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hiing hoang tai chinh thé
gigi 2008 va nhlrng hé
uy vai cac quoc gia cho

dén nay van con rat sau dim va
nang né. Sy tan pha khoc liét cua
cugc khung hoang thire tinh cac
quéc gia quan tam nhiéu hon dén
SU an toan cua cac trung gian tai
chinh va hé thong tai chinh. Tai
Viét Nam, cong ty chimg khoén
(CTCK) 1a mot loai hinh trung
gian quan trong vai vai tro trén thi
truong tai chinh ngay mot ning
cao. Mot CTCK ¢ an toan tai
chinh cao s& gitip tao niém tin cho
khach hang va déi tac giao dich,
1a tiéu chi quan trong dé khach
hang lua chon st dung cac dich
vu chimg khodn; giip CTCK
nang cao kha nang huy dong vén;
nang cao kha ndng canh tranh,
uy tin trén thi trudng, gitp cho
su phit trién bén vimg cua thi
truong chimg khoan va nén kinh
té, giam rii ro mang tinh hé thong
trén thi truong tai chinh. Do do,
viéc nghién ciru va danh gia ding
muc thuc trang an toan tai chinh
cua cac CTCK tai Viét Nam co
vai tro rat quan trong trong viéc
gitip co quan quan ly, ban lanh
dao CTCK c6 cac bién phéap cai
thién tinh hinh an toan tai chinh h¢
thong CTCK, xdy dung thi truong
tai chinh phat trién bén vimg, lanh
manh. Bai viét dé cap dén phuong
phap danh gid an toan tai chinh
cua cac CTCK; thue trang an toan
tai chinh cua cac CTCK va mot sd
giai phap, dé xuat kién nghi nham
cai thién tinh hinh an toan tai
chinh cua cac CTCK Viét Nam.

1. Phuong phap danh gia finh
hinh an toan iai chinh cia cac
CTCK Viét Nam

B{ chi tiéu danh gia

Dé danh gia thyc trang an toan
tai chinh cia cac CTCK Viét

* Hoc vién Npgan hang
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Viéc nghién ciu va danh gid ding muc thic trang an toan tai chinh cia cdc CTCK tai Vigt Nam
¢0 vai o rdt quan trong dé co cac bién phap cai thién tinfi hinh an toan tai chinh hé thong CTCK

Nam, nhém tic gia quyét dinh
Iua chon bd chi tiéu CAEL dya
trén co s& co diéu chinh Bo chi
tiéu CAMEL do Uy ban Chimg
khoan Nha nuéc quy dmh trong
Quy ché huéng din xep loai
CTCK ban hanh kém Quyét
dinh s6 617/QD-UBCK ngay
10/9/2013. B¢ chi tiéu CAEL
duogc su dung chi lya chon 4 yéu
t6 tai chinh nam trong CAMEL
bao gdm céc yéu td: (C): Mirc
d6 da vén; (A): Chat lugng tai
san, (E): Kha nang sinh 1o va
(L): Kha ning thanh khoan dé
danh gia. Dya trén CAEL, nhoém
tac gia danh gia cac CTCK dya
trén hai huéng: Tong thé va bo
phan.

DPoi véi danh gia tong thé,
mirc diém CAEL chung dugc
tinh toan va xép hang dé danh
gia tinh hinh an toan tai chinh
ctia timg CTCK theo thang diém
¢6 quy dinh trong Quy ché 617
(tir A dén E trong d6 A 1a tét nhét
va E 1a kém nhat). Dbi véi danh
gia bo phan, 1an lugt timg yéu

to trong b chi tiéu CAEL cua
timg CTCK ciing duoc cho diém
riéng va xép loai theo thang
diém tir A dén E (chua duoc quy
dinh trong Quy ché 617) dé xem
xét tinh trang an toan tai chinh
ctia CTCK bi yéu kém tai mat
ndo va nguyén nhin gay ra yéu
kém nay.

Cich thirc tinh diém, xép
hang an toan tai chinh cac
CTCK

DPé tinh toan va xép hang
tirng yéu t6 b phén va tong thé
cua tirng CTCK, mét quy trinh
thémg nhat duogc st dung (So
dd 1), theo d6, lan luot timg
yéu to bod phdn s€ dugc danh
gia trude tién sau dé la dén két
qua tong thé. Cong thirc tinh
todn cac chi tiéu c6 thé tham
khao tai Quy ché huéng dan
xép loai CTCK ban hanh kém
Quyét dinh s6 617/QD-UBCK
ngay 10/9/2013.

Diém yéu t6 s& duge quy doi
thanh cac mirc xép hang theo
thang diém nhu sau:
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Bang 1: Miic xép hang diém yéu t6 CTCK

Piém yéu té | Mitc xép hang diém yéu té
| TUr 80 dén 100 diém | E 3R
Tir 65 diém dén dudi 80 diém - ik
Tir 50 diém dén dudi 65 diém
Tur 35 diém dén dudi 50 diém
Tir 0 diém dén dudi 35 diém

|
|
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Nguén: Duwa trén mire xép logi ban dau theo Quy ché hudng din xép loai CTCK

Thang diém néi trén cho biét mdi yéu té an toan tai chinh dang & trong tinh trang nhu thé nao. Céc yéu
t6 c6 diém xép hang A va B cho thdy nhitng mat d6 cia CTCK dam bao tot vé an toan tai chinh. Chéng
han néu yéu t6 C (mfrc dé du vf‘m) duoc xép Ioai A, CTCK dam bao dugc an toan von. Néu c6 yéu té
xép loai tir C-E,yéu t6 d6 gap van dé, qua do, cin xem xét thém dé biét van dé cia CTCK dan dén mét
an toan ¢ ycu t6 6 nam & dau.

Piém tong thé CAEL cwroc quy ddi thanh cac mirc xép hang theo thang diém nhu sau: (Bang 2)

Bang 2: Xép hang t6ng thé CTCK theo CAEL

Muic xép hang Piém tdng thé Piéu kién phu
A T 80 dén 100 diém Va, khéng co diém yéu té dudi 65
8 Tir 65 dén dudi 80 didm -Va, khong cd diém yéu to dudi 50

- Hodc, xép loai ban ddu la A nhung cé mot diém yéu té d.rdi 65

-Va, khéng cd diém yéu té dudi 35
C Tir 50 dén dudi 65 diém - Hodc, xép loai ban déu 1a A nhung c6 tir 2 diém yéu t6 dudi 65
- Hoic, xép loai ban diu |2 B nhung c6 mét diém yéu té dudi 50

; 5 3 3 - Hodc, xép loai ban dau |a B nhung cé tir 2 diém yeu t6 dudi 50
| R TuBs e dudi 30 diem - Hodc, xép loai ban dau la C nhl.mg co €6 mot diém yéu t6 dudi 35

l E Dudi 35 diém _Hoéc, khéng ¢ cham diém dugc do khong bao cao theo quy dinh

Nguén: Theo Quy ché hedng din xén logi CTCK ciia UBCKNN
Dir li¢u sir dung dé danh gi, xép hang an toan tai chinh cic CTCK
Nhom tac gia thuc hién nghién ctru vé tinh trang an toan tai chinh cia cic CTCK trong 3 nim gan day
(2012 - 2014), do d6, ngudn dir liéu chi yéu lay tir bio cdo tai chinh ciia cic CTCK trong giai doan do.
Tinh dén dau ndm 2012, TTCK Viét Nam ¢6 105 CTCK, tuy nhién, trong giai doan nghién ctru ¢6 10
CTCK da b1 UBCKNN rut gifiy phép hoat dong, bi tam ngung hoat dong hoac cac cb dong cua cong
ty tw nguyén giai thé. Do vdy, dé dam bao tinh thong nhat cua nghién ctru, phan énh duge xu thé bién
ddng trong tinh hinh an toan téi chinh cia cac CTCK hién dan;, y t6n tai, nhom nghién ctru thyc hién tién
hanh déanh gia va phan tich xep hang tong thé CAEL trén mau thong ké 1a 95 CTCK. Danh séch 10 cong
ty khong nam trong mau théng ké bao gom: CTCP Ching khoan Golden Bridge, CTCP Ching khoén
Truomg Son, CTCP Chimg khoan Ha N§i, CTCP Chirng khoan VITS, CTCP Ching khoan Delta, CTCP
Chiing khoan Chg Lén, CTCP Ching khoan Trang An, CTCP Chirng khoan Sac Viét, CTCP Chung
khoan Au Viét, CTCP Chirng khoéan SME.

2. Phudng phap danh gia thuc trang an toan tai chinh cta cac CTCK Viét Nam

Yéu té C (Mikc dp dii vin)

Piém yéu td C dugc tinh toan dia trén cac chi tiéu thanh phan C1, C2 va C3 véi ty trong cho cac chi
tidu déu 1a 10%. (Bang 3)

Nhin chung, diém trung binh yéu t6 C tang déu trong giai doan 2012 - 2014 véi toc d6 khoang 2,5%/
nam. Dé dat duoc toc do ting trudng d6, mdi chi tiéu thanh phan C1, C2, C3 thé kién vai tro dong gop
khac nhau trong timg nim. Cu thé, nam 2013, diém yéu t6 C ting chu yéu la do viéc cai thién manh mé
& diém chi tiéu C1 va chi tiéu C2 véi toc do ting cua 2 chi tiéu lan lugt 1 3,62% va 2,87%/nam. Nam
2014, vige tang truong cua diém yéu té C lai do nhan t6 diém thanh phan C3 dong vai trd quyét dinh voi
toc do tang cua diém chi tiéu C3 14 6,16%/nam.

Giai doan 2012 - 2014 chimg kién mot su cai thién dang ké trong mirc xép hang yéu t6 C cua cic
CTCK tai thi truong Viét Nam. Cu thé, sy cai thién didn ra ndi bat & 2 mirc xép hang thap nhat (E) va
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So dé 1: Quy trinh xép hang cdc CTCK theo CAEL
Gid trj C1 Quy d&i Biém C1 (10%)
— - - Diém yéu tb C 30%)
Giatrj C2 —————————p | Dilm C2(10%) ‘ b b
Quy ché CAMEL - Xép hang yéu 16 C
Gidtrj C3 Diém C3 (10%)
Gid trj Al Quy 8bi Diém Al (5%)
Gi trj A2 Didm A2 (10%) ‘ ~Biles yhu 8 A A1)
el i LY L - Xép hang yéu td A
Gia trj A3 Diém A3 (10%)
Qi tr) E1 Quy 4bi o - Diém yéu t E (20%)
Diém L1 (15%) - Diém yéu td L (25%)
i Diém L2 (10%) - Xép hang yéu td L

Bang 3: Diem yéu 10 va diém chi fieu thanh phan trung binh ctia C

Nam Téc dé thay déi
pigmte —~_ | 2012 i ki 2012-2013 | 2013-2014
Tz [l 74,94 76,86 2,51% 2,56%
1 80,67 83,60 84,50 3,62% 1,05%
2 58,7 60,33 60,23 2,87% 0,17%
A i R i 8590 1,12% 616% |

Biéu dd 1: Mdc xép hang yéu t6 C cta cac CTCK
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Neuon: Nhém tae gid tong hop

Bang 4: D_[ém yéu td va diém chi tiéu thanh phéan trung binh cua A

=

| T~ Nam : Toc do thay déi
piémTe 012 4 i 2012-2013 | ;{113-2014_
' A 6256 | 60,78 65,17 284% | 7,2%
Al 6135 59,88 63,52 239% | 608%
17 A3 | 4854 44,38 5164 |  -85™% | 1635%
o e A 7 v T T 79,53 058% 2,43%
Nguon: Nhom tdae gia tinh toan va ting hpp
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- Diém téng thé CAEL
- Quy dbi mirc xép hang cic
CTCK theo quy ché CAMEL

=

cao nhit (A). Tai mirc xép hang
E, nam 2012 ¢6 4 cong ty, trong
ndm 2013 da giam manh chi con
| cong ty va dén nam 2014 thi
khong con CTCK nao phai nhan
miurc xép hang E. S6 cac CTCK
xép hang A yéu t6 muc do du
von ting tir 40 cong ty trong
nam 2012 1én tdi 47 cong ty vao
nam 2014, (Biéu do 1)

Yéu to A (Chiit luong tai sin)

Piém yéu t6 A dwoc tinh todn
dua trén cic chi tiéu thanh phin
Al, A2 va A3 véi céac ty trong
lan lugt 1a 5%, 10% va 10%.
(Bang 4)

Piém trung binh yéu t6 A
¢ su bién dong lén trong giai
doan 2012 - 2014 v&i nam 2013
ching kién sy giam nhe & hau
hét cac chi tidu thanh phan va
nam 2014 quay tro lai xu hudng
tang O tat ca cac chi tiéu Al,
A2, A3. Nim 2013, diém yéu t6
A giam chu yéu la do sy giam
ding ké & diém chi tiéu A2
(-8,57%). Nam 2014, viéc tang



B@u d6 2: Mdc xép hang yéu t6 A cla céc CTCK
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Ngudn: Nhom tac gia tong hop

Bang 5:‘[]_ié’m yéu t'. va Qiém chi tiéu thanh phan trung binh cla E

Nam | T6c do thay déi ’
Diém T8 2002 "t 201 To02-2013 5013-2014
E_ 343 | a8 57,94 | 100%% 21,19%
E1 4742 | 5483 66,59 15,64% 21,44%
B2 | 3944 40,79 49,29 3,42% 20,86%

Ngiton: Nhom tac gia tong fi(!,';

Biéu d6 3: Mic xép hang yéu 16 E cla cac CTCK
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Bang 6: Dlem yeu t6 va diém chi tiéu thanh phén trung binh cla L

Neuon: Nhom tac gia tong hop

Nam Téc do tha déi
PIémTB 212 i 201 o012-2013 2ya13 2014
L | 8440 86,16 89,84 2,08% 4271%
u | 9034 | 932 91,53 3,23% -1,85%
2 | 755 75,51 87,29 0,00% 1561%

truong cua diém yéu t6 A van
do nhan t6 diém thanh phan A2
doéng vai tro quyét dinh véi toc
do tang cua diém chi tiéu A2 1a
16,35%/nam.

- Mikc xép hang yéu t6 A cia
cic CTCK trong giai doan
2012 -2014:

Giai doan 2012 - 2014, chimg
kién s6 lugng cac CTCK c6 chat

Nguon: Nhom tac gia tong hop

lwong tai san dwgc xép hang A,
B ting dang ké, so lugng cic
CTCK c¢6 chat lugng tai san
xép hang C giam va sb lugng
cac cong ty xép hang D, E gin
nhu khong thay doi, dao dong
tuong tng quanh muc 20 va 11
CTCK (Biéu db 2). Tuy nhién,
tinh chung trén toan thi truong,
trong ca 3 nam tir 2012 - 2014,

¢6 khoang 50% cac CTCK tai
Viét Nam dat diém yéu t6 A &
mirc chuwa tot (mic xép hang
C,D vaE).

Yéu té E (Kha nang sinh 16i)

Piém yéu t6 E dugc tinh toan
dya trén 2 chi tiéu thanh phan la
El va E2 véi ty trong cho mdi
chi tiéu bang nhau déu 1a 10%.
(Bang 5)

Trong giai doan nghién ciru,
diém yéu t6 E c6 toc do ting
dang ké. Trong d6, nam 2013,
toc do ting chi yéu do El quyét
dinh véi muc tang 1a 15,64%,
cao gip hon 4 lan so véi mirc
ting cua E2 chi 1a 3,42%, con
nam 2014, toc d6 ting trén 21%
cta diém yéu t6 E 1a do su két
hop tuong dong ctia ca 2 chi tiéu
thanh phan E1, E2. Tuy nhién,
mot diém rat dang chi y 1a trong
nam 2014, ca 2 chi tiéu nay
khong nhifng ting dong déu ma
t6¢ d9 ting 1a cao hon nhiéu so
voi giai doan trude do, dac biét
la v6i chi tiéu E2 khi ting gap
hon 6 1an so v&i nam 2013.

Theo théng ké vé mirc xép loai
yéu td E ctia cac CTCK trong giai
doan tir 2012 - 2014 ¢6 thé thay
s6 lugng CTCK c6 diém yéu t6
E xép loai tir C tré xubng (loi
nhuan am hoac rat thép) chiém
ty trong cao va bién dong 16m
trong 3 nam, lan lugt 1a 74 1%
64,3% va 56,8% trong tong s
cac CTCK dugc xép hang. Céc
con s6 tr3n thé hién két qua
kinh doanh cua cac CTCK da co
nhiéu cai thién trong giai doan
nghién ctru. Sy cai thién thé
hién rd nét trong nam 2013, khi
6:0 lugng CTCK xep hang A cua
yéu td E da ting gap doi so véi
nidm 2012 (tor 11 cong ty 1én 22
cong ty), rong khi d6, & tat ca
cac mirc xép hang con lai déu
giam tuong ung. (Biéu d6 3)
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Biéu dd 4: Mic xép hang yéu t6 L cua cac CTCK
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Yéu té L (Chit lwong thanh
khoan)

Diém yéu t6 L duge tinh toan
dua trén 2 chi tiéu thanh phan 1a
L1 va L2 voi ty trong tuong Gmg
lan luot 14 15% va 10%.

Xu huéng diém quy déi binh
quan cua yéu t6 L tai cic CTCK
taing din qua cic nam, trong
khi diém trung binh sau quy
d6i cua chi tiéu cua thanh phan
L1 va L2 lai ¢c6 xu hudng tang
giam trai ngugc nhau trong giai
doan 2012 - 2014. Duya trén
phuong phédp xép hang theo
CAMEL, nam 2013, nhan t6 L1
1a tac nhan chinh véi tée do ting
3.23%/mam, tao ra su cai thién
cua L vdi muc tang 2,08%, con
nam 2014, tac nhan chinh la L2
v6i toe do tang rat nhanh, 16n t6i
15,61%. (Bang 6)
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Tir 2012 - 2014, sé luong
CTCK c6 mitc xép hang A véi
yéu t6 L chiém ty trong rit cao
(khoang 70% cac CTCK), ngoai
ra, c6 mot thuc té dang cha y
la c6 khoang 50% sé6 CTCK
luén duy tri 6n dinh mic xép
hang A yéu t6 chat lugng thanh
khoan trong suét 3 nam lién tuc.
Piéu nay cho thay da phédn céc
CTCK trén thi trudng trong giai
doan nay déu c6 kha ning thanh
khoan tét, dugce dénh gia trén ca
ty 1& thanh toan ngan han va ty
1é thanh toan nhanh. (Biéu dé 4)

Dinh gia tong thé thuc trang
an toan tai chinh cic CTCK
Viét Nam

Diém tong thé xép hang cdc
CTCK theo CAEL

Cin cir tir diém yéu té thanh
ph?m (1) C: Mtre do du von, (2)

A: Chit lugng tai san, (3) E:
Kha nang sinh 101 va (4) L: Kha
nang thanh khoan véi ty trong
twong (mg lan lugt cho yéu t6
1a C (30%), yéu td A (25%), yéu
té E (20%) va yéu t6 L (25%),
nhém tc gia lan luot tinh toan
diém tong thé xép hang CTCK
theo CAEL. Trong giai doan
2012 - 2014 diém tong thé trung
binh vé an toan tai chinh cua
cic CTCK chimg kién su ting
truong On dinh. Nam 2012, diém
trung binh tong thé theo CAEL
la 67,5 diém, dén nam 2013 la
69,3 diém va dat duoc 73,6 diém
trong nim 2014 véi toc do ting
trung binh 1a 4,5%/nam.

Xép hang vé an toan tai chinh
cua cac CTCK theo CAEL

Trong giai doan nghlen clru,
nhom tac gia thiy rang cbd mot
su cai thién dang ké trong mirc
xép hang tong thé theo CAEL
cta cac CTCK. Ty 1& s6 lwong
CTCK dat mirc xép hang tong
thé tét, tirc 14 & mic A va B,
trong nam 2012 chi c6 34,7%,
con sO nay da tang nhanh va dat
49,4% vao nam 2014. S6 luong
CTCK xép hang ¢ mic D ¢6
xu huéng giam dang ké, tir 22
CTCK nam 2012, giam con 13
CTCK niam 2014. (Biéu d 5)

Mic du c6 cai thién dang ké
vé tinh hinh tai chinh va mirc
xép hang an toan tai chinh trong
giai doan nghién cuu, tuy nhién
an toan tai chinh cua cdc CTCK
Viét Nam con béc 16 mot s6 han
ché sau:

Thir nhat, cb 1/4 trén téng s6
caic CTCK dang c6 mirc xép
hang yéu t6 murc dé du von (C)
khong tot;

Thir hai, ¢6 1/2 trén tong sb
cdc CTCK c6 mirc xép hang vé
chét lugng tai san (A) tir loai C
tré xudng;



Thir ba, kha nang sinh 101 tuy
da co cai thién tuy nhién, tinh
dén hét ndm 2014 van con 56,8%
s6 CTCK c¢6 mirc xép hang yéu
t6 E chua tot:

Thir tu, trong 3 nam, mdc du
yéu to chat luong thanh khoan
cua cac CTCK Iudn duy tri ¢
muc cao khi cé trung binh trén
70% cédc CTCK xép hang A,
gia tri cac ty 1¢ chi tiéu thanh
phan L1, L2 vuot nhiéu 1an so
voi khung quy dinh, tuy nhién,
diéu d6 chua han di 1a t6t vi n6
chimg t6 ring céc cong ty dang
duy trit qua nhiéu tién mat, dan
dén lang phi ngudn von, gia ting
chi phi str dung vén cia cong ty.

Viot so gidi phap va kién nghi
nham !.??'—.rzq cao an toan tai chinh
cua cac CTCK Viét Nam

Két qua danh gia tr phuong
phdp CAEL chi ra rang thuc
trang an toan tai chinh cua cac
CTCK Viét Nam hién nay con
thap, diéu nay Xuét phat tor mot
s6 nguyén nhan chi yéu sau: (1)
Nang lyc tai chinh dac biét la
tiém luc von chi s hiru cua céc
cong ty chimg khoén con thap;
(2) kha nang quan tri cong ty
va quan tri rui ro tai cac CTCK
dugce thuc hién chua hiéu qua;
(3) chét luong nguf’in nhan luc
tai cac CTCK chua cao; (4) chit
lugng dich vu cham s6c¢ khach
hang chua duoc cai thién dang
ké; (5) toc d6 xir Iy nhitng CTCK
trong dién mat an toan tai chinh
con cham; va (6) anh hudng tir
cude khing hoang tai chinh thé
gidi dén thi truong chimg khoén
va nén kinh té Viét Nam.

Can cu vao thuc trang trén,
nhom tac gid dé ra mot s6 giai
phap, d@& xuit kién ngm nhu sau:

Mot 1a, nang cao tiém luc von
cht s¢ hitu cua doanh nghiép.
Vén cha sé hiru 1a cong cu

thiét yéu d6i voi cic cong ty
trong viéc clng cb, ning cao
hiéu qua hoat dong kinh doanh
cling nhu 13 tim dém dy phong
rii ro tai chinh dac biét quan
trong. TTCK Viét Nam dang ¢6
nhitng budc chuyén minh manh
mé& ca vé phuong thirc, co ché
hoat dong, cac san phém dich
vu cung cap trong twong lai,
ching han nhu giao dich chimg
khoan phai sinh, giao dich vdi
chu ky thanh toan riit ngan, giao
dich hai chiéu trong cting mot
phién... Véi nhiing yéu cdu va
tiéu chudn ngay cang cao dic
biét 1a vén dé thyc hién hoat
dong nay, nhitng CTCK c6 tiém
lyc tai chinh ot s& ¢6 co hoi 16n
dé cung cd, gia ting thi phin
trong tuong lai, cai thién két qua
kinh doanh va sau cung dan dén
nang cao strc khoe tai chinh. Dé
mo rong tiém luc von chi, cac
CTCK c6 thé ap dung mot sb
hinh thirc: Huy dong von tir phat
hanh c¢6 phiéu cho cic c6 dong
hi¢n hitu, thic day s gan két
giita cic cO dong va cong ty; xin
phep y kién cb dong cit giam ch
tirc dé tang loi nhuan giir lai tai
dau tu trong giai doan v6 cing
quan trong trudc mit; hop nhit,
sap nhap cac CTCK nho, 1am an
kém hiéu qua, tinh trang an toan
tai chinh thip véi cac cong ty ¢b
tinh hinh tai chinh tét.

Hai la, tdng cuong nang luc
quan tri cic CTCK. Pé thyc
hién diéu nay, co quan quan 1y
can thuc ddy va khuyén khich
cac cong ty ¢ phﬁn chimg
khoan minh bach héa théng tin
théng qua bd sung cic quy dinh
con thiéu (chu yéu can bb sung
vé cac giao dich ndi bo, va cac
giao dich v&i cdc bén cd lién
quan trén mot sb khia canh nhur
la: mirc d§ cac giao dich; nguoi
huong loi cudi cung; thoi diém

va phuong tién cong bd théng
tin) va tang cuong viéc thuc thi
cac quy dmnh hién hanh... Bén
canh do, tang cuong nhan thiic
clia cac bén lién quan vé quéan
tri cong ty ching khodn chiang
han, nhan thirc cta cd doéng nho,
ctia nha dau tu vé quan tri cong
ty, nhan thirc ctia cac thanh vién
héi dong quan tri; xay dung cac
chwong trinh dao tao vé quan tri
cong ty cho céc bén lién quan;
tang cuong su tham gia, giam
sat cia céc thanh vién tham gia
thi truong, dac biét 1a vai tro cua
cac Hiép hoi nghé nghiép trong
nganh (Hiép hoi céc nha diu tu
tai chinh Viét Nam VAFI, Hiép
hoi Kinh doanh chimg khoan
Viét Nam VASB, Hiép hoi thi
truong trai phiéu Viét Nam
VBMA).

Ngoai ra, CTCK céan ting
cuong minh bach hoa thong tin
vGi c6 dong va nhimng nguoi o
lién quan. Cho dcn nay, nhiéu
CTCK van chra tién hanh niém
yét trén S¢ giao dich ching
khoan, do do, viéc tiép cén
thong tin vé cac cong ty niy d6i
v6i nha diu tu con gip nhiéu
kho khan. Tinh bat cén xing
thong tin nay sé lam giam muec
hip din va quan tim cla céc
khach hang va nha dau tu tiém
ning d6i voi doanh nghiép. Do
viy, cdc CTCK mubn cai thién
tinh hinh kinh doanh, ning cao
kha niang huy dong von tir cong
chung can phai x4c dinh nhiém
vu minh bach hoa thong tin la
diéu kién tién quyét dé dam bao
cho sy phét trién bén vimng, lau
dai.

Ba la, nang cao nang luc quan
tri rai ro tai cac CTCK. Dudi
anh huéng cua khung hoang
tai chinh thé gidi 2008, nhiéu
CTCK ¢ Viét Nam da phai ganh
chiu khoan thua 1§ rat lén do
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khong quan 1y tot hai hoat dong
co ban d6 1a nghiép vu tu doanh
va nghiép vu giao dich cho vay
ky quy. Thuc trang trén thic day
chiing ta cin phai ning cao kha
nang quan tri rui ro trude tién
tai hai nghiép vu do. Véi danh
muc cic khoan phai thu chi yéu
bt nguén tir nghiép vu cho vay
k¥ quy, by phan quan tri rui ro
clia cong ty can thuc hién theo
dung cac ty I¢ da quy dinh cua
quy trinh cho vay. Thuc té, viéc
dé xay ra céc khoan phai thu &
nghiép vu nay, chu yéu do tam
1§ né nang ctia nhan vién voi cac
nha dau tu da timg c6 lich sir tin
dung t6t vGi cong ty trude day,
su can thi¢p cua ban quan tri
hay n6i mgt cach khac la sy n6i
long trong cdc quy dinh quan
Iy rai ro. Do vay, tinh tudn thu,
su phan cap trach nhiém va tinh
doc lap cua cac bg phan quan ly
rai ro 1a yéu t6 then chét nham
nang cao hiéu qua hoat dong.
Vi hoat dong tu doanh, quy
trinh xem xét lua chon va dua
ra quyét dinh dau tu cua cong
ty can phai dugc thong qua va
danh gia boi mot hoi ddng doc
lap. Pinh ky, két qua dau tu
can phai duge phéan tich, xem
xét va ¢6 su phan rng kip thoi
trong viéc tai co cau lai danh
muc dau tu.

Bon 13, nang cao chét lugng
danh muc diu tr cua cong ty.
Danh myc dau tu phan 4nh hi¢u
qua hoat dong tu doanh, do do,
dé nang cao chit luong cua danh
muc, CTCK can xay dung va
thyc hién mot quy trinh dau tu
bai ban, khoa hoc va hgp ly sao
cho dam bao day du 4 cong tac:
Xay dyung muc tiéu dau tu; phan
b6 tai san vao cac hang muc dau
tu chinh; lya chon chirng khoan
dau tu va lua chon chién lugc
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quéan 1y danh muc dau tu hiéu
qua. Pac biét, cong tac lya chon
chimg khodn déu tu cin phai
chu y rang day la hoat dong lién
tuc, can su phan 4nh va nhimng
diéu chinh kip thoi phit hop vai
su bién dong cia tinh hinh thé
gidi va tinh hinh trong nudc,
Nam Ia, nang cao hi¢u qua
sir dung tai san ngén han. Viéc
nhiéu CTCK c6 xép hang diém
yéu to L cao va thyc té ¢o trén
50% cac CTCK lién tuc xép
hang A trong 3 ndm mo{t mat chi
ra cac cong ty ¢6 kha nang thanh
khoan rat tét, tuy nhién, n6 cling
cho thdy viéc sir dung tién mat
cua cong ty chua dugc hiéu qua,
dan t6i lang phi va toén kém chi
phi sir dung von. Do vdy, trong
twong lai, cac CTCK can tip
trung hon dén viéc sir dung céac
khoan dau tu nay, c6 thé thong
qua viéc ddu tu vao cic tai san
thanh khoan cao, rui ro lhép,
chang han nhu tréi phiéu chinh
phu, tin phiéu kho bac... nhim
kich thich TTCK phat trién ciing
nhu ¢6 kha nang nang cao lgi
nhuan, cai thién tinh hinh an
toan tai chinh cua doanh nghiép.
Sdu Ia, cai thi¢n nang cao chit
lugng dich vu cung cép cho
khach hang, tao ra mang ludi
khach hang truyén théng. Vi
nghiép vu moi gidi, trong thoi
dai ngay nay, phuong thirc moi
giGi truyén théng don thuén chay
theo hoa héng can phai dugc
thay d6i bing phwong thirc ban
hang tir van, huéng dén myc tiéu
cao nhit 1a loi ich va loi nhudn
cua khach hang. Véi nghiép vu
tw van va bao lanh phat hanh,
yéu t6 kién thic chuyén mén
dong vai tro vo cung quan trong
cac thwong vy nay, tor d6 nang
cao chit lugng va hinh anh cua
cong ty. Nghiép vu cho vay ky

quy mudn dwoc cai thién can sy
hd tro 16n tir tiém luc von chu
sO hiru cua cong ty va cac chinh
sach uu dai cua CTCK véi cac
nha dau tu.

Biy 1, xdy dung chién lugc
phét trién nhan su chat luong
cao, 6n dint, ¢6 chinh sach gilr
chan, thu hat nhan tai. Quy trinh
tuyén dung nghiém ngat, khat
khe, va ché dd luvong thudng
la diéu kién ban dau dé thu hat
nhin vién gioi, tuy nhién, dé
gitr chan ho thi cong ty can phai
tao ra mot moi truong lam viée
chuyén nghiép, khong khi coi
m¢, than thién, tao ra co hdi
thing tién cho nhimg ca nhén
tiém ning.

Tam la, hoan thién khung
phap 1y vé hoat dong kinh
doanh chimg khoan trén mot s0
phuong dién: Quy dinh vé mod
hinh hoat dong cua CTCK chu
yéu lién quan dén viéc tao hanh
lang phép ly rd rang cho cac
CTCK dinh huéng phat trién
theo m6 hinh ngan hang dau tu
va cho hoat dong mua ban, sap
nhap dién ra giita cac CTCK véi
nhau, cic quy dinh vé quan tri
rii ro, quy dinh vé quan tri cong
ty va quy dinh nhim nang cao
van dé minh bach héa théng tin
cua cac CTCK.m
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