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2015 la mét ndm ddng nhé doi véi thi trugng chiing khodn Viét Nam khi nhiéu chinh
sdch, quy dinh diéu chinh mang tinh doi méi duoc ban hanh nhdm phat trién thi truong
theo chiéu sdu, tién gdn hon dén théng Ié quéc té; Ddy ciing la ndm thi trudng chiing
khodn Viét Nam tiép tuc thu'c hién tdi co cdu manh mé... Nhig thanh tuu cia ndm 2015
la tién dé quan trong dé bu'c vio ndm 2016, thi trugng chiing khodn Viét Nam lac quan

phdt trién.

Nhiing dau an phat trién trong nam 2015

Thi truéng vuot qua nhirng bién déng trén thé gisi va
dat quy mé huy déng vén I6n nhdt tir truéc téi nay

Trong nam 2015, thi truong ching khoan
(TTCK) Viét Nam ¢ mot s6 thoi diém da bi tac dong
manh va giam diém sdu nhu sau sy kién Trung
Qudc pha gid dong NDT trong thang 8/2015, sy
giam toc cta kinh t€ Trung Qudc; nhitng lo ngai
vé tang truong toan cau va viéc Cuc Dy trir Lién
bang My (Fed) tang lai suat cting nhu su sut giam
ctua gia dau tho vao nhitng thang cudi nam 2015.
Tuy nhién, néu tinh ca nam 2015 trong khi nhiéu
TTCK sut gidam manh, TTCK Viét Nam van ¢ xu
huwéng tang (chi s6 VN - Index tang 6,1% so voi
cudi ndm 2014).

Quy mo giao dich binh quan nam 2015 ctia TTCK
Viét Nam chi gidm nhe so vdi nam 2014, dat 4.964 ty
dong; trong d6 c6 phiéu, ching chi quy la 2.495 ty
dong/phién va trai phiéu la 2.470 ty dong.

Dic biét, trudc nhitng dién bién phtrc tap cua

tinh hinh chinh tri, kinh t€ thé gidi, nha dau tu
nudc ngoai ddy manh rut vén khoi cac TTCK mai
ndi (dong von thyc t&€ d6 vao cac nén kinh t&€ maoi
ndi trong ndm 2015 lan dau tién da giam ké tir nam
1988, vdi sd von rut khoéi 30 nén kinh t& mdi néi nam
qua du kién sé€ 1a 540 ty USD) thi Viét Nam dugc coi
la diém sang thu hut dong von gian tiép trong khu
vie. Viet Nam da thu hat hon 22 triéu USD trong
vong 10 thang dau nam 2015, gia tri danh muc ctia
nha dau te nudc ngoai cliing dat 15 ty USD, ting
10% so véi cudi nam 2014. Tinh chung nam 2015,
nha dau tu nuwéc ngoai mua rong khoang 3.900 ty
dong c6 phiéu, ching chi quy.

Quy m6 huy dong von qua TTCK dat mtc cao
nhat tir trude téi nay: Nam 2015, tong gid tri huy
dong von qua TTCK wdce dat hon 299 nghin ty, tang
7% so v6i nam 2014. Trong d6, huy dong vén qua
dau thau trai phiéu dat hon 244 nghin ty dong, tang
1,5%; dac biét phat hanh cd phiéu, ching chi quy,
c0 phéan hoa dat gan 55 nghin ty dong, tang 46,6%
so voi nam 2014.
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Buéc dét phd trong chinh sdch hut vén ngoai

Diém ndi bat nhat trong nam 2015 1a viéc Chinh
pht, Bo Tai chinh va Uy ban Ching khoan Nha
nudc (UBCKNN) da nd lyc trién khai hang loat giai
phéap nhdm thu hut sy tham gia ctia nha dau tw
nudc ngoai trén TTCK Viét Nam.

Ngay 26/6/2015, Chinh pht ban hanh Nghi dinh
60/2015/ND-CP stta d6i, bd sung mot s6 diéu cta
Nghi dinh 58/2012/ND-CP ngay 20/07/2012 quy dinh
chi tiét va huéng dan thi hanh mot s6 diéu ctia Luat
Chuing khoan va Luat stra d6i, bd sung mot s6 diéu
cua Luat Chitng khoan. Trong do, dang chu y la viéc
nang ty 1€ so hitu tai cac cong ty dai chiing cho nha
dau tu nudc ngoai tham gia TTCK Viét Nam; cho
phép nha dau tw nudc ngoai dau tu khong han ché
vao trai phiéu chinh phu, trai phiéu doanh nghiép
(DN). bay duoc xem la mot bude dot pha khong chi
trén TTCK ma ca vé chinh sach vi md, thé hién dinh
huwdéng 16n va kién dinh hoi nhap ctia Pang, Chinh
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Ném 2015 trong khi nhiéu TTCK sut giim manh,

TTCK Viét Nam vin cé xu hudng ting (chi sé VN
- Index ting 6,1% so véi cuéi nim 2014). Quy mé
giao dich binh quédn nam 2015 cia TTCK Viét
Nam chi giam nhe so voi nam 2014, dat 4.964
ty dong; trong dé co phiéu, chirng chi quy la
2.495 1y dong/phién va trdi phiéu

Nk la 2.470 tj dong. &

phu, danh gia dang vai tro cia TTCK va tam quan
trong cua nha dau tu nwdc ngoai khi tham gia thi
truong von Viét Nam. Bén canh d¢6, véi ty 1€ so hitu
DN duoc nédi rong, viéc thoai von nha nudc, cd phan
héa DNNN sé thuan loi hon khi dong von ngoai d6
vao trong nudc doi dao. Pong thai nay ngay lap tic
nhan dwoc sy tung ho va quan tam cua gidi dau tw
quoc té. Tiép do, thang 7/2015, B Tai chinh ciing da
t0 chirc thanh cong Hoi Nghi xtc tién dau tw tai Hoa
Ky véi thong diép “Viét Nam cua toi — Diém dén dau
tee ctia ban” nham tuyén truyén cac chinh sach thu
hat nha dau tu nuede ngoai, quang ba, nang cao hinh
anh cua Viét Nam dén cong dong dau tu quoc té.
Ngay sau d6, Bo Tai chinh da ban hanh Thong
tu s6 123/2015/TT-BTC huéng dan hoat dong dau
te nudc ngoai trén TTCK Viét Nam v6i nhiéu noi
dung nham don gian hda thu tuc hanh chinh d&
nha dau tu dé dang tiép can khi thuc hién, rat
ngan t3i da thoi gian dang ky cho nha dau tu;
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cling nhu huéng dan chi tiét trinh tw thu tuc, hod
so dé€ tao thuén loi cho cac cong ty dai chung ap
dung quy dinh vé nang ty 1é s& hitu ctia nha dau
tue nwdc ngoai quy dinh tai Nghi dinh 60/2015/
ND-CP. Cung vdi do, thoi gian qua, Bo Tai chinh
cting da tich cuc phdi hgp véi Bd Ké hoach - Dau
tu d&€ hudéng dan cdc DN niém yét trong viéc thuc
hién nang ty 1é sé htu ctia nha dau tu nwdc ngoai.
Moéi day, UBCKNN ciing da chi dao Trung tam

Luu ky Chiing khoan Viét Nam tién hanh rat ngan
chu ky thanh toan ttr T+3 xudéng con T+2, trién khai
cap ma s triec tuyén cho nha dau tu nwdc ngoai
nham ting budc ap dung cac thong 1é va chuan
muc qudc t&€ doi voi cac hoat dong giao dich, thanh
toan chitng khoan.

Gdn c6 phdn héa va dai chiing héa véi niém yét/ding

ky giao dich trén TTCK duoc ddy manh

Nghi dinh 60/2015/ND-CP ra doi khong chi tao
diéu kién thuén lgi cho nha dau tu nudc ngoai tham
gia TTCK Viét Nam ma con gitp thu hep thi truong
giao dich ty do; dam bao quyén loi cua nha dau tu
va thtc ddy TTCK c6 t6 chirc phat trién, thong qua
viéc thé ché hoa Quyét dinh 51/2014/QD-TTg trong
d6 c6 yéu cau bat bude cac DN sau ¢d phan héa phai
niém yét hodc dang ky giao dich trén thi truong
UpCom theo quy dinh. Chinh sach nay da gép phan
thuc day sy tang truong manh vé quy mo va thanh
khoan trén thi treong UpCom trong nam 2015.

So v6i nam 2014, nam 2015 thanh khoan trén thi
truong tang manh, ting 43% vé khdi lugng giao
dich va 125% vé gia tri, s6 DN dang ky tang gdp
2 lan (Ién 243 DN); gia trj von hoa tang 47%. Diéu
nay cho thdy ngay cang nhiéu DNNN, tong cdng ty
16n thuc hién t6t quy dinh ctia Nghi dinh 60/2015/
ND-CP, tao hiéu ttng tot cho giai doan ti€p theo cta
thi treong UpCom va tit d6 cung ttng hang héa cho
thi treong niém yét.

TTCK phdi sinh c6 vin ban phdp ly diéu chinh
hoat déng dau tién

Sau nhiéu nam nghién cttu xay dung, ngay
5/5/2015, Nghi dinh s& 42/2015/ND-CP vé chiing
khoan phai sinh va TTCK phai sinh da dwoc Chinh
phu ban hanh. Day la van ban phap ly quan trong
nham thiét 1ap khung phap ly, thé ch& chinh sach d¢
duwa thi treong nay vao hoat dong. Trén co so Nghi
dinh nay, UBCKNN da trinh Bo Tai chinh ban hanh
thong tu huéng dan, dong thoi chi dao Sé Giao dich
Chting khoan, Trung tam Luu ky Ching khoan
trién khai hé thong cho thi treong nay.
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Nguén: Uy ban Chiing khodn Nha nuéc

TTCK phai sinh la mot mang méi caa TTCK, c6 vai
trd quan trong nham phong ngtta ri ro cho TTCK,
phong ngtra rui ro cho cac linh vuc khéc ctia nén kinh
té. Viéc dua TTCK phéi sinh vao van hanh sé gitip hd
tro nguoc lai TTCK co so (cd phiéu va trai phiéu) phat
trién. Vé lau dai, cac san pham chiing khoan phai sinh
khong chi gitp bao vé loi nhuén cuia nha dau tu trén
TTCK ma con gitip phong ngtra rui ro d6i voi cac san
pham khac nhu hang hoa, 1ai sudt nhw thong 1€ ctia
cac nudc.

Nhu vay, mdc du chiu tac dong tiéu cwec cta cac
bién dong bén ngoai nhung c6 thé ndi, 2015 la mot
nam dang nhé ddi voi TTCK Viét Nam khi ma nhiéu
chinh sach, quy dinh diéu chinh mang tinh d6i méi
dugc ban hanh nham phét trién thi truong theo chiéu
sau, tién gan hon dén thong 1é qudc té.

Giai phap phat trién thi trudng chitng khoan
Viét Nam nam 2016

Nam 2016, UBCKNN dé ra cdc muc tiéu cu thé
nhu sau: Bao dam duy tri sy 6n dinh va bén viing
cua TTCK; Tiép tuc trién khai hiéu qua cong tac phat
trién theo chiéu sau va hoan tat cong tac tai cau truc
TTCK; Tang ceong minh bach trén thi truong va xay
dung phat trién cac san phdm mdi; chuan bi dwa
vao van hanh TTCK phai sinh; Tang cuong hoi nhap
qudc t€, trién khai, thuee thi hiéu qua cac cam két quoc
t€ va cac giai phap nang hang TTCK. D€ dam bao
thuee hién t6t cac muc tiéu da dé ra, dong thoi tiép tuc
thuc hién Chién luoc phat trién TTCK dén nam 2020,
UBCKNN sé tap trung vao nhitng giai phap sau:

Thir nhit, ti€p tuc hoan thién co ché, chinh sach,
dé an, khung kho phap ly.

Nam 2016, UBCKNN sé tich cuc trién khai xay
dung hé théng van ban quy pham phap luat theo
ké hoach da dang ky nham trién khai dong bd cac
giai phap hoan thién, tai cdu trac thi truong. Theo
d6, quyét dinh thanh lap So Giao dich ching khoan
Viét Nam cling sé tiép tuc dugc hoan thién dé trinh

TAI CHIiNH - Tha’ng 01/2016

cap c6 thdm quyén ban hanhe \56 :

Bén canh d6, Nghi dinh stta do1 stn‘@ mot so
diéu cua Nghi dinh s6 108/2013/ND-CP cling dang
duoc trién khai nham bd sung, thay thé mot s§ diéu
phu hop véi Nghi dinh 60/2015/ND-CP va cac quy
dinh méi khi hinh thanh TTCK phdi sinh; Nghi
dinh vé diéu kién kinh doanh trong linh vuc chiing
khoan cling sé duoc nghién cttu xay dung dap tng
sw phat trién cua thi truong.

Cung vdi ké hoach xay dung cac van ban quy
pham phap luat trinh Tha twéng Chinh phu, hé
théng thong tv huéng dan va xay dung cic san
phdm méi cling duoc trién khai dong bo. Trong
nam 2016, UBCKNN sé xay dung va trinh Bo Thong
tw huéng dan phat hanh va giao dich san pham
Covered Warrant; Thong tu stra d6i thong tu Thong
tw s8 123/2015/TT-BTC ngay 18/8/2015 huéng dan
hoat dong dau tw nuwdc ngoai trén TTCK Viét Nam.

Thit hai, trién khai TTCK phai sinh.

bé dam bao ké hoach duwa san pham phai sinh
vao van hanh cu6i nam 2016, UBCKNN cung S&
Giao dich Ching khoan Ha No6i va Trung tam Luu
ky Ching khoan Viét Nam dang gap rut trién khai
phuong an vé t6 chire giao dich TTCK phdi sinh dé
chuan bi cho viéc van hanh thi truong. Hién nay,
UBCKNN dang tién hanh trién khai cong tac tuyén
truyén, tap huadn, pho bién kién thirc vé van ban
phap ly cho thanh vién thij treong, nha dau tu; trién
khai dao tao nguoi hanh nghé nham gitip cong tac
trién khai va van hanh TTCK phai sinh trong thoi
gian tdi dat hiéu qua cao, thuan loi va an toan.

Thit ba, ti€p tuc trién khai tai cau trac TTCK.

- Vé nang cao chét luong, da dang hda san pham:
Tiép tuc trién khai tich cuc Nghi dinh 60/2015/
ND-CP, B6 Tai chinh sé phdi hgp chdt ché vdi B
K& hoach va Pau tu giai quyét cac quy dinh lién
quan dén danh muc nganh nghé kinh doanh c6 diéu
kién lién quan dén dau tu nudc ngoai; huéng dan va
thdo go khoé khan lién quan dén ty 1¢ so hitu nude
ngoai. Dong thoi, tiép tuc thuc day cd phan héa gan
voéi dang ky giao dich va niém yét trén TTCK thong
qua viéc huéng dan, tuyén truyén cac DNNN ngay
khi ¢6 phan héa vé nghia vu phai dang ky giao dich
hodc niém yét sau cd phan hda; Theo doi cac DN
nha nudc sau ¢d phan hoa tuan thu yéu cau 1én niém
yét, dang ky giao dich; nhac nhé va gii danh sach
cac DN khong tuan thu cho Cuc Tai chinh DN, Bo
Tai chinh, bd sung ché tai xt ly vao Nghi dinh stra
doi Nghi dinh 108/2013/ND-CP vé xtt ly vi pham;
Hoan thién hé thong UpCom d¢€ cai thién thanh
khoan va khuyén khich cdc DN ¢6 phan héa khong
du diéu kién niém yét lén dang ky giao dich; chinh
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stta hé thong va quy ché, quy trinh, tap huan cong
ty ching khoan, chinh thuc trién khai hé thong Pre
UpCom ttr quy 111/2016.

Bén canh do6, cong tac nghién ctru, phat trién cac
san pham mai; xay dung mo rong cac bd chi s6 thi
truong; cho phép phat hanh ¢d phiéu khong c6 quyén
biéu quyét dé€ thu hut vén nudc ngoai vao cac DN bi
han ché vé s¢ httu nude ngoai cling dwoc tich cuc trién
khai, da dang hda san phdm cho thi truong.

Pong thoi, nang cao chat lwong quan tri cong ty,
quan tri rti ro theo tinh than Luat DN méi va Thong
tw moi vé quan tri cong ty, ti€p can dan voi thong 1¢
quoc t&; trién khai viéc thanh 1ap Vién Quan tri cong
ty. Tang cuong kiém tra, gidm sat vé tinh minh bach
cac thong tin trong bao cdo tai chinh ctia cac cong ty
dai chiang; Xay dung hé thong bo phiéu dién ti cho
cac to chtrc phat hanh.

- Vé kich cau, khoi thong dong von trong va
ngoai nudc: UBCKNN sé ti€p tuc nghién cttu trién
khai cac giai phap nham tiép tuc phat trién cac nha
dau tw c6 to chic trén thi truong thong qua phat
trién cac loai hinh quy méi; xay dung co ché tai
chinh, ké toan cho cac loai hinh quy. Ngoai ra, sé
trién khai dong loat cac giai phap thu hut von nha
dau tu trong va ngoai nudc: Phoi hop voi to chire tu
van nudc ngoai tiép tuc trién khai thue hién cac giai
phap nang hang TTCK Viét Nam trén bang MSCI;
Trién khai thuc hién chu ky thanh toan giao dich
chting khoan T+2 va duwa vao van hanh hé thong
dang ky ma sd giao dich tryc tuyén cho nha dau
tw nudc ngoai tir ngay 1/1/2016; Phat trién cac dinh
ché€ dau tu chuyén nghiép, hé thong nha tao lap thi
treong va xay dung cac quy dinh vé xép hang tin
nhiém va thiét 1ap t6 chic dinh murc tin nhiém ctia
Viét Nam, tao co sd cho viéc phat trién thi truong
trai phi€u va cac san phadm khéc; Tung budc ap
dung cac thong 1é va chuan muc qudc t€ ddi voi cac
hoat dong va giao dich chitng khoan.

Bén canh d6, cong tac phoi hop voi cac t6 chie qudc
t& d& t6 chiic cac dién dan dau tu tai Viét Nam va nudc
ngoai, UBCKNN sé chu dong phdi hop, ky két thoa
thuén trao d6i thong tin, quang ba véi cac phuwong tién
truyén thong, cac to chrc, hang tin 1én nhu Bloomberg,
Reuters...; Xay dung quan hé hop tac chién lwoc véi cac
Quy dau tre nude ngoai b uy tin trong viée xay dung,
trién khai cac san pham méi cho thi truong cling nhw
hoat dong cung cap, trao d6i thong tin...

- V@ téi cau trac hé thong t6 chitc kinh doanh
chiing khoan: UBCKNN sé tiép tuc tién hanh qua
trinh hop nhat, giai thé, pha san cac cong ty ching
khoén yéu kém, thua 16 dya trén nén tang céc chi
tiéu an toan tai chinh; Xem xét nang cao tiéu chi
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thanh vién ctia Sé Giao dich Chitng khodn nham xt
ly nhitng cong ty chiing khoan yéu kém. Ap dung
thiec hién giam sat dwya vao rui ro trén co sé Quy
ché huéng dan phan loai va canh béo sém cac cong
ty chiing khoan; Tiép tuc day nhanh tai cdu truc cac
cong ty chitng khoan theo Thong tu mai; Minh bach
hoa bao cdo tai chinh cac cong ty chiing khoan.

UBCKNN ciing sé nang cao tiéu chuan, ap dung
cac ching chi tai chinh qudc t& d6i voi nguoi hanh
ngheé quan ly tai san, dau tu, kiém todn nham nang
cao chét lwong, uy tin va sw minh bach cta thi
treong tai chinh va trién khai 4p dung ché d¢ ké
todn moi d6i véi cac cong ty ching khoan. Ngoai
ra, t6 chirc kinh doanh ching khodn trong nuwéc sé
duoc tao diéu kién hd tro kinh doanh chttng khoan
0 nudc ngoai theo hinh thitc 1dp van phong dai
dién hoac chi nhanh tai nudc ngoai; M6 hinh cong
ty tai chinh ching khoan/cong ty phat trién TTCK
sé duoc nghién ctru trién khai.

- Vé hién dai hda t6 chizc TTCK: Trong ndm qua,
cac dé an tang cuong nang luc quan tri va hién dai
hoa cong nghé thong tin ctia cac S¢ Giao dich Ching
khoan va Trung tam Luu ky Chiing khoan duoc trién
khai rat tich cwe nham chuén bi cho sy ra doi cta
TTCK phai sinh va hién dai hoa hé thong giao dich
thi treong, ddp ing nhu cau phat trién cua TTCK,
trong d6 c6 Dé an md hinh déi tac thanh toan bu trte
trung tam (CCP) va dé an chuyén chiic nang thanh
toan trai phi€u chinh phu tir ngan hang thuwong mai
sang Ngan hang Nha nudc. Bong thoi, cac So Giao
dich Chiing khoan cting rat tich cuc trong viéc nghién
ctru cac san phdm mdi, cac loai hinh giao dich mdi.
Dé an hgp nhat 02 So Giao dich Chiing khoan cling
sé duoc hoan thién dé trinh Chinh phu.

- Vé codng tac quan ly, giam sat TTCK va xu ly
nghiém cac treong hop vi pham: UBCKNN sé day
manh trién khai xay dung va trinh ban hanh nghi
dinh stta d8i, bd sung Nghi dinh 108/2013/ND-CP
theo dung tién d6 du kién, dong thoi trinh xay dung
Thong tu stta doi, b6 sung Thong tw s6 217/2013/
TT-BTC sém trién khai nghién ctru xay dung cac
quy dinh huéng dan vé cach tinh khoan thu 16i bat
hop phép, khoan thiét hai doi véi nha dau tu ap
dung cho cac tdi danh vé chiing khoén;

UBCKNN, 2 So Giao dich Chting khoan, sé phoi
hop véi cac co quan bao chi trong to chirc cac hoat
dong tuyén truyeén, phd bién phap luat vé ching
khoan, Nghi dinh stta d6i, b6 sung Nghi dinh
108/2013/ND-CP, quy dinh mdi vé cac toi danh vé
chiing khoan tai Bo luat hinh sy (stra d6i) dé€ nang
cao y thic tuan thu phap Luét ctia vé ching khodn
va TTCK t& chttc, cad nhan.



