke)? | (1+ ke)?

Mo hinh chiét khau cb tie

Mo hinh chiét khau cb tirc dugc thiét ké dé tinh gid tri 1y thuyét (intrinsic
value) ctia c6 phiéu thuong. M6 hinh nay dugc Merrill Lynch, CS First Boston
va mot s6 ngan hang dau tu khic sir dung voi gia dinh: (1) biét duoc dong thai
tang trudng cua cd tirc, va (2) biét trude ty suit chiét khau (s& xem xét & cic bai
sau). Lién quan dén dong thdi ting trudng co tirc, ching ta xem xét cdc truong

hop sau:
- Trudng hop téc d6 ting trudng cb tic khdng d6i

Trong trudong hop nay mé hinh dinh gid ¢ phiéu nhu sau:

_Di(1+g) D2(1+g)* DO(1+g)” )
T (1+ke) | (14 ke)’ (1+ ke)= (1-1)

Trong d6 Dy 12 ¢6 tirc hién tai ctia c6 phiéu va g 1a téc do ting truong cb
tire. Co tic ky vong & cudi ky n bang cd tirc hién tai nhan véi thira s6 (1+g)".
Gia sur rang ke > g, chiing ta nhan 2 vé ciia (1.1) véi (1+ke)/(1+g), sau d6 trir vé

véi vé cho (1.1) ching ta dugc:

V(l+ke) . _Dﬂ(i—l-gj‘x
W—L—Dﬂ —(1+ke]°‘ (1.2)

Béi vi chuing ta gia dinh ke>g nén:

Do{144)"
(1+kg)® ti€n den zero. Kt qua la:

(1+ ke) 1.
[[1+gj B
hay
[(1 +ke)—(1+g)] _ Do
(1+9) -
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V(ke — g) = DO(1+g) = D1. Tur day suy ra: V = D1/ (ke — g) (1.3). Cbng
thirc (4.3) con dugc goi la M6 hinh dinh gid ¢ tie ctia Gordon béi vi né do
Myron J. Gordon phit trién tir cong trinh nghién ciru ctia ngudi di trude 12 John

Williams.
Tir (1.3) ching ta c6 thé sap xép lai dé c6 duoc cong thirc tinh loi suat doi
hoi cta nha dau tu:
ke = (D1/V) + g (1.4)

Pé minh hoa cong thuc (1.3) ching ta léy vi du cd tlc ky vong cua cd
phiéu cong ty LKN ¢ thoi ky t = 1 1a 4$. Co tc nay duoc ky vong ting 6%
trong twong lai. Hoi gid c6 phiéu 1a bao nhiéu néu nha dau tu doi hoi ty suat loi
nhuan 1a 14%?

V =D1/ (ke — g) = 4/(0,14 - 0,06) = 508.
- Trudng hop toe d6 ting trudng cb tirc bang khong

Pay chi 12 mot truong hop dic biét ctia mo hinh tée d6 ting trudng cd tirc
khong d6i khi g= 0. Khi d6 cong thuc (1.3) ¢ thé viét thanh V = D1/ke (1.5).
Mic di it khi c¢6 ¢6 phiéu nio c6 tdc do ting trudng bang 0 mai nhung voi
nhiing ) phiéu ndo ¢6 cb tirc 6n dinh va duy tri trong mot thoi gian dai thi (1.5)
c6 thé dp dung dé xdc dinh gan ding gid c6 phiéu. C6 phiéu wu dii ¢ thé xem

nhu 12 loai ¢ phiéu c6 tdc do ting trudng cd tirc bang khong.
- Trudng hop tde d6 ting trudng cd tic thay doi

Khi tbc d6 ting trudng cb tic g thay doi qua timg giai doan thi cong thirc
(1.3) khong con phu hop, néd can duge bd sung. Vi du mot ) phiéu c6 toc do
tang cb tirc g = 10% trong 5 nim dau, sau d6 chi ting 6%, cong thic (4.3) c¢6 thé

dugc viét lai thanh:

O DO(1+0.4)° <o D5(1+0.06)¢ e
B . (I+key L (1+ke) (16)

Néu tich riéng giai doan cd phiéu c6 téc do ting truong g = 6%, ching ta
thiy né tuong dwong va phit hop v6i mé hinh dinh gid c6 phiéu c6 toc do ting
truong khong doi véi g=6%, DO chinh 12 ¢6 tirc & ndm thi 5 va D1 chinh 1a ¢6
tirc & nam thir 6. Do d6, c6 thé dp dung (1.3) cho giai doan nay nhu sau:
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ia5(1+u.10)°‘5:w[ D6 }_

M+ ke)t (ke—g)|

1 [ D6 ]1?
1+ key? (ke 008 -7

DPé minh hoa cho viéc ap dung cong thic (1.6) va (1.7), gia st mot ) phiéu

=&

tra ¢d tic hién tai DO = 28$, toc do tang truong cd tlrc trong 5 nam tadi la 10% va
6% cho nhitng nam tiép theo d6, ngoai ra nha dau tu doi hoi loi suat dau tu 1a

14%. Ap dung cong thirc (4.6) va (4.7), gid cd phiéu nay duoc xdc dinh nhu sau:

DO(1+ 0.1)° D5(1 + 0.06)" 5
_Z (1+kejf ; (1 + ke)t
_ z(1+u.1j* 1 3.41
B o (1+ ke) +[(1+I:e]5] [(0.14—0.015)]

_ N\ 2(1+4 04y [ 1 H 3.41

=899 +22.13 =31.12
S(1+014)° L1 +0.14)°l(0.14 - u.ua)] * s

Han ché ciia mo6 hinh chiét khau c6 tirc

Mo hinh chiét khiu c6 tirc ¢6 thé dp dung dé dinh gid cd phiéu trong cic
truong hop tdc d6 tang trudng cd tic bang 0, hoic bang g khong d6i va ngay ca
trong trudng hop téc do ting trudng co tic thay doi qua timg thoi ky (tuy cd
phurc tap nhung van c6 thé tinh dugc) nhung mo hinh nay khong dp dung duoc
trong truong hop cong ty giit lai toan bd loi nhuan cho tdi dau tu va khong trong
tra co tirc cho cb dong.

Phuong phéap dinh gia c6 phiéu theo ty s6 PE (Price-Earnings ratio)

Phuong phép niy dua ra céch tinh gid c6 phiéu rat don gian bang cich 1ay
loi nhuén ky vong trén mdi cd phiéu nhén véi ty s6 PE binh quin cta nganh. Vi
du mot cong ty ky vong sé& kiém duoc 1oi nhuan trén moi ) phiéu la 3% trong
nam téi va ty s6 PE binh quén cta nganh 12 15 thi gid c6 phiéu sé la:

V = (Loi nhuan ky vong trén c6 phiéu) x (Ty sé PE binh quan nganh) = 3$
x 15 =45$%

Phuong phép nay don gian, d& d4p dung nhung c6 nhiéu han ché. Thir nhat
viéc dinh gia ) phiéu thuong khong chinh xdc do phai phu thudc vao viéc ude

luong 191 nhuén ky vong trén ) phiéu. Thtt hai, 1am thé nao dé chon duoc ty $6
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PE phii hop va liéu nha dau tu ¢6 tin tudng vao ty sé PE binh quin cua nganh

hay khong, néu c6 thi van con sai sb giita ty so PE cta nganh va PE cta cong ty.
1.2.1.2. Chung khodn no

Chtrng khoan ng 1a mét loai chung khodn quy dinh nghia vu cua ngudi phat
hanh (nguoi di vay) phai trd cho ngudi ding tén so hitu chung khodn (nguoi cho
vay) mot khoan tién nhat dinh bao gdm ca gbc va ldi trong mot khoang thoi gian
cu thé.

Pai dién cho chimg khodn no 14 trai phiéu, tin phiéu.

Khai niém Trai phiéu

Theo Nghi dinh 48/ND-CP ctua Chinh phu, trai phiéu la mot loai chung
khodn duoc phat hanh dudi hinh thirc chimg chi hodc bt todn ghi s6, xdc nhan
nghia vy tra no (bao gdbm vén gdc va 14i) cta td chirc phat hanh dbi voi nguoi so
hitu trdi phiéu.

Tir khédi niém cho thay nhimng noi dung can thiét ghi trén to trai phiéu gom

- Ménh gid : Ménh gid cta trdi phiéu 1a sd tién ghi trén bé mit trdi phiéu.
Gié tri nay duogc coi la s6 von géc, 1a can ctr dé xdc dinh sd 1oi tie tién vay ma
ngudi phat hanh phai tra. Ménh gid ciing thé hién s6 tién m A ngudi phat hanh
phai tra khi trai phiéu dén han.

- Thoi han trdi phiéu: Thoi han cta trai phiéu 12 thoi han di vay cua t6 chiic
phat hanh dbi véi trai chu va dugce ghi o trén bé mat cua trdi phiéu. Pay 1a
khoang thoi gian tir ngay phat hanh dén ngay to chiic phat hanh hoan tra von gbc
lan cudi.

- Tréi phiéu c6 quy dinh i suét va thoi han tra 14i.

+ Lai suét trdi phiéu 12 131 suit duoc ghi trén bé mat trdi phiéu. Lii suat
nay dugc xdc dinh theo ty 1& phan trdim véi ménh gid cua trdi phiéu,
131 sudt nay 12 can ct déxdc dinh loi tic trdi phiéu.

+ Thoi han tra 13i 1a khoang thoi gian nguoi phat hanh tra 13i cho nguoi
nam gitr trdi phiéu. Viéc tra 14i cua trdi phiéu c6 thé tién hanh 1 lan
hodc 2 1an trong mot nam.

DPic diém cua trai phiéu
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Tréi phiéu c6 nhiing dic diém sau:
- Tinh sinh 10i: Tréi phiéu 1a mot ching khodn no ma khi s¢ hitu né, nha
dau tu mong mudn nhan dugc mdt thu nhdp 16n hon trong tuong lai. Thu nhap

nay dugc cdu thanh boi hai bo phan:
+ Trii tirc dugc phan chia hing nim.
+ Viéc tang gia chig khoén trén thi truong.

- Tinh rti ro: Nha dau tu c¢6 thé gip rai ro khi dau tu vao trai phiéu. Tuy
theo ting loai trdi phiéu ma c6 d6 rui ro khac nhau. Vi du: trai phiéu Chinh phu
¢6 d6 rui ro thap hon trai phiéu cong ty. Kha ning sinh loi bao gid ciing quan hé
chat ch& véi rui ro ciia tai san, thé hién trong nguyén 1y: mirc d6 chap nhan rai ro

cang cao thi 1¢gi nhuan ky vong cang 16n.

- Tinh thanh khoan: Céc loai trdi phiéu khdc nhau thi c6 tinh thanh khoan
khac nhau. Vi du: tinh thanh khoan ctia mot trai phiéu Kho bac thi cao hon mot

trai phiéu cong ty.

- Tréi phiéu c6 thoi han xdc dinh ghi rd trén to trdi phiéu, thuong 13 trung
va dai han.

- Tréi chii dugc hudng nhitng quyén loi nhat dinh tir chu thé phat hanh, d6
la: dugc huong 1gi tic trai phiéu khong tuy thudc vao két qua kinh doanh cua
cong ty (néu 1a trai phiéu cong ty); dugc hoan vén ding han hay trude han tiy
theo sy thoa thuan cua hai bén; duoc quyén ban, chuyén nhugng, chuyén doi,
cam cb; dugc thanh todn trude céc cd phiéu khi cong ty thanh 1y, giai thé (néu 1a

trai phiéu cong ty).
Phan loai trai phiéu:

Tuy theo muyc dich nghién ctu, trai phiéu c6 thé duoc phan loai theo nhiéu
tieu thtrc khéc nhau.
- Phan loai trdi phiéu theo hinh thirc phép 1y:

+ Tréai phiéu vo danh (Trdi phiéu khong ghi tén): 12 loai trdi phiéu
khong ghi tén ngudi sé hitu trén ching chi trai phiéu. Loai trai phiéu
nay duoc chuyén nhuong dé dang, khong can nhirng thi tuc xdc nhan
ctia to chirc phét hanh hodc co quan cong chimg. Ngudi mua c6 trach

nhiém chi trd cho ngudi ban theo gid ca da dugc xic dinh.
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_I_

Tréi phiéu ghi danh (Trdi phiéu c6 ghi tén): 1a loai trdi phiéu ghi tén
ngudi s& hitu trén ching chi trai phiéu hodc trén s6 theo ddi mua tréi
phiéu. Loai trdi phiéu nay duoc phép chuyén nhuong trén thi truong
ching khodn nhung phai tuén theo nhitng quy dinh phép 1y cu thé.
Néu mudn chuyén nhwong ngudi so hitu phai ching minh minh 1a
nguoi dugc phép va cé quyén chuyén nhuong (x4c nhan chir ky,

chirng minh thu).

Qua cich phén loai nay, ching ta thay trai phiéu v6 danh duoc luu théng dé

dang hon trdi phiéu ghi danh.

- Phén loai trdi phiéu theo chii thé phat hanh:

_I_

_I_

Tréi phiéu cong ty: 1a trdi phiéu do cdc cong ty phdt hanh véi muc
dich huy dong vbn cho san xuat kinh doanh.

Tréi phiéu Chinh phii: 12 trdi phiéu do Chinh phu phat hanh véi muc
dich huy dong von dé @i tro céc cong trinh dy 4n quan trong hodc bu

dép thiéu hut Ngan sdch Nha nudc .

- Phan loai trai phiéu theo hinh thtc tra gbc va 13

_I_

_|_

_I_

Tréi phiéu Coupon: 1 tri phiéu c6 cudng l4i dinh kém va trén d6 ghi
1o 13i suat, ky han tra 13i. Khi linh trdi tic, trdi chu cat roi phiéu lai
chuyén dén doanh nghiép phat hanh d¢ thu tién.

Tréi phiéu chiét khau: 12 loai trdi phiéu duoc ban vé6i gid thap hon
ménh gid, khi hoan von duoc hoan theo m¢nh gia.

Trai phiéu Consol: 1a loai tri phiéu dugc hudng ldi hang nam va thoi
gian ddo han la vo6 han.

Tréi phiéu c6 phuong thirc tra gbc va 14i gon. Khi ddo han, nguoi s
htru dugc nhan géc va 1ai mot 1an.

Trai phi€u hoan tra co6 dinh.

Nhiing yéu t6 anh hwéng dén thi gia trai phiéu

- Quan hé cung cau vé trai phiéu trén thi truong chiing khodn. Tai mot thoi

diém nhat dinh, khi cung vé trai phiéu 16n hon cau vé trdi phiéu thi gid tri phiéu

trén thi truong s€ gidm. Va nguoc lai, khi cau vé trai phiéu 16n hon cung vé tréi

phiéu thi gi4 trdi phiéu s& tang.
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- Kha ning tai chinh cia to chic phat hanh trdi phiéu. Mot cong ty dang
trong giai doan an nén lam ra, lgi nhuan cao, chi tra trai tirc 6n dinh, tao niém tin
cho nha dau tu. Pidu nay 1am cho tréi phi éu ctia cong ty d6 trd nén hap dan trén
thi truong chiing khodn, s& c6 nhiéu nha dau tu quan tim hon, din dén gia trai
phiéu 6 thé tang. Va nguoc lai, mot vu lam an sup dd cua cong ty, lam mAt long

tin cia nha dau, gié trdi phi€u gidm sit nghiém trong.

- Thoi gian ddo han cia trdi phiéu: Thoi gian ddo han cang dai, mic do
bién dong gid trdi phiéu trén thi trudng cang 16n. Khi mot trdi phiéu cang dén

gan ngay ddo han thi gid tri thi truong cta trdi phiéu s& cang dén gan ménh gid.

- Lam phat: Khi nén kinh té c6 su x4o tron manh, lam phat bung nd. Piéu
nay tuong duong véi gid tri ddng tién giam sit, trdi tc thyc té ma cdc nha dau
tu nhan duoc giam sit nghiém trong, ngay lap tirc, cdc nha dau tu chuyén hudng
kinh doanh. Ho khong con man ma dau tu vao trai phiéu nita ma ho c6 thé rit
tién tir thi tr wdng ching khodn dé chuyén sang dau tu vao thi trudng bat dong
san hay vang nhim dam bao cho gid tri dong vén cia ho. Do d6, khi lam phat
Xay ra, gid trai phiéu giam manh.

- Bién dong i suat thi trudng: Giita 131 sut thi truong va trai phiéu c6 mdi
quan hé ty 1& nghich v&i nhau. Khi l4i suat thi truong ting s& lam giam gid tri
trai phiéu, va nguoc lai khi 14i suat thi truong giam s& dan dén ting gid tri tréi
phiéu.

Pinh gia trai phiéu:

Vé nguyén tic, dinh gié trai phiéu 1a qud trinh xdc dinh gié tri cong bang
(fair price) cta trdi phiéu. Gi4 tri nay bang v4i gid tri hién tai cia cic dong tién
thu duogc trong tuong lai, dugc chiét khu theo mét 1i suét phu hop.

Lai suat dung dé chiét khau (con duoc goi 12 14i suat thi truong khi dau tu
vao mot trai phiéu cu thé) ¢6 thé duoc tinh dya trén 13i suit cua trai phiéu chinh
pht ciing ky han va thoi diém ddo han, cong thém phan bu rui ro.

Dinh gia tai ky 1anh 1ai

c c c F

PeT s a+e: T asrr Tt "

Hoac dudi dang rat gon
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1.2.1.3. Chung khodn phdi sinh

Chtng khoédn phéi sinh 12 cdc cong cu tai chinh ¢ ngudn gbc tir ching
khodn va ¢6 quan hé chit ché voi chimg khodn gbe. Cac chirng khodn phdi sinh
dugc hinh thanh do nhu ciu giao dich ciia ngudi mua va nguoi ban, phat trién
phu thudc vao mic d6 phét trién cia thi truong ching khoan. C6 thé phan loai

chirng khodn phadi sinh thanh cdc loai nhu sau:
- Quyén mua trwéc (Quyén dit mua wu dai)

Khi phat hanh c6 phiéu méi thi quyén 1oi cdc c¢b dong cii bi suy giam. Dé
b dap thiét hai nay, cong ty s& uu tién cho céc c6 dong cii quyén dit mua vu
ddi. Quyén dit mua vu dii 12 quyén cho phép cb dong hién tai c6 co hdi mua cb

phan trong dot phat hanh méi trude khi ¢d phan duoc cung tng cho ngudi khic.

Quyén dit mua (quyén tién mai) 12 mot quyén uvu dai duge gan voi mot cd
phiéu dang luu hanh, do cong ty phét hanh ra c6 phiéu d6 dé huy dong thém vén
¢ phan, quyén mua truéc cho phép nguoi sé hitu nhitng ¢ phan dang dugc luu
hanh duoc mua mot s nhat dinh ¢ phiéu trong dot phat hanh méi ctia cong ty,
tai mot mirc gid xdc dinh thip hon muc gid chio bdn ra céng ching trong mot
thoi han nhét dinh.

Cic quyén ndy ciing dugc chuyén nhuong gitta céc ¢6 dong c¢é quyén thu
huong quyén va cdc nha dau tu khdc. Thong thuong, quyén mua trudc cé thoi
han ngin han 13 chu yéu (tir 2-4 tuan) va viéc phat hanh quyén duoc quy dinh
trong diéu 1¢ t6 chirc cia cong ty.

Murc gid dang ky trong tat ca cic dang quyén mua tr udc thap hon muc gid
hién hanh cta cb phiéu vao thoi diém quyén duoc phat hanh. Diéu nay 1a do:

+ Tht nhét: rui ro c6 thé xay ra khi gia thi trudng giam trong thoi han phat
hanh quyén va diéu d6 c6 thé anh huong dén dot phét hanh.

+ Thir hai: mtc chénh 1éch déng ké nay lam tang tinh hap dan ddi véi cdc cd
dong cii. Vi vay, dé tranh cho céc cd dong cti khoi thiét, ho dugc mua )
phan méi theo gid 1y thuyét bang phan chénh léch giira thi gid cd phiéu

trude va sau khi tang von.

- Chirng khé
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Churng khé 1a mdt loai chirng khodn dugc phéat hanh cung véi trdi phiéu hay
cO phi€u uvu dai ma nguoi s¢ hitu né cé quyén dugc mua mot so luong chung

khodn nhét dinh tai mot muc gid xdc dinh va trong mot thoi han nhat dinh.

Quyén nay duoc phét hanh trong trudng hop to chirc lai cong ty, hodc khi
cong ty phat hanh nhdm muc tiéu khuyén khich cdc nha dau tu tiém ning mua
cdc trai phiéu hodc cb phiéu wu dii c6 nhitng diéu kién kém thuan loi. Bé chap
nhan nhitng diéu kién d6, nha dau tu ¢ duge mot Iya chon d6i véi sy 1én gid c6

thé xay ra cua c6 phi€u thuong.

Gid dinh trudc trén ching khé thudng cao hon gid thi truong hién hanh cua
¢ phiéu thuong va c6 thoi han dai hon chirng quyén, thong thudng thoi han cia

chtng khé 12 mot vai nam hozc vinh vién.
- Hop dong ky han

Hop ddong ky han 12 mot thoa thuan giira ngudi mua va ngudi ban thuc hién
mot giao dich hang hod & mdt thoi diém chic chén trong tuong lai voi khoi
lugng va mirc gid xdc dinh. Tuy nhién, khong giéng nhu hop dong tuwong lai,
hop ddng ky han khong trao ddi trén thi truong, khdng dugc dinh gid hang ngay.
Hop ddng ky han khong phai theo tidu chuan cia thi truong riéng biét, ngay
thue hién hop dong duoc xédc dinh tuy theo ting hop dong.

Gid trong hop dong ky han 12 gid giao hang, tai thoi diém ky hop dong, gid
chuyén giao dugc chon dé gid tri ciia hai bén mua bdn 12 bang khong. Diéu nay
6 nghia 12 khong c6 chi phi khi mua ban hop dong ky han.

Hop d6ng ky han dugc nha dau tu sir dung dé tién hanh dau co va bao ho.

- Hop dong twong lai

Hop d@)ng tuong lai 12 mét thoa thuan dé mua hodc bdn tai san vao mot thoi
diém chéc chin trong tuong lai véi mot mirc gid xdc dinh.

Chtc ning kinh té co ban cua cdc thi truong hop dong twong lai 13 cung
cip mot co hdi cho nhimg ngudi tham gia thi truong dé phong ngira rui ro vé
nhiing bién dong gid bat loi va 1 cong cu cho cdc nha dau co.

Céc hop déng teong lai dya trén co s&@ mot cong cu tai chinh hay mot chi
sO tai chinh dugc goi 12 hop dong twong lai tai chinh, bao gdm hop dong tuong
lai chi s6 ¢6 phiéu, hgp dong twong lai 14i suat, hop dong twong lai tién té.
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Hop d@)ng tuong lai, nho dac diém c6 tinh linh hoat da khéc phuc duoc
nhitng dic diém cia hop ddng ky han va thudng duoc xem 1a mot phuong thirc
t6t hon dé phong ngira rdi ro trong kinh doanh. Su khic nhau giita hai loai hop
ddng nay thé hién o céc diém:

+ V& tinh chat: Ton tai mot So giao dich c6 to chirc giao dich hop dong
tuong lai, trong khi ddi v6i hop ddng ky han thi khong. Nhu vy, hop
ddng ky han chi 1a hop dong riéng biét gitra hai bén; con hop dong tuong
lai dugc trao ddi trén thi truong. S giao dich hop dong twong lai cho
phép cdc nha giao dich v danh duoc mua va ban cic hgp dong giao dich
trong lai ma khong phai xdc dinh rd dbi tdc trong mot hop dong cu thé.
Ngoai ra, S¢ giao dich con tao ra tinh thanh khodn cao cho thi truong hop
ddng tuwong lai, gitip cho cdc ddi tic tham gia vao hop ddng twong lai thyc
hién cac nghia vu cua ho c6 hiéu qua hon so véi khi tham gia vao hgp

d6ng ky han.

+ V& tinh tiéu chuan hod hop ddng: Céc hop dong tuong lai dugc tiéu chuan
hod, con hop dong ky han thi khong. Cic hop dong ky han c6 thé duoc
1ap ra cho bat ky loai hang hod ndo, véi bat ky sd lwong va chat luong,
thoi han thanh todn dugc hai bén tham gia hop dong chap thuan. Trong
khi d6, cdc hop dong tuwong lai niém yét tai cic SO giao dich dugc quy
dinh d6i v6i mot s6 h ang hod cu thé va ddp tng cdc yéu cau tdi thicu vé

chét lugng va tai mot thoi diém giao hang xdc dinh.

+ V& rui ro trong thanh todn: St dung céc hop dong twong lai dugc niém yét
trén S& giao dich s& kiém sodt dwoc rii ro trong thanh todn. Trong cic
giao dich hop ddng twong lai, ca bén mua va bén ban khong biét ai 1a dbi
tdc cia minh. Trung tdm thanh todn bu trir s€ thyc hi¢n chirc ndng trung
gian thanh todn trong tit ca céc giao dich. Péi vé6i cac hop dong ky han,
cic khoan 18 va 13i s& dugc thanh todn khi cdc hop dong ddo han. Trong
khi d6 dbi voi cdc hop dong tuong lai, nhitng thay d6i vé gid tri cta cic
bén tham gia hop dong (thong qua tai khoan) duoc diéu chinh hang ngay
theo mirc gid thi trudng. Cdc hop ddng twong lai con ¢6 mot sb yéu cau ky
quy nhat dinh. Nhu vay, chinh sy két hop giita viéc thanh todn hang ngay
va yéu cau ky quy s& gitip phong ngira duoc rii ro trong thanh todn cia

hop dong twong lai.
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+ V& tinh thanh khoan: do c6 sy tham gia ctia trung tim thanh todn bi trir,
tinh thanh khoan cta cdc hgp dong tuong lai cao hon nhiéu so véi cdc hop

ddng ky han.
- Hop ddng quyén chon

Hop dong quyén chon 12 mot hop dong cho phép ngudi mua nim giir né
duoc mua (néu 1a quyén chon mua) hodc duoc ban (néu 12 quyén chon ban) mot
khdi lugng hang hod co sé nhét dinh tai mot muc gid xdc dinh va trong mot thoi

gian nhat dinh. Céc hang hod co sé nay c6 thé 1a: ¢6 phiéu, trdi phiéu...
Mot hop dong quyén chon bat ky déu bao gdom 4 dic diém co ban sau:
+ Loai quyén (quyén chon ban hoac chon mua).
+ Tén hang hod co so va khéi lwong mua hodc ban theo quyén.
+ Ngay déo han.
+ Gid thyc thi.
C6 4 dbi twong tham gia trén thi truong quyén chon:
+ Nguoi mua quyén chon mua (Buyers of calls).
+ Nguoi ban quyén chon mua (Sellers of calls).
+ Nguoi mua quyén chon ban (Buyers of puts).
+ Nguoi ban quyén chon ban (Sellers of puts).
1.2.1.4. Chitng khodn c6 thé chuyén doi
- Khai niém
Chung khodn c6 thé chuyén dbi 1a nhitng ching khodn cho phép ngudi
nim gilr né, tuy theo lua chon va trong nhirng diéu kién nhét dinh, c6 thé ddi n6

1ay mot ching khoédn khdc. Thong thuong cé c¢b phiéu wu dii duge chuyén do6i
thanh c6 phiéu thuong hoic tréai phiéu dugc chuyén d6i thanh c6 phiéu thudng.
- Ly do phéat hanh va dau tw vao ching khoan chuyén doi
Phét hanh chiing khoén c6 thé chuyén ddi 1a nham huy dong thém von tu
¢, vao nhirng thoi diém chua thich hop cho viéc phét hanh c6 phiéu thudng.
Viéc phat hanh chtng khodn c6 thé chuyén dbi ciing ¢6 thé nham muyc dich ting
thém tinh hap din cho dot phat hanh, nhat 1a khi thi truong trai phiéu va c6

phiéu uu dii dang xudng gid. Chimg khoén c6 thé chuyén d6i mang lai cho bén
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phét hanh 1oi thé duoc huong 14i suat thip (néu 1a trai phiéu) hodc gid chao ban
cao (néu 1a ¢ phiéu). Khi cdc ching khodn duoc chuyén doi, nha phét hanh con
¢6 loi vi loai b duoc cdc khoan cb dinh phai tra, d@)ng thoi tdng thém sb luong
¢ dong clia cong ty, mot chi bdo c¢6 loi cho danh tiéng cta cong ty. Pdi véi cic
nha dau tu, ching khodn c6 thé chuyén ddi c¢6 strc hap dan & chd ching két hop
duoc tinh an toan cua trai phiéu (thu nhap ¢ dinh) va tinh c6 thé dau co cua cd
phiéu thuong). Hon nira loai ching khodn nay con cho phép nha dau tu c6 thé

dugc bao hiém trude tinh trang lam phét.

Nhiing lgi ich cua viéc thuyc hién chuyén doi tuy thudc nhiéu vao gid
chuyén d6i, ty 1é chuyén dbi, va tuong quan gia giita cong cu chuyén doi véi
nhirng c6ng cu ma ching c6 thé chuyén ddi thanh. D6 1a nhimg yéu té thuong
khong nam trong tim kiém sodt cia ngudi dau tu.

1.2.2. Phan loai chirng khodn theo hinh thurc phép 1y

1.2.2.1. Chung khodn vo danh

Chirng khodn v6 danh 1a loai chiing khodn khong ghi tén ngudi sé hitu trén
ching chi.

1.2.2.2. Chung khodn ghi danh

Chtrng khodn ghi danh la loai chirng khodn ghi tén ngudi s¢ hitu trén ching
chi hoic trén s6 theo d6i mua chting khon.

1.2.3. Phan loai chirng khoan theo thu nhap

1.2.3.1. Chitng khodn c6 thu nhdp cé dinh

Chung khoén c6 thu nhap ¢ dinh 12 loai ching khoén c¢6 quyén yéu cau
thu nhap ¢ dinh khéng phu thudc vao két qua hoat dong cuia t6 chirc phét hanh.
Vi du: trai phiéu Chinh phu, trdi phiéu cong ty, ...

1.2.3.2. Chitng khodn c6 thu nhdp bién doi

Chung khoén c6 thu nhdp bién d6i 1a loai chimg khodn c6 thu nhép bién
dong theo két qua hoat dong cta to chirc phat hanh. Vi du: c¢6 phiéu.

1.2.3.3. Chiing khodn hén hop

Hinh thitc hdn hop cta ching khodn vira mang tinh chat caa ching khodn
¢6 thu nhap cd dinh, vira mang tinh chat ctia chttng khodn c6 thu nhap bién doi.

Vi du: trdi phiéu c6 kha nang chuyén doi, trdi phi€u c6 quyén mua c6 phiéu, ...
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2. Phat hanh ching khoan

2.1. Cdc phwong thirc phdt hanh chirng khodn

2.1.1. Phat hanh riéng 1¢

Phét hanh riéng 1¢ 1a viéc phat hanh trong d6 chirng khoan dugc ban trong
pham vi mot s6 nguodi nhat dinh (thong thuong 1a cho céc nha dau tu cé to
chtrc), voi nhitng diéu kién han ché va khong tién hanh rong rdi ra céng chiing.

Chung khodn phét hanh dudi hinh thirc nay khong phai 1a ddi tuong duoc
niém yét va giao dich trén thi trudng chtng khoén.

Cong ty lya chon phuong thire phdt hanh riéng 1¢ bai 16 do mot sé nguyén
nhén sau:

- Cong ty khong du tiéu chuan dé phét hanh ra cong ching.

- S6 luong vén can huy dong thap. Do d6 néu phat hanh déi hinh thirc
ra cong chiing thi chi phi huy dong trén mdi dong vén tré nén qué cao.

- Cong ty phét hanh c6 phiéu nham duy tri cdc médi quan hé kinh doanh.
Vi du nhu: phat hanh c¢6 phiéu cho nha cung cap hay tiéu thu san pham.

- Phat hanh cho cén bg cong nhan vién chtic cuia cOng ty.

2.1.2. Phat hanh chiing khoédn cong ty ra cong chung

Phét hanh chirng khodn ra cong ching 1a viéc ban chiing khoan rdng rai
cho mot s6 luong 16n cong chiing dau tu, trong d6 mot ty 16 nhat dinh ching
khodn phai dwoc phan phdi cho cic nha ddu tu nho. Tong gid tri ching khodn
phat hanh ciing phai dat mirc nhat dinh.

Chutng khodn dugc phét hanh ra cong ching duoc phép niém yét trén thi
truong ching khoén tap trung. Do vay, ching khodn phét hanh dudi hinh thirc
nay c6 nhing loi thé:

- C6 tinh kha mai cao hon va cic ¢ dong hay cic nha dau tu vao ching
khoén cua cong ty co thé chuyén gép vbn thanh tién bat ctr lic nao.

- C6 loi thé rat 16n trong viéc quang bd tén tudi.

- Giéi kinh doanh déu coi cdc cong ty dugc niém yét trén thi truong tap
trung 1a nhitng cong ty c6 su on dinh nhét dinh. Viéc nay s¢€ tao thuan loi rat 1on

cho cong ty trong qua trinh tim ban hang va ky két hop dong.
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- Chung khodn duoc phét hanh riéng 1¢ khé c6 thé phan dnh duge mdi
quan h¢ cung clu trén thi truong do ) lwgng ngudi mua rat han ché. Viéc phat
hanh ra cong ching véi su tham gia ctia hang nghin nha dau tu gidp cong ty ban

duoc chiing khoan ctia minh véi mutrc gid hop 1y.

- T6 chirc phét hanh chimg khoén ra cong chiing phai thuc hién mot ché
d6 bdo cdo, cong bd thong tin cong khai va chiu su quan 1y, gidm sat riéng theo

quy dinh ctia phdp luat vé ching khodn va thi trudng chimg khoan.

- Viéc phat hanh ra cong ching dugc phén biét giita phét hanh c6 phiéu va
phat hanh tréi phiéu

- Trudng hop phat hanh cb phiéu ra cong ching, viéc phat hanh duoc thuc

hién theo mot trong hai phuong thurc sau:

+ Phét hanh 13n dau ra cong ching (IPO - initial public offering): 12
viéc phdt hanh trong d6 cb phiéu cta cong ty lan dau tién duoc ban
rong rii cho céng ching dau tu. Néu c6 phan duoc ban 1an dau cho
cong ching nhim ting von thi d6 1a IPO so cdp, con khi cd phan

duoc ban 1an dau tir s6 co phan hién hiru thi d6 1a IPO tht cap.

+ Chao ban so cip (phan phdi so cip): 1a dot phat hanh cb phiéu bd

sung cua cong ty dai ching cho rong rdi cong ching dau tu.

- Truong hop phét hanh trai phiéu ra cong ching, viéc phat hanh duoc
thue hién bang mot phuong thirc duy nhat, d6 1a chao ban so cip.

2.2. Phdt hanh chitng khodn cong ty lan ddu ra cong chiing

Cic cong ty cd phan thuc hién viéc phat hanh c6 phiéu ra cong chiing déu
phai ddp tng duoc cdc yéu cau, tiéu chudn cao ciia co quan quan 1y thi truong
chtrng khodn va hoan thanh nhiéu thi tuc khd phirc tap tr woc va sau khi phat

hanh chirng khodn ra cong ching. S¢ di nhu vay 1a vi:

- Phat hanh ching khodn ra cong ching 1a viéc phat hanh chirng khodn cho
mot s6 luong 16n cong chiing dau tur. Nhidu ngudi trong s6 d6 12 cdc nha dau tu
nho, cdc nha dau tu ¢6 sy hiéu biét va kha nang phan tich con han ché. Do d6, dé
béo vé cdc nha dau tu nay, chimg khodn phat hanh phai 1 cdc chimg khodn cé
chét lwong cao, va cong ty phét hanh phai 12 cdc cong ty 6 trién vong phat trién

trong tuong lai.
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- Do lan dau phét hanh ra cong chiing nén cic thong tin lién quan dén cic
cong ty khong dwoc nhiéu ngudi biét dén. Cho nén viéc dua ra cic yéu cau cao
vé chat luong ddi voi cic cong ty 1an dau phat hanh ra cong chiing 1a dé bu dip

nhitng thiéu hyt vé thong tin cho cong chiing dau tu.

-Pbi véi céc nude dang trong giai doan xay dyng v a phét trién thi truong
chtng khodn Viét Nam, viéc dua ra cic tiéu chuan cao con xudt phat tir Iy do tao

dung niém tin clia cdc nha dau tu dbi vai thi trudng ching khoén.
2.2.1. Tiéu chuan phat hanh

Tiéu chuan ma cdc cong ty phai ddp ung truéc khi duoc phép phét hanh
chtng khoén ra cong chiing dugc chia ra lam hai nhém, nhém céc tiéu chuan

dinh lugng va nhém cdc tiéu chuén dinh tinh.
Tiéu chuén dinh lwong

- Cong ty phai ¢6 quy md von nhét dinh. O Viét Nam, muc vén diéu 16 tdi

thiéu dé cong ty c6 phan phét hanh c6 phiéu ra thi truong 1a 10 ty dong.

- Tinh lién tyc trong hoat dong san xuét kinh doanh. O Viét Nam: hoat

dong kinh doanh ctia 2 nam lién truéc nim dang ky phét hanh phai c6 14i.

- Téng gi4 tri dot phat hanh phai dat quy mé nhat dinh. Theo quy dinh, tong
gid tri dot phat hanh phai it nhat dat dwoc 80% tong gi4 tri dugc phép phat hanh.

- Mot ty 18 nhét dinh cua dot phéat hanh phai dugc ban cho mot s lugng
quy dinh cong ching dau tu: t6i thiéu 20% von cb phan cta doanh nghiép phai
dugc ban cho trén 50 nha dau tu ngoai doanh nghiép. Trong trudng hop vén to
chtrc phat hanh tir 100 ty ddng trd 1én thi ty 18 tdi thiéu nay 14 15 % vdn cb phan.

- Cdc thanh vién sdng 1p cua cong ty phai cam két nim mat ty 18 nhat dinh
vbn ¢d phan ciia cong ty trong mot khoang thoi gian nhat dinh. Cac thanh vién
sdng 1ap cta cong ty phai cam két nam giit it nhat 20% von cb phan ctia doanh
nghiép vao thoi diém két thic dot phét hanh, va phai ndm giit 3 ndm ké tir ngay
két thdc dot phat hanh.

Tiéu chuin dinh tinh

- Cdc nha quan 1y cong ty bao gém thanh vién Ban gidm dbc diéu hanh va

Hoi d6ng quan tri phai c6 trinh d¢ va kinh nghiém quan 1y cong ty.
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- Co cdu t6 chirc ctia cong ty phai hop 1y va phai vi loi ich ctia cdc nha dau
tu. C6 nghia 12 co cAu cong ty phai han ché mirc 46 cao nhat nhirng xung dot
lién quan dén quyén loi ciia cdc bén lién quan, xung dot gitta cht so hitu va nha
quan ly.

- Cong ty phai c6 phuong dn kha thi vé viéc sitr dung vén thu dugc tir dot
phat hanh.

- Truong hop cb phiéu phét hanh c6 tong gid tri theo ménh gid vuot 10 ty
thi phai c6 t6 chirc bao lanh.

- Nhitng quy dinh trén ddy nhim dam bao cho cb phiéu phét hanh ra phai
c6 chét lugng, véi mdt $6 lugng du 16n dé tao ra mot thi truong kha di cho cd
phiéu dé.

2.2.2. Quy trinh phét hanh

- Budc 1: Chuén bi hd so xin phép phat hanh.

- Budc 2: Nop ho so xin phép phat hanh 1én co quan quan 1y phat hanh.

- Budc 3: Cong bd phat hanh.

- Budc 4: Chao ban va phan phdi chimg khodn ra cong ching.

- Budce 5: Bdo cdo két qua.

Théng thuong, trude khi tién hanh viéc chao ban c6 phiéu ra coéng chiing
lan dau, o chirc phéat hanh phai chon cho minh mot hodc mdt s6 td chirc bao
lanh phdt hanh. Cic t6 chic bao ldnh niy s& tham gia vao moi cong doan cla
qud trinh phat hanh. Sau khi chap nhan 1am bao lanh phét hanh, t6 chuc bao lanh
phai ky cam két bao lanh phat hanh véi to chiic phét hanh.

& Bwéc 1: Chuan bi hd so xin phép phat hanh

T chirc bao lanh ciing véi t6 chirc phat hanh tién hanh chuan bi hd so xin

phép phét hanh. ¢ Viét Nam, h6 so bao gom céc tai liéu sau:
- Pon dang ky phat hanh.

- Ban sao hop 1é Gidy chung nhan diang ky kinh doanh cia to chirc phat
hanh.

- Piéu 1¢ hoat dong cua td chirc phat hanh.

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 61

- Nghi quyét ctiia Pai hoi c6 dong thong qua viéc phdt hanh c¢6 phiéu ra

cong ching.

- Ban cdo bach: 1a tai liéu phan 4nh tinh hinh t6 chire, hoat dong kinh doanh
ctia to chtrc phdt hanh va ké hoach sir dung s tién thu duoc tir dot phat hanh.
Ban cdo bach ctia cong ty phai c6 d6 tin cdy cao nhat. Diéu niy c6 nghia 1a céc
béo cdo tai chinh cta cong ty phai dugc kiém todn boi cic t chirc kiém todn cé

uy tin.

- Danh séch va so yéu Iy lich thanh vién Hoi dong quan tri, Ban Gidm Ddc,

Ban Kiém soat.

- Cdc béo cdo tai chinh 02 nam lién tyuc lién trudc nim dang ky phét hanh

da dugc kiém toén.
- Cam két bao lanh phat hanh (néu c6).

- C4c tai liéu giai trinh v€ kha nang lgi nhuan, thanh todn cd tirc va chap

hanh cdc nghia vy doi véi Nha nudc.

Sau khi hoan thanh viéc chuan bi hd so, td chtrc bao 1anh chuyén hd so xin
phép phat hanh cho cong ty tu van luat dé xem xét vé mat phdp 1y lién quan t&i
dot phét hanh. Cong ty tu van chiu trach nhiém xem xét va dam bao ho so day

du, hop I¢ theo ding quy dinh cua Uy ban chirng khodn Nha nudc.

Cuoi cung, to chirc bdo lanh, td6 chitc phat hanh, va cidc cong ty tu van sé€

nhom hop dé xdc dinh 1o trach nhiém ctia moéi bén tham gia.

@Buwéc 2: Nop hd so xin phép phat hanh 1én co quan quan Iy phat
hanh

Sau khi chuan bi xong céc tai liéu trong hd so xin phép phdt hanh, t6 chiic
phat hanh ndp ho so dang ky phat hanh 1én Uy ban chiing khodn Nha nudc.
Trong thoi han 30 ngay 1am viée ké tir ngay t6 chirc xin dang ky phét hanh nop
da hd so hop 1¢, Uy ban chirmg khodn Nha nudc cap ching nhan ding ky phat
hanh ching khodén.

Néu t6 chirc phat hanh hodc Uy ban chting khoan Nha nudc phat hién c6
sai sGt trong ho so, t6 chtrc phat hanh phai stra d6i, bo sung ho so cho day du va
ddng quy dinh. Cac stra d6i, bd sung phai dugc 1ap bang vin ban va giri dén Uy
ban chimg khodn. Can luu y rang Uy ban ching khoén chi bat dau tinh thoi gian
xét duyét ké tir ngay nhan duoc hd so xin phép phat hanh day du va hop 6.
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Trong thoi gian nay, to chirc diang ky phét hanh, t6 chirc bao ldnh phét hanh
va céc ddi tugng c6 lién quan chi dugc st dung trung thuc va chinh xdc cac
thong tin trong Ban cdo bach da giri Uy ban chtng khoan Nha nuéc dé tham do
thi truong, trong d6 phai néu rd cdc thong tin vé ngay phat hanh va gid béan
chiing khodn 1a thong tin du kién. Vi¢c tham do thi trudong khong dugce thuc hi¢n
trén céc phuong tién thong tin dai chung.

@ Budc 3: Cong bd phat hanh

Trong mdt thoi han nhét dinh sau khi nhan duoc gidy phép phét hanh, to
chtrc phat hanh phai cong bd cong khai viéc phat hanh trén cdc phuong tién
thong tin dai chiing theo quy dinh cua phép luét.

Theo Nghi dinh 144/2003 NB-CP, viéc cong bd phat hanh duoc quy dinh
nhu sau:

Trong thoi han 05 ngay lam viéc, ké tir ngdy Uy ban chimg khodn Nha
nudc cap gidy ching nhin ding ky phat hanh ching khodn, to chirc phdt hanh
c6 nghia vy coéng bd viéc phat hanh trén 01 td bdo Trung Uong hodc 01 td bdo
dia phuong noi to chirc phét hanh dit try s chinh.

@ Budc 4: Chao ban va phan phdi chimg khodn ra cong chiing

O Viét Nam, viéc phan phdi ching khodn dugc quy dinh nhu sau:

- T6 chirc phét hanh hodc t6 chtic bao lanh yéu cau cdc nha dau tu dién vao
phiéu ding ky mua: ghi o ho tén, dia chi lién lac, sé lwong ching khodn ding
ky, s6 tién ky quy.

- Yéu cau nha dau tu dit coc mot khoan tién, nhung khoéng qua 10% tri gid
ching khoan dang ky mua. Viéc ky quy c6 thé duoc thuc hién béng tién mat
hodc séc chuyén khoan ciia ngan hang.

- Thoi han dang ky mua chimg khodn cho nguoi dau tu téi thiéu 12 15 ngay
lam viéc va tdi da 1a 90 ngay. Hét thoi han mua, t6 chiic phat hanh, t6 chiic bao
1anh phai thong bdo cho ngudi dau tu biét s6 lwong chimg khodn duoc mua.

- T chtc phét hanh cin néu rd phwong thirc wu tién phan phdi, c6 thé ding
mot hodc mot ) phuong thirc sau:

- Uu tién vé thoi gian: ai dang ky trude s&€ vu tién mua trude.
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- Uu tién vé s0 luong: ai dang ky véi sO luong 16n s& duge wu tién mua

truoc.

Truong hop viéc phin phdi chimg khodn ra cong ching khong thé thyc
hién theo ding thoi han quy dinh, Uy ban chirng khodn Nha nudc xem xét,
quyét dinh gia han tiép tuc phan phdi néu t6 chirc phat hanh c6 dé nghi bang vin
ban. Qud thoi han dd duoc gia han, s6 chimg khodn con lai (chua ban hét) khong
dugc phét hanh ra cong chung.

Néu nhu két qua dot phat hanh khong dat duoc t6i thiéu 50 nha dau tu hoic
sO lugng chimg khodn thuc té phat hanh khong dat duoc 80% s6 luong ching
khodn dugc phép phdt hanh thi Uy ban chtng khodn c6 quyén thu héi chimng
nhén dang ky phat hanh chiing khoan.

Sau khi Uy ban chitng khodn Nha nudc ra quyét dinh thu hdi ching nhan
dang ky phat hanh ching khodn, t6 chirc phéat hanh phai thong bao ngay cho
ngudi dau t v biét va phai thu hdi cdc chimg khodn da phat hanh néu ngudi dau
tu ¢6 yéu cau, dong thoi hoan tra tién cho nguoi dau tu trong vong 30 ngay, ké
tir ngdy ching nhan ding ky phédt hanh ching khodn bi thu héi. Qud thoi han
nay, to chirc phat hanh phai bdi thudng thiét hai cho ng woi dau tu theo céc diéu
khoan dd cam két véi ngudi ddu tu phi hop voi quy dinh cta phdp lut.

@ Budc 5: Bdo cao két qua dot phat hanh

T6 chic phét hanh, t6 chirc bao lanh phai chuyén giao chimg khoan cho
ngudi mua trong thoi han 30 ngay, ké tir ngay két thic dot phat hanh. Tién thu
dugc tir viéc phan phdi chiing khodn phai dugc chuyén giao vao tai khoan phong
tod tai mot ngan hang dugc UBCKNN chép thuan.

Trong vong 10 ngay lam viéc sau khi két thiic dot phét hanh, t6 chirc phat
hanh phéi bdo cdo Uy ban ching khodn vé két qua dot phat hanh va cong bd
cong khai két qua dot phat hanh.

2.2.3. Cac phuong phap phat hanh
Tuw phat hanh

Nha phét hanh truc tiép phét hanh, chao ban ching khodn cho cong chiing
theo gid chao bdn da xdc dinh. C4ch phat hanh nay doi hoi nha phat hanh phai
am hiéu thi truong, c¢6 hé théng ban khd 6n dinh, ¢ uy tin trén thi truong, ...

- Uu diém: chi phi phét hanh twong d6i thap.
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- Han ché: thoi gian tip trung von thuong kéo dai, cong ty khé ban hét
dugc chimg khodn dé huy dong von theo du kién. Vi vay, phuong phép phat
hanh tryc tiép thuong c6 i ro cao.

Bao lanh phat hanh

- Khai niém

Bdo lanh phét hanh la viéc td chirc bao 1anh giup td churc phat hanh thuc
hién cdc thi tuc trude khi chio ban chimg khodn, td chirc viée phan phdi chimg
khodn va gidp binh on gid chung khodn trong giai doan dau sau khi phat hanh.
Nhu vay, bao lanh phét hanh bao gém ca viéc tu van tai chinh va phan phéi
chtng khodn. T chitc bao lanh duoc hudng phi bao lanh hoac mdt ty 1¢ hoa
hong nhat dinh trén sd tién thu duoc.

- Vai tro

Tir dinh nghia trén, ta thy to chiic bao lanh phat hanh ¢ céc vai trd sau:

+ Vai trd tu van:

e T4 chic bao lanh tu van cho cong ty, doanh nghiép vé loai chiing

khodn phét hanh (c6 phiéu hay tréi phiéu), thoi gian phét hanh.

e Gitip d& t6 chirc phat hanh trong viéc chuan bi hd s o xin phép

phét hanh, chuén bi tai liéu dé trinh bay cho cic nha dau tu.
+ Phan phdi ching khodn:

T6 chirc bao lanh giir vai trd cht dao trong viéc phan phdi chimg khoan.
Pay 12 viéc ban ching khodn ra coéng chiing. T6 chire bao 1anh ¢6 quan hé rong
rai v6i khdch hang 12 nhitng nguoi dau tu, ¢6 mang ludi dai 1y chuyén nghiép dé
ban ching khodn. Vi viy, t chiic bao lanh ban ching khodn dé dang va nhanh

chong.
Khi quyét dinh bao lanh phét hanh, t6 chic bao lanh va t6 chirc phat hanh
s& ky hop ddng bao lanh phat hanh. Trén hop ddng ghi 1 hinh thirc bao lanh. C6
nhiéu hinh thirc bao lanh:
- Cac phuong thirc bao lanh
+ B4o lanh v&i cam két chic chan: 12 phuong thire bao lanh trong d6 t6
chtic bao lanh cam két s& mua toan bd sé ching khodn phat hanh cho

di ¢6 phan phdi duge hét chimg khoan hay khong. Thong thuong,
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trong phuong thirc nly mot nhém céc té chirc bao lanh hinh thanh mot
t6 hop dé mua chimg khodn cta t6 chirc phét hanh voi gid chiét khau
va ban lai cic chung khodn theo gid chao ban ra cong chiing va duogc

hudng phan chénh 1éch gid.

+ Bao lanh véi cd ging cao nhét: 1a phuong thiic bao 1anh ma theo d6 t6
chtrc bao lanh thoa thuin 1am dai Iy cho t6 chtrc phat hanh. T6 chiic
béo 1anh khong cam két ban toan bo sé chimg khodn ma chi cam két
s& c¢b ging hét stc dé ban chung khodn ra thi trudong, nhung néu
khong phan phdi hét s& tra lai cho to chic phat hanh phan con lai va
khong phai chiu hinh phat nao.

+ B4o lanh theo phwong thirc tit ca hodc khong: trong phuong thirc nay,
t6 chirc phdt hanh yéu cau to chirc bao lanh ban mot sd chimg khodn
nhat dinh, néu khong phan phdi hét duoc s& huy toan bo dot phat
hanh. T6 chtic bao lanh phai tra lai tién cho cic nha dau tu da mua

chirng khoan.

+ B4o ldnh theo phuong thic t6i thiéu-tdi da: 12 phuong thirc trung gian
giita phuong thirc bao 1anh véi c¢b ging cao nhét va phuong thirc bao
lanh bén tat ca hodc khong. Theo phuong thiic nay, to chitc phét hanh
yéu cau t6 chuc bao 1anh duoc ty do chao ban chung khoan dén muc
tbi da quy dinh (mirc tran). Néu lugng chiing khoan ban duoc dat ty 1€
thip hon murc san thi toan b dot phét hanh s& bj huy bo.

+ Bao lanh theo phuwong thirc du phong: diy la phuong thirc bao lanh
dugc dp dung khi mot cong ty dai ching phét hanh bd sung thém cb
phiéu thuong va chio ban cho cic ¢ dong cii trude khi chao ban ra
cong ching bén ngoai. Tuy nhién, s& c6 mot s6 cd dong khéng mudn
mua thém cd phiéu cta cong ty. Vi vay, cong ty can cé mot to chirc
bao lanh du phong sin sang mua nhitng quyén mua khong duoc thuc
hién va chuyén thanh nhirng cd phiéu dé phan phdi ra ngoai cong
ching. C6 thé néi, bao lanh theo phuwong thirc du phong 1a viée t6
chtrc bao lanh cam két s& 12 ngudi mua cudi cling hodc chao ban ho s6

c0 phi€u cua cic quyeén mua khong dugc thyc hién.

- T6 hop phét hanh
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Truong hop gid tri cua dgt phat hanh 16n, ngudi quan 1y chinh sé khong
dam nhiém mdt minh vi¢c bdo 1anh phét hanh. bé phén tin rai ro va tang kha
nang ban ching khodn ra cong ching, ngudi quan 1y chinh moi céc té chirc moi
giéi chimg khoén va cdc to chirc tai chinh khéc tham gia vao bao lanh va thanh
1ap t6 hop bao lanh. Tuy theo kha ning tai chinh cia minh ma mdi thanh vién
tham gia vao viéc bao lanh & muc do khic nhau. Theo mirc d§ va viéc trach
nhi¢m tham gia v ao viéc phat hanh ma cac thanh vién b 4o lanh s& nhan dugc

khoan tién khdc nhau.

3. Phat hanh trai phiéu Chinh phi va trai phiéu dia phwong

3.1. Diéu kién phdt hanh

Trai phiéu Chinh phu va trdi phiéu dia phuong do Chinh phu va chinh
quyén dia phuong quyét dinh, khong phai xin phép hodc dang ky véi Uy ban
chtng khoan Nha nuéc, khong phai tuén theo cdc diéu kién, quy dinh cong bd
phat hanh. Tuy nhién, can phai tuan tha:

-Ké hoach

- Trinh ty do Chinh phu dé ra

3.2. Cdc logi phdt hanh trdi phiéu Chinh phii va trdi phiéu dia phwong

- Ban 1¢ qua hé thong Kho bac Nha nudc

Béan 1¢ qua hé théng Kho bac Nha nudc la viéc cac don vi Kho bac Nha
nudc ban trai phiéu truc tiép cho ngudi mua.

Trai phiéu ban 1¢ qua hé théng Kho bac Nha nuéc dugce phét hanh theo
phuong thirc chiét khiu hodc ngang ménh gia.

- Phat hanh qua dai ly

Dai 1y phdt hanh 12 viéc cdc t6 chic dugc phép 1am dai Iy phét hanh tréi
phiéu thoa thuan véi B Tai chinh nhan ban trai phiéu Chinh phu. Truong hop
khong ban hét, to chirc dai 1y duoc tra lai cho B Tai chinh sb trai phiéu con lai.

- Phat hanh qua bao lanh

Bao lanh phat hanh 1a viéc td chirc bao lanh gitip Bo Tai chinh thyc hién
cic thil tyc trudc khi phét hanh trai phiéu Chinh phii ra thi trudng, nhan mua tréi
phiéu Chinh pha dé ban lai hodc mua s6 trai phiéu Chinh phu con lai chua dugc

phan phdi hét.
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- Phat hanh qua d4u thau

+ Nguyén tic d4u thau trdi phiéu Chinh phi

Bi mat vé moi thong tin dat thau cta don vi dat thau.

T6 chtc du thau cong khai, binh dang vé quyén loi va nghia vu
gifra cdc don vi dat thau.

Pon vi triing thiu ¢6 quyén han v a trach nhiém mua trdi phiéu theo

khéi lugng va 13i suét tring thau.

+ Hinh thirc ddu thau: Viéc dau thau trdi phiéu Chinh phu duogc thuc

hién dudi 2 hinh thtc: dau thau canh tranh va khéng canh tranh.

PAu thiu canh tranh 13 diu thau 13i suit. Thong qua dAu thau canh
tranh hinh thanh 14i suat va khdi lugng tring thau cua cdc thanh

vién tham gia d4u thau.

Pau thau khong canh tranh 1a viéc dang ky mua trai phiéu Chinh
phil theo murc 13i suét tring thdu dugc hinh thanh qua két qua du

thau canh tranh.

Tung dot phéat hanh, Bo Tai chinh c6 thé quy dinh hinh thirc dau
thau 1a canh tranh hodc ca hai hinh thirc canh tranh va khong canh
tranh. Trudng hop dp dung ca hai hinh thirc ddu thau canh tranh va
khong canh tranh thi khdi lwong trdi phiéu ddu thau khong canh
tranh khong vuot qud 30% tong khdi lugng trdi phiéu dy kién phat

hanh cta dot d4u thau dé.

+ Pbi twong tham gia dau thiu: Cdc doanh nghiép, cdc t6 chuc tin

dung, cong ty tai chinh, cong ty bao hiém, quy dau tu.

+ Piéu kién tham gia dau thau

Céic don vi muén tham gia du thau trdi phiéu Chinh phu qua thi truong

giao dich chirg khodn tip trung phai bao dam céc diéu kién sau:

e (6 tu ciach phdp nhan, dugc thanh 18p theo luat phdp hién hanh cua

Viét Nam.

e C6 mirc vbn phéap dinh tbi thiéu 1a 22 ty ddng Viét Nam.

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 68

e Hoat dong kinh doanh c6 hi€u qua, tinh hinh tai chinh lanh manh.-
C6 tai khoan tién dong Viét Nam mo tai ngan hang theo quy dinh
cua Trung tam GDCK, S¢ GDCK.

e (6 don xin tham gia ddu thau trdi phiéu Chinh phu gui dén Trung
tam GDCK, S& GDCK.

e Hang nam, Trung tim GDCK, S& GDCK xem xét diéu kién ciia céc
dbi tuong dé cap hodc thu hoi gidy ching nhan thanh vién tham gia
d4u thau trai phiéu Chinh phu.

+Té chitrc ddu thau trdi phiéu Chinh phu

e Thoi gian t6 chirc dau thau: Viéc dau thau duoc td chic theo tuan
ky, thang hodc quy, cin ctt ké hoach huy dong vén ciia ngin sich
nha nudc, cic BO nganh, Uy ban nhan dan tinh, thanh phé truc
thudc Trung wong, Quy hd trg phdt trién va tinh hinh thi trudng
von.

e Théng bdo ddu thau: Trude ngay t6 chic ddu thau 2 ngay, cin ct
dé nghi phat hanh cua Bo Tai chinh, Trung tam GDCK, S& GDCK
gri thong bdo phét hanh trdi phiéu Chinh phi cho céc thanh vién
tham gia dau thau va cong bd trén cdc phuong tién thong tin dai
ching.

e Ping ky ddu thau:

v' Trude 13h cia ngay mé thau, cic thanh vién tham gia ddu thau
phai gui phiéu dat thau cho Trung tim GDCK, S¢ GDCK va
hoan thanh viéc ky qu§ 5% trén khdi luong trdi phiéu dat thau.

v' MAiu va cdch thirc giri phiéu dit thau, ndp tién ky quy do Trung
tam GDCK, S& GDCK quy dinh.

e Mo thau: Gio md thau quy dinh 1a 13h30 cta ngay ddu thau. Trinh
tu, thi tuc m& cdc phiéu dat thau, kiém tra tinh hop phdp, hop 18
ctia phiéu dat thau do Trung tim GDCK, S¢ GDCK quy dinh va to

chtre thuc hién.
e Xic dinh khéi lwong va 14i suét trdi phiéu tring thau:

v' Cin cir xdc dinh khéi lwong va 13i sudt trdi phiéu tring thau:
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@ Khoi lugng va 1ai suat dat thau ciia cdc to chirc tham gia déu
thau.

@ Khoi luong trdi phiéu dy kién phat hanh va 1ai suat chi dao
(néu co).

v' Nguyén tic x4c dinh khdi luong va 1i sut tring thau:

= Pbi voi cdc d6i twong tham gia dau thau theo hinh thirc canh
tranh:

+ Khdi luong trdi phiéu tring thau dugc xét chon theo i
suét dat thau tir thép dén cao. Tai muc 13i suét tring thau
cao nhat ma khi luong trdi phiéu dit thau vuot qua khoi
luong trai phiéu du kién phat hanh thi khéi luong trdi
phiéu triing thau dugc phan chia cho mdi phiéu dat thau
theo ty 1& thuan véi khdi luong trdi phiéu dit thau tai
mirc 13i suat do.

+ Lii sudt tring thau cao nhat 13 14i sudt ph4t hanh 4p
dung chung cho moi dbi twong tring thau.

& P6i v6i cdc ddi twong tham gia du thiu theo hinh thic
khong canh tranh: dugc mua tréi phiéu theo mirc 14i suét
tring thau. Khéi luong trdi phiéu phat hanh cho céc d6i tuong
nay duoc phan chia theo ty 1& thuan vé6i khdi 1 wong trdi phiéu
ddt mua cta timg ddi tugng.

e Xic dinh gi4 béan trdi phiéu va sd tién duoc thanh todn khi dén han:
v Bén tréi phiéu theo hinh thirc chiét khau:
& (Gia ban trai phiéu duoc x4c dinh theo cong thic sau:

MG
(1+ Ls)"

Trong d6: G: Gi4 bén trai phiéu
MG: Ménh gi4 trai phiéu
Ls: Lai suét trdi phiéu tring thau (%/nam)

n: Ky han trai phiéu (nam)
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@ Khi d¢én han dugc thanh todn bang ménh gi4 trdi phiéu.
v/ Bin trai phiéu theo hinh thirc bang ménh gia:
= Po6i véi trai phiéu thanh toan géc, 1a1 mot lan khi dén han:
+  Gid ban trdi phiéu bang 100% ménh gia.

+ Sb tién thanh todn trai phiéu khi dén han dugc tinh theo

cong thtrc:
T=MG x (1 +Ls)"
Trong d6: T : Téng s6 tién (géc, l1ai) duoc thanh toan

MG : Ménh gi4 trdi phiéu

Ls : Lai suat trai phiéu tring thau (%/niam)
n : Ky han trai phiéu (nam)

@ Poi véi trai phiéu thanh toan 1ai dinh ky:
+  Gi4 ban trdi phiéu bang 100% ménh gi4.

+ Tién i tra dinh ky duoc tinh theo cong thirc sau:
L=MGx

Trong d6: L : S tién 14i thanh toan dinh ky
MG : Ménh gi4 trdi phiéu
Ls : Lai suét tring thau (%0/nam)
k : S 1an thanh toén 13 trong 1 nim
v' Khi dén han, ngudi so hitu trdi phiéu duoc thanh todn sé tién
gbc bang ménh gi4 trai phiéu va sb tién ldi cua ky linh 13i cudi
cung.
- Thong béo két qua ddu thau

+ Sau khi két thiic viéc xdc dinh 14i sudt va khdi lugng triing thau,
Trung tim GDCK, S& GDCK ky xéc nhan va gui cdc ban tong hop
két qua dau thau cho Bo Tai chinh, dong gtri Uy ban Ching khoan
Nha nudc.
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+ Cin ctr bang tong hop két qua dau thau, Trung tim GDCK, S&
GDCK gtri thong bdo cho cdc don vi tham gia dau thau, cong bd
két qua dau thau trén cdc phuong tién thong tin dai ching va niém
yét tai tru s¢ Trung tim GDCK, S& GDCK.

- Thanh todn tién mua tréi phiéu Chinh phu

+ Trong pham vi 2 ngay lam viéc tiép theo ng ay ddu thau, cic don vi
tring thau phai chuyén toan bo tién mua trai phiéu theo gid ban da
duoc xdc dinh trong thong bdo tring thau vao tai khoan ciia Kho
bac Nha nudc mé tai S& Giao dich Ngan hang Nha nudc.

+ Ngay phét hanh trai phiéu duoc 4n dinh vao ngay lam viéc tht 2 ké
tir sau ngdy dau thau. Trong ngdy phat hanh, S& Giao dich Ngin
hang Nha nuéc bdo C6 cho Kho bac Nha nudc 6 tién thu ban tréi
phiéu Chinh ph tir cdc to chiic triing thiu, ddng thoi thong bdo cho
Trung tam GDCK, S& GDCK. Can cu thong bdo cia S¢ Giao dich
Ngan hang Nha nudce, Trung tam GDCK, S¢ GDCK lam thu tuc

ghi s6 trai phiéu cho cic t6 chirc tring thau.
4. Quan Iy Nha nwéc vé phat hanh chimg khoan

Phét hanh chtng khodn ra céng chiing 12 mot hinh thirc phat hanh pho bién
ma céc td chire phét hanh ap dung vi c6 nhiéu thuan 1gi hon so vdi hinh thirc
phét hanh riéng 1é. Trong phuong thirc phédt hanh nay, ndi dung quéan ly cua Nha

nudc bao gdom:
- Quan ly cap gidy phép phat hanh.
- Quyét dinh dinh chi, thu héi gidy phép khi to chirc phat hanh khong tun

thu céc quy dinh trudce, trong va sau khi phat hanh ching khoén ra cong chiing.
- Quan ly va gidm sét viéc cong bd thong tin cua to chirc phat hanh.

- Ban hanh cédc véan ban lién quan dén viéc phéat hanh va chao ban chung

khoan ra cong chung.

R X 50
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CAU HOI ON TAP
1. Anh chi hay trinh bay khdi niém va dic diém cta chirng khéan?
Phan tich dugc dic diém cuaa cdc loai chting khéan?
C6 phiéu 12 gi? Phan biét c6 phiéu thuong va c6 phiéu wu dai?

Tréi phiéu 12 gi? Phan tich cic loai trdi phiéu?

A

Trinh bay quy trinh phdt hanh trdi phiéu ctia cong ty 1an dau ra cong

chung?
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CHUONG 4: CAC HINH THUC TO CHUC CUA THI TRUONG
CHUNG KHOAN

Gidi thiéu

Thi truong chung khoan phai ton tai & mOt noi ma & noi d6 viéc mua ban
ching khoan dugc thyc hién. Trong qud trinh phat trién va hoan thién thi truong
chting khodn & cic nude ¢6 nén san xut va luu thong hang héa lau doi nhu My,
Anh, Phép, v.v... noi d6 ton tai dudi hai hinh thtc: Thi truong chirng khodn cé

16 chirc va Thi truong chimg khodn phi t6 chirc.

Hinh théi dién hinh cta thi truong chitng khodn cé té chirc 12 S¢ giao dich

chiing khodn (Stock exchange).

Thi trweong chitng khodn phi té chirc 12 mot thi truong khong c6 hinh théi to
chire tOn tai, né c6 thé 12 bit ctr noi nao ma tai dé nguoi mua va nguoi ban tryc

tiép gap nhau dé tién hanh giao dich.

Ngay nay, nhd vao thanh qua cta cdch mang tin hoc, hé théng internet da
gan két cdc thanh vién cua thi truong lai voi nhau, do d6 viée trao ddi thong tin,
tién hanh giao dich mua ban chimg khodn khéng phai dén tan quiy cua cdc ngan
hang va cé thé tién hanh ngay trén ban mdy vi tinh. Pay 1a mot hinh thai cta thi
truong chung khoan phi t6 chirc bac cao moi Xuét hién trong thap ki qua. Thi
truong nay chua c6 tén chinh thuc, c6 nguoi goi do6 1a thi truong thu ba (Third
Market)

Véi sy phat trién phong pht ctia cc hinh théi to chirc cta thi truong chimng
khodn tir mot noi chdn cu thé nhu S& giao dich chimg khodn dén cic quay giao
dich ctiia ngan hang va gan day 1a dén khong gian rong 16n cua théng tin, do d6
da tao diéu kién va moi truong cho moi thanh vién trong xa hoi déu c6 thé tro

thanh thanh vién cua thi truong ching khodn hién dai

Trong nén kinh té thi truong, xa hoi cua san xuat dugc phan chia thanh hai
cuc: Mot cuc ¢é von tim noi dau tu va mot cuc can von dé dau tu vao san xuat
va kinh doanh.

Muc tiéu

- Trinh bay dugc céc khdi niém co ban cua cdc hinh thuc to6 chuc thi

truong chung khodn;
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- Phan tich dugc hinh thirc sé hitu cling nhu chitc ndng ctia S¢ giao dich

chting khodn;
- Phan tich dugc qud trinh niém yét ching khoén;

- Phan biét duogc céc loai hinh to chirc cua thi truong chung khéan va

dic diém cua timg thi trudng;

- Can than, nghiém tic trong qu4 trinh nghién ctru va thuc hanh.

Noi dung chinh
1. Sé giao dich chirng khoan
1.1. Khdi niém

S¢ giao dich chung khodn (SGDCK) 1a thi truong giao dich ching khoédn
duge thuc hién tai mot dia diém tap trung goi la san giao dich (trading floor)
hoic thong qua hé théng mdy tinh. Céc chimg khodn duoc niém yét giao dich tai
SGDCK thdng thudng 1a cdc ching khodn cia céc cong ty 16n, ¢6 danh tiéng va
da trai qua thir thach trén thi trudng va ddp tng dugc céc tiéu chuan niém yét do
SGDCK dat ra.

Trudc ddy, khi thi truong ching khoén con giao dich bang phén tring bang
den, thi SGDCK bt budc phai c6 san giao dich dé thuc hién viéc giao dich. San
giao dich 12 mot phong rong. Trong san giao dich c6 cic quiy giao dich, mdi
quﬁy giao dich dam trach viéc giao dich mét $6 loai chung khoén, do cic chuyén
gia ching khoan (mdi gidi 1ap gid) thuc hién. Nguoi moi gidi cua cic cong ty
ching khodn (mdi gidi giao dich) tap trung tai san giao dich, ho nhan 1énh mua
bén tir cong ty chuyén t6i, dua 1énh ding ky vao so 1énh ciia ngudi moi gidi 1ap
gid tai quiy giao dich. Ngudi moi gidi 14p gid nhan 1énh va dwa két qua giao
dich cho nhirng 1¢nh phéi két duoc (nhrng 1énh mua - ban khép nhau vé gid clua

cung mot loai chirng khoén).

Ngay nay, hau hét cic SGDCK thyc hién giao dich bang hé thong mang
mdy tinh duong dai, 1énh mua ban dugc dua vao mdy tinh tai cidc van phong
giao dich cua cic cong ty ching khodn. Qua mang mady tinh, 1énh duoc chuyén
t6i mdy chii cia SGDCK. Mdy chi t dong do tim cdc 1énh phdi két va dua ra
két qua giao dich cho nhitng 1énh mua ban gip nhau vé gid. Nhing SGDCK nay
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khéng c6 mdi gi6i giao dich tap trung, do d6 khong con can thiét phai c6 san

giao dich.
1.2. Hinh thirc s hiiu

SGDCK 1a mét to chire ¢6 tu cich phdp nhan dugc thanh 1ap theo quy dinh
ctia phdp luat. Lich st phét trién SGDCK cdc nudc dd va dang trai qua cdc thoi
ky hinh thirc s& hiru:

1.2.1. Hinh thtric sé hitu thanh vién

SGDCK do cdc thanh vién 1a cdc cong ty chimg khodn so hitu, duoc to
chtrc dudi hinh thuce cong ty trach nhiém hiru han, c6 Hoi déng quan tri do céc
cong ty ching khodn thanh vién bau ra theo tirng nhiém ky. M6 hinh nay c6 uu
diém: thanh vién vira 12 nguoi tham gia giao dich, vira 12 ngudi quan 1y S& nén
chi phi thap va dé (mg ph6 véi tinh hinh thay doi trén thi truong.

S¢ giao dich chung khodn Han Quéc, New York, Tokyo, Thii Lan va
nhiéu nuée khéc duoc t6 chic theo hinh thitc S hitu thanh vién.

1.2.2. Hinh thiic céng ty ¢ phan

SGDCK duoc to chirc dudi hinh thitc mot cong ty c6 phan do cdc cong ty
chtng khodn, ngin hang, va céc to chiic tai chinh khéc tham gia véi tu cédch 1a
cd dong. Co ché t chuc, hoat dong cua SO giao dich chimg khodn theo Luét
cong ty va chay theo muc tiéu lgi nhuan. SGDCK hoat dong theo nguy én tic

thanh vién, nghia 12 chi c6 céc thanh vién ctia S& méi c¢6 quyén giao dich tai So.
Mo hinh nay duoc dp dung & Ptic, Anh va Hong Kéng.
1.2.3. Hinh thtrc s& hitu Nha nudc

Thuc chit md hinh nay 13 Chinh phu hodc mét co quan cia Chinh phu
dtng ra thanh 1ap, quan 1y va sé hitu mot phan hay toan bd von ciia SGDCK.
Hinh thtrc s¢ hitu nay c6 uvu diém 1a khong chay theo muc tiéu lgi nhuan, nén
bao vé duoc quyén loi cta nha dau tu. Ngoai ra, trong nhiing truong hop can
thiét, nha nudc c6 thé can thiép kip thoi dé gitr cho thi trudng duge hoat dong on
dinh, lanh manh. Tuy nhi€n, mé hinh nay ciing c6 nhiing han ché nhét dinh 1a

thiéu tinh doc 1ap, cing nhic, chi phi 16n va kém hiéu qua.

Trong céc mo hinh trén, hinh thtc s¢ hitu thanh vién 12 phd bién nhat. Hinh

thirc nay cho phép sé giao dich ching khoan c6 quyén tu quan ¢ mirc d6 nhat
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dinh, nang cao dugc tinh hi€u qua va sy nhanh nhay trong van dé quan ly so voi
hinh thirc s¢ hitu ctia Chinh phu. Tuy nhién, trong nhitng hoan canh lich sir nhat
dinh, viéc Chinh pht nim quyén s hitu va quan 1y S& giao dich chtng khodn sé&
cho phép ngin ngira su 16n xon, khong coéng bang khi hinh thirc s hiru thanh

vién chua dugc bao vé bang hé théng phap 1y ddy du va rd rang.

Vi du: ¢ Han Quéc, S& giao dich chimg khodn dugc thanh 1ap tir nim 1956
nhung dén nam 1963 bi d6 vd, phai déng cira 57 ngay do céc thanh vién sé hitu
S¢ giao dich chung khoan gy 10n xdn trong thi truong, sau d6 Chinh phu phai
dtng ra nim quyén sd hitu S¢ giao dich chtng khoén trong thoi gian khé dai tir
nam 1963 dén nam 1988 trude khi chuyén sang hinh thirc s¢ hitu thanh vién, c6

mdt phan s& hitu Nha nudc.
1.3. Churc nang

Churc nang cua SGDCK Ia phai thiét 1ap va duy tri thuong xuyén mot thi

truong giao dich: lién tuc, cong bang vé gi, cong khai.
1.3.1. Thi truong giao dich lién tuc

T6 chirc va duy tri mot thi trudng giao dich lién tuc 1a chirc ning quan
trong nhét caia SGDCK. Mét thi truong giao dich lién tyc 1a thi truong c6 thoi
gian giao dich nhiéu trong mot ngay, trong mot tuan. SO 1an khép gid va doanh
) giao dich 16n trong mdi phién giao dich, thyc hién 1énh mua ban nhanh

chong, bién dong ve gia gitra 2 1an mua ban nho.

Mot thi trrong hoat dong lién tuc s€ tao ra tinh thanh khodn cao cho von
dau tu (nguoi dau tu c6 thé chuyén hod nhanh chéng ching khodn thanh tién va
nguoc lai mot cich dé dang). Piéu nay sé& kich thich cong chiing va cic td chirc
tai chinh c6 thé bo von nhan rdi ra dau tu va thu hoi von dau tu khi can; hodc ¢
thé chuyén ddi vén dau tu tir linh vuc nay sang linh vuc khac mot cach nhanh
chong.

1.3.2. Thi trudng cong bang vé gid

Tao ra va duy tri mot thi trudng coéng bang vé gid cling 12 mot chiic ning
quan trong cua SGDCK. Gia ca khong do SGDCK hay thanh vién SGDCK ap
dat ma né dugc hinh thanh trén co s so khép ciac I¢nh mua va ban chung
khodn. Gid chting khodn duogc chdt boi cung cau trén thi truong - d6 12 gid cong

bang nhat. Tuy nhién, trong thuc té ciing c6 lic gid ching khodn dugc hinh
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thanh khéng cong bang, do bi thao ting boi nhitg ngudi dau co ling doan thi
truong, cd tinh tao ra nhitng mirc gia gia tao, khong thuc té. Mic di vy, truong
hop d6 khong phai 1a pho bién.

1.3.3. Thi trudng cong khai

SGDCK c6 chirc ning cung cip thong tin cho cong ching dau tu: thong tin
vé tinh hinh hoat dong cua cic cong ty ni€m yét, tinh hinh giao dich trén thi

truong, thong tin vé hoat dong chung ctia nén kinh té qudc gia (quéc té).

SGDCK bit budc céc cong ty niém yét phai cung cap va cong khai cic
thong tin vé tinh hinh tai chinh, két qua kinh doanh cta cong ty mot céch day
du, chinh xdc, kip thoi, thuong xuyén, va nhitng thong tin vé cdc su kién xay ra
dot xuat c6 kha ning anh huong dén san xuét ctia cong ty, tao ra nhitng cin ctr
dang tin cdy cho ngudi dau tu ching khodn. SGDCK ludn cung cdp nhiing
thong tin chinh xdc va lién tuc vé tinh hinh giao dich trén thi truong: gid, khoi
luong giao dich; gid va khdi luong dit mua cao nhat, thap nhit; cling nhu moi
thong tin lién quan dén thi trudng, ... Trén co s¢ nhitng thong tin cong khai d6,
tao cho nguoi dau tu c6 co s& va co hdi nhu nhau trong viéc quyét dinh mua

bén.
1.4. Thanh vién cua Sé giao dich

Céc nha dau tu khi mua ban chimg khodn trén SGDCK déu phai thong qua
cdc thanh vién cia SGDCK, vi chi ¢6 thanh vién cia SGDCK méi duge quyén

giao dich, mua ban chung khoan trén san giao dich cuia SGDCK.
1.4.1. Khai niém

Thanh vién cia SGDCK (sau ddy goi tat I thanh vién) 1a cong ty ching
khoan dugc SGDCK chép thudn giao dich chiing khodn qua h¢ théng giao dich
cua SGDCK.

1.4.2. Quyén va nghia vu cia thanh vién
Nghia vu:
Thanh vién c6 cac nghia vu sau:

- Tuén thil cdc quy dinh vé hoat dong kinh doanh ching khodn ctia Trung
tam giao dich chung khoan (TTGDCK).

- Chiu sy kiém tra, gidm sat cia TTGDCK.
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- Nop phi thanh vién, phi giao dich, phi sir dung hé thong giao dich.
- Nop céc khoan déng gép 1ap quy ho trg thanh todn.
- Béo cdo TTGDCK vé: tinh hinh hoat dong va tinh hinh tai chinh thang,

quy, nam.
Quyén loi:
Thanh vién c6 cdc quyén sau:
- Puoc giao dich ching khoan tai TTGDCK hoac SGDCK.
- St dung hé théng giao dich va céc dich vu do TTGDCK cung cip.

- Thu cdc loai phi cung cép dich vu cho khich hang theo quy dinh cua
phap luat.

- Pé nghi TTGDCK lam trung gian hoa giai khi ¢6 tranh chap lién quan
dén hoat dong kinh doanh chiing khoén.

- DPuoc rat khoi thanh vién sau khi dugc TTGDCK chép thuan.

1.5.  Niém yét chirng khodn

1.5.1. Khéi niém

Niém yét chimg khodn 1a viéc dua céc chimg kho4n c6 du tiéu chuén vao
dang ky va giao dich tai thi trudng giao dich tap trung.

T chire niém yét 12 to chirc phat hanh duoc phép niém yét chimg khodn tai
thi truong giao dich tap trung.

1.5.2. Muc dich cua viéc niém yét

- Thiét 1ap quan hé hop dong gitta SGDCK véi to chirc phat hanh c6
chting khodn niém yét, tir &6 quy dinh trach nhiém va nghia vu cta to chirc phat
hanh trong viéc cong bd thong tin, dam bao tinh trung thuc, cong khai va cong
bang.

- Nham muc dich hd tro thi truong hoat dong 6n dinh, xay dung long tin
ctia cong ching ddi véi thi trudng chimg khodn bang cdch lwa chon céc chimg
khodn c6 chit luong cao dé giao dich.

- Cung cap cho cic nha dau tu cic thong tin vé céic to chirc niém yét.
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- Gitp cho viéc xdc dinh gid ching khodn duoc cong bang trén thi truong
dau gid vi thong qua viéc niém yét cong khai, gid chtng khodn dwoc hinh thanh

dua trén sy tiép xuc hiéu qua gilra cung va cau chiing khoén.

1.5.3.  Nhiing thuén lgi va bat 1gi cua viéc ni€m yét doi vai td churc niém
yet

Thuan loi

- Kha ning huy dong vén cao, chi phi huy dong von thap: Thong thuong,
cong ty niém yét dugc cong ching tin nhiém hon cong ty khong niém yét. Boi
vay, khi tr¢ thanh mot cong ty niém yét thi ho c6 thé dé& dang trong viéc huy

d6ng vbn va véi chi phi huy dong thap hon.

- Téc dong dén cong ching: Niém yét gép phan “t6 dep” thém hinh anh
ctia cOng ty trong cdc nha dau tu, cdc chu no, ngudi cung tng, cdc khach hang
va nhimg ngudi 1am cong, nho vay cong ty duoc niém yét c6 “stc hat” dau tu
hon d6i v&i nha dau tu.

- Nang cao tinh thanh khoan cho cic chiing khoédn: Khi cic chirng khoan
duoc niém yét, ching c6 thé duoc nang cao tinh thanh khoan, m¢ rdng pham vi
chép nhén 1am vat thé chép va dé dang dugc sir dung cho cdc muc dich vé Qi
chinh, thira ké va céc muc dich khac. Hon nita, cdc chiing khodn dugc niém yét
¢6 thé duoc mua véi mot sd lugng rat nho, do d6 cdc nha dau tu ¢ von nho van

c6 thé dé dang tro thanh cd dong cua cong ty.

- Uu dai vé thué: Thong thuong, & cdc thi truong ching khoan méi ndi,
cong ty tham gia niém yét dugc hudng nhimg chinh sich vu dii vé thué trong
hoat dong kinh doanh nhu: mién, giam thué thu nhap doanh nghiép trong mdt )
nam nhét dinh.

- Pdi voi nha ddu tw mua chimg khodn niém yét s& duge hudng cdc chinh
sdch vu dai vé thué thu nhap (mién, giam) ddi véi cb tirc, 14 hodc chénh léch
mua ban chimg khodn (14, von) tir cdc khoan dau tu vao thi trudng ching
khoan.

Han ché

- T6 chirc niém yét phai cong khai théng tin vé ban than minh: Cong ty
niém yét phai c6 nghia vu cong bd thong tin mot cach day du, chinh xédc va kip

thoi lién quan dén céc hoat dong cua cdng ty cling nhu cdc bién dong c6 anh
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huong dén gid ca ching khoan niém yét. Nghia vu cong bd thong tin dai ching
trong mot s6 trudng hop 1am anh huong dén bi quyét, bi mat kinh doanh va giy
phién ha cho cong ty.

- Nhiing can tré trong viéc thau tém va sap nhap: Niém yét boc 16 ngudn
vbn va phan chia quyén biéu quyét ctia cong ty cho nhitng ngudi mua 1a nhimng
ngudi c6 thé gy bat tién cho nhitng c¢6 dong chu chdt va cong viée quan 1y didu
hanh hién tai ctia cOng ty.

1.5.4. Phan loai niém yét

- Niém yét 1an dau (Intial Listing)

Niém yét 1an dau 1a viéc cho phép ching khodn cua td chirc phdt hanh duoc
dang ky niém yét giao dich ching khodn 1an dau tién sau khi phat hanh ra cong
ching khi t6 chirc phdt hanh d6 ddp ung duogc céc tiéu chudn vé niém yét.

- Niém yét b6 sung (Additional Listing)

Niém yét bo sung 1a qué trinh chip thuan ctia S¢ giao dich chimg khodn
cho mot cong ty niém yét duoc niém yét cic ¢ phiéu méi phat hanh véi muc
dich tdng von hay vi myc dich khdc nhu sdp nhép, chi tra c6 tire, thue hién cdc
tri quyén hodc thuc hién cdc trdi phiéu chuyén d6i thanh cd phiéu

- Thay ddi niém yét (Change Listing)

Thay dbi niém yét phat sinh khi cong ty niém yét thay d6i tén chtrng khodn
giao dich, khdi luong, ménh gid hoac téng gid tri ching khodn dugc niém yét
cua minh.

- Niém yét lai (Relisting)

La viéc cho phép mdt cong ty phat hanh dugc tiép tuc niém yét tro lai céc
chtng khodn trude day di bi huy bo niém yét vi cic 1y do khong ddp tmg dugc
cdc tiéu chuan duy tri niém yét.

- Niém yét cira sau (Back door Listing)

La trudng hop mot t6 chic niém yét chinh thirc sép nhap, lién két hodc
tham gia vao hiép hoi voi mot td chirc, nhém khong niém yét va két qua 1a cic
t6 chirc khong niém yét d6 1iy duoc quyén kiém sodt to chirc niém yét.

- Niém yét toan phin va niém yét timg phan (Dual listing &
Partial listing)
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Niém yét toan phan 1a viéc niém yét tit ca cdc c6 phiéu sau khi da phat
hanh ra cong ching trén mot S¢ giao dich chiing khoédn trong nudc va ngoai

nudc.

Niém yét ting phan 12 viéc niém yét mot phan trong tong s6 chimg khodn
da phdt hanh ra cong ching ctia 1an phét hanh d6, phan con lai khdng hoic chua
duoc niém yét. Niém yét ting phan thuong dién ra ¢ cdc cong ty 1on do Chinh
phu kiém so4t, phan ching khodn phat hanh ra thi trudng do cc nh a dau tu cd
nhan n dm gitt dwoc niém yét, con phan nam gitr cia Chinh phi hodc to chirc dai

dién cho Chinh phii ndm giit khong niém yét.
1.5.5. Tiéu chuan niém yét

Tiéu chuan niém yét thong thudng do S¢ giao dich ching khodn cia mdi
quéc gia quy dinh, dya trén co s¢ thyc trang ctua nén kinh té. Tiéu chuan nay bao
gdm céc diéu kién vé tai chinh cta cong ty, chinh sich khuyén khich hay han
ché niém yét. Tiéu chuin vé niém yét duoc quy dinh duéi hai hinh thirc: tiéu
chuan dinh luong va tiéu chuan dinh tinh.

Viét Nam

Theo Thong tu s6 59/2004/TT - BTC ngay 18/6/2004 hudng dan vé niém
yét c6 phiéu va trdi phiéu trén thi truong chiing khodn tap trung:

- Diéu kién niém yét co phiéu:

+ La cong ty co phan c6 vén diéu 1& dd gdp tai thoi diém xin phép
niém yét téi thiéu tir 05 ty ddng trd 1én, tinh theo gid tri sb séch.

+  C6 tinh hinh tai chinh lanh manh, trong d6 khong c6 cac khoan ng
phai tra qua han trén 1 ndm; hoan thanh cidc nghia vu tai chinh véi
Nha nudc va nguoi lao dong trong cong ty. Dbi véi to chirc tin
dung va t6 chirc tai chinh phi ngn hang, tinh hinh tai chinh duoc
danh gia theo cic quy dinh cua co quan quan ly chuyén nganh.

+ C6 loi nhuéan sau thué trong 02 nam lién tuc lién truGc nim xin
phép niém yét 1a sb duong, déng thdi khong c6 16 luy ké tinh dén
thoi diém xin phép niém yét.

+  Ddi v6i doanh nghiép thyuc hién chuyén dbi thanh cong ty cd phan,
thoi gian 02 nidm lién tuc c6 13i lién trudc nam xin phép niém yét 1a

bao gém ca thoi gian trude khi chuyén doi.
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+  Pbi v6i doanh nghiép Nha nude ¢6 phan hod va niém yét ngay trén
thi trudng chimg khodn trong vong 1 nim sau khi thyc hién chuyén
d6i, hoat dong kinh doanh ctia ndm lién truéc nim xin phép phai c6

l1ai.

+  Ciéc c6 dong 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Ban gidm doc, Ban
kiém sodt cta cong ty phai cam két ndm giit it nhat 50% sd c6 phiéu
do minh sé hitu trong thoi gian 3 nam, ké tir ngay niém yét, khong
tinh s& cd phiéu thudc s¢ hiru Nha nude do cic cd nhéan trén dai
dién ndm giit. Quy dinh nay khong dp dung ddi véi cdc cong ty da
niém yét theo quy dinh trudc day.

+  Téi thiéu 20% vdn c6 phan cua cong ty do it nhat 50 ¢6 déng ngoai
t6 chtic phat hanh nam giit. i voi cong ty c6 von cb phan tir 100
ty dong trd 18n thi ty 16 nay tbi thiéu 1a 15% vdn cb phan.

- Diéu kién niém yét trdi phiéu:

+ La cong ty cd phan, cong ty trach nhiém hitu han, doanh nghiép
Nha nudc ¢6 von diéu 18 da gop tai thoi diém xin cip phép niém yét
tir 10 ty d6ng Viét Nam trd 18n, tinh theo gid tri sd sach.

+  Hoat dong kinh doanh ¢6 13i 2 nam lién tuc lién trude nam xin phép
niém yét. DPdi véi doanh nghi¢p thyc hién chuyén doi sang hoat
d6ng theo hinh thirc cong ty c6 phan, thoi gian trén bao gém ca thoi
gian trudc khi chuyén doi.

+ C6 tinh hinh tai chinh lanh manh, trong d6 khong c6 cac khoan ng
phai tra qua han trén 1 ndm; hoan thanh cic nghia vu tai chinh véi
Nha nudc va nguoi lao dong trong cong ty. Dbi véi to chirc tin
dung va t6 chirc tai chinh phi ngn hang, tinh hinh tai chinh duoc
danh gia theo cac quy dinh cua co quan quan ly chuyén nganh.

+  C6 it nhat 50 ngudi sé hitu trdi phiéu.

Tiéu chuin ciia S¢ giao dich chirng khoan New York:
- S6 lugng cb dong tdi thiéu:

+  S6 lwong c6 dong ndm giit ¢ phiéu: 2000 ngudi.
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+  Hoic tong s6 c6 dong: 2.200 ngudi, voi khdi luong giao dich trung
binh 1 thang (trong 6 thang gan nhat): 100.000 ¢ phiéu.

+  Hoic tong s6 c6 dong: 500 ngudi, voi khdi lugng giao dich trung
binh théng (trong 12 thdng gan nhat): 1.000.000 c6 phiéu.

S6 lugng c6 phiéu do céng chiing nam giir: 1.100.000 cb phiéu.

Gia tri rong cua tai san hiru hinh: 40.000.000 USD.

Téng gid tri thi truong cb phiéu do cong ching nam giir: 40.000.000
USD.

- Kha ning sinh 15i trong 3 nim gan nhat:

+  Loi nhuan trong nim gan nhat dat t6i thiéu 2.500.000 USD va loi
nhuén trude thué trong 2 ndm trude d6: 2.000.000 USD/nam.

+ Hodc tong loi nhuan trong 3 nim gan nhat: 6.500.000 USD; trong
d6 loi nhuan trudc thué trong nam gén nhét t6i thiéu (cac nam khac
déu phai c6 10i): 4.500.000 USD.

+  Pbi véi cong ty c6 von huy dong trén thi truong trén 500.000.000
USD va doanh thu trén 200.000.000 USD, trong ndm tai chinh gan
nhat, tong loi nhuan rong da diéu chinh trong 3 nim gan nhat:
25.000.000 USD

Tiéu chuin ¢ Sé¢ giao dich chirng khoan Bangkok:

- Vén c6 phan tdi thiéu 560 triéu Bath (twong duwong 22,4 triéu USD),
trong d6 von c6 phan do coéng ching nim giir tdi thiéu 500 triéu Bath (véi cong
ty & Bangkok) va 200 triéu/240 tri¢u vdi cong ty ¢ cdc tinh.

- Sb cb dong 1a cong ching (c6 dong nho) tdi thiéu 600 voi cong ty &
Bangkok va 300 dbi véi cong ty & céc tinh.

- Loi nhuan sau thué t6i thiéu 80 triéu Bath véi cdc cong ty & Bangkok va
15 triéu Bath v&i cong ty ¢ cdc tinh.

Quy dinh niém yét trong nhitng trudng hop dic biét: Nham bao vé cdc nha
dau tu, cic quy dinh vé niém yét ciing dugc quy dinh cu thé & mot sé nganh,
nghé, linh vyc nhat dinh vé von kinh doanh, thoi gian hoat dong, 14i rong hang

nam va so lugng c6 dong toi thicu.
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Vi du: cdc nganh kién tric xay dung va cong nghé cao 1a linh vuc dau tu c6
nhiéu rii ro nén tiéu chuin niém yét thuong dwa ra cao hon. Con cic linh vyc
ngan hang, bao hiém, coéng ty chimg khodn, do dic thi vé ban chét cua hoat
d6ng tai chinh, nén tiéu chuan ng trén von thuong khong xét dén, ma chi xét dén

yéu t6 loi nhuén trén von c6 phan.
1.5.6. Thi tuc niém yét
Budc 1: S¢ giao dich tham dinh so bd

Tham dinh so b 12 viéc vach ra phuong hudng cung cip cho nhitng ngudi
mua cb phiéu chio ban ra cong ching biét trude duoc tinh kha mai cta chimg
khodn nham rit b6t thoi gian tham dinh chinh thtc. Cho dit viée thim dinh nay
khong dugc thuc hién mot cich chinh thirc nhung né cé tdc dung quan trong
trong viéc dua ra quyét dinh cudi ciing 1a chap thuan hay tir chéi niém yét. Hau
hét céc cong ty khong dat tiéu chuén bi loai ra ngay khi thAm dinh so bd trude

khi ndp don xin niém yét chinh thirc.

Khi thim dinh so bo, S& giao dich ching khodn chi trong dén céc van dé:

- Céng ty niém yét phai c6 mot nén tang hoat dong c6 1 i va trong tuong
lai phai c6 kha ning sinh 16i tot.

- Cong ty xin niém yét phai c6 ban lanh dao ¢ co ciu ctia mot cong ty dai
ching.

- T chiic cong bd thong tin thudng xuyén.

- Céc cb phiéu phai dat duoc mic do thanh khoan nhat dinh theo thir bac
do S¢& giao dich ching khodn quy dinh.

- Cong ty niém yét khong duoc vi pham dén quyén loi ctia cong ching
dau tu dai dién cho quyén loi ctia cdc bén tham gia nh cc c6 déng kiém sodt hay

cOng ty me.
Tién trinh thAm dinh so bd hé so' gdm cic budc sau:
- SGDCK kiém tra cdc tai liéu do cong ty xin niém yét ndp.
- SGDCK dit céc cau hoi cho cong ty xin niém yét vé céc tai liéu da nop.

- Cong ty xin niém yét tra 10i ciu hoi cia SGDCK vé céc thu tuc tir budc
1 dén budc 3 va lap di 1ap lai cho dén khi céc chi tiét duoc 1am sdng to hoan

toan.
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- SGDCK tim hiéu thém vé cong ty niém yét va cé thé dén cong ty niém
yét dé kiém tra cdc tai liéu va thu thap thém cdc thong tin can thiét cho viéc

tham dinh niém yét chinh thuc.

- Nhan vién SGDCK thao luan vé két qua cua viéc tham tra trong d6 c6

cdc két qua khi thuc hién tim hiéu cong ty.

- SGDCK dua ra quyét dinh cudi cling va théng bdo quyét dinh nay cho

cOng ty niém yét.
Budée 2: D¢ trinh ban ding ky 1én UBCKNN

Viéc chao ban c6 phiéu ra cong ching quyét dinh toi su phan bd ¢ dong
trong cong ty, do d6 cong ty mudn niém yét cdc cd phiéu cua ho trén SGDCK
phai dé trinh ban ding ky 1én UBCKNN xin chap thuan cho phép chao bén
chting khodn ra cong chiing. Ban thong cdo phat hanh so bo 1a van ban dinh kem

theo ban thong bédo nay.
Budc 3: Chao ban ra cong ching

Chao ban ra cong chiing c6 thé dugc thuc hién sau khi ban thong cdo dang
ky di dugc UBCKNN chap thuan. Bat ky cong ty nio mudn xin phép niém yét
phai néu rd myc dich niém yét cic co phiéu ctia ho trén SGDCK trong ban thong
céo phat hanh. Thong thuong, qud trinh chao ban néi trén do nhém bdo lanh

phét hanh 12 cdc ngan hang dau tu hay céc cong ty chimg khodn thuc hién.
Buwdc 4: Xin phép phat hanh

Cong ty phat hanh mudn niém yét va giao dich chimg khodn cta minh trén
SGDCK phai giri hd so niém yét chinh thirc 1én SGDCK, va ky hop dong niém
yét véi SGDCK.

H6 so niém yét gom c6:
- Pon xin cap phép ni€m yét.

- Quyét dinh cua DPai hoi dong c6 dong, Hoi dong quan tri vé viéc niém

-S4 theo di c¢6 dong cuia td chirc xin niém yét.
- Ban sao hop 1é gidy chiing nhan ding ky kinh doanh.

- Piéu 1¢& cong ty.
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- Ban cdo bach.

- Danh sdch va so yéu 1y lich hinh thanh Hoi ddng quan tri, Ban gidm ddc,
Ban kiém soét.

- Cam két cua thanh vién Hoi déng quan tri, Ban gidm ddc, Ban kiém sodt
nim gitt it nhat 50% sd c6 phiéu do minh s& hiru trong thoi han 3 nam, ké tir
ngay ni€ém yét.

- Céc bdo cdo tai chinh c6 x4c nhan cia to chiic kiém todn dugc chap
thuan.

- Hop ddng niém yét 1a hop dong gitta SGDCK va cong ty xin niém yét
trong d6 quy dinh cdc nghia vu cta coéng ty niém yét. Mau hop dong & thi
truong khac nhau déu ¢6 su khéc nhau. Tuy nhién, tap trung lai déu c6 cic noi
dung sau:

+ Pam bao viéc cong bd thong tin theo dinh ky.

+ Pam bao viéc cong bd céc ban bdo cdo tai chinh theo tiéu chuan nguyén
tac ké todn chung (GAAP) mét cdch thuong xuyén va theo dinh ky.

+ Cung cap cho SGDCK thong tin theo dinh ky nham gitip ho thyc hién tét
chtric nang duy tri mot thi trudong cé trat ty cho cidc ching khodn cia cong
ty.

+ Cam két thyc hién kinh doanh lanh manh.

Buérc 5: Thim tra niém yét chinh thirc

Viéc tham dinh khi SGDCK chép nhan so bd 1a rat quan trong, do d6 viéc
tham tra niém yét chinh thirc s& khong kéo dai. Dé viéc tham dinh c6 hiéu qua,
cdc SGDCK thudng c6 mot tiéu ban chuyén trach thdm dinh va dua ra cic quyét
dinh chép thuan cudi cling.

Buérc 6: Niém yét

Khi SGDCK hoan tit cic tha tuc niém yét, SGDCK s& quy dinh cu thé
ngiy niém yét. Sau d6, SGDCK s& moi Chu tich Hoi dong quan tri va Tong
gidm ddc diéu hanh cong ty niém yét dé dinh ra ngay giao dich dau tién ddi véi

chting khoén da niém yét.
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2. Thi treomg chirng khoan phi tip trung (thi trueong OTC)
2.1. Khdi niém

Thi truong chirng khodn phi tap trung (OTC) la loai thi truong chung
khodn xudt hién sdm nhét trong lich str hinh thanh va phét trién cta thi truong
ching khoan. Thi truong dugc mang tén OTC cé nghia la “Thi trudong qua
quay”. Diéu nay xuét phat tir ddc thi cua thi truong 1a céc giao dich mua bén
trén thi truong duogc thuc hién truc tiép tai cac quﬁy cua cdc ngan hang hodc céic
cong ty chimg khodn ma khong phai théng qua cdc trung gian mdi gidi dé dua

vao dau gid tap trung.

Nhu vay, c6 thé hiéu: Thi truong OTC (Over The Counter) 12 thi truong
khong c6 trung tdm giao dich tap trung, d6 la mot mang ludi cdc nha mdi gidi va
tu doanh chung khodn mua ban vdi nhau va véi cdc nha dau tu, cdc hoat dong
giao dich cua thi truong OTC duoc dién ra tai cic quéy (san giao dich) cua céac
ngin hang va cong ty chirng khoén.

2.2. Pic diém

Thi trudng OTC ¢ mdi nudc c6 nhitng dic diém riéng, phit hop véi diéu
kién va dic tht mdi nude. Nhung c6 thé khai quat mot sé dic diém chung cua
thi tr vong OTC ¢ cic nudc nhu sau:

2.2.1. Hinh thic t6 chuc thi trudng

Thi truong OTC duoc t6 chirc theo hinh thirc phi tap trung, khong cé dia
diém tap giao dich mang tinh tip trung giita bén mua va bén ban. Thi trudng s&
dién ra tai cdc dia diém giao dich cua cdc ngin hang, cong ty ching khodn va
céc dja diém thuén tién cho nguoi mua va bén.

2.2.2. Chtng khodn giao dich trén thi truong OTC

Chung khoén giao dich trén thi truong OTC rat da dang, bao gém céc loai
chting khoédn da niém yét trén SGDCK va céc chimg khodn chua du diéu kién
niém yét trén SGDCK song ddp tng cic yéu cau cta co quan quan 1y thi trudng

OTC.

2.2.3. Co ché xéc lap gid trén thi truong OTC
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Co ché xéc 1ap gid chi yéu duoc thyc hién théng qua phuong thic thuong
luong va thoa thuan song phuong gitta bén mua va bén ban. Hinh thirc khop
1énh trén thi trudng OTC rét it phd bién va chi duoc dp dung céc 1énh nho.

Gia ching khoan dugc hinh thanh qua thuong lugng va thoa thuan riéng
bi¢t nén s€ phu thudc vao tung nha kinh doanh ddi tac trong giao dich va nhu
vay s& ¢6 nhiéu mic gid khac nhau ddi véi mot chimg khodn tai mot thoi diém.
Diéu nay khéc voi thi truong S giao dich do ddu gid tap trung nén chi c¢6 mot
murc gid tai mot thoi diém. Tuy nhién, v6i co ché bdo gid tip trung qua mang
mdy tinh dién tir va ¢6 co ché canh tranh gid cong khai giita cdc nha kinh doanh
chting khodn nén gia duoc hinh thanh khéng chénh léch nhiéu so véi co ché dau

c 2

gia.
2.2.4. Caic nha tao 1ap thi truong

Thi truong OTC c6 sy tham gia va van hanh cta céc nha tao 1ap thi truong,
d6 1a cdc cong ty mdi gidi giao dich. Cic cong ty niy c6 thé hoat dong giao dich
dudi hai hinh thuec:

- Mua bén chimg khodn cho chinh minh bang ngudn von cta cong ty - d6

1a hoat dong giao dich.

- Lam méi gi6i dai Iy ching khodn cho khich hang dé hudng hoa hong -
dé 1a hoat dong méi gidi.

Thi truong OTC c6 sy tham gia va van hanh cua cdc nha tao 1ap thi truong
cho mdt loai chirng khodn bén canh cdc nha moi gidi, tu doanh. Nhiém vu quan
trong nhat va cha yéu cta céc nha tao 1ap thi truong 12 tao tinh thanh khoan cho
thi trudng thong qua viéc nim gitt mot luong ching khodn dé sin sang mua ban,
giao dich véi khéich hang.

2.2.5. Hé thong thong tin

Thi trudng OTC sir dung hé théng mang mdy tinh dién rong lién két tat ca
cic d6i twong tham gia thi truong. Hé thong cua thi truong duge cic ddi tuong
tham gia thi truong st dung dé dit 1énh giao dich, dam phan thwong luong gid,
truy cdp va thong bdo cic thong tin lién quan dén giao dich chtng khodn. Chirc
nang cua mang dugc su dung rong rdi trong giao dich mua ban va quan 1y trén

thi truong OTC.
2.2.6. Quan ly thi truong
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Thi truong OTC thudng duoc té chitrc quan 1y theo 2 cip: cip quan 1y Nha

nudc va cap tu quan:

- Cép quan 1y Nha nu6e do co quan quan 1y thi truong chiing khodn noi
chung nhu Uy ban chirg khodn truc tiép quan 1y trén co s& luat chimg khodn va

céc luat lién quan.
- Cép ty quan chi yéu c6 hai hinh thuc:

+ Do Hiép hoi cic nha giao dich chiing khoan quan 1y (nhu & My, Nhat,
Han Qudc, Thdi Lan).

+ Do S¢ giao dich déng thoi quan 1y (Anh, J-net Nhat, Phap, Canada).

Hiép hoi hodc So giao dich t6 chirc hé théng giao dich va théng tin, vén
hanh hé théng, ban hanh céc quy ché ty quan dé thuan loi cho viéc gidm sat va
dam bao thyc hién tt nhat k§ ning nghiép vu va dao dirc hanh nghé cua thanh
vién.

Noi dung, phurong thirc va mirc d6 quan 1y & mdi n uéc cé sy khdc nhau tuy
diéu kién va dic thil cta ting nudc nhung déu c¢6 chung muc tiéu 1a dam bao sy

6n dinh va phit trién cta thi trudong va bao vé ngudi dau tu.
2.2.7. Co ché thanh to4n

Co ché thanh todn trén thi truong OTC 1 linh hoat va da dang. Do phan 16n
céc giao dich mua béan trén thi truong OTC dugc thyc hién trén co sé thuong
lugng va thod thuan nén phuong thtrc thanh toédn trén thi truong OTC linh hoat
gifta nguoi mua va bén, khic véi phuong thic thanh todn bu trir da phuong
théng nhat nhu trén thi trudng tap trung.

Thoi han thanh todn khong c¢6 dinh nhu trén thi trudng tip trung ma rat da
dang: T+0, T+1, T+2, T+x trén cung mot thi truong, tuy theo tirng thwong vu va

su phdt trién cua thi truong.

Toém lai, thi truong OTC hién nay 1a mdt loai thi trrong ching khoédn hién
dai, giao dich va quan ly qua mang mdy tinh di¢n tu, giao dich ching khodn
khong dugc niém yét trén S& giao dich ching khodn, c6 sy quan ly chat ché cua
Nha nudc va cic td chire ty quan, ¢6 co ché xdc 1ap gid chu yéu 1a thuong luong
gid va c6 tham gia cta cdc nha tao 1ap thi tr uong dé tao tinh thanh khoan cho thi

truong.
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2.3. Vai tro cua thi truong OTC
- HOd tro va thic day thi truong ching khoén tap trung phat trién.

- Han ché, thu hep thi trudng tu do, gép phan dam bao su 6n dinh va lanh
manh cua thi truong chirng khoén.

- Tao thi truong cho cdc chiing khodn cua cong ty vira va nho, cic chung
khodn chua du di€u kién niém yét.

3. Thi trwong tu do

Thi trudng tu do 12 thi trudng giao dich tit ca céc loai ¢d phiéu duoc phat
hanh théng qua viéc thuong luong va thoa thuan truc tiép gitta bén mua va bén
bén tai bat c noi dau, vao bat ky lic nao.

Thi truong ty do c6 céc dac diém sau:
- Thj trudng khéng 6 to chic.

- Khong ¢6 sy quan 1y cua nha nuoec.
- Pjadiém giao dich la phi tap trung.

S KR
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CAU HOI ON TAP
1. Anh (chi) hay trinh bay c4c khai niém cédc hinh thirc td chuc thi truong
chtirng khéan?

2. Hay phan tich hinh thtrc sé hitu va chirc nang cua S¢ giao dich ching
khéan?

3. Phan tich qu4 trinh niém yét chimg khéan?

4. Hay phan biét cac loai hinh td chirc cta thi truong chung khodan va dac

diém cua timg loai thi truong?
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CHUONG 5: CONG TY CHUNG KHOAN
Gidi thi¢u
Hoat dong cua thi trudng chimg khodn trudc hét can nhimng ngudi moi gidi
trung gian, d6 1a cdc cong ty chimg khodn - mot dinh ché tai chinh trén thi
truong ching khodn, ¢6 nghiép vu chuyén mén, doi ngii nhan vién lanh nghé va
bd mdy té chirc phit hop dé thyc hién vai trd trung gian moi giéi mua - béan
chting khodn, tu van dau tu va thyc hién mot sé dich vu khdc cho ca ngudi dau

tu 1an t chtrc phat hanh.

Cong ty chimg khodn 13 tdc nhin quan trong thic day sy phat trién ctia nén
kinh té n6i chung va cua thi trudng ching khodn néi riéng. Nho cdc cong ty
chtng khodn ma chimg khodn duogc Iuu thong tir nha phat hanh t6i ngudi dau tu
va ¢6 tinh thanh khoan, qua d6 huy dong ngudn vén tir noi nhan rdi dé phan bo

vao nhirng noi st dung c6 hiéu qua.
Muc tiéu

- Trinh bay dugc khéi niém, md hinh va nguyén tc hoat dong cua cong ty

chting khodn;
- Phan tich dugc ciac nghiép vu co ban ctia cong ty ching khoan;

- Van dung cac nghiép vu cua cong ty chirng khéan trong qua trinh lam viéc
thuc té;

- Cén théan, nghiém tdc trong qua trinh nghién ctru va thuc hanh.

Noi dung chinh
1. Khai niém cong ty chirng khoan

Cong ty ching khodn 1 cong ty cd phan, cong ty trach nhiém hitu han
thanh 14p theo phdp ludt Viét Nam dé kinh doanh chtirng khoan theo giéy phép
kinh doanh chimg khoén do Uy ban Chirng khodn Nha nudc (UBCKNN) cap.

2. M6 hinh t6 chitc va nguyén tic hoat djng

Hién nay, trén thé giéi c6 hai md hinh phd bién vé cong ty ching khoén

Sau:
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2.1. Mo hinh cong ty chirng khodn chuyén doanh

Theo md hinh nay, hoat dong kinh doanh chirng khodn s€ do cdc cong ty
doc 1ap va chuyén moén hod trong tung linh vuc ching khodn dam trach, cac
ngan hang khong dugc tham gia kinh doanh chimg khodn. M6 hinh nay dugc ap
dung khd rong rdi ¢ céc thi truong My, Nhat, Han Qudc.

2.1.1. Uu diém
- Han ché duoc rti ro cho hé thdng ngan hang.

- Tao di€u kién cho cdc cong ty ching khodn di vao chuyén mdn hod sau

trong linh vyc chimg khodn dé thic ddy thi trudng phat trién.

2.1.2. Han ché

- Kha ning san bang rui ro trong kinh doanh bj han ché
2.2. M6 hinh cong ty chung khodn da nang

Theo md hinh nay, cong ty chimg khodn dugc t6 chirc dudi hinh thire mot
t6 hop dich vu tai chinh téng hop bao gdm kinh doanh ching khodn, kinh doanh
tién té va dich vu tai chinh. Theo d6, cic ngan hang thwong mai hoat dong voi tu
cdch 1a chu thé kinh doanh chimg khoén, bao hiém va kinh doanh tién té. Mo
hinh nay dugc biéu hién dudi hai hinh thirc sau:

- Céng ty da ning mot phan:

Theo md hinh nay, cic ngan hang mudn kinh doanh chimg khoan, kinh
doanh bao hiém phai thanh 1ap cong ty con hach toan doc 1ap va hoat dong tich
roi véi kinh doanh tién té.

- Céng ty da ning toan phan:

Céc ngan hang dugc phép truc tiép kinh doanh ching khoén, kinh doanh
bao hiém va kinh doanh tién té cling nhu céc dich vu tai chinh khéc.

2.2.1. Uu diém

- Céc ngan hang c6 thé két hop nhiéu linh vuc kinh doanh, nhd d6 giam

b6t rui ro trong hoat dong kinh doanh bang viéc da dang hod dau tu.

- Tang kha ning chiu dyng cta ngin hang trudc nhitng bién dong tai
chinh.
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- Tén dung duogc loi thé cia minh: vén 16n, co s vat chat hién dai va hiéu
biét ro vé khéch hang cting nhu cic doanh nghi€p khi ho thuc hién nghi¢p vu

cap tin dyng va tai trg du 4n.
2.2.2. Han ché

- Ngén hang vira 1a t6 chtic tin dung, vira 12 t6 chirc kinh doanh chting
khodn nén kha ndang chuyén mon khong sdu nhu cic cong ty chung khoan
chuyén doanh. Diéu nay s& lam cho thi truong ching khoan kém phat trién vi
hoat dong chii yéu ciia hé théng ngan hang 12 dung vén dé cap tin dung va dich
vu thanh to4n, do d6 ngén hang thudng quan tim dén linh vyc ngan hang hon 1a
linh vuc ching khoan.

- Do kho tach bach dugc hoat dong ngan hang va hoat dong kinh doanh
chting khodn, trong diéu kién méi trudng phap luat khong lanh manh, cic ngén
hang d& gy nén tinh trang liing doan thi trudng. Va khi d6, cdc bién dong trén
thi truong chimg khodn s& tic dong manh téi kinh doanh tién té, giy tic dong
day chuyén va din dén khang hoang thi trudong tai chinh. Nguoc lai, trong
truong hop thi trudng tién té bién dong c6 thé anh huong dén hoat dong kinh
doanh chirng khoan cua céc ngan hang.

3. Cac nghiép vu co ban cua cong ty chirng khoan
3.1. Nghiép vu moi gioi

Vén phdp dinh dbi voi nghiép vu nay 1a 25 ty VND

3.1.1. Khdi niém

Moi gioi chung khodn 1a hoat dong trung gian hodc dai dién mua, hodc dai
dién ban chimg khodn cho khach hang dé hudng phi. Theo d6, cong ty ching
khodn dai dién cho khach hang tién hanh giao dich thong qua co ché giao dich
tai SGDCK hodc thi truong OTC ma chinh khach hang phai chiu trach nhi€ém
dbi voi két qua giao dich ctia minh.

3.1.2. Chtric nang ctua hoat dong mdi gidi chirng khodn

- Cung cép dich vu voi 2 tu cach:

+ N6i lién khach hang voi bo phan nghién ctru dau tu: cung cap cho khich

hang céc bdo cdo nghién ctru va cic khuyén nghi dau tu.
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+ Néi lién nhitng ngudi ban va nhirg ngudi mua: dem dén cho khach hang

tat ca cac loai san pham va dich vu tai chinh.

- Pdp ng nhitng nhu ciu tdm 1y cta khach hang khi can thiét: trd thanh
ngudi ban, ngudi chia s& nhitng lo 4u cing thang va dua ra nhitng 10i dong vién
kip thoi.

- Khic phuc trang thdi cam xic qud mic (dién hinh 1a so hdi va tham

lam), dé gitip khach hang nhitng quyét dinh tinh téo.
3.1.3. Yéu ciu cua cong ty chirng khodn

- Tuén thu tuyét di quy dinh cta khach hang uy thic duoc ghi cu thé trén

céc I¢énh giao dich.

- Cong ty chiing khodn phai hoan toan chiu trach nhiém do sai pham hay
sai sOt cua minh.

- Khi céc giao dich dugc thyuc hién (tirc khi dugc khép giad trén SGDCK),
cong ty chung khodn phai thong bdo ngay cho khdch hang va chuyén ngay
ching khoén sang s¢ hitu cua khach hang.

- Cong ty chiing khodn phai chiu hoan toan trach nhiém trudc khiach hang

uy thic vé trach nhiém thyc thi (hoan tat) cic giao dich cua dbi tic thir ba.
3.2. Nghiép vu tw doanh

Vén phép dinh dbi voi nghiép vu nay 1a 100 ty VND

3.2.1. Khai ni€m

Ty doanh la viéc cong ty ching khoan tu tién hanh céc giao dich mua, ban
ching khoédn cho chinh minh. Hoat dong ty doanh cta cong ty chung khodn
dugc thuc hién thong qua co ché giao dich trén SGDCK hodc thi truong OTC.
Tai mot sd thi trrong van hanh theo co ché khop gid, hoat dong ty doanh cua
cong ty ching khodn dugc thyc hién thong qua hoat dong tao 1ap thi truong. Lic
nay, cong ty chirng khodn déng vai trd 12 nha tao Iap thi truong, nim giit mot sb
lugng ching khodn nhét dinh ctia mét sd loai chirng khodn va thyc hién mua ban

chtng khodn véi cdc khach hang dé hudng chénh léch gia.

Giao dich tg doanh dugc thuc hién theo hai phuong thirc: giao dich truc

tiép va giao dich gidn tiép
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- Giao dich tryc tiép: 12 giao dich tay ddi giira hai cong ty chimg khodn
hay gitra cOng ty chirng khoan v1 mot khach hang thong qua thuong lugng.

- Giao dich gi4n tiép: Cong ty ching khodn dit cic 1énh mua va ban
ching khoan trén SGDCK, Iénh cua hg c6 thé thuc hién véi bét ctr khach hang

nao khong dugc xdc dinh trudc.
3.2.2.  Muc dich ctua hoat dong ty doanh

- Thu lgi nhuan cho chinh céng ty thong qua hanh vi mua, badn chung
khoén véi khach hang.

Nghi¢p vu nay hoat dong song hanh véi nghi€p vu méi gidi, vira phuc vu
1énh giao dich cho khach hang dong thoi ciing phuc vu cho chinh minh, vi vay
trong qud trinh hoat dong c6 thé dan dén xung dot 1oi ich gitta thyc hién giao
dich cho khach hang va cho ban than céng ty. Do d6, luat phdp céc nudc déu
yéu cdu tach biét rd rang giita cdc doanh nghiép moi gidi va ty doanh, cong ty
chiing khodn phai uu tién thuc hién 1€nh khiach hang trude khi thyc hién Iénh
ctia minh. Tham chi luat phdp & mot sé nudc con quy dinh 6 2 loai hinh cong ty
chiing khodn la cong ty mdi gidi ching khodn chi lam chirc nang moi gidi va
cong ty chung khodn c6 chitc nang tw doanh.

- G6p phan binh 6n thi trudng.

Cic cong ty ching khodn hoat dong tu doanh nham gép phan binh 6n gid
ca thi truong. Trong truong hop niy, hoat dong ty doanh duoc tién hanh bat
budc theo luat dinh. Luat cdc nudc déu quy dinh céc cong ty chirng khoédn phai
gianh mot ty 1¢ % nhét dinh céc giao dich cua minh (& My 1a 60%) cho hoat
d6ng binh 6n thi truong. Theo d6, cic cong ty ching khodn c6 nghia vu mua vao
khi gia ching khodn bi giam va bén ra khi gid chimg khodn ting nham giir gid
chting khoén 6n dinh.

- Hoat dong tao thi trudong

Khi duoc phat hanh, cdc chirmg khodn méi chua c6 thi truong giao dich. Dé
tao thi truong cho cac chiing khoédn nay, cac cong ty chung khoan thyc hién tu
doanh thong qua viéc mua va ban ching khodn, tao tinh thanh khoan trén thi
truong cip 2. Trén nhing thi trudng chimg khoan phat trién, cdc nha tao lap thi
truong st dung nghi¢p vu mua ban chung khoan trén thi truong OTC dé tao thi

truong. Theo d6, ho lién tyuc c6 nhitng bdo gid d€ mua hodc ban ching khodn véi
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céc nha kinh doanh ching khodn khéac. Nhu vay, ho s€ duy tri mot thi truong

lién tuc ddi voi chirng khodn ma ho kinh doanh.

Khac véi nghiép vu moi gioi, cong ty ching khoan chi 1am trung gian thuc
hién 1énh cho khach hang dé hudng hoa hong, trong hoat dong tu doanh cong ty
chtng khodn kinh doanh bang chinh ngudn von cong ty. Vi vdy, cong ty chiing
khodn doi hoi phai c6 ngudn vén rat 1on va doi ngii nhan vién c6 trinh d6 chuyén
mon, kha niang phan tich va dua ra cdc quyét dinh dau tu hop 1y, dic biét 1a
trong truong hop déng vai tro 1a nha tao 1ap thi truong.

3.2.3. Yéu cau dbi véi cong ty chitng khodn

- Tach biét quan ly

C4c cong ty chiing khodn phai c6 su tach biét gitta nghi€p vu tu doanh va
nghi¢p vu moi gidi dé dam bao tinh minh bach, 1o rang trong hoat dong. Su tich
biét nay bao gdm tach biét vé:

+ Yéu t6 con ngudi.
+ Quy trinh nghiép vu.
+ Vén va tai san cta khach hang va cong ty.

- Ul tién khéch hang

Cong ty chirmg khoan phai tuin tha nguyén tic wu tién khich hang khi thuc
hién nghi€p vu tu doanh. Diéu d6 c6 nghia la Iénh giao dich cua khach hang phai
dugc xu 1y trude 1énh ty doanh cta cong ty. Nguyén tic nay dam bao sy cong
bang cho khéch hang trong qud trinh giao dich chting khodn. Do tinh dic thi vé
kha ning tiép can thong tin va cha dong thong tin trén thi truong nén céc cong ty
chting khoén cé thé s& du dodn trudc duge dién bién cua thi truong va s€ mua
hodc bén tranh véi khach hang néu khong c6 nguyén tic trén.

3.3. Nghiép vu bdo lanh phdt hanh

Vén phép dinh dbi voi nghiép vu nay 1a 165 ty VND

Pé thyc hién thanh cong cdc dot chao ban ching khodn ra cong ching, doi
hoi to chitc phat hanh phai cAn dén cédc cong ty chting khodn tu van cho dot phat
hanh va thuc hién bao 1anh, phan phdi chimg khodn ra céng ching. Py chinh la
nghiép vu bao lanh cua cac cong ty ching khodn va la nghiép vu chiém ty 1€

doanh thu kh4 cao trong tong doanh thu ctia cong ty chimg khoan.
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Nhu vay nghi€p vu bao lanh phét hanh 1a viéc cong ty ching khoan co
chtic ning bao lanh (sau ddy goi tit 12 té chiic bao 1anh) gitip to chirc phét hanh
thuc hién cdc thi tuc trude khi chao ban ching khodn, to chirc viéc phan phdi
chtng khodn va gitp binh 6n gid chig khodn trong giai doan dau sau khi phat
hanh.

Trén thi trudong chimg khoén, t6 chiic bao lanh phat hanh khong chi ¢6
cong ty chimg khodn ma con bao gém cdc dinh ché tai chinh khic nhu ngin
hang dau tu, nhung thong thudng viéc cong ty ching khodn nhan bao lanh phat
hanh thuong kiém ludn viéc phan phdi chimg khoén, con céc ngan hang dau tu
thuong dung ra nhén bao lanh phat hanh (hodc thanh lap t6 hop bao 1 anh phat
hanh) sau d6 chuyén phan phdi chimg khodn cho céc cong ty chimg khodn tu

doanh hoac cac thanh vién khéc.

Quy trinh nghiép vu bao lanh phét hanh ctia cong ty ching khodn c6 thé
dugc khéi quéat nhu sau:

Khi mét to chirc mudn phét hanh chimg khodn, t6 chirc d6 giri yéu ciu bao
lanh phat hanh dén cong ty chimg khodn. Cong ty chting khodn c6 thé s& ky mot
hop dong tu van quan 1y dé tu van cho t6 chirc phat hanh vé loai chimg khoén
can phat hanh, sé lugng chimng khoén cin phat hanh, dinh gid chting khodn va
phuong thirc phan phdi chiing khodn dén cdc nha dau tu thich hop. Pé duoc
phép bao lanh phat hanh, cong ty chung khodn phai d¢ trinh mdt phuong an ban
va cam két bao lanh 1én Uy ban chimg khoan. Khi cdc ndi dung co ban cua
phuong 4n phéat hanh dugc Uy ban ching khodn thong qua, cong ty ching
khodn c6 thé tryc tiép ky hop ddng bao lanh hodc thanh lap to hop bao lanh dé
ky hop dong vdi td chtic phét hanh.

Khi Uy ban ching khoén cho phép phét hanh ching khodn va dén thoi han
gidy phép phét hanh c6 hiéu luc, cong ty chimg khoéan (hodc to hop bao ldnh)
thuc hién phan phdi chirng khodn. Cac hinh thuc phan phéi chtig khodn chu
yéu la:

- Bin riéng cho céc t6 chirc dau tu tap thé, cdc quy dau tu, quy bao hiém,
quy huu tri.

- Bén truc tiép cho cic cd déng hién thoi hay nhitng nha dau tu ¢6 quan hé
v6i t6 chire phét hanh.

- Bén rong rai ra cong chung.
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Pén ding ngay theo hop ddng, cong ty bao lanh phat hanh phai giao tién
ban ching khoén cho cic to chirc phat hanh. SO tién phai thanh todn 1a gid tri
chting khoén phat hanh trur di phi bao lanh.

3.4. Nghiép vu twvén diu tw chiing khodn

Vén phép dinh dbi voi nghiép vu nay 1a 10 ty VND

3.4.1. Khaini€m

Tu van dau tu chimg khodn 1a viéc cong ty chimg khodn théng qua hoat
dong phan tich dé dua ra céc 10i khuyén, phan tich céc tinh hudng va c6 thé thuc

hién mot sé cong viée dich vu khéc lién quan dén phat hanh, dau tu va co cau tai
chinh cho khach hang.

3.4.2. Phan loai hoat dong tu van

- Theo hinh thic ciia hoat dong tw vén:

+ Tu vén tryc tiép: Khich hang c6 thé truc tiép gap g0 truc tiép v6i nha tu
van hodc st dung cic phuong tién truyén thong nhu: dién thoai, fax dé hoi
¥ kién.

+ Tu van gidn tiép: Tu van gidn tiép 13 cdch nguoi tu van xuit ban céc 4n
pham hay dua ra théng tin 1én nhitng phuong tién truyén théng nhu:
Internet dé bat ky khich hang nao ciing c6 thé tiép can duoc néu mudn.

- Theo mirc d9 uy quyén ciia hoat dong tw vén:

+ Tu van goi y: O mic do nay, nguoi tu van chi ¢6 quyén néu y kién cia
minh vé nhitng dién bién trén thi truong, goi y cho khich hang vé nhiing
phuong phdp, cdch thirc xtr Iy nhung quyén quyét dinh 1a ctia khich hang.

+ Tu van uy quyén: Vé6i nghiép vu ndy, nha tu van tu van va quyét dinh ho
khéch hang theo muc do uy quyén cua khich hang.

- Theo ddi twong ciia hoat dong tw vin

+ Tu van cho t6 chuc phét hanh: Hoat dong tu van cho t6 chic phét hanh
tuong ddi da dang, tir viéc phén tich tinh hinh tai chinh dén ddnh gi4 gid
tri cia doanh nghiép, tu van vé loai chimg khodn phét hanh hay gitip cong

ty phat hanh co cu lai ngudn vén, thiu tém hay sdp nhdp véi cong ty
khac.

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 100

+ Tu van dau tu: Tu van dau tu 1a hoat dong tu van cho nguoi dau tu vé thoi
gian mua ban, nam gilr gid tri cua cdc loai chirng khodn, cac dién bién cua

thi truong.
3.4.3. Diéukién va nguyén tc cua hoat dong tu van
- Piéu kién vé von va nhén sw
+ Vén:
e O Viét Nam, von phap dinh ddi v6i hoat dong nay 1a 10 ty VND.

e  Véi nhiéu nude phiat trién nhu My, do tinh chit hoat dong cua nghi¢p
vu nay, cic cong ty chuyén hoat dong tu van phai 1a céc cong ty
trach nhiém vo6 han, tirc 1a duoc t6 chue theo hinh thitc doanh nghiép
tu nhan hay phd bién hon 1a cong ty hop danh. Tuy nhién, & nhiéu
nude dang phat trién, cdc cong ty niy van c6 thé 1a cic cong ty trach

nhiém hiru han.
+ Nhan su:

Nhitng nguoi 1am cong tic tu van phai c¢6 kién thirc chuyén mén rat siu
trong linh vuc ctia minh. Riéng dbi v6i nganh chimg khodn, ho phai c¢é gidy
phép hanh nghé tu van chimg khodn véi cdc yéu cau cao hon nhitng ngudi chi
lam méi gidi thong thuong.

- Nguyén tic

+ Khong dam bao chéc chan vé gid tri cia ching khoén: gid tri chirng khodn
khong phai 12 mot s cb dinh, n6 1udn thay ddi theo cic yéu td kinh té va
tam 1y. Gid tri cta chiing khodn 12 tong hop quan niém cia cdc nha dau tu
vé loai chimg khodn d6, do vay né c6 thé thay d6i lién tuc ciing véi nhiing
thay doi trong nhan dinh ctia cdc nha dau tu.

+ Ludn nhic nhd khich hang rang nhitng 10i tu vin ctia minh c6 thé 1a
khong hoan toan chinh xdc va khach hang can biét ring nha tu van s&
khong chiu trach nhiém vé nhitng thiét hai kinh té do 10i khuyén dua ra.

+ Khong duge du dd, moi chio khich hang mua hay bian mot loai ching
khodn nao d6, nhitng 151 tu van phai dugc xuit phat tir nhitng co so khach

quan 12 phan tich su tong hop mot cich 1dgic, khoa hoc.
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Nhing nguyén tic nay xem ra c6 vé don gian nhung lai rat khé thuc hién.
Khi mot nha mdi gidi thuc hi¢n hoat dong ctia minh, ho cé thé pham phai mdt )
sai 1am ké trén va d6 s& 1a nguyén nhan dan dén nhitng méau thudn giita khach
hang véi nha moi gidi do.
3.5. Qudn Iy danh muc dau tw

Vén phép dinh dbi voi nghiép vu nay 1a 3 ty VND

Pay 1a nghiép vu quan 1y von oy thc ctia khach hang dé du tu vao chimng
khodn théng qua danh muc dau tu nham sinh loi cho khach hang trén co so ting
loi nhuan va bao toan vén cho khéach hang. Quan ly danh muc dau tu 12 mot
dang nghiép vu tu vin mang tinh chit tong hop c6 kém theo dau tu, khach hang
uy thdc tién cho cong ty ching khodn thay mat minh quyét dinh dau tu theo mot
chién luoc hay nhitng nguyén tic di duoc khach hang chap nhan hodc yéu cau

(muc loi nhudn ky vong, rui ro c6 thé chép nhan,...)

Quy trinh nghiép vu quan 1y danh muc dau tu cé thé duoc khéi quit bao

gdom cic budc nhu sau:
3.5.1. Xic tién tim hi€u va nhan quan 1y

Cong ty chimg khoan va khach hang tiép xidc, tim hiéu vé kha ning cua
nhau. Cong ty chimg khodn phai tim hiéu k§ vé khach hang: 1a t6 chirc hay c4
nhan, s6 tién va ngudn gdc tién dinh dau tu. Dong thoi, cong ty phai chimg minh
cho khéch hang thiy duoc kha ning cta minh, dic biét 1a kha nang chuyén mon
va kha ning kiém soét ndi bo, dy 1a hai tiéu chudn quan trong nhét cia cong ty.
Kha nang chuyén moén chinh la kha nang dau tu von dem lai loi nhuén cho
khach hang; con kha ning kiém sodt ndi bo 1a viéc cong ty c6 thé dam bao tai
san cho khach hang, chng lai nhirng that thodt do su v ¥ hay ¢d tinh ctia nhan

vién cOng ty.
3.5.2. Ky hop dong quan Iy
Cong ty chirng khodn ky hop dong quan 1y gitra khach hang va cong ty theo

cac yéu cﬁu, noi dung: vé Vén, thoi gian uy thic, myc tiéu dau tu, quyén va trach
nhiém ctia cdc bén, phi quan 1y danh muc dau tu.

3.5.3. Thuyc hién hop dong quén ly

Cong ty chirng khodn thyc hién dau tu von uy thic cta khach hang theo cic

ndi dung da dugc cam két va phai dam bao tuén thu céc quy dinh vé quan ly
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von, tai san tach biét giita khach hang va chinh cong ty. Néu c6 nhitng phat sinh
ngoai hop ddng thi cong ty phai xin ¥ kién cia khach hang bang vin ban va phai
thuc hién theo diing quyét dinh ctia khach hang. Ngoai ra, cong ty phai nghiém
ngat tach roi hoat dong ty doanh va hoat dong moi gidi dé dam bao trdnh mau

thudn vé loi ich.
3.5.4. Két thiic hop dong quan ly

Khach hang c¢6 nghia vy thanh toan céc khoan phi quan 1y theo hop déng
ky két. Trong truong hop cdng ty ching khodn phd san, tai san uy thdc cia
khach hang phai duoc tich riéng va khong dugc ding dé tra cdc nghia vy no cua

cong ty chung khodén.

Thyc hién nghi€p vu nay cho khich hang, cong ty chiitng khodn phai vura
bao quan ho ching khodn, vira dau tu ho ching khodn. Thong thuong cdc cong
ty chitng khoan nhan duoc phi quan 1y bang mét ty 18 phan trim nhat dinh trén

mot s6 10i nhuan thu vé cho khach hang.
3.6. Cdc nghiép vu khdc
3.6.1. Luu ky chting khoédn

La viéc luu gilt, bdo quan ching khodn cua khiach hang thong qua céc tai
khoan luu ky chimg khodn. Pay 1a quy dinh bit budc trong giao dich chimg
khodn, boi vi giao dich chiing khodn trén thi trueong tap trung 1a hinh thirc giao
dich ghi s6, khach hang phai mé tai khoan luu ky chimg khodn tai cdc cong ty
chtng khodn (néu chiing khodn phat hanh duéi hinh thic ghi s0) hodc ky gui
ching khoan (néu phat hanh du6i hinh thirc ching chi vat chat). Khi thuc hién
dich vu luu ky chiing khodn cho khach hang, cong ty chirng khoan s€ nhan dugc
cic khoan thu phi luu ky ching khodn, phi gui, phi rit va phi chuyén nhuong
chting khodén.

3.6.2. Quan ly thu nhap cua khich hang (quan ly cd tirc)

Xuat phét tir viéc luu ky chimg khodn cho khach hang, cong ty ching
khodn s& theo ddi tinh hinh thu 13, c¢6 tirc cta khéch hang va dung ra 1am dich
vu thu nhén va chi tra ¢ tirc cho khach hang thong qua tai khoan cua khach

hang.
3.6.3. Nghiép vu tin dung (cho vay ky qu¥y)
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Pay 12 mot hoat dong théng dung tai cdc thi truong chimg khodn phat trién.
Con & céc thi trudong mdéi ndi, hoat dong nay bi han ché, chi cdc dinh ché tai
chinh dic biét méi duoc phép cap voén vay. Tham chi mot sé nude con khong

cho phép thuc hi¢n cho vay ky quy.

Cho vay ky quy 12 hinh thtc cip tin dung cta céng ty ching khodn cho
khéch hang ctia minh dé ho mua chtmg khodn va str dung céc chimg khodn d6
lam vat thé chap cho khoan vay d6. Khach hang chi can ky quy mot phan, sd
con lai s& do cong ty chiing khodn tmg trude tién thanh toan. Dén ky han da thoa
thuan, khich hang phai hoan tra di s6 chénh léch cling véi 13i cho cong ty chiing
khodn. Truong hop khach hang khéng tra dugc no, thi cong ty c6 quyén sé hitu

s0 chung khodn da mua.

Rui ro xay ra dbi véi cong ty ching khodn 1a chimg khodn thé chip c6 thé
bi giam gid t6i mic gid tri cua chdng thip hon gid tri khoan vay ky quy. Vi thé
khi cap khoan vay ky quy, cong ty ching khon phai ¢6 nhitng nguyén tic riéng
vé dam bao thu hdi vén va trdnh tap trung qud mic vao mot khach hang hay mot

loai ching khodn nhét dinh.

Nghi¢p vu nay thuong di kem véi nghi€p vu mdi gidi trong mdt cong ty
chtng khodén.

Vi vy quy trinh giao dich vé cin ban la gidng nhau. C6 diém khéc 1a: néu
giao dich mdi gidi thuong str dung tai khoan tién mat thi giao dich cho vay ky
quy lai str dung tai khoan ky quy.

3.6.4. Nghiép vu quan ly quy

O mot sb thi trudng chimg khodn, phap luat vé thi trudng chimg khodn con
cho phép cong ty chimg khodn dugc thuc hién nghiép vu quan 1y quy dau tu.
Theo d6, cong ty ching khodn ctr dai dién ciia minh dé quan Iy quy va st dung
vbn va tai san cta quy dau tu dé dau tu vao chimg khoan. Cong ty chimg khodn
duogc thu phi dich vu quéan 1y quy dau tu.

4. Vai tro cua cong ty chirng khoan
4.1. Déi véi cdc té chirc phdt hanh
Muc tiéu khi tham gia vao thi trudng chimg khodn ciia cdc to chirc phét

hanh 12 huy dong vén thong qua viéc phat hanh cdc ching khodn. Vi vy, thong

Gido trinh thi truong chiing khoan



Trang 104

qua hoat dong dai 1y phat hanh, bao 1anh phat hanh, cic cong ty chirng khoén c6

vai tro tao ra co ché huy dong von phuc vu cidc nha phéat hanh.

Mot trong nhitng nguyén tic hoat dong cua thi truong ching khodn 1a
nguyén tic trung gian. Nguyén tic niy yéu cau nhitng nha dau tu va nhitng nha
phét hanh khong duoc mua ban tryc tiép chimg khodn ma phai thong qua céc
trung gian mua ban. Céc cong ty chirng khodn s€ thuc hi¢n vai tro trung gian cho
ca ngudi dau tu va nha phat hanh. Va khi thyc hién coéng viéc nay, cong ty
chting khoén di tao ra co ché huy dong von cho nén kinh té thong qua thi truong

chung khoan.
4.2. Doivoi cdc nha dau tw

Théng qua cdc hoat ddng nhu méi gidi, tu van dau tu, quan 1y danh muc
dau tu, cong ty chimg khodn c6 vai trd 1am giam chi phi va thoi gian giao dich,
do d6 ning cao hiéu qua cdc khoan dau tu. DSi voi cic hang hod théng thuong,
mua bén trung gian s€ lam tang chi phi cho nguoi mua va nguoi ban. Tuy nhién,
d6i véi thi truong ching khodn, su bién doi thuong xuyén cta gid ca ching
khodn ciing nhu mirc d6 rui ro cao s& lam cho nhitng nha dau tu tn kém chi phi,
cong stc va thoi gian tim hiéu thong tin trude khi quyét dinh dau tw. Nhung
thong qua cdc cong ty chimg khodn, véi trinh do chuyén mon cao va uy tin nghé

nghiép sé& gitip cdc nha dau tu thyc hién cdc khoan dau tw mot cach ¢ hiéu qua.
4.3. Doi vdi thi truwong chirmg khodn

Pbi vé6i thi truong ching khodn, cong ty ching khodn thé hién hai vai trd
chinh:

- G6p phan tao 13p gid ca, diéu tiét thi truong.

Gid ca ching khodn do thi trudng quyét dinh. Tuy nhién, dé dwa ra mirc gid
cudi cling, ngudi mua va ngudi ban théng qua céc cong ty chimg khodn vi ho
khong dugc tham gia tryc tiép vao qud trinh mua ban. Céc cong ty ching khoén
12 nhitng thanh vién cta thi trudng, do vdy, ho cling gép phan tao 1ap gid ca thi
truong thong qua dau gid. Trén thi trudng so cdp, cdc cong ty chimg khodn ciing
v6i céc nha phat hanh dua ra muc gid dau tién. Chinh vi vay, gid ca ctia mdi loai
chtimg khodn giao dich déu c6 su tham gia dinh gid cia cdc cong ty ching
khoén.
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Cic cong ty ching khodn con thé hién vai trd 16n hon khi tham gia diéu tiét
thi trudng. Dé bao vé nhirng khoan dau tu ctia khach hang va bao vé loi ich cua
chinh minh, nhiéu céng ty chimg khodn di danh mot ty 1¢ nhét dinh cdc giao

dich dé thyc hién vai trd binh 6n thi truong.
- G6p phan 1am tang tinh thanh khoan cta céc tai san tai chinh.

Thi trudong chig khodn ¢6 vai tro 1a moi truong lam tang tinh thanh khoan
cua céc tai san tai chinh. Nhung cdc cong ty ching khodn mdi 1a nguoi thuc
hién tot cdc vai trd d6 vi cong ty chimg khodn tao ra co ché giao dich trén thi
truong. Trén thi truong cép 1, do thuc hi¢n céc hoat dong nhu bao lanh phat
hanh, chirng khoédn hod, cdc cong ty ching khodn khong nhitng huy dong mot
luong von 16n dua vao san xuét kinh doanh cho nha phat hanh ma con l1am ting
tinh thanh khoan cta cdc tai san tai chinh dugc dau tu vi cdc chimg khodn qua
dot phéat hanh s€ dugc mua béan giao dich trén thi truong cép 2. Piéu nay lam
giam ri ro, tao tim 1y yén tim cho nguoi dau tu. Trén thi trudng cép 2, do thyc
hién céc giao dich mua va ban cic coéng ty ching khodn gitp ngudi dau tu
chuyén ddi chtirng khoén thanh tién mat va nguoc lai. Nhitng hoat dong d6 c6

thé 1am tang tinh thanh khoan ciia nhitng tai san tai chinh.
4.4. Doivéi cdc co quan quén Iy thi truong

Cong ty chimg khodn c6 vai trd cung cip thong tin vé thi trudng ching
khodn cho cic co quan quan 1y thi truong. Céc cong ty chiing khoédn thyc hién
duogc vai trd nay bdi vi ho vira 1a ngudi bao lanh phét hanh cho cic chiing khoan
mai, vua la trung gian mua ban chiing khodn va thyc hién cic giao dich trén thi
truong. Mot trong nhitng yéu cau cua thi trudng ching khodn 1a thong tin can
phai dugc cong khai hod dudi sy gidm sit cia cidc co quan quan ly thi truong.
Viéc cung cép thong tin vira 1a quy dinh cta hé thong luat phdp, vira 1a nguyén
tac nghé nghiép cua céc cong ty chimg khodn vi cong ty chimg khodn can phai
minh bach va cong khai trong hoat dong. Céc thong tin cong ty chiing khodn c6
thé cung cip bao gom thong tin vé céc giao dich mua, ban trén thi truong, thong
tin vé cdc c6 phiéu, trai phiéu va td chtic phét hanh, thong tin vé cdc nha dau
tu... Nho cdc thong tin nay, cdc co quan quan 1y thi trudng co thé kiém sodt va

chdng cdc hién tuong thao ting, ling doan, bép méo thi trudng.

Tém lai, cong ty ching khodn 12 mot to chirc chuyén nghiép trén thi truong

chting khodn, c6 vai tro can thiét va quan trong doi véi cac nha dau tu, cic nha
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phét hanh, dbi voi cdc co quan quan 1y thi truong va ddi véi thi truong ching
khodn néi chung. Nhitng vai trd nay dugc thé hién thong qua céac nghi¢p vu hoat

dong cuia cong ty ching khodan.

R X 50O
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CAU HOI ON TAP

[S—=Y

Trinh bay khdi niém, md hinh va nguyén tic hoat dong cua cong ty

chtirng khéan?

2. Phan tich céc nghi€p vu co ban cua cong ty chiing khdan?

3. Phan biét nghiép vu mdi gi6i ching khodn va nghiép vu tu van dau tu
chiing khoan?

4.  Tai sao hién nay cic co quan quan ly chung khoén lai dua ra quy dinh
la nghiép vu moi gidi ching khodn phai tach biét voi nghiép vu tu
doanh chirng khoan?

5. Baéo lanh phat hanh la gi? Trinh bay cdc phuong thirc bio lanh phét
hanh chirng khoan?
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CHUONG 6: CHI SO GIA CHUNG KHOAN VA PHAN TIiCH PAU
TU CHUNG KHOAN

Giéi thiéu

Chi s6 ching khodn cung cép thong tin cho cdc nha dau tu ddnh gid va
phan tich thi trudng chimg khoan mot cdch tong quat, chi sb gia cb phiéu chi ro
tinh hinh bién dong gia ching khoén, 13 co s¢ danh gid tinh hinh hoat dong cua
thi truong ching khoan. Py 12 thong tin rat quan trong ddi vé6i cdc cong ty niém
yét, ddi v6i nha dau tu va danh gid thi truong, 12 phong vii biéu cta nén kinh té.
Muc tiéu

- Trinh bay duogc khdi niém chi s gia ching khon;

- Phan tich duoc chi sd gid chung khéan tai Viét Nam va thyc hién cong
viéc tinh chi s6 gid VN-Index;

- Van dung cic phuong phép phan tich dau tu chimg khéan dé phan tich
cdc loai ¢6 phiéu thong dung phuc vu trong qud trinh dau tu ching khéan;

- Cén than, nghiém tidc trong qud trinh nghién cru va thyc hanh.

Noi dung chinh
1. Chi s6 gia ching khodn
1.1. Chisé gid cé phiéu

Chi s gi4 c6 phiéu 1a thong tin thé hién gi4 chimg khodn binh quén hién tai
s0 v6i gid binh quan thoi ky gdc di chon.

Chi sb gid c6 phiéu dugc xem 12 phong vii biéu thé hién tinh hinh hoat
dong cua thi truong ching khodn. Py 12 thong tin rat quan trong d6i véi hoat
dong cua thi truong, ddi v6i nha du tu va cdc nha phan tich kinh té. Tat ca cic
thi trudng ching khodn déu xdy dung hé thong chi sd gid cd phiéu cho riéng
minh.

Gid binh quan thoi ky gbc trong so sanh chi sé gid th wdng duoc 1dy 1a 100.
Vi du: khi thong bdo vé thi truong chimg khodn nhu chi sé gid Han Qudc
KOSPI ngay 09/01/1998 1a 440,28 diém, ddy 1a chi s6 gid co phiéu cua ng 2y
09/01/1998 so véi ngay gbc dd chon 1a ngay 01/04/1980 véi gia gdc 1a 100. So
sdnh gid tri chi s6 gitra 2 thoi diém khac nhau ta dugc muc bién doi gid giita 2
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thoi diém d6. Néu gid trj chi s6 KOSPI ngay 10/01/1998 1a 445,78 diém thi c6
nghia 1a: “thi truong chimg khoan Han Quéc dd c¢6 dau hiéu phuc hdi véi chi sb
KOSPI di tang 5,5 diém trong ngay 10/01/1998”. Néu dem s6 ndy so sanh voi
gid déng cira hom trudc va nhan v6i 100 thi ta c¢6 sy bién ddi theo %:
(5,5/420,28)x100% = 1,25%.

Chi s gi4 c6 phiéu dugc tinh cho:
- Tung cb phiéu.

- Tit ca cb phiéu cua ting thi truong. Vi du nhw: chi sé KOSPI,
Hangseng.

- Tung nganh, nhém nganh. Vi du nhu: chi s6 nganh cong nghiép cia My
(DJIA).

- Thi trudng quéc té. Vi du nhu: chi ) Hangseng Chau A (HSAI), chi )
Dow Jones qudc té (DJWSI).

Ngoai ra, mot so chi ti€u sau cling thuong dugc thong ké, tong hop déi voi
chi s6 gid va thong bdo rdng rai; chi sO gid trong ngay; ngay d6 so voi ngay
trude; so voi dau ndm; chi s6 cao nhat hodc thap nhat trong nam.

Chi s6 gid co thé duogc tinh theo thoi gian (so sanh theo thoi gian) hodc theo

khong gian dé so s4nh giita cdc ving lanh thé khic nhau.
Céic phuong phap tinh chi so gia hién nay:
1.1.1. Chi sb gid binh quan gian don

Day la chi s6 binh quan s6 hoc gian don, khong ¢6 su tham gia cua quyén

1= 2"
25

Trong d6 : I: chi s6 gid binh quéin gian don.

Pt: gid thot ky t ciia céc hang hod tham gia tinh todn.
P,: gid thoi ky gbe chon trudc.

Chi s nay tinh todn rat don gian vi khong phai theo dbi su bién dong cua

quyén s6. Nhung chi sé niy chtra dung tinh chit ctia s6 binh quén gian don. Boi
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vay, chi nén Gmg dung khi tong thé (hay gid cic loai hang hod dua vao tinh todn)
12 kha ddng déu, hay phuong sai ctia ching khong qud 16n.

1.1.2. Chi sb gid binh quan gia quyén

Chi s6 gid binh quin gia quyén 1a chi s6 gid binh quan duoc tinh c6 su
tham gia cta khéi lwong, c6 nghia 1a bién d6i gid ctia nhitng nhan t6 6 ty trong
khdi luong trong tong thé cang 16n thi anh hudng cang nhiéu dén chi gid chung
va nguoc lai:

(= 24P
quo

Trong d6: I: chi sd gid binh quan gia quyén.

Pt: gid thoi ky bdo cdo.
Py: gid thoi ky gdc.
q: khéi lugng (quyén sd), c6 thé theo thoi ky gdc hodc thoi ky

béo cdo, cling co thé 1a co cau cua khoi lugng.

Chi s6 gid binh quan gia quyén c6 uu diém 12 c6 dé cap dén quyén sb trong
qué trinh tinh todn. Phuong phép tinh phtrc tap hon. Tuy nhién, do chon 10 dai
dién theo nhiéu tiéu thirc va mdi tiéu thirc cling ¢6 wu, nhugce diém riéng, nén
trong nhiéu truong hop chi s6 nay khéng phan anh ding tinh hinh giao dich cua
thi truong.

1.1.3.  Chi sd gid binh quan Laspeyres

Chi s6 gid binh quin Laspeyres 1a chi s6 gid binh quin gia quyén, ldy
quyén s6 1a khdi luong thoi ky gbc. Nhu vay, két qua tinh s& phu thudc vao co

cau quyén so thoi ky goc:

= ZQOPt
Z%Po

Trong do6: I: chi s6 gid binh quan Laspeyres.
Pt: gid thoi ky bao cdo.
P,: gid thoi ky gbc.
qo: khoi luong (quyén sd), thoi ky géc hodc co ciu cua khbi

luong thoi ky goc.
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Chi s6 nay c6 uvu diém la khong phai theo doi lién tuc sy bién dong ctua
quyén so, vi quyén so goc da c¢6 san ngay ¢ lan tinh dau tién. Tuy nhién, cling vi
dac diém trén chi s6 nay c6 nhugc diém la khong cap nhat dugc sy thay doi cua

khéi lugng trong qud trinh giao dich, mua ban.
1.1.4. Chi sb gid binh quan Paascher
Chi sb gia binh quan Paascher 12 chi s6 gid binh quan gia quyén 1y quyén
s6 12 khdi lugng thoi ky bdo cdo. Nhu vay, két qua tinh s& phu thudc vao co cdu
quyén sb thoi ky béo cdo.
(= 24F
Z quO

Trong d6: I: chi sé gid binh quan Paascher.

Pt: gid thoi ky bao cdo.

P,: gid thoi ky gbe.

qt: khéi luong (quyén sd) thoi ky tinh hodc co cdu cua khdi lugng
thot ky bao céo.

Chi sd nay c¢6 nhugc diém 1a phai thuong xuyén cap nhat quyén sd (ty
trong) va phuong phdp tinh ciing phiic tap hon nhung c6 uu diém 1a thuong
xuyén cdp nhét dugc khéi lugng hang hod thoi ky bdo cdo va vi thé kha ning
phan 4nh sy bién dong cua thi truong tét hon.

1.1.5. Chi sd gia binh quan Fisher
Chi s6 gid binh quin Fisher 1a chi s gid binh quin nhan gitta chi s6 gid
Paascher va chi s6 gid Laspayres.
Ie= T 1,
Trong d6: I: chi s6 gid binh quén Fisher.
Ip: chi sb gid binh quan Paascher.
I.: chi sb gia binh quan Laspeyres.

Chi s6 nay ¢6 uu diém Ia loai trir dugc phan nao hai nhugc diém cua hai

phuong phép Paascher va Laspeyres méc phai.
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1.2. Chi sé gid trdi phiéu

Chi s gia trai phiéu 12 chi s6 so sanh muc gia trai phiéu tai thoi diém so
sdnh v6i mic gia tai thoi diém gbc dd chon. Chi s gid trdi phiéu phan 4nh sy
bién dong cuia muec 1ai suét (néu la mot loai trai phiéu) va muc 14i suét binh quan
(néu 12 mot danh muc céc loai tréi phiéu).
2. Chi s6 thi truong chimg khoan Viét Nam

Chi s6 thi trudong chimg khodn Viét Nam Vn-Index 1a chi s6 phan danh muc
gid trén thi trudng ching khodn trong mot ngay cu thé so v6i muc gid ca tai thoi
diém gbc. Chi sé duoc cau thanh boi 2 yéu td: loai chimg khodn trong sd va gid
cua ting ching khodn céu thanh.

Chi s6 Vn-Index dugc tinh theo phwong phdp trong s gid tri thi truong.

Cong thuce tinh Vn-index nhu sau:

VN.Index = Li*Qi

P, x0,;
Trong d6: Py; x Q,;: tong gid tri thi truong tai thoi diém tinh todn.
Poi x Qo téng gid tri thi truong tai thoi diém géc.
Py gid ca giao dich thyc té ciia cd phiéu cong ty tai thoi diém tinh
toén 1.
Po:: gid ca giao dich thyc té ciia ¢b phiéu cong ty tai thoi diém gdc.

Qi Qo ) lugng ) phﬁn cua cOng ty tai thoi diém tinh todn va
thoi diém goc.

Trong qué trinh tinh todn chi s6, bén canh sy bién dong vé gia ) phiéu lam
thay doi gid tri chi s6 con ¢6 mot sb6 nhan td khéac 1am thay ddi co chu sb lugng
¢ phiéu niém yét nhu: thém, bot, tach, gdp cd phiéu. Trong trudng hop niy sé
anh huong dén tinh khong lién tuc cta chi sd, nghia 1a chi s6 ngay bdo cdo
khong ddng nhat voi ngay trude d6. Do d6 can phai da thém vao su didu chinh

nay bang hé so6 chia cua cong thirc trén.

Hésachiamdbi (d)
Tong gia tri thi trwdmg cla cic co phidu sau khi thay doi
Tong gia tri thi truedng cla cic co phiéu trwde khi thay déi

= 56 chinclix
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Trong truong hop c6 phi€u mdi dua vao niém yét, s6 chia mgi dugc tinh

nhu sau:

Hé s6 chiamén (d) ) _
Téng gidtri thi tridmyg cide cde of phidu nigm yér cil |

Gid tri thi truémg ciia cd phifu niémyét mdi

= Hé 56 chiaci x < - - ——— - - ——
Téng gid tri thi truwemyg clia cdc b phiéu niém vét cil

Tong gia tri thi trwdmng cua cac cod phiéu sau khi thay do:
VNIndex = 100 x T o g . .
Hé 50 chia m&i

Vi du:

Tai phién thir nhat, ngay 28-7-2000, ta c6 két qua giao dich tai thoi diém
géc nhu sau: (Pon vi : d@)ng)

Ky Gid thuc S6 luong cd Gid trj thi
Tén cong ty n .
hiéu hién phan trudng
Co dién lanh REE 240.000.00
Cép VLXD SAM 16.000 15.000 0
17.000 12.000 204.000.00
0
Cong 444.000.00
0

VN Index = (16-000x15.000) + (17.000x12.000) ' {5 = 444.000.000 _ 0
' (16.000x15.000) + (17.000.x12.000) 444.000.000

Phién tht 2, ngay 31-7-2000: Gid c6 phiéu REE la 16.300 dong, gid cb
phiéu SAM 1a 17.200 dong. Két qua giao dich nhu sau :

(Pon vi : déng)

Téncong ty | Ky hiéu Gid thuc S6 luong | Gid tri thi
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hién co truong
phan
Co  dién| REE 16.300 15.000 244.500.000
lanh SAM 17.200 12.000 206.400.000
Cép VLXD
Cong 450.900.000

VN Index = (16.300x15.000) + (17.200x12.000) % 100 = 450.900.000 _ 101,554
(16.000x15.000) + (17.000x12.000) 444.000.000

Phién thir 3, ngay 2-8-2000, gid c¢6 phiéu REE 1a 16.600 dong, gid c6 phiéu
SAM Ia 17.500 dong va c6 thém cb phiéu HAP va TMS nhung 2 cb phiéu nay
chua tham gia vao chi sb gid vi chua c6 giao dich.

Phién th 4, ngay 4-8-2000, c¢6 thém 2 co phiéu nita 1a HAP va TMS tham
gia giao dich. (Pon vi: dong)

Tén cong ty | Ky hi¢u Gia thuc So lugng co Gia tri thi
hién phan truong
Co  dién| REE 16.900 15.000 253.500.000
lanh SAM 17.800 12.000 213.600.000
Cap VLXD | yap 16.000 1.008 16.128.000
TMS 14.000 2.200 30.800.000
Cong 514.028.000

H¢ s6 chia moi:

d1 = 444.000.000x 16.900x15.000 +17.800x12.000 +16.000x1.008 +14.000x2.200
16.900x15.000 +17.800x12.000

—444.000.000 x 214028000 _ 4e8 607.200

467.100.000

VN Index = 514.028.000 _ 514.028.000 _
dl 488.607.200

05,2
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Nhu vay, phién giao dich ngay 04/08/2000, VN.Index di ting 1,82 diém (
(105,2-103,38)

105,2 — 103,38) hay x 100% = 1,76% so v6i1 phién trude.

B

3. Phan tich va dau tw ching khoan
3.1. Gidi thigu chung vé phan tich chiing khodn

Trudc khi tién hanh dau tu vao bat ky chimg khodn nao, cin phai xem xét
viéc dau tu d6 trong mdi quan hé so sanh véi céc co hoi dau tu khéc trong nén
kinh té. Do d6, can phai tién hanh phan tich chimg khodn.

Phan tich chirng khodn 1a hoat dong quan trong nham hd tro viéc ra quyét
dinh dau tu. C6 hai phuong phdp phén tich chi yéu duoc sir dung:

- Phan tich co ban: phuong phdp nay gidp cho doanh nghiép c6 thé Iya
chon duoc két cdu danh muc dau tu phu hop.

- Phan tich k¥ thuat : giip cho cdc nha quan Iy c6 thé Iia chon thoi diém
va chién lvoc mua ban chtng khodn tuy theo dién bién cua thi truong.

Muc tiéu ctia qud trinh phén tich chirng khodn 1a gitp cho nha dau tu ra cic
quyét dinh mua ban chting khodn mét cich c¢6 hiéu qua nhat, tirc 1a mang lai loi
nhuén va sy an toan vé vén cho nha dau tu.

Quy trinh phan tich ching khodn phu thudc vao quan diém cua ting nha
dau tu. Tuy nhién, mot cich téng quét, cic nha dau tu cé thé sir dung quy trinh
phan tich tir trén xudng, phan tich tir dudi 1én hoic 1a két hop ca hai.

Trong thuc té, phuong phdp phan tich theo quy trinh tir trén xuéng duoc ap
dung rong rdi nhat. Téc 1a bat diu quy trinh phan tich nén kinh té - x4 hoi va
téng quan vé thi truong chiing khodn trong pham vi toan cau va qudc gia (phan
tich vi mo), sau d6 phan tich cic nganh cu thé (phan tich nganh) va cudi cung la
phén tich tung cong ty ri€ng 1€ (phan tich cong ty).

3.2. N¢i dung phdn tich ching khodn

3.2.1. Phan tich vi md

Trong phan tich vi mo, can quan tim dén tinh hinh kinh té, chinh trj - xi
hoi trong pham vi quéc té va qudc gia.

- Phén tich tinh hinh kinh té, chinh tri, x4 hoi quc té
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Nén kinh té qudc té c6 thé anh huéng manh mé dén tinh hinh san xuét kinh
doanh ctia doanh nghiép va cua qudc gia, c¢6 nhimng tic dong truc tiép dén hoat
dong cua thi truong chung khodn. Pac biét, trong bdi canh hoi nhap hién nay,

yéu t6 qudc té can dugc xem xét trong qud trinh phén tich dau tu ching khodn.

Cic van dé c6 tinh quéc té can luu y trong qué trinh phan tich chimg khodn

1a: muc ting truong kinh té va cdc van dé chinh tri.
- Phan tich tinh hinh kinh té, chinh tri, xa hoi quc gia
+ M0oi trwong chinh tri - xa héi

Tinh hinh chinh tri ¢6 anh hudng réat 16n dén thi truong chimg khoén. Cac
yéu t6 chinh tri bao gdm nhirng thay d6i vé Chinh phu va céc hoat dong chinh tri
kinh té ctia nhiéu nu6c. Thay ddi chinh trj 1am cho nhiéu quy dinh va su kiém
sodt ctia Chinh phu trong mot s6 nganh dugc that chit va mot sé quy dinh trong
cdc nganh khdc lai dugc néi 1ong, tir d6 c6 nhitng tic dong 16n toi két qua kinh
doanh cta mdi nganh, mdi cong ty va rat khé ¢ thé khang dinh viéc that chat
hay n6i 16ng nay s€ tao ra cdc tac dung tich cuc hay ti€u cyc cho nén kinh té.

Moi truong phép luat ciing 12 yéu td co ban giy tic dong toi thi truong
chtng khoén. Céc co quan Chinh phu tic dong dén thi trudng chiing khodn bang
Luat va cdc vin ban dudi Luat. Chang han, Luat chng doc quyén thuong 1am
giam gid ching khodn cia cdc cong ty bi thudc ddi twong bi Luat diéu chinh.
Luat thau tém sdp nhap cong ty c6 thé giy tac dong tiéu cuc hay tich cuc dén
mot nhém céc cong ty. Chinh sach tai chinh - tién té tryc tiép gy tic dong 16n
tGi thi truong, ... Do vdy, mdi trudng phdp 1y can duge xem xét theo cic gbe do
sau:

e Tinh ddng bd cia hé thong phép luat.

e Tinh kha thi ctia hé théng phép luat.

e Tinh hiéu qua cta hé thong phép ludt (c6 du dé bao vé quyén loi
chinh d4ng cua nha dau tu hay khong, c6 du sttc manh dé dam bao
cac giao dich chiing khoan dugc an toan hay khong?).

e Tinh quéc té ctia hé théng phép luat.

e Tinh 6n dinh cta hé thong phdp luat.

+ Cac dieu kién kinh té vi mo
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Cic diéu kién kinh té vi md can quan tim trong phan tich chimg khodn 1a:
téng san pham qudc ndi (GDP), ty 1& that nghiép, ty 18 lam phat, i suét, ty gid
mirc thim hut ngan sich qudc gia, chinh sich cua Chinh phu trong linh vyc tai
chinh - tién t&. Tuy nhién, c6 3 nhan t6 vi md co ban nhat tic dong truc tiép t6i
hoat d6ng dau tu trén thi trudng ching khodn, d6 1a: ty gid hdi dodi, 14i sut va

ty 1¢ lam phat. Dudi day s€ phan tich anh hudng cu thé cua ching.

e Ty gid hdi dodi: khi nha dau tu nhan dinh ring dong noi té c6 thé bi
pha gia trong thoi gian t&i thi nha dau tu d6 s& quyét dinh khong dau
tu vao ching khodn hoic s& tim céch thay thé ching khodn bang tai

san ngoai t& dé phong ngira gid tri chirmg khodn bi suy giam.

e Lam phdt va 1di suit: ddy 1a hai nhan t6 quan trong gdy anh hudng
16n téi quyét dinh dau tu vao thi truong chimg khodn. Nhu da néu

trén day, 14i suat 14 nhén t6 tic dong téi

e Miurc gid chiing khoén va 1ai suat yéu cau cua nha dau tu khi dau tu
vao chimg khodn. Muc 1ai suat nay lai bi anh hudéng cia mot sO nhan

to sau:

v/ Tinh hinh hoat dong san xuat kinh doanh ctia cdc cong ty: néu céc
cong ty hoat dong hi¢u qua thi nhu cau vé von dé mo rong san Xuét
kinh doanh cao hon, ddng thoi s& ¢6 nhiéu doanh nghiép méi dugc
thanh 1ap. Vi 1y do nay, strc ciu vé vbn cao, do viy day mirc 14i suét

vay von cao hon.

v’ Strc chi tidu cta nhan dan: néu dy dodn vé nén kinh té c6 trién vong
phét trién t6t thi nhu cau tiéu diing ngay hom nay cta dan cu sé& cao
hon, do vay ho san sang di vay dé chi tiéu, din dén 13i suét c6 thé
tang.

+ Céc du doan vé tinh hinh Kinh té chinh tri va xu hwéng thi truong
Moi trudng kinh t& vi md ¢ vai trd quan trong quyét dinh xu thé chung cua
thi truong chimg khoan. Thong thuong, khi nén kinh té dang ¢ trong giai doan
tang truong va thinh vuong thi nén thi trudng ching khodn phat trién. Va ngugc
lai, khi nén kinh té dang & trong giai doan suy giam, suy thodi (khing hoang) thi
thi truong chimg khoén s& di xuéng. Nhu vay, néu du dodn duoc xu hudng phat
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trién ctia nén kinh té thi ta s& du bdo duoc xu thé phit trién chung cia thi trudng

chiing khodén.
3.2.2. Phan tich nganh

Budc tht hai trong quy trinh phan tich 1a x4c dinh nganh s€ phat dat trong
nén kinh té dé dau tu nhiéu hon vao d6. Nhin chung, trién vong ctia mot nganh
trong moi trudng kinh doanh quyét dinh két qua ma mdi cong ty c6 thé c6 duoc,
vi vay phan tich nganh nén dugc tién hanh trudc khi phan tich cong ty. Néu
cong ty hoat dong trong mot nganh kém phat trién thi ngay ca khi cong ty hoat

dong tbt nhét trong nganh d6 ciing ¢6 trién vong dau tu kém.

Nhiing ly do khién ta phai phan tich hoat dong toan nganh trudce khi phan

tich tirng loai ching khodn riéng 1¢ 1a:

- Tai mdt thoi diém nao do, 191 suat cua ciac nganh s€ khiac nhau, do dé khi
phan tich nganh, nha dau tu s€ chon dugc nhirng nganh c6 1¢i suat cao dé

dau tu.

- Ngay trong mot nganh thi loi suat thu nhap ciing khong 6n dinh. Mot
nganh hoat dong t6t tai mot thoi diém nao d6 thi ciing khéng ¢6 nghia né
s& hoat dong t6t trong tuong lai. Vi vy, phai ludn theo doi dong thai hoat

dong toan nganh dé tim co hdi dau tu va riat von dau tu ding ldc.

- Vao cung mdt thoi diém, cdc nganh khic nhau s€ c6 mirc rai ro khéic
nhau. Do d6, can danh gia muc do rui ro cia nganh dé xac dinh muc loi
suat dau tu twvong xurng can phai co.

- Rui ro ciia moi nganh c6 sy bién dong khong nhiéu theo thoi gian, do vay
c6 thé phan tich muac rui ro ting nganh trong qua khir dé dy dodn rui ro
cua né trong tuong lai.

3.2.3. Phan tich cOng ty

Phan tich co ban

Phan tich bdo cdo tai chinh la viéc lam quan trong doi véi ciac nha dau tu,

muc dich phan tich cdc bdo cdo tai chinh 12 nhim danh gia:
- Kha ning sinh loi ciia to chirc phat hanh.
- Kha nang thanh todn cidc khoan ng: ng ngén han va no dai han.

- Tiém nang phat trién trong tuong lai.
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Viéc phan tich cdc bdo cédo tai chinh can tién hanh dong bd theo ca chiéu

doc va chiéu ngang :

- Phan tich bdo cdo tai chinh theo chiéu doc: nghia la tinh todn céc ty 1€ cua
doanh nghiép va so sdnh ky nay véi ky trude dé thiy xu hudng thay doi
vé tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép va thay duoc dong thai phat trién

cua doanh nghiép.

- Phan tich bdo cdo tai chinh theo chiéu ngang : 1a phan tich can c6 su so
sanh ky ndy véi muc trung binh cta nganh dé thdy dugc tinh hinh tai

chinh doanh nghiép tot hay x4u so véi doanh nghiép ciing nganh.

S6 lidu duoc 14y dé phan tich bdo cdo tai chinh duoc 14y tir 3 loai bdo cdo

chinh sau:
- Bang can ddi ké todn.
- Bdo cdo luu chuyén tién té.
- Béo céo két qua hoat dong kinh doanh.

Phan tich kv thuat

- Khai niém va muc dich ctia phan tich ky thuat

Néu nhu phén tich co ban 1a phuong phap nghién clru cic thong tin tai
chinh nhu ¢6 tirc, 1oi nhuén, bdo cdo thu nhap, bang can dbi ké toan nham xdc
dinh gia tri hgp 1y cua mdt loai ) phiéu, hodc cdc loai ¢d phiéu trén thi trudong
néi chung thi phan tich k¥ thuat 1a phwong phap chi dya vao cic dién bién cua
gid va khéi luong giao dich trong qud khir dé du dodn xu thé gid trong tuong lai.
Céc nha phan tich k¥ thudt st dung cdc cong thic todn hoc va do thi dé xéc dinh
xu thé thi truong cua mdt loai ) phiéu nao do, tr d6 dua ra quyét dinh thoi
diém thich hop dé mua hodc ban. Viéc xdc dinh thoi diém c6é y nghia hét st
quan trong, ddc biét 1a tai cic thi truong hay bién dong va khi thyc hién chién

luoc dau tu ngén han.
- Loi thé ciia phan tich k¥ thuat

Cic nha phan tich k¥ thuat cho rang mot loi thé 16n trong phuong phép cia
ho 12 n6 khéng phu thudc ning né vao céc bdo cdo tai chinh - ngudn thong tin co
ban vé tinh hinh hoat dong ctia mot doanh nghiép hodc mot nganh nghé. Nhu da

néu ¢ trén, nha phan tich co ban phén tich cic bdo cdo tai chinh dé lam co s&
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cho nhitng dy dodn vé loi nhuén va céc dic tinh rii ro cla ting nganh nghé, cla
tirng chimg khodn. Céc nha phén tich k§ thuét cho rang viéc sir dung bdo cdo tai
chinh s& gip mot s6 van dé nhu ching khong chia dung day du cic thong tin
can thiét cho viéc phan tich. Do c¢6 sy hoai nghi vé cic bdo cdo tai chinh, cic
nha phan tich k¥ thuat cho rﬁng viéc khong phu thudc vao ching la mot g1 thé.
Hau hét s6 liéu dugc cdc nha ki thuat sir dung, vi du nhu gid ching khoén, khi
luong giao dich, va cédc thong tin giao dich khic, déu bat ngudn tir dién bién thi

truong.
- Co sé Iy thuyét ciia phan tich ky thuat

Cic nha phan tich k¥ thuat thudng tuan theo mot so 1y thuyét nhat dinh dé

giai thich cdc xu hudng bién dong cua thi truong.
+ Ly thuyét DOW
Ly thuyét DOW do Charter H.Dow thé hién qua bai viét phan tich thi

truong chimg khodn ctia dng va sau d6 William P. Hamilton di ké thira va tong

luan thanh 1y thuyét.

Ly thuyét nay cho rang gid chung khodn do quan hé cung cau trén thi

truong quyét dinh va chi ra sy bién dong gid chirng khodn ¢6 3 xu thé co ban:

e Xu thé cép 1: Xu hudng bién dong chinh (kéo dai tir 1 nim dén nhiéu
nam): Xu huéng ting gid dugc goi 1a thi trudng con bd tét, khdi
lugng giao dich tang 1€n khi gid tang va gidm khi gid giam (ctr sau
mdi dot ting gid bao gid cling c¢6 dot dao chiéu ngan han trudc khi
c6 mot giai doan ting gid tiép theo). Xu hudng giam gid duoc goi 1a
thi truong con gau, khdi lugng giao dich ting 1én khi gid giam va
giao dich bi ngung tré khi gia hdi phuc.

e Xu thé cap 2: Trén dién bién cua xu thé cdp 1 c6 cdc diém ngat
quing d6 12 xu thé cip 2. Xu thé nay c6 thé di nguoc chiéu véi xu thé
cap 1, nhung né 1a sy diéu chinh cta xu thé cap 1. Xu thé nay thuong
kéo dai tir 3 dén 12 tuan.

e Xu thé cdp 3: Xu hudng bién dong ngan han (khoang tir vai gio dén
vai ngay)

Ly thuyét Dow thuong dugc ding dé xdc dinh thoi diém két thic mot xu
huéng bién dong cb phiéu. Theo Iy thuyét Dow, xu hudng bién dong chinh cua
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thi truong ting gid 1a xuat hién hang loat cdc diém dinh va cic diém ddy cao
hon. Trong thi trudng gid giam, xu hudng bién dong chinh 1 nhirg diém dinh
va nhimg diém d4y thip hon. Nhitng bién dong hang ngay duoc coi 1a khong
dang ké.

+ Ly thuyét danh myc dau tu hién dai

Theo 1y thuyét ndy, cdc nha dau tu chimg khoan thudng quan tim dén mdi
quan h¢ gifra cac cd phiéu trong mot danh muc dau tu hon 1a tap trung vao viéc
dinh gid mot loai chimg khodn cu thé nao d6. Nhitng ngudi theo thuyét danh
muc dau tu hién dai cho rﬁng, téng thé thi truong ching khodn 1a mdt thi trudng
hiéu qu4, gid chimg khodn phan dnh tic thi nhimg théng tin vé dau tu. Vi vay,
khong c6 mot nha dau tu nao dugc coi 1a sdng sudt trén khia canh tong thé cua
thi truong. Trong tdm chinh ctia nha phéan tich 1a lya chon mdt tap hop céc loai
chiing khoén c6 thé dua lai cho nguoi dau tu mot thu nhdp mong dogi cao hon

tirng murc rui ro nhat dinh c6 thé c6 trong moi loai chirng khodn cua ho.

SO KR
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CAU HOI ON TAP
1. Trinh bay khai niém chi sé gia chimg khéan?
2. Phan tich chi sb gid chung khéan tai Viét Nam?

3. Phan tich k¥ thuat 1a gi? Phan tich co ban 1a gi? Phan biét 2 loai phan
tich nay?

4. Tai sao noi chi s6 gid ching khoan 1a phong vii bi€u cua nén kinh t&?

N

. C6 thong tin sau:

Tai phién giao dich tht nhat, ngay 28-7-2000, c¢6 cdc cb phiéu tham
gia giao dich sau: (BVT: ngan dong)

Mai CP Gia Khoi luwong
REE 16,3 15.000
SAM 17,2 12.000
TMS 14,1 1.008
HAP 15,0 2.200

Tai phién thir 2, ngay 31-7-2000, c6 cic c6 phiéu tham gia giao dich:
(PVT: ngan dong)

Mi CP Gia Khoi lwong
REE 16,6 15.000
SAM 17,8 12.000
TMS 14,8 1.008
HAP 14,2 2.200
HAX 11,2 1.000
KDC 32,5 9.800
Anh (chi) hiy cho biét:

VN-Index ngay 28-7-2000:
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/a0 op

99.5 diém
100 diém
100.5 diém
101 diém

VN-Index ngay 31-7-2000:

a.

b.
c.
d

101.14 diém
102.14 diém
103.14 diém
104.14 diém
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CAU HOI ON TAP MON HQC
Cau 1: Nguoi so hitu ¢6 phiéu va tréi phiéu déu duoc huong:
a. Lai suét ¢d dinh
b. Thu nhap phu thudc vao hoat dong ctia cong ty
c. Buoc quyén bau cir tai Pai hdi co dong
d. Lai suat tir vén ma minh dau tu vao cong ty

Cau 2: Nha dau tu mua 10 trdi phiéu c6 ménh gid 100 USD, c¢6 13i suat danh
nghia 6%/mam vai gid 900 USD. Vay hang nim nha dau tu s& nhan duoc tién 13i
la:

a. 60 USD

b. 600 USD

c. 570 USD

d. 500 USD

Cau 3: C4c cau nao sau day ding vai thi truong so cap

a. Lam tang lugng von dau tu cho nén kinh té.
b. Lam tang luong tién trong luu thong.
c. Khong 1am ting luong tién trong luu thong.

d. Gid phdt hanh do quan hé cung cau quyét dinh.

Cau 4: Thi trudng tht cap

a. La noi cdc doanh nghiép huy dong vén trung va dai han thong qua viéc phat
hanh c6 phiéu va trai phiéu.

b. La noi mua bén céc loai chimg khodn kém chét luong.

c. La noi mua bén cdc chirng khoan da phat hanh.

d. La thi trudng ching khodn kém phat trién.
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Cau 5: Hinh thirc bao 1anh ma trong d6 cdc nha bao lanh phat hanh cam két s&
mua toan bd chimg khodn cua té chirc phat hanh cho dit ho ¢ thé ban hét hay

khong dugc goi la:

a. Bao lanh tat ca hodc khong.

b. Béo lanh véi cb gang téi da.

c. Bao 1dnh voi cam két chic chén.
d. Bao lanh v6i han mirc t6i thiéu.

Cau 6: Ddi véi cong ching dau tu, tai liéu ndo quan trong nhat trong hd so ding

ky phat hanh ra cong chung:
a. Ban sao gidy phép thanh 1ap va ding ky kinh doanh.

b. Danh sich va so yéu ly lich thanh vién Hoi d6ng Quan Tri va Ban gidm dbc.

c. Bon xin phép phat hanh.

d. Ban cdo bach.

Cau 7: Trat ty uu tién 1énh theo phuong thirc khop 1€nh la:

a. Thoi gian, gid, s6 luong.

b. Gid, thoi gian, sb luong.

c. S6 luong, thoi gian, gi.

d. Thoi gian, s6 luong, gid.

Cau 8: C4c chi tiéu nao sau day khong phai 1a chi ti€u cia phan tich co ban:

a. C4c chi ti€u phan 4nh kha nang sinh 101 ciia cong ty
b. Céc chi ti€u phan 4nh kha ndng thanh toan cua cong ty
c. Ty s6 P/E

d. Chi s gid cta thi truong chimg khoén

Cau 9: Giao dich theo phuong phép khop 1énh & Viét Nam quy dinh don vi yét
gid d6i véi nhitng ¢6 phiéu c6 mirc gid tir 50.000 dong dén 99.500 ddng 1a:
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a. 1004

b. 200d

c. 300d

d. 500d

Cau 10: Ménh gi4 trdi phiéu phat hanh ra cong ching & Viét Nam 1a:
a. T6i thiéu 12 100.000 dong va bdi sé caa 1000.000 dong

b. 100.000 dong
c. 10.000 dong

d. 200.000 dong

Cau 11: Nguoi ban khéng chung khodn thyc hién hanh dong ban khéng khi ho
du doén gid cua co phiéu:

a. Tang 1én

b. Giam di

c. Khong thay doi

d. Khong cau nao ding.

Cau 12: Gia st co phiéu A c6 gid déng cira & phién giao dich trudc 1a: 101.000
déng, theo quy ché giao dich ¢ thi trudng chirng khodn Viét Nam hién nay, muc
gid nao s€ 1a murc dat 1énh hop 1€ trong cdc mirc gid sau:

a. 101.500 dong

b. 100.000 dong

c. 106.050 dong

d. 95.000 dong

Cau 13: Mot trong nhitng diéu kién phat hanh ¢ phiéu lan dau ra cong ching &
Viét Nam la:
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a. C6 von tbi thiéu 12 10 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia 2 nam lién trudc
nam dang ky phai c6 1ai.

b. C6 vbn tbi thiéu 1a 10 ty USD, hoat dong kinh doanh ctia ndm lién trudc nim
dang ky phat hanh phai c6 1ai.

c. C6 vén toi thiéu 12 5 ty VND, hoat dong kinh doanh cta 2 nam lién trudc nim
dang ky phai c6 1ai.

d. C6 vbn tdi thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia nam lién trudc nim
dang ky phat hanh phai c6 1ai.

Cau 14: Ty 1¢ nim giir t6i da cta nha dau tu nudc ngoai ddi véi co phiéu cia
mot to chirc niém yét dugce quy dinh theo phdp luat Viét Nam la:

a. 25% tong s6 c6 phiéu

b. 49% tong sb ¢ phiéu

c. 30% tong s6 c6 phiéu

d. 27% tong sb co phiéu

Cau 15: Mot trong nhitng diéu kién dé niém yét trdi phiéu doanh nghiép la:

a. La cong ty co phan, cong ty trach nhiém hiru han, doanh nghiép nha nuéc c6
vbn diéu 1 da gdp tai thoi diém xin phép niém yét tir 10 ty VND tré 1én.

b. La cong ty c6 phan, cong ty trdch nhiém hitu han, doanh nghiép nha nudc cé
von diéu 1é da gdp tai thoi diém xin phép niém yét tir 5 ty VND tré 1én.

c. La cong ty co phan, cong ty trach nhiém hitu han, doanh nghiép nha nuéc,
doanh nghiép tu nhan c6 von diéu 1& da gép tai thoi diém xin phép niém yét tir 5
ty VND tr¢ 1€n.

d. Khéng cau nao ding.
Cau 16: T6 chirc phét hanh phai hoan thanh viéc phan phdi c¢6 phiéu trong vong:

a. 60 ngay ké tir ngay gidy ching nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.
b. 70 ngay ké tir ngay gidy chimg nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.
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c. 80 ngay ké tir ngay gidy ching nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.

d. 90 ngay keé tir ngay gidy ching nhan ding ky phat hanh c¢6 hiéu luc.

Cau 17: Hoi dong quan tri, Ban gidm ddc, Ban kiém sodt ctia Cong ty niém yét phai
nam gitr:

a. It nhat 20% vén cb phan ctia Cong ty.

b. {t nhat 20% vén c6 phiéu do minh s& hiru trong 3 ndm ké tir ngay niém

c. It nhat 50% s6 c6 phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém yét

d. {t nhat 30% s6 cb phiéu do minh s& hitu trong 3 nim ké tir ngay niém yét

Cau 18: T6 chuc phat hanh, t6 chirc niém yét cong bd bdo cdo tai chinh nim
trén:

a. 3 s6 bdo lién tiép ctia mot 10 bdo

b. 4 s6 bdo lién tiép cua mot to bdo

c. 5 sb béo lién tiép ctia mot td béo

d. 6 s6 bdo lién tiép cia mot to bdo

Cau 19: Nguoi hanh nghé kinh doanh chtng khodn dugc:

a. Puoc tu do mua, ban ¢b phiéu O moi noi.

b. Chi dugc mé tai khoan giao dich cho minh tai cong ty ching khodn noi lam
Viéc.
c. So hiru khong han ché s6 ¢ phiéu biéu quyét ctia mot té chirc phat hanh

d. Lam gidm dc mot cong ty niém yét.

Cau 20: Giao dich theo phuong phép khép 1énh & Viét Nam quy dinh don vi yét
gid doi voi nhitng ¢6 phiéu cé mirc gid dudi 50.000dong 1a

a. 100 d

b.200d

c.300d

d. 500 @
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Cau 21: Khi nha dau tu mua c6 phan qua du gid tai Trung tim Giao dich chimg

khodn Ha Noi, nha dau tu phai dit coc:

a. 10% gid trj c6 phan ding ky mua tinh theo gid khéi diém
b. 15 % gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém
c. 5% gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém
d. Khong phai dat coc.

Cau 22: Khi thuc hién bdn c6 phan ctia doanh nghiép nha nudc, ¢ dong chién
lugc dugc phép mua:

a. Tbi da 20% tong sb co phan ban ra bén ngoai vai gid giam 20% so vé6i gid du
binh quéan.

b. T6i da 25% tong s6 cO phan ban ra bén ngoai véi gid giam 20% so voi gid dau
binh quan.

c. Tbi da 25% tong sb c6 phan ban ra bén ngoai véi gid giam 25% so véi gid du
binh quéan.

d. Téi da 20% tong s6 ¢ phan ban ra bén ngoai véi gid giam 25% so véi gid dau
binh quéan.

Cau 23: Hoi dong quan tri, Ban gidm ddc, Ban kiém sodt ctia cong ty niém yét phai
nim giir:

a. It nhat 20% vén cb phan ctia Cong ty

b. It nhat 20% vén cb phan trong vong 3 nam ké tir ngay niém yét

c. It nhat 50% s6 co phiéu do minh sé hitu trong 3 nam ké tir ngiy niém

d. {t nhat 30% s6 cb phiéu do minh s& hitu trong 3 ndm ké tir ngay niém

CAu 24: Nha dau tu dit 1énh mua béan ching khodn niém yét tai:

a. Uy ban Ching khodn

b. Trung tdm Giao dich chung khodn
c. Cong ty chirng khoan.
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Cau 25: Hinh thiic bao ldnh phdt hanh trong d6 dot phét hanh sé& bj hiy bo néu

toan bd chirng khodn khong ban duogc hét, goi la:
a. Bao lanh voi cam két chic chén.

b. Bdo lanh véi c6 gang toi da.

c. B4o lanh tat ca hodc khong.
d. T4t ca cdc hinh thic trén.

Cau 26: Trong céc nhan dinh sau day, nhan dinh nao sai vé thi truong chung khoén

thir cap.

a) Thi truong thir cdp 1a noi giao dich cdc ching khodn kém pham chat bi Thi

trudng thir cap tao tinh thanh khoan cho céc ¢6 phiéu dang luu hanh.

¢) Thi truong thir cap tao cho ngudi so hiru chting khodn co hoi dé rit von dau tu

cua ho.

d) Thi truong th cép tao cho moi nguoi dau tu co hoi co ciu lai danh muc dau

tu cua minh.

Cau 28: C6 dong sd hiru ¢6 phiéu wu dai co tic & Viét Nam c6 quyen:

I. Nhan c6 tirc véi mirc vu dai.

II.Tham dy va bi€u quyét tat ca cac van d€ thuoc tham quyén ctia Pai hoi dong co
dong.

II. Khi cong ty gidi thé, dugc nhén lai mdt phan tai san tuong tng véi s6 co
phan gép vao cong ty.

IV. Pugc nhan ¢b tirc vu dai nhu 14i suat trai phiéu ké ca khi cong ty 1am an thua

~
~

10.
a.
b.Ivall
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c. Ivalll
d. Chi IV
e. LIIL IV
f. Tat ca

Cau 29: Pé giao dich chimg khodn niém yét tai Trung tdm giao dich ching
khodn can phai c6 cic budc :

I. Trung tAm giao dich chtng khodn thyc hién ghép 1énh va thong bdo két qua
giao dich cho cong ty ching khoéan.

II. Nha dau tu mo tai khoan, dit Iénh mua ban chiing khodn ma cong ty ching
khodn nhap 1énh vao hé thong giao dich cta Trung tim.

IV. Nha dau tu nhan duoc ching khoédn (néu 1a nguoi mua) hoac tién (néu 1a
nguoi ban) trén tai khoan cua minh tai Cong ty chirng khoén sau 3 ngay lam viéc

ké tir ngdy mua bén.

V. Céng ty chimg khoén thong bdo két qua giao dich cho nha dau tu anh (chi)

hay chi ra trinh ty cdc budc giao dich chung khoan theo cidc phuong an sau:
a. LIL LIV, v

b. L IIL, V, I, IV

c. 1L I, v, IV, III

d. IL 1L I, V, IV

e. Khong c¢6 phuong én nao ding.

Cau 30: Trong thang 7 ching ta khong c6 ngay nghi 18, gia st ban 12 nguoi dau
tu ban cd phiéu trén thi truong chimg khodn tip trung va da dugc bdo 1a ban
thanh cong vao phién giao dich ngay 16 thang 7 (thr 6). Thoi gian thanh toén
theo quy dinh hién hanh 13 T+3. Thoi gian tién dugc chuyén vio tai khoan cia

ban la:
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a) Cha nhat 18/7
b) Thi hai 19/7
¢) Thir ba 20/7
d) Th tu 21/7

¢) Cac phuong 4n trén déu sai.
Cau 31: Thi trudng chimg khodn bao gom

a) Thi truong von va thi truong thué mua
b) Thi trudng c6 phiéu va thi trudng trdi phiéu
¢) Thi truong héi dodi va thi trudng cho vay ngan han

d) Tat ca cac cau trén
Cau 32: Can cu va sy luan chuyén cua cdc nguon von, TTCK chia lam

a) Thi trudng no va thi truong trai phiéu

b) Thi truong tap trung va thi truong OTC

¢) Thi trudng so cip va thi trudng thi cap

d) Ca 3 cau trén déu diing

Cau 33: Cin ctt vao phuong thire hoat dong, TTCK bao gom:
a) Thi truong tha 3 va thi truong OTC

b) Thi truong tap trung va thi trudng phi tap trung

¢) Ca a & b déu ding

d) Cd a & b deéu sai.

Cau 34: Thi trudng mua ban 1an dau cic ching khodn méi phét hanh 1a
a) Thi trudng tién té

b) Thi trudng so cap

¢) Thi trudng thir cp

d) Thi truong chinh thuc

Cau 35: Quy trinh giao dich ching khodn 1a nhu sau:
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I. Khéach hang dat I¢nh.

II. Cong ty chirng khodn nhén va kiém tra 1énh
I1I. Lénh dang ky tai quay giao dich hodc mdy chu
IV. Lénh dugc chuyén dén trung tim giao dich

a) L IL T & IV

b) I, II, IV& 1TI

o L IIL II &IV

e) L, IIL IV & II

Cau 36: SGDCK la

I. Thi truong giao dich tap trung

II. Giao dich chtrng khodn niém yét
III. Thi truong thuong luong

a)l & 11
b) I, II & III

c) II & 111
d) Tét ca déu diing
Cau 37: Nhimng diéu nay sau day ding véi pham trii thi truong tha cdp

I. Thi truong giao dich chirng khodn mua di ban lai
II. Tao tinh thanh khoan cho vén dau tu

III. Tao ra ngudi dau co

IV Tao ra von cho to chirc phat hanh

a) [ &I

b) I, I & 111
oL Il &IV
d) Tat Ca

Cau 38: Trén TTCK, hanh vi ¢é tiéu cuc la:
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a) Giao dich ctia nha dau tu 16n

b) Mua bdn cb phiéu ctia ¢ déng va lanh dao cdc cbng ty niém yét
¢) Mua ban noi gian

d) Mua ban lai chinh ¢ phiéu ctia cong ty niém yét.

Cau 39: bai di¢n giao dich tai TTGDCK

a) La nguoi dugc thanh vién cua TTGDCK cur lam dai dién

b) La cong ty ching khodn dugc UBCK cép gidy phép hoat dong

c) La cong ty chiing khoén thanh vién cua TTGDCK

Cau 40: Chtic nang chinh ctia t6 chiic bao lanh phét hanh 12

a) Tu van

b) Bao tiéu chirng khoan

c¢) Pinh gid CK phat hanh

d) Chuan bi hd so xin phép phat hanh

Céau 41: Hién nay ¢ Viét Nam trong quy dinh vé phat hanh CK ra cong ching thi
ty 16 CK phat hanh ra bén ngoai tdi thiéu phai dat

a) 30%

b) 20%

c) 25%

d) 15%

Cau 42: Cic cdc nha phan tich k¥ thuat it quan tdm dén chi tiéu nao trong sd céc
chi tiéu sau day

a) Sb luong CK giao dich

b) Ty 1& ng trén von c6 dong

c) Xu hudng gia

d) Gid m¢ cua, dong ctra
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Cau 43: Trong khi thuc hién tu doanh, cong ty CK phai tuén thi cic nguyén tic
sau luong CK giao dich

I. Tach bach tai khoan gitra cong ty va khach hang
II. Binh 6n thi truong
III. Tuan thi vé giéi han dau tu, linh vuc dau tu

a) [ & 11

b) IT & III

o) L 1L, II

d) Tét ca déu sai

Céu 44: Chtic nang cua chi s thi truong ching khoén 1a
1. Phong vii biéu phan 4nh nén kinh té

IL. La co s& dé d4nh gid hoat dong cua tirng doanh nghiép
I11. La co s& dé nha dau tu tao lap danh muc dau tu c6 hiéu qua
a)l

b) II

c) [, III

d) L, IL, IIT

Cau 45: DNNN thyc hién ban dau gid c6 phan lan dau ra cong chiing bat budc
phai thyc hién dau gid qua TTGDCK néu khéi luong c6 phan ban ra cong ching
co gia tri:

a) 10 ty dong tré nén

b) Tur 1 dén 10 ty dong

c) 5 ty dong trd nén

d) Tuy DN ¢6 mudn thuc hién ddu gid qua trung tim hay ich

CAu 46: Nha dau tu dit 1énh mua ban ching khoan tai:

a) UBCK
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b) TTGDCK
c) Cong ty chung khoan
d) Tét ca cdc noi trén

Cau 47: Khi 13i suat thi truong ting hodc giam, gid cta cic loai CK nio sau diy

s& bién dong manh nhét.
a) Trai phiéu trung han
b) Trai phiéu dai han

¢) C6 phiéu

d) C6 phiéu wu dai

Céau 48: Trong trudng hop phd san, giai thé doanh nghiép, cic co dong sé&:

a) La chu ng chung

b) Mét toan bo sb tién dau tu

¢) Pugc vu tién tra lai c6 phan da gép trude
d) La ngudi cudi ciing dugc thanh todn
Cau 49: Viéc phat hanh c6 phiéu 1am tang:
a. No cua cong ty

b. Tai san cua cong ty

¢ Vén cb phan cia cong ty

d.Cabvac
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d.
3.

a.

DPE THI CAC NAM TRUOC
Nguoi sé hitu ¢6 phiéu va trai phiéu déu dwoc huéng:
Lai suét ¢ dinh
Thu nhap phu thudc vao hoat dong cia cong ty
Puoc quyén bau cir tai Pai hdi co dong
Li suat tir von ma minh dau tu vao cong ty
Cac ciu nao sau day ding véi thi treong so cip
Lam ting lugng vén dau tu cho nén kinh té.
Lam tang luong tién trong luu thong.
Khong 1am ting lugng tién trong luu thong.
Gi4 phét hanh do quan hé cung cau quyét dinh
Thi truwong thir cap

La noi cdc doanh nghiép huy dong vén trung va dai han théng qua viéc

phat hanh c6 phiéu va trdi phiéu.

b.
C.
d.
4.

La noi mua ban céc loai chimg khodn kém chat lugng.
La noi mua ban cidc chung khodn da phat hanh.
La thi truong chimg khodn kém phét trién

Péi v6i cong ching diu tw, tai liéu nao quan trong nhat trong ho so

dang ky phat hanh ra cong ching:

a.

b.

/4
A

doc.

C.

d.

Ban sao gidy phép thanh lap va ding ky kinh doanh.

Danh sich va so yéu 1y lich thanh vién Hoi déng Quan Tri va Ban gidm

Pon xin phép phat hanh.

Ban céo bach.
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5. Trat tw wu tién 1énh theo phwong thirc khép 1€nh la:

a. Thoi gian, gid, s6 luong.
b.  Gid, thoi gian, sb luong.
c. S luong, thoi gian, gia.
d.  Thoi gian, s6 luong, gi.

6. Cac chi tiéu nao sau day khong phai la chi tiéu cia phan tich co ban:

a. Cac chi ti€u phan dnh kha nang sinh 161 cua cong ty

b. Cac chi ti€u phan dnh kha nang thanh toin cua cong ty
c. Tys6P/E

d. Chi sb gi4 cta thi trudng ching khodn

7. Giao dich theo phwong phap khép lénh & Viét Nam quy dinh don vi
yét gia doi véi nhitng c6 phiéu cé mire gia tir 50.000 dong dén 99.500 dong
la:

a. 100d
b. 2004
c. 3004
d. 5004

8.  M¢énh gia trai phiéu phat hanh ra cong ching ¢ Viét Nam la:
a.  Tbi thiéu 1a 100.000 ddng va boi sb ciia 100.000 dong

b.  100.000 dong

c.  10.000 dong

d.  200.000 dong
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9.

Gia sir c6 phiéu A c6 gia déng cira & phién giao dich trudc la: 101.000

déng, theo quy ché giao dich & thi truong chitng khoan Viét Nam hién nay,

mirc gia nao sé la mirc dat 1énh hop 1€ trong cac mire gia sau:

a.

b.

C.
d.
12.

101.500 dong

100.000 dong

106.050 dong

95.000 dong

Thi trwong chirng khoan la mot b¢ phan cua:
Thi truong tin dung

Thi truong lién ngan hang

Thi trudng vén

Thi truong mé

Khi pha sin, giai thé cong ty, nguoi nam giir trai phiéu sé dwgc hoan

Trudc cdc khoan vay c6 thé chap va cic khoan phai tra

Trudc thué

Sau céc khoan vay c6 thé chip va cdc khoan phai tra

Trudc cdc cd dong ndm giit cd phiéu vu dii va cd phiéu phd thong

Mt trong nhirng diéu kién phat hanh c6 phiéu lin diu ra cong chiing

¢ Viét Nam la:

a.

C6 von tdi thiéu 1a 10 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia 2 ndm lién trudc

nam dang ky phai c6 1ai.

b.

C6 von tdi thiéu 1a 10 ty USD, hoat dong kinh doanh cta nim lién trudc

ndm dang ky phét hanh phai c6 1ai.
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C.

C6 vén t6i thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia 2 nam lién trudc

nam dang ky phai c6 1ai.

d.

C6 von tbi thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia nam lién trudc

ndm dang ky phét hanh phai c6 1ai.

13.

Ty 1€ nam giir toi da ctiia nha dau tw nwéc ngoai doi voi co phiéu cia

mot t6 chirc niém yét duwoce quy dinh theo phap luat Viét Nam la:

a.
b.
C.
d.
14.

vong:
a.

b.

C.

d.

15.

25% tong sb c6 phiéu
49% tong s6 cb phiéu
30% tong sb co phiéu
27% tong sb c6 phiéu

T6 chirc phat hanh phai hoan thanh viéc phan phéi ¢6 phiéu trong

60 ngay ké tir ngay gidy ching nhan ding ky phat hanh c6 hiéu luc.
70 ngay ké tir ngay gidy chiig nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.
80 ngay ké tlr ngdty gidy ching nhan diang ky phat hanh c6 hiéu lyc.
90 ngay ké tir ngly gidy chirg nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.

Hji dong quan tri, Ban giam doc, Ban Kiém soat ciia Cong ty niém yét

phai nam giir:

a.
b.
C.
d.
16.

trén:

[t nhat 20% vén c6 phan ctia Cong ty.

[t nhat 20% vén c6 phiéu do minh s& hitu trong 3 nim ké tir ngy niém yét
[t nhat 50% s6 ¢ phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém yét
It nhat 30% sb c6 phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém yét

To chirc phat hanh, to chirc niém yét cong bo bao cao tai chinh nim
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a. 3 sdbdo lién tiép ctia mot 1o bdo
b. 4 s bdo lién tiép cia mot td bdo
c. 55 bdo lién tiép cua mot td bdo
d. 656 bdo lién tiép cia mot td bido

17. Giao dich theo phwong phap khép 1énh & Viét Nam quy dinh don vi
yét gia déi véi nhitng c6 phiéu c6 mirc gia dwéi 50.000d0ng 1a

a. 100 d

b. 200 d
C. 300d
d. 500 d

18. Khi nha dau tw mua c6 phin qua diu gia tai Trung tAm Giao dich
chitng khoan Ha N¢i, nha diu tw phai dit coc:

a. 10% gia tri c6 phan ding ky mua tinh theo gia khoi diém

b. 15 % gia tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khéi diém

C. 5% gi4 tri co phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

d. Khong phai dit coc.

19. Bién d¢ dao dong gia trén thi trwong ching khoan Viét Nam do:
a. B0 trudng B tai chinh quy dinh.

b. Chu tich ty ban Ching khodn Nha nudc quy dinh.

C. Théng ddc Ngan hang Nha nudc quy dinh.

d. Gidam déc Trung tim Giao dich Ching khodn quy dinh.

20. Trong truong hop pha sin, giai thé doanh nghiép, cic c6 dong sé:

a. La chu no chung
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22.
L.

1.
dong.

I1I.

MAét toan bo s tién dau tu

Puoc vu tién tra lai ¢ phan dd gép trudce

La ngudi cubi ciing dugc thanh todn

Nha dau tw dit Iénh mua ban chimg khoan niém yét tai:

Uy ban Chiing khodn

Trung tdm Giao dich chiing khoan

Cong ty chung khoan.

Co d6ng s6 hiru c6 phiéu wu dii co tire & Viét Nam c6 quyén:
Nhan ¢0 tirc v6i mic vu dai.

Tham dy va bi€u quyét tat ca cac van dé thudc tham quyen ctia Pai hoi dong cod

Khi cong ty giai thé, dugc nhan lai mot phan ti san tuong tng voi sb cb

phan gép vao cong ty.

IV. Puoc nhan ¢ tirc vu dai nhu 14i suat trai phiéu ké ca khi cong ty 1am an
thua 16.

a. I

b. Ivall

C. Ivalll

d. ChilVv

e. [ I IV

f.  Tatca

23. Dé giao dich chimg khodn niém yét tai Trung tim giao dich ching

khoan can phai cé cac buérc :
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L. Trung tim giao dich chimg khoan thyc hién ghép 1énh va thong bdo két
qua giao dich cho cong ty chiing khoan.

II. Nha dau tuv mé tai khoan, dit 1énh mua bdn chimg khodn ma cong ty

chting khodn nhap 1énh vao hé thong giao dich cta Trung tam.

[II. Nha du tu nhan duge ching khoan (néu 12 nguoi mua) hodc tién (néu 1a
nguoi ban) trén tai khoan cuia minh tai Cong ty chirng khoén sau 3 ngay lam viéc

ké tir ngdy mua bén.
IV. Céng ty ching khodn thong bdo két qua giao dich cho nha dau tu

Anh (chi) hay chi ra trinh ty cic budc giao dich chiing khodn theo cac phuong éan

sau:

a. L 1L, III, IV
b. L 1L 11, IV
C. IL I, IV, III
d. IL IIL, I, IV

24. Trong thang 7 ching ta khéng c6 ngay nghi I¢, gia sir ban 13 nguoi
diu tu ban c6 phiéu trén thi treong chig khoan tip trung va da dwoc bao
la ban thanh cong vao phién giao dich ngay 16 thang 7 (thir 6). Thoi gian
thanh toan theo quy dinh hién hanh la T+3. Thoi gian tién dwoce chuyén vao

tai khoan caa ban la:

a. Chu nhat 18/7

b. Thtr hai 19/7

C. Thu ba 20/7

d. Thu tu 21/7

25.  Quy trinh giao dich chirng khoan la nhw sau:
L Khéach hang dat 1énh.
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II.

I1I.
IV.

26.

II.

I1I.
IV.

C.

d.

28.

Cong ty chtng khodn nhan va kiém tra 1énh
Lénh ding ky tai quay giao dich hoic mdy chu
Lénh duoc chuyén dén trung tim giao dich

LIL I & IV

L IL IV& TIT

LI I & IV

LILIV &I

Nhitng diéu nay sau diy ding véi pham tru thi truong thir cap
Thi truong giao dich chting khodn mua di ban lai
Tao tinh thanh khoan cho von dau tu

Tao ra nguoi dau co

Tao ra vbn cho t6 chtrc phdt hanh

[&1T

I, IT & III

LI &IV

Tat Ca

Trén TTCK, hanh vi ¢6 tiéu cuc la:

Giao dich ciia nha dau tu 16n

Mua bén ¢6 phiéu cia c6 dong va lanh dao cic cong ty niém yét
Mua bén ndi gian

Mua bén lai chinh c6 phiéu ctia cong ty niém yét.

Su tach biét gitra phong moi gioi va phong tw doanh cia cong ty

ching khoan sé lam cho:
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C.

d.

31.

Tang chi phi giao dich

Tang chi phi nghién ctru

Gay kho khan cho cong ty trong cong viec

Khach hang yén tdm va tin tudng vao cong ty

Dai dién giao dich tai TTGDCK

La nguoi dugc thanh vién cua TTGDCK cur 1am dai dién
La cong ty ching khodn dugc UBCK cép gidy phép hoat dong
La cong ty chiing khodn thanh vién cua TTGDCK

Nha dau tw dit Iénh mua ban ching khoan tai:
UBCK

TTGbCK

Cong ty chung khoan

Tat ca cic noi trén

Giao dich theo phwong phap khép lénh ¢ Viét Nam quy dinh don vi

yét gia ddi voi nhirng co phiéu cé mire gia tir 50.000 dong dén 99.500 dong

la:

a.
b.
C.

d.

32.

a.

1004
2004
3004
5004
Thi truong thir cap

La noi cdc doanh nghiép huy dong vén trung va dai han théng qua viéc

phat hanh c6 phiéu va trdi phiéu.

b.

La noi mua béan céc loai chirng khodn kém chat luong.
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g.
h.
3s.

La noi mua ban cidc chung khodn da phat hanh.

La thi truong chimg khodn kém phét trién

Trat tw wu tién 1énh theo phwong thirc khop 1€nh la:
Thoi gian, gid, s6 luong.

Gid, thoi gian, s6 luong.

S6 luong, thoi gian, gia.

Thoi gian, sb lugng, gid.

Cac chi tiéu nao sau day khong phai la chi tiéu cua phan tich co ban:
Céc chi tiéu phan anh kha nang sinh 161 cua cong ty
Céc chi tiéu phan anh kha nang thanh todn ctua cong ty
Ty s6 P/E

Chi sb gid cua thi trudng ching khodn

Péi v6i cong ching diu tw, tai liéu nao quan trong nhat trong ho so

dang ky phat hanh ra cong ching:

Ban sao gidy phép thanh lap va ding ky kinh doanh.

Danh sich va so yéu 1y lich thanh vién Hoi déng Quan Tri va Ban gidm

Pon xin phép phat hanh.

Ban céo bach.

Dai dién giao dich tai TTGDCK

La nguoi dugc thanh vién cua TTGDCK cur 1am dai dién

La cong ty ching khodn dugc UBCK cip gidy phép hoat dong
La cong ty chiing khodn thanh vién cua TTGDCK
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37. Gia sir co phiéu A cé gia dong cira & phién giao dich trwéc la: 101.000
déng, theo quy ché giao dich & thi truong chitng khoan Viét Nam hién nay,

mirc gia nao sé la mirc dat 1énh hop 1€ trong cac mire gia sau:

a.  101.500 dong

b.  100.000 dong

c.  106.050 dong

d.  95.000 dong

38. Mt trong nhirng diéu kién phat hanh c6 phiéu lin dau ra cong chiing
¢ Viét Nam la:

a.  C6 vbn tbi thiéu 12 10 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia 2 nim lién trudc
ndm dang ky phai c6 lai.

b.  C6 vbn tdi thiéu 1a 10 ty USD, hoat dong kinh doanh cta nim lién trudc
nam dang ky phat hanh phai c6 1ai.

c.  C6 von tdi thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh cta 2 nim lién trudc
ndm dang ky phai c6 lai.

d.  C6 vbn téi thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia nim lién trudc
nam dang ky phat hanh phai c6 1ai.

39. Ty 1¢ nam giir t6i da ciia nha diu tw nwéc ngoai doi véi cd phiéu cia
mot t6 chirc niém yét duwoce quy dinh theo phap luat Viét Nam la:

a. 25% tong sb ¢6 phiéu

b.  49% tong sb co phiéu

C. 30% tong sb c6 phiéu

d. 27% tong sb c6 phiéu

40. Hdi dong quan tri, Ban giam ddc, Ban kiém soat ciia Cong ty niém yét

phai nam giir:
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C.

d.

42,

[t nhat 20% vén c6 phan ctia Cong ty.

It nhat 20% vbn c6 phiéu do minh s& hitu trong 3 ndm ké tir ngay niém yét
It nhat 50% sb c6 phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém yét
[t nhat 30% s6 ¢ phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém yét
Ménh gia trai phiéu phat hanh ra cong chiing ¢ Viét Nam la:

Tbi thiéu 1a 100.000 ddng va bdi s6 cia 1000.000 dong

100.000 dong

10.000 ddng

200.000 dong

Giao dich theo phwong phap khép Iénh & Viét Nam quy dinh don vi

yét gia ddi véi nhitng c6 phiéu c6 mire gia dwéi 50.000dong 1a

a.
b.
C.

d.

43.

100 d
200 d
300d
500 d

Khi nha diu tw mua c6 phin qua diu gia tai Trung tim Giao dich

chitng khoan Ha N¢i, nha diu tw phai dit coc:

a.

b.

10% gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

15 % gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

5% gi4 tri co phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

Khong phai dat coc.

Bién d¢ dao dong gia trén thi trwong ching khoan Viét Nam do:
B0 trudng Bo tai chinh quy dinh.

Chu tich ty ban Ching khodn Nha nudc quy dinh.
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C. Théng déc Ngan hang Nha nude quy dinh.

d. Gidam déc Trung tim Giao dich Ching khodn quy dinh.

45. Hpi dong quan tri, Ban giam doc, Ban kiém soat ciia cong ty niém yét
phai nim giii:

a. [t nhat 20% vén c6 phan cua Cong ty

b. [t nhat 20% vén c6 phan trong vong 3 nam ké tir ngay niém yét
C. It nhat 50% s6 c6 phiéu do minh s¢ hitu trong 3 nam ké tir ngay niém
d. It nhat 30% sb c6 phiéu do minh sé hitu trong 3 nam ké tir ngay niém

46. T6 chirc phat hanh phai hoan thanh viéc phan phédi c6 phiéu trong

vong:

a. 60 ngay ké tir ngay gidy ching nhan dang ky phat hanh cé hiéu luc.
b. 70 ngay ké tir ngdy gidy chirng nhan ding ky phat hanh c6 hiéu luc.
c. 80 ngay ké tir ngay gidy chimg nhan diang ky phat hanh c6 hiéu luc.
d. 90 ngay ké tir ngay gidy chimg nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.

47. Trong thang 7 ching ta khéng c6 ngay nghi I¢, gia sir ban 13 nguoi
diu tu ban c6 phiéu trén thi treong chig khoan tip trung va da dwoc bao
la ban thanh cong vao phién giao dich ngay 16 thang 7 (thir 6). Thoi gian
thanh toan theo quy dinh hién hanh la T+3. Thoi gian tién dwoce chuyén vao
tai khoan caa ban la:

a. Chu nhat 18/7
b. Thu hai 19/7
C. Thu ba 20/7
d. Thu tu 21/7

48. Co quan c6 quyén lye cao nhit ciia cong ty c6 phan?
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50.

trén:

S1.
L.

II.
dong.

I1I.

Hoi dong quan tri.

Kiém sodt vién.

Ban gidm ddc cong ty.

Pai hoi c6 dong.

Nha dau tw dit Iénh mua ban chimg khoan niém yét tai:
Uy ban Chiing khodn

Trung tdm Giao dich chirng khoan

Cong ty chung khoan.

To chirc phat hanh, to chirc niém yét cong bo bao cao tai chinh nam

3 56 bdo lién tiép cuia mot 10 bdo

4 sb béo lién tiép ciia mot td béo

5 sb béo lién tiép ctia mot td béo

6 s6 béo lién tiép ctia mot to bao

C6 dong so hiru ¢ phiéu wu dai co tirc ¢ Viét Nam c6 quyén:
Nhan cb tirc voi mire wu dai.

Tham du va bi€u quyét tat ca cac van dé thudc tham quyén cua Pai hoi dong ¢6

Khi cong ty gidi thé, dugc nhén lai mQt phan tai san twong ng vai s6 cd

phan gép vao cong ty.

IV. Puoc nhan ¢ tirc vu di nhu 14i suat trai phiéu ké ca khi cong ty 1am an
thua 16.

I
h. Ivall
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i.  Ivalll
j.  ChilVv
k. LILIV
. Tatca

52. Cac cac nha phan tich k§y thuit it quan tAm dén chi tiéu nao trong sé

cac chi tiéu sau day

a. S6 lwong CK giao dich

b. Ty 1€ no trén von ¢6 dong
C. Xu hudng gid
d. Gid m¢ cua, dong ctra

53. Dé giao dich chimg khodn niém yét tai Trung tAm giao dich ching

khoan can phai cé cac buérc :

L. Trung tdm giao dich ching khodn thuc hién ghép 1énh va théng bdo két
qua giao dich cho cong ty chirng khoan.

II. Nha dau tu mo tai khoan, dit 1énh mua ban ching khodn ma cong ty

chting khodn nhap 1énh vao hé thong giao dich cta Trung tam.

[II. Nha dau tu nhan dugc chimg khoédn (néu la ngudi mua) hodc tién (néu la
nguoi ban) trén tai khoan cua minh tai Cong ty chirng khoén sau 3 ngay lam viéc

ké tir ngay mua ban.
IV. Cong ty ching khoén thong béo két qua giao dich cho nha dau tu

Anh (chi) hay chi ra trinh ty cic budc giao dich chiing khodn theo cac phuong éan

sau:

a. L 1L, III, IV
b. I 1L, 11, IV
C. IL I, IV, III
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54.

II.

I1I.
IV.

5S.

II.

I1I.
IV.

h.

56.

IL L, I, IV

Quy trinh giao dich chitng khoan la nhw sau:
Khach hang dat 1€nh.

Cong ty chtng khodn nhan va kiém tra 1énh
Lénh ding ky tai quay giao dich hoic may chi
Lénh duoc chuyén dén trung tdm giao dich

LIL I & IV

L IL IV& TIT

LI I & IV

LILIV &I

Nhiing diéu nay sau diy ding v6i pham tru thi truwong thir cAp
Thi trudng giao dich chirng khodn mua di bén lai
Tao tinh thanh khoan cho vén dau tu

Tao ra nguoi dau co

Tao ra von cho t chiic phat hanh

[&1T

I, IT & III

LI &IV

Tat Ca

Sw tach biét giira phong moi giéi va phong tw doanh cia cong ty

chirng khoan sé lam cho:

a.

b.

Tang chi phi giao dich

Tang chi phi nghién ctru
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C. Gay kho khan cho cong ty trong cong viéc
d. Khéach hang yén tdm va tin tudng vao cong ty
57. Ty 1é nim giir t6i da ciia nha diu tw nwéc ngoai doi véi cd phiéu caa

mot t6 chirc niém yét trén thi trwomg chimg khoan Viét Nam la:

a. 25%
b. 27%
C. 35%
d. 49%

58. Trong cac nhan dinh sau diy, nhan dinh nio sai vé thi truwong thir cap
a. La noi chao ban cac CK mdi phat hanh

b. Tao tinh thanh khoan cho CK

C. Tao cho nguoi s¢ hiru CK co hoi rit von

d. Cho phép cdc nha dau tu sip xép lai danh muc dau tu

59. Trong khi thuc hién tu doanh, cong ty CK phai tuan tha cac nguyén
tic sau lwong CK giao dich

I. Tach bach tai khoan gitra cong ty va khéach hang
IL. Binh 6n thi truong

[11. Tudn thu vé gidi han dau tu, linh vuc dau tu

a. [&II

b. IT & IIT

C. I IL, 11

d. Tat ca déu sai

60. Chirc ning cia chi so thi trwong chimg khodn 1a

I.  Phong vil biéu phan 4nh nén kinh té
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C.
d.
62.

La co s& dé ddnh gid hoat dong cia tirng doanh nghiép

La co s& dé nha dau tu tao 1ap danh muc dau tu c6 hi¢u qua

II

I, III

I, I, IIT

Nguyén tic co ban vé hoat dong ciia Sé giao dich ching khoan?
Trung thyc, chinh x4c va day du.

Trung thuc, khdch quan va cong bang.

Cong khai, cong bang va trung thuc.

Pau gi4, trung gian va cong khai.

Ty 1€ nam giir toi da ctia nha dau tw nwéc ngoai doi véi co phiéu caa

mét t6 chirc niém yét trén thi trweong chirng khodn Viét Nam la:

a.

b.

64.

25%

27%

35%

49%

Trén TTCK, hanh vi ¢6 tiéu cuc la:

Giao dich cuia nha dau tu 16n

Mua bén ¢6 phiéu cia c6 dong va lanh dao cic cong ty niém yét
Mua bén ndi gian

Mua bén lai chinh ¢ phiéu ctia cong ty niém yét.

Trat tw wu tién 1énh theo phwong thirc khop 1€nh la:

Thoi gian, gid, s6 luong.
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b.  Gi4, thoi gian, s6 luong.
c. S luong, thoi gian, gid.
d.  Thoi gian, s6 lugng, gia.

65. Nha dau tu dit 1énh mua ban chimg khoan tai:

a. UBCK

b. TTGBCK

C. Cong ty chung khoan

d. Tat ca cdc noi trén

66. Mot trong nhirng diéu kién phat hanh c6 phiéu lin diu ra cong ching
¢ Viét Nam la:

a.  C6 vbn téi thiéu 12 10 ty VND, hoat dong kinh doanh ctia 2 nim lién trudc
nam dang ky phai c6 1ai.

b.  C6 vbn tdi thiéu 1a 10 ty USD, hoat dong kinh doanh cta nim lién trudc
ndm dang ky phét hanh phai c6 1ai.

c.  C6 von tdi thiéu 1a 5 ty VND, hoat dong kinh doanh cta 2 nim lién trudc
ndm dang ky phai c6 lai.

d.  C6 vbn tdi thiéu 1a 5 ty VND, hoat déng kinh doanh cta niam lién trudc
nam dang ky phat hanh phai c6 1ai.

67. Cac chi tiéu nao sau day khong phai la chi tiéu cia phan tich co ban:

1. Céc chi tiéu phan anh kha nang sinh 161 cua cong ty

J- Céc chi tiéu phan anh kha nang thanh todn ctua cong ty
k. TysbP/E

1. Chi sb gi4 cua thi trudng ching khodn
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68.

Gia sir c6 phiéu A c6 gia déng cira & phién giao dich trudc la: 101.000

déng, theo quy ché giao dich & thi truong chitng khoan Viét Nam hién nay,

mirc gia nao sé la mirc dat 1énh hop 1€ trong cac mire gia sau:

a.

b.

101.500 dong

100.000 dong

106.050 dong

95.000 dong

Chirc ning ciia chi so thi treong chimg khodn 1a
Phong vil biéu phan 4nh nén kinh té

La co s& dé ddnh gid hoat dong cia tirng doanh nghiép

La co s¢ dé nha dau tu tao 1ap danh muc dau tu ¢6 hi¢u qua

II

I, III

I, I, IIT

Dai dién giao dich tai TTGDCK

La nguoi dugce thanh vién cua TTGDCK cur lam dai dién

La cong ty ching khodn dugc UBCK cép gidy phép hoat dong
La cong ty chiing khoan thanh vién cua TTGDCK

Khi pha sén, giai thé cong ty, ngwoi nim giir trai phiéu sé dwge hoan

Trude cac khoan vay c6 the chap va ciac khoan phai tra
Truoc thué

Sau céc khoan vay c6 thé chap va cic khoan phai tra
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d.  Trudc cic cd déng ndm giit co phiéu wu dai va co phiéu pho thong

72. Ty 1é nim giir t6i da ciia nha diu tw nwéc ngoai doi véi cd phiéu caa
mét t6 chirc niém yét dwoc quy dinh theo phap luit Viét Nam la:

a. 25% tong sb co phiéu

b.  49% tong s6 co phiéu

C. 30% tong sb co phiéu

d. 27% tong sb c6 phiéu

73. Giao dich theo phwong phap khép Iénh ¢ Viét Nam quy dinh don vi
yét gia ddi véi nhitng c6 phiéu c6 mire gia dwéi 50.000dong 1a

a. 100 @
b. 2004
C. 300 d
d. 5004

74. Khi nha diu tw mua c6 phian qua ddu gia tai Trung tAm Giao dich

chimg khoan Ha N¢i, nha diu tw phai dit coc:

a. 10% gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

b. 15 % gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

C. 5% gi4 tri c6 phan dang ky mua tinh theo gid khoi diém

d. Khong phai dat coc.

75. Té chirc phat hanh phai hoan thanh viéc phan phédi c6 phiéu trong

vong:

a. 60 ngay ké tir ngay gidy chirng nhén ding ky phét hanh c6 hiéu luc.
b. 70 ngay ké tir ngdy gidy chirng nhan ding ky phdt hanh c6 hiéu luc.
C. 80 ngay ké tir ngay gidy chimg nhan dang ky phat hanh c6 hiéu luc.
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d.

76.

90 ngay ké tir ngay gidy chirng nhan dang ky phét hanh c6 hiéu luc.

Hoi dong quan tri, Ban giam doc, Ban kiém soat ciia cong ty niém yét

phai nam giir:

a.
b.
C.

d.

77.

[t nhat 20% vén c6 phan cua Cong ty

[t nhat 20% vén c6 phan trong vong 3 nam ké tir ngay niém yét

It nhat 50% s6 c6 phiéu do minh sé hitu trong 3 nam ké tir ngay niém
It nhat 30% s6 c6 phiéu do minh sé hitu trong 3 nam ké tir ngay niém

Trong thang 7 chiing ta khong cé ngay nghi 1&, gia sir ban 1a nguoi

diu tu ban c6 phiéu trén thi treong chig khoan tip trung va da dwoc bao

la ban thanh cong vao phién giao dich ngay 16 thang 7 (thw 6). Thoi gian

thanh toan theo quy dinh hién hanh la T+3. Thoi gian tién dwoc chuyén vao

tai khoan cia ban la:

a.

b.

C.

d.

79.

Chu nhat 18/7

Thtr hai 19/7

Thu ba 20/7

Thu tu 21/7

Co quan c¢6 quyén lwe cao nhit ciia cong ty c6 phan?
Hoi dong quan tri.

Kiém sodt vién.

Ban gidm ddc cong ty.

Pai hoi c6 dong.

Céc cac nha phan tich ki thuit it quan tam dén chi tiéu nao trong so

cac chi tiéu sau day

a.

S6 luong CK giao dich
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b. Ty 1€ ng trén von c6 dong
C. Xu hudng gia
d. Gid mo cua, dong ctra

80. Dé giao dich chimg khodn niém yét tai Trung tAm giao dich ching

khoan can phai c6 cac buére :

L. Trung tim giao dich chimg khoan thyc hién ghép 1énh va thong bdo két
qua giao dich cho cong ty chiing khoan.

II. Nha dau tu mé tai khoan, dit 1énh mua ban chimg khodn ma cong ty

chting khodn nhap 1énh vao hé thong giao dich cta Trung tam.

[II. Nha du tu nhan duge ching khoan (néu 12 nguoi mua) hodc tién (néu 1a
nguoi ban) trén tai khoan cuia minh tai Cong ty chirng khodn sau 3 ngay lam viéc

ké tir ngdy mua bén.
IV. Céng ty ching khodn thong bdo két qua giao dich cho nha dau tu

Anh (chi) hay chi ra trinh ty cdc budc giao dich chiing khodn theo cic phuong éan

sau:

a. L, 1L, 100, TV

b. L IIL I, IV

C. IL I, IV, III

d. IL I, I, TV

81. Quy trinh giao dich chirng khoan la nhw sau:
L Khéich hang dat 1énh.

II.  Cong ty ching khodn nhan va kiém tra 1énh

III. Lénh dang ky tai quiy giao dich hodc mdy chu

IV. Lénh dugc chuyén dén trung tim giao dich
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a. L IL I & IV
b. LIL IV& 1T
C. [ IIL I & IV
d. LILIV &

82. (o6 dong sé hiru co phiéu wu dii cd tire & Viét Nam c6 quyén:

I. Nhan co6 tirc voi mie vu dai.
II.  Tham dyu va biéu quyét tat ca cac van dé thudc tham quyén cia Pai hoi dong co
dong.

III.  Khi cong ty giai thé, dugc nhan lai mot phan tai san twong ng voi s6 cd
phan gép vao cong ty.
IV. Puoc nhan ¢ tirc vu di nhu 14i suat trdi phiéu ké ca khi cong ty 1am an

thua 10.

a. I

b. Ivall

C. Ivalll
d. Chi IV
e. [ III. IV
f.  Tatca

83. Nhimg diéu nay sau diy ding v6i pham tru thi truwong thir cAp
L. Thi truong giao dich chting khodn mua di ban lai

II.  Tao tinh thanh khoan cho vén dau tu

[II. Tao ra ngudi dau co

IV. Tao ra vén cho t6 chirc phat hanh

a. [& 11
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b.
C.
d.
84.

a.

I, IT & III

LI &IV

Tat Ca

Thi truong thit cap

La noi cdc doanh nghiép huy dong vén trung va dai han théng qua viéc

phat hanh c6 phiéu va trdi phiéu.

b.
C.
d.
85S.

La noi mua bdn céc loai chimg khodn kém chit lugng.
La noi mua ban céc ching khodn da phat hanh.
La thi truong chimg khoan kém phat trién

Sw tach biét giira phong moi giéi va phong tw doanh cia cong ty

chirng khoan sé lam cho:

a.
b.
C.
d.
86.

trén:

Tang chi phi giao dich

Tang chi phi nghién ctru

Gay kho khan cho cong ty trong cong viéc
Khach hang yén tdm va tin tudng vao cong ty

To chirc phat hanh, to chirc niém yét cong bo bao cao tai chinh nam

3 s6 bdo lién tiép cua mot 1o bdo

4 6 béo lién tiép ctia mot to bao

5 s6 béo lién tiép ctia mot to béao

6 s6 béo lién tiép ctia mot to béao

Trong cac nhin dinh sau diy, nhin dinh nao sai vé thj truong thir cap
La noi chao ban cdc CK madi phat hanh

Tao tinh thanh khoan cho CK
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C. Tao cho ngudi s¢ hitu CK co hoi it vén
d. Cho phép cdc nha dau tu sip xép lai danh muc dau tu

88. Trong khi thyc hién tw doanh, cong ty CK phai tuan tha cac nguyén
tic sau lwong CK giao dich

I. Tach bach tai khoan gitra cong ty va khéach hang
II. Binh 6n thi truong

[11. Tudn thu vé gidi han dau tu, linh vuc dau tu

a. [& 10

b. &I

C. I IL 11

d. Tat ca déu sai

89. Khi lai suit thi truong ting hoic giam, gia cia cac loai CK nao sau
day sé bién dong manh nhit.

a. Tréi phiéu trung han
b.  Trai phiéu dai han
c.  Cb phiéu

d.  Cb phiéu uvu dii

90. Giao dich theo phwong phap khép Iénh ¢ Viét Nam quy dinh don vi
yét gia ddi voi nhirng co phiéu cé mire gia tir 50.000 dong dén 99.500 dong
la:

a. 100d
b. 2004
C. 3004
d. 5004
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