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TAI CO CAU CONGTY CHUNG KHOAN
THEO LUAT CHUNG KHOAN NAM 2019

LUU MINH SANG, MAI THI LE THU

Thai gian qua, méic di ¢d su gia ting vé cdc chi sé tai chinh nhung quy mé cia cdc cong ty chiing
khodn ¢ Viét Nam con khd khiém ton so véi quy mé cia thi trugng. Thong ké cho thdy, chi c6 hon
10% sé céng ty chiing khodn hoat déng trén thi trudng cé von diéu Ié I6n hon 500 ty dong. Quy mé
va ndng luc tai chinh han ché kéo theo nhiéu hé luy cdn trg su phdt trién, tinh an toan va khd niing
héi nhdp ciia thi truéng chiing khodn. DE cdc cong ty chig khodin ddy nhanh tdi co cdu theo Ludt

Ching khodn ndm 2019, cdn tiép tuc trién khai dong bé cdc gidi phdp.

Tir khda: Cong ty chiing khodn, Ludt Chiing khodn, thi trudng chiing khodn, nha ddu tu

RESTRUCTURING OF SECURITY COMPANIES IN ACCORDANCE
WITH THE LAW OF SECURITIES 2019

Luu Minh Sang, Mai Thi Le Thu

Recently, despite the increase in financial indicators,
the scale of securities companies in Vietnam is quite
modest compared to the size of the market. Statistics
show that only 10% of securities companies operating
in the market have chartered capital of more than
VND 500 billion. The limited size and financial
capacity will entail many consequences to support
the development, safety and integration of the
securities market. In order for securities companies
to accelerate restructuring according to the Law on
securities 2019, in the coming time, it is necessary to
synchronously implement solutions.
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Pat van dé

Ttr ndm 2012, van dé tai co cdu cong ty ching
khoan (CTCK) da dwgc trién khai trong tong hoa
chinh sach tai cdu truc thi treong ching khoan (TTCK)
cta Chinh phu. Sau gan 8 ndm trién khai Dé an téi co
cdu CTCK, dén nay, hé thdng cac CTCK tai Viét Nam
da c6 nhiéu thay doi ca vé s luong va chét lwong. Tuy
nhién, trong bdi canh kinh t€ - xa hoi thay doi, chiu tac
ddng ctia cudc Cach mang cong nghiép 4.0, viéc tai cau
trac TTCK néi chung va cac CTCK néi riéng la mot

trong nhiing nhiém vu quan trong. Trong bdi canh do,
ngay 28/02/2019, Thu tuéng Chinh phu ky ban hanh
Quyét dinh s6 242/QD-TTg phé duyét dé an “Co cau
lai thi treong ching khoan va thi treong bao hiém dén
nam 2020 va dinh huéng dén ndm 2025”. Cung voi do,
Qudc hoi da thong qua Luat Ching khoan ndm 2019
véi nhiéu diém mai cht trong t6i viée tai cau truc toan
dién TTCK va cac CTCK.

Bai viét tap trung phén tich tinh hinh tai co cdu
CTCK theo tinh than ctia Dé an tai co cdu TTCK va
Lu4t Chung khoan ndm 2019; dong thoi, nhém tac
gia thuc hién doi sanh véi hién trang ctia cac CTCK
d€ dua ra nhitng khé khdn, thach thic va khuyén
nghi moét s giai phap thyce thi hiéu qua hoat dong
tai co cau.

Hién trang cac cong ty chiing khoan Viét Nam

Tinh hinh “sttc khoe” cta cac CTCK Viét Nam
trong thoi gian qua thé hién ¢ cac ndi dung sau:

- Vé s6'lwgng, quy md, ning lyc tai chinh: Hé thong
CTCK c6 réat nhiéu sy bién chuyén sau khi thuc hién
bé an tai co cdu TTCK ctua Chinh pha nam 2012.
Theo dé, s6 lwong va quy md cua cac CTCK thay
ddi theo hudng giam dan vé s6 luong va gia tang vé
chét luong. Néu nam 2010 trén TTCK c6 105 CTCK,
thi dén nay con 83 CTCK c6 gidy phép hoat dong,
trong d6 74 CTCK la thanh vién ctia cac So Giao dich
Chitng khoan. Theo s liéu tir Uy ban Chting khoan
Nha nuwéc (UBCKNN), tinh téi cudi quy II1/2019,
tong tai san cua cac CTCK la 146.075 ty dong, ting
14,2% so v6i cung ky nam 2018. Tong von diéu 1é cua
cac CTCK dat 61.847 ty dong, tong vén cht sd hitu
dat 77.738 ty dong, lan luwot gdp 4,99 lan va 3,85 lan
so véi nam 2007.
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Maéc du, c6 su gia tdng vé cac chi sd tai chinh
nhung nhin chung quy mo hién tai ctia cac CTCK
con khé khiém tén so véi quy md cua thi truong.
Theo théng ké cua UBCKNN, chi ¢ hon 10% s&
CTCK ¢6 mtc von diéu 1é 16n hon 500 ty déng. Voi
quy md va nang luc tai chinh han ché nhw phan tich
0O trén sé kéo theo nhiéu hé luy can tro sy phat trién,
tinh an toan va kha nang hoi nhdp cta cdc CTCK va
TTCK Viét Nam.

- VEé nghiép vu, sin phim kinh doanh vi co cdu canh
tranh: Theo quy dinh Luat Ching khoan nam 2006,
CTCK ¢6 4 nghiép vu kinh doanh chinh, gom: Mo6i
gi6i chtiing khoan, bao lanh phat hanh ching khoan,
tw van dau tu ching khoan, ty doanh chiing khoan.
Theo théng ké ctia Bo Tai chinh nam 2016, ¢6 38 CTCK
thiee hién 4 nghiép vu kinh doanh, 34 CTCK dwgc thuwee
hién 3 nghiép vu kinh doanh, 31 CTCK dwoc thurc hién
02 nghiép vu kinh doanh va 02 CTCK chi thurc hién 01
nghiép vu tu van dau tu. Ttr ndm 2017, nghiép vu kinh
doanh ctia cac CTCK duoc “néi” rong hon cung voi su
van hanh ctia TTCK phai sinh. Theo d¢, trén TTCK c6
17 CTCK trién khai dich vu kinh doanh chimg khoan
phai sinh. Nam 2019, trén TTCK c6 8 CTCK da dwoc
cap phép trd thanh t& chiee phat hanh chiing quyén
c6 bao dam.

Dua vao co cdu doanh thu dugc cdng bd ctia cac
CTCK cho thdy, hién tai nguén thu chu yéu cua cac
CTCK van tap trung vao nhitng nghiép vu truyén
théng. Trong co cdu cac san pham tai chinh, cac CTCK
tap trung chu yéu vao cac san pham nhu: cho vay ky
quy, tng trude tién ban ching khoan... C6 thé thay,
viéc thi€u da dang trong co cau san pham, nghiép vu
kinh doanh dan dén nhiing thach thtic 1én trong viéc
canh tranh gitta cac CTCK véi nhau. Kéo theo hé luy
tiéu cuc 1a mét s6 CTCK phai chdp nhan danh d6i chat
luong, tinh an toan, kiém soat rui ro, tham chi giam gia
dich vu d¢€ git thi phan.

Co cdu thi phan gitta cac dich vu ¢6 su mét can
ddi 16n. Thi phéan chu yéu tap trung vao cac CTCK
16m, c6 tiém luce tai chinh manh. Theo thong ké cua S&
Giao dich Chimg khoan TP. H6 Chi Minh (HoSE), thi
phéan moéi gidi c6 phiéu ctia 5 cong ty ding dau thi
truong (chiém trén dudi 50% tong thi phén), trong khi
d6, déi véi thi phan méi gidi trai phiéu (ndm 2018 la
53,83%, nam 2019 1a 44,27%), Cong ty C6 phan Chiing
khoan Ky thuong da chiém khoang 80% téng thi phan
(ndm 2018 la 81,71%, nam 2019 la 82,42%). Diéu nay
cho thdy, rat nhiéu CTCK dang hoat dong véi quy mo
nho 1é, chiém rat it thi phan.

- V& md hinh quan tri cong ty, kiém sodt rii ro: Céc
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HINH 1: TAI CO CAU DE THI TRUONG CHUNG KHOAN
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CTCK da budc dau thuce thi md hinh kiém soat rui ro,
gidm sat an toan tai chinh theo Basel II, cling nhu ap

dung mé hinh quan tri cong ty theo théng 1€ qudc té tot
hudng dén viéc bao dam an toan cho thi treong. Tuy
nhién, do cé dd tré trong khung phap ly diéu chinh
hoat dong ctia CTCK so vdi s cai cach ctua cac quy
dinh phap luéat c6 lién quan nhw Ludt Doanh nghiép
nam 2014 nén mo6 hinh quan tri cong ty cling nhw
giam sat rui ro tai cac CTCK hién tai con rat nhiéu han
ché. Nhiéu van dé lién quan dén xung d6t loi ich gitta
CTCK va khach hang van dién ra, hoat dong ki€m soét
rai ro va bao vé quyeén loi ctia khach hang van chua
hiéu qua, dic biét la d6i v6i nghiép vu nhan uy thac
dau tw. Minh chiing la gan day, 11 CTCK da thiét hai
khoang 200 ty déng tir hoat ddng cho vay ky quy lién
quan dén ¢6 phiéu FTM.

Btic tranh chung vé hién trang ctia cac CTCK cho
thdy, viéc tai co cdu cac CTCK la mot yéu cau cap thiét.
Tai co cidu cdng ty chiing khoan
theo Luat Chiing khoan nam 2019

Luat Chting khoan nam 2019 ban hanh dwa trén tinh



than ctia Dé an Tai co cdu TTCK cta Chinh phu duoc
ban hanh kem theo Quyét dinh s6 242/QD-TTg ngay
28/02/2019 ctia Thu twéng Chinh pht. Muc tiéu chinh
ctia viéc téi co cdu CTCK huwdng dén viéc lanh manh
hoéa va nang cao nang luwc quan trj, nang luc tai chinh
va kha néang kiém soat rti ro cua cac CTCK. Bon giai
phap mang tinh nguyén tic duoc dua ra, bao gom: (i)
Trién khai phuwong 4n tai co cau tap trung vao mo hinh
hoat ddng, nang cao nang lec tai chinh, kha nang quan
tri rti ro, quan tri cong ty, tinh minh bach va chuyén
nghiép trong hoat dong; (ii) Hoan thién hé théng phan
loai, danh gia rti ro va canh bao sém va thirc hién phan
loai, gidm sat d6i voi CTCK; (iii) Thye hién kiém tra,
giam sat cac hoat dong tai tro khong chinh thic cho
giao dich chiing khoan trén thij treong va ap dung cac
hinh thttc ché tai; (iv) Ap dung cac nguyén tic va chuan
muec cao nhét vé dao dic nghé nghiép déi véi nguoi
quan ly va nguoi hanh nghé chiing khoén.

Luat Ching khoan nam 2019 ban hanh dua trén
tinh than cGia P& an Tai co ciu thi trudng chiing
khoan ctia Chinh phu dugc ban hanh kém theo
Quyét dinh sé 242/QP-TTg ngay 28/02/2019
cta Thu tuéng Chinh phu. Muc tiéu chinh cta
viéc tai co cau cong ty chiing khoan huéng dén
viéc lanh manh héa va nang cao nang luc quan
tri, nang luc tai chinh va kha nang kiém soat rui
ro ciia cac cong ty chiing khoan. Luat Chiing
khoan nam 2019 da luat héa nhiéu giai phap
tai co ciu cac céng ty chiing khoan théng qua
hang loat quy dinh diéu chinh.

Luat Chimg khoan nam 2019 da luat hoa nhiéu giai
phap tai co cau cac CTCK thong qua hang loat quy
dinh diéu chinh CTCK, cu thé:

Ve quy mo va ning lwc: Luat Ching khoan nam
2019 da stra doi, bd sung va luat hda theo hudng nang
cao cac diéu kién cdp phép va duy tri hoat déng ctia
CTCK. biéu kién duoc quy dinh bao quat cac khia
canh nhu: Von phap dinh, chti sé hitu va co cau chu s¢
htu; nhan sw quan ly, diéu hanh, hanh nghé; co s¢ vat
chat. Diéu kién gia nhap thi truong da tré nén rd rang
sé tao tién dé cho viéc tai co ciu tro nén thuan loi hon.

Duwa vao quy mo, nang luwec va chi tiéu an toan tai
chinh, CTCK sé duoc phan thanh 3 nhém va ap dung
ch& do giam sat khac nhau véi tirng nhém, bao gom:
(i) B&i v6i nhom cac CTCK hoat dong lanh manh
(chi tiéu an toan tai chinh 16n hon 180%, von chu s&
hitu 16n hon 1.000 ty dong va khong 16 liy ké); (ii)
Déi véi nhom CTCK hoat dong binh thuong (chi tiéu
an toan tai chinh 1én hon 180%, cé von cht sé htu
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HINH 2: CG CAU DOANH THU CONG TY CHUNG KHOAN (Ty déng)
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nho hon 1.000 ty dong hodc con 16 liy ké); (iii) Doi
voi nhém cong ty hoat dong kém (c6 chi tiéu an toan
tai chinh nho hon 180%). Nhitng CTCK thuéc nhém
s0 (i) sé dwoc tao diéu kién dé: mo rong pham vi hoat
dong, tré thanh mo6 hinh CTCK da ndng; duogc hd
tro 4p dung cac cong nghé tai chinh méi trong viéc
d6i mdi, da dang hda san pham va dich vu cung cap
cho nha dau tu; tham gia la thanh vién thi truong
trai phiéu, thi truong phai sinh, cung cdp cac san
phdm dich vu méi nhu ching quyén, quyén chon,
giao dich trong ngay; thuc hién chtrc ndng la t6 chuc
tao 1ap thi trvong va tham gia cung cap dich vu lién
quan dén ¢6 phan hoa va thodi von nha nuwéc. D6i véi
cac CTCK thudc nhoém (ii) (iii), pham vi hoat ddng va
mttc do da dang ctia cadc nghiép vu kinh doanh sé
bi thu hep tuy thudc vao ndng lwc tai chinh, nang
Iic quan tri rai ro cua ting CTCK. Nhitng CTCK
thudc nhém hoat dong yéu kém sé bi han ché tham
chi dinh chi cac hoat dong va dao thai d&€ dam bao
tinh an toan cta thi treong.

Veé nghiép vu kinh doanh va cic hoat déng khdc: Luat
Chung khoan nam 2019 da bd sung hang loat quy
dinh lién quan dén nghiép vu kinh doanh ctia CTCK
theo hudéng tang cuong su quan ly va giam sat dé
huéng dén tinh minh bach va hiéu qua. Theo d¢,
cac dich vu tai chinh cu thé ctia titng nghiép vu kinh
doanh dwoc luat héa va quy dinh rd rang, chi tiét
vdi xu huwéng mo rong. Nhiéu dich vu tai chinh méi
da duwogc ghi nhan vao luat d€ phu hop voi xu hudng
phét trién cua thi treong. Nghiép vu moi gidi ching
khodan sé bao gom céac dich vu nhw: Nhan uy théc
quan ly tai khoan giao dich ching khoan ctia nha
dau tu ¢4 nhan; thuc hién phan phdi hodc lam dai ly
phén phéi chiing khoan; quan ly tai khoan giao dich
chttng khoan; cung tng dich vu quan ly danh sach
ngwoi s hitu chitng khoan cho cac doanh nghiép
khac; Cung cdp dich vu giao dich ching khoan truc
tuyén; cung cdp hodc phdi hgp vdi cac t6 chirc tin
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dung cung cap dich vu cho khach hang vay tién mua
chitng khoén hodc cung cap dich vu cho vay ching
khoan; cung cap hoac phoi hop vdi cac td chirc tin
dung cung cdp dich vu tng trude tién ban ching
khoan; lvu ky ching khoan; bu trit va thanh toan
chiing khodn; cac dich vu trén TTCK phai sinh.

CTCK duoc cap nghiép vu tw doanh chiing khoan
sé dugc giao dich chiing khodn trén tai khoan ty doanh
ching khoan va duoc dau tu, gép von, phat hanh,
chao béan c4c san phdm tai chinh. Péng thoi, CTCK chi
duoc cdp phép thuc hién nghiép vu tw doanh chiing
khoan khi dwgc cap phép thuc hién nghiép vu moi
gidi chiing khoan. Nghiép vu bao lanh chiing khoan
bao gdm cac nghiép vu sau: Bao lanh phat hanh ching
khoan duoc cung cdp dich vu tw van ho so chao ban
chiing khoan, thuwc hién cac tha tuc trwdc khi chao
ban chiing khodn; dai ly luu ky, thanh toan, chuyén
nhuwong ching khodn; tw van tai co cdu, hgp nhét, sap
nhép, t6 chitc lai, mua ban doanh nghiép; tw van quan
tri, tw van chién lugc doanh nghiép; tw van chao ban,
niém yét, dang ky giao dich ching khoan; tw van cd
phéan hoa doanh nghiép. Bén canh d6, Luat Ching
khodn ndm 2019 ciing b6 sung quy dinh chi nhanh
CTCK nudc ngoai tai Viét Nam chi duoc thiee hién
nghiép vu tw van dau tu chting khoan; bé sung quy
dinh vé danh muc cac hoat dong cua CTCK phai dwgc
sw chap thuan caia UBCKNN nhu: Dau tw gian tiép ra
nuwdc ngoai, tam ngung kinh doanh, chao ban va niém
yét ching khoan...

Vé nghia vy ciia CTCK: Nhiéu nghia vu cua CTCK
da khong dwgc quy dinh tai Ludt chiing khoan nam
2006, dugc stra d6i, bd sung ndm 2010. Day 1a khoang
trong phap ly gay khé khan trong cong tac phdi hop,
giam sat TTCK. T thyc t€ nay, Luat Ching khoan
nam 2019 da b6 sung nhiéu nghia vu déi véi CTCK
nhuw: (i) Bao dam nhan vién lam viéc tai bo phan
nghiép vu phai cé chiing chi hanh nghé chiing khoan
phtut hop véi nghiép vu thuc hién; (i) Xay dung hé
théng cong nghé thong tin, co s¢ dit liéu dw phong
dé€ bao dam hoat dong an toan va lién tugc; (iii) Thuc
hién giam sat giao dich chitng khoan va phoi hop véi
UBCKNN, céc sé giao dich chiing khoan dé kiém soét
hanh vi ctia khach hang va phéi hop phat hién, ngan
ngura cac hanh vi vi pham.

Vé an toan tai chinh: Luat Chtng khoan nam 2019
khong quy dinh cu thé vé cac chi tiéu an toan tai chinh
va co ché quan tri rai ro cling nhu canh bdo rui ro.
Tuy nhién, Chinh phu da dat muc tiéu nang chi tiéu
an toan tai chinh ctia cac t6 chitc kinh doanh ching
khoan tang 20% so vdi hién hanh tai Dé 4n tai co cdu
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TTCK nim 2019. D3i véi cde CTCK khong dap tng chi
tiéu an toan tai chinh sé duwoc dua vao dién canh bdo,
kiém sodt, kiém sodat dat biét hodc cac bién phap xt ly
khac. BO Tai chinh sé c6 nhiing quy dinh chi tiét dé
hudéng dan van dé nay.

Vé mé hinh qudn tri cong ty: Muc tiéu chung cta
Chinh phu trong viéc nang chat chét luong quan tri
cdng ty trong cac cong ty niém yét ctia Viét Nam dat
mttc binh quan ASEAN-6. Hoat dong quan tri ctia
cac CTCK trén thi truong hién nay con thip, chua
theo kip véi dién bién cta thi truong. Luat Ching
khoan nam 2006 dwgc stra d6i, bo sung nam 2010 va
c4c van ban hudng dan van con nhiéu bat cap lién
quan t6i md hinh quan tri cdng ty d6i véi CTCK. Mo
hinh quan tri cdng ty d6i voi CTCK theo phap luat

Dua vao quy md, nang luc va chi tiéu an toan tai
chinh, cong ty chiing khoan sé duoc phan thanh
3 nhém va ap dung ché dé giam sat khac nhau,
gém: (i) nhém céc céng ty chitng khoan hoat
dong lanh manh (chi tiéu an toan tai chinh I6n
hon 180%, vén chii sé hiiu 16n hon 1.000 ty déng
va khéng 16 liy ké); (ii) nhém cdéng ty ching
khoan hoat dong binh thuong (chi tiéu an toan
tai chinh I16n hon 180%, ¢6 vén chi s& hitu nhé
hon 1.000 ty déng hoac con 16 liy ké); (iii) nhém
cdng ty hoat dong kém (chi tiéu an toan tai chinh
nho hon 180%).

hién hanh da “13i thoi”, c6 dé tré so véi quy dinh cta
cac luat khac cting nhu thong 1é qudc té. Dién hinh
nhu: Nhitng van dé vé dam bao quyén c6 dong, dic
biétla cac ¢6 dong thiéu sd, van dé vé kiém soat xung
dot loi ich van chua dugc giai quyét. Luat Ching
khoan nam 2019 chua néu cu thé€ hudéng giai quyét
cu thé quan tri CTCK hiéu qua trong boi canh hoi
nhép qudc té...

Thach thic déi véi hoat déng tai co cadu cong ty
chiing khoan va mét sé khuyén nghi

D6i chiéu véi nhitng yéu cau vé tai co cdu ctia Luat
Ching khoan nadm 2019 va muc tiéu tai co cdu TTCK
ctia Chinh pht vao hién trang cac CTCK, nhém tac gia
nhén thiy dang ton tai mot s6 thach thirc va can thue
hién cac giai phap nhu sau:

Thir nhdt, Luat Chiing khoan nam 2019 véi nhing
quy dinh khung va chi méi ding ¢ mitc d¢ dinh
huwéng chung. R&t nhiéu van dé can duoc chi tiét hoa
boi cac van ban hudng dan thi hanh, d3c biét 1a van
dé vé mo hinh quan tri cong ty, kiém soat xung dot
loi ich, chi tiéu an toan tai chinh va hé thong kiém



so0at, canh bdo rai ro. Muc tiéu tai co cdu chi ¢ thé
thuc hién duwgc khi ¢6 mot khung phép ly day du.
Chinh vi vy, cdn nhanh chdng trién khai xay dung
c4c van ban hudéng dan thi hanh Luat Chimg khoén
lién quan dén CTCK.

Thir hai, quy mo va nang luc tai chinh cta cac
CTCK 1a mot thach thic khong nhéd dé€ dap tng
nhiing yéu cadu méi cia muc tiéu tai co cdu. Nhom tac
gia cho rang, can huéng dén viéc giam sd luong cac
CTCK théng qua chinh sach khuyén khich hop nhat,
sap nhap va chinh sach khuyén khich sy tham gia cua
cac nha dau tu nudc ngoai. Mudn vay, van dé bat cap
vé s& htru nude ngoai trén TTCK can sém 6 cac bién
phap dé giai quyét.

Thit ba, vé nhan lwc va vidn hdéa doanh nghiép.
Mot thuee t&€ phai la cac CTCK tai Viét Nam chwa cha
trong xay dung hinh anh chuyén nghiép va minh
bach trong mat ctia nha dau tw va du luan. Nhiing
bé boi va sai pham trén thi truong chiing khoan lién
tiép dién ra va mot phan khong nho lién quan dén
nhén sy ctia cdc CTCK. C6 thé k& dén hanh vi “tiép
tay” cho nhiing vu thao tung gia chitng khoan hay
nhitng xung dot loi ich lién quan dén hoat dong moi
gidi, uy thac dau tw, khong c6 sw quan ly tach bach
tién cua khach quan, khong cong bd thong tin theo
quy dinh... Chinh vi vay, can c6 cac giai phap dong
bd véi su tham gia cua nhiéu bén d€ xay dung van
hoa kinh doanh va dao tao dugc d¢i ngti nhan su co
nang liec va dao dic nghé nghiép tai cac CTCK. Cac
co quan quan ly thi truong can c6 ché tai xir phat
cu thé lién quan téi dao diic nghé nghiép cua nguoi
hanh nghé chimg khoén. Dong thoi, can bd sung céc
ché tai d6i v6i nhiing vi pham lién quan dén quy
dinh lién quan dén nghia vu bao vé quyén lgi khach
hang, cac han ché hoat dong anh huong dén sy xung
dot loi ich cua cac CTCK va nang cao hiéu qua cua
viéc thye thi. Biéu nay da duoc quy dinh tai Luét
Chting khoén 2019, hy vong khi di vao thuc tién sé
khic ché duoc ton tai trén. Vé phia cac CTCK, can
thue hién khuyén nghi tai nguyén tic s§ 31 cta Bo
nguyén tac quan ly TTCK cta T6 chitc Qudc t& cac
Uy ban Chuing khoén, theo d6 phai thiét 1ap bo phan
chttc ndng ndi b dam bao thic hién tuan thu cac
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tiéu chudn vé t& chiec va van hanh nodi bo nhim bao
vé quyeén lgi ctia khach hang va tai san ctia ho; dong
thoi, ban quan ly ctia trung gian thi treong phai chiu
trach nhiém chinh d6i véi cac van dé nay.
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