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GIAO TRINH MON HQC

Tén mon hoc : Thi trudong chirng khoan
Ma moén hoc: MH18
Vi tri, tinh chit, ¥ nghia va vai tré ciia mén hoc:
- Vi tri: Mén hoc duge bd tri giang day sau khi hoc xong cac mén hoc co s&
- Tinh chat: La mén hoc chuyén mon nghé
- Y nghia va vai trd ctia mon hoc: Cung cap cho sinh vién kién thiic co ban va nang cao
v€ thi truong chung khoan. C6 kha nang phan tich co ban va phan tich ky thuat vé thi
truong chirng khoan. C6 kha nang tham gia dau tu va quan ly danh muyc dau tu c6 hi¢u
qua trén thi truong chirng khoan. Huan luyén ky nang nghé nghiép dé sinh vién cé thé
tim viéc lam va dam nhan cong viéc tai cac vi tri khac nhau trén thi trudng ching
khodn, nhu: lam viéc tai cac Vu chuyén moén ctia Uy ban chimg khodn, ddm nhan céc
vi tri trong S¢ giao dich chirng khoan hodc Trung tdm luu ky ching khodn, lam viéc tai
cac cong ty chung khodn véi cac chuc danh nhu nha tu van dau tu chung khoan,
chuyén gia phan tich thi trudong, quan 1y danh muc dau tu, moi gidi, tu doanh hodc co
thé lam vié€c tai cac cong ty quan ly quy, cac quy dau tu, cac cong ty ni€m yét.
Muc tiéu ciia mon hoc:

- Vé kién thic:

+ Trinh bay duogc nhimg kién thirc co ban vé thi truong chimg khoan;

+ Phan biét dugc céc loai chung khoan trén thi truong ching khoan;

+ Giai thich duoc hé thong chi tiéu vé phan tich chimg khoén;

+ Van dung nhing ndi dung kién thirc cia thi truong ching khoan vao phan tich
tinh hinh tai chinh doanh nghiép.

- V& k¥ nang;

+ Tinh toan va lam duogc céc bai tap thuc hanh vé phan tich chirng khoan;

+ Phan tich dugc nhitng 4anh hudng cua thi truong ching khoan téi hoat dong tai
chinh ctia doanh nghiép;

+ Tu van cho ldnh dao doanh nghiép dau tu va huy dong vén ¢ hiéu qua trén
thi truong ching khoén;

-Vé nang lyc tu chu va trach nhiém:

Cé y thic hoc tap nghiém tic, tiép can khoa hoc khi xem xét mot vin dé thudc
linh vyec tai chinh va chiing khoan.



Noi dung ciia moén hoc:
CHUONG 1: BAN CHAT VA VAI TRO CUA THI TRUONG CHUNG KHOAN
Ma chuwong: TCCKO1
Giéi thié}l: Trinh bay khai niém, ban chét va vai tro cia thi truong chimg khoan
trong nén kinh té
Muc tiéu:
- Trinh bay duoc khai niém vé chimg khoan va thi truong chimg khoan;
- Biét qu4 trinh hinh thanh phat trién thi trudng chimg khoan;
- Li¢t ké dugc nhitng han ché cua thi truong chung khoén;
- Biét cac thanh phan tham gia trén thi trudng ching khoén;
- M6 ta dugc cau cua thi truong chimg khoan va mdi quan hé giira thi truong
chirng khodn véi tai chinh doanh nghiép;
- Giai thich dugc ban chit cua thi truong ching khoan;
- Chung minh dugc chirc ndng va vai tro cua thi truong chimg khodn;
- Van dung vao cong viéc chuyén mon ¢ vi tri lam vi¢c sau khi tdt nghi¢p;
- Rén luyén tinh cin thin chinh x4c, nghiém tac khi nghién ctru.
No6i dung chinh:
1. Thi truong chiing khoan
1.1. Khai niém vé chimg khoan
,Chl'rng khoan la béng chl'{ng Xac phém quyén va loi ich hop phap cia ngLf(‘)ri SO
hfru do1 voi tai san hodc phan von cua to WChlfl’C phat hanh. Chung khoan dugc thé hién
bejlng hinh thirc qchl’m’g chi, but ‘Eoén ghi sb hodc dﬁ:‘ ligu dién thoai . Chung khoan bao
gém cac loai: ¢0 phiéu, trai phiéu, chimg chi quy dau tu, chung khoan phai sinh. Thuc
chat chung khoan 1a mét loai hang hoa dac biét.
7 Chl'l:pg khoan 12 mot phuong tién hang héa triru twong c6 thé thoa thuan va co
thé thay thé duoc, dai dién cho mot gia tri tai chinh.

Céc loai chimg khoan: chirng khoan c6 phan (vi du c6 phiéu pho thong ctia mot
cong ty), chimg khoan ng (nhu trai phiéu nha nuéec, trai phiéu cong ty...) va cac chimg
khoan phai sinh (nhu cac quyén chon, hop déng quy doi — Swap, hop dong twong lai,
Hop dong ky han). O cac nén kinh té phat trién, loai ching khoan no 14 thir ¢6 ty trong
giao dich ap dao trén cac thi truong chimg khoan. Con & nhirng nén kinh té noi ma thi
truong chimg khoan méi duoc thanh 1ap, thi loai ching khoan c¢6 phan lai chiém ty
trong giao dich 16n hon.Trong tiéng Viét, ching khoan con duge hiéu theo nghia hep 1a
chtng khoan ¢6 phan va cac chimg khoan phai sinh, vi du nhu trong tir “san giao dich
chtng khoan“. Cong ty hay t6 chitc phat hanh ching khoan duoc goi 1a dbi tuong phat
hanh. Ching khoan c6 thé dugc ching nhan bang mot to ching chi (certificate), bang
mot bt toan ghi s (book-entry) hodc dit liéu dién tu.

1.2. Khai niém thi truong chirng khoan

a. Khai niém thi truong chung khoan
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TTCK Ia mot thi truong co td chirc va hoat dong cé diéu khién, 1a noi dién ra cac
hoat dong mua, ban céc loai chiing khoan trung va dai han gitra nhirng ngudi phat hanh
ching khodn va mua chirng khoéan hodc kinh doanh ching khoan.

Hang hoa trén TTCK 14 loai hanh hoa dic biét bao gdm: C6 phiéu, trai phiéu,
chung chi quy va cac chung khoan phai sinh.

- Khi mdt cong ty goi von, sd von can goi d6 duoc chia 1am nhiéu phan nho bang
nhau goi 1a ¢6 phan, ngudi mua c6 phan goi 1a c6 dong, co dong duoc cap mot gidy
chtng nhan sé hitu ¢6 phan goi 1a ¢6 phiéu va chi cé cong ty ¢ phan méi phat hanh cd
phiéu. Nhu vdy: C6 phiéu chinh 1 mot ching thu, mot but toan chimg minh quyén so
hitu va loi ich hop phap cua mot cd dong véi mot cong ty cd phan va cd dong 1a ngudi
c6 ¢6 phan thé hién bang ¢ phiéu

- Trai phiéu 1a gidy chirng nhan mot khoan ng ciia nguoi phat hanh né trong dé
dam bao mat sy chi tra loi tirc dinh ky va hoan lai von géc cho nguoi cAm trai phiéu o
thoi diém déo han.

- Chung khoan phai sinh 14 nhitng chimg khodn (cong cu) dugc phat hanh trén co
s& nhitng chimg khoan dé c¢6 nhu trai phiéu, c¢6 phiéu nhdm nhiéu muc tiéu khac nhau
nhu phan tan rui ro, bao v€ 191 nhuan hoéc tao loi nhuan.

Céc chimg khoan (cong cu) phai sinh gdbm: Hop dong quyén chon, chimg quyén,
hop dong tuong lai, hop dong ky han)

- Chung chi quy 1a mot mat hang ngay cang dugc wa chudng trén TTCK. Chirng
chi quy 1a loai chimg khoan xac nhan quyén s& hitu ctia nha dau tu dbi véi mot phan
vbn gop trong quy dai chung. Quy dai chung 13 quy dau tu ching khoan hinh thanh tir
von gop cua nha dau tu v6i muc dich kiém loi nhuan tir viéc da dang hoa dau tu vao
chtng khoan hoic cac dang tai san dau tu khac nham phan tan rui ro, trong d6 nha dau
tu khong c6 quyén kiém soat hang ngay dbi véi viée ra quyét dinh dau tu ctia quy (moi
quyén hanh déu do cong ty quan 1y quy quyét dinh)

b. Dic diém thi truong ching khoan

- TTCK dic trung boi hinh thirc tai chinh tryc tiép, nguoi can vén va ngudi co
kha niang cung tng vén dén tryc tiép tham gia vao thi trudng, gitta ho khong c6 cac
trung gian tai chinh.

- TTCK gén véi canh tranh cao: TAt ca moi nguoi dugce tu do tham gia vao thi
truong. Gia ca trén thi truong chiing khoan khong cé su ap dat ma dugc xac dinh trén
quan hé cung — cau.

- TTCK vé co ban 1a thi truong lién tyc: Ching khoan dugc phat hanh trén thi
truong so cip ¢ thé duoc mua ban nhiéu 1an trén thi trudng thir cdp. Nho TTCK nguoi
dau tu co thé chuyén cac ching khoan ho nam gitr thanh tién bat ctr lic nao ho mudn.

1.3. Co ché diéu hanh va giam sat thi truong ching khoan
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a. Su can thiét phai diéu hanh va gidm sat thi truong ching khoan.

TTCK 14 thi truong bic cao phan anh tip trung nhat tinh hinh kinh té, chinh tri,
xa hoi ciia mot qudc gia do d6 can phai diéu hanh, giam sat chit ché véi cac 1y do sau:

- TTCK 1a noi tap trung cta nhiéu ddi twong tham gia véi nhitng muc dich khac
nhau do d6 doi hoi phai c6 nhitng quy dinh mang tinh bat budc dé dam bao hoat dong
ctia thi trudng khong hon loan.

- TTCK 1a thi truong cao cip thuc hién cac giao dich san pham tai chinh véi gia
tri rat 16m, hoat dong phtrc tap co thé st dung k¥ thuat hién dai dé gian lan, do do6 phai
¢6 co ché didu hanh va giam sat chat ché.

- TTCK 1a thi truong von dai han, tap trung nguén von dau tu cho nén kinh té,
do d6 can dam bao tinh hiéu qua, cong bang lanh manh.

b. Co ché diéu hanh va giam sat TTCK

* Céc co quan quan Iy TTCK cua Chinh Phu

Co quan quan Iy TTCK cua Chinh phu la cac co quan thuc hién chirc ndng quan
Iy nha nuéc d6i véi hoat dong cia TTCK. Céc co quan nay c6 tham quyén ban hanh
cac quy dinh diéu chinh cac hoat dong trén TTCK tao nén co s& cho cac td chue tu
dinh ché truc tiép thuc hién cac chirc ning diéu hanh va giam sat thi truong cta minh.
Nhin chung cac co quan quan 1y thi trudng ctiia Chinh phii gdm Uy ban ching khoén va
mot s6 BO nganh co6 lién quan.

- UBCK: La co quan quan 1y chuyén nganh cia nha nudc trong linh vuc ching
khoan.

- Mot s6 bo nhu:

+ B0 Tai chinh: Quan 1y cong khai thong tin cong ty va phat hanh trai
phiéu qudc té.

+ Ngan hang trung vong: Quan ly ngan hang thuong mai kinh doanh
chung khoan.

+ B0 tu phap: Xtur 1y cac gian 1an trong ching khoan.

* Céc to chure tu dinh ché:

Céc to chirc ty dinh ché 1a cac to chtrc hinh thanh cing véi sy phat trién cia
TTCK thyc hién chirc nang diéu hanh giam sat TTCK nham dam bao loi ich chung cta
toan thi truong. Trén co s¢ tuan tha quy dinh cila cac to chirc quan 1y va gidm sat thi
truong ctia Chinh phu.

Céc t6 chitc nay gdm: S& giao dich va hiép hdi cac nha kinh doanh CK

T chure tu dinh ché hoat dong trén 2 nguyén tic:

Quyét dinh diéu hanh phai dung dan phu hop hoan canh



Chi phi phét sinh cho hoat dong dicu hanh giam sat bu ddp bang chinh cac
khoan thu ctia minh (ngan sach khong cap)

Hoat dong diéu hanh va giam sat TTCK cuia cac t6 chic ty dinh ché bao gom 3
bd phan: Quan 1y va giam sat cac hoat dong giao dich (bao goém ca viéc phat hanh),
quan 1y va giam sat cong ty chimg khoan, giai quyét cac tranh chip va tién hanh sir Iy
cac truong hop vi pham. Nhin chung céc t6 chirc tu dinh ché gém co6: S¢ giao dich va
Hi¢p hoi cac nha kinh doanh ching khoan.

- S& giao dich chimg khoan 1a t6 chuc tu dinh ché bao gdm cac cong ty ching
khoan thanh vién, tryc tiép diéu hanh va giam sat cac hoat dong giao dich chimg khoan
thue hién trén co s& va nhitng ndi dung chu yéu sau:

+ Piéu hanh cac hoat dong dién ra trén co so théng qua viéc dua ra va dam bao
thuc hién cac quy dinh cho cac hoat dong giao dich trén thi truong Sé giao dich.

+ Giam sat, theo doi cac giao dich gilta cac cong ty thanh vién va cac khéach
hang ctia ho. Khi phat hién cac vi pham, S& giao dich tién hanh st 1y, 4p dung cac bién
phap cudng ché thich hop. Trong truong hop c¢6 vi pham nghiém trong dén cac quy
dinh cta nganh chtng khoan, S& giao dich c6 thé bao cao 1én Uy ban ching khoan dé
giai quyét.

+ Hoat dong diéu hanh va gidm sat cua So giao dich phai dwoc thuc hién trén co
s& phit hop véi cac quy dinh phéap luét co lién quan dén nganh chimg khoan.

- Hi¢p hdi cac nha kinh doanh ching khoan thuc hién viéc diéu hanh va giam
sat thi trudng chimg khoan chu yéu la:

+ Piéu hanh va giam sat thi truong giao dich qua quay, cac cong ty mudn tham
gia thi truong nay phai dang ky véi Hiép hoi cac nha kinh doanh chiing khoan va phai
thuc hién cac quy dinh do Hiép hoi dua ra.

+ Pua ra cac quy dinh chung cho cac cong ty chirng khoan thanh vién trong cac
linh vuc kinh doanh chiig khoan va dam bao thyc hién cac quy dinh nay.

+ Thu nhan cac khiéu nai ciia khach hang va diéu tra cac cong ty ching khoan
thanh vién dé tim ra cac vi pham, sau d6 chuyén cac két qua diéu tra téi cong ty chimg
khoén d6 dé giai quyét.

+ Pai dién cho nganh ching khoan, Hi€p hoi cac nha kinh doanh chiing khoéan
dua ra cac dé xudt va goi y voi nhitng co quan quan Iy TTCK cta Chinh phu vé cac
van dé tong quat trén TTCK.

Céc t6 chtrc ciia Chinh phu va cac to chire ty dinh ché 13 hai hinh thtc diéu hanh
va giam sat TTCK, ¢ cac nudce khac nhau, sy ap dung cac hinh thic cling khac nhau.
Tuy nhién dé dam bao cho TTCK dugc diéu hanh va giam sat c6 hiéu qua can phai c6
su két hop hiéu qua gita hai hinh thirc nay trén co sé pht hop véi diéu kién cia ting
nudc.

10



1.4. Céac thanh phan tham gia trén thi trudng ching khoan
Céc to chtrc va ca nhan tham gia vao TTCK c6 thé duoc chia thanh 3 nhém sau: Nha
phat hanh, nha dau tu va cac to chirc ¢6 lién quan dén chimg khoan.

1.4.1. Nha phat hanh (chua thé huy dong von)

a. Cdc chii thé huy dong von trén thi truong chitng khodn

- Chinh phu va chinh quyén dia phuong

- Cac doanh nghiép

- Céc t0 chtre tai chinh

b. Phwong phdp huy déng von

- Chinh phu va chinh quyén dia phuong: Phat hanh trai phiéu chinh phu hoic
trai phiéu chinh quyén dia phwong: Dé can ddi thu chi ngan sach

- Céc doanh nghiép: Phat hanh cb phiéu hodc trai phiéu: Dé huy dong vén nhan
10i tham gia vao hoat dong dau tu caa doanh nghiép.

- Cac tb chtrc tai chinh: Phat hanh cic cong cu tai chinh, tréi phiéu: Dé huy dong
von nhan rdi phuc vu cho hoat dong tai dau tu cta cac to chire tai chinh do.

1.4.2. Nha dau tu (cha thé cho vay von)

Nha dau tu 13 nhitng ngudi bo tién dau tr vao chimg khoan nhim muc dich thu
loi. Nha dau tu c6 thé dugc chia thanh 2 loai: Nha dau tur ca nhan va nha dau tu chuyén
nghiép.

a. Nha dau tw ca nhan

Nha dau tu ca nhan 1a nhiing ca nhan tham gia mua ban ching khoan trén thi
truong chung khoan voi muc dich tim kiém 1gi nhuan.

Khi nén kinh té con yéu kém thi cac nha dau tu c4 nhan thuong dwa vbn cia
minh vao dau co bat dong san hodc cat trir nhimg tai san an toan, it mat gia. Khi nén
kinh té phat trién va dat duoc téc do ting trudng tot thi thi truong chimg khoén lai hap
dan cac nha dau tu hon.

- Nha dau tu chap nhén rai ro: La ngudi ¢6 von 16n, mao hiém dé dat loi nhuan
t6i da (thudong dau tu cd phiéu hodc dau tu ngian han vao nhiéu loai c¢d phiéu, ho thuong
khong dau tu vao mot loai ¢ phiéu nhat dinh.

- Nha dau tu khong chdp nhén rii ro: La nhitng nguoi ¢6 vén nhé mudn chic
chén, thuong bao thu dau tu vao mot loai cd phiéu c6 tinh chét chéc chin hoic dau tu
trai phiéu.

b. Cdc nha ddu tw chuyén nghiép (t6 chic dau tu)

Céc t6 chitc dau tu chuyén nghiép 1a cac t6 chirc thuong xuyén mua- ban ching
khoan véi sé luong 16n trén thi truong. Cac to chirc nay thuong co cac bd phan chic
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ning gdm nhiéu chuyén gia c6 kinh nghiém dé nghién ctu thi trudng va dua ra quyét
dinh dau tu.

Mot s6 nha dau tu chuyén nghiép nhu:

* Cdc quy tin thac dau tw: Thanh 1ap dé thu hat vén cta nhiéu nha dau tu dé
tham gia dau tu trén TTCK. La loai dau tu gian tiép: Cac nha dau tu tin tudng giao tién
cho quy tin thac dé dau tu cho minh. Uu diém ndi bat ciia dau tu gian tiép nay 1a c6 thé
da dang héa danh muc dau tu va cac quyét dinh dau tu duge thuc hién boi cac chuyén
gia c¢o kinh nghiém.

* Cac cong ty bao hiém: Bao hiém 1a mot cach bao vé vé mat tai chinh bﬁng
cach dy phong trudec mot sb tién nhat dinh dé dé phong trudong hop kho khan xay ra.
Cong ty bao hiém quan 1y phi bao hiém va st dung phi bao hiém duoc ndp tir ngudi
mua bao hiém dé dau tu bang cach giri ngan hang hodc du tu ching khoan, cho vay
sinh 101.

* Cdc qui huu tri, bao hiém xd hoi khdc: Quy huu tri va cac quy bao hiém xa
hoi khac thu phi déng gép dinh ky cua cac ca nhan dé sau nay tra cho ho lwong huu
hay cac khoan trg cip khac. Phan phi thu duoc chwa phai chi tra c6 thé duoc cac nha
quan 1y quy, dau tu vao mot chimg khodn ma cu thé 13 cac trai phiéu c6 do an toan cao.

* Cdc cong ty tai chinh: Str dung ngudn von ctia minh dé dau tu vao CK

* Ngodi ra cdc cong ty CK, ngdn hang thiwong mai ciing c6 thé trd thanh nha
dau tu chuyén nghiép khi ho mua chimg khoan cho chinh minh.

1.4.3. Céc to chtrc kinh doanh trén thi trudng ching khoan

a. Cdc 16 chirc kinh doanh chirng khoan.

- Cong ty chimg khoan: La cong ty ¢ phan hodc cong ty TNHH thanh 1ap hop
phap dugc UBCK NN cép gidy phép thuc hién mot sé loai hinh kinh doanh chimg
khoan nhu bao lanh phat hanh, moi gigi chimg khoén va kinh doanh chirng khoan.

- Céac ngan hang thuong mai: Ngay nay cac ngan hang thuong mai dugc phép
hoat dong, kinh doanh chung khoan thong qua viéc 1ap cac cong ty con chuyén hoat
dong trong linh vuc nay vai tai san riéng va hach toan riéng.

- Cong ty tu van dau tu chimg khoan: C6 chirc ning tu vén, gitp d& cac nha dau
tu trong viéc ra quyét dinh dau tu va thuc hién quyét dinh dau tu d6. Tai nhiéu nudc,
cong ty chimg khodn ciing c6 thé dam nhiém ludn chirc ning tu van ching khoén.

- Cong ty quan 1y dau quy dau tu chimg khoan: Cong ty dimg ra quan 1y tai san
clia cac quy tin thac, dua trén doi ngii chuyén gia c6 kinh nghiém va trinh d6 tién hanh
phan tich vé TTCK dé dua ra cac quyét dinh dau tu hop 1y nham sinh 16 tai san cho
cac quy dau tu.

b. Chii thé méi gidi chirng khodn
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Céc nha moi gidi la trung gian thyc hién mua ban cho khach hang va huéng hoa
héng. Ho khong mua ban cho minh ma chi ndi két va gitp thuc hién yéu cau cua nguoi
mua, nguoi ban. Tai san (chimg khoan) va tién duoc chuyén dich qua lai tir khach hang
ban sang khach hang mua, trong qua trinh dé6 nha moéi giéi khong ding tén tai san goi
1a khong c6 vi thé.

c. Chuyen gia: Chuyén gia 1a nguoi ludn cdp nhat viéc phan tich, dinh gia cho
timg loai chimg khodn, két ndi giita cac moi gidi voi nhau trong viéc thuc thi cac 1énh
mua - ban cho khach hang theo phuong thirc dau gia 2 chiéu tai s¢ giao dich.

Nguoi chuyén gia s€ ddm nhan vai tro 1a nguoi trung gian khi ngudi moi gioi
hudéng hoa hdng hay moi gidi 2 d6 la khong thé thuc hién ngay tirc khic mot 1énh.

- Mbi gidi hoa hong: 1a nguoi thyc hién 1énh maéi gidi cho khach hang va huéng
hoa hong.

- Moi gi6i 2 d6 la: La ngudi hd trg cho méi giéi hoa hong khi ho qua ban, ban
dau ho thuong dugc tra 2 do la cho mdi 1an giao dich nén dugc goi 1a modi gidi hai do
la.

d. Chii thé bao 1anh phéat hanh ching khoan.

Bao lanh phat hanh chiing khoan la nghi€p vu ctiia nguoi trung gian khi thuc
hién mot trong nhiing viéc sau:

- Mua mét phan hodc toan bd CK cta cong ty phat hanh véi muc dich dem CK
d6 phan phéi cho nha dau tu.

- Ky hop ddng véi cong ty phat hanh dé mua lai s6 ching khoan chua ban hét
néu khéng c6 ai ding ky mua thém.

- Pai dién cong ty phat hanh xap xép thu tuc can thiét cho dot phat hanh véi
muc dich huéng hoa hong hoic tién thudng.

1.4.4. Cac to chtrc ¢ lién quan dén TTCK

a. Cdc co quan qudn Iy nha nuée doi véi TTCK

Sy quan 1y cta Nha nudc dbi voi thi truong chimg khoan 13 nhan t rat quan
trong dé dam bao cho thi truong hoat dong trat tu , cong béng, ding phap ludt.Nhin
nhan khai quéat c6 thé thiy c6 2 mé hinh vé co quan quan 1y Nha nuée d6i voi TTCK:
Mot s6 nude giao trach nhiém quan 1y nha nude ddi voi TTCK cho mot Bo cua Chinh
pht nhu ¢ Nhat Ban, Han Quéc...tréch nhiém nay dugc giao cho B0 tai chinh, mot )
nudc thi thanh 1ap co quan ddc 1ap truc thudc Chinh phi nhu My c¢6 uy ban ching
khoan va giao dich. Cac co quan nay chi thuc hién cac chirc nang quan Iy chung chur
khong tric tiép diéu hanh va giam sat thi truong, né c¢6 thim quyén ban hanh cic quy
dinh diéu chinh cc hoat dong trén TTCK, dam bao TTCK hoat dong trat tu, cong
bing, ding phap luat.
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O Viét Nam UBCK NN duoc thanh 1ap theo nghi dinh 75/CP ngay 28/11/1996,
1a co quan chinh phu thyc hién chirc ning quan 1y nha nudc vé TTCK véi cac chirc
nang sau:

1. Tham gia xay dung chién luwoc phat trién kinh té- xa hoi ciia nha nudc, xay
dung va phat trién thi trudng von va tai chinh chimg khoan Viét Nam.

2. Soan thao cac vin ban phap luat vé CK va TTCK

3. Cép, dinh chi hodc thu hdi gidy phép hoat dong véi cong ty CK, cong ty tu
van dau tu, quy dau tu CK, cong ty bao lanh phat hanh va cap gidy phép phat hanh CK
duoc giao dich trén TTCK theo quy dinh cua chinh phu

4. Thanh 1ap va quan ly cac t6 chirc dich vu phu tro cho hoat dong cua thi
truong chung khoan.

5. Trinh tha tuédng Chinh phu quyét dinh thanh 13p, dinh chi hoat dong hoac giai
thé so giao dich ching khoan.

6. Kiém tra giam sat hoat dong ciia SGDCK va cac t6 chic ¢ lién quan dén
viéc phat hanh, kinh doanh dich vu CK

7. Ban hanh cac quy dinh vé niém yét, thong bao phat hanh, théng tin giao dich,
mua ban chimg khoén, thoa thuan véi B tai chinh dé quy dinh phi, 1¢ phi lién quan
dén phat hanh, kinh doanh chimg khoan.

8. Cap va thu hoi gidy phép hoat dong cua cac cong ty ching khoan nudc ngoai,
cong ty CK lién doanh véi nudc ngoai, ngudi dau tu nude ngoai hoat dong trén TTCK
Viét Nam.

9. T6 chirc dao tao nang cao chuyén mén, nghiép vu cho do6i ngii can bo quan 1y,
kinh doanh CK va TTCK.

10. Tham gia hiép hoi chimg khoan quéc té, hop tac véi cac to chirc qubc té va
cac nudce vé CK va TTCK theo quy dinh ctia Chinh Phu.

11. Chu tri va phdi hop véi cac co quan c6 lién quan 4p dung cac bién phap can
thiét dam bao TTCK dién ra hiéu qua, dtng phap lut.

12. Quan 1y co s& vat chat va to chitc bd may, cong chirc, vién chirc cua ity ban
theo quy dinh cua Chinh Phu.

13. Thyc hién cac cong viéc khac do thu tuéng Chinh Phu giao.

b. So giao dich chitng khoan.

S¢ giao dich chiung khoan 1a noi dién ra hoat dong mua- ban ching khoan da
niém yét, viéc mua- ban dugc thuc hién theo phuong thuc dau gia, trong do cac 1énh
mua ban dugc ghép véi nhau trén co sé d6 hinh thanh gia ca canh tranh t6t nhét, gia ca
théng nhét va cong khai. S¢ giao dich thyc hién van hanh thi truong thong qua by may

14



t6 chtrc va ban hanh nhimng quy dinh diéu chinh hoat dong giao dich chimg khoan cho
phu hop.

c. Hiép hoi cac nha kinh doanh chirng khodn

Hiép hoi cac nha kinh doanh chimg khodn 13 to chirc cia cac cong ty CK va

mot s6 thanh vién khac hoat dong trong nganh CK, duoc thanh lap dé bao vé loi ich
cho cac cong ty thanh vién. Hiép hoi cac nha kinh doanh chimg khoan thudng 13 mot to
chtte ty diéu hanh.

d. T6 chirc leu ky CK va thanh todn

Té chirc lvu ky CK 1a t6 chire nhan luu giir - bao quan cac CK cua khach hanh.
Tién hanh cac nghiép vu thanh toan bu trir cho cac giao dich.

e. Cdc té chirc tai tro chitng khodn

T4 chirc tai tro chimg khoan 1a t6 chirc thanh 14p v6i muc dich khuyén sy ting
truong, mé rong TTCK thong qua hoat dong cho vay, bao lanh cho vay dé mua cb
phiéu, cho vay chimg khoan...

1 Céng ty danh giG hé sé tin nhiém

Cong ty danh gia hé sé tin nhiém 1a cong ty chuyén thyc hién dénh gia vé tinh
hinh va trién vong hoat dong ctia doanh nghiép dudi dang hé sé tin nhiém, tir d6 giup
cho cac nha dau tu can nhic dau tu.

1.5. Co cu thi truong chimg khoan

C6 thé xem xét co cdu TTCK dudi mot sd gbc do sau:

a. Can cr vao tinh chat cac ching khoan giao dich

- Thi truong cb phiéu: La thi truong noi cac c¢d phiéu dugc phat hanh va giao

dich. C6 thi truong ¢ phiéu so cip va thi trudng cb phiéu thir cap.

+ Thi trudng cb phiéu so cap 14 thi truong giao dich nhitng ¢6 phiéu méi phat

hanh lan dau.

+ Thi trudong cd phiéu thir cip 1a thi truong giao dich nhitng cd phiéu da giao
dich trén thi trudong chimg khoan so cp

- Thi truong trai phiéu: Noi cac trai phiéu dugc phat hanh va giao dich.Thi
truong trai phiéu cling gdm c6 thi truong trai phiéu so cip, thi trudng trai phiéu tht cap
twrong tu nhu thi trudng cb phiéu.

- Thi truong cac san pham phai sinh: Bao gdm thi trudng cac hop dong twong lai
va hop dong quyén chon...

+ Hop dong twong lai: Hop dong twong lai 13 mot ban cam két bang vin ban vé
viéc chuyén giao mua ban CK vao mot ngay nao do6 trong twong lai véi mirc gia da
thod thuan & thoi diém hién tai.
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+ Hop dong quyén chon: Hop d6ng quyén chon 1a mot sy thoa thuan mua — ban
ching khoan vdi mot gia quy dinh trong thoi gian tuong lai va hy vong gid ching
khoan s& tang 1én thi thuc hién quyén mua CK va gia s& giam xudng thi thyc hién
quyén ban CK dé kiém 1.

b. Can ctr vao sy luan chuyén cac ngudn vén: TTCK duge chia thanh thi truong
so cap va thi trudng tha cép.

- Thi trudng so cap: La thi truong mua ban cac CK 1an dau duoc phat hanh. Vén
ciia nha ddu tu s& duoc chuyén sang nha phat hanh thong qua viéc mua ban chimng
khoan CK méi phat hanh.

- Thi trudng tht cip: La noi giao dich cac CK dd dugc phat hanh trén thi truong
so cAp. N6 dam bao tinh thanh khoan cho cic CK di phat hanh (kha ning chuyén doi
thanh tién)

Trén thi truong thu cép, cac khoan tién thu duge tir viéc ban CK thudc vé cac
nha dau tu va cac nha kinh doanh CK chtr khong thudce vé nha phat hanh.

Thi trudng tht cap hoat dong lién tuc, cac nha dau tu c¢6 thé mua- ban cac ching
khoan nhiéu lan trén thi truong thir cap

Giira thi truong so cap va thi trudng thir cAp c6 mdi quan hé tuong tic gin bo
chit ché voi nhau. Néu khong cé thi truong so cap thi khong co hang hoéa dé luu thong
trén thi trudng tht cdp, nhung néu khong cé sy ton tai cta thi truong thir cap thi thi
truong so cp ciing kho ¢ thé phat trién va hoat dong c6 hiéu qua. Vi thé, mic du sy
hoat dong cta thi truong thir cAp khong lam ting thém vén dau tu cho nén kinh té song
su ton tai va hoat dong nhip nhang cta thi truong thir cp lam cho thi trudng so cip
hoat dong c6 hiéu qua va phat trién.

c. Theo tinh chét tip trung cta thi truong.

- Thi truong chung khoan tap trung (S¢ giao dich chiing khoan)

S¢ giao dich CK (SGDCK) 1a mét to chire ¢6 tu cach phap nhan, 1a noi dién ra
cac hoat dong giao dich Mua — Ban cac loai CK, la dia diém hoat dong cua TTCK tap
trung, chi giao dich nhitng CK da duoc niém yét.

- Thi truong chirng khoan phi tap trung (Thi truong OTC)

Thi truong phi tap trung (over- the courter market — OTC) la thi truong giao
dich khong c6 trung tdm giao dich. C4c giao dich dugc tién hanh thong qua mang luéi
may tinh dién thoai v&i hé yét gia tu dong. Thi truong OTC dién ra viéc budn ban chu
yéu 1 chimg khoan ctia cic cong ty chua dugc niém yét tai san giao dich chimg khoan
va ca cac chung khoan da duogc niém yét. Viéc giao dich duogc thuc hién boi cac cong
ty chimg khodn. Nhitng chiing khoan giao dich tai thi truong OTC phai théa man mat
s6 diéu kién do Hiép hoi cac nha kinh doanh ching khoan quy dinh.

1.6. Qua trinh hinh thanh phat trién thi trudng chimg khoan
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Cung v6i sy phat trién ciia nén kinh té, nhu cau vé tich lily trong xa hoi khong
ngimg ting 1én va ngdy cang trdé nén phong phu,da dang hon. Trong xd hdi xuét hién
mot sb nguoi can vbn cho muc dich tiéu dung hay dau tu, déng thoi lai c6 mot sb
ngudi khac cé vén nhan rdi tam thoi mudn cho vay dé lay 13i. Ban dau nhimng nguoi
nay thuong tim gip nhau mot cach tryc tiép, dua trén quan hé quen biét ca nhan dé giai
quyét cac nhu cdu vé von cta minh. Tuy nhién sau d6, khi cung va ciu vén khong
ngimg ting 1én thi hinh thirc vay va cho vay truc tiép dua trén quan hé c4 nhan to ra
khong dap tmg dugc nira, thyc té khach quan doi hoi phai c6 mét thi truong cho cung
va cau von gip nhau. Thi trudng d6 chinh 1a thi truong tai chinh.

Thi truong tai chinh 1a noi dién ra cac hoat dong trao ddi, mua ban quyén sur
dung cac ngudn tai chinh théng qua nhimg phuong thirc giao dich va cac cong cu tai
chinh nhat dinh, 1a téng hoa cua cac quan hé cung, cau vé von. Thi truong tai chinh
dinh hudng cac ngudn tiét kiém chu yéu tir cac ho gia dinh t6i cac ca nhan va to chuc
can thém vbn dé str dung ngoai thu nhap hién tai. Thong qua thi truong tai chinh, nhiéu
khoan vén nhan rdi duoc huy dong vao dau tu, tao nén don béy cho phat trién kinh té.

Can ctr vao thoi han luan chuyén vén, thi truong tai chinh duoc chia lam 2 loai:
Thi trudong tién té va thi truong von.

a. Thi trwong tién té

* Khai niém: Thi truong tién té 1a thi truong von ngén han, noi dién ra cac hoat
dong clia cung va cau von vé von ngan han. Thi truong tién & dién ra chi yéu thong
qua hoat dong cua hé thdng ngan hang, vi cac ngan hang thuong mai 1a chu thé quan
trong nhét trong viéc thu hut va cung cap cac ngudn vén ngin han.

* Pic diém:

+ Thoi gian luan chuyén vn ngin han (duéi 1 nim)

+ Thi trudng tién t& ddc trung boi hinh thirc tai chinh gian tiép, dong vai tro
trung gian tai chinh gifra ngudi vay va nguoi cho vay la ngan hang thuong mai.

+ Cac cong cu cua thi truong tién té c6 do an toan tuong ddi cao.

b. Thi truwong von

*Khai niém: Thi truong vén 1a noi dién ra cac hoat dong ciia cung va cau vé
v6n dai han. Thi truong ndy cung cap tai chinh cho cac khoan dau tu dai han ctia Chinh
phu, cta cac doanh nghiép va ctia ho gia dinh. Thi trudng vén gdm c6 thi trudng vay
no dai han va thi truong chung khoan (TTCK)

* Pic diém:

+ Thoi gian luan chuyén vén dai (trén 1 nim)

+ Cac cong cu cua thi trudng von gdm cac cong cu vay no (khé uwdc vay nhan
no, chimg chi tién gui tiét kiém, ky phiéu...) va cac ching khoan c6 ky han thanh toén
trén mot nam.
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+ Nhin chung, so voi cac cong cu cua thi truong tién t€, cac cong cu cua thi
truong von c6 do rui ro cao hon nhung lai cung cap murc lgi tirc cao hon cho cac nha
dau tu.

Trong lich st hinh thanh phét trién thi trudng tai chinh, thi truong tién t& duoc
hinh thanh truéc do ban dau nhu cau vén ciing nhu tién giri tiét kiém trong dan cu chua
cao va ban ddu nhu cau von chi yéu 13 vén ngin han. Sau do, cing véi sy phat trién
kinh té, nhu cu vé vén dai han cho dau tu phat trién ngdy cang cao va thi trudng von
da ra doi dé dap tng cac nhu cau nay. Pé huy dong duoc cac ngudn von dai han bén
canh viéc di vay ngan hang thong qua hinh thirc tai chinh gian tiép, Chinh phii va mot
sO cac cong ty con thyuc hién huy dong thong qua viéc phat hanh cac ching khoan. Khi
mot bd phan cac chirng khoan cé gié tri nhét dinh da duoc phat hanh thi tat yéu s€ lam
nay sinh nhu cu vé mua bén trao ddi cac chimg khoan d6. Chinh vi vdy, TTCK da ra
doi voi tu cach 1a mot bd phan cua thi trudng vén nhim dap tng nhu ciu mua, ban,
trao doi chtrng khoan céac loai.

Hinh thirc so khai cia TTCK dugc hinh thanh ngay tir khoang gitta thé ky 15 &
Tay Phuong khi ¢ cac thuong gia tu tip tai cac quan cafe dé ban bac viéc mua bén,
trao ddi cac loai hang hoa (chii yéu 1a nong san, khoang san, ngoai t& va gia khoan
dong san...). Nhitng cudc ban nay lic dau chi 1a mot nhom nho, dan sé nguoi ny gia
tang va hinh thanh mdt “khu chg riéng”. Piém dic biét 1a tai day moi nguoi chi trao
d6i thuong lwong bang 101 n6i ma khong cé bat ctr loai gidy to, hang miu nao, do d6
tuyét nhién khong c6 mot loai san pham nao tién hanh trao d6i truc tiép ma két qua
nhim théng nhat v6i nhau cac “hop dong” mua ban trao dbi thuc hién ngay, ké ca
nhimg hop ddng thuc hién vao thoi diém 3 thang, 6 thang hay 1 nim sau.

Cudi thé ky 15, “Khu cho riéng” tré thanh mot “Thi trudong”,d d6 ho thdng nhat
v6i nhau nhitng quy udc cho cac cudc thuong lwong. Dan duoc stra d6i hoan chinh
thanh nhiing quy tic c6 gia trj bit budc chung.

Phién cho riéng duoc dién ra dau tién vao nam 1453 tai mot li quén cua nha
budn moi gidi t€n Vanber Buerzo. Trudc 1t quan c6 mot bang hi€u vé hinh 3 tai da voi
mot tur tiéng Phap “Bouse” tuc 1a “Mau dich truong” hay S¢ giao dich, 3 tai da tuong
trung cho ndi dung ctia mau dich truong la: Mau dich truong hang hoa, mau dich
truong ngoai t€ va mau dich truong gia khoang dong san

Mau dich trudng phat trién rit nhanh. Giita thé ky 16 vién quan dai than tai
chinh Anh qudc dén day va da thiét 1ap mot mau dich truong & Luan Don

Lich str ghi nhan réng, TTCK ban dau phat trién rat tu phat, so khai. Dén ¢o su
tham gia ciia cong chiing va cac nha dau tu. Khi phat trién dén mot muc ndo d6 s& phat
sinh nhitng mau thuln, truc tric can phai thanh lap co quan quan 1y nha nudc va hinh
thanh hé thong phap 1y diéu chinh hoat dong ciia thi truong.

2. Ban chat va dic diém cua thi truong ching khoan
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2.1. Béan chat

Thi truong chiing khoan trong diéu kién ctia nén kinh té hién dai, duoc quan niém
12 noi dién ra cac hoat dong giao dich mua ban cic loai ching khoan trung va dai han.
Viéc mua ban nay duoc tién hanh & thi trudng so cdp khi nguodi mua mua duge chimg
khoén 1an dau tir nhitng ngudi phéat hanh, va ¢ thi trudng thir cap khi ¢6 sy mua di ban
lai cac ching khoan da dugc phat hanh & thi truong so cép. Nhu vay, xét vé mit hinh
thurc, thi truong chimg khoan chi 1a noi dién ra cac hoat dong trao ddi, mua ban,
chuyén nhuong cac loai ching khoan, qua d6 thay d6i cac chu thé nam giir ching
khoan. Nhung xét vé mit ban chat thi:

Thi truong chimg khodn 13 noi tp trung va phan phdi cac ngudn vén tiét kiém.
Tap trung cac ngudn tiét kiém dé phan phdi lai cho nhitng ai muén sir dung cac ngudn
tiét kiém d6 theo gid ma nguoi sir dung sin sang tra va theo phan doan cia thi truong
vé kha ning sinh 161 tir cac dur 4n ctia ngudi st dung. Chuyén tir tu ban so hitu sang tu
ban kinh doanh.

Thi truong ching khoan 1a dinh ché tai chinh tryc tiép: ca chu thé cung va cau
vén déu tham gia vao thi trudng mot cach tryc tiép. Nguoc véi cach tai tro gian tiép
dugc thuc hién thong qua cac trung gian tai chinh, nhitng ngudi c6 vén ¢ khi ¢ da
diéu kién vé méi truong tai chinh, phap 1y... sé truc tiép dau tu vao san xuat, kinh
doanh khéng can qua cac trung gian tai chinh ma chuyén vén thong qua thi truong
ching khoan, mét thi truong din von truc tiép tir nguoi co von sang ngudi can von
theo nguyén tac dau tu.

Vi viée dau tu qua cac trung gian tai chinh, cac cha thé dau tu khong thé theo
doi, kiém tra, quan 1y von dau tu cua ho, do d6 1am cho quyén s& hitu va quyén sir
dung vén tach roi nhau, lam giam dong luc tiém ning trong quan 1y. Trai lai, v6i viéc
dau tu qua thi trudng ching khoan, kénh dan von truc tiép, cac chu thé dau tu da thuc
su gan quyén str dung va quyén so hitu vé von, nang cao tiém niang quan Iy von.

Thi truong ching khoan thuc chét 1a qué trinh van dong cua tu ban tién té. Cac
ching khoan mua ban trén thi trudng ching khoan c6 thé dem lai thu nhap cho nguoi
nam giit n6 sau mot thoi gian nhat dinh va duoc luu thong trén thi trudong chimg khoan
theo gi4 ca thi truong, do d6 bé ngoai nd duogc coi nhu 1a mot tu ban hang hoa.

C6 thé noi, thi trudng ching khoan 13 noi mua ban cac quyén sé hitu vé tu ban, 1a
hinh thirc phat trién cao ctia nén san xuat hang hoa.

Thi trudng chimg khoan ciing gin véi loai hinh tai chinh ngin han. Nhitng nguoi
c¢6 ching khoan c6 thé mua ban ching khoan tai bat ky thoi diém nao trén thi truong
ching khodn, nén cac chimg khoan trung va dai han ciing tré thanh dbi tuong dau tu
ngan han.

2.2. Pic diém
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- TTCK dic trung boi hinh thirc tai chinh tryc tiép, nguoi can vén va ngudi co
kha ning cung tng voén dén truc tiép tham gia vao thi truong, gitra ho khong c6 cac
trung gian tai chinh.

- TTCK gén v6i canh tranh cao: TAt ca moi nguoi duge tu do tham gia vao thi
truong. Gia ca trén thi truong chig khoan khong cé su ap dat ma dugc xac dinh trén
quan hé cung — cau.

- TTCK vé co ban 1a thi truong lién tuc: Chung khoan duogc phat hanh trén thi
truong so cip c6 thé duoc mua ban nhiéu 1an trén thi trudng thir cdp. Nhd TTCK nguoi
dau tu co thé chuyén cac chtng khoan ho nam gitr thanh tién bat ctr lic nao ho mudn.

3. Chtrc nang va vai tro cua thi truong chimg khoan

3.1. Chtrc nang cua thi truong ching khoan

Thi trudng ching khoan thyc hién nhitng chirc ning chu yéu sau day:

a. Chtrc nang huy dong vén cho nén kinh té

Su hoat dong cua TTCK tao ra mot co ché chuyén cac ngué)n von tir noi thira
dén noi thiéu. Thi truong cung cap phuong tién huy dong sd vén nhan rdi trong dan cu
cho cac doanh nghiép sir dung vao nhiéu muc dich khac nhau nhu ddu tu phat trién san
xuit, xay dung co s& vat chat méi ... Chire ning nay duoc thuc hién khi cong ty phat
hanh chimg khoan va cong ching mua chiing khoan. Nho vao su hoat dong cua thi
truong ma doanh nghiép c6 thé huy dong dugc mot sb lwong vén dau tur dai han. Khi
mua chimg khoan do cong ty phat hanh, sb tién nhan réi clia cic nha dau tu da duoc
dua vao hoat dong san xuat kinh doanh va qua d6 gop phan mé rong san xuat xa hoi

Thong qua TTCK, Chinh phi va chinh quyén cac dia phuong ciing huy dong
cac ngudn von cho muyc dich st dung va dau tu phat trién ha tang kinh té phuc vu nhu
cau chung ctia xa hoi.

b. Cung cip méi trudng du tu cho cong ching

TTCK cung cap cho cong ching mot moi truong dau tu lanh manh véi cac co
hoi Iya chon phong phu: Céc loai chimg khodn trén thi truong rat khac nhau vé tinh
chét, thoi han va d6 rui ro, do d6 cho phép cac nha dau tu co thé lya chon loai hang hoa
phu hop véi kha ning, muc tiéu va s thich cia minh. Tir d6 gop phéan ting mirc tiét
kiém qudc gia.

c. Tao mdi trudng gitp Chinh phi thyc hién cac chinh sach kinh té vi mo:

Céc chi s6 cia TTCK phan anh dong thai cua nén kinh t& mot cach nhay bén va
chinh x4c. Gia ching khoan tang 1én cho thay dau tu dang mé rong, nén kinh té ting
truong, nguoc lai gia chimg khoan giam s& cho thiy cac ddu hiéu tiéu cuc ctia nén kinh
té. Chinh vi vdy TTCK dugc goi 1a phong vii biéu ctia nén kinh té 13 cin ctr quan trong
gitip Chinh phii hoach dinh chinh sach kinh t& vi mé. Thong qua TTCK, Chinh phii ¢6
thé mua ban trai phiéu Chinh phu dé bu dap tham hut ngan sach va quan Iy lam phat.
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