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MO PAU

1. Tinh cép thiét cha dé tai

Thi truong chimg khoan 1a mot kénh huy dong vén trung va dai han ciia nén kinh té Tham gia trén thi
trudng chimg khoan c6 nhiéu t6 chirc dong vai trd khac nhau nhu co quan quan 1y nha nu6c vé chimg khoan
(v6i nhiém vy quan 1y cac hoat dong trén thi truong ching khoan, dam bao cho thi truong phat trién lanh manh,
cong bang cong khai minh bach trén co sé ciia phap luat), So giao dich chimg khoan véi cac thanh vién Ia cac
cong ty chimg khoan (dong vai trd 1am trung gian trong céc hoat dong mua ban va 1a tac nhan thic diy sy phat
trién ciia thi truong chimg khoan) va cac dinh ché tai chinh trung gian (1a cac t6 chirc tai chinh lam chirc ning
nhu chiéc cau ndi giita nguoi c6 vén va nguoi cdn von. Céc dinh ché tai chinh trung gian bao gdm cac cong
ty ching khoan, cong ty quan 1y quy, cac quy dau tu chimng khoan va cong ty du tu chimg khoan, ngan hang
giam sat).

Cong ty dau tu chimg khoan, ban chat 1a mot quy dau tu tap thé co vai trd quan trong trén thi truong
chirng khoan. Céng ty dau tu ching khoan chinh 1 "ciu ndi" giita cac nha dau tur ca nhan véi s6 vén nho,
kinh nghiém khong nhiéu vdi thi truong chimg khoan, tao ra mét cong cu dau tu méi thic ddy thi truong
chirng khoan phat trién.

Thi truong chimg khoan Viét Nam con kha méi mé, trai qua hon 9 nim hinh thanh va phat trién. Trong
khoang thoi gian dy thi truong dd ching kién va ghi nhan sy phat trién khéng ngimg ciia hang héa trén thi
truong, mot luong von khong nhé di duge huy dong déng gop vao su phat trién chung cia nén kinh té, cung véi
do 1a sy phat trién khong ngimg cila cac cong ty chimg khoan, cong ty quan Iy quy, cac quy dau tu chimg
khoan 12 nhimg nhan t6 gop phan khong nho vao sy phat trién chung cua thi truong. Ludt Chirng khoan ra
doi di ghi nhan mot loai hinh cong ty méi d6 1 cong ty ddu tu chimg khoan. Tuy nhién, cic quy dinh cua
phép luat chwa da dé phat huy hét vai trd cta cong ty dau tu chimg khoan. Dé cong ty dau tu chimg khoan
thyc sy phat huy dugc vai trd quan trong ctia minh trén thi truong chimg khoan can nghién ctru va lam rd
nhiing bat cdp trong cac quy dinh cta phap luat Viét Nam hién hanh vé cong ty dau tu chimg khoan va tim ra
hudng hoan thién mang phap luat nay.

Vily do trén, t6i da chon va nghién ctru dé tai "Phdp ludt vé cong ty dau tw chirg khodn & Viét Nam"
cho luan vin tt nghiép ciia minh.

2. Muc dich nghién ciu

- Lam sang t6 mot sé van dé 1y luan vé cong ty dau tu chimg khoan.

- Phén tich va lam 1o mot sé ndi dung co ban cua phap luat Viét Nam vé cong ty dau tu ching khoan, tur
do tim ra nhiing han ché cua cac quy dinh phap luat hién hanh vé vin d& nay.

- Trén co s& tham khao phap luat mot s6 nudce trén thé gi6i diéu chinh vé cong ty ddu tu chimg khoan dé
dwa ra mot s6 dé xuit nham hoan thién phép luat Viét Nam diéu chinh vé& cong ty dau tu chimg khoan.

3. Pham vi nghién ciru.

- Nghién ctru cac quy dinh ciia phap ludt Viét Nam vé cong ty du tu chimg khoan

- So sanh d6i chiéu cac quy dinh vé cong ty ddu tu chimg khoan trong Luat Chimg khoan va cac quy dinh
vé cong ty ¢ phan trong Luat Doanh nghiép.

- Tham khao kinh nghiém céc nuéc trong viée didu chinh cong ty du tu chirng khoan.

4. Phuwong phap nghién ciu

- Dé tai st dung phuong phép luin cua chii nghia duy vét bién chimg, theo tu tuong quan diém cia
Dang va Nha nudce vé phuong hudng xay dyung va phat trién thi truong ching khoan & Viét Nam, dong thoi
sir dung cac phuong phap phan tich, so sanh, tong hop...

5. Tinh hinh nghién ciru dé tai



Céc nghién ctru trude day vé phap ludt diéu chinh vé cong ty dau tu ching khoan dugc thuc hién trong
giai doan thi truong ching khoan Viét Nam méi dugce thanh 1ap. T khi Ludt Chirng khoan ra doi chua co
thém mot nghién ciru ndo cu thé, toan dién vé nhimg bét cip cia phap luat hién hanh vé cong ty ddu tu chimg
khoan. Hodc c6 nghién ctru nhung chi dé cap t6i cac quy dinh vé cong ty dau tu chimg khoan mot cach don
gian, 16ng ghép trong cac nghién ctru vé cac dang quy du tw khac nhau trén thi trudng chimg khoén.

Vi vay, viéc nghién clru sau, cu thé vé dinh ché tai chinh nay vé trén cac mat co ban nhu mo hinh, co
chu té chirc va hoat dong 1a viéc 1am vira c6 y nghia Iy ludn va gia tri thuc tién cao.

6. Két cAu ciia ludn vin

Ngoai phﬁn m& dau, két luan va danh muc tai liéu tham khao, noi dung cua luan van gf“)m 3 chuong:

Chuong 1: Nhimg van d& 1y luan co ban vé cong ty dau tu chimg khoan.

Chuwong 2: Thyuc trang cac quy dinh phap luat vé cong ty dau tur chimg khoan theo phéap luat Viét Nam.

Chuong 3: Céc giai phap, kién nghi hoan thién phap luat vé cong ty diu tu ching khoan.

Chuong 1

NHUNG VAN DE LY LUAN CO BAN
VE CONG TY PAU TU CHUNG KHOAN

1.1. Khai quat vé sy hinh thanh va phat trién ciia Cong ty dau tw chirng khoan

Sy hinh thanh va phat trién cia Cong ty dau tu chimg khoan gén lién véi sy hinh thanh va phat trién cta
loai hinh qu¥ du tu chimg khoén.

O My, cac tb chirc dau tu tap thé co tén goi chung 1a cong ty dau tu chimg khoan va gdm ba loai. D6 1a
quy twong hd (Mutual fund), quy dau tu dang dong (Closer-end funds) va quy tin thac dau tu don vi Units
(Unit investment Trusts). Ngoai ra, & M§ con c¢6 mot phuong tién dau tu thtr tu it dugc nhic dén dé 1a cong
ty phat hanh chimg chi ghi ménh gia (Face Amount Certificte Company).

O Anh, cong cu dau tu tap thé dugc biét dén bao gdm quy tin thac dau tu (Investment Trusts) duoc
thanh 1ap nim 1868 va Quy tin thac don vi (Unit Trust) thanh 14p ndm 1931 va nhiéu loai khac nita.

O Canada, dau tu tap thé dugc thira nhan duéi mot hinh thire duy nhat 14 quy thu nhap (Income Funds).

O Newtherlands va Bi (Belgium), co ba cong cu dau tu tap thé dugc thira nhan gdm cong ty dau tu co
von thay déi (BEVEK-Investment company with variable captal), cong ty dau tu co vén cb dinh (BEVAK-
Investment company with fixed capital) va cong ty ddu tu dang dong (PRIVAK-closed-end investment
company).

M&i nude ¢6 mot hodc nhiéu loai hinh dau tu tap thé khac nhau nhung tyu chung lai ¢6 hai loai hinh phé
bién nhét 1a quy dau tu chimng khoan va cong ty du tu chimg khoan.

O Viét Nam, diu tu tap thé duoc phap luat thira nhan duéi hai hinh thirc: quy dau tu chimg khoan va
cong ty dau tu chimg khoan. Tuy nhién, lich sir hinh thanh va phat trién quy du tu chimg khoan cong ty dau
tu chung khoan ¢ Viét Nam chua dugc mot thap ky. Tu khi thi truong ching khoan Viét Nam hinh thanh
nam 2000 dén nay, chwa c6 mot cong ty dau tu chirng khoan nao duoc thanh 1ap; con mai cho t6i nim 2004,
quy dau tu chimg khoan dau tién & Viét Nam méi duoc khai sinh. D6 1a quy du tu ching khoan VF1, do
c¢ong ty lién doanh quan 1y quy dau tu chimg khoan Viét Nam VFM thanh 1ap.

1.2. Khii niém vé cong ty diu tu chirng khoan

1.2.1. Khai ni¢m

Cong ty dau tu ching khoan 1a mot quy dau tu dugc t6 chirc dudi hinh thirc cong ty - quy co tu cach
phép nhan. Cong ty dau tu chirng khoan dwoc thanh 1ap du6i hinh thirc cong ty ¢b phan, huy dong vén cua
nha dau tu dé tién hanh hoat dong dau tu chu yéu vao chung khoan.
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"Quy" trong tiéng Viét duge hiéu 1a s6 tién gop lai dé 1am mét viée gi do. Quy d4u tu ban than né thé
hién dugc muc dich s6 tién gop lai nhim tién hanh dau tu. Trong cac tai liéu khac nhau cling nhu trong cac
van ban phap 1y ciia cic nude ¢b nganh quy dau tu phat trién, nguoi ta dwa ra nhiéu cach dinh nghia vé quy
dAu tu tap thé voi pham vi khai niém rong hep ciing nhu nhirng tiéu chi khac nhau. Do ban chét hoat dong
ctia minh, quy dau tu di tré thanh mot phin quan trong ciia moi thi trudng ching khoan va cac nha dau tu
nho it kinh nghiém thuong dwa vao cac dinh ché nay dé tham gia dau tu trén thi truong.

Céc quy dau tu - trong d6 cong ty dau tu ching khoan 1a mot hinh thirc ciia quy giit vai trd quan trong
khong nhitng dbi véi nha dau tw, doanh nghiép va ca thi truong chimg khoan.

Céc quy dau tu tai My dugc dinh nghia 13 cac té chirc tai chinh phi ngén hang thu nhan tién tir mot sé
lwong 16n nha du tu va tién hanh du tu s6 von do vao cic tai san tai chinh ¢6 tinh thanh khoan dudi dang
tién té va cac cong cu cua thi truong tai chinh.

Céc quy dau tu tai Anh dugc coi 1a moi hinh thai vé tai san hodc bét ky loai nao véi muc dich va cho
phép nhitng nguoi tham gia hodc thu lgi nhudn phat sinh tir viéc mua, gitt, quan 1y hodc xtr 1y tai san hodc
tién duoc thanh toan tir loi nhuan hodc thu nhép do.

Céac quy dau tu tai Nhat Ban dugc xem 13 mot san phém duoc hinh thanh nhim dau tu s tién tap hop
duogc tir mot s6 16n cac nha du tu vao thi truong chimg khoén (cb phiéu va trai phiéu), tap trung dudi sy quan Iy
cua nhitng ngudi khong phai 13 ngudi ddu tu va phan phéi loi nhun thu duoc tir cac khoan dau tu cho cac nha
dAu tu theo ty 18 vén ma ho gop vao quy.

Theo dinh nghia cua Trung Qubc, quy dau tu tap thé 1a mot phuong phap dau tu tap thé vao chimg
khoan chu yéu bang viéc thu hat vén cua ngudi dau tu thong qua phat hanh cac don vi quy. Vén duoc uy
thac cho céc t chirc giam sat quy va duoc nhimg ngudi didu hanh quy quan ly va dau tu vio cic cong cuy tai
chinh nhu ¢6 phiéu va trai phiéu.

Tuy & timg nuéc khac nhau, vai tro ctia ching ciing thé hién khac nhau nhung vai tro d6 duoc thé hién
& cac dong gop quan trong ddi voi nha dau tu va ddi voi qué trinh phét trién cta thi trudng chimg khoan.

1.2.2. Pic diém phdp ly ciia cong ty diu tw chirng khodn

Dic diém phap 1y co ban cia cic quy dau tu dang phap nhan - cong ty dau tu ching khoan 1a quy 1a mot
phéap nhan déy du, tirc 1a mot cong ty dugc hinh thanh theo quy dinh phap ludt cua tirng nudc va co quan
didu hanh cao nhit cua quy 1a hoi df‘)ng quan tri quy.

Céc nha dau tu gdp von vao quy trd thanh cic cb dong trong cong ty va ho cd quyén biu ra cac thanh
vién hoi dong quan tri.

D4i voi md hinh cong ty dau tu di thué ngudi quan 1y, nguoi quan 1y quy co nhiém vu phén tich dau tu,
tién hanh hoat dong dau tu phit hop véi muc tiéu do quy dé ra dudi su giam sat cua hoi dong quan tri cia cong ty
dau tu. Trong m6 hinh nay, nguoi quan ly quy hoat dong nhu mdt nha tu vén déu tu do cong ty déu tu thué quan
1y d4u tu va ho dugc hudng phi mot ty 16 nhat dinh tir hoat dong quan 1y dau tu d6. Cong ty dau tu chimg khoan 13
mét phap nhan dic biét. Thuc chat cong ty déu tu chimg khoan thanh 1ap hoan toan khong tién hanh bét ky loai
hinh kinh doanh nio, hoan toan chi 14 cdng ty trén gidy to thyc hién viée giam sat thong qua Hoi ddng quan tri
dbi voi cac td chire khac (t6 chuc tu van dau tu, td chirc bao quan tai san) thay mat minh thyc hién viéc dau
tu. Ngoai ra Hoi déng quan tri cia cong ty dau tu co thé thué thém mot t6 chirc chuyén quan tri hanh chinh.

1.2.3. Phin biét cong ty dau tir chiing khozn va quy dau r chimg khozn

Cong ty du tu chimg khoan va quy dau tu chimg khoan ¢6 nhitng diém khac biét sau day:

Thir nhdt, sy ¢ mit ctia cong ty quan 1y quy trong qua trinh hoat dong cua cong ty dau tu ching khoan
khong phai 13 yéu cau bat budc nhu dbi voi quy dau tu ching khoan. Thit hai, dé thanh lap cong ty du tu
chung khoan, cac c6 dong sang lap cong ty dau tu ching khoan s€ diing ra dam nhiém viéc huy dong vbn



hodc do cong ty quan 1y quy dimg ra thanh 1ap. Thir ba, nha dau tu khi gop von vao cong ty dau tu chimg
khoan sé& tro thanh ¢6 dong cua cong ty.

Nhiing dic diém cia cdng ty dau tu chimg khoan cho thiy cong ty dau tu chimg khoan c6 nhimg vu diém
hon hin so v&i quy dau tu ching khoan

1.3. Panh gia thuc trang vé cac cong ty ¢6 mé hinh td chirc va hoat dong dang cong ty diu tu chirng
khodan trén thi trwong Viét Nam

Trén thyc té hién nay c6 nhidu nhiing cong ty dugc thanh Iap dé du tu vao ching khoan hodc da dau tu
phén 16n vén theo quy dinh ciia phap ludt vao chirng khoan. Cac cong ty nay dwoc thanh 1ap va hoat dong
trudc ngay Luat Chung khodn c6 hiéu luc va dang ky thanh 1ap theo quy dinh cua Ludt Doanh nghiép. Hoat
dong ciia cac cong ty nay khong khac gi so voi hoat dong cua cong ty du tu chimg khoan ty quan 1y von, hoat
dong dau tu vao ching khoan br?mg ph?m 16n tai san ctia cong ty lai chi dugc coi la hoat dong dAu tu tai chinh
théng thudng trong cc cong ty cb phan.

Theo quy dinh tai Diéu 28 Nghi dinh 14 thi mot cong ty phai hoi tu du ca hai yéu t6 theo quy dinh tai
Khoan 1 Diéu 97 Luat Chimg khoan thi cAn phai c6 nghia vu dang ky lai thanh mé hinh cong ty dau tu
chirng khoan va ap dung Luét Ching khoan trong hoat dong ciia minh. Nhu vay s€ tao ra tinh trang bé lot,
khong dua vao quan ly rit nhiéu nhimg cong ty ¢d phan dang cong ty du tu chimg khoan nhu dd néu trén.

1.4. Phap luét didu chinh v& 6 chirc va hoat dong ciia cong ty diu tw chimg khoan

Phap luat ching khoan tir khi méi ra doi (Nghi dinh 48/1998/ND-CP ngay 14 thang 11 nam 1998 cia
Chinh phu vé chimg khoan va thi truong ching khoan - goi tit 1a Nghi dinh 48) méi chi ghi nhan quy dau tu
chung khodn dugc thanh 18p va hoat dong trén thi truong chiing khoan Viét Nam, hoan toan khong ghi nhan
loai hinh cong ty dau tu chimg khoén.

Nghi dinh 144/2003/ND-CP vé chimg khoan va thi truong ching khoan (goi tit 1a Nghi dinh 144) thay
thé Nghi dinh 48 ciing chua ghi nhén loai hinh cong ty déu tu chung khoan.

Ngay 29 thang 6 nim 2006 Qudc hoi khoa XI da théng qua Ludt Chimg khoan, ludt nay c6 hiéu luc tir ngay
01 thang 01 ndm 2007. Cung véi d6 1a Nghi dinh sé 14/2007/ND-CP ciia Chinh pht quy dinh chi tiét thi hanh mot
s6 didu ctia Luat Chimg khoan. Luat da ghi nhan loai hinh cong ty ddu tu chimg khoén tai Chwong VII Muc 3
Didu 96, 97 va Chuong V Nghi dinh 14/2007/ND-CP hudéng dan thi hanh mét sé diéu ctia Luat Chimg khoan.

1.5. M4 hinh t6 chirc va hoat dong ciia cong ty dau tw chirng khoan theo phap luit mot sé nuéc

1.5.1. Mé hinh cong ty dau tw chiing khodn theo phdp lugt My

+ Cong ty quan ly (Management Company)

Thyc chat day 1a mot loai quy duogc té chirc dudi dang mot cong ty, phat hanh c¢6 phan phé thong ra
cong chung. Ban than cong ty khong truc tiép thyc hién hoat dong dau tu ma phai st dung nha tu van dau tu,
hay ngudi quan 1y dau tu d& quyét dinh loai chimg khoan nao dwoc dua vao muc tiéu du tu cia quy. Cong
ty dau tu loai ndy ¢6 hoi dong quén tri thay mit cic cd dong thuc hién viée giam sat diu tur va ky két cac hop
ddng lién quan t6i hoat dong dau tu cia quy voi cac t6 chirc khac.

+ Pon vi tin thac diu tu (Unit Investment Trust)

Day 1a dang quy dau tu dugc té chic theo kiéu "Hop ddng tin thic" (Trust indenture) thay vi ap cong ty,
Quy phat hanh "don vi chimng chi huéng loi" thé hién cho phan loi ich d6i voi cac loai chimg khoan trong quy.

1.5.2. M hinh cdng ty diu tw chirng khoan theo phap luit Anh

Tai Anh ton tai ca hai loai hinh quy dau tu dang cong ty va dang hop dong. Cac quy diu tu & Anh ton tai
dudi hai loai hinh: quy tin thac dau tu va quy tin thac don vi.

+ Quy tin thac dau tu (ITCs) 1a loai hinh cong ty trach nhiém hitu han ma khong phai 13 hinh thirc khac
dudi khia canh phap 1y. ITCs dugc biét dén nhu quy diu tu dang dong. Nhing nha dau tu trong ITCs mua cd
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phiéu phé thong cta ITCs va sau d6 cac khoan thu nhap cua ho dugc tra theo dang ¢b tue va 15 hodc 1ai von
tir cac ¢d phiéu cua ho. ITCs sir dung tién cia cac cb dong dé dau tu vao cac danh muc chimg khoan chuyén
dung hoac da duoc da dang hoa.

+ Quy tin thac don vi:

Quy tin thac diu tu duoc biét dén nhu 13 quy mé (tréi voi ITCs 1a quy dong) boi vi quy mé cia mdt quy khac
nhau theo s6 chimg chi duoc phéat hanh. Néu mot nha dau tw mudn diu tu vao quy, nhimg ching chi méi s& dugc
phét hanh dé d4p tmg nhu cau va ngudi quan Iy quy dau tu tién d6 (trir di phi tra trude 1a phi quan 1y) vao chimg
khoan dé tang quy mé ctia danh muc dau tw. Néu nha dau tw khong mubn diu tur nita, ho s& ban lai chimg chi quy
dAu tu ciia minh cho nhitng nha quan 1y quy va quy s& rit b6t lai quy mé cua minh vi tién di dugc tra lai, nha
quan Iy theo nguyén tic phai ban mot phan danh muc dau tu cia minh dé mua lai chimg chi tir nha dau tu. Nhimg
nha quan 1y quy mua va ban chimg chi ciia quy tai muc gia tri co s cua danh muc dau tw, véi danh muc dau tu
dugc dinh gia trén co sé hang ngay.

1.5.3. M6 hinh céng ty diu tw chirng khozn theo phzp lujt Nhit Bin

Hai loai hinh quy dau tu tai Nhat 1a quy tin thac kiéu hop dong va quy tin thic kiéu cong ty dugc lan
luot goi 14 quy tin thac dau tu chimg khoan va cong ty du tu chirng khoan.

Quy tin thac kiéu hop dong 1a quy ma quan 1y tai san cia quy theo hop dong dugc k¥ giita mot cong ty
quan 1y va nhimg ngudi dau tu tham gia quy va khong thanh 1ap phap nhan. Quy tin thac kiéu cong ty 1a mot
cong ty dugc thanh 1ap vi muc dich dau tu cta quy. V& mit k¥ thuat, quy tin thac kiéu hop ddng dugc goi la
"Quy tin thac dau tu chimg khoan" va quy kiéu cong ty goi 1a "Cong ty dau tu chimng khoan".

1.5.4. M6 hinh céng ty diu tw chifng khozn theo phzp lujt Hin Quéc

Hién nay, Han Qudc dd cho phép ton tai ca hai loai hinh quy dau tu: tin thac diu tu chimg khoan dang
hop ddng va quy dau tu dang cong ty.

+ Quy tin thac dau tu chimg khoan 14 loai hinh quy phat trién tir nhimg nim dau hoat dong cua thi trudng
chimg khoan Han Quéc. Cac quy nay hoat dong twong tu nhu céc quy tin thac dang hop dong kiéu Anh.

+ Cong ty dau tu ching khoan (SIC) 1 loai hinh quy dau tu dang hop ddng theo kiéu quy dau tu cua
My, dugc phép hoat dong tai Han Quéc tir ndim 1998. Céc cong ty dau tu chimg khoan co hinh thirc phap 1y
twong tyr nhu cic cong ty ddu tu cia My

1.5.5. M6 hinh céng ty diu twr chirng khozn theo phzip luit Bungari

Phap luat Bungari ¢6 nhimng quy dinh kha cu thé vé loai hinh cong ty dau tu chimg khoan. Luat Chimg
khoan Bungari ¢6 mot chuong riéng vé loai hinh cong ty nay. Theo Luat Chirng khoan Bungari:

"Cong ty dau tu 1a mot cong ty ¢d phan hoat dong trong linh vuc dau tu tién mét vao chimg khoan va
dwa trén nguyén tic da dang hoa rii ro bang vén huy dong thong qua phat hanh ¢ phiéu ra cong chung".

Cong ty déau tu duge td chirc theo quy dinh tai B luat Thuong mai.

Theo quy dinh, cong ty dau tu co thé 1a cong ty dang mé hodc cong ty két thic dang dong.

- Vén ctia cong ty phai hoan toan bang tién mt

- Téi thidu 25% vén phai duge huy dong di ngay trong ngiy ndp hd so xin phép hoat dong, phin con lai
phai gop dii trong ngay nhan gidy phép hoat dong.

- Céc thanh vién ctia Ban Giam déc va Ban Giam sat Cong ty dau tu phai dap tmg duoc cac quy dinh theo
Diéu 60 ctia Luat Chimg khoan Bungari.

- Hoat dong ciia Cong ty dau tw dang mé theo hinh thirc cong ty c6 phan chiu sw quéan 1y cua Cong ty
dAu tu quan 1y theo hop ddng, trong khi mot Cong ty dau tw dang dong c6 thé chiu sy quan 1y ciia Cong ty
quan 1y hodc chinh Ban Giam déc cong ty dau tu.

- Cong ty dau tur c6 thé chdm dut hop dong véi cong ty quan 1y sau khi théng bao trude 3 thang.
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- Mot cong ty dau tu khong duogc tu chuyén d6i thanh kiéu cong ty khac hoac cong ty thuong mai, hoac
thay dbi hoat dong ctia cong ty. Viéc chuyén ddi duge tién hanh dudi su cho phép cua Uy ban.

- Bét cir viéc chuyén ddi nao nhu sap nhdp, mua dit, phan chia hay chia tach ciing nhu két thic hoat
dong dbi véi cong ty du tu déu phai tién hanh véi sy cho phép ciia Uy ban. Céc van ban dudi luat quy dinh
vé cac didu kién va thu tuc tién hanh viéc chuyén d6i va két thic hoat dong cia Cong ty dau tu nhu dé cap &
trén. Uy ban sé& chi dinh ngudi thanh toan va iy thac trong coi Cong ty dau tur.

Chuwong 2

THUC TRANG CAC QUY PINH PHAP LUAT VE CONG TY PAU TU CHUNG KHOAN THEO
PHAP LUAT VIET NAM

2.1. M hinh t6 chirc va hoat ddng ciia cong ty diu tw chimg khoan theo phap luat hién hanh.

2.1.1. Cach thirc thanh lap

Cong ty dau tu ching khoan 1a mot doanh nghiép dugc thanh 1dp dudi hinh thirc cong ty cd phan theo
quy dinh ctia Luat Doanh nghiép va chi dugc thanh lap boi mot hinh thirc duy nhét 14 cong ty cd phan.

Vén cta cong ty dau tu chimg khoan dugc chia thanh nhiéu phin bang nhau. Viéc gop von vao cong ty
duoc thuc hién béng viéc mua ¢b phé‘m.

Viéc thanh l4p cong ty dau tu chimg khoan do cac ¢b dong dam nhiém hodc do cong ty quan 1y quy dam
nhiém. Co quan cip phép thanh 1ap va hoat dong d6i voi cong ty du tu ching khoan 1a Uy ban Chimg
khoan Nha nudc.

Viéc thanh 1ap cong ty dau tu chirng khoan dai chung dugc thuc hién qua hai giai doan: chao ban cd
phiéu ra cong chiing va thanh lap cong ty.

Trude khi ¢6 déng sang lap hodc cong ty quan 1y quy ndp hd so dé nghi cip Gidy phép thanh lap va hoat
dong cho Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, cac cb dong phai gop du vén vao cong ty dau tur chimg khoan va
s tién nay phai duoc giri tai tai khoan phong téa mé tai ngan hang.

Ngoai ra, dé duoc cép Giéy phép thanh 1ap va hoat dong, Tong giam dbc hodc Giam déc va cac nhan
vién nghiép vu kinh doanh ching khoan déi voi cong ty dau tu ching khoan ty quan 1y von dau tu phai c6
chirng chi hanh nghé chimg khoan.

2.1.2. Cdc vin dé vé qudn tri cong ty

Cong ty quan Iy quy 1a mot bén khong bat bude phai co trong hoat déng cua cong ty ddu tu chirng khodn.
Theo phap ludt Viét Nam, cong ty dau tu chimg khoan c6 thé tyr quan 1y v6n ddu tur hodc iy thac cho mot cong ty
quan 1y quy quan 1y hodc thué cong ty quan Iy quy tw vén du tu va ty minh thyc hién giao dich. Trong truong
hop cong ty dau tu chimg khoan khong ty minh quéan 1y von dau tu va ty thic cho mét cong ty quan 1y quy thi
vai trd va trach nhiém cta cong ty quan ly quy ¢ ddy tuong tu nhu vai tro va trach nhiém cua cong ty quéan 1y
quy dbi voi quy du tu chung khoan.

Phap luat vé chimg khoan va thi truong chimg khoan hién nay chua ¢6 quy dinh mot cach cu thé hoic
quy dinh cac nguyén tic vé quan tri cong ty trong cong ty dau tur ching khoan tyr quan 1y.

% Cong ty dau tu chimg khoan tu quan 1y: DSi véi mo hinh cong ty dau tu chimg khoan tw quéan 1y thi
hoat dong ctia toan bo bd may cia cong ty giéng nhu mot cong ty co phﬁn.

% Cong ty dau tu ching khoan thué cong ty quan Iy quy quan Iy: M hinh cong ty du tu chimg khoan
Uy théc diu tu - ttre 14 thué cong ty quan 1y qui quan 1y vén hodc thué cong ty quan 1y quy tu van dau tu 6 mot sd
dic diém khac. Ngoai nhimg van dé chung nhu cac cong ty c¢d phan khac, cong ty dau tu thué cong ty quan Iy quy
quan 1y vbn dAu tu c6 méi quan hé chit chd voi cong ty quan 1y quy dugc thué quan 1y hodc tu vin diu tu
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2.1.3. Nji dung hoat dpng diu tw ciia cong ty dau tw chitng khodn

Hoat dong déu tu cua cong ty khong thé da dang nhu mot cong ty co phﬁn thong thuong. Hoat dong dau
tu cla cong ty dau tu bi bo gon trong mot s6 linh vuc nhét dinh theo nhitng ty 1€ nhat dinh. Muc dich cua cac
nha dau tu (cic c¢b dong) tham gia vao cong ty dau tur ching khoan 14 t5i da hoa loi nhuan bang viéc dau tu vao
chirng khoan. Viéc bao toan vbn va tai san giam thiéu riii ro cho cac ¢ dong la yéu tb quan trong hang dau. Cac
¢b dong tham gia vao cong ty dau tu chimg khoan 14 nhitng nguoi it kinh nghiém, khéng chuyén nghiép va voi
mét lugng von nho va mudn tham gia vao thi truong chimg khoan. Muc dich chinh cta cac 6 dong 1a dau tu
chimng khodn vi vy, cac quy dinh v& han ché ddi voi cong ty dau tu chimg khoan nham dam bao muc dich nay
clia cc ¢b dong duogc thyc hién.

2.2. So sanh md hinh tb chirc va hoat dong ciia cong ty diu tw chimg khosin (theo Luit Chimng
khoan) va cong ty cb ph?m (theo luat doanh nghiép)

2.2.1. Cdch thirc va diéu kién thanh lgp

Cong ty dau tu chimg khoan chiu sy diéu chinh ctia Luat Doanh nghiép va Luat Chimg khoan. Co quan
cép dang ky kinh doanh ddi v6i cac cong ty cb phan 1a cac S& Ké hoach va diu tu tai cc tinh, thanh phd. Vé
co ban, hd so va diéu kién ding 1y thanh 1ap doanh nghiép theo Ludt Doanh nghiép don gian hon nhiéu so
voi viée thanh 1ap cong ty dau tu ching khoan tai Uy ban Chimg khoan Nha nuéc.

Céc diéu kién dé dugc cip gidy ding ky kinh doanh dbi voi cong ty dau tu chimg khoan chat ch& hon
bao gdm hai ndi dung: v6n va nhan sy.

2.2.2. To chive va hoat déng ciia cong ty

Céng ty dau tu chimg khoan duge thanh 1p dudi hinh thire cong ty ¢d phan. Tuy nhién, Luat Chimg khoan cho
phép cong ty diu tur chimg khoan dugc lyra chon giita hai hinh thirc ty quan Iy hodc thué mot cong ty khac quan 1.
Khi thanh 1ap, Giam ddc (Tong giam ddc) va cic nhan vién nghiép vu phai co chimg chi hanh nghé chimg khoan
cong ty dau tu chimg khoan. Diéu nay chi phi hop trong trudng hop cong ty du tu chimg khoan ty quan 1y von va
tai san ma thoi. Dbi véi truong hop cong ty dau tu chirg khoan di thué cong ty khac quan ly von va tai san thi viéc
Giam dbc (Téng Giam ddc) c6 ching chi hanh nghé kinh doanh chimg khoén 14 khong can thiét, tham chi ddi voi
mo hinh cng ty nay con khong cin t6i cac nhin vién hanh nghé.

Muc dich hoat dong cua cong ty diu tw chimg khoan chi 1a diu tu vao chimg khoan. S6 vén ma cac ¢
dong gop vao cong ty du tu duoc diu tu vao chimg khoan ma khong phai thyuc hién cac hoat dong san xut
kinh doanh, cung cip dich vu...

2.3. Mot s6 bét cép trong cac quy dinh cia Luat Chirng khoan vé Céng ty diu tw chirng khoan

2.3.1. Khdi ni¢m cong ty dau tw chirng khodn con chwa dwoc quy dinh trong Ludt Chirng khodn

Luét Chimg khoan khong dua ra khai niém cong ty dau tu chirng khoan va khong cé diéu khoan nao ghi
nhdn cong ty dau tu chimg khoan 1a mot dang quy dau tu chimg khoan co tu cach phap nhan. Didu nay dan
dén sy khac nhau trong cach hiéu vé cac quy dinh cta Luat Chimg khoan va cong ty dau tu chimg khoan,
ddng thoi khong phu hop voi xu thé chung trén thé gisi quy dinh vé cong ty dau tu chirg khoan.

Phap luat nhiéu nuéc déu ghi nhan cong ty dau tu chimg khoan 1a mét dang quy dau tu chimg khoan.

2.3.2. Quy dinh vé viéc ding ky, chuyén déi thanh cong ty diu tw chiing khodn

Khoan 1 Diéu 28 Nghi dinh 14 quy dinh "Doanh nghiép thanh 1ap trudc thoi diém Luat Chimg khoan c6 hiéu
luc dap tng quy dinh tai Khoan 1 Piéu 97 Luét Chirng khoan c6 nghia vu thyc hién tha tuc dang ky lai theo mo
hinh cong ty dau tu chimg khoan trong thdi han mot nam ké tir ngay Luat Chimg khoan c6 hiéu lyc thi hanh
theo huéng dan ctia Bo Tai chinh".

Quy dinh trén chwa bao quat hét cac truong hop c6 thé chuyén ddi thanh cong ty dau tu chimg khoan va
nguoc lai.
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Quy dinh trén ciing khong bao quat hét cac truong hop co thé chuyén déi thanh cong ty dau tu chimg
khoan, ching han quy dau tu chimg khoan chuyén déi thanh cong ty dau tu chimg khoan va nguoc lai. Pong
thoi, vi pham vi hep ciia quy dinh ma Luét Chirng khoan da bo s6t mot sé cong ty mic du khong phai 4 cong
ty dAu tu ching khoan nhung da thyc hién dau tu mot sb luong vén 16n vao ching khoan, truong hop nay
cong ty ciing phai chuyén ddi thanh cong ty ddu tu chimg khoan.

Tuy nhién, ngay ca quy dinh vé ching chi hanh nghé chimg khoan tai diéu Ludt ndy ciing mau thuin véi
Khoan 5 Biéu 79 Luat Chimg khoan khi quy dinh ching chi hanh nghé chimg khoan chi ¢6 gi4 tri khi nguoi
duoc cap ching chi lam viéc tai mot cong ty chirg khoan hodc cong ty quan 1y quy va dugc cong ty thong
bao v6i Uy ban Chimg khoan nha nuéc". Theo d6, nguoi co chirg chi hanh nghé chimg khoan néu khong
lam viéc cho cong ty chirng khoan hodc cong ty quan 1y quy thi chimng chi cta ngudi d6 khong c6 gia tri vé
mit phap 1y. Phai nhin nhén ring day chinh 1 thiéu sot ciia Luat Chirng khoan

2.3.3. Bang cdc quy dinh hi¢n hanh, phdp ludt da khong khuyén khich viéc thanh Igp cong ty dau tw
chirng khoadn

Theo quy dinh tai Khoan 1 Bidu 96 Ludt Chimg khoan: Cong ty dau tu chimg khoan dugc t& chirc dudi hinh
thirc cong ty ¢ phan theo quy dinh ctia Luat Doanh nghiép nim 2005. Theo Luat Doanh nghiép nim 2005 cong
ty du tu chimg khoan phai thyc hién ddy di nghia vu cia mot doanh nghiép trong d6 ¢6 nghia vu "ké khai thué,
ndp thué" Biéu 9. Cong ty dau tu chimng khoan 13 hinh thirc du tu tp thé co tu cach phap nhan 1an dau tién dugc
thira nhan trong Luat Chimg khoan va dén thoi diém hién nay van chua c6 mét cong ty dau tu chimg khoan Viét
Nam nao dugc thanh 1ap. Trong khi d6, nha nudc chua co chinh sach wu dai, mién giam thué thu nhdp doanh
nghiép d6i voi loai hinh cong ty nay. Didu d6 khong khuyén khich viéc thanh lap cong ty diu tu chimg khoén.
Ché d6 mién thué cho cong ty du tu chimg khoan da duoc M§ 4p dung theo quy dinh ctia Luat Cong ty dau tu 1940.

Sau 3 nam thyc hién Luat Ching khoan van chua ¢6 vian ban huéng dan cu thé vé viéc thanh 1ap va hoat
dong ciia cong ty dau tu chimg khoan.

2.3.4. Quy dinh hién hanh khong dam bdo co sé phdp Iy hoan chinh va chdt ché cho sw phdt trién
cia cong ty diu tw chirng khodn

% Quy dinh vé pham vi hoat déng dau tu ciia cong ty dau tu chimg khoan khong thong nhét trong mot
diéu luat, do d6 c6 sy mau thuin giita cac diéu luat lién quan dén pham vi hoat dong cua loai hinh cong ty
nay.

<% Phép luat thiéu di sy ghi nhin va khong quy dinh rd trong Luat Chirng khoan hinh thic cong ty dau
tu chirng khoan 100% v6n nudc ngoai tai Viét Nam.

Tuy nhién, do Ludt Chimg khoan khong ghi nhin vé mit phép 1y ciing nhu quy dinh lién quan thiéu su
rd rang vé hinh thic cong ty dau tw chimg khoan 100% vén nudc ngoai tai Viét Nam nén dé din dén cach
hiéu riang phap luat khong cho phép cong ty ddu tu chimng khoan nudc ngoai hodc quy dau tu ching khoan
dang phap nhan dugc thanh l4p cong ty dau tu chimg khoan 100% vén nude ngoai tai Viét Nam.

<% Phép luat hién hanh chwa c6 nhitng quy dinh riéng biét vé quan tri cong ty ddi v6i loai hinh cong ty
dAu tu chimg khoan

Cong ty dau tu chimg khoan 1a cdng ty voi nhitng dic thu riéng vé hoat dong. Trong co cdu té chirc cua
loai hinh ¢ong ty ddu tu ciing cAn c6 nhitng quy dinh dic thu vé quan trj cong ty cho phi hop va giam bét
nhitng chi phi trong cong ty.

Chuong 3

CAC GIAI PHAP, KIEN NGHI HOAN THIEN PHAP LUAT
VE CONG TY PAU TU CHUNG KHOAN
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3.1. Co sé' ciia nhirng kién nghi hoan thién phap luit vé cong ty diu tw chirng khosin

C6 thé nhan thiy, néu c6 nhitng quy dinh phép ludt pht hop diéu chinh loai hinh cong ty dau tu ching
khoan s& tac dong tich cuc khong chi nha diu tu, cong ty dau tw ching khoan ma ca thi trudng va toan bo
nén kinh té noi chung.

Déi voi nha diu tu, phap luat tao co so dﬁy du va can thiét dé bao vé quyén loi cho ho. Péi vdi chinh
cong ty dau tu ching khoan, néu quy dinh cia phap luat phi hop sé& gitp hinh thirc dau tu tap thé nay td chirc
va van hanh c6 hiéu qua, lanh manh; thu hut nhiéu nha dau tu trong nudc va nudc ngoai tham gia thanh 1ap
cong ty dau tu chimg khoan. Déi v6i thi truong chimg khoan, cong ty du tu chimg khoan 1a nhimg dinh ché
tai chinh trung gian khong thé thiéu ving trén thi truong nay.

3.2. Cac gidi phap, kién nghi hoan thién phap luat vé cong ty diu tw chirng khoan

3.2.1. Cin dwa thém khdi ni¢m vé cong ty diu tw chiing khodn vao Phan Gidi thich tir ngi tgi Diéu 6
Ludt Chirng khodn

Luat Chung khoan hién hanh chua c6 mot khai niém vé cong ty dau tu chirng khoan. Loai hinh cong ty déu tu
chimg khoan 14n dau tién dugc ghi nhén tai Luat Chimg khoan. Phap luat méi chi quy dinh & dang t6 chirc va hoat
dong ctia cong ty dAu tu chirng khoan ma chua c¢6 mot khai niém vé loai hinh cong ty nay dé co thé nhan dang va hinh
dung vé congty dAu tu chimg khoan. Trén thuc té, chua c6 mot cong ty dau tu chirng khoan nao dugc thanh 1ap tai Viét
Nam. M6 hinh cong ty dau tu chimg khoan con kha méi mé va la 1Am vé6i nha du tu va céc co quan quan 1y. Luat
Chimg khoan méi chi ¢6 quy dinh vé m hinh t6 chirc ciia cong ty va hang loat cac quy dinh vé diéu kién thanh lap.

Chinh vi vay, Diéu 6 Luat Chimg khoan c6 thé dua thém khai niém vé cong ty dau tu chirng khoan nhu
sau: "Cong ty dau tu chimg khoan 1a quy du tu, dugc t6 chirc dudi hinh thirc cong ty ¢b phan theo quy dinh
ctia Luat Doanh nghiép, dugc diu tu vén gop vao chimg khoan, gidy to ¢o gia va cac dang tai san khac".

Khai niém néi trén da khai quat dugc dic diém co ban, mé hinh té chirc va hoat dong ctia cong ty dau tu
chirng khodn, gitip ¢6 cai nhin bao quat ban déu vé loai hinh cong ty nay.

3.2.2. Qudn ly théng nhit cic cong ty cé mé hinh t6 chirc va hoat dong dang cong ty diu tw chirng
khodn dwogc thanh ldp trwdc ngay Ludt Chirng khodn co6 hiéu luc, cdn cé quy dinh vé cidc trwong hop cin
chuyén doi cic dang cong ty nay sang mé hinh céong ty dau tw chitng khodn theo Lugt Chirng khodn va
cdc trwong hop chuyén doi tiv quy diu tw chirng khodn sang cong ty diu tw chirng khoadn.

Thir nhdt, can quan 1y thong nhét cac cong ty c6 md hinh td chirc va hoat dong dang cong ty dau tu
chirng khoan dugc thanh 1ap trudc ngay Luat Ching khoan cé hiéu lyc. bé nang cao tinh minh bach cua thi
trudng chimng khoan, dam bao hiéu qua cua hoat dong quan 1y nha nuéc trong linh vic chimg khoan can quy
dinh: ddi véi nhitng doanh nghiép c6 muc vén dudi 50 ty ddng Viét Nam, nhung da dau tu sé von ty ¢o vao
ching khoan véi ty 1& theo quy dinh ciia phap luat ciing phai dang ky lai dé hoat dong theo mé hinh cong ty
dAu tu chimg khoan. Cin c6 sy ra sodt tong thé cac hoat dong cua cac dang cong ty hoat dong dudi hinh thirc
cong ty tai chinh. Diéu niy s& tao ra nhimg rai ro nhat dinh cho thi truong chimg khoan néi chung va cac nha dau
tir n6i riéng. Hoat dong dau tu cta cong ty dau tu chimg khoan chiu nhidu nhimg quy dinh chat ché nhu déi véi
quy dau tur dé nhim bao vé nha dau tu khi tham gia vao cong ty dau tu chimg khoan béi ho 1a nhimg nha dau tu
nho véi s von it va kinh nghiém khong nhiéu hogc khong c¢6 kinh nghiém trén thi trudng ching khoan,

Thir hai, can ¢6 quy dinh vé cac truong hop can chuyén dbi cac dang cong ty nay sang md hinh cong ty
dAu tu chirmg khoan theo Ludt Ching khoan va céac truong hop chuyén ddi tir quy dau tur chimg khoan sang
cong ty dau tu chirng khoan. Gitra quy dau tu chirng khoan va cong ty dau tu chirng khoan c6 mot sb diém
trong dong.

Noi dung cho phép chuyén dbi tir mé hinh quy diu tu sang dang cong ty dau tu chimg khoan va nguoc
lai nén dugc quy dinh nguyén tac trong luat. Ddi véi tha tuc chuyén ddi, diéu kién, hd so vé viéc chuyén doi
¢6 thé duoc quy dinh trong céc vin ban duéi luat dé c6 thé hudng din mot cach cu thé va chi tiét hon. Nhiing

21



ndi dung vé viéc chuyén d6i cin quy dinh theo hudng thudn tién nhét, tao diéu kién cho quy dau tu chimg
khoan va cong ty dau tu chimg khoan nhanh chong di vao hoat dong c6 hiéu qua sau khi chuyén doi.

3.2.3. Can c6 nhitng quy dinh siva déi bé sung trong Ludt Chiing khodn vé té chirc va hoat dpng ciia
cong ty diu tw chirng khodn, trong dé c6 nhiing quy dinh cu thé vé vin dé qudn tri cong ty

Luat Chimg khoan duoc Qudc héi thong qua ngay 29 thang 6 nim 2006 va c6 hiéu lyc tir ngay 01 thang 01
nam 2008. Didu 97 Khoan 3 Lut Ching khoan quy dinh: "Chinh phii quy dinh cu thé viéc thanh 1ap, t6 chir,
hoat dong cua cong ty ddu tu chimg khoan". Ddng thoi Khoan 6 Diéu 21 Nghi dinh 14 ciing ¢6 quy dinh: "Bo Tai
chinh quy dinh cu thé vé& t chirc va hoat dong cua cong ty dau tu chimg khoan". Nhur vay, Nghi dinh 14 khong
dua ra nhimg quy dinh cu thé vé t chic va hoat dong ciia cong ty du tur chimg khoan ma giao lai cho Bo Tai
chinh thuc hién viéc nay. Ca hai vin ban nay chi néu 1én mot khai niém don gian vé cong ty diu tw chimg khoan
ma chua c6 nhimg quy dinh cu thé dé c6 thé hiéu vé ban chét, co ciu td chirc va hoat cong van hanh cta cong ty
dau tu ching khoan. Luat Chimg khoén da c6 hiéu lyc thi hanh duoc hon hai nim ma B Tai chinh van chua dua
ra vin ban hudng dan cu thé vé t6 chirc va hoat dong cua cong ty dau tu chimg khoén, trong d6 quan trong nhit 1a
cac van dé vé quan tri cong ty-co s& dé c6 thé van hanh dugc loai hinh cong ty hét sirc m6i mé nay & Viét Nam.

Mt sb noi dung c6 thé sira déi, quy dinh cu thé ngay tai Luat Chimg khoan, ngoai ra mot s6 noi dung khac co thé
duogc dua xudng cac van ban hudng dan.

Thir nhdt, Luat Chimg khoan can c6 nhitng quy dinh cu thé dbi voi vén d& quan tr cong ty. Quy dinh tai didu
97 Luat Chimg khoan c6 thé stra la:

" Piéu 97a. 1. Cong ty du tu chirng khoan ¢ co ciu quan 1y mét cip 1a Hoi ddng quan tri.

2. Hoi déng quan tri c6 trach nhiém gidm sat viéc thuc hién cac chinh sach déu tu coa cong ty, viéc tuan thu
cac han ché vé& dau tu, tuan thi cac diéu kién cia Hop dong quan Iy dau tw gitra cong ty ddu tu chimg khoén va
cong ty quan ly quy, tuan thii cc diéu kién Hop dong giam sat gita cong ty quan ly quy va ngan hang giam sét,
va tuan tha cac quy dinh ctia Luat nay.

3. Pé thuc hién cac nghia vu ctia minh, cac thanh vién Hoi déng quan tri dugc thyc hién viéc kiém tra,
thanh tra sé sach, tai khoan va tai liéu co lién quan t6i hoat dong giao dich ciia cong ty du tu chimg khoan,
cong ty quan ly quy va ngan hang giam sat trong hoat dong quan ly tai san va gidm sat hoat dong cua quy
dAu tu. Céc thanh vién Hoi ddng quan tri c6 quyén yéu cau Cong ty quan 1y quy, Ngan hang gidm sat cung
cép kip thoi, day du va chinh x4c cac thong tin cn thiét lién quan dén hoat dong quan 1y tai san ciia Cong ty
dAu tu chimg khoan dam bao rang thanh vién Hoi dong quan tri ¢6 thé thuc hién day du quyén va nghia vu
ddi véi cong ty du tu ching khoan theo quy dinh cua phap luat".

Quy dinh mdt cap quan Iy nhu trén s& gitip cong ty dau tu ching khoan tap trung trach nhiém vao mot
b6 phan giam thiéu dugc cac chi phi hoat dong ciia cong ty.

Thit hai, can quy dinh cong ty dau tu ching khoan chi c6 mot loai ¢b phiéu phd thong va khong dugc
phat hanh ¢b phiéu vu dii, ching khoan ng hodc bét ky loai chimg khoan nao khac.

Mot sb van dé khac co thé duge quy dinh chi tiét tai cic vin ban huéng din dudi ludt nhu méi quan hé
gitra cong ty du tu chimg khoan va cong ty quan 1y quy, hé thong tai chinh ctia cong ty, cach tinh NAV hay hop
ddng mau gitta cong ty dau tu chirng khoan va cong ty quan Iy quy...

3.2.4. Ludt Chiing khodn cén cé quy dinh vé viéc bt budc cong ty dau tw chirng khodn phdi thué
cong ty quan ly quy thuc hién qudn ly cong ty, bé hinh thirc cong ty diu tw chung khodn tw qudn ly

Xuét phat tr ban chét cua cong ty dau tu ching khoan chinh 1a mot quy dau tu voi dang phap nhan, c6
thé thiy, cong ty ddu tu ching khoan khong nén thuc hién ty quan 1y tai san va cac hoat dong diu tu cua
minh. Vi viy, muc dich hoat dong cuia cong ty dau tu chimg khoan luén phai dam bao nguyén tic "bao toan
ngudn vén va tdi da hoa loi nhuan cho cic c¢b dong" bang hoat dong diu tu vao thi truong chimg khoan. Véi
tinh chuyén nghiép, kinh nghiém va uy tin ciia minh, céng ty quan 1y quy sé thuc hién dugc t6t muc dich nay
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va chi thu phi theo hop ddng uy thac dugc ky giira hai bén. Cong ty dau tu chimg khoan trong truong hop
nay chi phai tra phi va thuong cho cong ty quan 1y quy khi thuc hién vuot mirc loi nhuan dé ra (theo thoa
thuan) ma khong phai bé ra nhiéu nhirng khoan chi phi quan ly doanh nghiép. Piéu nay cang dam bao muc
tiéu t6i da hoa loi nhun cua cac cd dong cua cong ty. Df‘)ng thoi, tinh minh bach trong hoat dong dau tu cia
cong ty du tu chirg khoan duoc ning cao khi moi hoat dong dau tu cta cong ty déu duoc cong ty quan ly
quy béo cao dinh ky hodc cong ty cb thé yéu cau bao cio bit thuong.

3.2.5. Can c6 nhitng quy dinh khuyén khich viéc thanh ldp cong ty dau tw chitng khodn

Phat trién loai hinh cong ty dau tu chimg khoan nhdm tao co hdi cho cac nha du tu nho véi ngudn vén
eo hep ciing c6 thé tham gia thi truong ching khoan, cung cdp thém hinh thirc ddu tu nhim giam thiéu rui ro
trong dau tu cho cdc nha dau tu, thu hit thém nhiéu khoan vén nhan rdi trong xa hoi phuc vu cho phat trién
kinh té.

Dé khuyén khich viéc thanh l4p cong ty dau tu chimg khoan va tao diéu kién cho cong ty dau tu chimg khoan
phat trién, trong tu nhu trude day khi nha nuée ap dung ché do wu dai thué ddi voi cac t6 chie niém yét, dang ky
giao dich chimg khoan phu hop véi Nghi quyét cua Chinh pha vé mét s6 giai phap cha yéu can tap trung chi dao,
diéu hanh thyc hién ké hoach va ngén sach nha nuéc nam 2009 - 2010, trong d6 ¢6 ndi dung vé khuyén khich vu
dai thué ddi vai cac hoat dong ching khoan, phép ludt can quy dinh ché d6 wu dai thué thu nhdp doanh nghiép cho
cong ty du tu chimg khoan & mét mirc d6 va thoi gian nhét dinh. Ngoai ra cac didu kién thanh 1ap ciing can dugc
dura ra mot cach hop 1y phu hop véi didu kién va tinh hinh cua thi truong c6 tinh dén cac yéu t6 khuyén khich va
thic ddy sy hinh thanh va pht trién cta loai hinh cong ty du tu chimg khoan.

KET LUAN

Trong quyét dinh ciia Thi tuéng Chinh phu phé duyét chién lugc phat trién thi trudng chimg khoan Viét
Nam dén nim 2010, mot trong nhimg dinh hudng phat trién thi truong chirg khoan Viét Nam dugc néu ra
1a: Thiét 1ap hé théng cic nha dau tu ¢6 t6 chirc bao gdm cic ngan hang thuong mai, cac cong ty chimg khoan,
cac cdng ty tai chinh, cic cong ty bao hiém, cac quy huu tri, quy déu tu... tao diéu kién cho cac td chirc nay tham
gia thi truong chimg khoan vai vai tro 14 cac nha dau tu chimg khoan chuyén nghiép va thyuc hién chirc ning cua
cac nha tao 14p thi truong. Mé rong va phat trién cac loai hinh quy dau tw chimg khoan, tao diéu kién cho cic
nha dau tu nho, cac nha dau tu c4 nhan tham gia thi trudng

Dong thoi trong Quyét dinh 128/2007/QB-TTg ngay 02 thang 08 niam 2007 cia Thu twéng Chinh
phu vé viéc phé duyét dé an phat trién thi truong vbén Viét Nam dén nam 2010 va tim nhin dén nim
2020 néu ra nhidu giai phap dé thuc hién dé 4n nay, trong d6 ¢ cac giai phap phat trién cac dinh ché
trung gian va dich vu thi trudng bang cach ting s luong hop 1y, ning cao chit lugng hoat dong va ning
lyc tai chinh cho cac cong ty ddu tu ching khoan; nang cao tinh chuyén nghiép va chat lwong dich vu;
dam bao tinh cong khai minh bach va binh ding trén thi trudng; phat trién hé théng nha dau tu trong va
ngoai nudc thong qua da dang hoa cac loai hinh quy dau tu, khuyén khich viéc thanh 1ap cac quy dau tu
0 nudc ngoai d4u tu dai han vao Viét Nam; khuyén khich dAu tu dai han va han ché dau tu ngén han.

Dé thyc hién duge dinh hudng phat trién thi trrong chiing khoan dbi véi cac hinh thic dau tu tap thé 1a
cong ty dau tu ching khoan, viéc hoan thién phap luat vé cong ty dau tu chung khoan can duoc dat 1én hang
dau.

Trong giai doan nay, giai doan cac co quan quan ly dang ra soat, danh gia hi¢u qua thi hanh Luat Chimg
khoan va sira di, bd sung cac quy dinh ciia Luat Chimg khoan, mot s6 dé xuit, goi y trong luan vin nay, hy
vong s& la nhirng dé xuét, goi ¥ ¢6 ¥ nghia nham hoan thién phap luat vé cong ty dau tu chimg khoan & Viét
Nam, dap tng nhu ciu thyc tién hién tai va trong tuong lai. Hy vong rang, loai hinh cong ty dau tu chimg
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khoan s& thyuc su tr¢ thanh mot hinh thirc dau tu hiéu qua, trd thanh kénh huy dong vén thue su quan trong
d6i v6i nén kinh té nudc ta.
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