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DANH MUC CAC CHF VIET TAT
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(@ i 5 SO SSRRRR C6 phéan hoa
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DHOD: ... Dai hoi c6 dong
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GD, TGD: ... Giam déc, Tong giam ddc
2 ) ] ST Pau tu tryc tiép nudc ngoai
2 R Pau tu gian tiép nudc ngoai
HDQT :.... et et Hoi dong quan tri
HSTC:....... HOCHIMINH City Securities Trading center (TTGDCK TP. HCM)
N et e e e e e a e e e e e e eans Nghi dinh
INHTME: ..ottt sae e Ngan hang thuong mai
OTC e Over The Counter Market
QD ettt ettt ettt Quyét dinh
SCIC - State Capital Investmet Corperation ....... Téng cong ty kinh doanh vén nha nude
SGDCK: ...t S¢ giao dich chirng khoan
TINHH ... Trach nhiém hiru han
LT g ettt e e Thu tuéng Chinh phu
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TP. HCM: cueeeeeeeereenerenessesessesssessessssesssssssessssessssesseses Thanh phé Ho Chi Minh
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WTO .ottt T chtrc Thuong Mai Thé Gi6i
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DANH MUC VIET TAT TEN CONG TY NIEM YET CO PHIEU

STT EICIS Tén chirng khoan
1| ABT | CONG TY CO PHAN XUAT NHAP KHAU THUY SAN BEN TRE
2| AGF | CONG TY €6 PHAN XUAT NHAP KHAU THUY SAN AN GIANG
3| ALT | CONG TY cO PHAN VAN HOA TAN BINH
4| BBC | CONG TY C6 PHAN BANH KEO BIEN HOA
5| BBT | CONG TY CG PHAN BONG BACH TUYET
6| BHS | CONG TY CO PHAN PUONG BIEN HOA
7| BMC | CONG TY CO PHAN KHOANG SAN BINH PINH
8| BMP | CONG TY CO PHAN NHUA BINH MINH
9| BPC | CONG TY cO PHAN BAO BI BIM SON
10 | BT6 | CONG TY €6 PHAN BE TONG 620 CHAU THOI
11| BTC | CONG TY CO PHAN CO KHI VA XAY DUNG BINH TRIEU
12| CAN | CONG TY €O PHAN PO HOP HA LONG
13| cll | CONG TY €O PHAN PAU TU HA TANG KY THUAT TP.HCM
14| CLC | CONG TY CO PHAN CAT LOT
15| coM | CONG TY €O PHAN VAT TU XANG DAU
16 | CcYC | CONG TY CO PHAN GACH MEN CHANG YIH
17| DCT | CONG TY C6 PHAN TAM LOP VAT LIEU XAY DUNG PONG NAI
18 | DHA | CONG TY CO PHAN HOA AN
19| DHG | CONG TY CO PHAN DUQC HAU GIANG
20| DIC | CONG TY €6 PHAN PAU TU VA THUONG MAI DIC
21| pMC | CONG TY c6 PHAN XUAT NHAP KHAU Y TE DOMESCO
22| DNP | CONG TY C6 PHAN NHUA XAY DUNG PONG NAI
23| DPC | CONG TY €6 PHAN NHUA DA NANG
24| DRC | CONG TY €6 PHAN CAO SU PA NANG
25| DTT | CONG TY C6 PHAN KY NGHE PO THANH
26| DXP | CONG TY C6 PHAN CANG POAN XA
27| FMC | CONG TY ¢6 PHAN THUC PHAM SAO TA
28| FPC | CONG TY €6 PHAN FULL POWER
29| FPT | CONG TY CO PHAN PHAT TRIEN PAU TU CONG NGHE FPT
30| GIL | CONG TY €6 PHAN SAN XUAT KINH DOANH XUAT NHAP KHAU BINH THANH
31| GMC | CONG TY c6 PHAN SAN XUAT THUONG MAI MAY SAI GON
32| GMD | CONG TY C6 PHAN PAI LY LIEN HIEP VAN CHUYEN
33| HAP | CONG TY €6 PHAN HAPACO
34| HAS | CONG TY c6 PHAN XAY LAP BUU DPIEN HA NOI
35| HAX | CONG TY €6 PHAN DICH VU O TO HANG XANH
36 | HBC | CONG TY CO PHAN XAY DUNG VA KINH DOANH PIA OC HOA BINH
37| HBD | CONG TY CO6 PHAN BAO Bi PP BINH DUONG
38| HMC | CONG TY €O PHAN KIM KHi THANH PHO HO CHIi MINH
39| HRC | CONG TY CO PHAN CAO SU HOA BINH
40 | HTV | CONG TY €6 PHAN VAN TAI HA TIEN
41| IFS | CONG TY €6 PHAN THUC PHAM QUOC TE
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42| IMP | CONG TY €6 PHAN DUOC PHAM IMEXPHARM
43| ITA | CONG TY cO6 PHAN KHU CONG NGHIEP TAN TAO
44| KDC | CONG TY CG PHAN KINH PO
45| KHA | KHAHOMEX
46 | KHP | CONG TY c6 PHAN PIEN LUC KHANH HOA
47| LAF | CONG TY CO PHAN CHE BIEN HANG XUAT KHAU LONG AN
48| LBM | CONG TY CO PHAN VAT LIEU XAY DUNG LAM PONG
49| LGC | CONG TY €6 PHAN CO KHi - BIEN LU GIA
50 | MCP | CONG TY CO PHAN IN VA BAO BI MY CHAU
51| MCV | CONG TY CO PHAN CAVICO VIET NAM KHAI THAC MO VA XAY DUNG
52| MHC | CONG TY c6 PHAN HANG HAI HA NO1I
53| NAV | CONG TY CO PHAN NAM VIET
54 | NHC | CONG TY €6 PHAN GACH NGOI NHI HIEP
55| NKD | CONG TY €6 PHAN CHE BIEN THUC PHAM KINH D6 MIEN BAC
56| NSC | CONG TY CO PHAN GIONG CAY TRONG TRUNG UONG
57| PAC | CONG TY €O PHAN PIN AC QUY MIEN NAM
58| PGC | CONG TY CO PHAN GAS PETROLIMEX
59 | PJT | CONG TY CO PHAN VAN TAI XANG DAU PUONG THUY
60| PMS | CONG TY CO PHAN CO KHi XANG DAU
61| PNC | CONG TY CO PHAN VAN HOA PHUONG NAM
62| PVD | CONGTY €6 PHAN PHAN VA DICH VU DAU KHi
63| RAL | CONG TY c6 PHAN BONG PEN PHICH NUGC RANG PONG
64| REE | CONG TY C6 PHAN CO DPIEN LANH
65| RHC | CONG TY CO PHAN THUY DPIEN RY NINH II
66 | SAF | CONG TY €6 PHAN LUONG THUC THUC PHAM SAFOCO
67| SAM | CONG TY C6 PHAN CAP VA VAT LIEU VIEN THONG
68| SAV | CONG TY CO6 PHAN HOP TAC KINH TE VA XUAT NHAP KHAU SAVIMEX
69| SCD | CONG TY CO PHAN NUGC GIAI KHAT CHUONG DUONG
70| SDN | CONG TY C6 PHAN SON PONG NAI
71| SFC | CONG TY CO PHAN NHIEN LIEU SAI GON
72| SFI | CONG TY €O PHAN DAI LY VAN TAI SAFI
73| SEN | CONG TY €O PHAN DET LUGOT SAI GON
74| SGC | CONG TY CO PHAN XUAT NHAP KHAU SA GIANG
75| SGH | CONG TY €O PHAN KHACH SAN SAI GON
76 | SHC | CONG TY CO PHAN HANG HAI SAI GON
77| SJ1 | CONG TY CO PHAN THUY SAN S0 1
78| SJD | CONG TY €6 PHAN THUY DPIEN CAN PON
CONG TY C6 PHAN PAU TU PHAT TRIEN PO THI VA KHU CONG
79| SJS | NGHIEP SONG PA
80| SMC | CONG TY CO PHAN DPAU TU THUONG MAI SMC
81| SSC | CONG TY CO PHAN GIONG CAY TRONG MIEN NAM
82| STB | NGAN HANG THUONG MAI CO PHAN SAI GON THUONG TiN
83| TAC | CONG TY CO PHAN DAU THUC VAT TUONG AN
84| TCR | CONG TY €O PHAN CONG NGHIEP GOM SU TAICERA
85| TCT | CONG TY CO PHAN CAP TREO NUI BA TAY NINH
86| TDH | CONG TY CO PHAN PHAT TRIEN NHA THU PUC
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87| TMC | CONG TY c6 PHAN THUONG MAI XUAT NHAP KHAU THU PUC
88| TMS | CONG TY €6 PHAN KHO VAN GIAO NHAN NGOAI THUONG
89| TNA | CONG TY CO PHAN THUONG MAI XUAT NHAP KHAU THIEN NAM
90| TRI | CONG TY C6 PHAN NUGOC GIAI KHAT SAI GON
91| TS4 | CONG TY €6 PHAN THUY SAN SO 4
92| TTC | CONG TY €6 PHAN GACH MEN THANH THANH
93| TTP | CONG TY €6 PHAN BAO BI NHUA TAN TIEN
94| TYA | CONG TY c6 PHAN DAY VA CAP PIEN TAYA VIET NAM
95| UNI | CONG TY €6 PHAN VIEN LIEN
96| VFC | CONG TY c6 PHAN VINAFCO
97| VGP | CONG TY CO6 PHAN CANG RAU QUA
98| VID | CONG TY CO PHAN GIAY VIEN PONG
99| VIP | CONG TY c6 PHAN VAN TAI XANG DAU VIPCO
100 | VIS | CONG TY cO PHAN THEP VIET Y
101 | VNM | CONG TY €O PHAN SUA VIET NAM
102 | VPK | CONG TY CO PHAN BAO Bi DAU THUC VAT _
103| VSH | CONG TY CO PHAN THUY PIEN VINH SON SONG HINH
104 | VTA | CONG TY CO PHAN VITALY
105| VIB | CONG TY cO6 PHAN PIEN TU TAN BINH
106 | VIC | CONG TY €O PHAN VIEN THONG VTC
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PHAN MO DAU

TINH CAP THIET VA Y NGHIA CUA DE TAI

Vén 1a mot trong nhitng yéu tb quan trong trong nén kinh té hang hoa. Cé thé
no6i str dung vén mot cach hiéu qua s& lam cho nén kinh té ciia mot quoc gia ting
treong, 1am phong pht thém cua cai vat chat cho xa hoi. Tir ddy, chung ta thiy rang
vbn c6 mot vai tro rat quan trong trong xa hoi cling nhur nén kinh té. Chinh vi thé,
su hinh thanh va phat trién cta thi truong vén 13 mot tit yéu khach quan, ma hat
nhan cua thi truong vbn chinh 12 TTCK. Thuc té, cho théy c6 mot moi lién hé chat
ché gitra sy phén thinh cua cac nén kinh té 1én nhu; Anh, My, Ptic, Phap, Nhat...va
su phat trién ciia TTCK.

Khi néi dén thi truong thi chung ta khong thé bo qua 5 thanh t6 cu tao nén thi
truong, d6 13: ngudn cung, ngudn cau, hang hoa, gia ca va phuong thirc giao dich,
thanh toan. Thyc vay, TTCK ciing c6 ngudn cung tir cac DN, Chinh phu ...; nguén
cau tir cac nha dau tu trong va ngodi nudc...; hang hod cia TTCK chinh 13 chimg
khoan (co phiéu, trai phiéu, chimg chi quy dau tu, chimg khoan phéi sinh...); gia ca
ctia hang hoa chtrng khoan duoc hinh thanh trén co s¢ ddu gia; vé phuong thirc giao
dich va thanh toan, giao ngay hay giao sau, thanh todn da phuong hodc song
phuong. Qua viéc xem xét cac thanh t6 cia TTCK chiing ta thay rang, quy mé cia
TTCK dugc quyét dinh boi tong thi gia cia cac ching khoan. Nhu vay, mot trong
nhitng phuong phap 1am cho TTCK 16n manh thi cin phai phat trién vé mat chat va
mit luong cua cd phiéu.

C6 thé néi, dai biéu cho TTCK & Viét Nam chinh la TTGDCK TP. HCM va
TTGDCK Ha Noi. Bé cho TTCK Viét Nam phat trién thi TTGDCK TP. HCM phai
c6 nhitng budc di mang tinh dot pha va mot trong nhitng bude di d6 1a chuyén
TTGDCK TP. HCM thanh SGDCK va ting cung hang hod trén Trung tam nay.

Viéc ting cung hang hoa c¢o phiéu trén TTGDCK TP. HCM khong nhing lam
tang quy mo trén TTCK Viét Nam ma con c¢o6 tac dong thu hep pham vi cia TTCK
tu do, 1am ting kha ning kiém soat ctia Chinh phii vé TTCK, bao vé loi ich chinh
dang cta nha dau tu.Tinh dén thoi diém thang 7/2006, TTCK Viét Nam di duoc 6

tudi. Néu nhu hon 4 nam dau quy mo cua thi trudng con nho hoat dong cam chung,



thi tir cudi nam 2005 dén nay TTCK dé ¢ nhiing budc phat trién rat nhanh chéng.
Tinh dén thoi diém 31/12/2006, sb luong, chung loai c¢6 phiéu niém yét trén
TTGDCK TP. HCM da tang mot cach ngoan muc 1én con s6 106 loai cb phiéu, tang
trén 300% so véi nam 2005. C6 thé ndi ndm 2006 1a nim ghi nhan nhiéu dau 4n cua
TTCK Viét Nam va 1a nam TTCK Viét Nam ghi dugc nhiéu ky luc nhét so véi cac
nam trudc d6 va 1a mot trong nhimng TTCK phét trién nhanh nhat thé gidi.

Tuy nhién, quy mé thi trudng cd phiéu ctia Viét Nam van con qua khiém tén so
v6i cac nudce trong khu vuc va thé gidi, thém vao d6 s tai khoan dau tu dang ting
1én dang ké va cac quy dau tu tén tudi cua thé gidi da dén Viét Nam. Chinh vi thé,
viéc ting cung co phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM la mot tat yéu khach
quan. van dé ting cung trén TTCK néi chung va TTGDCK TP. HCM noi riéng, co
méi twong quan véi viée ting sé lwong CTCP phét hanh c¢6 phiéu ra cong ching va
niém yét trén TTGDCK TP. HCM, ciing nhu ting sé luong va chat luong CTCP
trong nén kinh té. C6 1& nha dau tu thyc thu ndo ciing dong tinh rang, tai san 16n
nhat va quy gia nhat cia CTCP d6 1a ¥ tudng kinh doanh, trinh d6 quan li, uy tin
thwong hiéu, ciing nhu loi thé canh tranh ciia cong ty. Khong nhiing thé, van d¢ ting
cung ¢ phiéu niém yét con gdp phan tao diéu kién thuan loi cho qua trinh giao luu
vbn duoc dién ra mot cach cong khai, minh bach va an toan.

Vi véy, dé tai “Giai phéap ting cung c6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM”
duoc nghién ciru dé gdp phan vao su nghiép phat trién TTCK va phat trién kinh té
dat nude. Theo Ly thuyét Tang truong kinh té, néu nhu toc d6 ting vén dau tu cho
nén kinh té 16n hon téc d6 ting cua tong khiu hao trong nén kinh té thi cang ting
v6n cho nén kinh té thi s& lam cho nén kinh té ting truéng. Do d6, Viét Nam di lén
tir mot nude nong nghiép lac hau va dang day nhanh téc d6 Cong nghiép hoa-Hién
dai hoa dat nude, chic chin téng khau hao cua nén kinh t& van con thép. Nén viéc
day nhanh ting cung c6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM 1a gép phan vao
viéc tang truong von trung va dai han cho nén kinh té va tao diéu kién thuan loi cho
DN Viét Nam nang cao nang luc canh tranh dé thich ung v&i moi truong canh tranh
toan cau. Nhu viy, cang ting cung cd phiéu niém yét thi von dau tu s& c6 kha ning

di vao cac DN c6 chat lugng hoat dong tot, minh bach.



PHAM VI VA BOI TWONG NGHIEN CUU:

Pham vi va ddi twong nghién ctru cua dé tai 13 TTGDCK TP. HCM, c6 phiéu va
CTCP . S6 liéu chu yéu tir ngy 31/12/2006 trd vé trudc.

PHUONG PHAP NGHIEN CU'U:

Dé tai dugc nghién ciru theo phuong phép lich st két hop v6i phuong phap thong
ké, so sanh, phan tich va danh gia.Twr cac s6 liéu va dit liéu thu thap duoc, cling nhu
ké thira mot cach c6 chon loc nhitng kién thirc ¢6 lién quan, dé tai s& tién hanh phan
tich va khai quat tinh hinh thyc té va dwa ra giai phap thich hop. Ngoai ra, dé tai con
st dung phuong phap mé hinh hoa van dé nghién ctu.

KET CAU CUA DE TAI:

Dé tai nghién ctru ngoai phan mé dau va két luan gém 3 chuong:

Chuong 1: Co so 1y luan vé ¢ phiéu va niém yét c6 phiéu

Chuong 2: Thuc trang hoat dong cua cac ngudn cung cd phiéu niém yét cho
TTGDCK TP. HCM

Chuong 3: Mot sb giai phap ting cung cb phiéu tai TTGDCK TP. HCM



CHUONG 1

CO SO LY LUAN VE CO PHIEU VA NIEM YET CO PHIEU

1.1. Coéng ty c6 phan — Nguén cung cd phiéu trén TTCK:

CTCP duoc ra doi vao khoang thé ky 16 tai Chau Au, dic biét 1a vao cudi thé ky
18 dau thé ky 19, cung véi sy phat trién ctia nhiéu nganh cong nghiép va thuong
mai ctia thé gidi, nhu ciu kinh doanh khai thac doi hoi nhitng s6 vén khong 16 ma
cac cong ty nho khong thé dap ung duoc va ciing khong ai ¢6 thé thuc hién riéng 1¢
mot minh duoc. Nguoi ta dd nghi ra mot cach rat hay dé huy dong vén tir cong
chung. M6t trong nhitng cach huy dong von nhanh nhat, truc tiép nhét 1a viéc thanh
lap cac CTCP. Nhiing nha doanh nghiép tré day ning dong, sang tao va diy nhiét
huyét thoi by gio d3 tu tin xay dung nhitng du an 16n va tat nhién theo ho nhimg
du 4n nay 1a rat kha thi, nhung hién nhién kha ning vé von ciia ho khong du dé tai
trg cho nhitng ¥ tuéng tao bao nay. Nén su hinh thanh cong ty c6 phan dé huy dong
vbn 16n tir cong chiing bang viéc phat hanh c¢6 phiéu 1a mot trong nhimg giai phap
dé tai tro vdn 16n cho nhitng dy an dd so. Nhu vay, CTCP chinh 1a mét trong nhiing
phat minh quan trong trong nén kinh té hang hod va mot cau hoi duoc dit ra & day
la CTCP la gi?

1.1.1. Khai niém va diic diém ciia cong ty co phan:

CTCP la loai hinh déc trung cua cong ty ddi vén, vdn diéu 1& cua CTCP duoc
chia thanh nhiéu phan bang nhau va dugc goi 1a ¢6 phan, ngudi so hitu ¢ phan goi
1a ¢ dong va chi chiu trach nhiém vé cac khoan no cua cong ty cho dén hét gia tri
¢ phan ma ho sé hiru.

Theo Luat DN nam 2005 tai Viét Nam, “CTCP la DN, trong doé: von diéu 16
duoc chia thanh nhiéu phan bang nhau goi 13 ¢6 phan; cd dong c6 thé 14 t6 chirc, ca
nhan; s6 lugng cd dong tbi thiéu 1a ba va khong han ché sd luong téi da; cd dong
chi chiu trach nhiém vé cac khoan ng va nghia vu tai san khac cua DN trong pham
vi s6 vbn da gop vao DN; cd dong cd quyén tu do chuyén nhuong cb phan ciia minh
cho nguoi khéc, trir trudng hop quy dinh tai khoan 3 Didu 81 va khoan 5 Piéu 84

cua Luat nay”.



Qua viéc khai quat CTCP chung ta thay rang CTCP c¢6 cac dic diém co ban, ma
khi dua vao d6 chiang ta c6 thé phan biét giira nd véi cac cong ty TNHH va cong ty
hop danh. Céc dic diém cia cong ty CTCP la:

@ V& thanh vién cong ty: CTCP phai c6 tbi thiéu it nhat 13 3 thanh vién va khong
han ché vé sb luong t6i da, trong khi d6 cong ty TNHH s6 thanh vién tdi da 1a 50

% Von diéu 1é ctia CTCP, duge chia thanh nhiéu phén bing nhau, mdi cd dong cé
thé mua duoc mot hodc nhiéu cb phﬁn.

& Trong qué trinh hoat déng ctia minh, céng ty c6 phan c6 thé huy dong von bang
cach phat hanh c6 phiéu méi dé tai tro vén cho cac du an ¢6 quy mé von 16n

@ Cac c6 dong trong cong ty c6 thé khong biét mat nhau, c6 phan cia cong ty co
thé dugc ty do mua ban trén thi truong. Trong CTCP quyén quan li va quyén so hiru
tach bach nhau, nén CTCP c6 thoi gian ton tai lién tuc.

& CTCP c6 tu cach phap nhan va CTCP c6 quyén dung ngudn von kinh doanh cta
minh dé mua lai s6 c6 phiéu ctia chinh cong ty phat hanh.

& CTCP chi chiu trach nhiém no cua cong ty bang tai san cta cong ty, con cac cd
d6ng cong ty chi chiu trach nhiém ng ciia céng ty bang phan vén gop ciia minh.
1.1.2. T6 chirc quan Iy cong ty c6 phin' :

So d6 1: T6 chirc ciia cong ty co phén:

PAI HOI CO BPONG

Bau

BAN KIEM SOAT I

HOI PONG OUAN TRI

Bau, hoac thué

| TONG GIAM POC |

1.1.3. Phan loai cong ty c6 phan:
CTCP ¢6 ba loai hinh 1a: CTCP n6i by, CTCP dai ching va CTCP ni€ém yét.
< CTCP ngi by (Private Company):

1 2
xem thém phu luc 1, T6 chire va quan ly CTCP



La CTCP ma trong d6 ¢ sd luong cd dong nho. Thong thuong day 13 nhirng loai
cong ty nho, méi thanh 14p va cd déng 13 nhimg nguoi cé su quen biét nhau. Viée
chuyén nhuong quyén sé hitu ¢ phiéu cling duge cac c¢6 dong ndy quen biét voi
nhau. CTCP ndi bd bi han ché vé& nhiéu mat. Sb lugng c dong it 61 da khong phat
huy duoc hét tiém ning sticc manh tap thé cua loai hinh CTCP. Khi ¢6 nhu cdu vén
16n cho viéc mé rong san xuat kinh doanh thi CTCP noi bo khong thé dap g ndi.
< CTCP dai chung:

La CTCP c6 sd luong cb dong 16n, tir 50 ngudi trd 1én. Thong thudng CTCP dai
chung 1a cac cong ty 10n, cd dong cua hinh thirc cong ty nay giao dich cb phiéu trén
TTCK chinh thuc hay TTCK tu do.

Do sb luong ¢ doéng nhiéu nén CTCP dai chang c6 thé thuan loi trong viéc phat
huy duoc sang kién cua tap thé, ciing nhu c6 thé huy dong vén 16n tir cac cd dong
dé tai trg cho nhu cau phat trién cong viéc kinh doanh.

& CTCP niém yét (Listed Company):

La CTCP dai chung dugc niém yét trén TTCK , viéc giao dich cd phiéu cua
nhing loai cong ty nay dugc thuc hién theo ding tiéu chuan cia SGDCK. CTCP
niém yét thuong phai tuan tht vé cac chuan muc cong bd thong tin, do d6 né minh
bach hon hai loai trén. CTCP niém yét ¢6 wu thé trong viéc ting von diéu 1 b sung
hon.

1.1.4. Uu diém va nhwoc diém cia CTCP:

Dé c6 mot cai nhin khai quat vé cong ty cd phan, chiing ta sé tong két lai nhimg
wu diém va nhuoc diém cua CTCP so véi cac loai hinh doanh nghiép khéc.
1.1.4.1. Uu diém:

@ Trach nhiém phap i c6 gi6i han: trach nhiém cta c6 dong chi gidi han & sd tién
dau tu ctia ho vao cb phan cua cong ty va cong ty chi chiu trach nhiém trén phan
vbn ctia minh.

@ Cong ty c6 phan co thé ton tai lau dai, vi quyén quan li va quyén s& hitu tach roi
nhau, nén c6 thé thué quan li trén thi truong lao dong.

& Puoc chuyén nhuong quyén sé hitu: ¢b phiéu cua cong ty duoc chuyén nhuong
dé dang. Ciing chinh viéc phat hanh c6 phiéu da lam cho CTCP c¢6 kha niang huy

dong von rat 16n dya vao su tin nhi¢m cua cong ching.



@ Cong ty ¢ phan duoc hudng tu cach phap nhan.

& CTCP dugc t6 chirc quan li chat ché.

1.1.4.2. Nhwoc diém:

& Mirc thué cao, ngoai cac loai thué nhu cong ty khac, CTCP con phai chiu thué
thu nhap cé nhan.

@ CTCP phai ganh chiu chi phi dai dién, do quyén sé hitu va quyén quan li tich
biét nhau, co thé phét sinh mau thuan muyc tiéu gilra nguoi quan li va nguoi dai dién.
Nguoi quan li thi thich cong viéc trd nén nhe nhang hon, trong khi nguoi s¢ hiru lai
thich chi phi thuc hién cong viéc tdi thiéu hoa va loi ich tbi da.

< Phai cong bd thong tin, kho gitr dugc bi mat kinh doanh va bi mat tai chinh.

% Vi chju trach nhiém hiru han nén it duge su tin nhiém cua cac to chue tin dung
1.2. C6 phiéu:

1.2.1. Dinh nghia:

Cé phiéu la mét chitng minh thw quyén sé hitu ciia mét cé déng déi véi CTCP, ¢
dong la nguoi c6 cé phan thé hién bang cé phiéu.

Hoic theo Luat Doanh nghiép nam 2005, “Cé phiéu la ching chi do CTCP phdt
hanh hoac but toan ghi s6 xdc nhdan quyén sG hitu mot hodc mot s6 co phdn cua
cong ty dé. Co phiéu cé thé ghi tén hodc khéng ghi tén”

Hay theo Luat Ching khodn ndm 2006 ctua Viét Nam c6 hi¢u luyc vao ngay
1/1/2007, “Cé phiéu la logi chirng khodn xdc nhdn quyén va loi ich hop phdp ciia
nguoi s hitu doi véi mot phan von cé phan ciia t6 chire phat hanh”

Nhu vay, Co phiéu thuc chét 1a mot bﬁng ching xac nhan quyén s& hitu ¢b phﬁn
ctia ¢6 dong ddi véi CTCP va bang chimg nay c6 thé ton tai dudi cac hinh thuc:
ching chi, but toan ghi s6 hodc dit liéu dién tir. Dong thoi, cd phiéu ciing chinh 1a
hang hoa dic biét (c6 hinh thai gidng nhu tién té) trén thi truong bac cao-TTCK. Vi,
no cling c6 gia tri va gia tr1 st dung nhu mot hang hoa, tirc 1a n6 cling c6 cong dung
cho nguoi sé hitu né (nhén b tic, cam cb, cho vay...) va gia tri ciia n6 chinh 1 gia
trj clia cong ty (gia tri hién tai va twong lai ciia cong ty tao ra nd). Co phiéu sé duoc
giao dich trén thi truong nhu céc loai hang hoé thong thuong khéc va thi truong nay

c6 thé 1a: TTCK tap trung hodc TTCK phi tap trung.



Pé dap ung nhu cau da dang cta cic nha dau tu, nén cac CTCP dd phat hanh
nhiéu chung loai c¢b phiéu dé thu hut ho, vi cic nha dau tu vén c6 nhimg nhu ciu
khac nhau vé chién lugc dau tu.

1.2.2. Phén loai ¢6 phiéu :
1.2.2.1. Phan logi dwa vao hinh thirc:

Phén loai dwa vao hinh thirc ¢6 hai loai: ¢6 phiéu vo danh va c6 phiéu ky danh
@ C phiéu ky danh: La c6 phiéu c6 ghi tén nguoi s hiru nd
@ C6 phiéu v6 danh: trén cd phiéu khong co ghi tén ngudi sé hitu va muc dich
chinh 14 tao diéu kién cho nguoi sé hitu n6 dugce tu do chuyén nhuong va giao dich,
nén rat phu hop cho viéc niém yét tai SGDCK. Trong khi dé co phiéu ky danh thi
lai giup cho cong ty gia dinh né tranh sy can thiép bai cac thé luc tai chinh khac lién
quan dén van dé thau tom.
1.2.2.2. Phan loai dwa vao quyén dwoc huéng:

Cin cr vao tiéu chi nay gdm 2 loai: c6 phiéu thuong va c6 phiéu vu dai
& C6 phiéu thuong : C6 phiéu thuong 13 c¢d phiéu c6 mirc ¢ tirc phy thude vao két
qua kinh doanh cua céng ty. C6 déng mua loai ¢ phiéu nay rat quan tim dén hoat
dong cua cong ty va ho thuong la nhiing nguoi diing trong ban quan tri chiu trach
nhiém diéu hanh hoat dong cuia cong ty. Trén thi trudng gia ciia loai cd phiéu
thudng bién dong nhiéu hon gia ctia cd phiéu uu dai.

& C6 phiéu vu dai: Pay 13 loai ¢6 phiéu c6 mirc ¢ tic ¢d dinh va dugc ghi rd trén
¢o phiéu lac mai phat hanh. Pén véi loai ¢d phiéu nay, muc thu nhap ciia nha dau tu
khong phu thudc vao chinh sach cb tirc ctia cong ty phat hanh.

1.2.2.3. Can cir vao phwong thirc gép von:

Duya vao tiéu chi nay c6 2 loai cd phiéu: ) phiéu hién kim va hién vat
# (6 phiéu hién kim: La loai c6 phiéu gianh cho c6 déng gop von bang tién mat
@ C6 phiéu hién vat: La loai c¢6 phiéu gianh cho c6 déng gbp von bang tai san,
chang han nhu: may moc thiét bi, nha xuong,dat dai. ...

Nhu vay, do xuat phat tir nhu cau can huy dong von 16n dé tai trg cho nhimg dy
an dau tu trong tuong lai, chinh vi thé CTCP di nghi ra nhiéu cach dé da dang hoa

cac loai c6 phiéu v6i myc dich 1a dé phuc vu cho cac nha dau tu khac nhau.



1.3. Niém yét c6 phiéu:
1.3.1. Khai niém:

Niém yét cé phiéu la viéc cho phép cdc cé phiéu c¢é di tiéu chuan dwoc giao
dich tai SDGCK. Cé phiéu duwoc giao dich tai SGDCK dwoc goi la co phiéu niém
yét va chii thé phdt hanh ra né dwoc goi la céng ty niém yét. SGDCK la mét dinh
ché tai chinh khéng thé thiéu ciia mét nén kinh té hoan chinh, SGDCK la noi gip go
ciia cdc nha méi gidi chimg khodn dé thiwong heong, dau gid mua ban chitng khodn
va la co quan phuc vu cho hoat dong giao dich mua ban chung khoan.

Qua cach dinh nghia trén ching ta thdy rang, muc dich co ban cta niém yét cb
phiéu 12 nham bao vé quyén loi ciia nha dau tu va dam bao duy tri sy hoat dong lanh
manh ctia TTCK. Cu thé nham:

@ Bao dam pham chét cia hang hoa ban qua SGDCK. D¢ 1a chimg khoén that,
chtng khoan chat lugng cao thé hién qua viée chi tra ¢ tirc ddy du cho nha dau tu.
& Viéc niém yét c6 phiéu ciia CTCP ciing nham thiét 1ap mdi quan hé hop dong
gitta SGDCK va cong ty ding ky phat hanh cb phiéu vé nghia vu cung cép ra cong
chung nhimng thong tin c¢6 lién quan dén ching khoan va cong ty phat hanh. Nhiing
thong tin nay khong chi duoc cong ty cung cip tai thoi diém phat hanh ra cong
ching, ma cong ty phai cam két cong khai thong tin mot khi c6 phiéu cua cong ty
con luu hanh trén thi truong.

& SGDCK dé ra nguyén tic cong khai thong tin di kém véi diéu kién dugc wu tién
ban ching khoan trén TTCK chinh thirc ciing nham dam béo tinh trung thuc va an
toan trén TTCK.

1.3.2. Cac hinh thirc niém yét:

& Niém yét lan dau (Intial Listing):

Niém yét lan dau 1a viéc cho phép cb phiéu ctia to chirc phat hanh dugc ding ky
niém yét, giao dich 1an dau tién sau khi chao ban ra céng ching va dap tmg duoc
céc tiéu chuan vé niém yét c6 phiéu ciia SGDCK.

& Niém yét b6 sung (Additional Listing):

Niém yét bo sung 1a viéc cong ty niém yét duge phat hanh bd sung va dugc phép

giao dich tai SGDCK. Viéc nay duoc thuc hién nham muc dich sau: ting von bang

cach phat hanh chimg quyén, trai phi€u chuyén doi, cd phiéu; tra cd tirc bang co
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phiéu; phat hanh c6 phiéu thuéng; chuyén di cac trai phiéu c6 kha ning chuyén dbi
thanh cb phiéu.
& Thay d6i niém yét (Change Listing):

Thay d6i niém yét phat sinh khi cong ty niém yét thay ddi tén giao dich, khdi
luong, ménh gia hodc téng gia tri niém yét cia minh (tach ¢ phiéu, gop co phiéu)
= Niém yét lai (Relisting):

Pugc 4p dung trong nhitng truong hop sau: niém yét lai ¢ phiéu cua nhing
cong ty di bi huy niém yét; chia, tach va sap nhdp cong ty; sap nhap céac to chirc
niém yét véi nhau
& Niém yét tirng phén (partial Listing):

Niém yét tirng phan, viéc cong ty chi niém yét mot phan ¢ phiéu dang luu hanh.
Day la truong hop DN 16n chi niém yét phan ¢ phiéu ban cho coéng chiing.

1.3.3. Cac tiéu chuin niém yét:

1.3.3.1. Tiéu chuin dinh lwong:

& Mirc d6 von: von ding ky, von cd phan, tai san hiru hinh, gia trj thi trudng,.. .

& Thoi gian hoat dong cua cong ty: thoi gian ké tir lic cong ty thanh 1ap dén lac
cong ty dang ky niém yét ciing 13 mot tiéu chuan ddi voi viéc niém yét chimg
khoan, yéu cau nay nhim dam bao hoat dong c6 tinh lién tuc khong gian doan.

@ Kha nang sinh 16i: kha ning sinh 15i ciing 1a mot nhan td quan trong dé danh gia
cong ty, chi tiéu nay co thé quy dinh bang muc tuyét ddi hay twong dbi. Pay ciing
chinh 14 chi tiéu hang dau dé gitip cac nha dau tu c6 di can dam va nghi lyc dé dat
vbn vao cong ty phat hanh.

@ Ty 1& no: chi tiéu ndy duoc xac dinh bang cach 1dy tong tai tai san no chia cho
tong von cb phan, chi tiéu nay danh gia mic d6 khoé manh vé cau tric vén cia
cong ty. Néu cong ty sir dung ng qua cao thi ¢6 dong cia cong ty ¢ thé huong loi
cao tu “cao béy tai chinh” va ngugc lai, rui ro do st dung n¢ cao ma cong ty hoat
dong kém hiéu qua s& ddy c6 dong vao thé nguy hiém.

@ Phan phdi ¢ phiéu: s6 c¢d phiéu do c6 dong nam giit phai dat mot ty 16 nam giir
theo quy dinh.

1.3.3.2. Cdc tiéu chudn dinh tinh:

Céc tiéu chuan dinh tinh thuong lién quan dén chat luong hoat dong ctia DN gdm:
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= Poi ngil quan 1y cong ty: HDQT va Ban giam dbc diéu hanh phai c6 du nang luc
va trinh d6 quan 1y cic hoat dong san xuit kinh doanh cua cong ty. C6 thé néi yéu
t6 con nguoi trong mot cong ty 13 cuc ky quan trong vi lao dong ciia ho 13 mot tai
san quy gid, viec CTCP biét khai thac va st dung lao dong trong té chirc cia minh
s& mang lai nhiéu gia tri gia ting, 1am co s& viing chic cho gia ca thi trudng cla cb
phiéu cong ty.

< Dy an kha thi: day chinh Ia san phém cua nang lyc va tri tu¢, no6 tao ra duoc lgi
thé canh tranh cta cong ty. Mot cong ty c6 nhiéu du an kha thi & hién tai cling nhu
trong twong lai thi chic chin cong ty d6 s& duoc TTCK dinh gia cao va tinh thanh
khoan ctia c6 phiéu cong ty s& lam cho TTCK trd nén soi dong.

Y kién cua ké toan, kiém toan vé& cac bdo cdo tai chinh va tinh hinh hoat dong
san xuat kinh doanh ctia cong ty.

@ Loi ich mang lai d6i voi nganh nghé trong nén kinh té qudc dan.

& Tinh hinh s¢ hitu va chuyén nhuong quyén so hitu cua cac c¢6 dong nim quyén
kiém soat

@ Viéc quyét toan tai chinh cong ty trong truong hop cong ty sap nhap, thau tom. ..
1.3.4. Piéu kién niém yét:

Mbi SGDCK déu c6 nhitng quy dinh vé diéu kién niém yét khac nhau. Nhung
nhin chung cac nudc déu quan tam dén cac diéu kién vé von, hoat dong kinh doanh
va kha nang tai chinh, s6 ¢ déng hoic 1a s ngudi so hitu chimg khoan (phu luc 2).
Tai Vi¢t Nam, theo Luat Chung Khoan nam 2006 c6 hi¢u lyc tir ngay 1/1/2007, co6
quy dinh tai khoan 3 Diéu 40 nhu sau: Chinh phu quy dinh diéu kién, hd so, thu tuc
niém yét chimg khoéan tai S¢ giao dich ching khoan, Trung tim giao dich ching
khoan va viéc niém yét ching khoan tai S¢ giao dich ching khoan nudc ngoai.
Theo Diéu 8, Piéu 9 Nghi dinh s6 14/2007/ND-CP ngay 19-1-2007 ctia Chinh phu
vé Quy dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu ctia Luat Chimg khoan c6 quy dinh diéu
kién niém yét cd phiéu tai SGDCK, TTGDCK (dy kién TTGDCK TP. HCM s&
chuyén thanh SGDCK trong nam 2007) nhu sau:

& Piéu kién niém yét ¢ phiéu tai SGDCK:
a) La cong ty co phan c6 von diéu 1¢ da gop tai thoi diém dang ky niém yét tir

80 ty déng Viét Nam tro 1én tinh theo gia tri ghi trén s6 ké toan. Cian cir vao tinh
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hinh phat trién thi truong, mirc von ¢6 thé dugc BO Tai chinh diéu chinh tang hodc
giam trong pham vi t6i da 30% sau khi xin ¥ kién Thii tuéng Chinh phu;

b) Hoat dong kinh doanh hai nam lién trudc nim dang ky niém yét phai c6 13i va
khong c6 16 luy ké tinh dén nim dang ky niém yét;

¢) Khong c6 cac khoan ng qua han chua dugc du phong theo quy dinh cta phap
luat; cong khai moi khoan ng ddi vai cong ty cua thanh vién Ho1 déng quan tri, Ban
kiém soat, Giam ddc hodc Téng Giam dbc, Pho Giam ddc hodc Phod Téng Giam
dbc, Ké toan truong, ¢ dong 16n va nhitng nguoi co lién quan;

d) Tbi thiéu 20% co6 phiéu c6 quyén biéu quyét ciia cong ty do it nhat 100 ¢
déng nam gitr;

d) C6 dong 1a thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Giam ddc hodc Tong
Giam ddc, Pho Giam ddc hodc Pho Tong Giam ddc va Ké toan truong cta cong ty
phai cam két nam giit 100% s c6 phiéu do minh s& hitu trong thoi gian 6 thang ké
tir ngdy niém yét va 50% s co phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép theo, khong
tinh sb ¢ phiéu thudc s& hitu nha nude do cac ca nhan trén dai dién ndm gitr;

e) C6 hd so ding ky niém yét c6 phiéu hop 18 theo quy dinh tai khoan 2 DPiéu 10
Nghi dinh nay.

@ Piéu kién niém yét c¢6 phiéu tai TTGDCK:

a) La cong ty c6 phan c6 von diéu 18 di gop tai thoi diém dang ky niém yét tir 10
ty ddng Viét Nam trg 1én tinh theo gid tri ghi trén s6 ké toan;

b) Hoat dong kinh doanh cta nam lién trudc nam dang ky niém yét phai cé 1ai,
khong c6 cac khoan no phai tra qua han trén médt nam va hoan thanh cac nghia vu
tai chinh v&1 Nha nudc;

¢) Co phiéu c6 quyén biéu quyét cua cong ty do it nhat 100 c6 dong nim gii;

d) Co dong 1a thanh vién Hoi d@)ng quan tri, Ban Kiém soat, Giam ddc hodc
Tong giam déc, Pho Giam ddc hoic Pho Tong giam dbc va Ké toan truong cia
cong ty phai cam két nam giit 100% s6 ¢6 phiéu do minh s¢ hitu trong thoi gian 6
thang ké tir ngdy niém yét va 50% sb c6 phiéu ndy trong thoi gian 6 thang tiép theo,
khong tinh s6 cb phiéu thudc s¢ hitu Nha nude do cdc ca nhan trén dai dién nim

gitr;
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d) C6 hod so dang ky niém yét cd phiéu hop 1é theo quy dinh tai khoan 2 Diéu 10
Nghi dinh nay;

e) Viéc niém yét c6 phiéu cia cac doanh nghiép thanh 1ap méi thudc linh vuc co
s& ha tang hodc cong nghé cao, doanh nghiép 100% vén nha nudc chuyén doi thanh
cong ty co phan khong phai dap tng diéu kién quy dinh tai diém b khoan 1 Piéu
nay.

Nhu vay, so véi Nghi dinh 144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 vé Chung khoéan
va TTCK thi Nghi dinh sé 14/2007/ND-CP ngay 19-1-2007 c6 nhitng quy dinh vira
that chit vé von vira tao diéu kién khuyén khich ban lanh dao cong ty trong viéc
niém yét c¢6 phiéu. Bén canh d6, Nghi dinh méi nay ciing tao diéu kién thuan loi
cho viéc ban bét c6 phan nha nudce tai cac DN niém yét c¢6 phiéu & nhimmg nganh
nghé linh vire Nha nuéc khong can thiét nam gitr. Nhin chung, diéu kién niém yét
dugc quy dinh tai Nghi dinh 144/2003/ND-CP rat thong thoang va cd1 md, co tinh
chat tao diéu kién thuan loi cho cac CTCP tham gia niém yét c6 phiéu, nhung thuc
té cho thay da sb cac CTCP tai Viét Nam chua ¥ thirc dugc viée tham gia niém yét
cd phiéu dé tan dung nhiing 1oi ich cua viéc niém yét. Khi TTCK Viét Nam budc
vao giai doan hoi nhap thi nhat thiét Nghi dinh 14/2007/ND-CP phai dugc ban hanh
dé hudng din viéc thi hanh Luat Chtimg Khoan va timg budc nang diéu kién niém
yét dé¢ TTCK Viét Nam hoa nhap vao TTCK thé gidi.

1.3.5. Thi tuc can thiét cho viéc niém yét:

Thi tuc niém yét 1a qua trinh thuc hién cac budc xem xét vé diéu kién va tiéu
chuén cia céc t6 chuc xin niém yét, ciing 12 qué trinh xem xét dé chip thuan to chirc
d6 co dugc niém yét hay khong. Tha tuc niém yét thudong duoc cac nude quy dinh
trong Luat chirng khoan hodc cac van ban phép ly khac. Thong thuong, cac thu tuc
trong truong hop niém yét 1an dau kha phirc tap va dugc co quan xem xét rat can
than. Trong trudng hop niém yét bo sung, tha tuc niém yét don gian hon va hau nhu
co quan cap phép chi kiém tra vé tinh hop 1é ciia dot phat hanh bo sung.

Tai Viét Nam, Theo Nghi dinh s6 14/2007/ND-CP ngay 19-1-2007 cta Chinh
pht vé Quy dinh chi tiét thi hanh mét s6 diéu ctia Luat Chung khoan, theo Diéu 12

ctia nghi dinh nay c6 quy dinh vé thu tuc niém yét c¢6 phiéu nhu sau:
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1. Trong thoi han 30 ngy, ké tir ngay nhan du hd so hop 18, So Giao dich
ching khoan, Trung tdm Giao dich chiing khoan cé trach nhiém chép thuan
hodc tir chéi dang ky niém yét. Truong hop tir chdi ding ky niém yét, S& Giao
dich chimg khoan, Trung tim Giao dich chung khoan phai tra 16i bang vin
ban va néu o ly do.

2. S& Giao dich chimg khoan, Trung tdm Giao dich ching khoan huéng din cu thé
quy trinh dang ky niém yét chimg khon tai Quy ché vé niém yét ching khoén cta S
Giao dich chung khoan, Trung tdm Giao dich chirng khoan

Nhu vdy, mot cong ty mudn niém yét cd phiéu trén TTCK, thi cong ty d6 phai
thoa mén nhiing tiéu chuan dinh tinh ciing nhu dinh lugng va cong ty d6 khong phai
1a CTCP ndi bo ma 1a cong ty dai chiing. Chinh nhitng tiéu chuan nay co tac dung
lam cho nhitng ¢6 phiéu dugc niém yét trén TTCK tap trung tré nén dang tin ciy
hon ddi véi cong ching dau tu chua chuyén nghiép. Nhitng c6 phiéu dugc niém yét
tao nén mot “san choi” giao lwu vén cdi md hon, no tao diéu kién cho cong ching
dau tu tiép can voi TTCK mot cach dé dang va thuan tién hon thong qua cac thanh
vién cua SGDCK la céc cong ty chirng khoan.

1.3.6. Loi ich va bat lgi ciia viéc niém yét:
1.3.6.1. Lgi ich:

Cong ty thyc hién viéc niém yét ¢ phiéu trén TTCK c6 nhitng thuan lgi sau:
= D& dang huy dong von dé mé rong san xuat kinh doanh khi ¢é nhu céu:

Vé mit nguyén tic, viéc niém yét 1a nham muc dich tim kiém ngudn tai trg von
thong qua viéc phat hanh chirng khoan va giao dich qua SGDCK. Céc cong ty ni€ém
yét ¢6 thé huy dong von dai han véi chi phi thip bang cach phat hanh cb phiéu.
Thong thuong mot cong ty niém yét co do tin nhiém cao hon céc cong ty khong
niém yét. Vi vay, chi phi st dung von bang viéc phat hanh cb phiéu thuong cta
cong ty niém yét thap hon cac cong ty khong niém yét.

& Nang cao tinh thanh khoan cho c6 phiéu:

Khi ¢6 phiéu dugc niém yét, kha ning trao doi, giao dich cua ¢ phiéu s& tré nén
dé dang va khdi lugng giao dich cua c6 phiéu cao hon va nha dau tu s hitu cb
phiéu niém yét s& chuyén no thanh tién mat nhanh chong hon. Thém vao d6 ¢

phiéu niém yét luén duoc dinh gia khach quan, cong bang. Chinh nhd vao tinh
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thanh khoan cao, nén c¢6 phiéu cua cong ty niém yét duoc chap nhan rong rii va
duoc lam tai san ké thira, cho, tdng, vay muon, cam ¢d. Do d6, nha dau tu co thé
vay cb phiéu dé thuc hién viéc ban khéng hay cam c¢b ¢6 phiéu dé c6 thém von dau
tu. Co thé noi tinh thanh khoan cao cua cb phiéu tao ra cho nha dau tu don bay tai
chinh dé ho c6 thé gia ting ty suét sinh lgi néu nhu nhitng du bao dién ra ding voi
ké hoach cua ho.

@ Mé rong pham vi va ddi twong huy dong von:

Thong thudng céc ¢b phiéu duoc giao dich trén thi truong tir do dugc tién hanh
giao dich theo phuong thirc thoa thuan voi s6 ¢b phiéu giao dich kha 16n va khong
c6 quy dinh cu thé vé don vi giao dich. Trong khi d6, giao dich ) phiéu trén
SGDCK duogc quy dinh don vi giao dich cu thé va mdi don vi giao dich dugc tinh
bang 16 cb phiéu, viéc chia nho nay tao diéu kién thuan loi cho cong ching c6 sb
von it 6i ciing c6 thé tro thanh c6 dong cua cong ty niém yét. Do d6, hoat dong cia
cong ty niém yét s& dugc nhiéu nguoi ung hd nhiéu hon tir nhitng nha dau tu 16n
cho dén nhitng nguoi c6 thu nhap thip, boi 18 ho sé& co loi ich khi cong ty ma ho dat
von vao vuot qua dbi thi canh tranh, thu lgi nhuan cao.

@ Pwoc huong wu dii vé thué va chinh sich khuyén khich ciia nha nwée:

Nham phat trién TTCK, chinh phu cic nudc dwa ra nhiéu chinh sich nhim
khuyén khich cac cong ty thuc hién viéc niém yét, trong do6 chinh sach thuong duoc
ap dung chinh sach mién giam thué dbi v6i cac cong ty niém yét. Bén canh do, nha
dau tu ciing duoc huong cac vu dii tir viée dau tu ching khodn.

@ Co hdi quang ba hinh anh cong ty nhung it ton chi phi:

Viéc niém yét s& giup quang ba hinh anh cia céng ty niém yét trén cic phuong
tién truyén thong dai ching, bén canh tén cong ty xuat hién trén cic trang bao tai
chinh mot cach thudng xuyén, mi s6 ching khoan ciia cac cong ty thudng xuat hién
trén cac bao va cc dai truyén hinh 16n cia quéc gia qua ban tin. C6 thé ndi day 1a
hinh thirc quang c4o it tén chi phi nhat. Chinh nho sy xuét hién mot cach thuong
xuyén qua cic phuong tién truyén thong da giup cho céc cong ty niém yét dé dang
tiép can voi cac nha cung cép, nha tai trg va khach hang mai bén canh nhitng khach
hang hién hiru....

& Niém yét co phiéu gitup cong ty luén phan diu dé hoan thién minh:
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Céc SGDCK va cac co quan chirc nang luon bao v€ nhitng lgi ich chinh dang
ctia nha dau tu, thong qua viéc ban hanh nhiéu quy dinh lién quan dén viéc quy dinh
vé cong bd thong tin, chong giao dich ndi gian, thao ting gia,... nham gitt cho viéc
giao dich duogc trat tu va cong bang. TTCK dinh gia cong ty hang ngdy, hang gio.
Do do, sy trong sang va trung thuc cua cong ty s€ dugc cong ching tin tudng va
cong ty s& cb gang hét stc han ché mic phai nhitng sai 1am dang tiéc. Chinh diéu
nay lam cho cong ty niém yét ngay cang hoan thién ban than dé duoc cong ching
tin tudng.
1.3.6.2. Nhitng bt lpi:

& Phai cong bo thong tin mot cach thuwong xuyén:

C6 thé noi thong tin vé tinh hinh noi tai ciia mot cong ty néi chung va ciia cong
ty niém yét noi riéng 1a mot bi mat khong thé tiét 10. Vi cac d6i thu canh tranh cia
cong ty, co thé khai thac dugc nhitng diém yéu cling nhu diém manh cia cong ty.
Pay chinh 1a co s& quan trong dé dbi tha cua cong ty xay dung chién luge dé dbi
pho. Ngoai ra, khi cong ty niém yét c6 tin x4u thi su bat loi ddi v6i cong ty cang
nhiéu hon cac cong ty c6 phan chua niém yét.

& P6i mat véi rii ro bi kiém soat, thau tom:

Viéc giao dich trén TTCK thudng 1a nhitng c¢6 phiéu vo danh va viéc mua ban
dién ra mot cach dé dang, bén canh do6 no6 cling tao ra co hoi cho nhirng ddi tha caa
cong ty c6 co hoi thau tom va co thé HDQT hién tai cua cong ty bi thay ddi. Ngoai
ra, 1anh dao cong ty co thé chiu ap luc cao hon trong qué trinh diéu hanh cong ty.

& Tén kém chi phi trong viéc niém yét co phiéu:

Pé duge niém yét trén SGDCK, TTGDCK céc cong ty phai bo ra mot khoan chi
phi kha ton kém. Cac chi phi nay dugc chia ra 2 phan: chi phi ¢ dinh va chi phi
bién ddi va c6 lién quan dén chi phi tu van, kiém toan, thu tuc hanh chinh...

Nhin chung, viéc cac CTCP tham gia niém yét cd phiéu trén TTCK (néu xét
thiy du diéu kién niém yét) s& mang lai nhiéu loi ich cho n6 va cai gia phai tra cho
viéc niém yét c6 phiéu-nhiing bt loi ciing chinh 13 dong luc thuc ddy CTCP ludn ¢
ging dé hoan thién minh. Didu nay 1y giai tai sao quy mé thi truong cd phiéu Hoa
ky 1én dén trén 17.000 ty USD va cua Nhat Ban trén 7.500 ty USD vao cubi nim

2005 (xem phu luc 3, S6 liéu nudc ngoai).
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1.3.7. Sw cén thiét ting cung c6 phiéu trén SGDCK:

Dé nén kinh té ciia mot qudc gia ting trudng va phat trién, bén canh ngudn lao
dong doi dio va trinh d6 tri thire cao hay néi cach khac 1a chat luong ngudn nhan
luc cao thi ngudn vén ciing dong gop mot vai tro rit quan trong. Néu nhu c6 von ma
thiéu lao dong co chat luong hay c6 lao dong c6 chét lugng cao ma khong ¢ von
thi viéc san xuit hang hoa s& gip nhiéu kho khin va khong thé phat trién nhanh
dugc. Nhu vy, viéc két hop giita von va lao dong san xuat s& giup cho qué trinh
san xudt cta x3 hoi ngay cang phon thinh va phat trién. Cac nha kinh t& vi mé cho
rang viéc ting von dau tu vao nén kinh té thi s& lam cho nén kinh té ting trudng va
khi von dat dén “trang thai ding” thi viéc ting vbn s& khong con hiéu qua hay noi
khac di 13 tong mirc von ting thém 16n hon tong muc khau hao ting thém. Nhu vay
d6i voi nén kinh té dang phat trién nhu Viét Nam va dang thuc hién qua trinh cong
nghiép hoa, hién dai hoa va chuan bi gia nhdp WTO thi nhu cau ting vn cho nén
kinh té 1 mot van dé cé y nghia vo cung quan trong vé mit kinh té ciing nhu vé mit
chinh tri.

Mot cau hoéi dugce dat ra la tang von b::ing cach nao, nguén tor dau? Viéc thu hut
vbn dau tu tir ngudn vén FDI (von dau tu truc tiép nude ngoai) hay ODA (ngudn
von vién trg chinh thirc) ciing 1a mot trong nhing cach huy dong vén cho nén kinh
té, nhung ngudn vén ndy ciing chua di. Viéc phat trién nén kinh té dua vao ngoai
luc 13 can thiét nhung quan trong hon hét va quyét dinh nhét van 13 phat trién noi
luc. Ching ta biét ngan hang ciing 1a mot trong nhitng ngudn quan trong cung cap
vbn cho nén kinh té nhung huy dong vdn tir ngan hang doi hoi nha san xuét phai
dap tng nhiéu tha tuc va yéu cau phai co tai san thé chap. TTCK la noi giao luu cac
cong cu von trung va dai han dap tmg nhu cau vén 16n cho nén kinh té va né rit phu
hop v6i nhitng chién lvoc mang tinh chét trung, dai han.

Vi vay, viéc ting cung cb phiéu niém yét trén TTCK, tirc 1 ting s6 lugng cong
ty niém yét trén SGDCK thi nén kinh té s& duogc cung cip thém mét sb luong von
16n dang ké dé phuc vu cho chién luoc phat kinh té-xa hoi. TTCK sé& lam nhiém vu

chat chiu timg dong vén nho 1¢ cia timg nguoi dan, cling nhu nhitng déng vén déng
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ké tir cac nha dau tu c6 to chic trong va ngoai nudc dé tao nén mot khoéi luong vén
khéng 16 cho nén kinh té dap tng nhu cau von 16n cho cong ty niém yét.

Hon thé nita, viéc giao dich c6 phiéu niém yét trén thi truong chinh thirc s& han
ché duoc nhitng rai ro tiém 4n cho nha dau tu. Xin dua ra so sanh mot s chi tiéu
gitta TTCK chinh thtac va TTCK ty do, nham gitp nhan ra dugc TTCK tu do chura
dung nhiéu rui ro tiém an cho nha dau tu do su kém minh bach hon TTCK chinh
thtrc.

Bang 1: Mgt s6 diém khac nhau giira thi truong chinh thire&thi truweong tu do:

CHI TIEU THI TRUONG CHINH THUC | THI TRUONG TU DO
1. Thong tin vé to chirc phat | Theo quy dinh cua phap luat vé | Tin don, théng tin
hanh cong bd thong thong tin khong chinh thirc

2. Co quan quan li danh | Trung tdm Iuu ky Cong ty phat hanh

sach ¢6 dong
3. Phwong thirc thanh toan | Qua hé thong tai khoan mo tai | Trwe tiép
CTCK, Trung tam luu ky va ngan
hang chi dinh thanh toan

4. Phuwong thirc mua ban Qua hé thong dat 1énh CTCK Truc tiép hoiic qua
nguwoi moi gidi
5. Co s6 dinh gia giao dich Diu gi4, bao gi4, thoa thuan Thoa thuin

6. Gia ca va quy md giao | Dugc cong bd qua cac ban tin cua | Khé xac dinh
dich dwoc thuc hién SGDCK

1.4. Nhirng bai hoc kinh nghiém cua cac quéc gia vé cac bién phap
nham tang cung chirng khoan :

Van dé tang cung co phiéu niém yét trén TTCK 1a mot can thiét khach quan, do
nhan thtrc duoc vai trd cla viée ting cung c6 phiéu niém yét, nén cic qudc gia trén
thé gidi da thyc hién van dé nay nham phat trién TTCK va phat trién kinh té. Do do,
viéc tham khao kinh nghiém ting cung chimg khoan ctia mot sé nudc trén thé gisi
dé ap dung vao thyc tién cia TTCK Viét Nam 1a rat can thiét.

Pé khuyén khich cac cong ty c6 tiém ning niém yét & cac nude nhu: Han Quéc,
Dai Loan, Thai Lan da thyc hién chinh sach wu dai vé thué. Chinh nh¢ thyc hién

chinh sach nay da lam cho cac cong ty co6 ti€ém nang niém yét. Pac bi¢t, & Han

Chiing ta thir [am 1 bai téan don gian, dan sé Viét Nam 1a khoang 84 triéu ngudi. Néu nhu mdi ngudi cung cép vén cho TTCK binh
quén 10 triéu dong.

Ta c6 téng nhu ciu dau tur trén TTCK: 84 tri¢u x 10 triéu = 840.000.000.000.000 ddng (tam trim bén muoi ngan ty ddng). Turc 1a trén 52
ty USD, d6 14 chung ta chua ké dén nguon vén FII (vén déu tur gian tiép nude ngoai) tir cac quy dAu tu ciing nhu dau tu c4 nhan nuée
ngoai. Qua cach udc tinh so b, ta thay viéc tang murc dg tin nhiém cua CTCP d6i voi dong dao cong ching dau tu chi c6 the bang “con
duong” ting s6 luong va chiing loai c6 phiéu niém yét trén SGDCK, d& c6 thé khai thac mot cach t6i da ngudn von dy tiém ning con
nhan rdi ctia cong chiing trong va ngoai nuéc.
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Qudc, nhiéu bién phap manh mé& di khuyén khich cac CTCP cta ho dang ky niém
yét bit ddu di duoc ap dung tir ndm 1976. Cac bién phap nay di dugc thuc hién
dué6i hinh thtc wu dai vé thué, vé vay ngan hang va dua vén nudc ngoai vao cac
doanh nghiép nay. Nhiéu nuéc di thanh 14p TTCK giao dich ngoai bang thi gia
chinh thirc dé khuyén khich céc cong ty phat hanh chtng khoan ra cong ching. Nhu
& Han Quéc thang 7/1987, Singapore thang 2/1987, Indonesia thang 10/1988,
Malaysia da thanh 1ap thi truong thir cip thang 11/1988 va Thai Lan ciing lam nhu
vay thang 4/1987.

Bén canh d6, tu nhan hoa cac doanh nghiép cong ciing 13 giai phap duge mot sb
nuée thuc hién nham ting cung cb phiéu. Cac nudc di thyc hién tu nhin hoa timg
phan hay toan bd cac doanh nghiép cong, nham cai thién cac diéu kién tai chinh va
khuyén khich canh tranh. Néu c6 phan cta cac doanh nghiép tu nhan hod duogc
niém yét trén TTCK, s& cho phép ting ddng thoi sd luong chimg khoan cung cap va
s6 ¢o dong, diéu nay da thuc ddy sy van hanh cia TTCK. O Han Qudc, chinh phu
ctia ho dd dua ra phong trao tu nhin hod tir nim 1987 va két qua cua viéc ban cb
phan ¢ hai cong ty san xuét thép va dién lyc di 1am cho sé cd dong tang lén dot
bién. Thang 8/1989 Malaysia dd thong qua chuong trinh tu nhan hoa 246 doanh
nghiép cong, dén cudi nam 1990 cong ty dién thoai cong cong di dugc tu nhan hoa
va cb phan cua né da duoc dang ky ban trén TTCK. Philipin d4 bit dau tu nhan hoa
mot cach nghiém tic 86 doanh nghi€p cong tir nam 1987. Thang 6/1989 Indonesia
da dua 50 doanh nghi€p cong vao chuong trinh tu nhan hod. Pai Loan va Thai Lan
cling c6 nhitng hanh dong tuong tu.

Tai Viét Nam, qua trinh c¢6 phan hoa DNNN dugc bat dau vao nam 1992. Bé
gop phan ting thém ngudn cung c6 phiéu cho TTCK Viét Nam, Nha nudc da
khuyén khich viéc thanh 1ap CTCP theo Luat DN va tao diéu kién cho cac DN FDI
thuc hién chuyén d6i thanh CTCP. Trong nhitng nim gin day, van dé c6 phan hoa
cac DNNN c¢6 quy md von 16n dd dugc dit ra, diéu nay thé hién quyét tim ctua Nha
nudc trong cong tac tao hang cho TTCK va du dinh dén nim 2010, chuong trinh

CPH tai Viét Nam s€ hoan thanh.
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KET LUAN CHUONG 1

Dé tang truong va phat trién kinh té thi nhat thiét phai c6 ngudn von 16n. Mot
trong nhitng cach huy dong von tir cong chung, d6 1a phat trién CTCP. CTCP véi
loi thé ndi bat hon cac loai hinh cong ty khac 1a duoc quyén huy dong vén 1on tir
cong chung trong va ngoai nudc thong qua viéc phat hanh c6 phiéu. Pé dap img nhu
cau dau tu da dang, CTCP da da dang hod céc loai co phiéu. bé tang cuong kha
nang huy dong von 16n tai trg cho nhitng du 4n kha thi va nang cao nang luc canh
tranh, mot bd phan CTCP di diang ky niém yét c6 phiéu tai SGDCK, mudn vy
CTCP phai hoi du céac tiéu chuan dinh tinh va dinh lugng cua SGDCK. Viéc niém
yét cO phiéu s& mang lai nhiéu loi ich cho CTCP tham gia niém yét, bén canh nhiing
bt loi nhat dinh.

Do nhén thic duge tim quan trong cia TTCK ddi véi viée phat trién kinh té,
Chinh phi cac nudc di nd luc tao hang hod cho TTCK va khuyén khich hang hoa
chtng khoan duoc giao dich trén TTCK chinh thirc, thong qua céc wu ddi nham hap
dan cac doanh nghiép tham gia niém yét c6 phiéu. Tuy tiéu chuin niém yét c6 phiéu
& mot s6 nudc c¢d khac nhau, nhung nhin chung cic cong ty mudn tham gia niém
yét c6 phiéu phai thoa man mot s6 tiéu chuan dinh tinh va dinh luong dé nham dam
bao pham chat hang hoa ban qua SGDCK.

Nhu vay, dé qué trinh giao dich ¢ phiéu dugc dién ra mot cach thuan loi, minh
bach, an toan va thu hiit sy quan tim rong rai ctia cic nha dau tu tiém ning trong va

ngoai nudc, thi nhat thiét c¢6 phiéu phai duoc giao dich trén SDGCK.
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CHUONG 2

THU'C TRANG HOAT PONG CUA CAC NGUON CUNG CO PHIEU NIEM
YET CHO TRUNG TAM GIAO DICH CHI’'NG KHOAN THANH PHO HO
CHi MINH

Pé nén kinh té Viét Nam tiép tuc tang truong mot cach bén vimng va cac CTCP
Viét Nam tu tin gia nhap WTO thi Viét Nam phai can mot luong von 16n. TTCK,
mot trong nhiitng kénh huy dong von phuc vu cho ké hoach trung va dai han, nham
phat huy noi lyc va tdn dung ngoai luc. Nhu vy, viée ting cung cd phiéu niém yét
trén TTGDCK TP. HCM, mét mat 1am tang kha ning huy dong vén cho nén kinh
té. Mat khac, do chinh 1a mét qué trinh nhan di€n nhitng cong ty c6 chét lugng hoat
dong tbt. Do vay, trong chuong nay chung ta s& tim hiéu vé CTCP va CTCP niém
yét trén TTGDCK TP.HCM.

2.1. Tinh hinh hoat dong cua TTGDCK TP.HCM:

Qua viéc tim hiéu vé CTCP, ¢6 phiéu va niém yét c6 phiéu & chuong 1, chung ta
biét ring cong ty mudn niém yét phai thoa man nhimg diéu kién cua SGDCK. Tai
Viét Nam, cac CTCP, mudn niém yét c6 phiéu tai TTGDCK TP. HCM phai dugc
UBCKNN cép gidy phép va thoa man diéu kién cia Trung tim nay.

2.1.1. Gié6i thiéu TTGDCK TP. HCM :

TRUNG TAM GIA0
DICH CHUNG KHOAN
TP.HO CHI MINH

Dia chi: 45-47 Bén Chuong
Duong, Q1, TP.HCM

Dbién thoai: (84-8)8217713
Fax: (84-8)8217452
Website:
http://www.vse.org.vn/
Ngay khai truong:
20-7-2000



http://www.vse.org.vn/
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2.1.1.1. Qud trinh hinh thanh va phdt trién:

TTGDCK TP. HCM duoc thanh lap theo Quyét dinh sé 127/1998/QD-TTg
ngay 11/07/1998. TTGDCK TP.HCM duogc khai trwong vao ngay 20/7/2000 va
chinh thirc di vao hoat dong thyc hién phién giao dich dau tién vao ngay 28/7/2000
da danh diu mot su kién quan trong trong doi séng kinh té- x3 hoi cua dit nude. Su
ra doi cia TTGDCK TP.HCM c6 ¥ nghia rat 16n trong viéc tao ra mot kénh huy
dong va luan chuyén von méi phuc vu cong cudc cong nghiép hod, hién dai hoa dat
nudée, 13 san phim ctia nén chuyén doi co ciu nén kinh t€ van hanh theo co ché thi
truong dinh hudng xa hoi chu nghia cia Bang va nha nudc ta. La don vi sy nghi¢p
c6 thu, c6 tu cach phap nhan, c6 tru so, con ddu va tai khoan riéng, kinh phi hoat
dong do ngan sach nha nude cap, Trung tim dugc Chinh phi giao mot sd chuc
ning, nhiém vu va quyén han quan 1y diéu hanh hé théng giao dich ching khoan tap
trung tai Viét Nam. Tinh dén thang 7/2006, TTGDCK TP.HCM d3 6 nam di vao
hoat dong va dang chuan bi bude vao giai doan tang tdc va chuén bi hoi nhap.
Trude bdi canh nay, TTGDCK TP.HCM dang khan truong cai thién xay dung co s¢
ha téng, cling nhu nang cao trinh do nghi¢p vy, trinh dd quan li theo chuan quéc té
dé phuc vu cho nhu cAu giao dich chimg khoan va chuén bi chuyén thanh SGDCK
dau tién tai Viét Nam. Khi chuyén sang SGDCK thi pham vi, nghia vu va quyén
han cia TTGDCK TP. HCM ngay cang dugc mé rong. Néu nhu tir lac méi thanh
1ap, TTGDCK TP.HCM thudc s¢ hitu nha nudc thi theo du kién trong tuong lai
Trung tim ndy timg budc duoc chuyén sang hinh thirc da s hiru.
2.1.1.2. Chirc néing, nhiém vu va quyén han:

Theo Quyét dinh 328/QD-UBCK ngay 17/12/2003 ciia Chu tich UBCKNN quy
dinh chuc nang, nhiém vu quyén han va co ciu t6 chirc cia TTGDCK TP. HCM,
TTGDCK TP. HCM 1la don vi sy nghiép thugc UBCKNN c6 chirc nang td chuc,
quan 1y, diéu hanh va giam sat hoat dong giao dich chimg khoan va TTCK theo quy
dinh cta phép luat. Trung tAm c6 tu cach phap nhén, co tru so, con ddu va tai khoan
riéng; kinh phi hoat dong ctia Trung tim do ngan sach nha nuée cap.

Trung tim Giao dich Chirng khoan TP. HCM c6 nhiém vu va quyén han sau:
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@ T6 chuc,quan 1y diéu hanh va giam sat hoat dong giao dich ching khoén tai
Trung tam;

% Quan ly diéu hanh hé thong giao dich chimg khoan;

& Quan 1y, giam sat hoat dong niém yét chimg khoan;

@ Quan ly, giam sat hoat dong cua cac thanh vién Trung tim va céc t6 chiic phu tro
theo quy dinh ctia phap luét;

@ T chirc, quan 1y va thuc hién viéc cong bd thong tin thi truong; cung cp dich
vu thong tin thi truong theo quy dinh cua phép luat;

@ Cung cip dich vu diang ky, thanh toan bu trir va luu ky chimg khoan theo quy
dinh ctia Cha tich UBCKNN cho dén khi Trung tdm Luwu ky chimg khoan doc 1ap
duoc thanh lap;

@ Ban hanh, huéng dan, kiém tra va to chirc thyc hién cac quy trinh chuyén mén
nghi¢p vu duogc ap dung tai Trung tam,;

@ Phat hién va kién nghi x{r Iy cac vi pham vé ching khoan va TTCK theo quy
dinh cua phap luat;

& Chu tri phéi hop véi cac Vu chiic nang trinh Chu tich UBCKNN céc kién nghi,
giai phap 6n dinh va phat trién cac hoat dong giao dich tai Trung tam;

< Thu cac khoan phi theo quy dinh cua phép luat;

% Lap va quan 1y Quy ho tro thanh toan theo quy dinh cuia phap luat;

@ Lam trung gian hoa giai theo yéu cau khi phat sinh tranh chip lién quan dén
chtng khoan niém yét;

% Thyc hién ché d6 bao cdo théng ké, ké toan, kiém toan va quan ly tai san tai
Trung tam theo quy dinh cua Nha nudc;

& Thyc hién hop tac qudc té trong linh vuc chimg khoan va TTCK theo quy dinh
cua Chu tich;

& Thuyc hién cac nhiém vu khac do Chu tich giao.

2.1.1.3. Co céu té chirc :
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So do 2:So do té chire TTGDCK TP. HCM

Gidm doc l
| B plin
l l Kiém zodt njibd
Phi Giam dic Phi Giam dic

Ban cpun Iy Dhr dn

Phimg Phimg Phimg Phimg Phimg Phimg Phimg Phimg
Hinh chinh Ké todn Quén Iy Quin Iy Laru Jy - Gidm sat Ciing nghé Thing tin
— Ting hop Nigm yét Thinh vién Bing ky - Giae dich Tin hoc thi meirng

TIET

@ Phong Hanh chinh tong hop:

> Quan ly va lam ddu mdi trong viéc nhan va chuyén toan bo cong vin bén trong
va bén ngoai co quan.

> Quan 1y toan bo tai san cta Trung tAm, thyc hién cong tac luu trit hd so theo quy
dinh cta Nha nudc.

» Thyc hién cong tac bao vé co quan.

>Lam dau méi lién hé trong cac cong tac c6 lién quan dén ddi ngoai (trong nude va
qudc té).

> Truéng Phong Hanh chinh-Tong hop 1a phat ngon vién ctia Trung tam.

> Quan 1y cac cong tac co lién quan dén ché d6 lao dong va dao tao huan luyén cho
can b0 - vién chuc Trung tam.

» Dam nhiém cong tac Thu ky Ban giam dc, cong tac 18 tan.

» Lam dau méi to chtc cac cude hop, cac Hoi nghi, Hoi thdo...(bén trong va bén
ngoai co quan).

» Pam nhiém cong tac hau can, cong xa va tap vu.

> Cac van dé khac c6 lién quan dén quan trj hanh chinh.

& Phong Giam sat giao dich: Co chirc nang giam sat moi hoat dong giao dich ching

khoan tai TTGDCK TP.HCM. Phong Giam sat Giao dich bao gém 05 bd phan sau: Bo
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phan Thu thap Thong tin, tin don; Bo phan Giam sat Giao dich trong ngay; B6 phan Gidm
sat Giao dich nhiéu ngay; Bo phan Phan tich — Tong hop va Bo phan Hoa giai.

@ Phong Quan Iy niém yét: C6 chirc ning quan 1y, giam sat tinh hinh san xuét
kinh doanh, tinh hinh tai chinh va viéc thuc hién nghia vu cong b thong tin ctia cac
t6 chirc niém yét, cong ty quan Iy quy tai TTGDCK Tp.HCM nham dam bao duy tri
cac tiéu chuan niém yét theo quy dinh; va cung cap kip thoi thong tin lién quan dén
t6 chirc niém yét cho cong ching dau tu. Phong Quan 1y Niém yét con thuc hién
cong tac d4u thau trai phiéu qua TTGDCK.

& Phong Quéan ly Thanh vién:

> Hudng din cong ty ching khoan thuc hién cac thu tuc dé tré thanh thanh vién
cua TTGDCK Tp. HCM; Quan ly, giam sat viéc tuan thu quy dinh thanh vién bao
gé)m: ché d6 bao céo, ché do cong bd thong tin, dai dién giao dich, viéc thuc hién
cac quy trinh giao dich va thuc hién quyén - nghia vu cta thanh vién.

» Quan ly va diéu hanh toan bd hoat dong giao dich tai Trung tam giao dich
chung khoan TP. HCM.
< Phong Dang ky, Thanh toan bu trir va Luu ky chirng khoan:

> Pang ky ching khoan: thuc hién ding ky luu ky ching khoan; ghi nhan quyén
sd hitu chimg khoan; thuc hién quyén cho ngudi s¢ hitu va cip ma s kinh doanh
chimg khoan cho nha dau trr nuwdc ngoai.

» Luu ky chiing khoan: m¢ va quan 1y tai khoan luu ky ching khoan cho céc
Thanh vién Iuu ky, Ngan hang Nha nudc, to chie tin dung; Iuu giit an toan chimg
khoan; chuyén giao chimg khoan qua hé thong but toan ghi sb.

» Thanh toan bu tru: thuc hién phuong thirc bu trir da phuong va thanh toan giao

dich chimg khoén theo chu ky T+3; thyc hién nguyén tic giao chimg khoan dong
thoi voi thanh toan tién; quan Iy Quy hd tro thanh toan.
& Phong Thong tin thi truong: Cé chire ning gitp gidm ddc trong viée quan 1y va
diéu hanh toan b hoat dong cong bd, cung cip thong tin trén thi trudng giao dich
tap trung tai TTGDCK Tp.HCM, ddm bao tuan thu ding véi cac quy dinh cua phap
ludt

& Phong Cong ngh¢ tin hoc:
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> Giup giam ddc trong viéc quan 1y, dam bao va phat trién hé théng may tinh
hoat dong thong sudt.

> Quan 1y va cung cap cac dich vu tin hoc cho cac dbi tuong tham gia TTCK.

> Chu tri va chiu trach nhiém vé chuyén mén trong trao ddi va hop tac quéc té
cac van dé lién quan dén cong nghé tin hoc
@ Phong Tai chinh ké toan: Lap ké hoach tai chinh, kiém soat chi phi, duy tri hé

théng s6 sach va hd so ké toan, 1ap bao céo tai chinh.

2.1.1.4. Co ché giao dich:
< Phwong thirc giao dich: TTGDCK TP. HCM thuc hi¢n ca hai phuong thirc giao
dich, do6 1a: Phuong thuc khép 1€nh va Phuong thirc thod thuan.
< Thoi gian giao dich va phwong thirc thanh toan:

> Vé thoi gian giao dich d6i v6i c6 phiéu va ching chi quy dau tu: theo hai
phuong thire giao dich khép 1€nh va thoa thuan:

e Giao dich khép 1€nh: 3 dot trong ngay: Pot 1: tu 8:20° dén 8:40° :Pot 2: tir
9:10° dén 9:30°; Pot 3: tir 10:00° dén 10:30°

e Giao dich thoa thuén: tir 10:30° dén 11:00’.

> V& phuong thtrc thanh toan va nhan hang ddi v6i ¢6 phiéu va chimg chi quy
dau tu: ngay giao dich 1a ngay T va ngdy thanh toan bu trir dién ra vao ngay T+3.
< Lénh giao dich:

TTGDCK TP. HCM hién dang ap dung hai loai 1énh giao dich theo phuong thirc
khép I€nh: 1€nh gi61 han va Iénh giao dich tai mac gia khdp 1énh (ATO)

DBdi vai 1€nh gidi han, khi nha dau tu mudn mua ban chung khoan thi ho ghi vao
phiéu 1énh s6 lugng ching khoan can giao dich twong tmg v4i mitc gia cu thé. Lénh
ATO xuét hién sau Tuan 18 chirmg khoan (20/05/2003), khi 4p dung loai 1énh nay
nha dau tu chi ghi vao phiéu 1énh s6 luong chimg khoan can giao dich va thay vao
murc gia cu thé 1a ATO. Ca 2 1énh nay diéu c6 gia tri trong ngay.

@ Bién d dao dong gia trong ngay: D6i v6i cb phiéu va chimg chi quy dau tu:

+/- 5% 3, khong ap dung dbi voi trai phiéu

3

Tu ngay 20/7/2000, TTGDCK TP. HCM ép dung bién d6 giao dong gia trong ngay 1a +/-2%. T phién 133, Trung tdm nay ap dung
bién d6 giao dong gi4 1a +/- 7%. Tir ngay 10/10/2001 dén 31/07/2002, TTGDCK TP. HCM ap dung mirc bién do giao dong gia 1a +/-
2% (164 phién), sau d6 ddi thanh +/- 3% (108 phién)
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@ Nguyén tic khép 1énh giao dich:Uu tién vé gia, wu tién vé thoi gian
@ Pon vi giao dich, don vi yét gia:

> Pon vi giao dich 16 chin theo phuong thirc giao dich khép 1énh do Chi tich
UBCKNN quy dinh. Truéc dady, TTGDCK TP. HCM 4ap dung 1 16 =100 ¢6 phiéu va
hién nay 116 = 10 c6 phiéu.

> Khong qui dinh don vi giao dich ddi voi phuong thirc giao dich thoa thuan.

> Pon vi yét gia duoc quy dinh nhu sau:

e Giao dich theo phuong thurc khédp 1€nh:
Bang 2: Pon vi yét gia ¢6 phiéu tai TTGDCK TP. HCM

Muec gia Don vi yét gi4
<49.900 100 dong
50.000 - 99.500 500 dong
>100.000 1.000 dong

Nguon: TTGDCK TP. HCM
« Khong qui dinh don vi yét gia ddi v6i phuong thirc giao dich thoa thuan.
@ Cach xac dinh chi s6 gia c6 phiéu VN INDEX:
Céng thirc tinh chi sé VN INDEX:

‘ Chi s6 VN INDEX = (Gi4 tri thi trwong hién hanh / Gia tri thi truong co sé) x 100

Pit:  Gia thi truong hién hanh cia c6 phiéu i
Qit:  S6 lwong niém yét hién hanh ciia c6 phiéu i
Pi0:  Gia thi truong vao ngay gdc cua cb phiéu i
Qi0: S6 luwong niém yét vao ngay gdc cua cd phiéu i

Pit x Qit
Pi0 x Qi0

) x 100

@ Quy dinh vé ky quy:

Khi dit 1énh ban ching khoan, nha dau tu phai c6 du sé luong ching khoan dit ban
trén tai khoan chung khodn mé tai CTCK thanh vién. Khi dat 1énh mua ching
khoan, s6 du tai khoan bang tién ctia nha dau tu mé tai CTCK thanh vién phai dap
g quy dinh ky quy ti thiéu 1a 70% gia tri ching khoan dat mua.

Nhu véy, rd rang viéc giao dich c6 phiéu trén TTGDCK TP. HCM di duoc chuan
hoa, cung voi nhitng qui dinh cu thé nén d3 gép phan tao didu kién thuan loi cho
qué trinh giao luu von duge dién ra mot cach an toan, thuan loi. Trong khi d6 giao

dich trén TTCK tir do khéng c6 tiéu chuan théng nhat va chwa dugc phap ludt bao

Tir ngdy 02/01/2003 dén nay, TTGDCK TP.HCM 4p dung bién d¢ dao dong gia trong ngay ddi véi cb phiéu va chimg chi quy dau ar:
+/- 5% (so v6i gia tham chicu), con doi vdi trai phicu thi khong ap dung.
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v€. Do do, rui ro trong viéc giao dich trén TTCK tu do cua nha dau tu c4 nhan 1a rat
16m.

2.1.2. So lwge vé két qua hoat déng ciia TTGDCK TP. HCM qua hon 6 nim
(7/2000-31/12/2006):

2.1.2.1. Nhitng két qua dat dwoc:

& Pam bao giao dich an toan va gop phan thiic day xu thé dau tu méi tai Viét Nam:

Tinh dén thoi diém ngay 31/12/2006, TTGDCK TP. HCM di t6 chiic thanh
cong 1452 phién giao dich, sé phién giao dich trong nim ting dan, diéu nay cho
thdy TTGDCK TP. HCM di tao ra dugc méi truong giao dich tuong ddi 6n dinh,
tao tinh thanh khoan cho cac c6 phiéu niém yét, tao diéu kién cho gia ca co phiéu
niém ni€ém ngdy cang mang tinh thi truong hon. Pang chu y 1a sy kién lién tuc tang
ty 16 so hitu c6 phan ctia nha dau tu nudce ngoai duoc néi long tir 20% trong nhimg
niam dau 1én 30%. Vao thang 10/2005, ty 1¢ so hitu cia nha dau tu nude ngoai 1én
dén 49%, dong thai nay da lam cho TTCK sdi dong vao nhiing thang cudi nim 2005
va dau nam 2006, dic biét, tinh hinh giao dich ) phiéu trd nén rat soi dong vao
nhitng thang cubi nam 2006.

S tai khoan giao dich ctia nha dau tu tai Trung tdm da khong nging ting 1én,
tinh dén cudi thang 12/2006, s6 tai khoan giao dich da ting trén 4 1an so vdi clng
ky nam 2005 (dén cudi ndm 2005 sb tai khoan giao dich ciia cac nha dau tu trén
30.000 tai khoan). Diéu nay cho thdy xu huéng dau tu ching khoan tai TTGDCK
TP. HCM dang c6 chiéu hudng ting 1én, thé hién sy tin tudng ciia cac nha dau tu
vao thi trudng niém yét. Hay noi khac di Trung tdm nay d gop phan thuc diy xu
thé dau tu mdi - dau tu ching khodn tai Viét Nam, bén canh nhiing phuong thirc
dau tu truyén théng nhu: vang, dat dai, do la. ..

< Hang hod khong ngumg dugc tang lén:

Néu nhu trong nhitng nim dau di vao hoat dong, trén TTGDCK TP. HCM chi ¢6
vai loai ¢6 phiéu va trai phiéu chinh phu, thi tir nim 2005-31/12/2006, luong cong
ty niém yét tang 1én dang ké va nang tong gia tri von hod thi truong 1én mot cach
ngoan muc. Tinh dén ngay 31/12/2006, tong sé ching khoan niém yét tai TTGDCK
TP.HCM 1a 424 chtng khoan, gdm 106 c6 phiéu, 2 chimg chi quy, 3 trai phiéu
Ngan hang, 45 trai phiéu d6 thi va 354 trai phiéu chinh phu.
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@ Phat hién va xir 1i nhiéu truong hop vi pham quy ché giao dich:

Nhitng hanh vi vi pham quy ché giao dich nhu: giao dich ndi gian, hanh dong
thao ting thi truong, nha dau tu mo nhiéu tai khoan tai nhiéu cong ty chimg khoan
thanh vién... dd dugc TTGDCK TP. HCM phat hién kip thoi. Piéu ndy ching to
céc nha quan li cia TTGDCK TP. HCM rat quan tim bao vé nha dau tu chan chinh.
@ V& hoat dong cong bd thong tin:

Dang chu y 1a TTGDCK TP. HCM da phat hanh “Ban tin TTCK” véi 8 trang va
hién nay 1a 16 trang dé cung cip thong tin cong khai cho cong ching, bén canh
trang web http://www.vse.org.vn.

& Trung tdm x4y dung quan hé v&i nhiéu dinh ché tai chinh trén thé gidi:

TTGDCK TP. HCM di thiét 1ap quan hé vé6i nhiéu dinh ché tai chinh 16n trén
thé giéi: WB (Ngan hang Thé gidi), IMF (Quy tién Qudc té), Bloomberg (Hang tin
Bloomberg), Cong ty Pinh mutc Tin nhiém Moody’s, Cong ty Tai chinh Qudc té
(ISC)....Chinh nhiing hoat dong nay da gip quang ba hinh anh cua TTCK Viét
Nam trong mit bé ban quéc té. Co 18, hé qua hoat dong nay chinh 13 sy xuat hién
ctia cac Quy dau tu hang dau thé gigi (Merrill Lynch, Morgan....). Diéu ny chimg
t6 1anh dao ciia Trung tim rat quan tam dén ngudn von dau tu gian tiép nudc ngoai
va sy quyét tim quang ba hinh anh TTCK trén toan thé gi6i.

& TTGDCK TP. HCM thuc hién dau gia c6 phan:

Ké tir ngay 17/02/2005, TTGDCK TP. HCM d3 chinh thirc khai truong hoat
dong dau gia c6 phan. Tinh dén cudi thang 12/2006, TTGDCK TP. HCM di thyc
hién d4u gia thanh cong cho hang trim céng ty phat hanh va thu vé cho Nha nuéc
trén hang nghin ty ddng. Vi hoat dong déu gia cd phan qua TTGDCK TP.HCM da
g6p phan thiic day qua trinh c6 phan hoa cac DNNN ¢6 quy mo 16n dé chuan bi cho
viéc ni€m yét ) phiéu, day 1a mot hoat dong c6 ¥ nghia thiét thuc ddi véi su phat
trién ctia TTCK, vi ¢6 thé n6i TTGDCK TP.HCM 1 co quan cé uy tin nhét tai Viét
Nam vé linh vuc chimg khoan nén c6 thé thu hit duoc nhiéu nha dau tu dén day dé
tham gia dau gia ¢ phiéu IPO.

& Nhiéu thanh vién méi tham gia:
Tinh dén hét ngay 31/12/2006, TTGDCK Tp. HCM d c6 trén 21 cong ty ching

khoan thanh vién va s lwong CTCK chic chan s& ting manh trong giai doan ting


http://www.vse.org.vn/
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2.1.2.2. Nhitng han ché:

@ Mic du, trong ndm 2006 hang hoa c¢6 phiéu trén TTGDCK TP. HCM di c6 su
ting manh vé sb luong va quy mo thi trudng co phiéu ting 1én rd rét, nhung so véi
cac nudc trong khu vyc, TTCK Vi¢t Nam van con kha khiém tén. Thém vao do
chung loai hang ho4 chua duoc phong pht va da dang, cac san pham phai sinh chua
duoc trién khai. Bén canh d6 cong tac tuyén truyén phd cap kién thic vé ching
khoan va TTCK chua sau rong. Theo nhan dinh ctia mdt ) chuyén gia kinh té, Chi
s6 VN INDEX chua phan anh dugc strc khoé kinh té ctia Viét Nam. Chimg to nhiéu
cong ty dau nganh cua Viét Nam van chua c¢d phan hoa va chua tham gia niém yét
tai TTGDCK TP.HCM.

@ TTGDCK TP. HCM c6 phuong thirc thanh toan T+3 cho c6 phiéu. Diéu nay,
g6p phan 1am cho tinh thanh khoan ctia ¢6 phiéu giam. C6 thé néi tinh thanh khoan
ctia chtrng khoén 13 mét trong nhirng chi tiéu hang diu ma nha dau tu rat quan tim
khi tham gia TTCK va mot chi tiéu ciing khong kém phan quan trong d6 chinh 1a
tinh minh bach thong tin. Tuy nhién, hién nay van dé& minh bach ho4 thong tin trén
TTCK van con 1a ndi tran trd cua cac nha dau tu. TTCK 1a thi trudong bac cao va nod
rat nhay cam véi thong tin, sy bat can ximg vé thong tin hay map md trong ndi dung
cong bd s& vi pham nguyén tic cong bang, binh ding ctia TTCK.

& Phuong thtc giao dich khédp 1€nh, mac du, cé su cai tién nang s6 dot khép Iénh
trong mdi phién 1én 3 dot khép 1énh trong ngdy va 5 phién trong tuan. Nhung khi
TTCK tré nén s61 dong thu hut nhiéu nha du tu dén dit 1énh, su tranh mua, tranh

ban dién ra vé6i sd lwong 1énh giao dich 16n 1am cho hé théng giao dich bi ach tic.
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Hé qua 12 nhu cau giao dich cta nha dau tu khong duoc dap img mot cach thoa
dang (co thé gay thiét hai cho nha dau tw). Thyc té ndy cho ching ta thay di dén luc
phai c6 mot hé thong giao dich hién dai hon dé dap ung cho giai doan ting tdc ciia

TTCK Viét Nam.

& Quy mo giao dich trén TTGDCK TP. HCM van con nhé: mic du, quy mo giao
dich tang qua cac nam. Pdc biét, trong nam 2006, TTGDCK TP.HCM da td churc
thanh cong duge 250 phién giao dich. Tong khdi luong va gid tri giao dich toan thi
truong dat duoc 1.120,784 tridu chimg khoan-twong duong 86.829,273 ty dong,
ting gap ba 1an vé khoi luong va gia tri so v6i ndm 2005. Khdi lwong va gia tri giao
dich binh quan phién toan thi truong la 4,5 triéu chung khoan — twong duong 347,3
ty dong. Co thé néi quy md giao dich cua toan thi trudng niém yét nim 2006 ting
mét cach dot bién so vai nhiing nim truéc d6, tuy nhién, van con qua thép SO Vo1
cac nudce trong khu vuc va trén thé gidi (gia tri giao dich ctia mot s6 TTCK cac
nude 1én dén giao dich hang tram triéu USD mdi ngay, tham chi hang ty USD mbi
ngay). Diéu nay cho thiy tinh thanh khoan cua thi truong c6 phiéu niém yét con
khiém t6n va chung loai, s6 luong cb phiéu niém yét chua nhiéu, ciing nhu sb lugng

cong ty 16n tham gia niém yét ¢6 phi€u van chua nhiéu.

Bang 3: Quy moé giao dich trén thi trwong qua cac nam
(GTGD: TY BONG)

Nam Gia trj giao dich cb phiéu Gia tri giao dich chimg chiquy | Gia tri giao dich trai
phiéu

2000 90.215 0 2.143

2001 964.020 0 70.702

2002 959.330 0 121.561

2003 502.022 0 2.496.299

2004 1.970.969 32.899 17.883.282

2005 2.784.291 256.079 23.837.589

Nguén: TTGDCK TP. HCM

2.2. Khung phap li lién quan dén céng tac ting cung cé phiéu niém
yét:

Khung phap 1y lién quan dén cong tac ting cung cd phiéu niém yét 13 tap hop
cac van ban Quy pham phép luét c6 lién quan dén cong tac ting cung cd phiéu niém
yét, chung toi xin diém qua mét sé vin ban Quy pham phép luat di va dang c6 hiéu

luc di€u chinh vi¢c tang cung c6 phi€u niém yét nhu sau:
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@ Chinh sach wu dii vé thué thu nhap DN cho cac DN niém yét va dang ky giao
dich tai cac TTGDCK: Luat Ching khoan nam 2006 c6 hi€u luc thi hanh vao ngay
1/1/2007 khong dé cap vé wu dai thué. Vao ngay 8/9/2006, Bo Tai chinh di ban
hanh céng vin sé 10997/BTC-CST vé viéc wu dii thué thu nhap doanh nghiép dbi
v6i to chirc niém yét, dang ky giao dich chtng khoan, theo d6, ké tir ngay 1/1/2007
bai bo hai cong van sd 11924 TC/CST ngay 20/10/2004 va s6 5248/TC-CST ngay
29/4/2005 vé wu dai thué thu nhap doanh nghiép ddi véi cac t6 chirc niém yét ching
khoan, t6 chtrc ding ky giao dich chting khoan. Nhu vay, ké tir ngay 1/1/2007, cac
DN niém yét ¢6 phiéu lan dau, hay dang ky giao dich chimg khoan tai hai TTGDCK
s& khong con dugc huong vu dii thué.

@ Qua4 trinh gan CPH véi niém yét va ding ky giao dich tai cac TTGDCK: véi viée
ban hanh mot loat cac van ban phap luat tao diéu kién thuéan loi cho hoat dong phat
hanh va niém yét chimg khoan nhu Nghi dinh 187/2004/ND-CP dugc ban hanh
ngay 16/11/2004 vé viéc chuyén cong ty nha nudc thanh cong ty c¢6 phan, Thong tu
126/2004/TTGDCK-BTC ban hanh ngay 24/12/2004 vé viéc huéng dan thuc hién
Nghi dinh 187. Ciing nhu Quyét dinh 528/2005/QBD-TTg ngay 14/6/2005 vé phé
duyét danh sach cac cong ty thudc dién CPH thyc hién ban dau gia ) phﬁn, niém
yét, dang ky giao dich tai cic TTGDCK, TTCK Viét Nam. Ngay 4/8/2005, Bo Tai
chinh ky ban hanh Quyét dinh s6 2592/QD-BTC vé viéc ban hanh quy trinh két hop
CPH DNNN véi niém yét, dang ky giao dich ¢ phiéu tai cic TTGDCK. Nhu vay,
c6 thé thay Nghi dinh 187 va Quyét dinh 528 da c6 nhiing déng gép khong nhod
trong cong tac tang cung cd phiéu cho cac TTGDCK.

& Hudng dan DN c6 von dau tu nudc ngoai niém yét, dang ky giao dich ¢6 phiéu
trén TTCK: dé da dang hoa hinh thic DPTNN; mé thém kénh huy dong von trong,
ngoai nudc; tdng luong hang hoa cho thi truong chung khodn Viét Nam; mdt budc
tién t6i nhat thé hod hé thdng phap luat vé dau tu trong va ngoai nudc; dap tmg yéu
cau hoi nhap kinh té quéc té; nang cao hi¢u qua hoat dong cua cac DN co von
DTNN. V61 muc dich trén Nghi dinh 38/2003/ND-CP cua Chinh phu dugc ban
hanh ngay 15/4/2003 vé viéc chuyén d6i mot s6 DN ¢6 vén DTNN sang hoat dong
theo m6é hinh CTCP va Thong tu lién tich s6 08/2003/TTLT-BKH-BTC ngay
29/12/2003 vé huéng din mot sé didu cuia Nghi dinh 38. Ngay 29/7/2005, Chu tich
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UBCKNN d ky ban hanh Quyét dinh s6 283/UBCK-QLPH vé viéc huéng dan DN
¢ von dau tu nude ngoai niém yét, ding ky giao dich cb phiéu trén TTCK.

% Quy dinh vé du gia c6 phan tai cic TTGDCK: theo quy dinh cua Nghi dinh
187/2004/ND-CP, doanh nghiép c6 phan hod c6 khéi luong ¢ phin ban ra bén
ngoai trén 10 ty dong thi t6 chirc ban dau gia co phan tai trung TTGDCK dé thu hut
cac nha dau tu. Ngay 4/1/2005, Chu tich UBCKNN di ban hanh quyét dinh sb
01/QP-UBCK vé quy trinh ban du gia c6 phan tai TTGDCK. Pén ngay 1/11/2005,
Chu tich UBCKNN ban hanh thém Quyét dinh sé 491/QD-UBCK vé Quy ché mau
vé ban dau gia co phan tai TTGDCK. C6 thé ndi nim 2005 1a nam khdi dau cho
viéc phat hanh ching khoan ctia cac DNNN CPH duogc thuc hi¢n mét cach cong
khai thong qua déu gi4 tap trung tai cac TTGDCK, hoat dong dau gia cd phan qua
cac TTGDCK duoc dién ra rt soi dong trong trong hai nim qua.

& Luat Chung khoan:

Sy kién dang ghi nhd trong lich sir cia TTCKVN 14 ngay 23/6/2006 Qubc hoi
khoa XI di chinh thirc théng qua Luat Chimg khoan, Luat Chtng khoan gém 11
chuong va 136 diéu. Ké tir ngay 1/1/2007 TTCK Viét Nam s& duoc diéu chinh bai
van ban phap ly cao nhét nay. Véi viéc hinh thanh nén mot trat tu thi truong, mot
khung phép 1y chuan lam dinh hudng cho sy phat trién cua cac thanh phan tham gia
thi truong, viéc ban hanh Luit Chtng khoan trong thoi diém hién nay hét sitc quan
trong. Dic biét, Luat Chirng khoan d3 dé cip dén cac hinh thirc cong ty dai ching,
cling nhu nhitng quy dinh vé cong ty dai ching. Diéu nay sé& co6 tac dong lam thu
hep hoat dong cua TTCK tu do, tir 46 s& gép phan tao su binh ding giita cac hinh
thirc cong ty dai chiing va nhu vay sé& c6 tac dong nhat dinh dén viéc ting cung co
phiéu niém yét.

Nhu vay, sau hon 6 ndm di vao hoat dong TTCK Vi¢t Nam lan dau tién co vin
ban phap quy cao nhit dé diéu chinh hoat déng ciia TTCK, d6 chinh 1a sy xuat hién
ctia Luat Chung khoan. Do d6, trong thoi gian t6i van dé hoan thién khung phap 1y
cho TTCK 14 van dé cho ra doi cac van ban dudi luat dé hudng dan cu thé viéc thi
hanh Luat chimg khoan, nhung phai dong bd véi cac van phap quy khac. Cap nhat
dén cudi thang 1/2007, Nghi dinh 14/2007/NB-CP ngay 19/1/2007 quy dinh chi tiét
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thi hanh mot s6 diéu ctia Luat Chimg khoan da khoi dong cho TTCK Viét Nam
budc vao giai doan méi — giai doan ting toc

2.3. Cong ty c6 phan - ngudn cung c6 phiéu niém yét:

2.3.1. Thuc trang CPH DNNN O Viét Nam:

2.3.1.1. Cac giai doan thuc hiéen CPH DNNN :

Qua trinh ¢6 phan hod ¢ Viét Nam duoc chinh thirc bat dau vao nam 1992. Néu
nhu cac nudc trén thé gidi goi qua trinh chuyén ddi doanh nghiép thudc sé hiru nha
nudc thanh CTCP 1a qua trinh tu nhan hoa, thi & Viét Nam qua trinh chuyén dbi
DNNN thanh CTCP dugc goi la CPH DNNN. CPH DNNN la mot trong nhirng giai
phép c6 nhiéu vu diém nhat trong cac giai phap tai co cau lai DNNN. So véi giao,
ban, khoan, cho thué, giai thé, pha san DNNN thi CPH c6 ba uu thé sau day: tha
nhat, gitp DNNN hién tai ¢6 co ché huy dong vén nham thoat khéi tinh trang yéu
kém hién nay trén co s& van duy tri lién tuc hoat dong san XUAt..., déng thot cho
phép Nha nuéc kiém soat duoc doanh nghiép (néu can); thir hai, giup chuyén triét
dé DNNN hién tai sang hoat dong theo co ché thi truong trén co s& vira xac dinh 1o
chu sé hitu vira tao quyén tu chu rong rai cho doanh nghiép; tha ba, tao co ché, mo
hinh quan 1y hiéu qua cho DNNN chuyén doi. Thyc té hoat dong cia da s6 DNNN
sau CPH thoi gian qua dd chimg thuc rd rang cho nhitng vu diém cua CPH. Pic
biét, CPH DNNN c6 ¥ nghia rit quan trong trong cong tic tao hang cho TTCK Viét
Nam néi chung va 13 ngudn cung chti yéu c¢6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP.
HCM trong ngan han ciing nhu trong dai han.

Néu tinh dén nam 2006 c6 thé chia qua trinh ¢6 phan hoa DNNN thanh 4 giai
doan : giai doan 1 la giai doan cd phr;in ho4 tu nguyén, giai doan 2 1a giai doan m&
rong chuong trinh thi diém, giai doan 3 14 giai doan ting toc chuong trinh CPH, giai

doan 4 1a giai doan tiép tuc ddy manh chwong trinh CPH.
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Bang 4: DNNN CPH qua cac nam:

Giaidoanl: Giai doan 2: Giai doan 3: Giai doan 4:
CPH tu md rong tang toc tiép tuc day
nguyén tir chuong trinh chuong trinh manh chuong
thi diém tir CPH tir trinh CPH tir
6/1992-4/1996 | 5/1996-5/1998 | 6/1998-5/2002 | 6/2002-7/2006
Téng S6 DNNN CPH (DN) | 5 33 845 3365"

Nguén: Tong hop va tinh todn

Ké tir khi bt dau trién khai quyét dinh s6 202/CT ngay 08/06/1992 cua Hoi
ddng Bo trudong vé viéc chuyén mot s6 DNNN thanh CTCP. Theo d6, Chinh phu da
chi dao va giao nhiém vu cho mdi B9, Uy Ban Nhan Dan Tinh, thanh phd truc
thudc Trung Uong chon tir 1 dén 2 doanh nghiép dé chuyén ddi va két qua thuc hién
dugc CPH dugc 5 trong s6 7 don vi. Nhu vay, két thic giai doan cd phﬁn hoa tu
nguyén c6 5 DNNN CPH.

Chuyén sang cac giai doan 2, giai doan 3, giai doan 4 qua trinh CPH dan dan dat
nhiing budc tién dang ké trong viée ting s luong DNNN CPH cung vé6i hang loat
cac Nghi dinh vé& CPH DNNN dugc ban hanh va di vao thuc tién dé giai quyét
nhing vuéng mic trong qua trinh thuc hién CPH.

Trong giai doan 2 da c6 33 DNNN dugc CPH. Trong giai doan ting toc, Chinh
Phu dd phén tat ca cac DNNN thanh 3 nhom: nhém thtr nhét, bao gdm nhiing
DNNN c6 tam quan trong chién lugc va vi vay Nha nudc can nam quyén sé hitu va
kiém soat hoan toan; nhom thtr hai, nhitng DNNN khong 1a muc tiéu cua CPH
(nhém nay bao gom nhitg DNNN thudc linh vuc cong nghiép ma Nha nudc mubn
nim giit ¢6 phan kiém soat néu dwoc CPH); nhom tht ba, bao gdém tit ca cac
DNNN con lai va la dbi tuong cua CPH. Két qua cua giai doan 3, da thuc hi¢n CPH
duoc tong cong 845 DN. Trong giai doan 4, giai doan tiép tuc didy manh chuong
trinh CPH véi su cai tién hon nira 1 sy xuét hién cua Nghi dinh 64 ngay 4/7/2002
vé CPH DNNN, ké dén 1a sy xuit hién cua Nghi dinh 187/2004/ND-CP ngay

4. Nhur véy, sau gan 15 nam, thoi gian khong phai 14 ngén nhung chiing ta ciing da tién hanh CPH duoc 3.365 DN, huy dong duoc trén
22.000 ty dong vén nhan rdi trong xi hoi dau tu vao san xudt kinh doanh; tao cho thj trudng chimg khoan thém 49 DNNN sau c¢b phan
1én san giao dich, vi s6 vén niém yét 1én t6i gan 10.000 ty ddng... CPH dd gop phin d6i méi manh mé co ciu khu viee DNNN”
(Ngudn: Ton tai 16n nhat 1a...d4t!, TS Tran Tién Cudng - Trudng Ban Cai cach va Phét trién DN, Vién Nghién ciru Quéan 1y kinh té

Trung wong)
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16/11/2004 vé CPH DNNN c¢6 hiéu luc thi hanh vao ngay 12/10/2005, da c6 tac
dong tich cuc thlc déy tién trinh CPH, cu thé nhu sau:

» S6 luong doanh nghiép c6 phan hoa ting manh, ciing nhu quy md von quy mo
vbn ctia cac DN CPH d4 tang 1én so véi truée ddy: Tinh dén 31/12/2006, ca nudc di
¢ phan hoa trén 3.365 doanh nghiép, bo phan doanh nghiép (trong d6 c6 cac DN
hoat dong trong linh vuc tai chinh, ngan hang, bao hiém), chi tinh riéng ndm 2005
thuc hién co ché c6 phan hoa theo Nghi dinh 187/2004/ND-CP di c6 967 don vi
dugc phé duyét phuong an cd phan hoa.

Néu nhu truée nim 2005 von nha nude trong 2.307 don vi c6 phan hoa chi
khoang 20 ngan ty dong, bang 8% tong s6 von nha nudc tai doanh nghiép, thi chi
riéng nam 2005 vén nha nudc trong 967 don vi ¢6 phan hoa di dat 20 ngan ty dong,

bang 8% tong s6 von nha nudc.

» Tinh cong khai minh bach, ciing nhu tién trinh CPH mang tinh thi trudng hon
trude: viéc x0d bo co ché ban cb phan theo ménh gia chuyén sang phuwong thirc ban
dau gia c6 phan 1an dau tai cac to chirc tai chinh trung gian (dic biét 1a tai hai Trung
tam giao dich ching khoan) di gép phan nang cao tinh cong khai, minh bach trong
qua trinh ¢6 phan hoa DNNN, khac phuc co ban tinh trang c6 phan hod khép kin
trong ndi bd doanh nghiép, gin cb phan hoa véi viéc phat trién thi trudong ching
khoén, giam 4p luc cho cong tac dinh gia, giam ton that cho Nha nudc. Théng qua
dau gia, hau hét cac doanh nghiép déu ban duoc cd phan cao hon ménh gia. Voi
viéc ban cd phén ra bén ngoai, DNNN CPH da chu dong lya chon dugc nha dau tu
chién luoc cho minh va tao diéu kién dé cac nha dau tu chién lugce tham gia gop von

quan ly doanh nghiép.

» Viéc day manh c6 phan hoa nhiing doanh nghiép quy mé 16n, hiéu qua cao gan
v6i viée thue hién niém yét, ding ky giao dich tai TTGDCK TP.HCM va TTGDCK
Ha Noi da tao da cho thi truong chimg khoan phat trién.

> Quyén loi ctia ngudi lao dong trong DNNN CPH duoc dam bao: Can bo cong
nhan vién trong don vi ¢ phan duoc mua c6 phan wu dai giam gia 40% so voi gia

trang thau binh quan.
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» Thoi gian thyc hién c6 phan hoa nhanh hon trudc. Néu nhu trude day, thoi gian
thue hién cd phan hod binh quan mét don vi vao khoang 437 ngay thi sau khi co

Nghi dinh 187 d3 rat duoc xudng con khoang 260 ngay (giam 40%).

Tuy nhién, trong qua trinh thyc hién Nghi dinh 187/2004/ND-CP vé CPH
DNNN, bén canh nhirng két qua di dat duoc, qua trinh CPH DNNN cho thiy vin
con mot s6 han ché nhat dinh va chwa dap Gng yéu ciu tiép tuc doi méi manh mé
nhu: dbi twong CPH theo Nghi dinh 187 chua bao gdm cic Tap doan, cac Tong
cong ty nha nudc, cac Cong ty TNHH nha nudec moét thanh vién; viéc xac dinh gia
tri quyén st dung dit vao gia tri DN CPH chwa duoc hudng dan day du; chinh sach
vé nha dau tu chién lugc con bt cap; mot $6 quy dinh trong co ché dau gia chua
phu hop véi DN quy mé 16n; quy dinh vé quan 1y va sir dung tién thu tir CPH con
chua hop 1y, chua khuyén khich cac DN Iya chon phuong thirc phat hanh thém cb
phiéu dé tang tiéem luc, nang cao nang lyc canh tranh.
2.3.1.2. Nhitng két qua dat dwoc va han ché trong tién trinh CPH:
= Nhirng két qua dat duoc:

Viéc thuc hién tién trinh CPH DNNN 1a mot trong nhitng budc di mang tinh
chién lugc cua Dang va Nha nudc, thé hién sy quyét tam doi méi nang cao loi ich
kinh té cho x3 hoi. Tién trinh CPH DNNN d4 mang lai nhiing loi ich sau déy :

» Nhiing loi ich cho Nha nudc va xa hoi:

Viéc CPH DNNN da mang lai loi ich khong chi cho Nha nudc ma con mang lai
loi ich dang ké cho xa hoi. Tién trinh CPH d3 g6ép phan 1am giam ganh ning cho
ngan sach nha nudc, giup giam thiéu nhitng DNNN lam an kém hiéu qua, do d6 ma
nguén luc cua xa hoi duoc st dung hi¢u qua hon. Bén canh d6, CPH gitp cho nén
kinh té mang tinh thi trudng nhiéu hon lam cho nguoi lao dong va ban lanh dao
doanh nghiép tré nén ning dong hon, dé c6 thé dimg vitng trong moi truong canh
tranh gay git. Vdy, hoat dong hiéu qua cia DNNN CPH va giam ganh ning cho
ngan sach nha nuée da gop phan lam cho xa hoi c6 nhiéu loi ich hon, cu thé lwong
cua nguoi lao dong tang 1én do doanh nghiép tao ra dugc nhiéu gia tri hon, ngan
sach nha nudc doi dao hon dé co thé dau tu vao nhitng cong trinh phuc vu cho loi

ich xa hoi nhiéu hon.
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Dic biét, tién trinh CPH DNNN d gdp phan vao cong tac tao hang cho TTCK
Viét Nam, tinh dén cubi thang 12/2006, trung binh mdi nim cong tic CPH d3 tao ra
thém khoang trén 250 DNNN CPH.

> Phan 16n cac cong ty c¢b phan hoa déu hoat dong c6 hiéu qua:

Tinh hinh san xuét kinh doanh ctia cic DNNN CPH d c¢6 nhitng chuyén bién tich
cuc do nhitng vu diém ma CTCP mang lai, rd rang DNNN chi thich hop vé6i hoat
dong cong ich, phuc vu cho loi ich cua xa hoi va nhan dan. Nhin chung cén bd cong
nhan vién trong cdc DNNN, ho quan ni¢m ho 1a mot cong chirc hon 1a mot doanh
nhan, dac bi¢t 1a gidi lanh dao DNNN. Sau khi CPH céac CTCP thudc loai hinh nay
da y thirc duoc canh tranh trong nén kinh té thi truong. Mot diéu ddng quan tim sau
khi CPH doanh thu, logi nhuan, luong nhan vién c6 su cai thién dang ké.>

» Nhiing lgi ich khac:

Thuc chat tién trinh CPH 1a tao ra nhiéu CTCP cho nén kinh té, ma dic diém noi
bat cia CTCP d6 chinh 1a huy dong von dé tai tro cho nhiing du 4n dau tu bang
cach phat hanh ¢ phiéu ra cong chung dau tu. Nhu vy, tién trinh CPH DNNN da
g6p phan tao ra kénh dau tu méi tai Viét Nam, 1am ting ty 16 tiét kiém cho nén kinh
té. Mit khac, thong qua viéc du gia cong khai trén TTCK sd ¢6 phan phat hanh ra
cong chung cling lam tang kha nang thu nhdp cho ngan sach nha nudc do duoc
hudng chénh léch giira gia khai diém va gia trang thau.

@ Nhimng han ché trong tién trinh CPH DNNN:
Bén canh nhiing 1¢i ich ma tién trinh CPH DNNN mang lai, van con ton tai mot
s6 han ché nhat dinh:

> C6 phan hoa ting phan: Nha nuéc ludn giit mot ty 1& ¢ phan cao trong cac
DNNN CPH, trung binh 30% trong giai doan 1998-2002. Nam 2003, Nha nuéc nim
giit 55,4% tong cd phan phat hanh boi cac doanh nghiép cd phan hoa va con sb nay

van duy tri & mirc cao cho dén nay. Chua tao ra sy rach roi gitta quan li Nha nudce

5 . . .
Theo 6ng Nguyen Dac Téng, Pho cuc truong Cuc Tai chinh doanh nghiép trao doi voi Viét Nam Economy 04/07/2006 cho biét: sau

khi chuyén sang cong ty ¢b phén, hiu hét cic doanh nghiép déu hoat dong c6 hiéu qua hon; vén diéu 18 ting tir 44% so vai trude khi cd

phén héa, doanh thu ting 23,6%, loi nhuan ting t6i 139%, thu nhap ngudi lao dong ting 11,8%, mirc tré cb tirc cho cac ¢b dong binh

quén dat 17%.... Dic biét, chwong trinh CPH gitip giai thé nhitng doanh nghiép hoat dong kém vén duoc coi 1a “doanh nghiép bt tir”.
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va quyén so hitu. Diéu nay cho thiy s6 lwong cb phiéu duoc phép giao dich trén thi
truong bi han ché.

Xét vé cac DNNN dia CPH, trong khi vé s6 luong cac doanh nghiép nay la
khéng nho nhung ty trong vn ctia Nha nude tai cac doanh nghiép nay lai qua it so
v6i s6 DNNN con lai, diéu ndy ching t6 chung ta mdi chi CPH dugc cac DN vira
va nho. D6 ciing 1a cac doanh nghiép chu yéu do cac dia phuong quan 1y. Trén thuc
té cac doanh nghiép nay khong c6 vai trd dang ké va khong thé hién duogc vai tro 1a
nhimg DN chu dao trong nén kinh té. Trong khi d6 trén TTCK chinh thirc lai rat cAn
nhitng DNNN CPH c6 quy mo 16n, hoat dong c6 hiéu qua nhu: VNPT, Mobiphone,
ngan hang qubc doanh...thuc hién CPH va tham gia niém yét hay dang ky giao dich
dé tao ra hip luc thu hit sy quan tAm rong ri ciia nha dau tu trong va ngoai nudc.

> CPH gin nhu chua c6 sy gan két v6i viéc niém yét ¢6 phiéu trén TTCK: thuc té
cho thdy dén cudi thang 12/2006 c6 trén 3300 DNNN CPH nhung chi méi c6
khoang trén 90 DN trong tong s6 106 cong ty niém yét trén TTGDCK TP. HCM.,

> Chua c6 co ché giam sat va tao sy gin két gitra trach nhiém va quyén loi cua
cac tO chirc trung gian véi két qua ban dau gia ¢ phan: mot sb td chuc trung gian
dinh gia DNNN CPH chua sat va phu hop thuc té dan t6i cac Ban chi dao c6 phan
hoa ctia doanh nghiép phai yéu cau giai trinh, chinh stra nhiéu 1an lam kéo dai thoi

gian c0 phan hoa.

> Tam li lan tranh CPH con pho bién : duong nhu van dé CPH van chua phai 1a
nhu cau tu than, nhu ciu ndi tai ciia cdc DNNN, thdm chi con la sy mién cudng.
Trong thuc té thuc hién, hau hét cac chuong trinh hay ké hoach CPH déu 14 cua cac
bd, nganh, hay chinh quyén dia phuong, rat it doanh nghiép chu dong dé xuat dua
tén minh vao chuong trinh hay ké hoach CPH. Diéu nay chi c6 thé 1y giai 1a doi véi
cac doanh nghiép, CPH khong hap dan ho.

Mot s6 DNNN van khong mudn, hay né tranh, hodc tim cach né tranh thuc hi¢n
CPH vi muén duoc an toan hon va khong mubn mat di loi ich hay loi thé dang co.
Mot trong nhiing 1oi thé dang mang lai qua nhiéu loi ich-lgi nhuan siéu ngach do la
su doc quyén hodc nhitng wu dai ma cac doanh nghiép van nghi 1a chi DNNN m&i

c6 duge. O day, Nha nude va cac DNNN chua c¢6 cing mot suy nghi va hanh dong.
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Do vay, néu con c6 sy khac nhau vé thai do va quyét tim déi CPH, va khi cac
DNNN van con e ngai va nghi ngd, chua quyét tm thi van con nhiéu tré ngai cho
qua trinh CPH...

C6 thé ndi CPH 1a mot trong nhitng chinh sach 16n cia Viét Nam va viéc CPH
nhin chung mang lai loi ich cho toan xi hdi trong trudc mat ciing nhu trong twong
lai. Nhu vay, dé day nhanh tién trinh CPH, doi hoi phai c¢6 sy tham gia va quan tim
cua toan xa hoi.

2.3.2. Tinh hinh hoat dong cia cac Cong ty ¢é phan tai Viét Nam:

O Viét Nam hién nay, dang ton tai cac loai hinh kinh t& chu yéu nhu: DNNN,
doanh nghiép tu nhan, cong ty TNHH, cong ty hop doanh, cong ty c6 von dau tu
nude ngoai va CTCP. Trong d6, sd luong CTCP dang dan ting 1én qua cic nim.
Xuét phat tir nhu cau thyuc t& va qua trinh phat trién kinh té dat nudc, CTCP duoc
hinh thanh tir ba hinh thirc: CTCP dugc thanh 1ap theo Luat DN, CTCP dugc hinh
thanh ttr CPH DNNN, CTCP dugc hinh thanh tr CPH DN FDI. Trong do, dong vai
tro chit dao 13 CTCP duoc hinh thanh tir CPH DNNN va cac cong ty nay chiém mot
ty trong 16n trong s6 cac cong ty tham gia niém yét trén TTCK Viét Nam.

Theo diéu tra cua Téng cuc théng ké Viét Nam, da cong bd s6 liéu ban dau cua
cudc didu tra doanh nghiép ndm 2006, Tinh dén 31/12/2005 s6 DN thuc té dang
hoat dong 1a 113.352 DN, ting 23,54% so v6i thoi diém 31/12/2004. Binh quan
trong 5 nam qua tir 2001 - 2005 s DN ting 27,9%/ndm. Mdi nam sé DN thyc té
hoat dong ting thém 14.213 DN. Theo s6 liéu thong ké chua day du thi cudi nim
2006, tong s6 DN tai Viét Nam da trén 200.000 DN, trong d6, tong s6 lugng CTCP
da 1én trén hang van DN, tong von san xuit kinh doanh binh quan cua loai hinh
CTCP ting dan qua cic nim tir nim 2000 dén nim 2004, twong ung 1a 30.142 ty
dong, 47.212 ty dong, 65.814 ty dong, 103.480ty dong va 162.241 ty dong va dén
nam 2006 con s6 nay di ting gip nhiéu 1an so voi nim 2004. Mic du, ty trong vén
san xuat kinh doanh ctia CTCP lién tuc ting qua cac nim nhung chi chiém mot ty
trong nho trong tong von san xuat ciia nén kinh té. Cac CTCP phan 16n van con
trong tinh trang 1a nhitng doanh nghi¢p thudc nhém doanh nghiép vira & nhé va

chua y thuc dugc viée tan dung loi thé huy dong von trén TTCK dé mo rong san
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xuat kinh doanh. P& di tim ngudn c6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM,
ching ta tién hanh khéo sat so bo dé nhan dién tung loai hinh CTCP:
» CTCP dugc thanh 1ap maéi theo Luat DN:

S6 lugng CTCP duoc hinh thanh theo Lut Doanh nghiép khong ngimg ting 1én
qua cac ndm. Tuy nhién, cac CTCP dugc hinh thanh tir hinh thirc ndy phan 16n l1a
cac doanh nghiép vura & nho va mang tinh noi b cao, nhung trong tuwong lai khi
Viét Nam tang truong kinh té 6n dinh va gia nhap WTO, phép luat vé chimng khoan
va TTCK duoc hoan thién, thi loai hinh doanh nghiép ndy ciing s& 1a ngudn cung cd
phiéu niém yét cho TTCK Viét Nam. Theo s6 liéu diéu tra ciia Téng Cuc Théng ké
tir naim 2002 dén ndm 2005, di chi ra khong nhiéu cac doanh nghiép loai nay c6 du
diéu kién niém yét vé& von. Trong sb hon 6000 CTCP theo loai hinh nay thi di co
trén dudi 900 cong ty co6 quy mo von tir 10-50 ty dong va co trén 180 cong ty co
vbn tir 200-trén 500 ty dong. Diéu nay cho thay trong twong lai khi moi diéu kién
thuan lgi nhom doanh nghiép tiém nang nay s& c6 mit trén TTGDCK TP. HCM.

» CTCP duoc hinh thanh tr CPH DNNN :

Nhom DN nay chinh 14 ngudn cung ¢6 phiéu chinh cho TTGDCK TP. HCM
trong trudc mat cling nhu 1au dai. Vi tiém ning von cta doi twong nay 1a rat 16m,
hon nita mdt s6 DNNN hoat dong trong linh vuc cé rat nhidu loi thé canh tranh,
thém vao d6 su gia ting cla cac cong ty ndy mang lai nhiéu loi ich cho toan xa héi.

Theo diéu tra ctia Téng Cuc Théng Ké nim 2006, DNNN ngay cang giam vé sb
luong nhung 1én manh hon vé quy mo; DN dan doanh phat trién nhanh nhung quy
mo con nho, cac DN dau tu nude ngoai ting déu va ngdy cang chiém vi tri quan
trong trong nén kinh té. Cu thé, sb lugng DNNN hién chi con chiém 3,61% tong sO
DN trong ca nudc. Theo s liéu tong hop tir cac bo, dia phuong, Téng cong ty 91,
dén cudi nam 2006, ca nudc con 2.176 doanh nghiép 100% von Nha nuée voi tong
s6 von Nha nudc gan 260 nghin ty dong. Trong do, 1.546 doanh nghiép hoat dong
san xuat kinh doanh, 355 doanh nghiép qudc phong an ninh va san xuét, cung tng
san pham, dich vu cong ich va 295 nong, 1am truong qudc doanh. Ca nude di co
105 Tap doan va Tong cong ty, cu thé gdm 7 Tap doan, 13 Tong cong ty 91; 83
Tong cong ty thude cac bd, nganh, dia phuong va 2 Téng cong ty thudc Tap doan

Cong nghiép Than - khoang san Viét Nam. Theo sb liéu tong hop tir cac bo, dia
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phuong, Téng cong ty 91, dén cudi nim 2006, ca nudc con 2.176 doanh nghiép
100% v6n Nha nude véi tong sé von Nha nude gan 260 nghin ty dong. Trong do,
1.546 doanh nghiép hoat dong san xuat kinh doanh, 355 doanh nghiép qudc phong
an ninh va san xuét, cung Gmg san pham, dich vu cong ich va 295 néng, 1am trudng
quéc doanh.Do d6, cong tac CPH trong thoi gian toi tir 2007-2010 1a tién hanh cb
phan hoa cac DNNN ¢6 quy md von 16n.

» DN FDI CPH :

Tai Viét Nam, sau khi Nghi dinh 38/2003/ND-CP cta Chinh Phu dugc ban
hanh ngay 15/04/2003 vé viéc chuyén doi mot sé doanh nghiép c6 vén dau tu nude
ngoai sang hoat dong theo mo hinh CTCP va Thong Tu lién tich s6 08/2003/TTLT-
BKH-BTC ngay 29/12/2003 vé huéng dan mot sé didu ciia Nghi dinh 38, di c6 29
doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai xin thuc hién chuyén dbi sang CTCP, Bo
Ké Hoach va Pau Tu di xét duyét cho 20 DN trong s6 nay thuc hién chuyén doi, do
la: CTCP séan xuét day dan Taya, CTCP ché bién thuc phém Interfoods, CTCP san
xuét vat liéu str Taicera,Cong ty san xudt vat liéu thép khong ri Tungkuang, CTCP
Focal, CTCP Austnam, CTCP Gach men Chang Yih, CTCP Vietcan, CTCP Full
Power, CTCP Uraltrac, CTCP Caesar...Trong s6 cac doanh nghiép FDI CPH nay
tinh dén thang 7/2006, di c6 3 doanh nghiép niém yét tai TTGDCK TP. HCM, d6
la: Taya, Full Power, Chang Yih. C6 thé noi cac doanh nghiép FDI CPH ciing la
mot trong nhitng ngudn cung cd phiéu niém yét cho TTGDCK TP. HCM. Xuét than
clia cac cong ty ny da phan tir nhitng nude cong nghiép, co nén kinh té tién tién, it
nhiéu di c6 kinh nghiém trong linh vuc ching khoan va TTCK, 1a mot trong nhiing
tac nhan quan trong thdi ludng sinh khi méi cho TTCK Viét Nam. Do d6, viéc thuc
day cac DN c6 von dau tu nudc ngoai chuyén doi thanh CTCP va tham gia TTCK,
ciing chinh 13 viéc gop phan 1am ting sirc hiit cac nha dau tu nudc ngoai dén Viét
Nam dé dau tu.

Tuy nhién, theo théng ké chua day du thi s6 lwong cac DN FDI CPH van con
khiém tén vao khoang 20 doanh nghiép va trong sé ndy, tinh dén cudi thang
12/2006 chi c6 4 DN niém yét trén TTGDCK TP. HCM. Mic du, da hon 5 nim
nghién ctru va thyuc hién chil truong CPH, nhung loai hinh CTCP nay van con kha

khiém tén, ciing nhu viéc tham gia niém yét c6 phiéu cia CTCP loai nay chua
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nhidu. Viéc xuat hién ngay cang nhiéu cac CTCP c¢6 von dau tu nudc ngoai trén
TTGDCK TP. HCM 1a mét diéu can thiét va rat c6 y nghia d6i véi nén kinh té.

2.4. Thwc trang vé céng ty niém yét trén TTGDCK TP. HCM:

2.4.1. Tinh hinh hoat ddng ciia cac cong ty niém yét nim:

2.4.1.1. Tinh hinh thuwe hién ké hoach ciia cdc cong ty niém yét nim 2006:

Theo ngudn tin tr TTGDCK, tinh dén hét quy 3/2006, két qua HPKD cua da sb
cac cong ty niém yét hét stc 4n tuong voi nhip do tang trudng doanh thu va loi
nhuan déu cao hon nhiéu so v&i cung ky nim 2005. Pic biét, cac cong ty nhu:
AGF, HAP, HTV, REE, SAM, TS4, BT6 c6 191 nhuan sau thué tang trén 100% so
v6i cung ky nam trude va hang loat cac cong ty khac nhu: CII; HAS; NHC; KDC;
NKD déu c6 loi nhuan sau thué ting trén 50% so v6i cing ky nim 2005. Phan 16n
cac cong ty nay c6 loi nhuan sau thué gﬁn dat ké hoach va mét sd da vuot ké hoach
nhu: REE; AGF; HTV; SAM. Cac cong ty méi vira 1én niém yét co nhip do ting
truong tuong doi tot, trong 6 CTCP Nhya Binh Minh (BMP) 14 cong ty dat duoc
két qua kinh doanh t6t nhat v6i loi nhudn sau thué 9 thang dau nim 2006 dat
221,3% so v6i ké hoach nam 2006; SJS cling da dat 119,2% ké hoach loi nhuan sau
thué nam 2006. Dic biét mot sé cong ty gip thua 16 trong cic nim trudc nay da
khéc phuc dugc kho khan va ¢é 1gi nhuan nhu: BBT, BTC. Tuy nhién, bén canh do
van con c6 mot sd cong ty niém yét hoat dong kém hiéu qua nhu: LAF, CYC. LAF
da thua 16 trong 3 quy lién tuc, CYC 16 2 quy dau nim 2006 va bit dau c6 loi nhuan
o quy 3/2006.

Nhin chung, ngoai trir mot sd truong hop ca biét néu trén thi c6 thé thiy tinh
hinh kinh doanh cta da sb cac cong ty niém yét trong nim 2006 1 rat kha quan, hau
nhu déu dat ké hoach lgi nhuén di dé ra va mot sd cong ty co su tang truong vuot
bac so voi cac nam truedc nhu: REE, STB, BMP, BMC...

Néu nhu nhimg nim trudc ddy cac cong ty niém yét chii yéu tra ¢ tirc bang tién
mit cho cac ¢ dong, thi sang nim 2006, mot bd phan cac cong ty niém yét da quan
tam dén viéc chi tra c6 tirc bang cb phiéu.

2.4.1.2. Doanh thu va lpi nhudn ciia cdc cong ty niém yét qua cdc nam:
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Bang 5: Tong Doanh thu va loi nhuin ciia cong ty niém yét qua cic nim:

Don vi tinh: Triéu dong

%o+(-)
BQ
Nim 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 | nim
S6 CTNY 5 10 20 22 26 32 106
Téng DT
cac CTNY 702.375 | 1.437.157 | 3.755.402 | 4.392.216 | 6.567.658 | 9.375.147 75.899.229 118
DTBQ mbi
CTNY 140.475 143.716 187.770 199.646 252.602 292.973 716.030 31,2
Tong Loi
nhuin cia
cac CTNY 80.119 129.669 330.276 379.231 478.871 734.661 5.227.115 101
LNBQ médi
CTNY 16.024 12.966,9 16.513,8 17.237,8 18.418,1 22.958,2 49.312 20.6
Binh quan 6
ROE 23,10 18,3 20,13 19,43 16,51 18,21
Binh quén
ROA 14,95 12,05 11,09 10,05 9,42 10,13

Nguon: Téng hop va tinh todn tiv SSI, BSC

Qua bang trén, ching ta thdy doanh thu va loi nhuan cua cic cong ty niém yét
lién tyc ting qua cac ndm. Néu nhu nam 2000 tong doanh thu va tong loi nhuén cta
5 cong ty niém yét 1a 702.375 va 80.119 triéu dong thi nim 2005 tong doanh thu va
tong loi nhudn cta 32 cong ty niém yét ting 1én dang ké véi 9.375.147 va 734.661
triéu dong. Tinh hinh tré nén kha quan hon khi doanh thu va loi nhuan ciia cong ty
niém yét ting 1én mot cach nhanh chong vao nim 2006. Nhu vdy, trong nim 2006,
cac cong ty niém yét da dong gop mot luong loi nhuan déng ké cho nén kinh té,
cling trong nim nay thi trudng ciing da chimg kién su ning dong cta cac cong ty
niém yét hon nhimg nam trude d6. Trong d6, cac cong ty cé cb phiéu niém yét nhur:
REE, SAM, BMP, AGF, GMD, SAV, STB, DHG, FPT, KDC, NKD, BMC, TDH,
SJS, ABT, FMC, HRC, DRC la nhiing cong ty din dau dong gép vao su ting
truong doanh thu va loi nhuén cua thi trudng cb phiéu niém yét. .

Chung ta thiy téc do ting binh quan nim cua tong doanh thu va loi nhudn cia
cac cong ty niém yét 1an luot 13 118% va 101%, c6 nghia 1a cac cong ty niém yét
dang dn nén 1am ra. Néu tinh binh quan tong doanh thu va lgi nhuan cho mdi cong

ty niém yét thi toc do ting doanh thu va loi nhuan binh quan mdi cong ty 1an luot 14

% Do cac CTNY chua béo cdo tinh hinh tai chinh ddy da vao cudi nam 2006 nén chua tip hop diy du dé tinh ra sé liéu ROE, ROA.
Nhung theo dy bao cia chiing t6i ROE va ROA binh quan cta cac cong ty niém yét da c6 su gia tang so voi nam 2005, tham chi con cao
hon murc binh quan cua nam 2000.
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31,2% va 20,6%. Piéu nay cho thdy cic cong ty niém yét co su phan cuc rat 16n
gitta mgt bén 1a nhoém cong ty c6 muirc tang truong doanh thu va lgi nhuan kha cao
va mot bén chua thé hién dugc nang lyc canh tranh cao trén thuong truong. Nguyén
nhan cla viéc ting truéng doanh thu vao loi nhuan dot bién cua cac cong ty niém
yét trén TTGDCK TP. HCM la do trong nam 2006, Trung tim da tiép nhan nhiéu
cong ty 16m 1am n c6 hiéu qua, nhitng cong ty niém yét truéc d6 ciing cé tinh hinh
kinh doanh sdng stia hon, tinh hinh thyc hién ké hoach san xudt kinh doanh cua céac
cong ty niém yét nhin chung kha t6t.Viéc niém yét c6 phiéu di phan nao tao dong
luc cho cac cong ty niém yét ludn hoan thién minh hon. R rang tdc do ting trudng
vé doanh thu va loi nhuén cua thi truong cd phiéu niém yét qua hon 6 nam kha an
tuong, mic du, cic cong ty niém yét ciing da c6 su phan cuc rd rét vé toe do ting
truong. Co thé phan chia cac cong ty niém yét thanh 3 nhom nhu sau: Nhom 1, 1a
nhoém nhitng cong ty co chét luong hoat dong tdt hodc c6 nhiéu lgi thé canh tranh
trong tuong lai dugc nha dau tu co von 16m ky vong cao nhat; Nhém 2, 13 nhém céc
cong ty co chat luong hoat dong trung binh va c6 it loi thé canh tranh hon nhom 1;
Trong khi d6 nhém 3 14 nhém ctia nhitng cong ty ¢ két qua hoat dong thap nén rat
kém hap din cac nha dau tu.

Qua viéc cac s6 litu & bang 5, binh quan ROE va ROA qua cac ndm, cho chiing
ta thiy cac cong ty niém yét di st dung dong von cia cac cd dong tuong ddi hidu
qua va kha nang quan i tai san kha hi€u qua. Bén canh nhitng cong ty c6 kha nang
sit dung t6t von va tai san van con mot sd cong ty hoat dong kém. Su phat trién
khong dong déu cuia cac cong ty niém yét, it nhiéu ciing dd anh hudng dén mirc binh
quén ciia 2 chi sb nay. Vi vay, cac cong ty sir dung von va tai san kém hiéu qua phai
c6 nhitng giai phap hiru hiéu hon dé t6i da hoa gia tri doanh nghiép.

2.4.2. Thue trang vé ¢6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM:
2.4.2.1. Quy mé va chung logi:
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Tinh dén ngay 31/12/2006, TTGDCK TP. HCM da c6 106 loai ¢ phiéu’ giao
dich. Giai doan nay thi truong da ching kién su tang 1én dot ngot cua loai hang hoa
0 phiéu, voi 74 loai ¢6 phiéu nhu: VNM, VSH, VEC, UNI, TYA, STB, SHC, SIS,
RHC, HTV, FPC, CYC, CII, BMP, FPT, DHG, IFS.... Vay, c6 thé ndi tir lac thanh
1ap vao thang 7/2000, TTGDCK TP. HCM lan dau tién dén nhan su tham gia niém
yét co phiéu cua cac cong ty mot cach manh mé nhu nam 2006. Pic biét, gia tri
niém yét ciia 3 loai c¢6 phiéu VNM, VSH, STB da chiém 34,83% gia tri niém yét
ctia toan thi truong ¢ phiéu niém yét.

Tinh dén ngay 31/7/2006, tirc 18 TTGDCK TP. HCM tron 6 tudi voi 45 loai ¢
phiéu niém yét, 6 loai thudc linh vuc thuong mai nhu: BBT, GIL, KHA, PNC, REE,
TNA. 6 loai thudoc nganh van tai: GMD, HTV, MHC, SHC, TMS, VFC. 3 loai thudc
nganh vién thong: SAM, UNI, VTC. 2 loai thudc linh vyc thuy san: AGF, TS4. 2
loai thugc nganh nhya va hoa chat: BMP, DPC. 2 loai thudc linh vuc giéy va bao bi:
HAP, BPC. 1 loai thudc linh vyc khéach san va nghi mat: SGH. 1 loai thudc linh vuc
ché bién gb: SAV. 8 loai cd phiéu thudc linh vic thyc pham va giai khat: BBC,
CAN, KDC, NKD, VNM, LAF, SSC, TRI. 1 loai thudc linh vyc tai chinh ngan
hang: STB. C6 4 loai hoat dong trong linh vuc ning luong, xing dau va gas tong
hop: PMS, RHC, SFC, VSH. C6 10 loai ¢6 phiéu thudc linh vuc xdy dung va vt
liéu xay dung: BT6, BTC, CII, CYC, DHA, FPC, HAS, NHC, SJS, TYA.

DPén ngay 31/12/2006 Trung tim ndy da tiép nhan thém 61 loai ¢ phiéu, dic
biét, trong thang 12/2006, s c6 phiéu duoc niém yét d tang 1én 50 loai c6 phiéu.
S6 ¢o phiéu tang thém nay da bd sung va mo rong cac linh vuc va nganh nghé cho
) phiéu niém yét. bac biét, lan dau tién Trung tdm da c6 thém cd phiéu thuoc linh
vuc y té va dau khi. Nhu vdy, tinh dén thoi diém ngay 31/12/2006 ching loai ¢
phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM d3 dugc da dang va phong phu hon trudc,

7 Néu nhu nam 2000 ¢6 5 loai cb phiéu tham gia niém yét (REE, SAM, HAP, LAF, TMS), thi nam 2001 ¢6 thém 5 loai ¢b phiéu méi
g6p phén ting cung cb phiéu niém yét trén thi truong (SGH, TRL, BBC, CAN, DPC). Sang nim 2002 lai xuat hién thém 10 loai ¢b phiéu
méi (AGF, BPC, BT6, BTC, GIL, GMD, HAS, KHA, SAV, TS4). Dén 2003 tinh hinh niém yét lai tré nén trim ling va chi c6 thém 2
loai c6 phiéu méi (PMS va VTC), ngudn hang cb phiéu cho TTCK Viét Nam ndm 2004 lai tiép tuc nho giot 4 loai ¢ phiéu méi (NKD,
SFC, BBT, DHA) va trong nam 2004 TTCK Viét Nam lai xuét hién 1 loai san phém moi do la VEMVF1 (Qiy dAu tu chirg khoan Viét
Nam-The first fund management in Viét Nam). Tiép dén sang nim 2005 tinh hinh niém yét ¢b phiéu vin dién ra mot cach cham chap
khong khac biét nhiéu so véi tinh hinh ndm 2003 va 2004, véi 6 loai ¢é phiéu dwoc niém yét méi (KDC, MHC, TNA, SSC, PNC, NHC).
C6 thé ndi nam 2006 1a nam phat trién ruc r& cua TTCK Viét Nam noi chung va TTGDCK TP. HCM, cudi thang 12/2006, TTGDCK
TP.HCM d3 tiép nhan thém 74 loai c6 phiéu, nang tdng s6 ¢b phiéu niém yét 1én 106 loai.
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dap ung dugc phan nao nhu cau cta nha dau tu. Mic du vy, v6i nhu cau dau tu cd
phiéu ctia cac nha dau tu trong va ngoai nude dang ngdy cang c6 xu hudng gia ting
thi s6 lugng va chung loai ¢d phiéu trén TTGDCK TP. HCM van chua dap ung
duoc hét nhu cu cua cac nha dau tu hién tai cling nhu tiém nang.

Trong nam 2006, Vi¢t Nam da gat hai duogc rat nhiéu thanh cong va lién tuc co
nhirng thong tin tdt nhu: Viét Nam chinh thirc gia nhap WTO, Luat Ching khoan da
duoc ban hanh,Viét Nam t6 chire thanh cong Hoi nghi APEC, nhiéu quy dau tu 16n
trén thé gio1 da va dang rat quan tdm dén TTCK Viét Nam, lao dong tré ddi dao, su
kién tong thong My dén TTGDCK TP. HCM, kinh té Viét Nam ting truong lién tuc
qua cac nam.... Tat ca nhitng thong tin t6t nay da lam thay d6i cach nhin nhén cta
cac nha dau tu vé thi truong ¢d phiéu ¢ Viét Nam. Do d6, nhu cau dau tu ¢6 phiéu
d3 tang l1én dang ké so v6i nhitng nam trude d6 va c6 thé ndéi TTCK Viét Nam da
chinh thtrc budc vao giai doan ting tdc.

Vén dé tang cung c6 phiéu cho thi trudng, ngoai viéc ting s lugng cd phiéu
niém yét, con phai ting ching loai c6 phiéu cia cac nganh, cac linh vuc. Viée ting
nay ciing gop phan tao nén sy so sanh danh gia cac loai ¢6 phiéu thudc cac linh vuc,
nganh nghé khac nhau va trong cing mot nganh, dé co thé dap tng cho nhitng nhu
cau va chién luoc dau tu ciia cac nha dau tu von rat da dang.

Bang 6: Quy md thi truwong c6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM tinh

dén ngay 31/12/2006
GIA THI TRUONG MU’C VON HOA
KHOI LUONG | GIA TRI (1000 B) (TR.D)
STT | MACP NY (CP) NY (TR.D) 31/12/2006 31/12/2006
1 ABT 3,300,000 33,000 108 356,400
2 AGF 7,887,578 78,876 112 883,409
3 ALT 1,334,700 13,347 58 77,413
4 BBC 8,990,000 89,900 42 377,580
5 BBT 6,840,000 68,400 14 95,760
6 BHS 16,200,000 162,000 48.8 790,560
7 BMC 1,311,400 13,114 52.5 68,849
8 BMP 13,933,400 139,334 146 2,034,276
9 BPC 3,800,000 38,000 24.1 91,580
10 BT6 10,000,000 100,000 55 550,000
11 BTC 1,261,345 12,613 12.8 16,145
12 CAN 5,000,000 50,000 25 125,000
13 Cli 30,000,000 300,000 48 1,440,000
14 CLC 8,400,000 84,000 47.1 395,640
15 COM 3,400,000 34,000 42 142,800
16 CYC 1,990,530 19,905 15 29,858
17 DCT 12,097,346 120,973 27 326,628
18 DHA 6,706,500 67,065 68 456,042
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19 DHG 8,000,000 80,000 245 1,960,000
20 DIC 3,200,000 32,000 39 124,800
21 DMC 10,700,000 107,000 138 1,476,600
22 DNP 2,000,000 20,000 46 92,000
23 DPC 1,587,280 15,873 31.6 50,158
24 DRC 9,247,500 92,475 95 878,513
25 DTT 2,000,000 20,000 51.5 103,000
26 DXP 3,500,000 35,000 45.5 159,250
27 FMC 6,000,000 60,000 88.5 531,000
28 FPC 2,871,916 28,719 32 91,901
29 FPT 60,810,230 608,102 460 27,972,706
30 GIL 4,550,000 45,500 51.5 234,325
31 GMC 2,275,000 22,750 56.5 128,538
32 GMD 34,795,315 347,953 137 4,766,958
33 HAP 6,000,251 60,003 34.7 208,209
34 HAS 2,496,730 24,967 54.5 136,072
35 HAX 1,625,730 16,257 40.2 65,354
36 HBC 5,639,990 56,400 98 552,719
37 HBD 1,535,000 15,350 30 46,050
38 HMC 15,800,000 158,000 34 537,200
39 HRC 9,600,000 96,000 163 1,564,800
40 HTV 4,800,000 48,000 25.6 122,880
41 IFS 5,729,472 57,295 43 246,367
42 IMP 8,400,000 84,000 100 840,000
43 ITA 50,000,000 500,000 88.5 4,425,000
44 KDC 29,999,980 300,000 142 4,259,997
45 KHA 6,537,632 65,376 24.5 160,172
46 KHP 16,322,100 163,221 26.9 439,064
47 LAF 5,798,901 57,989 14.2 82,344
48 LBM 1,639,160 16,392 28.1 46,060
49 LGC 1,000,000 10,000 44.6 44,600
50 MCP 3,000,000 30,000 38 114,000
51 MCV 3,100,000 31,000 49.9 154,690
52 MHC 6,705,640 67,056 30.4 203,851
53 NAV 2,500,000 25,000 112 280,000
54 NHC 1,336,061 13,361 37.1 49,568
55 NKD 8,399,997 84,000 130 1,092,000
56 NSC 3,000,000 30,000 52 156,000
57 PAC 10,263,000 102,630 50 513,150
58 PGC 20,000,000 200,000 58 1,160,000
59 PJT 3,500,000 35,000 47.2 165,200
60 PMS 3,200,000 32,000 27.1 86,720
61 PNC 4,000,000 40,000 23.4 93,600
62 PVD 68,000,000 680,000 167 11,356,000
63 RAL 7,915,000 79,150 111 878,565
64 REE 33,723,684 337,237 133 4,485,250
65 RHC 3,200,000 32,000 35.5 113,600
66 SAF 2,706,000 27,060 42 113,652
67 SAM 37,439,428 374,394 148 5,541,035
68 SAV 6,500,000 65,000 47 305,500
69 SCD 8,500,000 85,000 52 442,000
70 SDN 1,140,000 11,400 66.5 75,810
71 SFC 1,700,000 17,000 41 69,700
72 SFI 1,138,500 11,385 110 125,235
73 SEN 3,000,000 30,000 101 303,000
74 SGC 4,088,700 40,887 43 175,814
75 SGH 1,766,300 17,663 55.5 98,030
76 SHC 2,516,000 25,160 29 72,964
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77 SJ1 2,000,000 20,000 34 68,000
78 SJD 20,000,000 200,000 42.2 844,000
79 SJS 20,000,000 200,000 560 11,200,000
80 SMC 6,000,000 60,000 37 222,000
81 SSC 6,000,000 60,000 72 432,000
82 STB 208,941,281 | 2,089,413 72 15,043,772
83 TAC 18,980,200 189,802 65 1,233,713
84 TCR 4,969,000 49,690 35 173,915
85 TCT 1,598,500 15,985 59.5 95,111
86 TDH 17,000,000 170,000 192 3,264,000
87 T™MC 2,700,000 27,000 52 140,400
88 TMS 4,290,000 42,900 68 291,720
89 TNA 2,550,000 25,500 39.5 100,725
90 TRI 4,548,360 45,484 38.8 176,476
91 TS4 3,000,000 30,000 31.5 94,500
92 TTC 4,000,000 40,000 16.5 66,000
93 TTP 10,655,000 106,550 81 863,055
94 TYA 4,831,228 48,312 49.5 239,146
95 UNI 1,000,000 10,000 40 40,000
96 VFC 5,575,627 55,756 29.5 164,481
97 VGP 3,885,020 38,850 48.5 188,423
98 VID 8,455,700 84,557 91 769,469
99 VIP 35,100,000 351,000 57 2,000,700
100 VIS 10,000,000 100,000 39.8 398,000
101 VNM 166,950,000 | 1,669,500 125 20,868,750
102 VPK 7,600,000 76,000 25 190,000
103 VSH 125,000,000 | 1,250,000 49.6 6,200,000
104 VTA 4,000,000 40,000 22 88,000
105 VTB 7,000,000 70,000 51.5 360,500
106 VTC 2,415,000 24,150 32.5 78,488

CONG 1,438,298,212 | 14,382,982 154,724,855

Nguén: Tinh todn tiv BSC, BVSC.

Qua bang trén, TTGDCK TP. HCM d4 c6 nhitng chuyén bién theo huéng tich
cuc vao nhitng thang dau nam 2006. Piéu dang cha ¥ 1a co sy gdp mit cla cac cd
phiéu thudc cong ty 1on nhu: STB, VNM, VSH véi sd vén diéu 1 trén 1000 ty
d6ng. Ciing khong thé boé qua su c6 mit cta 4 loai c6 phiéu cia cac DN FDI CPH
nhu: TYA, CYC, IFS, FPC trong d6 ¢ 3 cong ty c¢6 von diéu 1é 1én dén 100 ty.

Qua hon 6 nam, TTGDCK TP. HCM da ngay cang trudéng thanh va da c6 thém
nhiéu kinh nghiém. Binh quan mdi ndm cé trén 17 loai c6 phiéu duoc niém yét.
Tinh dén ngay 31/12/2006, téng gia tri niém yét toan thi trudng cd phiéu trén 14
ngan ty déng, mic von hoa thi truong da ting manh so véi ndm 2005 va ca nhing
niam trudc do, cu thé theo sd liéu tinh toan & bang 5, mic von hoa thi truong cd

phiéu dat trén 154.000 ty dong va twong duong v6i gan 9.67 ty USD hay gié trj von
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hoa chiém gan 17% GDP cuia nam 2006, trong khi d6 tinh dén thang 7/2006, mirc
vbn hod thi trudng cb phiéu khoang 2,7 ty USD, tirc 1a khoang 5% GDP.

S& di, lwong hang co phiéu ting manh trong nim 2006 1a do thi trudng ching
khoan dang bat ddu mot giai doan phat trién méi, khung phap 1y diéu chinh hoat
dong cua thi truong hira hen s€ hoan chinh hon véi sy ra doi ctia Luat Chirng khoan,
dang cha y 1a Quyét dinh 528/2005/QP — TTg ngay 14/06/2005 vé viéc phé duyét
danh sach cac cong ty thudc dién c¢d phan hoa thyuc hién ban diu gia cd phan, niém
yét va dang ky giao dich tai cac TTGDCK, TTCK Viét Nam. Thém vao d6 cac cong
ty da thdy duoc loi ich do viéc niém yét c6 phiéu mang lai nén ciing hing hai gia
nhép thi truong.
2.4.2.2. Cdc chi tiéu co bdn ciia cé phiéu niém yét:

Bang 7: Bang tong hop vai chi tiéu lién quan dén c6 phiéu niém yét trén

TTGDCK TP.HCM tir 1/1/2006 — 31/12/2006:

LOI
DOANH NHUAN | LI NHUAN GIA THI
THU SAU | SAUTHUE/| EPS | TRUONG :
THUAN THUE | DOANHTHU | cO (1000 ) | HE SO
STT| MACP (TR.D) (TRD) | THUAN (%) | BAN | 31/12/2006 | PI/E

1 ABT 3,312,000 25,057 0.76 7.97 108 14
2 AGF 1,200,000 45,442 3.79 7.28 112 15
3 ALT 154,000 3,189 2.07 2.39 58 24
4 BBC 341,330 19,326 5.66 2.69 42 16
5 BBT 55,000 3,319 6.03 0.49 14 29
6 BHS 767,947 47,422 6.18 4.3 48.8 11
7 BMC 52,758 18,845 35.72 | 14.37 52.5 4
8 BMP 503,426 98,777 19.62 8.1 146 18
9 BPC 134,262 7,898 5.88 2.18 24.1 11
10 BT6 465,969 31,388 6.74 4.36 55 13
11 BTC 18,262 300 1.64 0.22 12.8 58
12 CAN 203,622 8,545 4.20 2.16 25 12
13 Cll 166,623 47,689 28.62 1.59 48 30
14 cLC 704,352 32,819 4.66 3.91 47.1 12
15 COM 1,705,306 12,232 0.72 3.62 42 12
16 cYC 149,885 -6,979 -4.66 | -0.77 15
17 DCT 169,025 28,768 17.02 2.95 27 9
18 DHA 83,551 22,781 27.27 4.1 68 17
19 DHG 868,192 69,648 8.02 5.02 245 49
20 DIC 38,000 8,626 22.70 3.74 39 10
21 DMC 659,254 48,503 7.36 4.83 138 29
22 DNP 76,573 9,128 11.92 6.27 46 7
23 DPC 57,895 2,734 4.72 1.72 31.6 18
24 DRC 926,161 55,379 5.98 7.86 95 12
25 DTT 50,963 5,138 10.08 3.18 51.5 16
26 DXP 52,420 11,465 21.87 3.28 455 14
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27 FMC 925,197 31,581 341 5.26 88.5 17
28 FPC 497,538 30,006 6.03 2.59 32 12
29 FPT 21,407,632 535,184 2.50 8.07 460 57
30 GIL 415,083 23,044 5.55 5.06 51.5 10
31 GMC 223,152 9,717 4.35 4.27 56.5 13
32 GMD 874,583 133,318 15.24 3.61 137 38
33 HAP 116,000 16,906 14.57 3.47 34.7 10
34 HAS 155,557 17,103 10.99 7.31 54.5 7
35 HAX 232,531 1,984 0.85 1.22 40.2 33
36 HBC 208,027 9,008 4.33 1.6 98 61
37 HBD 43,013 2,485 5.78 2.19 30 14
38 HMC 1,748,760 22,005 1.26 1.39 34 24
39 HRC 320,579 142,641 44.49 14.86 163 11
40 HTV 86,751 14,112 16.27 3.13 25.6 8
41 IFS 641,676 60,354 9.41 2.75 43 16
42 IMP 525,406 40,173 7.65 4.83 100 21
43 ITA 296,478 156,337 52.73 3.91 88.5 23
44 KDC 1,005,300 160,680 15.98 5.36 142 26
45 KHA 133,354 12,578 9.43 2.61 24.5 9
46 KHP 645,541 20,435 3.17 1.25 26.9 22
47 LAF 699,904 -1,752 -0.25 -3.05 14.2

48 LBM 68,883 2,932 4.26 1.79 28.1 16
49 LGC 50,946 2,636 5.17 2.64 44.6 17
50 MCP 152,343 4,972 3.26 3 38 13
51 MCV 49,523 3,664 7.40 1.18 49.9 42
52 MHC 162,000 19,000 11.73 2.34 30.4 13
53 NAV 175,816 19,300 10.98 7.43 112 15
54 NHC 38,000 18,574 48.88 4.75 37.1 8
55 NKD 419,429 6,274 1.50 7.4 130 18
56 NSC 102,578 62,125 60.56 5.78 52 9
57 PAC 674,050 9,059 1.34 1.91 50 26
58 PGC 1,263,166 19,649 1.56 2.1 58 28
59 PJT 783,077 7,160 0.91 2.45 47.2 19
60 PMS 172,879 6,109 3.53 1.65 27.1 16
61 PNC 177,970 5,446 3.06 1.67 23.4 14
62 PVD 1,490,134 124,522 8.36 1.83 167 91
63 RAL 570,930 45,775 8.02 5.78 111 19
64 REE 1,000,000 299,577 29.96 7.8 133 17
65 RHC 38,762 14,021 36.17 4.38 35.5 8
66 SAF 272,064 9,040 3.32 3.34 42 13
67 SAM 1,654,473 203,779 12.32 5.53 148 27
68 SAV 370,066 17,587 4.75 3.28 47 14
69 SCD 201,364 17,878 8.88 2.1 52 25
70 SDN 30,000 3,261 10.87 2.86 66.5 23
71 SFC 644,631 7,887 1.22 4.64 41 9
72 SFI 70,143 6,962 9.93 9.01 110 12
73 SEN 109,369 6,334 5.79 2.11 101 48
74 SGC 88,489 17,981 20.32 4.4 43 10
75 SGH 16,412 2,879 17.54 1.45 55.5 38
76 SHC 76,386 3,382 4.43 242 29 12
77 SJ1 147,894 5,696 3.85 2.85 34 12
78 SJD 238,508 5,696 2.39 3.13 42.2 13
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79 SJS 377,984 142,819 37.78 28.56 560 20
80 SMC 1,909,597 22,188 1.16 4.93 37 8
81 SSC 129,861 24,044 18.52 4.01 72 18
82 STB 600,106 407,910 67.97 2.13 72 34
83 TAC 1,515,469 45,693 3.02 2.42 65 27
84 TCR 676,095 56,262 8.32 2.21 35 16
85 TCT 27,938 10,251 36.69 6.41 59.5 9
86 TDH 244,191 92,178 37.75 7.36 192 26
87 T™MC 854,570 10,027 1.17 4.06 52 13
88 TMS 128,245 15,918 12.41 3.71 68 18
89 TNA 241,891 6,037 2.50 4.64 39.5 9
90 TRI 293,779 8,688 2.96 1.91 38.8 20
91 TS4 151,827 6,692 4.41 2.68 315 12
92 TTC 274,076 7,592 2.77 1.9 16.5 9
93 TTP 759,068 54,385 7.16 3.87 81 21
94 TYA 1,299,338 52,706 4.06 2.4 49.5 21
95 UNI 47,200 2,727 5.78 2.73 40 15
96 VEC 342,568 11,768 3.44 2.11 29.5 14
97 VGP 249,646 15,897 6.37 4.09 48.5 12
98 VID 265,687 10,870 4.09 2.09 91 44
99 VIP 855,983 91,000 10.63 2.92 57 20
100 VIS 1,267,366 15,216 1.20 1.75 39.8 23
101 VNM 6,619,102 733,225 11.08 4.61 125 27
102 VPK 105,427 9,291 8.81 1.56 25 16
103 VSH 409,275 270,705 66.14 2.17 49.6 23
104 VTA 316,241 2,157 0.68 0.54 22 41
105 VTB 394,590 21,729 5.51 3.1 51.5 17
106 VTC 112,986 4,645 4.11 1.3 32.5 25

CONG/BQ | 75,899,229 | 5,227,115 11.6 3.912 20

Nguén: Tinh todn tiv Bin tin TTGDCK TP.HCM, SSI va BSC
Qua bang 7, chiing ta thdy hau hét cac cong ty niém yét c6 tinh hinh hoat dong
san xuat kinh doanh rat kha quan. Bén canh d6, mét s6 c6 phiéu kém hiéu qua nhu:
CYC, LAF, BTC, BBT. Tuy nhién, tinh hinh cudi nam 2006, BBT va BTC da c6
du hiéu khoi sic. Pang cha ¥ EPS cua cb phiéu SIS, BMC, HRC lan luot 1a 28.560
dong, 14.370 dong va 14.860 dong ciing c6. Tinh binh quan toan thi truong co
phiéu niém yét nim 2006 thi EPS trén 3.900 dong/cd phiéu. Mit bang thi gia cb
phiéu niém yét da tang manh so v6i nhitng nam trudc va nhiing thang cudi nam tinh
hinh giao dich cb phiéu rat s6i dong. Chi s6 P/E binh quan cua thi trudng tai thoi
diém cubi thang 12/2006 khoang 20 lan, diéu nay cho thiy cic nha dau tu di ky
vong rat 16n vao thi trudng c6 phiéu niém yét.
Chung ta thay doanh thu va lgi nhudn ctia cac cong ty niém yét da ting manh mé
trong nam 2006 va nhin chung cc cong ty niém yét dang an nén lam ra. Ty s6 loi

nhuan sau thué trén doanh thu thuan binh quin cta cac coéng ty niém yét 13 11,6%,
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cho thiy cac cong ty niém yét dang hoat dong hiéu qua. Pang cha y cac ¢ phiéu:
DHA, VSH, SJS, STB, NHC, REE, NSC, ITA, TYA, TTP c¢6 muc lgi nhuan trén
doanh thu rat cao.

2.4.2.3. Gid tri niém yét va gid tri giao dich:

Néu nhu lic méi thanh 1ap TTGDCK TP.HCM vio thang 7/2000, gia tri niém
yét ctia 5 cong ty khoang 321 ty dong, thi bt dau tir ndm 2002, cong ty niém yét da
bt dau huy dong von va niém yét bd sung lién tuc qua cac ndm, cing véi sy xuat
hién ctia cac cong ty niém yét méi, gia tri niém yét da lién tuc ting 1én. Cubi thang
12/2006 thi binh quin gia tri niém yét di ting 1én dang ké, binh quan trén 135 ty
mdi cong ty. Nguyén nhén 14 d3 c6 nhiéu cong ty 1on tham gia niém yét va cac cong
ty niém yét truéc d6 da dan dan ting cudng niém yét bd sung. Cho thiy thi trudong
cd phiéu niém yét dang c6 chiéu hudng ting 1én nhd cac su tham gia cua cac cong
ty niém yét méi va niém yét bod sung ctia mot s cong ty. Bang va do thi dudi day s&
cho chiing ta thiy qua trinh ting quy mo va gia tri niém yét cua thi truong co phiéu
niém yét. Co thé nodi nim 2006 1a nim cb phiéu niém yét ting mot cach dot bién
trén TTGDCK TP. HCM va nhu cau dau tu c¢d phiéu niém yét cia cac nha dau tu
trong va ngoai nudc cling da ting manh.

Bang 8: Tinh hinh niém yeét va giao dich ciia c6 phiéu niém yet:

Nam 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
1. S6 Irgng CK niém yét méi 74 6 4 2 10 5 5
2. S6 lwgng CK huy niém yét 0 0 0 0 0 0 0
3. Khéi lwgng CK niém yét 1.246.547.997 | 58.163.824 21.585.311 | 12.037.740 | 51.601.620 | 16.243.880 | 32.117.840
Niém yét méi 1.143.347.997 | 42.341.701 17.040.000 4.997.740 | 43.051.620 | 16.243.880 | 32.117.840
Niém yét b sung 103.200.000 | 15.822.123 4545311 7.040.000 |  8.550.000 0 0
Huy niém yét 0 0 0 0 0 0 0
4.Gia tri CK niém yét (tr. D) 12.465.480 581.638 215.853 120.377 516.016 162.439 321.178
Niém yét moi 11.433.480 423.417 170.400 49.977 430.516 162.439 321.178
Niém yét bd sung 1.030.000 158.221 45.453 70.400 85.500 0 0
Huy niém yét 0 0 0 0 0 0 0

Nguéon: TTGDCK TP.HCM
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Do thi 1: Gia tri niém yét co phiéu qua cac nam:
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Trong nim 2006, TTGDCK TP. HCM thyc hién niém yét bd sung c6 phiéu cho
19 t6 chirc niém yét, bao gom tra co tirc bang cd phiéu, phat hanh ting von, phat
hanh ¢6 phiéu thudng véi tong gia tri niém yét bod sung 1a 1.032 ty dong. Pay ciing
13 nam ma cac cong ty niém yét thuc hién phat hanh thém c6 phiéu rAm rd nhat, hau
hét cac dot phat hanh déu thanh cong mang lai ngudn vn dang ké phuc vu cho cac
ké hoach md& rong hoat dong kinh doanh cua cac cong ty. C6 nhimng cong ty da thuc
hién niém yét bo sung 2 lan trong nam nay nhu DHA, AGF, BBC, HAS, KHA,
LAF, TYA; dac biét, SAM thuc hién niém yét bd sung 4 lan trong nam 2006. Viéc
phat hanh thém co phiéu thanh cong da khuyén khich rat nhiéu cong ty, to chirc co
ké hoach tiép tuc phat hanh ting von trong nim 2007 nhu: SAM, REE, ITA, STB,
BBT, BBC ...

Pang cha y ¢6 phiéu REE , SAM, AGF luén luan phién dat vi tri ding dau thi
truong vé tinh thanh khoan, trong khi d6 c¢6 phiéu DPC c6 tinh thanh khoan thép.
Sang nam 2006, vi tri dan dau thi truong vé tinh thanh khoan di thudc vé ¢6 phiéu
STB. Trong nim 2006, khdi lwong va gia tri giao dich cua cb phiéu niém yét ting
1én mot cach dot bién, tinh hinh giao dich trén thi truong nay di dién ra rat soi dong

vao nhitng thang cudi nam.
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Po thi 2: Gia tri giao dich ciia c6 phiéu niém yét qua cac nim:
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Két qua giao dich c6 phiéu va ching chi quy dau tu dat dugc nim 2006 gom
643,28 triéu c6 phiéu va ching chi quy - twong duwong 38.175 ty dong, trong d6 giao
dich khép 1énh chiém hon 80% vé khéi lugng va 86% gia tri giao dich, ting gip 5
1an vé khéi luong va 12 1an vé gia tri so véi nam ngoai. Khdi luong giao dich binh

quan phién 1a 2,57 triéu chimg khoan — twong duong 152,7 ty dong.

Vé tinh hinh dit 1énh caa nguoi dau tu, cling nhu két qua giao dich, sb luong va
khdi lwong dat 1énh ciing co sy gia ting dot bién so véi nam 2005. Cu thé, trong
nam 2006, tong sb6 lwong va khoi lugng 1énh dat dat duoc 1a 1,26 triéu 1énh dat va
2007,96 triéu ching khoan, ting gip 5 lan nim 2005. Dic biét, phién co sb luong
lénh dat ky luc trong ndm 2006 1én dén 14.703 1énh, trong khi con s nay ¢ nim
2005 chi dat mtrc 2.763 1énh.

Vé tinh hinh giao dich cia nguoi dau tu nudc ngoai, trong nam 2006, tong khbi
luong va gia tri mua ban cua ngudi dau tu nude ngoai dat dugc 13 295 triéu ching
khoan —twong duong 26.620 ty dong (trong khi con sb nay & nam 2005 chi dat dugc
73,86 triéu chimg khoan — twong duong 5.885,8 ty dong), chiém ty trong 21% vé
khéi lugng va 30,2% vé gia tri so véi mirc giao dich toan thi truong. Cac con sb

théng ké trén 1a dau hiéu tich cuc cho théy TTCK Viét Nam dang dan trd thanh
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2.4.2.4. Thi phan cé phiéu niém yét cia cic cong ty va sw bién dong ciia VN-
Index:

Do thi 3:Thi phan ¢6 phiéu niém yét ciia cic cong ty tinh dén cudi thang 12/2006:
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Nhin vao D6 thi trén chung ta thay, chi 3 loai ¢ phiéu (STB, VSH, VNM) da
chiém trén 34,83% thi phan c6 phiéu niém yét. 13 loai ¢ phiéu nhu: REE, SAM,
GMD, KDC, CII, FPT, ITA,TDH, SIS, SID, PVD, TAC, VIP (chiém 31,69% thi
phan cb phiéu niém yét) tré thanh déi trong cua 90 loai cd phiéu con lai. Diéu nay
cho chiing ta thay, néu nhu 3 loai ¢6 phiéu chu chét (STB, VSH, VNM) va khoang
50% loai ¢6 phiéu trong nhom 13 loai c¢b phiéu néu trén co su bién dong vé gia thi
s& 1am cho chi s6 VN-Index bién dong cting chiéu véi sy bién dong gia ctia khoang
10 loai ¢6 phiéu nay.

Néu nhu nhitng ndm dau méi di vao hoat dong thi VN-Index chiju anh hudng
boi su bién dong gia cua REE, SAM, GMD thi sang nam 2006 thi chi sb nay chiu
anh huong manh bai su bién dong gia cua STB, VNM, VSH. Nhu véy, néu bo qua
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rti ro hé théng cua thi trudng cd phiéu niém yét thi rai ro phi hé thong cua thi
treong ndy chinh 13 sy bién dong cua ty suat sinh loi ciia nhém cd phiéu co ty trong
co phiéu niém yét 16n trong tong s6 cd phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM.

D6 thi 4: Chi s6 VN Index qua 6 nam (28/07/2000 — 31/12/2006):
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Nguon: VCBS

Nhin vao do thi trén, ching ta thdy chi s6 VN-Index bién dong rat phuc tap co
lac dang cao, nhung ciing 6 lac trim ling. Hién tuong cac cd phiéu niém yét cling
ting cung giam gia kha pho bién, d6 1a do cac nha dau tu tranh mua, tranh ban. Hién
tugng ndy cho thiy thi truong cd phiéu niém yét tai Viét Nam ham chta nhiéu roi
ro. C6 1&, dy ciing 1a mot trong nhitng nguyén nhan 1am cho cic CTCP van con e
ngai niém yét c6 phiéu trén TTCK.

Chung t6i cho tng ho viée ting cuong hon nita chit va lugng cua c6 phiéu niém
yét, khi co phiéu niém yét co chit luong tré nén phong phu va da dang hon thi s&
dap tng dugc nhiéu nhu ciu cta cac nha dau trong va ngoai nude, nha dau tu s& cd
nhiéu sy lwa chon hon. Piéu quan trong hon hét 1a cung - ciu s& & thé can bang, vi
thé TTCK s& phat trién 6n dinh hon.

2.4.3. So sanh Thi trwong cé phiéu niém yét Viét Nam véi mét sé Thi trueong

c6 phiéu trén Thé giéi:
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Bang 9: Quy md ciia thi truwong co phiéu trén thé giéi vao nam 2005

GDP Quy mé thj Quy md Ty trong Thi phén
(Ty USD) truong ¢d | TTCP/ GDP Kkinh té thi truong
phiéu (%) Thé gi¢i von
(ty USD) (%) (%)
Thé gié’i 44.445,5 37.186,4 83,67 100,00 100,00
+ Cac nuwéc lién minh EU 12.808.0 9.555,7 74,61 28,82 25,70
Trong d6, khu vuc ddng UERO 9.960,1 5.990,6 60,12 13,48 16,11
+ Bic My 13.588.5 18.483,0 136,02 30,57 49,70
- Canada 1.132,4 1.482,2 130,89 2,55 3,99
- Hoa ky 12.455,8 17.000,9 136,49 28,02 45,72
+ Nhat Ban 4567.4 7.542,7 165,14 10,28 20,28
Cac nwéce lién minh EU
- Ao 305,3 126,3 41,37 0,69 0,34
- Bi 371,7 264,3 71,11 0,84 0,71
- Pan Mach 259,6 159,7 61,52 0,58 0,43
- PhénLan 196,1 183,7 93,68 0,44 0,49
- Phap 2.126,7 1.550,9 72,93 4,78 4,17
- Piec 2.791,7 1.221,1 43,74 6,28 3,28
- HyLap 225,6 145,1 64,32 0,51 0,39
- AiLen 200,8 114,1 56,82 0,45 0,31
- Y 1.765,5 798,1 45,21 3,97 2,15
- Luxembourg 36,5 51,2 142,27 0,08 0,01
- HaLan 629,9 508,8 80,77 1,42 1,37
- B0 DioNha 183,6 67,1 36,55 0,41 0,18
- Tay Ban Nha 1.126,6 959,9 85,20 2,53 2,58
- Thuy Pién 358,8 3472 96,77 0,81 0,93
- Vuwong Qubc Anh 2.229,5 3.058,2 137,17 5,02 8,22
Cac quéc gia moi néi 11.969,0 6.573,7 54,92 26,93 17,68
Trong dé
- Chau A 5.393,7 4.408,6 81,74 12,14 11,86
- Chéu My Latin 2.436,4 1.161,1 47,66 5,48 3,12
- Trung Pong 1.120,4 159,0 14,19 2,52 0,43
- Chau Phi 807,1 549,3 68,01 1,82 1,48
- Chau Au 2.211,3 295,6 13,37 4,98 0,79
Viét Nam ° 53,00 0,42 0,79 0,12 0,0011
) 57,359 9,67° 16,9 0,13 0,02599

Nguén: tinh todn tir phu luc 3 va TBKTVN & Bido cdo ciia TTGDCK TP. HCM

Qua bang trén, ching ta thdy nén kinh té ctia Viét Nam chiém ty trong rt nho

trong nén kinh té toan cdu, ddng chi y & chi tiéu thi phan thi truong vén 1a

vé6i 0,42 ty USD (trang 13)

(3) Theo nhu tinh téan tir bang 5 (néu lay ty gia USD/VND 22 16.000)
(4) Kinh té Viét Nam s& tang truéng 8,2% => GDP, = 53x1,0822% 57,35ty USD

8 . .
(1) Theo Thoi bao kinh té€ Viét Nam 2005 — 2006, GDP theo gia thyc té 1a 842858 ty VND, twong duong voi 53 ty USD
(2) Theo béo céo hang nim cia TTGDCK TP. HCM téng gié tri vén hoa thi trrdng nam 2005 khoang 6.626,72 ty dong, tuong duong
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0,0011%, tirc 1 quy mo thi trudng cd phiéu niém yét tai Viét Nam chiém ty trong
cuc nho trong quy md thi trudng cb phiéu thé gidi va ciing dong nghia véi muc vén
hoa trén TTGDCK TP.HCM (mtrc vén hoéa thi truong cb phiéu trén TTGDCK TP.
hoa tinh dén cudi thang 12/2006 1a 9,67 ty USD) rat nho so v6i muic von hod thi
truong co phiéu ciia cac nude trén thé gidi. Miac du trong nim 2006, mirc vén hoa
thi truong cd phiéu niém yét cua viét Nam da tang 1én hon 20 lan so v6i nam 2005,

Nhu vay, TTCK Viét Nam néi chung va TTGDCK TP. HCM noi riéng can phai
tang manh ) luong céc loai c phiéu thudc cac nganh va cac linh vuc, dac biét 1a
phai cht trong dén chat luong, can phai c¢6 nhimg loai ¢d phiéu tot nhu: VNM,
SAM, KDC, NKD, BMP, STB, REE, GMD, CII, DHG, DHA, BT6, FPT.... Nhiing
loai ¢6 phiéu c6 chét luong can phai dugc niém yét tai TTGDCK TP. HCM va xem
day 1a con dudng tit yéu ctia cac CTCP c6 nhitng chién luoc tot va mudn chinh
phuc thi trudng trong va ngoai nudc. Hon thé nira, nhitng ¢ phiéu cua nhitng cong
ty 16n, c¢6 chat lugng hoat dong tét can sém niém yét, viéc nay khong nhiing gitp
cho cac cong ty nay c6 kha ning huy dong von 16n ma con gop phan tao ra sirc
manh va su on dinh cia TTCK. Hay ndi cach khac mot TTCK c6 nhiéu cb phiéu
niém yét cua cac cong ty manh 13 moét TTCK c6 strc hip dan cao va 13 noi Iy tudng
dé nha san xuat va nha dau tu giao luu von. Thue té cho thiy TTCK cua cac cudng
quéc kinh té déu c6 sy hién dién cua cac Tap doan kinh té 16n.

Twr viéc tham khao bang trén, chiing ta nhan ra c6 mdt mbi lién hé rat mat thiét
giita quy md thi trudng c6 phiéu va GDP, tic 1a gia tri GDP cang 1én thi tuong tng
quy md thi truong c6 phiéu cang 16n. Pé luong hoa tac dong giira qui mo thi trudng
) phiéu va GDP (sé liéu duoc léy tor cot 1 va ¢t 2 ¢ bang 9), chung ta thuc hi¢n
phan tich hdi quy tuyén tinh dé danh gia méi quan hé nay 1a 97,4%.

Bang 10: So sanh mdi twong quan giita GDP ciia cic nwée véi quy md TTCP:
Correlations

GDP (ty USD) QMTTCP (ty USD)
GDP (ty USD) Pearson Correlation 1 974(*)
Sig. (2-tailed) . .000
N 26 26
QMTTCP (ty USD) | Pearson Correlation 974(*%) 1
Sig. (2-tailed) .000 .
N 26 26

*% Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Vay, viéc ting cung cd phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM, bén canh viéc

kich cau dau tu s& c6 tac dong lam cho TTCK phat trién 12 mot trong nhitng van dé
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mang tinh chién lugc ciia mot qudc gia. Quy md cuia TTCK 16n manh thi nén kinh
té c6 nhiéu co hoi tang trudng va phat trién. Nhu vdy, viéc som ddy nhanh tién trinh
cd phan hoa cac cong ty 16n thudc s hitu nha nudc va khuyén khich cac doanh
nghiép ngoai DNNN thanh 1ap cong ty ¢ phan va niém yét ¢ phiéu 1a mot trong
nhimg bién phap truc tiép va hiru hiéu nhat dé quy mé thi truong cd phiéu niém yét
ting truéng va phat trién kinh té dat nude.

2.5. M6t s6 ton tai va nguyén nhan ton tai trong céng tac ting cung cé
phiéu niém yét cho TTGDCK TP. HCM:

& Cong tac ting cung cb phiéu chu yéu tap trung vao 2 ddi twong: cong tac ting
cung cb phiéu niém yét chu yéu tap trung vao DNNN CPH (hoidc ban bét vén nha
nuoc tai caic DNNN CPH) va DN FDI CPH, con loai CTCP dugc thanh 1ap méi
theo Luat DN chua c6 cach tiép can. Thuc vay, TTGDCK TP. HCM bat dau di vao
hoat dong vao cudi thang 7/2000 va tinh dén cudi thang 12/2006, sb luong cb phiéu
niém yét dugc giao dich trén TTGDCK TP HCM chu yéu 1a c6 phiéu cia cac
DNNN CPH va 4 loai ¢6 phiéu cua 4 DN FDI CPH.

@ Cac CTCP nhit 1a DNNN CPH, di t6 chirc ddu gia c6 phan cong khai trén thi
truong nhung tinh dai ching chua cao: thuc té cho thiy tién trinh CPH tinh dén
nam 2006 van con tinh trang CPH noi bo, khép kin, mic du c6 dién ra dau gia cong
khai nhung van con mang tinh hinh thtc, nguyén tic thi trudng chua dugc ton
trong. Tir 46 din dén tinh dai chiing chwa cao nén chua dap Gmg dugc quy dinh vé
diéu kién niém yét c6 phiéu trén TTGDCK TP. HCM. Nhu vay, viéc mot s6 cac
DNNN CPH di tién hanh cac budc dé niém yét c6 phiéu nhung con vudng mic &
mot sd tiéu chudn niém yét.

& DNNN CPH chu yéu l1a doanh nghiép vira va nho, doanh nghi¢p lam an thua 15,
c6 nhiéu bat cap trong quan 1y va diéu hanh: dé dép ung diéu kién niém yét co
phiéu, CTCP phai dap tmg cac yéu cau vé von, sb luong cd dong ca nhan.. Nhung
phan 16n cac DNNN CPH 1a DN vira va nho, DN 1am an kém hiéu qua, c6 nhiéu bat
cap trong quan li va diéu hanh nén c6 phiéu ctia cac DN nay kém hap dan cac nha
dau tu dan dén viéc du gia khong thanh. Trai lai, tbc 40 CPH & mot sb nganh nghé
loi nhuan cao con rat chdm nhu: ngan hang, dau khi, hang khong, vién thong....

Nguyén nhan 1a nhitng doanh nghiép nay c6 qua nhiéu thuan loi trong viéc canh
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tranh, tinh doc quyén rt cao va loi ich s& duoc duy tri cho ban 1anh dao néu nhu tdc
do CPH cang cham.

@ Trinh d6 va nhan thirc cia DN va co quan quan li nha nuéc vé TTCK chua cao,
c6 thé néi linh vuc chimg khoan va TTCK con kha méi m& déi voi ngudi dan Viét
Nam néi chung, d6i v6i DN va co quan quan li nha nudc néi riéng nén kién thic va
kinh nghiém vé TTCK cta phan 16n cac DN va mot s6 can bo trong cic co quan
quan 1i con c6 nhiing han ché nhat dinh. Mic du, trong ndm 2006, tinh hinh vé trinh
do va nhan thirc cia mét s6 chu thé tham gia TTCK da c6 nhiing chuyén bién tich
cuc, nhung trong thoi gian t61 do TTCK Viét Nam da chinh thirc budc vao giai
doan hoi nhap vao TTCK thé gidi, nén nhitng yéu cau vé su hiéu biét chuyén sau vé
TTCK 1a mot thuc té khach quan.

@ Hé thong luat phap: hé thdng phéap 1y chua thuc sy hoan thién va dong bo, giita
cac quy dinh phap luat vé TTCK véi cac vin ban lién quan nhu: céc chinh sach
khuyén khich vé thué, phi va 18 phi cling nhu quan 1y ngoai héi chua thuc sy
khuyén khich cac d6i twong tham gia thi truong. Cong tac quan ly, gidm sat vé
chimg khoan va TTCK chua dap tmg doi hoi va tién kip voi nhimng sy thay doi
nhanh chong cua thi truong. Trude ngay 1/1/2007, TTCK chiu sy diéu chinh cua
Nghi dinh 144/2003/ND-CP va cac CTCP chiu su diéu chinh cua Luat DN, theo
nguyén tac luat c6 hiéu luc cao hon nghi dinh, nén da lam cho mdt s6 CTCP e ngai
viéc niém yét c6 phiéu. Bit dau vao ngay 1/1/2007, Ludt Ching khoan c6 hiéu luc
va di vao cudc séng. Do d6, doi hoi phai c6 nhiéu vin ban dudi luat dé huéng dan
thuc thi Luat Chung khoén, cong tdc ban hanh van ban dudi luat dang duoc trién
khai. Nhu vdy, dén cudi nam 2006, khung phap li hoan chinh dé diéu chinh hoat
dong cua TTCK tai Viét Nam van chua dugc hoan thién. C6 18, mot trong nhitng
nguyén nhéan 1am cho quy mé thi trudng c¢b phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM
nho bé 1a khung phap li vé TTCK chua hoan chinh va thuc sy 6n dinh.

@ Mat can ddi giira s6 lugng CTCP va s cong ty tham gia niém yét c6 phiéu:
thong qua viéc tim hiéu vé hoat dong cia TTGDCK TP. HCM, ciing nhu nhimg ¢
phiéu niém yét va thuc trang vé CTCP da cho thay c6 mot sy mat can ddi giira s6
lugng cong ty c¢d phan duoc hinh thanh va di vao hoat dong. S6 luong CTCP tai

Viét Nam d3 1én dén trén mudi ngan CTCP, trong khi d6 sé luong cong ty niém yét
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6 phiéu chi dung lai 106 cong ty niém yét vao cudi nam 2006. Quy md thi trudng
¢ phiéu & Viét Nam con qua nhé bé so v6i thé gidi, ngay ca cac nude trong khu
vuc, chung ta lai kém xa so véi ho, don ctr nhu Thai Lan quy mo thi truong nay cia
ho 1a trén 100 ty USD, Singapore trén 200 ty USD.’

Chuing ta rat dong cam véi nhiing trin trd cia giam dé6c TTGDCK TP. HCM
TS.Tran Péc Sinh: “ ...T6i tiéc la TTCK Viét Nam con bé qud khéng di dung lwong
va khéng nhiéu cé phiéu cho nha dau tw nudc ngodi do tién vio, quy niede ngodi
mady chuc ty USD, bé vao 100-200 triéu USD thi ddu c¢é nhiéu doi véi ho...” (Sai
Gon Tiép Thi, “TTCK Viét Nam dya vao nha dau tu nudc ngoai”).

Qua 10i ctia TS.Tran Pac Sinh cung voi nhiing phén tich trén ching ta c6 thé thay
lwong cung hang hoa cb phiéu trén TTGDCK TP. HCM ting mét cach chdm chap
hay néi khac di s6 luong cong ty niém yét cd phiéu con qua it 1a do nhiéu nguyén
nhan. Song néu xét trén goc do cha thé chi co thé 1a: nguyén nhan tr HDQT cac
CTCP, nguyén nhén tir co ché-chinh sach ciia Nha nuéc, nguyén nhan dén tir phia
co quan quan li thi trudng va cong tac tiép thi cia CTCK thanh vién.

& Niém yét c¢6 phiéu cia CTCP dién ra rit chdm: viéc niém yét cd phiéu trén
TTCK s€ mang lai rat nhiéu loi ich thiét thuc cho cac cong ty co chién luge tdt, co
tham vong chinh phuc thi truong. Tuy nhién, viéc niém yét c6 phiéu trén TTCK
cling c¢6 nhitng mit trai nhat dinh. Chung toi rat tng ho viéc cac cong ty ¢ quyét
tam niém yét c¢6 phiéu trén TTGDCK TP. HCM, béi vi, nhin chung viéc niém yét
co phiéu s& mang lai nhiéu loi ich thiét thuc hon cho xa hoi va gop phan vao viéc
minh bach hoa cic thong tin cho nén kinh té....tir d6 c6 thé tranh dugc nhimg am
muu lra ddo trén thi truong, nhitng nha dau tu chan chinh dugc phap luat bao vé
nhimg loi ich chinh dang. Mic du vdy, trén thyc té tién trinh niém yét c6 phiéu cia
cac CTCP véan con nhidu vudng méc xuat phat tir nhitng nguyén nhan chi quan hay
khach quan. C6 thé néu vai nguyén nhan lam cho viéc niém yét c6 phiéu cta cac

CTCP dién ra cham:

Néu nhu mirc vén hoa thi truong vao cudi thang 7/2006 1a khoang 2,7 ty USD, tirc 1a mdi nim mitc vén héa ciia Viét Nam ting thém
12 0,45 ty USD (d6 1a cach noi c6 phan lac quan thuc chét 5 ndm hoat dong mutc vén hoa ciia thi truong khoang 0,42 ty USD), thi ching
ta phai mét trén 20 ndm méi ¢6 thé dudi kip Thai Lan va trén 40 ndm méi c6 thé dudi kip Singapore va hon 1000 nim sau ching ta méi
bing Nhat Ban nhung véi didu kién nhimg qudc gia nay dimg lai chd ching ta ting té¢! Hon nira chiing ta d xem xét bang 7 va thdy ¢

mbi lién hé mat thiét giita vén va GDP, tirc 1a ting von 1a ting thém ngudn luc cho nén kinh té.
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> Nguyén nhén tir ¢6 déng va lanh dao cong ty : nhimg thanh vién sang 1ap cua
cong ty ho lo lang phai d6i mit v6i cac van dé sau: thir nhét, sau khi niém yét ho co
thé bi mat quyén kiém soat cong ty do co nhitng vu thau tém, gianh quyén kiém
soat cong ty trén thi truong thir cap. Khi da bi thau tom nhitng chién lugc - chinh
sach cong ty c6 thé bi thay doi va c6 thé bi quyét kinh doanh cua ho khong con 13
mot bi mat kinh doanh, thém vao d6 1a phai chia sé nhitng loi ich cho c6 dong méi.
Thir hai, Chi phi ting 1én. Cac chi phi phat sinh ¢ thé 1a cac chi phi nhu : chi phi
tht tuc niém yét, chi phi cho kiém toan doc 1ap dinh ky bt budc, chi phi cho b
phan quan 1y dién bién giao dich trén TTCK, chi phi thong tin tai chinh. Tht ba,
ban giam déc ra quyét dinh kém linh hoat hon so véi khi di niém yét. Tht tu, khi
niém yét c6 phiéu sé lam ting ap luc cta thi truong ddi v6i ban lanh dao cong ty, ap
lwc nay c6 thé khién 1anh dao cong ty chi quan tdm dén viéc thu loi nhuan trong
ngin han ma khong gidm nghi t6i nhitng chién luoc trung va dai han. Dé lam thoa
man yéu cau ctiia mét s co dong, cac lanh dao co thé wu tién phan bo ¢6 tirc & murc
cao, thay vi ddu tu cho nhu cau ting trudng cua cong ty. Thi ndm, sau khi niém yét
nhiing lanh dao cuia cong ty tr¢ thanh nguoi cua cong chiing va su ty do ca nhan,
hay doi tu ctia ho cling rat duoc du luan quan tam, day cling la ndi trin tro ctia mot
s6 1anh dao thich cudc séng binh di.

> Thoi quen vay von ngan hang dé tai tro cho hoat dong kinh doanh 1a phuong
thirc huy dong vén cha yéu di dn siu vao tiém thic ctua cac DN, dic biét 1a cac
DNNN CPH'". C6 18, do e ngai viéc chia s¢ quyén loi v6i c6 dong mai, nén phan
16n cac CTCP ¢6 xu hudng phat hanh ndi bo hodc riéng 1é (cho dbi tac chién luoc)

dé huy dong von va néu can thém von thi c6 thé di vay ngan hang.

10 Theo bao céo cuia Phong CSTD& LS -Vu CSTT: Theo bao cao cua 5 NHTM Nha nudc, tang truong cho vay d6i v&i doanh nghiép cb
phin (bao gdm doanh nghiép nha nudc ¢ phan héa va doanh nghiép cb phan khéc) trong nhitng nim gan day & mirc cao, dac biét la tur
ndm 2003 do qué trinh co phén hod cac doanh nghiép nha nuéc duge day manh. Du ng cho vay dbi v6i doanh nghiép cd phan lién tuc
tang ca vé sb tuyét dbi va ty trong trong tong du ng cho vay déi véi nén kinh té (12/2004 du no 25.212 ty dbng, chiém 5,47% tong du ng
cho vay dbi v6i nén kinh té, 12/2005, con sé nay 1a 44.086 ty ddng va 7. 93%). Tinh den 31/5/2006 dy ng cho vay dbi voi doanh nghiép
¢b phén khoang 51.603 ty ddng, chlem 8,8% tdng du ng ciia toan hé¢ théng ddi véi nén kinh té. V& co cau loai hinh doanh nghiép, du ng
cho vay doanh nghiép nha nudc ¢b phin hoa luén chiém trén 70% tong du ng cho vay doanh nghiép ¢b phan (nim 2004 1a 75,89%, nam
2005 1a 73,3%, thang 5 nam 2006 khodng 73,98%). Du ng cho vay 5 thing dau nam 2006 d01 v6i cac doanh nghiép ¢b phan ting
17,05% so v6i du ng cudi thang 12/2005, ~cao hon muc tang trudng tin dung chung cua nen kinh té (4,94%); trong do téc do tang truong
cho vay dbi véi doanh nghiép nha nudc ¢b phin hoa khoang 18,13% va doanh nghiép cb phan khac khoang 14,1%.
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KET LUAN CHUONG 2
O chuong nay, chiing ta d di vao tim hiéu vé TTGDCK TP. HCM bang cach so

lugc nhitng két qua dat duoc, cling nhu nhitng mat ton tai qua 6 ndm hoat dong.

Tiép dén, chung ta da dé cap dén khung phap 1i lién quan dén cong tac ting cung cd
phiéu niém yét. Bén canh dé, ciing da tim hiéu thyc trang vé cac ¢ phiéu niém yét
trén TTGDCK TPHCM, nhin chung céc cong ty ¢ tinh hinh hoat dong twong dbi
t6t, nhung van con vai cong ty hoat dong kém hiéu qua, nhung di c6 dau hiéu khoi
sdc vao cudi ndm 2006. Thi trudng cd phiéu niém yét ciing di ¢6 sy phan cuc khé rd
nét thanh 3 nhom cb phiéu: nhém 1, 1a nhimg cong ty c6 tinh hinh hoat dong kha 4n
turong, nhom 2, gdm nhitng cong ty c6 chat lugng trung binh va nhém con lai 13 mot
sd cong ty co chat lwong hoat dong thap. Qua phan tich chung ta thiy cac cong ty
niém yét nam 2006 da c6 dong gop khong nho vé doanh thu va loi nhudn vao sy
phat trién kinh t& dat nudc, nhiu cong ty niém yét da thé hién duoc toc do ting
truong vuot bac nhu: REE, STB, SAM, BMP...

Nhin chung, thi truong c¢6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM da thyc su di
vao giai doan tang toc, mirc vn hoa thi truong da ting mot cach dot bién trong nim
2006. Tuy vay, néu chiing ta so sanh thi trudng cd phiéu ctia Viét Nam véi mot s6
nude trong khu vire va thé gidi thi quy mo thi truong nay ctia Viét Nam van con nho
bé. C6 thé nodi ngudn cung cd phiéu niém yét quan trong cho TTGDCK TPHCM trong
ngan han va ciing nhu trong dai 13 cic DNNN CPH. Nhung bén canh d6, ngudn cung
cb phiéu tir cac CTCP duoc thanh 13p theo Luat DN va CTCP tir viéc CPH cac DN
FDI ciing 1a ngudn hang bo sung day tiém nang cho TTGDCK TP HCM.

Thuc té cta tién trinh CPH DNNN & Viét Nam bét dau tir nam 1992 dén cubi thang
12/2006, da mang lai nhiing lgi ich thiét thuc trong cong cudc d6i méi kinh té dat nudc,
ciing nhu cong tac tao hang cho TTCK Viét Nam. Bén canh do, tién trinh nay ciing
dang ton tai nhiéu vuéng méc lam cham tién trinh ting cung c6 phiéu niém yét cho
TTCK. Mbt ton tai 16n trén TTCK Viét Nam d6 1a phan 16n cac c¢d phiéu dugc giao
dich ngoai san, nhung lai qué it c6 phiéu niém yét, ciing nhu CPH chua gin lién voi
viéc niém yét ¢b phiéu trén TTGDCK TP HCM. Va tit nhién thuc trang ndy ciing co
nhitng nguyén nhan nhat dinh. Nhu vay, dé cho TTCK Viét Nam phat trién ching ta
can phai day nhanh cong tac tao hang cho TTCK, ciing nhu day nhanh viéc niém yét
cac cd phiéu c6 chat luong trén TTGDCK TP HCM, bén canh viéc kich cAu dau tu
chimg khoan trong va ngoai nude. Vi mot méi trudng giao luu vén trung va dai han
duoc trang bi co so ha ting va méi truong phap 1i hiéu qua chéc chin s& tao nén sy soi

dong trén thi truong nay. Van dé nay s& duge dé cap ¢ chuong tiép theo.
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CHUONG 3

MOT SO GIAI PHAP TANG CUNG CO PHIEU TREN TRUNG TAM GIAO
DICH CHU’NG KHOAN THANH PHO HO CHi MINH

Qua ly luan va thyc tién, chung ta da nhan thiy dugc ting cung cd phiéu trén
TTGDCK TP. HCM 13 mét tat yéu khach quan. Tuy nhién, viéc ting cung c6 phiéu
khong nhiing 1 s6 lwong, ma nhitng c¢b phiéu nay nhat thiét phai c6 chat luong. Dé
c6 dugc nhiéu c6 phiéu niém yét c6 chat lugng trén TTGDCK TP HCM, thi doi hoi
phai c6 quan tam tich cuc ctia cac chu thé nhu: Nha Nude va Chinh pha, CTCP,

cling nhu nha dau tu trong va ngoai nudc.

3.1. Quan diém va dinh hwéng phat trién TTCK Viét Nam tir 2006-2010:
3.1.1. Quan diém phat trién TTCK va CTCP:

@ V& phat trién TTCK: Trong Vin kién Pai Hoi Pai Biéu Toan Qudc Lan Tht X
ciia Pang c6 néu: “... Phat trién manh thi trudng von theo hudng phat trién viing
manh hé théng ngan hang thuong mai thudc cac thanh phan kinh té, phat huy vai trd
clia cac ngan hang trong viéc huy dong va cho vai von dau tu; dong thoi thuc hién
cac bién phap dong bo dé phat trién nhanh TTCK thanh mot kénh huy dong von dai
han trong nén kinh té. Khuyén khich cc cong ty c6 phan thudc moi thanh phan kinh
té, ké ca cac doanh nghiép FDI, niém yét va huy dong von qua TTCK. Hinh thanh
ddng bo thé ché vé TTCK; ting cudng hd tro cua Nha nude vé két ciu ha tang ki
thuat, dao tao nguén nhan luc, hd bién kién thuc, tao diéu kién thuan loi cho cong
ching tham gia thi truong nay” .

& Tiép tuc ddy manh sip xép, déi méi, ning cao hiéu qua va sic canh tranh
ciia DNNN: Ciing trong Vin kién Dai Hoi Dai Biéu Toan Qubc Lan Thir X cia
Pang di néu: “ Khan truong hoan thanh sap xép, d6i méi va phat trién doanh
nghi¢p nha nudc theo hudng hinh thanh loai hinh cong ty nha nudc da sd hitu, chu

yéu 1 cac cong ty co phan. Thic day viéc hinh thanh mot sé Tap doan kinh té va
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Tong cong ty nha nudc manh, hoat dong da nganh, da linh vuc, trong d6 c6 nganh
chinh; ¢6 nhiéu chu sé hitu, s& hitu nha nude giir vai tro chi phdi.

DPay manh va m¢ rong dién c6 phan hoa doanh nghiép nha nuéc, ké ca Tong
cong ty, nham tao dong luc manh mé va co ché quan li ning dong, dé von nha nude
duoc stir dung c6 hidu qua va ngdy cang ting 1én, déng thoi thu hat cac ngudn luc
trong, ngoai nudc cho phat trién. Thuc hién nguyén tic thi truong trong viéc cd
phan hoa doanh nghiép nha nudc.

Nha nudc giir cd phan chi phdi d6i v6i cac Tong cong ty, cong ty cd phan hoat
dong trong nhirng nganh, nhimg linh vuc thiét yéu dam bao nhimng can ddi 1én cia
nén kinh té;... Pbi véi nhitng Tong cong ty 10n chua c¢d phan hod toan bd Tong
cong ty, thuc hién ¢ phan hod hau hét cac doanh nghiép thanh vién va chuyén cac
doanh nghiép thanh vién con lai sang hoat dong dudi hinh thirc cong ty ¢6 phan...”
3.1.2. Pinh huéng phat trién TTCK:

Theo tinh than ctiia Quyét Pinh 163/2003/QD-TTg ngay 5/8/2003 phé duyét
chién luogc phat trién TTCK dén nam 2010. Nhimg dinh hudng phat trién TTCK
sau:

& Mo rong quy méd ctia TTCK tip trung, phan dau dén nim 2010 dwa gia tri thi
truong dat tor 10-15% GDP.

@ Tang cung chtng khoan cho thi trudng vé s6 luong, chét luong va chung loai

& Nang cdp TTGDCK TP. HCM tr¢ thanh SGDCK véi hé thdng giao dich, hé
thong gidm sat va cong bd thong tin thi truong ty dong hoa hoan toan.

& X4y dung thi truong giao dich c6 phiéu ctia cac doanh nghiép vira va nho tai Ha
Nbi; chuan bj diéu kién dé sau nim 2010 chuyén thanh thi truong Giao dich Chung
khoan phi tap trung OTC.

@ Thanh lap Trung tdm Luu ky doc 1ap cung cap cac dich vu dang ky ching khoén,
luu ky va thanh toan cho hoat dong giao dich ching khoan ctia S& Giao dich Chiing
khoan va Trung tdm Giao dich Ching khoin; mé rdng pham vi luu ky cac loai
ching khoan chua niém yét.

% Phat trién cac dinh ché tai chinh trung gian cho thi truong chimg khoan Viét Nam.

= Phat trién cac nha dau tu co to chirc va cac nha dau tu ca nhan.
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3.2. Cac giai phap ting cung c6 phiéu niém yét trén TTGDCK TP. HCM:
3.2.1. Nhém giai phap true tiép:

3.2.1.1. Hoan thién khung phap li cho TTCK:

@ V& van dé diéu hanh chinh sach kinh té vi mé:

Diéu hanh chinh sich vi mo dam bao duy tri toc do phat trién nén kinh té véi
mirc tang trudng cao, 6n dinh va bén viing. Kiém soat lam phat, xay dung co ché ty
gia hdi doai linh hoat theo tin hiéu thi truong. Tiép tuc cai thién méi truong dau tu,
dic biét 1a hoan thién moi truong phap 1y dong bo, rd rang, nhit quan, md cira hoi
nhap theo 10 trinh dé ra, duy tri duoc xu hudng dau tu dai han tai Viét Nam. Tang
cuong tinh céng khai minh bach, minh bach cua doanh nghiép va nén kinh té noi
chung theo hudng thong 1& qudc té. Cai cach hé thong tai chinh, dic biét 1a cai cach
trong linh vuc tai chinh ngan hang theo co ché thi truong. Ap dung chinh sach tai
khod va chinh sach tién té that chat. Chinh phu kiém soat vén trong pham vi giGi
han an toan.
< Hoan thi¢n khung phap 1i cho TTCK:

Nam 2006 13 ndm danh diu su chuyén minh ctia nén kinh t& Viét Nam dé tién
nhanh va virng chic vao thoi ky hoi nhap. Trong thang 7/2006, Luat DN 2005 va
Luat Pau tu da c6 hiéu lyc thi hanh. Su kién dang ghi nh¢ 1a Luat Chung khoan da
ra doi, tir ddy TTCK bat dau c6 Luat diéu chinh vao nam 2007. Theo du kién sé& ¢6
3 Nghi dinh dugc ban hanh dé hudng dan thi hanh Luat Chimg Khoan, d6 1a: Nghi
dinh hudng dan chi tiét thi hanh mét sb diéu cua Luat Ching khoan, Nghi dinh quy
dinh vé t6 chirc, bd may quan 1y, diéu hanh cia UBCKNN, Nghi dinh v& xir phat vi
pham hanh chinh trong linh vuc chimg khoan va TTCK. Ngoai ra con cac cd cac
van ban hudéng dan thudc thim quyén Bo Tai chinh dudi hinh thire Théng tu hoic
Quyét dinh ban hanh quy ché doi v6i nhiing van dé cu thé dé dam bao tinh dong b9,
tap trung cic quy dinh vé ching khoan va TTCK. Tuy nhién, dén cudi thang
1/2007, thi chi méi thdy su xuat hién Nghi dinh 14/2007/ND-CP ban hanh ngay
19/1/2007 Quy dinh chi tiét thi hanh mot s6 diéu ctia Luat Chtng khoan.

Nhu vdy, trong thoi gian t6i dé hoan thién khung phap 1y cho TTCK cac vin ban
huéng dan thi hanh Luat ching khoan con lai sém duoc ban hanh va nhanh chéng

trién khai 4p dung vao thuc té. Bén canh d6, cac van ban nay phai thong nhat va
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ddng bo v&i cac van ban khac c6 lién quan. Pé gan lién qua trinh CPH véi viéc
niém yét cd phiéu trén TTCK, mot yéu cdu tit yéu khach quan trong thoi gian t6i 1a
phai tiép tuc hoan thién Nghi dinh 187/2004/ND-CP d¢ day nhanh tién trinh CPH
cac DNNN c6 quy mo von 16n, hoat dong co hi¢u qua. Van dé hoan thién Nghi dinh
187/2004/ND-CP sé& duoc dé cap chi tiét hon & muyc 3.2.1.2 . Khi hanh lang phap ly
vé TTCK dugc hoan thién va di vao 6n dinh thi s& gop phan tich cuc vao cong tic
tang cung va kich cau dau tu c¢6 phiéu, gop phan vao su nghiép phat trién TTCK va

phat trién kinh té dat nudc.

3.2.1.2. Tiép tuc ddy nhanh chwong trinh CPH DNNN:

Van dé vé CPH DNNN khong nhitng mang lai nhiéu loi ich cho Nha nuéc, ma
n6 con gép phan vao viée ting kha ning cung cap ngudn hang cd phiéu niém yét
cho TTCK théng qua nhiing doanh nghiép cb phan hoa c6 chat lugng t6t. Nhu vay,
viéc déy nhanh CPH nhitng DNNN manh c6 hoat dong san xudt, kinh doanh hiéu
qua lai cang c6 ¥ nghia to 16n cho dat nudc, dé cac doanh nghiép nay c6 thém kénh
huy dong von méi-TTCK, dé gia ting kha ning canh tranh trén dau trudng qudc té
dua cac thuong hiéu manh cta Viét Nam vuon ra thé gigi. Thém vao d6, chung ta
da phan tich & chuong 2, chi ¢6 3 DN la Vinamilk, Sacombank, Vinh Son - Song
Hinh nhung d3 chiém mét ty trong 16n vé khéi luong b phiéu niém yét, didu nay
cho théy nhom doanh nghiép lam tru cot cho thi truong niém yét quéd mong, thi
truong dé bj thao tung dé truc lgi cho mét sd it nha dau co, gay bat 6n dinh cho thi
truong cb phiéu niém yét. Do d6, viée ting cuong cho thi trudng c6 phiéu niém yét
nhimg doanh nghiép 16n manh nhu 3 doanh nghiép vira néu, ciing nhu can phai co
nhing c¢6 phiéu chit lugng nhu: REE, KDC, CII, NKD, SAM, GMD, DHA, NHC,
BMP, DHG, FPT... 1a mot diéu c6 y nghia thiét thuc va can phai duogc thyc thi cang
som cang tot. Mudn vay ching ta cin phai ddy nhanh tién trinh CPH DNNN.

Pé thuic déy tién trinh CPH ¢ Viét Nam thanh cong, dac bict 1a cd phén hoa
nhirng DN manh, xin dua ra vai giai phap nhu sau:

# Can quan tim hon dén lgi ich cia nguoi dai dién: khi tién hanh CPH DNNN,
cling nhu niém yét c6 phiéu can quan tdm dén loi ich chinh ddng cua nguoi dai dién
va can phai xir phat nghiém minh nhitng ngudi ¢ tinh chong ddi lai chinh sach nay.

Chung t6i cho rang can phai ¢b gang dé bao dam tinh minh bach trong subt quéa
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trinh CPH. Muc dich ctia nhiing no luc nay la han ché thong tin bat can xung, tao su
cong bang, tranh dugc su bat cong va tham nhiing. Chinh diéu nay di gép phan han
ché CPH duéi gia va noi bo khép kin.
& Can phai m& rong hon nita d6i twong CPH, bao gém: T4ap doan kinh té, Tong
cong ty, Cong ty me, Cong ty TNHH do nha nudc nam gitt 100% von diéu 1. Pa
dén lac thi trudng cb phiéu can phai c6 mit cta nhitng DN 16n manh, hiéu qua dé
tao tién dé vimg chac cho TTCK Viét Nam phat trién nhanh va 6n dinh hon. Viéc
CPH cac DNNN c¢6 quy mé von 16n, kinh doanh hiéu qua, ciing gép phan vao cong
tac kich cau dau tu chimg khoan va ting cuong do hap dan ctia TTCK Viét Nam.
& Can phai thuc hién su binh dang gitta DNNN va doanh nghiép CPH: thyc té cho
thdy giita DNNN va doanh nghiép c6 phan hod c6 su phan biét vé nhimg wu dai
nhu: quyén st dung dat, vay vén, xuat nhap khau. Chinh diéu nay ciing da gop phan
1am cham tién trinh CPH. Néu khong c6 su phan biét nay thi at han tién trinh ndy c6
18 s& dién ra nhanh hon.
+ Thyc hién dau gia thanh cong: viéc dinh gida DNNN dugc thuc hién thong qua thi
truong s& gop phan han ché nhitng kha ning tiéu cuc (c6 phan hod duéi gia, tham
nhiing) c6 thé xay ra, diéu quan trong 13 tao nén su coéng khai minh bach, cong bang
tao dugc long tin clia cong chung ddi v6i Nha nude. Sy kién ban dau gia cong khai
¢ phan cua Vinamilk da thu hit duoc nhiéu sy quan tAm cta cac nha dau tu trong
va ngoai nude. !

Tuy nhién, Thuc té d3 co khong it truong hop khau ban ) phﬁn bi that bai do
dinh gia chi quan hoic thiéu cin ctr dé xac dinh gia tri doanh nghiép. C6 thé mé ta
quy trinh tir lac chuyén d6i 1 DNNN thanh CTCP rdi sau d6 niém yét phai trai qua

cac cong doan sau:

' Két qua ddu gid ¢b phiéu Vinamilk thanh cong bat ngo gia d4u thau cao nhit 1én dén 2.222.000d, gip 10 1an gia khoi diém (220.0004).
Con gié trang thau binh quén la 313.000d, cao gan 1,5 l4n gi4 khoi diém. Két qua 1a nho ddu gia cong khai ma Nha nuée da thu gin 400
ty d so v6i truong hop b phin chi duoc ban trong ndi bd voi mire gia theo quy dinh 1a 100.000d.
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Bang 11: Quy trinh Chuyén d6i DNNN

Cong Tén cong doan Nha cung cap dich vu tai chinh

doan

| kiém toan béo co tai chinh Cong ty kiém toan doc lap

11 Tu van phuong 4n CPH Thong thuong cac doanh nghiép thué CTCK

111 Dinh gia doanh nghiép CTCK, cong ty Kiém toan

I\% Bén c6 phan ra cong ching (ddu gia | Cac dinh ché tai chinh trung gian nhu:
tai DN, TTGD CK hay béan qua dai ly) | TTCKGDCK, CTCK... Hoac ban tai DN

\Y4 Niém yét CTCK

Pé chuyén d6i sé hiru, DNNN phai trdi qua cac cong doan khac nhau va trén
thue té dd nay sinh kha nhiéu phuc tap do thiéu an khép giira cac cong doan nay.
Vi su tham gia ctia cac t6 chitc chuyén nghiép va thi truong vao qua trinh dinh gia
doanh nghiép d¢é CPH. Néu nhu cong doan I va cong doan III cho du cé sy thong
déng gilra cac nha cung cép dich vy, thi viéc thuc hién cong doan IV s& gip phai
that bai. B&i vi, cac nha dau tu trén thi trudng s& chdp nhan mua cd phan véi mirc
gia hop 1y, néu dinh gia quéa cao thi s& khong ban duoc ¢d phan rong rii, néu dinh
gia qua thip thi co quan chu quan doanh nghiép c6 thé khong chap nhan. Nhu vay,
c6 nghia 13 khau trudc phai duge khau sau chap nhan va nhu thé ciing da 1y giai tai
sao tién trinh CPH d4 dién ra kha i ach. Piéu dang quan tim & day chat lugng dich
vu clia cac nha cung cip dich vu trén TTCK nhin chung van chua cao. Do d6, dé
day nhanh tién trinh c6 phan hoa cic DNNN c6 quy mé von 16n can phai thyc hién
cac yéu cau sau:

Thi nhét, cic nha cung Cép dich vu tai chinh ¢ 3 cong doan dau c6 thé 1a mot to
chtre, cling c6 thé lién két lai véi nhau, nhung murc phi cudi cing doanh nghiép phai
tra khi doanh nghiép thuc hién chuyén d6i dau gia cd phan thanh cong va mirc phi
s& dugc can ctr trén tong sd ¢o phan ban duge. Do d6, nhiing t6 chirc tham gia vao
qua trinh chuyén d6i s& hiru DNNN phai ning cao chat luong dich vu, cling c6 thé
lién két lai v6i nhau, nham muc dich hd tro khach hang ban dugc c6 phan tdi da voi
murc gia hop li nhit. Diéu ndy s& giam dugc thit thoat tai san nha nuée, cling nhu
cac cudc dau gid dién ra co sy gian lan.

Thi hai, Dé khuyén khich va tao diéu kién cho cac nha dau tu chién luge gop

phan mua c6 phan, tham gia quan ly DN sau CPH; dam bao diéu kién vé s6 luong
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cd dong dai chung khi tham gia TTCK va gan hon nita qua trinh CPH véi phat trién
thi truong, nén ning ty 1é c6 phan ban ddu gia cong khai dé ban cho cac nha dau tu
chién luogc. P6i véi cac DN quy mé 16n (von nha nude trén 500 ty dong) hoic hoat
dong kinh doanh trong nhitng linh vire, nganh nghé dic biét nhu: bao hiém, ngin
hang, buu chinh vién thong, hang khong... thi ty 1 ¢6 phan ban ra ngoai do co quan

c6 tham quyén xem xét, quyét dinh cu thé trong phuong an CPH.

Thir ba, Dé day nhanh tién trinh CPH va giam thiéu su lam dung trong qua trinh
ban dau gia c6 phan, Néu sé lwong cb phan khong ban dugc dudi 50% s lwong ¢b
phan chao ban thi diéu chinh quy mé, co ciu von didu 1é dé chuyén DN thanh cong
CTCP, trir truong hop bao 1anh phat hanh. Néu 16n hon 50% sb lugng cd phan chao
ban thi diéu chinh quy dinh CPH xem xét diéu chinh giam gia khoi diém (t6i da
bang ménh gid) va té chirc ddu gia ban tiép sé c¢b phan con lai. Trudng hop nha dau
tu dau gia trang nhung tir chdi mua hodc khong mua hét sd lwong ¢d phan duoc
quyén mua theo két qua ddu gia da cong bd thi nha dau tu khong duoc nhan lai sd
tién dit coc twong Gmg voi s6 ¢o phan tir chéi mua. Néu sé lwong ¢ phan tir chdi
mua nhé hon 30% tong s6 c¢6 phan chio ban thi ban tiép cho cac nha dau tu tham du
dau gia theo gia thoa thuan khong thip hon gia dau thanh cong binh quan thyc té.
Néu s luong c¢d phan tir chdi mua bang hodc 16n hon 30% tong sd ¢6 phan chao

ban thi t6 chirc dau gid ban ti€p s6 ¢6 phan tir choi mua...

& Pay manh phan cap, quy dinh 5 trach nhiém trién khai CPH: can day manh phan
cap, giao Hoi ddng Quan tri cac Tap doan kinh té, Téng cong ty nha nudc dic biét
quan trong do Thu tuéng Chinh phu thanh 1ap dugc quyét dinh cong bd gia tri DN
va phé duyét phuong an CPH cac DN 14 thanh vién cta Tap doan hodc Tong cong
ty theo uy quyén ciia Tha tuéng Chinh phu. Pong thoi, bo sung quy dinh xir Iy vi
pham dbi vé6i cac don vi c6 lién quan trong qua trinh CPH theo hudéng ning cao
trach nhiém cila co quan c6 tham quyén quyét dinh gia tri DN, quyét dinh phuong

an CPH; co quan tu van dinh gia, ban c6 phan va Ban Giam dc DN CPH.

Mit khac, dé gan két qua trinh CPH vé6i d6i méi phuong thire quan 1y von nha nude
dau tu tai DN, can quy dinh 1d: di véi nhitng DNNN CPH thudc dién chuyén giao

quyeén dai dién von nha nudc vé Tong cong ty Dau tu va Kinh doanh von nha nude
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(SCIC) thi thanh phan Ban chi dao CPH nhiing DN nay c6 dai dién, c6 thim quyén
ctia Tong cong ty Pau tu va Kinh doanh von nha nudce lya chon ngudi dai dién phan
vbn nha nudc gop tai CTCP va trién khai cong tac chuyén giao quyén dai dién chu
so hitu vén nha nude tai DN vé Tong cong ty Pau tu va Kinh doanh vén nha nudc

ngay sau khi cé quyét dinh phé duyét phwong 4n CPH.

3.2.1.3. Thiic dday DNNN CPH niém yét:

Viéc cac c6 phiéu niém yét ting manh trong nam 2006 1a hé qua cta nhiéu chu
trrong va sy nhan thic duoc tAm quan trong cia viée tham gia niém yét ching
khoén trén TTCK ciia cic doanh nghiép. Trong d6, khong thé khong nhic dén suc
anh huong ctua Quyét dinh 528/2005/QD-TTg ngdy 14/6/2005 vé viéc phé duyét
danh sach cac cong ty co phan hoa, niém yét, dang ky giao dich tai cic TTGDCK
tai Viét Nam. Quyét dinh nay da phé duyét hon 200 doanh nghiép vao dién phai
thuc hién ban du gia cd phan, niém yét, ding ky giao dich tai cac TTGDCK. Diéu
nay ly giai tai sao co su xudt hién cuia VNM, SJS, CII, RHC, BPC, BMP... trén
TTGDCK TP. HCM nén trudc mét Viéc déy nhanh tién do nay va luya chon nhiing
doanh nghiép c6 chat lugng tét dé tang lugng hang co phiéu cho TTGDCK TP.
HCM la viéc lam ddy y nghia. Qua theo ddi dién bién ciia TTCK chinh thirc, nhimng
¢ phiéu nhu: VNM, BMP, CII, REE, SAM, GMD, BT6 la nhiing c6 phiéu duoc
CPH tir DNNN d4 thé hién duoc strc séng niang dong. Diéu nay noi 1én ring sy chu
dao cua cac doanh nghiép c6 voén Nha nudc da duoc thiét 1ap va trong tuong lai néu
nhu sy quyét tim ctia Nha nudc dua nhiing doanh nghiép manh (Tong cong ty, ngan
hang thwong mai qudc doanh, cong ty me, cong ty con...) vao niém yét bang cach
CPH va phat hanh c6 phiéu, dau gia roi 1én san, diéu nay s& gop phan lam s6i dong
va sung tiic cho TTGDCK TP. HCM. Dé day nhanh cac DNNN CPH tham gia niém
yét c6 phiéu trén TTGDCK TP. HCM, can phai thyc hién cac yéu cau sau:

@ Loi ich ciia ngwoi dai dién cin phai dwoc quan tim ding mic:

Vén dé CPH hay niém yét c6 phiéu c6 lién quan mat thiét voi loi ich cua nguoi
dai dién cho vén ciia Nha nudc tai cic DNNN hay doanh nghi¢p CPH, néu loi ich
clia ngudi dai dién chua duge hop 1y thi tién trinh CPH hay niém yét s& gap phai
nhirng kho khan.
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Mot giai phap c6 thé coi 1a budc dém khién cho cac doanh nghiép c6 phan hoa
tu dong niém yét. D6 13, khi cac doanh nghiép sau khi CPH, nhung chua niém yét
ngay, dé thuc su béo vé loi ich ciia Nha nuédc'?, Nha nude bt bude cac doanh
nghiép nay phai cong bd thong tin, bao cdo tai chinh nhu nhitng doanh nghiép niém
yét trén san'’. Bo tai chinh sé& theo ddi cic cong ty ndy va cong bd rong rii qua bao
chi va Internet. Chinh viéc minh bach nay di gop phan lam ting loi ich cia Nha
nudc tai cac doanh nghiép CPH va nguoi dai dién thuc day doanh nghiép CPH phét
trién tbt s& dugc huong mirc lvong cao theo két qua hoat dong kinh doanh va dia vi
chinh tri ctia ho cling dugc nang 1én. Bé“mg nguoc lai, nguoi dai dién lam cho doanh
nghiép CPH kém hiéu qua thi uy tin chinh tri ctia ho giam va loi ich kinh té ciia ho
cling bi de doa. Tir d6, viéc dua c6 phiéu cua nhitng doanh nghiép CPH c6 chat
lugng cho TTGDCK TP. HCM 1la niém mo udc cta nhitng nguodi dai dién thuc su

R \ X <AL A 14
c6 nang lyc va sy hiéu biét vé TTCK ™.

@ Gin két CPH véi niém yét ¢ phiéu trén TTCK:

Dé tang s lwong va chat lugng hang hoa trén TTCK, can dinh hudng nhitng DN
¢6 quy mo 1én va kinh doanh cé hi¢u qua khi thyc hién CPH phai dong thoi thyc
hién két hop ngay viéc niém yét trén TTCK. Co quan c6 thim quyén quyét dinh
CPH phai hudéng dan DN CPH x4y dung phuong an niém yét ngay trong phuwong an
CPH dé cac cb dong va nguoi dai dién phan vén nha nude (néu cd) cb cin cir trién

khai, lay y kién cua Pai hoi c6 dong lan dau.

Nhu di trinh bay ¢ chuong 2, nhém cac doanh nghiép c6 quy md von 16n va
thwong hiéu manh trén TTGDCK TP. HCM van con it va chiém ty trong rat nho
trong tong sb cac cong ty niém yét, nhung tac dong rat manh dén chi s VN Index.
Do vay, viéc dr«iy nhanh CPH cdac DNNN manh nhu: Vinaphone, Mobiphone,

Vietcombank, Bao Viét, Bia Sai Gon....dong thoi gan lién véi niém yét c¢d phiéu la

12 Nha nude thuong 14 ¢b dong 16n nim cb phan chi phéi
13 ¢6 thé noi 16ng hon tuy timg céng ty, vi du nhu nhimg nganh d& sinh tiéu cyc nhu xdy dung co ban, bao hiém, c6 loi thé doc quyén. ..
thi phai bao cao tirng quy, cac cong ty khac cd thé bao cao 6 thang hoac 1 nam 1 lan, c6 thé kiém toan 1-2-3 nam 1 lan tuy cong ty cu thé

boi vi, khéng niém yét thi cling phai cong khai thong tin va tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép twong tu nhu céc cong ty niém yét.

Nguoc lai, khi niém yét thi ning cao uy tin cia doanh nghiép va gop phin quang ba hinh anh doanh nghiép.
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mot yéu cau thuc té khach quan, dé co thé dap tmg nhu cau cho giai doan ting toc

ctia TTCK Viét Nam va nén kinh té bude vao giai doan hoi nhap kinh té quéc té.
@ Can phai sém diy nhanh viéc quan li cic cong ty dai chiing:

Theo quy dinh cuia Luat Chung khoan, cong ty dai ching 1a CTCP thugc mdt
trong ba loai hinh: thir nhét, céng ty thuc hién chao ban cb phiéu ra cong ching; thi
hai, cong ty co cd phiéu duoc giao dich tai SGDCK, TTGDCK; thtr ba, cong ty c6
¢ phiéu duoc it nhat 100 nha dau tu s& hitu, khong ké nha dau tu chimg khoan
chuyén nghiép va co von diéu 1& dugc gop tir 10 ty dong trd 1én. Nhu vy, viée day
nhanh quan li cac cong ty dai ching theo quy theo quy dinh ctia Luat Chung khoan
s& gop phan thuc hién binh ding giira cong ty dugc giao dich trén san va cong ty
khong duogc giao dich trén san va diéu nay sé ¢ tac dong 1am cho cong ty dai ching
c6 ¢6 phiu duoc giao dich trén thi truong tu do y thirc duoc rang, néu khong tham
gia niém yét co phiéu thi vin phai thuc hién nghia vu ma Luat Ching khoan va Luat
DN quy dinh, nhung viéc niém yét c¢6 phiéu nhin chung s& ¢6 loi ich cho c6 dong va
quang ba hinh anh cong ty. Nhu vay, viéc som trién khai nhitng quy dinh vé viéc
quan li cong ty dai chung cling s€ c6 tac dung lam thu hep pham vi hoat dong ctia
thi trwong tu do, v6n rat rai ro va tiém an nguy co lira déo, thi truong cua nhitng tin

don thiéu can cu.

3.2.1.4. Vin déng va khuyén khich cic doanh nghiép thanh lip mdi theo Lugt
DN niém yét:

Ngoai viéc thiic giuc cic DNNN sém CPH va niém yét, can phai c¢6 nhiing
khuyén khich cao hon déi v6i CTCP duoc thanh 1ap theo Luat DN chwa niém yét.
Pong thoi, can phai tao diéu kién thuan lgi cho cac DN nay tham gia niém yét trén
TTCK, dién hinh rd nét nhat cho khdi DN nay 1a Sacombank, day la ngan hang
thuong mai ) ph::in dau tién thuc hién niém yét trén TTCK tai Viét Nam va tinh
dén cudi thang 12/2006, thi day 1a DN c6 von diéu 1¢ 16n nhét thi truong ¢ phiéu
niém yét, ciing dong thoi 1a mot trong nhitng dai biéu sang gia nhat cuia khdi DN
dan doanh. Hon nira, hién nay ciing ¢6 nhiéu doanh nghiép thudc khéi dan doanh
hoat dong kinh doanh rat hiéu qua va ciing 1a nhiing (mg ciia vién ctia thuong hiéu

manh Viét Nam, hinh thirc cong ty pho bién clia cac doanh nghiép niy cong ty
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TNHH, cic doanh nghi¢p manh nhu: Thuy sdn Kim Anh, Vai Thai Tuén, Kém
Nghia, Pau phong Tan Tan... Nhu vay, viéc tao diéu kién thuén loi cho cac DN
thudc khdi dan doanh thuc hién chuyén d6i thanh CTCP va thuc hién niém yét trén
TTCK, khéng nhitng giup cho cdac DN manh ctia Viét Nam ting von thong qua
TTCK dé nang cao niang lyc canh tranh trong bdi canh toan cau hoa nén kinh té thi
truong, ma con goép phan 1am cho thi trudng ¢d phiéu niém yét trd nén c6 sirc hut
manh hon ddi v&i nha dau tu trong va ngoai nudc. Boi 1€, viéc dau tu 1a dé sinh ra
loi nhudn, thi tat nhién doanh nghiép hoat dong co hiéu qua, c6 chién luoc t6t 13 noi
li twong dé nha dau tu chon mit gdi vang.

3.2.1.5. Khuyén khich cic DN FDI chuyén déi thanh CTCP va niém yét trén
TTCK:

Tinh dén cudi thang 12/2006, trén TTGDCK TP HCM da c6 4 loai c6 phiéu
thudc cac DN FDI CPH tham gia niém yét, do la: TYA, FPC, CYC, IFS. Tuy nhién,
tinh dai dién chua cao, béi vi, 4 DN trong dé c6 3 DN nay déu cua Dai Loan va 1
DN cua Malaysia, chua c6 sy tham gia niém yét ctia cac DN dén tir Chau Au, Chau
M3 hay Chau Phi. M6t cach khai quat cac DN FDI, ho ¢6 thé manh hon cac cong ty
ctia Viét Nam ¢ nhing diém sau:

Thé nhit, Cac DN FDI c¢6 rit nhiéu kinh nghiém va sy trdi nghiém thuc té trén
thuong truong qudc té, cling sy sanh soi trong nén kinh té van hanh theo co ché thi
treong. Thém vao d6 cac DN nay di thim nhuan tu tudng san xudt 10n, cling nhu tu
tudng xem trong chién luogc 1au dai, biét cho doi, khong vu loi trude mét.

Thi hai, Cong ty nudc ngoai thich chinh phuc hon 14 khic phuc nhu cong ty cia
chung ta, diéu nay ly giai tai sao cic cong ty nudc ngoai manh dan dau tu cho
nghién ctru va phat trién san pham moi (R&D), phat trién da nganh nghé, vuon 1én
thanh nhimg Tap doan kinh té hung manh, cung véi chién luge quang cao ram ro
v6i chi phi quang cao khong 19.

Thir ba, Phai thira nhan ring cac cong ty nudc ngoai co trinh do quan 1y khoa hoc
va trinh d6 st dung ngudn nhén lic, ciing nhu phat huy manh mé tiém ning vo tan
cua nguén nhan lyc. Véi trinh d¢ quan 1y cao, nén bd may t6 churc cua ho rat gon
nhe hi€u qud, thong thoang, cdi mo va co ché rat linh hoat, nhung rat chit ché.

Thém vao d6 1a trinh do k¥ thuat va cong nghé tién tién trong viéc san xuét kinh
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doanh. Chinh vi thé, chi phi cua ho rat thép so vo1 hi€u qua ho dat dugc, nén nang
Iirc canh tranh cta cac doanh nghiép nude ngoai rat cao.
Thwr tw, Cac cong ty nudc ngoai da qué quen thudc véi TTCK va cach thirc huy
dong von qua thi truong nay, ciing nhu kinh nghiém ding ky niém yét c¢b phiéu.

Theo két qua cudc diéu tra, do Bo Lao dong - Thuong binh va Xa hoi thyc hién,
vé tién luong trong cac khéi doanh nghiép nim 2005. Két qua khao sat tai 500 DN
(ca 3 mién Béc, Trung, Nam) cho thdy DN c6 vén dau tu nude ngoai hiéu qua cao
hon DN Viét Nam'’. Do nhan thirc dugc nhiing 1¢1 ich trudc mét cling nhu trong
tuong lai, viéc ddy nhanh qua trinh CPH DN FDI 1a viéc 1am can thiét va day y
nghia. Diéu nay ciing dong nghia véi viéc ting kha ning cung cip hang hoa co
phiéu niém yét c6 chat luong t6t cho TTGDCK TP. HCM va diéu quan trong hon
hét 1a gitp cho cac doanh nghiép Viét Nam giao luu hoc hoéi kinh nghiém nuéc
ngoai trén TTCK Viét Nam. Viéc c6 nhiéu hang hoa ¢6 phiéu niém yét ciia cac DN
FDI c¢6 chét lugng tét, con gop phan thu hat cac nha dau tw nude ngoai d6 von vao
Viét Nam va nha dau tu Viét Nam c6 co hoi dau tu ra nude ngoai trén TTCK Viét
Nam.

Do d6, Viéc khuyén khich cac DN FDI chuyén doi thanh CTCP va niém yét co
phiéu trén TTCK can phai thuc hién cic yéu cau sau:
@ Cin mé& rong hon nira doi twong dwoe chuyén sang cong ty ¢d phin cé von
diu tw nwéc ngoai. Nghi dinh 38/2003/ND-CP cta Chinh Phu dugc ban hanh ngay
15/04/2003 vé viéc chuyén d6i mot s6 doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai sang
hoat dong theo mé hinh CTCP.Tuy nhién, theo Thong Tu Lién Tich s
08/2003/TTLT-BKH-BTC ngay 29/12/2003 vé huéng dan mot sd diéu cua Nghi
dinh 38 ctia B6 Ké hoach & Pau tu va Bo Tai chinh hudng dan viée thuc hién mot
s6 quy dinh cua Nghi dinh 38, d quy dinh thém mot s6 diéu kién nén d 1am loai ra
mot s6 doanh nghiép dang hoat dong kinh doanh c6 hiéu qua khong duoc phép
CPH.

5 Theo két qua diéu tra ndy, trong khi cir mdi lao dong trong DN FDI sinh 1gi cho DN 25,1 trigu déng/nam thi con s6 nay & DN nha
nude (DNNN) 1a 8 tricu ddng va & DN tu nhin (DNTN) 1a 5,1 triéu ddng. Ciing theo phan tich, 1 ddng tién luong taora 1,1 ddng loi
nhuén tai khéi DN FDI, trong khi chi tao ra 0,5 déng trong khéi DNTN va 0,3 ddng tai khdi DNNN. Tao ra néng suét va hiéu qua cao
nhét, nhung khéi DN FDI lai sir dung lao dong ¢ trinh d6 cao ¢ mirc thap nhat $0 v6i 2 loai hinh DN con lai. S lao dong da qua dao
tao, d4 c6 chimg chi hodc bang cap ve nghé trong DN FDI chi chiém 41,7% téng s6 lao dong 1am viéc mot ndm trd 1én trong DN. Trong
khi d6, DNNN 14 noi sir dung nhiéu lao dong da qua dao tao nhét, vi ty 16 66,2%; con trong khéi DNTN, ty 1¢ nay 1a 46,9%.
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Do viy, loai bé nhimg quy dinh bd sung nay 1a diéu can thiét, vi gia tri dau tu
cua doanh nghiép dau tu nudc ngoai s¢ do tu van doc 1ap xac dinh va chinh thi
truong s& tham dinh gia tri cia doanh nghiép nay. Ciing nhu nén cé nhimng chinh
sach va tiéu chuan phu hop voi tinh hinh thyc t& cua cac doanh nghiép c6 von dau
tu nudc ngoai ¢6 nhu cau chuyén doi.

Pé da dang hoa cac hinh thirc thu hat dau tu, Chinh phu can cho phép thanh 1ap
méi CTCP ¢6 von dau tu nudc ngoai dbi véi cac linh vye Nha nudc dang khuyén
khich d4u tu va nén sém ban hanh cic danh muc, cic nganh va linh vyuc cho phép
thanh 1ap m&i CTCP ¢ von dau tu nude ngoai.

@ Can dwa ra cac tiéu chuén wu tién cho doanh nghiép chuyén doi c6 von dau
tw nwéc ngoai hoic CTCP thanh lip méi ¢é von diu tw nwée ngoai. Cac tiéu
chuan vu tién sau:

> Tiép tuc dau tr méi mo rong san xuit kinh doanh

> Tuyén dung thém lao dong trong nudc

> Thu hut thém cac c6 dong nudc ngoai

> Niém yét trén TTCK trong nudc va qudc té

> C6 chinh sach dong vién ddi v6i nhitng cong ty co cac thong so tai chinh tdt

> Khuyén khich cac dy an cong nghé cao c6 von dau tu nudc ngoai thanh lap
cong ty cb phan. ..

Tuy nhién, di d6i véi viéc khuyén khich cac DN FDI CPH va niém yét trén
TTCK Viét Nam, chiing ta can phai c6 nhiing bién phap hiru hiéu dé ngan chin cac
hanh vi gian 1an thuong mai nhu chuyén gia
3.2.1.6. Ting cung co phiéu cé chit lwong:

CTCP phat hanh cd phiéu 1a nhim muc dich huy dong von cho hoat dong san
xuét kinh doanh, cling nhu viéc huy dong von dé tai tro cho nhitng du an kha thi.
Viéc huy dong vén cang thuan loi d& dang, nhanh chong va dugc nha dau tu quan
tam thi rat tot. Trong khi d6 muc ti€u ctia nha dau tu ching khoan 1a thu lgi nhuan
va an toan vé von dau tu.

Yéu cau duoc dat ra dbi véi viee dau tu co phiéu 1a: ther nhit, dam bao do an
toan vé von dau tu ban dau; thi hai, ddm bao dd an toan cia thu nhap dau tu; thir

ba, tinh hinh tai chinh cua cong ty phat hanh trong qua khir; thir tu, tiém ning phat
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trién ciia doanh nghiép phat hanh c6 phiéu, ciing nhu tinh minh bach cong khai vé
hoat dong; thtr nam, tinh thanh khoan va tinh thi trudng cua cb phiéu c6 cao khong;
thir sau, co ché dam bao cho viéc phat hanh va luu thong ching khoan.

Bén canh d6, yéu cau duoc dit ra dbi voi cong ty phat hanh cd phiéu dé huy
dong von 1a phai co ké hoach st dung von c6 déng mot cach hiéu qua, lam cho
ddng von cia cb dong ngay cang sinh sbi, ndy nd. Mubn vay cong ty cAn phai cd
nhitng nha lanh dao va quan li c¢6 nang lyc va quan tim dén loi ich cta c6 dong, t6i
da hoa loi ich cua cb dong, cong ty khong ngimg tao ra nhitng loi thé canh tranh dé
thich ing v6i moi trudng canh tranh cao, khéng ngimg phat trién cac du an méi kha
thi... Vi vy, cd phiéu c6 chat luong 1 ¢6 phiéu ctia cong ty phat hanh c6 tiém ning
phat trién 6n dinh, bén viing, c6 kha ning dap ing dugc nhimng yéu cau ciia nha dau
tu. Do d6, ting cung c6 phiéu c6 chat luong khong nhimng c6 tac dung kich cau dau
tu ching khodn ma con 1am ting kha ning canh tranh ctia nén kinh té, gop phan 1am
tang kha nang sir dung nguon luc ciia x4 hoi mot cach hiéu qua hon, ting thu ngan
sach va loi ich cho x3 hdi.... Hon thé nita, hién nay trén thi truong ) phiéu ni€ém
yét, nhitng cong ty 16n c6 chat lugng van con chua nhiéu, trong khi d6 khdi luong
6 phiéu niém yét cta cac cong ty ndy chiém mét ty trong 16n trong tong khéi lwong
niém yét cua thi truong. Khi c6 su sut giam gia ctia bon hodc nam cong ty 16n, chic
chan s& anh huong khong nhé dén chi s6 VN-Index, anh huéng dén tam 1y chung
cua thi trudng. Vay, dé tang cung ¢ phiéu c6 chat lugng cho TTGDCK TP HCM,
can phai:

& Pay nhanh tbc d6 CPH Tong cong ty 16n 1am an c6 hiéu qua gin lién véi viée
niém yét ¢6 phiéu, khuyén khich cac CTCP 16n thudc khdi dan doanh dang kinh
doanh ¢6 hiéu qua tham gia niém yét cd phiéu.
& Khuyén khich cac DN FDI c6 uy tin, cling nhu cac cong ty manh cta Viét Nam
thue hién chuyén dbi thanh CTCP va tham gia niém yét c6 phiéu trén TTCK.
@ Nang cao hiéu qua hoat dong ctia cong ty phat hanh c¢6 phiéu:

> Pa dang hoa nganh nghé, nhung phai dya trén nén tang sd trudng cta cong ty.
Chung ta théiy REE, VNM, STB, FPT la mot dién hinh cho mé hinh da dang hoa
nganh nghé thanh céng. Viéc da dang hoa nganh nghé vira lam tiang doanh thu cho

cong ty, vira han ché dugc rui ro va tao tién dé cho viéc tang truong cia cong ty
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trong dai han. Do d6, m0t médt cong ty phat hanh vura tap trung phat trién nganh
nghé theo chiéu sau, mit khac phat trién theo chiéu rong va cic nganh nghé cong ty
theo dudi c6 mdi quan hé hitu co véi nhau tao nén thé viing chic cho cong ty trong
viéc canh tranh. Chéng han, REE san xuét hang co di¢n lanh, bén canh xay dung
cac cao Oc, kinh doanh bat dong san va dau tu tai chinh. Vay, da dang hoa nganh
nghé hay phat trién cac cong ty don nganh thanh Tap doan kinh té hoic cac lién
minh kinh té 12 xu hudng tat yéu dé thich ing v6i quy ludt canh tranh dé cac cong ty
6 chién luoc tot ton tai, 6n dinh va phat trién.

> Pau tu manh cho cong tic nghién ctru & phat trién san pham mdi, quang ba
thuong hiéu, ting cudng d6i méi cong nghé, du nhap nhitng phuong phap san xuat
ma&1 mang hi€u qua cao. Nhin chung, cdc doanh nghi€p Viét Nam cé cong nghé san
xudt van con lac hau so véi cac nude trong khu vuc va quéc té, do d6 viéc doi méi
cong nghé, phat trién san phim méi va quang ba thuong hiéu 13 can thiét. Mudn
vdy, cac cong ty can phai c6 von 16n, ciing nhu phat trién ngudn nhan luc trong
cong ty 1a viéc 1am cap bach. Nhu vy, viéc lién két v6i cac co dong chién luoc
nude ngoai ciing 1a mot trong nhitng giai phap dé phat trién cong ty, ciing nhu viée
mo rong thi trudng ra khu vue va quéc té.

> Tang cudng cong tac quan tri cong ty dé thuc hién t6t chién lwoc ma lanh dao
va PHCD cong ty dé ra:

C6 thé néi ngudn tai san qui gia nhat ciia DN d6 chinh 1a con ngudi trong CTCP,
chinh 1a nhitng y tudng kinh doanh sang tao, du an kha thi, va qua trinh lao dong tac
nghiép ctia tip thé can b cong nhan vién trong CTCP nam dudi sy quan tri cua
HDQT va Ban giam dbc. Theo thong tin 6ng Paul Coleman, chi phan hun cong ty
Pricewaterhouse Coopers — PwC dua ra trong Hoi thao ting gia tri cho ¢6 dong qua
viée ting cudng cac quy trinh quan li rai ro va kiém soat ndi bo do PwC phdi hop
cung phong Thuong mai va Coéng nghiép Viét Nam thang 7/2006'°: ¢6 t6i 58% s6
cong ty Viét Nam ty cong nhan 13 yéu kém trong quan tri doanh nghiép.

Diéu nay, cho théy phﬁn 16mn cac doanh nghi¢p Viét Nam c6 hoat dong quan tri
yéu kém, nén bi danh gia thap. Ching ta biét rang du tu c¢6 phiéu ciing c6 nghia 1a

dau tu vao tuong lai cia CTCP. Mudn viy, nhimg chién luge di duoc DN dé ra

'® Bao Diu tu chimg khoan sé 29, 17/7/2006
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phai duoc thuc hién tot. Chung t6i xin dwa ra mo hinh 8S cua tac gia Toén That
Nguyén Thiém'’ va mot vai phan tich, nhim gbép phan vao viéc ting cudng kha
nang thyc hién chién lugc cho DN, ciing nhur phat huy tinh sang tao ning dong cia

con nguoi trong to chuec.

So dd 3: M6 hinh 8S: T6 chirc va vin hanh doanh nghiép trén nén tang caa su

chia sé cac gia tri (Nguon: Tén Thit Nguyén Thiém):

/ _—
Strategy / Structure

Shared Values: Identity &
Leadership
System & Staff
Superordinate Goals:
Culture & Management

Skills Style

p —

Qua so d6, ching ta thdy rang lanh dao (Leadership) dong vai tro trung tdm
trong “gudng may t6 chtrc”, lanh dao diéu hanh to chirc bang va thong qua van hoa
(culture) va dinh vi ban sic (Identity) van hoa dé xay dung long tin trong to chiic.
Lanh dao, ban sic, vin hoa va sy diéu hanh (mangement) lam trung tam dé két ndi
6 thuc thé trong “gudng may”: Staff (can bd, cong nhan vién); c6 duoc phong thai,
phong cach 1am viéc tich cuc (Style); dé cung nhau chia sé thong tin, chia sé kinh

nghiém, coi md hon thong qua hé théng thong tin (system) ndi bo va bén ngoai dé

7 V6T Tai li¢u tham khao 1a “Thi Trudng, Chién Lugce, Co chu”, Ton That Nguyén Thiém, NXB TP. HCM,2003. Vi kinh nghi¢m
giang day trong va ngoai nudc, 1a chuyén vién tu vin cho nhidu Tép doan va cic cong ty Au, My. Ong di dua ra luin d& co ban cia sach
nhu sau: “ Co cdu la cdch t6 chire dé dat duoc muc tiéu chién luoc. Chién lyoc phat sinh tir nhitng canh tranh trong thi truong. Thi
truong doi hoi nhiing gia tri gia tang ngay cang cao. Do d6, thi trieong, chién heoc va co cdu phdi la ba thuce thé gan két chdt ché véi
nhau trong nhing tién trinh tao ra cdc gid tri gia tang ndi trén. Doanh nghiép nao van dung dwoc cdc the lién hoan twong ho giita ba
thue thé trén sé c6 khd nang Iuén tao cho nhiing thé canh tranh ddc biét, dong thoi dinh vi va phat trién dwgc bén viing triée nhimng doi
héi / lwa chon ngay cang gay git ciia khdach hang”.
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vira hoc tap vira chia sé nhitng k¥ ning nghé nghiép (Skills) trén co sd ai dong gop
nhiéu sang kién, nhiéu y tuéng cng hién cho viéc hoan thanh ké hoach, chién lugc
(strategy) duoc dé ra tr viéc hoach dinh chién lugc ctia nhém 1dnh dao thi s& duoc
thudéng vé mat vat chat 1An v& mat tinh than. VAn dé tao ra cdu trac to chirc
(Structure) 1a cong viéc chung cho tit ca moi nguoi trong doanh nghiép, viéc xay
dung co cAu to chuc dé phuc vu cho chién lugc dé ra, dé dat hiéu qua tdi wu 1a dicu
v cling quan trong dé nang cao ning lyc canh tranh ctia doanh nghiép va phat huy
tinh ning dong sang tao va gon nhe “gudng may” t6 chirc.

Nhu vay, bén canh viéc dau tu may moc thiét bj hién dai, thém vao dé tap thé
nhitng nguodi lam vi¢c trong cong ty co suc sang tao va tri thic, ho lam viéc trong
mot mdi trudng céng bang, va nhidu chinh sach dong vién ma ban ldnh dao quyét
tam bao ton nhitng gia tri, ban sic van hoa tot dep cho t6 chirc thi chic chin van dé
thuc hién chién lugc s& duoc dién ra theo chiéu huong tHt.
3.2.1.7. Khuyén khich cdc cong ty niém yét cé chién lwoc tot thuwe hién niém yét
bé sung dé nang cao nang lwe canh tranh:

Nam 2006 1a nam ¢ phiéu cta cic cong ty niém yét duoc gia so véi nhitng nam
trudc d6, nhu cau dau tu c6 phiéu cta nhidu nha dau tu trong va ngoai nudc ting
manh hon bao gid hét. Viéc cac cong ty nang cao ning luyc canh tranh, trién khai cac
du 4n kha thi, phat trién da nganh nghé (cac nganh nghé c6 su hd trg cho nhau, bd
sung cho nhau va cac nganh nghé nay phai dua trén so trudong cua cong ty), sap
nhap... dé nang cao ning lyc canh tranh cho DN minh 1a viéc 1am c6 y nghia. Véi
nhirmg quyét tAim nang cao ning lyc canh tranh, theo d6 nhu cau vén cho cac cong
ty niém yét 1a rat 1én. Do dé, cic cong ty niém yét c6 thé phat hanh thém c6 phiéu
thudng, chia cb tirc bang cb phiéu, phat hanh chimg quyén cho cac c¢d dong hién
hitu dé huy dong vén ting thém tai trg cho nhu cau phat trién.
3.2.1.8. Bdn bét c6 phin nha nwéc trong cdc cong ty niém yét thuc cdc nganh
Nha nwéc khong can phdi nim giiv:

Theo quyét dinh 155/2004/QD-TTg ctua Tha Tuéng Chinh pht ngay 24/8/2004 vé
ban hanh ti€u chi, danh muyc phéan loai cong ty nha nudc va cong ty thanh vién hach

toan doc lap thudc Tong cong ty nha nudc. Theo Quyét dinh nay chi nhitng doanh
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nghiép hoat dong trong cic nganh nghé Nha nuéc nam giir trén 50% téng sd co
phan. Bao gdm cac nganh nghé sau:

a) Nhitng cong ty c6 von nha nude tir 20 ty dong tro 1én; mirc thu ndp ngan sach

nha nuée binh quan 3 nam lién ké tir 2 ty dong trd 1én; hoat dong trong cac nganh,
linh vuc quy dinh tai diém 3 muc I ban hanh kém theo Quyét dinh 155/2004/QD-
TTg va cac nganh, linh vuc sau:San xuat dién; Khai thac cac khoang san quan
trong: than, bo xit, quang déng, quang sit, quang thiéc, vang, da quy; San XUuét cac
san pham co khi: thiét bi k¥ thuat dién va vat liéu dién; may cong nghiép chuyén
dung; may moc, thiét bi phuc vu ndng, 14m, ngu nghiép; dong va stra chita phuong
tién van tai duong bién, dudng sit; Cung cdp ha ting mang vién thong; San xuat
kim loai den (gang, thép) trén 100.000 tdn/ndm; San xut xi mang cong nghé hién
dai, chat luong cao, c6 cong suét thiét ké trén 1,5 triéu tn/nam; San xuét phan hoa
hoc, thudc bao vé thuc vat; San xuit mot sd mit hang tiéu dung, thuc phﬁm: mubi
an; sira; bia trén 50 triéu lit/ndm; con va rugu trén 10 triéu lit/ndm; Khai thac, loc va
cung cap nudc sach & cac thanh phd 16n; Van tai duong bién; Kinh doanh tién té,
bao hiém.
b) Nhitng cong ty khac: San xuat gidng gbc cdy trong, vat nudi va tinh dong; Dich vu
danh bat hai san xa bd; Quan 1y, bao tri hé théng dudng bo, duong thuy quan trong;
Quan ly, khai thac cac cong trinh thuy nong; Dich vu hop tac lao dong; Kinh doanh
mat b.'?mg hdi cho, trién 1am.

Nhu védy, nhitng DN c6 nganh nghé, linh vuc hoat dong khong thudc nhom
nganh nghé trén, co quan nha nudc c6 thim quyén cin cl timg trudng hop cu thé,
quyét dinh viéc Nha nudc giit ¢6 phan & mirc thap hodc khong giit c6 phan. Do do,
dé dap tmg nhu cau dau tu c¢d phiéu niém yét dang ting manh vao nhimg thang cubi
nam 2006 va dy béo sé gia ting manh trong nhimg niam sap téi, dé nghi Nha nudc
nén cho phép viéc ban bét ¢d phan niém yét & mot sé cong ty niém yét khong thudc
dién Nha nu6c nam giit trén 50% tong sd cd phan trong cic cong ty niém yét, tuy
nhién ciing can c6 ké hoach ban vao timg thoi diém thich hop dé c6 thé diéu tiét
duogc sy can bang cua thi trudng co phiéu niém yét va dong thoi ciing mang lai cho
Nha nude ngudn thu nhap hop 1i nhat. Viéc ban bt ¢6 phan nha nude hodc ban hét

cO phan nha nudc tai mot s6 cong ty niém yét s€ ¢d tac dong lam tang cung c6 phicu
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niém yét cho cac co dong bén ngoai cua cong ty niém yét, nang cao tinh thanh
khoan cho thi trudng cb phiéu, déng thoi cling gép phan vao viée giam sirc nong
ctia thi truong, dé gop phan vao viéc phat trién 6n dinh cia TTCK Viét Nam.

3.2.2. CAc giai phap hb trg:

3.2.2.1. Da dang hodad thong tin:

TTCK 1a thi trudong bac cao, thi trudng cta nhitng ky vong. Do d6, nha dau tu
nao nam bat dugc nhiéu thong tin c¢6 lién quan thi co hoi dau tu thanh cong s& cao
hon nguoi nam it thong tin. S& vi pham nguyén tic cong bang cua TTCK khi ¢ sy
bét can xtng vé thong tin, cling nhu giao dich ndi gian hay thong tin thiéu minh
bach. Pé TTCK phat trién lanh manh, tao niém tin cho nha dau tu thi viéc cong bd
thong tin phai chinh xac nhanh chong va kip thoi, cong bang. Do d6, nhitng hanh vi
gian 14n trén TTCK, Chinh phi can phai kién quyét xtr phat nghiém minh.

Hién nay, mot trong nhirng ti€u chuan hang dau cho mot TTCK hoat dong hiéu
qua, chat lugng 13: thong tin dang tin ciy, chinh thong, cap nhat va da dang. Dé lam
duogc didu ndy, nhitng ngudi 1am cong tic tao dung va diéu hanh thi trudng phai xay
dung mot hé théng thong tin da chiéu, co tinh phan hdi cao, nhim dam bao cap
nhap day du nhitng dién bién trén thi truong. Viéc mo rong cong bd thong tin vé
TTCK trén cac bio dai, bén canh cong tic cong bd théng tin cua: UBCK,
TTGDCK, CTCK thanh vién, cong ty phat hanh ching khoan 13 viéc lam can thiét.
Tuy nhién, mdi co quan cong bd thong tin phai c6 ngudi cd chuyén mén vé TTCK
va ho phai chiu trach nhiém véi nhitng théng tin ma ho da cong bo.

Do d6, can phai thanh 1ap nhiéu dién dan vé chting khoan va TTCK mét cach
chinh thirc, thu hat nhiéu chuyén gia vé chimg khoan trong va ngoai nudc tham gia
trén cac phuong tién truyén thong dai chung.

Dé dam bao chat lugng thong tin cho TTCK, ciing nhu thyc hién cong bang giita
cac cong ty dai chung vé cong b thong tin can phai thue hién cac yéu cau sau:

Thir nhét, Can coi trong cong tac tham dinh chét lugng thong tin tir co s6. Nha
nudc can cd giai phap dam bao cung cap ddy du, rong rdi cip nhat, chinh xac va
minh bach cac thong tin can thiét phuc vu hoat dong TTCK. Can phan cong trach
nhiém rd rang, tranh su chong chéo vé hoat dong cong bd thong tin cua cac to chirc

tu quan va co quan quan li Nha nudc trong linh vuc thong tin chirng khoan.
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Thit hai, dé nghi Bo Tai Chinh, UBCKNN, TTGDCK cung cip day du cac thong
tin can thiét lién quan dén tai chinh va TTCK thong qua cac trang Web nhung phai
cap nhat vé tai chinh va TTCK. Vi thyc té hién nay khi vao cac trang Web nay da s6
cac théng da cii thiéu tinh cap nhat, diéu ndy s& dé gy ra su ngd nhan cho cac nha
dau tu méi tham gia thi truong.

Thit ba, c6 thé ché tai nghiém khéc, xtr 1i kip thoi va hiéu qua cac sai pham trong
viéc dam bao chét lwong thong tin phuc vu kinh doanh ching khoan. Ting cudng
kiém soat, giam sat thi hanh phap lut vé chimg khoan va kinh doanh chtng khoan,
ap dung linh hoat cac bién phap cip, dinh chi va thu hdi cac loai gidy phép trong
linh vyc chung khoan va kinh doanh ching khoan ddi vé6i don vi, ca nhan vi pham
cac quy dinh vé phd bién va dam bao chit lwong, an toan thong tin chimg khoén.

Thi tw, hién nay vin con mot sb cong ty niém yét va CTCK chua c6 trang Web
ctia cong ty minh, cho thdy mot s6 cong ty van con thiéu tinh chuyén nghiép trong
viéc quang b hinh anh va cong b thong tin. Do d6, cac cong ty ndy can sém cho ra
doi nhimg trang Web dé co thé cong bd thong tin rong rii cho cong chiing mot cach
chinh thong.

Thi niim, viéc cong bd thong tin phai duoc mo rong dén ca cac cong ty dai ching
c¢6 ¢b phiéu dugc giao dich trén thi truong tu do, ddng thoi ndi dung phuong thirc,
thoi diém va dbi tuong cong bd thong tin duoc quy dinh cu thé hon. Cac ché tai
cling duoc quy dinh rd tai Nghi dinh xtr phat hanh chinh.
3.2.2.2. Mé réng va ning cao chit lwong hoat dong ciia cong ty chirng khodn:

Tinh dén cudi thang 12/2006, TTGDCK TP.HCM c6 trén 21 CTCK thanh vién
(néu tinh dén thang 2/2007, TTGDCK TP. HCM d3 c6 trén 50 CTCK thanh vién),
néu nhu cudi nam 2005, cac CTCK phuc vu cho hon 30.000 tai khoan giao dich thi
dén cudi nam 2006, cac cong ty ching khoan phuc vu cho trén 100.000 tai khoan
giao dich, khi thi truong tré nén s6i dong thi cac CTCK lai tré nén qua tai khong thé
dap ung hét cac nhu cau cta nha dau tu. Tinh dén cudi thang 12/2006, cac CTCK
cht yéu chi méi thyc hién mot s nghiép vu nhu: méi gi6i chimg khoan, tir doanh
chung khoan, quan 1y danh muc dau tu ching khoén, tu van, bao lanh va dai 1y phat
hanh. Nhin chung, chét lugng dich vu ctia cac CTCK chua cao, thém vao doé cong

tac tiép thi cua cac cong ty chimg khoan chua dugc quan tim ding murc. Dé thuc
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hién tién trinh CPH DNNN, cling nhu dua cac CTCP 1én niém yét tai TTGDCK
dang 1a van dé thoi sy khi Viét Nam gia nhap WTO va hoi nhap vao nén kinh té thé
gidi.

Nhu vay, viéc cho phép thanh 1ap nhiéu CTCK méi va khuyén khich cac CTCK
hién tai ting quy mo von. Pong thoi, khuyén khich cic CTCK trang bi cong nghé
hién dai, cling nhu doi ngili cdn by cong nhan vién cd chuyén moén cao dé phuc vu
t6t cho khach hang. Su canh tranh quyét liét ciia nhiéu CTCK trong viéc chia sé thi
phan cung cp dich vu tai chinh s& c6 tac dung ning cao tinh chuyén nghiép cua céc
CTCK, bén canh d6 cac CTCK yéu kém trong viéc canh tranh s€ bi dao thai.
3.2.2.3. Cin ddy nhanh phé bién va dao tao vé chitng khodn va TTCK:

Phai thtra nhan rﬁng linh vuc ching khoéan dén thoi diém nam 2006, van la mot
linh vuc khd méi dbi v6i da sb nguoi dan Viét Nam, trong khi d6 linh vuc nay
khong phai 1a méi dbi véi phan 16n cac nude trén thé giéi. Dé TTCK phat trién 6n
dinh thi khong thé thiéu nhitng nha dau tu co t6 chiic, nhiing nha dau tu ca nhan c6
su hiéu biét vé linh vuc chimg khoan, bén canh nhitng c6 phiéu ¢ chat luong. Nhu
vdy, cong tac tuyén truyén, phd bién kién thirc vé chimg khoan va TTCK can phai
duoc quan tim ding mirc. cu thé:

& Pay nhanh cong tac dio tao, pho bién kién thirc vé ching khoan va TTCK:

Vén d& pho bién kién thirc vé chimg khoan va TTCK di dugc UBCK, TTGDCK
va cac truong Pai hoc vé kinh té da trién khai thuc hién. Song, nhin chung van &
mirc 46 co ban va mang ning vé 1y thuyét. Do d6, viéc thuc hién phdi hop dao tao
gitta UBCKNN, TTGDCK, CTCK, chuyén gia tir cic quy dau tu va truong Pai hoc
kinh té 1a mot sy phdi hop toan dién giita 1y thuyét va thuc tién, gitap cho ngudi day
va ngudi hoc c¢6 kha ning van dung céac 1y thuyét vé ching khoan va TTCK vao
trong thuc tién mot cach sang tao. Bén canh do, viéc t6 chirc thuong xuyén cac 1op
chtng khoan ngan han va dai han, tir 16p so cAp dén 16p ning cao vé chimg khoan
va TTCK tai cac Trung tam dao tao.

Khuyén khich Phat trién nghé tu van tai chinh noéi chung va tu van chimg khoan
no6i riéng, bén canh d6 nang cao chat lugng nghiép vu cho cac nhan vién cua cac
cong ty ching khoan thanh vién.

& Hinh thanh kénh truyén hinh chuyén phat séng vé Tai chinh va TTCK:
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Thong qua kénh truyén hinh chuyén vé Tai chinh va TTCK, khong nhiing cong
tac cong bd thong tin trén TTCK duoc ting cudng, ma bén canh d6 viéc phd bién
kién thtrc chimg khoan cho cong chung Viét Nam duoc nang 1én dang ké. Qua do,
ngudi dan khéng nhimg duoc tiép can véi cac 1y thuyét vé TTCK, ma con tdn mat
chung kién dugc thuc tién hoat dong cia TTCK trong va ngoai nudc. Thuc hi¢n
diéu nay s& lam tang loi ich cho cac bén:

> Pbi voi co quan quan li TTCK (B¢ tai chinh, UBCKNN, TTGDCK), cong tac
tuyén truyén kién thirc vé TTCK s& duoc hd tro tot thong qua kénh truyén hinh. Vi
su tham gia phan hdi cua coéng ching s& gitp cho qua trinh hoan thién cac vin ban
phap luat vé Chtng khoan va TTCK duogc déy nhanh, viéc quan i vé mat Nha Nuége
duoc thiét 1ap va s& gop phan thuc diy cac co quan nay hoan thanh t6t nhiém vu cia
minh.

> Dbi véi cac cong ty niém yét va CTCK, cac cong ty ndy s& co thém co hoi dé
quang ba hinh anh ciia cong ty minh. Pai truyén hinh nén nghién ctru giam gia cho
cac cong ty nay khi ho dang ky quang cao, day cling 1a mgt hinh thirc vu dai cho céc
cong ty niém yét va CTCK. Hién nay, cac CTCK chul yéu 1a cong ty con ciia cac
ngan hang, viéc quang ba hinh anh CTCK, cong dung nay s& dugc nhan déi dbi véi
ngan hang me.

> Ddi voi Pai truyén hinh, co quan nay s& thu dugc tién quang cdo va s& gop
phan vao kinh phi cho Dai. Vay, Dai truyén hinh thyc hién nhiém vu nay, vira ¢o
thu, vira thyc hién nhiém vu la mét co quan truyén thong dai chung.

> Dbi v6i cong chiing, thong qua kénh truyén hinh gitp cho cong chung c6 dugc
mot céi nhin bao quat vé su van dong cua TTCK va linh vuc tai chinh, thong qua
chuong trinh dao tao tir xa vé TTCK s& gitp coéng ching c6 duoc nhitng kién thire
co ban vé TTCK. Su hiéu biét co ban vé linh vuc dau tu méi nay-dau tu chimg
khoan két hop véi su huéng dan cua CTCK s& giup cong ching han ché duoc
nhing riii ro ¢6 thé xay ra trong viéc dau tu.

> Do6i v6i cac cong ty co tiém nang niém yét co phiéu, thong qua kénh truyén
hinh nay, s€ c6 tdc dung thic déy ho dan dan nhan ra viéc niém yét cd phiéu trén

TTCK la mot quyét dinh dung dan dé c6 thé thu hut luong von can thiét cho viéc tai
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trg cho cac dy an kha thi, tang tinh thanh khoan, nang cao d¢ tin nhiém cta cong
ty...

Nhu vay, cong tac dao tao, tuyén truyén kién thtrc vé tai chinh, TTCK dugc déy
nhanh thire hién thi toan x3 hoi déu c6 loi. Do d6, viéc ddy nhanh tién d6 thuc hién
cong tac nay khong nhitng c6 tac dung tang cung cho TTCK, ma con co6 tac dung
kich ciu dau tu chtng khoan.
3.2.2.4. Kich cau ddu tw chirng khodn:

Mot TTCK thi khong thé thiéu cung va cau vé ching khoan, ciing nhu cac thanh
t6 khac. Khi cac bién phép ting cung c¢b phiéu niém yét trén TTGDCK TP HCM c6
hiéu lyc thi luong cung ¢ phiéu s& gia ting trén thi trudng c6 phiéu niém yét, néu
khong c6 mot lwong cau ddi tmg s& gay mét thing bang trén thi truong nay. Trong
cac giai phap da duoc dua ra & trén, it nhiéu déu co lién quan dén viéc khuyén khich
va hd tro ddu tu chimg khoan cua cac nha dau tu trong va ngoai nude. Nam 2006 1a
nam danh dau giai doan tang tdc ciia TTCK Viét Nam ca vé chat 1an vé luong, cé
thé n6i TTCK Viét Nam di ting budc trudng thanh va cac ¢ phiéu da c6 su phan
cuc 10 rét gitta mot bén 1a cac cd phiéu dugc danh gia rit cao bdi cic nha dau tu,
trong khi bén kia thi nguoc lai. TTCK Viét Nam di dan dan thé hién tinh chuyén
nghiép ctia minh, méc du, con nhiéu bat cap. Song, xét vé xu huéng TTCK Viét
Nam dang c6 nhimg chuyén bién tich cuc. Nhu vdy, cong tac kich cau dau tu ching
khoan 1a can phai:

Thir nhit, ting cuong khuyén khich thanh lap cac quy dau tu chimg khoan cia
cac dinh ché tai chinh trung gian nhu: ngan hang thuwong mai, cong ty tai chinh,
cong ty bao hiém. Céc to chirc nay 13 cac quy tién té tap thé ciia xa hoi, c6 kha ning
tich tu va tip trung vén 16n bang nhitng phuong thirc huy déng khac nhau. Do do,
viéc tang cuong khuyén khich hinh thanh cac quy dau tu mang tinh chuyén nghiép,
dau tu dai han s& gép phan ting cuong tinh 6n dinh cho thi trudng. Ngoai ra, cac
nha dau tu méi thiéu kinh nghiém c6 thé dau tu dai han vao cac quy dau tu di duoc
da dang ho4 céc ri ro, cling ¢ thé kiém 10i trén sd tién nhan rdi cia minh nén ciing
gop phﬁn lam tang ti 1€ tiét kiém cta xa hoi cho viée dau tu. Di v6i mot quéc gia
nhu Viét Nam, can phai c6 nhiéu vén dé tai tro cho cong cudc cong nghiép hod,

hién dai hoé thi m&i c6 thé thoat khoi tinh trang lac hau.
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Thir hai, khai thong ngudn vbn FII, ¢6 nhimng chinh sach vu dii, khuyén khich
dau tu dai han tir ngudn von FILI.

C6 thé néi ngudn von dau tu gian tiép nudc ngoai (FII) 1a vo cung can thiét doi
v6i bat ky TTCK nao trén thé gidi. Pau tu gian tiép 1a mot hinh thire dau tu vao thi
truong tai chinh noéi chung va TTCK noi riéng véi muc dich 1a lgi nhuan, nhung
khong truc tiép tham gia vao qué trinh san xuat kinh doanh. Do tic dong cua quy
luat gia tri ciia nén kinh té hang hoa nén dong vén FII s& ¢6 xu hudng di vao nhiing
qudc gia ¢ téc do ting truong kinh té cao. Viét Nam 1a mot trong nhitng qubc gia
c6 tde @6 tang truong kinh té cao trong khu vuc, thém vao d6 tinh hinh an ninh
chinh tri 6n dinh..., nén chin chin Viét Nam s& 13 mot trong nhitng diém dén cia
ngué)n von FIL

Phai thira nhan rang, ngudn von FII ¢6 tinh hai mit cia nd, néu nhu ngudn von
nay duogc dau tu dai han, 6n dinh thi s& mang lai nhiéu loi ich thiét thuc cho nén
kinh té ctia nu6c chu nha, nguoc lai, néu nhu ty trong 16n cta ngudn vén nay chi
yéu 13 dau tu ngin han va nhanh chong rat ra khoi nuée chi nha thi hau qua ciing
that kho ludng va cang nghiém trong hon néu nhu lugng von FII chiém ty trong 16n
trong tong von dau tu cho TTCK.

Nhu vay, dé sir dung hiéu qua ngudn von FII, Chinh phii can phai ¢6 chién luoc
dung din trong viéc hoach dinh céac chinh sach kinh té vi mé, ciing nhu xay dung va
hoan thién hé théng phap 1i chit ché.

Thir ba, Nén c6 chinh sach khuyén khich CTCK c6 nhiéu chi nhanh trén lanh tho
Viét Nam dé tao nhiéu diéu kién thuan hon cho cong chung trong ca nudc co diéu
kién tiép can véi phuong thic dau tu moi nay. Bén canh d6, khuyén khich cac
CTCK dau tu thiét bi hién dai dé phuc vu cho viéc dit 1énh qua mang.

Vay, khi TTCK ngay cang c6 nhiéu nhu cau dau tu chimg khoan thi tién trinh
CPH DNNN dugc xuc tién nhanh hon va dan vé dich, khi thi trudng c6 phiéu tré
nén soi dong thi mat bang gia c6 phiéu co thé cao hon lic thi truong am dam. Véi
nhu cau dau tu chimg khoan ngdy cang manh, ciing c6 tic dong kich thich cac
CTCP tham gia niém yét c6 phiéu. Nhu vay, ting cung c¢6 phiéu niém yét co chét
luong dé kich cau va kich cau dé tao tién dé thuén loi cho viée tang cung. Trong khi

d6, nhitng cong ty niém yét trén TTGDCK TP HCM s& ¢6 nhiéu diéu kién thuan loi
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hon trong viéc ting vbn dé tai trg cho nhu cau phat trién cua cong ty, viéc niém yét
¢6 phiéu trén TTGDCK TP HCM ciing c6 tac dong 1am cho cong ty ngay cang hoan
thién minh hon, néu nhu cong ty khong muén thi dio thai. Bang ching thuc té cho
thiy nhimg coéng ty lam an kém hiéu qua nhu: BBT, BTC trong nim 2006 di co

nhing d4u hi¢u khoi sac dang ghi nhan.

KET LUAN CHUONG 3

Viéc phét trién TTCK Viét Nam 1a mot tat yéu khach quan, nhung dé ting tinh
minh bach cho nén tai chinh qudc gia thi vin d& ting cung c6 phiéu niém yét trén
TTGDCK TP HCM 1a mot huéng di ding. Viéc ting cung cb phiéu niém yét trén
TTGDCK TP HCM c6 mdi lién hé mat thiét véi tién trinh CPH DNNN, CPH DN
FDI va viéc déy nhanh thanh 1ap CTCP theo Luat DN, thu hep qui mé cia TTCK tu
do. Tur d6 loi ich ctia nha dau tu va x3 hoi duoc ton trong va bao v¢.

Céc bién phap hd trg cho viée kich ciu dau tu ching khoan va bién phap ting cung
o phiéu niém yét c6 mdi quan hé hitu co véi nhau. Bén canh dé, cac bién phap hd
trg nhu: phd bién kién thirc vé TTCK, hoan thién khung phap 1y va cac chinh sach
diéu hanh nén kinh t& vi mo, cong bd thong tin... déu co tic dung dam bao cho qua
trinh giao dich c6 phiéu dugc an toan, 6n dinh va phat trién. Thiét nghi, cac giai
phép ting cung, giai phap hd trg, hién dai hoa hé théng giao dich, cing véi chién
lwge phat trién ngudn nhan lyc cho TTCK sé& lam tién dé vimg chic d& TTGDCK
TP. HCM chuyén sang hoat dong theo mé hinh SGDCK va virng tién hoi nhap vao
TTCK thé gi6i.
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KET LUAN

Hoi nhap kinh té thé gidi 12 mot xu thé tit yéu khach quan cua cac quéc gia, su hoi
nhdp dang mo ra cho Viét Nam nhiéu co hoi cling nhu nhiéu thach thirc. Viée tang
vbn trung va dai han cho nén kinh té Viét Nam 1a mot nhu cau thiét thuc, dé cac DN
Viét Nam c6 thé nang cao nang lyc canh tranh va mé rong pham vi hoat dong ra céc
nudc trong khu vuc va thé gidi. Mot uu diém ndi bat cia CTCP 1a c6 thé huy dong
von trung va dai han dé tai trg cho nhu cau phat trién cua cong ty bang cach phat
hanh ¢6 phiéu. Tuy nhién, dé c6 thé huy dong von mot cach thuan loi hon doi hoi
CTCP phai niém yét ¢ phiéu trén TTGDCK TP HCM, mubn vay cong ty phai thoa
mén nhiing tiéu chuan niém yét.

Thuc trang thi trudng c¢o phiéu trén TTGDCK TP HCM, cho thiy quy mé cia thi
truong nay con qua nhoé bé so véi cac nudce trong khu vuc va thé gisi, trong khi d6
nhu cau vén cho chién luoc phat trién kinh té 1a rat 16n. Tién trinh CPH DNNN c¢6
nhiéu chuyén bién tich cuc nhung chua thuc sy thuyét phuc giéi dau tu trong va
ngoai nude, vi con nhidu vudng mac trong van dé chuyén d6i DNNN c6 quy mod
vbn 16n thanh CTCP va tham gia niém yét trén TTGDCK TP HCM. Bén canh do,
con s6 DN FDI CPH van thap, CTCP thanh lap theo Luat DN phén 16n 1a cic DN
vira va nho, tdm 1y ngai niém yét cua cac CTCP van con phd bién. Nhin chung, cac
cong ty niém yét da co nhitng chuyén bién tich cuc vé chét trong nim 2006. Tuy
nhién, khung phap ly cho TTCK van chua thuc sy On dinh, thém vao dé co s& ha
tﬁng cho viéc thuc hién giao dich cd phiéu chua hién dai.

Nhu vy, giai phap ting cung cb phiéu niém yét trén TTGDCK TP HCM can
phai thuc hién hai nhom giai phap 16n, d6 1a: giai phéap truc tiép va giai phap h tro.
Cac giai phap nay c6 tic dung tao nén mot mdi trudng giao dich cd phiéu lanh
manh dé thuc day viéc ting cung cd phiéu niém yét va khuyén khich dau tu ching
khoan. Vi vay, giai phap tang cung co phiéu niém yét trén TTGDCK TP HCM sé&
mang lai nhiéu loi ich cho x3 hoi, gop phan vao cong cudc phat trién kinh té dat

nudc.
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CONG TRINH KHOA HOC PA CONG BO
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chua mé cira day du”, Tap Chi Phét Trién Kinh Té s6 188 — Thang 6/2006 — ctia
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PHAN PHU LUC
PHU LUC 1
TO CHU'C QUAN Li CTCP

Do cong ty ¢d phan 14 loai cong ty, thong thudng c6 rit nhiéu thanh vién va viée to
chtrc quan 1i rat phirc tap, do d6 can c6 mdt co cau quan li chit ché viéc quan 1i va
diéu hanh cua cong ty c¢6 phan duoc dit dudi quyén cia 3 co quan: PHCP, HPQT,
kiém so4t vién va Tong giam dbc diéu hanh tryc tiép cua cong ty

@ PHCD: ddy 1a co quan c¢6 thim quyén quyét dinh cao nhit ciia cong ty gom tat
ca cac co dong co quyén biéu quyét. Co dong co thé truc tiép hodc uy quyén cho
nguoi khac du hgp BPHCD.

La co quan tap thé, DPHCD khong lam viéc thudng xuyén ma chi ton tai trong thoi
gian hop va ra quyét dinh trén co so biéu quyét tai cudc hop hoic 14y v kién cb dong
c6 quyén biéu quyét bang van ban.

DHCPD c6 quyén xem xét va quyét dinh nhitng van dé chu yéu, quan trong nhét cua
CTCP nhu: loai c6 phﬁn va tong s6 ¢b phﬁn duoc quyén chao ban, bau, bai nhiém,
mién nhiém thanh vién HPQT, thanh vién Ban kiém soét (néu c6), quyét dinh stra
d6i bd sung diéu 18 cua cong ty, quyét dinh to chirc lai, giai thé cong ty....Cac
nhiém vu va quyén cu thé cia PHCD duogc quy dinh trong Luat doanh nghiép va
Diéu 1¢ cua cong ty. DPHCD duoc hop it nhit méi ndm mét 1an va duoc triéu tap boi
HDQT, chu tich HPQT chu toa dai hoi dong.

= HPQT: 1a co quan quan li cong ty gdm khong quéa 11 thanh vién. S6 luong thanh
vién cu thé cia HPQT duoc ghi trong Diéu 1¢ cong ty. HDQT co toan quyén nhan
danh cong ty dé quyét dinh moi van dé lién quan dén muc dich, quyén loi cua cong
ty, trir nhitng van dé thudc thAm quyén caa DPHCD. Cac quyén va nhiém vu cu thé
ctia HDQT duoc quy dinh trong Luat Doanh nghiép va Diéu 1¢ cong ty. HDQT bau
mot ngudi (trong s6 thanh vién HPQT) lam chu tich. Cha tich HPQT ¢6 thé kiém
giam dbc (Tong giam ddc) cong ty, trir truong hop Diéu 18 cong ty quy dinh khéc.
HDQT chiu trach nhiém truéc DPHCD vé nhimg sai pham trong quan li, vi pham
Diéu 18, vi pham phap luat gy thiét hai cho cong ty.

@ Téng giam ddc Giam ddc cong ty: 13 nguoi diéu hanh hoat dong hang ngay cua

cong ty va chiu trach nhiém trude Hoi dong quan tri vé viéc thuc hién cac quyen va



nhiém vu duoc giao. Tong giam déc Giam déc do HDQT bo nhiém va cé thé 1a
thanh vién HDQT hodc khong phai 1a thanh vién HPQT. Tong giam déc Giam ddc
13 nguoi dai dién theo phép luat cia cong ty néu Diéu 18 cong ty khong quy dinh
chua tich HDQT ciia cong ty c¢6 tu cach nay. Cac quyén va nhiém vu cu thé ciia Tong
giam doc Giam ddc duge quy dinh trong luat doanh nghiép va Piéu 18 cong ty.

@ Ban kiém soat: CTCP ¢6 trén 11 ¢ dong phai c6 Ban kiém soat tir 3 dén 5 thanh
vién. Cac kiém soat vién do dai hoi dong ¢ dong bau ra. Ban kiém soat thay mat
cac co dong kiém soat cac hoat dong cuia cong ty, chil yéu 1a cac van dé tai chinh, vi
vy phai c6 it nhat 1 kiém soat vién c6 trinh d6 chuyén mon vé ké toan. Ban kiém
soat bau 1 thanh vién lam truéng ban. Truong Ban kiém soat phai 1a c6 dong.
Quyén va nhiém vy cia tuong Ban kiém soat do Diéu 1¢ cong ty quy dinh. Quyén
va nhiém vu cua Ban kiém soat duoc quy dinh trong luat doanh nghi¢p va Diéu 1¢
cong ty. Ban kiém soat chiu trach nhiém truéc DPHCP vé viéc thuc hién nhiém vu
va quyén han dugc giao. Dé dam bao tinh doc 1ap, vo tu, khach quan trong hoat
dong cua Ban kiém soat va kiém soét vién, nhiing nguoi sau day khong dugc lam
thanh vién cta Ban kiém soét:

> Thanh vién HPQT, Tong giam doc Giam dbc; ngudi co lién quan cia thanh
vién HPQT, cua Téng giam doc Giam ddc, ké toan truong.

> Ngudi dang bj truy ctru trach nhiém hinh sy hoic dang phai chdp hanh hinh phat
tu hodc bi toa an tudc quyén hanh nghé vi pham t6i budn lau, lam hang gid, kinh
doanh trai phép, tron thué, Iira dbi khach hang va céc toi khac theo quy dinh cua
phap lut.

Nhiém ky ctia Ban kiém so4t, ché do 1am viéc va thu lao cia thanh vién Ban kiém
soat do PHCPD quyét dinh hoic duoc quy dinh trong Diéu 1& cong ty.

Nhu vay, co ciu t6 chirc quan 1i CTCP ¢6 sy phan cong cac chirc ning cu thé cho
timg co quan khac nhau, giam sit 1an nhau trong moi cong viéc. Qua day, ta lai
nhan ra mot wu diém nita cua cong ty c6 phan d6 1a CTCP ¢6 co cdu t6 chirc quan 1i
rat chit ch& va thanh vién hay nhom thanh vién s& hitu nhiéu c6 phan cua cong ty s&
c6 quyén chi phéi hoat dong cua cong ty. Nhu vay, co thé noi c6 dong hodc nhom
cd dong 16n nhét trong cong ty cd quyén quyét dinh dua cb phiéu cia cong ty minh
niém yét trén TTCK hay khong (néu thay cong ty ciia minh dat tiéu chuan). Tuc 1a
viéc niém yét co phiéu ciia CTCP trén TTCK phu thudc rat 16n vao ¥ chi cia co

dong, nhom c¢6 dong nam so c6 phan ap dao cua CTCP.



PHU LUC 2

HE THONG NIEM YET CUA VAI QUOC GIA TIEU BIEU

I. M6 hinh cia S¢ giao dich ching khoan New York:
1. Cac tiéu chuan niém yét co ban.
Tiéu chi Cac yéu
cau chinh
S6 luong c6 dong tdi | SO lugng cd ddng nam giir ¢d phiéu (16 chin ): 2.000 nguoi
thiéu(co lién quan dén ghi | Hodc tong s6 cb dong: 2.200 nguoi
chu ¢ muc a va b ngay | Véi khdi luong giao dich trung binh mét thang (trong 6 | 100.000  ¢6
phia dudi bang nay ) thang gan nhét ): phiéu
Hoic tong s6 cb dong: 500 nguoi
Véi khdi lwong giao dich trung binh mét thang(trong 12 | 1.000.000 cb
thang gin nhét): phiéu
S6 lugng ¢b phiéu do dan chung nim giir (xem ghi chii b): 1.100.000 cb
phiéu
Téng gia tri thi trrong c¢d phiéu do cong ching nim gitr(xem ghi chii b va c): 40.000.000
USD
Gia tri rong cua tai san hitu hinh (xem ghi chu d): 40.000.000
USD
Kha nang sinh 10i trong 3 | Thu nhap trude thué trong nim gan nhat (xem ghi chu e): 2.500.000
nam gan nhat : USD
Thu nhép trude thué trong 2 nam trude do6 2.000.000
USD/nam
Hodc tong thu nhdp trong 3 nim gan nhat : 6.500.000
USD
Trong d6 thu nhdp trudc thué trong niam gin nhét téi thidu (cac | 4.500.000USD
nim khéc déu c6 phai ¢6 16i ) (xem ghi chu I):
D6i voi cong ty co von luu dong trén thi truong trén 500 | 25.000.000
triéu USD va doanh nghiép trén 200 triéu USD trong nam | USD

tai chinh gin nhit(xem ghi chii g):

Ghi chu :

a.Tong s6 c6 dong = sO ngudi nam gitr ¢ phicu vd danh + s6 ngudi nam gitr co

phiéu ky danh.NYSE sé kiém tra bat cr khi ndo can thiét déi voi nhitng ngudi nim

gilt ¢0 phiu dudi tén cac to chirc thanh vién cua NYSE.

b. Lién quan dén viéc phat hanh 1an dau ra cong ching ,NYSE sé& chip thuan viéc

bao 1anh cac don vi ciia don vi bao ldnh phat hanh cho t6 chirc niém yét dé bao

dam cho dot phat hanh dat du cac yéu cau vé phan bd chirng khoan do NYSE dé ra .

c. Céc ¢ phiéu do thanh vién ban giam dbc, hodc do thanh vién hoi déng ban quan

tri, hodc do than nhan trong gia dinh ctia nhiing nguoi nay, hodc do nhirng nguoi co

lién quan khéac nam gifr, néu trén 10% s€ khong dugc tinh vao khoi lugng c6 phiéu

do cong ching nam git.




d.Tiéu chi vé qui moé hoat dong c6 thé can cir vao gia tri thi trudng do cong ching
nam giir hodc cin clr vao gia tri rong cla tai san hiru hinh.

e.Thu nhép trudc thé 1 thu nhap trude cac khoan thué do chinh phu lién bang qui
dinh va phai nam trong diéu kién canh tranh chung cho moi trudng hop .

f. Tiéu chuén nay dugc dat ra dé tao co hoi cho cac cong ty co gia tri tinh trén co s&
bao céo ludng tién mat cao hon so véi tinh theo béo cio thu nhap c6 thé tham gia
niém yét trén NYSE. Dé ¢ thé ap dung tiéu chudn nay, NYSE s& xem xét ting
truong hop cu thé va khong chi quan tim dén tinh hinh mdi cong ty néi chung ma
con xét dén toan canh chung ciia nganhh, cua cac nhém cong ty twong tw nhau va
nhing nhan t6 khac lién quan.

g. Thu nhédp thuin di duoc diéu chinh loai trir tit ca cac nhan té anh huéng khac
nhu cac dong tién dung cho dau tu va cic hoat dong tai chinh. Cac diéu chinh lién
quan dén luéng tién mat d6i voi cac hoat dong dién ra lién tuc, cac hé qua cong don
do chénh 1éch trong s6 sach ké toan, cac diéu khoan dic biét hoac tang thém hay
mét di do cac khoan no gay ra s€ bi gidi han lai trong khoan tién ghi no hoac co thé
tinh toan sd 14i thuan trong ky.

2. Tién trinh phat hanh chirng khoan ra cong chiing dé niém yét (mé hinh ciia
My).

ngay | Cong viéc thuc hién Nguwoi chiu trach
nhi€ém
<0 Lua chon nha bao lanh, ky hgp dong so bd véi to chic bao lanh, | Ban giam ddc t6 chirc
bét du giai doan “thdm ling” phat hanh
1 Hop ban giam ddc dé quyét dinh cac van dé : giam déc t6 chirc phat
e Phat hanh ¢ phiéu 1an dau ra cong chung hanh
e Chuén bj bo ho so diang ky véi uy ban chig khoan
e Thao luan thém vé hop dong bao lanh phat hanh
e Tham khao thém ¥ kién chuyén gia
2 Té chirc cude hop nhom IPO lan thir nhit dé quyét dinh cac | Nhom IPO
van dé :
e Loai hinh va cdu tric cua dot phat hanh
e Thoi gian bidu va nhiing nguoi chiu trach nhiém thyc hién
e NOoi dung va hinh thirc cic van ban c6 lién quan dén
dot phat hanh
3 Théo luan sau hon vé hé thong phép 1y 4p dung cho dot bao lanh | T6 chirc phat hanh va cb
phat hanh 1an nay van phap Iy
4 Phan cong , phan nhién cho tirng thanh vién trong nhém IPO Nhém IPO
5 Bt dau thiét 1ap hd so dang ky phat hanh , ghi cha hai van dé : giam dbc t6 chuc phat
e Noi dung bd hd so hanh va cb van phap 1y
e Bao cdo tai chinh va du bao giam ddc t6 chirc phat
hanh va nhém ké toén IPO
12 Chuan bi hop ddng bao lanh chi tiét, ky két hop dong vai cac | giam ddc t chic phat




thanh vién trong nhoém bao lanh, tham chiéu can than luat phat
hanh ching khoan ra cong ching (Blue sky laws)

hanh, nha bao lanh chinh
va c¢b van phap ly

15 Phan phat bang tham do y kién vé dot IPO cho ban giam dbc, | giam ddc to chic phat
thanh vién va nhimng c6 dong sé ban ¢ phan trong dot nay hanh va ¢b van phap ly
20 Hoan chinh cac hé so phap 1y giam déc t6 chirc phat
hanh va ¢6 van phap ly
30 Xem xét 1dn 1 bd ho so dang ky phat hanh Nhém IPO
35 Hoan chinh va bd sung cac bao cdo tai chinh (c6 kiém toan ) trong | Nhém IPO
bd hd so dang ky phat hanh
45 Xem xét 1an 2 bd hd so ding ky phat hanh, chi trong cac bao cdo | Nhém IPO
tai chinh
50 Chi dinh dia chi phan phéi ¢d phiéu, noi ding ky mua ¢ phiéu, chudn | gidm ddc t6 chuc phat
bi ndi dung va hinh thirc ¢6 phiéu (néu 1a chimg chi vat chit) hanh
Thao luan thém vé& ndi dung va hinh thirc phit hop cho céc ¢ phibu | gidm ddc t6 chuc phat
phat hanh ldn nay, cling nhu tién trinh in 4n (d6i v6i ching chi vat | hanh, nha bao lanh chinh
chét), va Iap chuong trinh phin mém (ddi véi chimg chi phi vat chit) | va nhom ké toan IPO
60 Giri bo ho so ding ky cho nha in giam dbc td chirc phat
hanh
70 Hop ban gian dbc dé xin y kién thong nhit va ky tén vao bd hd so | giam ddc t6 chic phat
dang ky hanh va c¢b van phap ly
71 NGp b6 hd so dang ky cho uy ban ching khoan (SEC), hiép hoi cac danh | giam dbc to chirc phat
nghiép kinh doanh ching khoan (NASD) va céc co quan hitu quan hanh va ¢ van phap ly
Phan phéi bang c4o bach so bo (“red berring”) cho nhom béo 1inh | Nhom bao lanh phat hanh
phat hanh
Guri céc sb liéu so bd vé tai chinh theo yéu ciu ctia nha bao ldnh chinh
(cc s6 liéu nay khong nim trong bd hd so ding ky phat hanh ) Nhém ké toan IPO
Thc")ng, béo vé dot IPO trén phuong tién thong tin dai chung (viéc giém dbc 5 chic phat hanh
nay dé thuc hién sau ngay thur 71) va nha bao 13nh chinh
75 Bit dau giai doan “roadshow”(tam dich “budi dién thuyét quang | giam déc té chirc phat hanh
ba vé IPO”) nha bao 1anh chinh va cac cong
ty tuyén truyén cong cong
101 Nhan théng bao vé viéc chip thuan dot IPO lan ndy tir uy ban | giam dbc t6 chic phat
chimg khoén hanh va ¢d van phép Iy
102 T chirc mot cude hop v6i uy ban chimg khoan dé thao luan thém | Nhom IPO
vé cac yéu cau (néu co)
103 Tu chinh b hd so dang ky theo yéu cau cua SEC, sau d6 guri cho | Nhom IPO
105 nha in
106 Xem xét b hd so duge in lai nhitng khoan di tu chinh Nhoém IPO
108 B0 hd so da tu chinh duoc ndp lai cho SEC Nhoém IPO
Luu ¥ rang SEC s& giri mot van ban cho y kién vé gia phat hanh | giam ddc t6 chic phat
cling nhu giai quyét cac yéu ciu cia to chire phat hanh 1dn cudi | hanh va cd véan phap Iy
cung vao ngay thr 116.
K¢é tir ngay ndy bd hd so xem nhu ¢ hiéu lyc.
113 Giai quyét nhitng vudng méc hodc nhing thay d6i cudi cing voi | giam dbc t6 chic phat
SEC qua dién thoai hanh va ¢b véan phap 1y va
nhém ké toan IPO
114 Tén chirc mot cude hop dé giai dap thic mic trong nhém bao lanh | Nha bao ldnh chinh cing
cac thanh vién trong nhom
bdo 1anh
115 Pua ra quyét dinh 1an cudi cing vé gia phat hanh giam dbc t6 chuc phat
hanh va nha bdo lanh
116 Goi s6 lidu tai chinh chinh thirc theo yéu cdu cua nha bao linh

chinh, 1an I
Ky két hop dong bao lanh chinh thirc

Nhém ké toan IPO
giam dbc t6 chuc phat
hanh, nha bao 1anh chinh




Nop lai bo ho so ding ky (da dugc diéu chinh vé gia ca kém bang
cao bach chinh thurc)

Luu y cac diéu khoan hiéu lyc cua S giao dich va hiép hoi cac nha kinh
doanh chiig khoan (NASD) vé thoi gian c6 thé bit dau giao dich

va c¢b van phap ly

giam dbc t6 chic phat
hanh va ¢6 van phap ly

C van phap ly

121

Guri cac s6 ligu tai chinh chinh thirc theo yéu cau ctia nha bao linh
chinh, lan II

Hoan tit viéc thanh toan véi nha bao linh chinh, phat hanh co
phiéu, thu tién tir nguoi mua chimg khoéan, ky tén day di vao
nhiing hd so cudi ciing

Xuit ban an pham vé dot phat hanh

Nhém ké toan IPO

gidm ddc t6 chuc phat hanh
va nha bao lanh chinh va ¢
vén phép 1y

giam dbc tb chirc phat hanh
va nha bao lanh chinh va cac

cong ty tuyén truyén cong cong

I1. M6 hinh Sé giao dich chirng khoan Han Qudc:

1. Tiéu chuan niém yet.

a. Cdc tiéu chudn dinh lwong:

Trén So giao dich chimg khoan Han Qudc, niém yét gan lién véi phat hanh ra

cong chung, do vay tiéu chudn dé niém yét va ti€u chuan phat hanh lan dau ra cong

chung c6 s6 lugng twong dong .

Tiéu chi

Cic yéu cau chinh

Phat hanh ra cong Niém yét

chung

Thoi gian hoat dong | Tbi thiéu 05 nam(tinh tir thoi diém thanh 1ap cong ty )
Von c6 phan : Twr 03 ty won trd lén
Téng von kinh doanh | Tt 05 ty won trd 1én

Tong s6 co phiéu
dang luu hanh :

- >=13.000.000 c6 phiéu

S6 luong cb phiéu
phat hanh ra cong
chiing :

- >= 30% sb lugng ¢b phiéu dang luu hanh(hodc >=10% trong
trudng hop sé ¢b phiéu dang lwu hanh >+10 triéu c¢b phiéu ).

S6 luong b dong :

Cb phiéu co quyén biéu quyét phai dwgc phat hanh ra céng ching.
- S6 lugng c6 dong thiéu so (nam gitr dudi 1% so lugng
c0 phiéu dang luu hanh ): tr 1000 ngudi tro 1én.

Doanh thu:

Trung binh >= 15 ty won trong 3 nim gan nhat, trong d6 doanh thu trong nim gin
nhat phai >= 2 ty won.

Thu nhép trén vén
c0 phan :

- Tong thu nhap trén von cd phan trong 03 nim gan nhat >= 50%
- Thu nhép trén von c6 phan trong ndm gan nhat >= 25%

Tyléng:

- Thép hon 1,5 l4n so véi ty 1& no trung binh cta cong ty niém yét khac trong cing nganh .

- Néu c6 05 cong ty trong cting nganh thi ty 1& ndy phai thip hon 1,5 1an so vdi ty 16
no trung binh cua tt ca cc cong ty niém yét khac .

- Ty 1& nay khong 4p dung ddi v6i nganh ngan hang, bao hiém va cho thué bat dong
san, quy huu tri .

Gia tri tai san /thu
nhép:

- - Gid tri tai san phai gdp 03 lan gia trj theo ménh gié .
- Thu nhép phai gap 02 lan gia tri theo ménh gia

Y kién kiém toén :

-La chép thuin toan bd hodc chép thuan c6 loai trir dbi v6i cac bao cdo tai chinh
trong 03 ndm gan nhat .

Thay ddi trong co
cau co dong :

-Khéng c6 thay d6i ddi véi cac co dong ndm quyén kiém soat (ké ca ddi voi cac cong
ty con) va cac co dong nam giir trén 1% co phiéu dang luu hanh cia cong ty trong
thoi han 01 ndm trude ngay ndp ho so dang ky phat hanh ra cong ching /ho so ding




ky niém yét .

Han ché ddi véi A. - Viéc chuyén doi hoa gia tri thing du do danh gia lai tai san sang von cd
viéc chuyén gia tri phan dugc qui dinh nhu sau:

thing du sang von - Tong gia tri thang du duge chuyén sang von c6 phan clia ca 02 nim trudc
¢6 phén : ngay ndp don xin niém yét phai <= 30% vdn cd phan tai thoi diém két thic

nam tai chinh va trudc thoi diém nop don xin niém yét 03 nam.

- Téng gi tri thang du chuyén dbi sang von ¢6 phan phai <= 50% tong gia
tri thang du tinh dén thoi diém 02 nam trude ngay ndp don xin niém yét +
Gia tri thang du do danh gia lai tai san phat sinh sau do.

B. Viéc chuyén doi gia tri thing du khong phai do danh gié lai tai san sang von co
phan dugc qui dinh nhu sau:

Tdng gia tri thing du duoc chuyén doi sang von c¢b phan trong vong 01 nim trude
ngay ndp don xin niém yét phai <= 30% von c¢o phan tai thoi diém két thuc nam tai
chinh va trude thoi diém nop don xin niém yét 02 nim

Ghi chi: ty gia USD/Won vao thang 8/2001 1a 1 USD=1.250 Won
b. Cdc tiéu chudn dinh tinh :

+ Khong tham hut vé& vén ¢6 phan trong nim gin nhat .

+ Khong dinh liu vao bét ky mot vu kién tung nao c6 anh hudng dén hoat dong cua
cong ty.

+ Chung khoan phai theo mau qui dinh .

+ Khong han ché trong viéc chuyén nhuong c6 phan .

Trudc day do qui dinh thi truong con nho hep va véi muc tiéu ddm bado mot thi
truong hoat dong hi€u qua an toan, KSE chia chirng khoan niém yét thanh hai khu
vuc giao dich: khu vyc 1 va khu vyc 2. Trong d6 cac ching khoan méi duge niém
yét duoc giao dich tai khu vuc 2. Mot thoi gian sau khi niém yét (thuong phai sau
01 nim) néu cong ty niém yét chimg t6 duoc hiéu qua hoat dong kinh doanh va tinh
hinh tai chinh lanh manh thi ching khoan s& duoc chuyén tir khu vuc 2 sang khu
vuc 1. Nguoc lai, néu cong ty c¢6 ching khoan giao dich tai khu vuc 1 nhung khong
duy tri dugc chét luong hoat dong can thiét thi s& bi thuyén chuyén nguoc tro lai
khu vuc 2. Pay 14 bién phap quan 1y sau niém yét hiru hiéu budc cac cong ty niém
yét phai khong ngimg vuon 1én dé giit vitng vi tri trén thi trudng. Tuy nhién, trong
xu thé hoi nhap va phét trién chung, vao thang 5/2000 KSE da thyc hién viéc sat
nhap hai khu vyc nay lai lam mot dé tao nén hinh anh mot thi truong ching khoan

tién tién, th6ng nhét va canh tranh binh déng.



2. Cac hinh thirc niém yét.

C6 hai hinh thirc niém yét trén KSE:
a. Niém yét thong qua phat hanh 1an dau ra cong ching: cong ty xin niém yét phai
hoan tat cac thu tuc phat hanh ra céng ching trudce khi dugc xem xét cho niém yét .
b. Déi voi cong ty da dang ky véi KSDA (hiép hoi cac nha kinh doanh ching
khoan Han Qudc —Korea Securites Dealers Association) va giao dich trén thi trudng
khong tap trung KOSDAQ thi khong phai thuc hi¢n thu tuc phat hanh ra cong
chung néu nhu ho thoa man cac diéu kién niém yét ciia KSE.
II1. M0 hinh cia S¢& giao dich ching khoan Thai Lan:
1. Tiéu chuin niém yét.
a. Cdc tiéu chudn dinh lwong:
+S¢ giao dich chimg khoan Thai Lan (SET) tao diéu kién cho moi cong ty c6 tiém
ning trong cac nganh khac nhau duoc niém yét trén thi truong giao dich tap
trung.Céc cong ty ndy co thé 1a cac cong ty doc 1ap, cac Tong cong ty va cic cong
ty tryc thudce, cac cong ty hoat dong trong céc linh vuc co S& ha téng va cac nganh
cong nghiép chu chét, cac cong ty dau tur va cic cong ty nudc ngoai. Pbi véi mdi
loai hinh cong ty, tiéu chuin niém yét c6 mét sb thay doi nho theo phwong huéng
néi 16ng hon déi v6i nhimg nganh, nhitng ving dugc dinh huéng phat trién.
+ SET chia cong ty niém yét theo hai loai: cong ty ding ky tai Bangkok hodc cong
ty diang ky & tinh (cong ty c6 cac hoat dong kinh doanh chinh va ngudn lao dong &
c4 tinh ngoai 06 tinh trong diém 13 Bangkok, Samut Prakarm, SamutSakorn,
Nakornpratom, Nonthaburi va Pathumthani).

Cic tiéu chuin dinh lwong véi cac cong ty diang ky niém yét vé co ban nhw sau:

Tiéu chi Céac cong ty thuwong Cong ty tinh

1.Vén huy dong tir ¢d phiéu phd | >=100 tridu baht >=40) triéu baht
thong tinh theo ménh gid( trong do
von huy dong tur tién mat >=75%):

2.Téng von huy dong tir ¢6 phiéu phd | >=750 triéu baht >=200 triéu baht
thong tinh theo gia phat hanh :

3.86 lugng cic cb dong thiéu sb : >=600 nguoi >=300 nguoi
4.Phan tram von do cb dong thiéu sb

nim giit

Vén huy dong von theo ménh gia | >=20% vén huy dong tinh theo | >=20% vén huy déng tinh
<500 triéu baht ménh gid theo ménh gia




Vén huy dong tinh theo ménh gia tir
500-1000 triéu baht :

>=15% von huy dong tinh theo
ménh gia hodc 10 triéu cd phiéu
(1ay s 16n hon).

>=15% vbn huy dong tinh
theo ménh gia hoac 10 tri¢u
¢6 phiéu (1ay s6 16n hon).

Vén huy dong tinh theo ménh gia
>=1.000 tri¢u baht:

>=12.5% von huy dong tinh theo
ménh gia hodc 15 triéu cd phiéu
(13y s6 16m hon).

Vén huy dong tinh theo ménh gia tir
1.000-1.999 triéu baht:

>=12.5% von huy dong tinh
theo ménh gia hodc 15 triéu
¢0 phicu (lay so 1on hon).

Vén huy dong tinh theo ménh gia
>=2.000 triéu baht:

>=10% vo6n huy dong tinh
theo ménh gia hodc 25 triéu
¢0 phicu (lay so 1on hon).

5.Phuong thirc phat hanh ra cong
chung :

Bao 1anh chic chin /bao lanh ¢
gang toi da

Bao 1anh chic chin /bao lanh
c0 gang t6i da

6.86 lugng ¢b phiéu mai phat hanh:

>= 50 lugng cd phiéu dugc chao
ban ra cong chiing

>= 30 lugng co phieu duogc
chao ban ra cong chung

7. Sb lugng cb phiéu tich luy duogc
chao ban ra cong ching :

Vén huy dong vén theo ménh gia
<500 triéu baht

>= 15% von huy dong tinh theo
ménh gia

>= 15% von huy dong tinh
theo ménh gia

Vén huy dong vén theo ménh gia
>=500 triéu baht

>=10% vbn huy dong tinh theo
ménh gid hodc 7.5 tri€u c6 phiéu
(ldy sb 16n hon).

>= 10% von huy dong tinh
theo ménh gia hodc 7.5 triéu
c0 phicu (lay s6 lon hon).

8.Két qua hoat dong cic nim trudc
(xét trong 03 nam):

-Loi nhuén rong sau thué (ciing ap
dung cho cac Tong cong ty):

Ap dung theo cich a hoic b:
a.Tong loi nhuan rong sau thué
trong 03 nam lién tuc >=80 tri¢u
baht, trong d6 nam thir nhét
>=15 triéu ,nam tha hai >=20
triéu ,va nam thir ba >= 30 triéu .
b.Toéng loi nhudn rong sau thué
trong 03 nam lién tuc >=300
tri¢u baht trong d6 lgi nhudn
rong sau thué trung binh trong
hai nam gan nhat >=40 tri¢u baht
hoic loi nhudn rong sau thué ciia
nim gan nhat>=40 triéu baht .

-Lb tich luy

Khoéng dugc phép 16

<=25% von tinh theo ménh
gid.Ngoai ra, téng von cd
phan khong dugc thdp hon
vén huy dong tinh theo
ménh gid va sau khi duogc
niém yét phai giam thiéu cac
khoan 16 nay .

b. Cdc tiéu chudn dinh tinh :

+ Hoat dong kinh doanh chinh cua t6 chic ding ky niém yét phai c6 hiéu qua va

phai dem lai lgi ich cho nén kinh té .

+ Doi ngil quan 1y phai 6n dinh, ¢6 dao duc, kinh nghiém va c¢6 da nang lyc.




+ Khong dugc ¢6 nhitng mau thuin vé loi ich gitta cac cong ty, trong bd may lanh
dao hodc trong ndi bd cac cd dong 16n cho du la mau thuan dang tdn tai hodc co thé
xay ra

+ H¢ thé)ng kiém toan va kiém soat ndi bd phai duoc thiét 1ap va van hanh co6 hi¢u
qua, phai c6 mot hoi dong kiém todn gdm t6i thiéu 03 thanh vién .

+ Cac bao cdo tai chinh phai dugc kiém toan va dap tmg duogc cac qui dinh khéc cta
Uy ban chuing khoan va S¢ giao dich chimg khoan.

2. Quy trinh phat trién 1in diu ra cong chiing va qui trinh ding ky niém yét:
Trude tién, to chirc niém yét phai nop don xin niém yét cho SET thong qua mot
cong ty tai chinh, cong ty chung khoan hodc ngan hang thuong mai.Theo luat thi
cac dai dién hop phap nay sau d6 s& chi dinh tu van tai chinh. SET s& cung cdp danh
sach cac tu van tai chinh di dugc SET chép thuan cho tmg vién chon Iya. Tu van tai
chinh dugc chon s& ddm nhan luon viéc bao lanh phat hanh cho td chuc dang ky
phat hanh 1an dau ra cong ching, qui trinh phat hanh 1an dau dugc dién ra nhu sau:
Buwéc 1: Nop don xin phat hanh 1an dau ra céng chung cho SEC.

Bude 2: SEC bat dau tinh thdi gian xem xét phat hanh lan dau ra cong ching (45
ngay) ké tir ngay nhan day du bd hd so ding ky phat hanh hop 1é.

Budre 3: 30 ngdy sau ngay ndp hd so phat hanh 1an dau ra céng ching, t6 chirc niém
yét phai nop don dang ky niém yét cho SET. SET s& tién hanh xem xét bo hd so
trén khia canh day du va hop 18.

Buwéc 4: SET chip thuan viéc phat hanh 1an dau ra céng chiing kém theo bang céo
bach c6 hiéu luc tir ngay thir 45.

Budéc 5: SET bat dau tinh thoi gian xem xét niém yét (30 ngay )ké tir ngdy tat ca cac
hd so va thong tin yéu cau bd sung dugce ndp day du. Cong tac tham dinh cia SET
bao gdm tham quan truc tiép cong ty, xem xét bdo cao phan tich ciia cac chuyén
vién. Sau do, hoi déng xét duyét niém yét xem xét va cudi cing 1a quyét dinh cta
ban giam ddc SET.

Buwéc 6: Thong bao ciia SET vé viée niém yét.

Budée 7: T6 chirc ding ky niém yét ndp lai toan bd cac hd so khac gdm cam két
niém yét, cam két thuc hién nghia vu trong thoi gian cho chép thuan niém yét va

nop phi niém yét



Buéc 8: T6 chirc dang ky niém yét tién hanh viéc phat hanh 1an dau ra cong ching

Buwéc 9: Khi viéc phan phdi chimg khoan ra cong ching hoan tat, chip nhan niém

yét ctia SET bat dau co hiéu luc .

Buwéc 10: Bit dau giao dich ching khoan niém yét.

IV. M6 hinh ctia S& giao dich chirng khoan Hong Kéng:

1. Tiéu chuan niém yét :

a. Cdc tiéu chudn dinh liong

Tiéu chi

Ciac yéu cau chinh

Quy mdé huy
dong von :

>=100 triéu HKD vao thoi diém ding ky niém yét ,trong d6 phan do cong ching niam

gilr phai >=50 tri¢u HKD.

S6 luong cb
phiéu do cong
chung nam gir :

Gia tri thi truong :<=04 ty
HKD.

% do cong ching nim gii:>=25%

>=04 ty HKD

theo qui dinh cua So giao dich ,nhung thuong phai
>=10%

S6 luong cb
dong

Phii c6 du s lugng 6 dong can thiét. Diéu nay phu thudc vao qui mo va ban chit cia
dot phat hanh nhung mdi dot phat hanh khong ¢6 nhi€u hon 03 ngudi nam gilr s6 lugng
ching khodn c¢6 gia tri trén 1 triéu HKD va s6 lugng c6 dong toi thi€u phai 1a 100 ngudi

Két qua hoat
dong kinh doanh

Phai c6 két qua hoat dong kinh doanh tot trong it nhat 03 nam lién tuc dudi su diéu hanh
clia ciing mdt ban lanh dao.Trong d6 nam tai chinh gan nhat khong duoc két thic qué 06
thang tinh dén thoi diém ding ky niém yét .

Thu nhap dem
lai cho c6 dong

i: Nam gan nhat khong thap hon 20 triéu HKD
ii: 02 nam trudc khong thap hon 30 trigu HKD

b. Cac qui dinh khac:

+ Céc tiéu chuan vé hoat dong cta to chirc ding ky niém yét.

+ Céc tiéu chuan lién quan dén du 4n ma t6 chire ding ky niém yét dang tham gia.

+ Cach thtrc sir dung thu dugc tir vi¢e phat hanh.

+ C6 dong kiém soat va c6 dong lon.

+ Cac yéu cau khac vé mat thu tuc.

2. Tham dinh niém yét:

Dua trén céc tiéu chi vé viéc thanh 1ap doanh nghiép ,ti€u chuin niém yét ,lgi ich

khi niém yét, kha ning diéu hanh doanh nghiép, két qua hoat dong kinh doanh,

quyén bau ctr va dang ky chtng khoan .

Tuy theo timg trudng hop cu thé ma S& giao dich s& an dinh thém mot s6 tiéu chudn

bd sung dé dam béao chit luvgng va tinh 6n dinh cta chimg khoan duoc niém yét trén

S¢ giao dich .




Bén canh d6 do mdi quan hé mat thiét gitta Hong Kong va Trung Qudc nén co rat
nhiéu cong ty cua Trung Qudc ding ky niém yét trén thi truong ching khoan Hong
Kong
Dé dap ung nhu cau nay, S¢ giao dich ching khoan Hong Kong da c6 mot sb ticu
chuan niém yét dic biét danh cho nhom cong ty Trung Qubc c6 chimg khoan dugc
dit mua va giao dich bang tién Hong Kong (goi 1a “c6 phiéu H”).
Cac to chirc phat hanh thanh 1ap tai Trung Qudc, ngoai ra phai dap Gng céc tiéu
chuan niém yét can thiét va cic nghia vu sau niém yét nhu ddi véi cac cong ty
Hong Kong khac, con phai thoa man cac diéu kién sau:
+ Hé thdng chimg khoan cua to chic phat hanh phai theo tiéu chuan ké toan Hong
Ko6ng hoc theo tiéu chuan ké toan quéc té .
+ Trong Diéu 18 thanh 1ap cong ty phai ¢ cac diéu khoan qui dinh 1 su khac biét
gitra chiing khoan phat hanh trong nuéc va ching khoan phéat hanh ¢ nudc ngoai
(gdm ca c6 phiéu H) va cac quyén loi cta nhitng ngudi nim giit twong tng.
+ Bét cr tranh chip nio c6 lién quan dén c¢6 phiéu H va xuit phét tir Didu 1é thanh
1ap cta cong ty Trung Quéc Jhodc bat ctr quyén va nghia vu nao duogc 4n dinh hoac
suy dién tir ludt cong ty ciia Trung Qudc, hodc tir cac luat va cac qui dinh khac c6
lién quan déu duogc giai quyét thong qua trong tai tai Hong Kong hodc Trung Qudc.
+ Ngoai diéu kién phai tudn thi nghia vu phai cong bd thong tin, t6 chirc phat hanh
phai duy tri viéc sit dung dich vu ctia nha bdo trg hodc cic nha tu van chuyén
nghiép duoc S¢ giao dich chap thuan trong vong tbi thiéu 03 nam sau khi duoc
phép niém yét lan dau dé gitp t6 chie phat hanh tuan thu cic nghia vu sau niém yét
theo qui ché ctia S& giao dich va theo cam két niém yét (tuy truong hop S¢ giao
dich c6 thé quyét dinh thdi han ngéan hon ).
Nha bao trg phai dam bao giam ddc cia to chirc dang ky niém yét am hiéu qui ché
clia S& giao dich va dam thiét 1ap dugc mdi quan hé hop tac gitta S¢ giao dich va to
chie ding ky niém yét sau niém yét.
+ Tét ca hodc phan 16n c6 phiéu H cta to chire phat hanh phai do cong chiing nim
gilt v&i mirc tbi thiéu 50 triéu HKD va lién tyc duy tri mirc ndm giir tdi thiéu 10%
tong s6 co phiéu phat hanh; tong gia tri ¢6 phiéu H va cac cb phiéu khac do cong
ching nam giit t6i thiéu phai duoc duy tri & mirc 25% tong gia tri cac dot phat hanh
c6 lién quan.

Ngudn: TTCK tai Viét Nam, NXB. Théng ké&,2005
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SO LIEU THE GIOI

Table 3. Selectad Indicators on the Size of the Capital Markets, 2005

(I BRons o L5, 0TS eSS Oted Nenise)

Tatal Slock Bands, Bonds, Equites,
Resarvs  Markal Dt Securiies Bank  Equitles, and  and Bank Assats®
GOP  Minus Gold' Capitallzation  Publlc  Private Tatal Assats®  Bank Assats? {in percent of GOP)
world 444455 42345 T B34 230855 338936 559491 556730 1517905 M1h
Europaan Unlan 12,.808.0 M4 0RR3T GATT.2 12025 186897 272002 B3 5356 433.6
ELIrG area 99601 1479 5,860 & BT 94424 151771 194536 408242 4085
Worth Amarkca 13,5852 &0 184030  Gh86T 183804 249471 109694 B4 3985 4a0.3
Canada 11324 350 14822 fifd8.8 476 11064 1624 421510 ez
Lnitad =fates 12 45548 4.1 17,004 REITO 1728 238407 93430 BOABE 4020
Japan 4567 4 L343 TRET  GROVE  2OFE 8A4aY 43800 MaTry 4505
Mamornaum fams:
EL counires
Ausirla 3053 .8 1%.3 1680.4 2801 4.5 ml Q220 A20
Ealgium T 8.2 263 3794 38510 a4 15843 25230 fi7 8.8
Danmark 2506 20 187 Ha 3548 484 7 A34.8 1,285.2 496 5
Finkand 1961 10.6 1837 1124 41 1670 200 5836 myT
Franca 21267 e 16504 11073 1 7E28 28T 32191 9 361 4331
Garmany 2T 451 12H1 12671 23081 40952 3490 3.806.2 KLY
Eresia 28R 6 05 1451 27 480 My 2R 7306 2330
rakand 2008 0.8 1141 M 25 042 088 5 14068 mo.F
Itaty 1, 7655 2Rh T®A 15152 136868 28840 25780 f,260.9 254 6
LLxambairg 365 0.2 B2 0.1 4a.4 40.4 e80T aen3 1,004.3
Natharlands G200 A hiEa 0 11476 14085 232 4 2466 fird.2
Forugal 1836 3h B 1 1334 1527 2.3 1604 3138 g
Sraln 11266 0y hRaA 4644 11803 16MT 19216 45062 4a0.40
Swadan 3588 221 e 161.1 301.2 4623 451.8 1,261 4 B1h
Unitad Kingdam 22205 85 a0ea2 GRoS 1871 2586 65470 121608 BR 5
Emagngmanstconiest 119890 19974 BETAT 2063 150 4473 04 104858 1712
Orwhen:
bala 54937 1,001 4 4088 12088 1179 2377 6524 133107 6.8
Latin amarlca 24364 1955 11611 10146 A 1@W2 0 11633 30176 1485
flddla East 11204 1465 18.0 A R i ] 3.3 054 B 55.2
Birica 8071 AR T | KT 125 3306 10024 124.2
Eurape 2M.3 mr 2556 ARA1 723 6254 Ard.2 1,600.2 T24

Saurces: World Fedaration of Exchanges; Bank for ntemational Settkments; Imernational Monetary Fund, ietarmatioeal Finaneial Sansfcs (IF5) and Seplem-
bt 2006 o Ecoromic Cefock: database; and 2003 Bureau van Dijk Ekctroric Publishing- Barkzcope,

"Data are fram |F3,

*Azzats o commercial banks.

“5um of the stock market capilalization, debl securities, and bank assats.

“This agrenats comprisss the qraup of Other Emerging Maket and Developing Countries defined in the Wond ceoromic Ciefock, together with Hong Kong
SR, lsrael, Korea, Singapons, and Taiwan Provinga of China,

Nguon: www.imf.org
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