CHUNG QUYEN CO BAO PAM VAN HANH THE NAO TAI VIET NAM

Sau Nghi dinh 60/2015/ND-CP dugc Chinh phu ban hanh vao ngay 26/06/2015,
ngay 29/06/2016 Bo Tai chinh da ban hanh Thong tu 107/2016/TT-BTC Hudng dan Chao
ban va Giao dich Ching quyén c6 bao dam, tao hanh lang phéap 1y cho su ra doi cia san
pham Chimg quyén c6 bao dam. Pay duoc xem 1a mot tin hiéu tdt dbi véi thi truong
ching khoan Viét Nam khi ma subt mot thoi gian dai, thi trudong chi cd ba san phim
truyén thong 1 cb phiéu, trai phiéu va chimg chi quy. Chirng quyén c6 bao dam 1a mot
san pham co ty 1& don bay cao, phi giao dich thap, vong doi ngan han, kha phu hop déi
v&i nha du tu ca nhan, dac biét la ddi véi thi truong chirng khoan Vi¢t Nam noi ma nha
dau tu ca nhan ludn chiém ty trong 1on.

Hién tai, cong tac trién khai san phim dang duoc cac co quan quan 1y cing véi cac
thanh vién thi truong khan truong thuc hién, va chung toi ky vong trong Quy 4/2017 s& ¢o
san phim ching quyén c6 bao dam dau tién tai Viét Nam dugc niém yét trén S¢ Giao
dich Chtng khoan TP.HCM. V6i mong mudn tiép tuc giup Quy doc gia c6 thém thong tin
va hiéu biét sdu hon vé chiing quyén c6 bao dam sau nhiing bai viét trudc day, chung toi
s& c6 hang loat bai viét tiép theo dé gidi thiéu vé san pham chimg quyén c6 bao dam tai
Viét Nam va trong bai viét nay chung t6i s& tap trung gidi thidu vé co ché van hanh cua
chtng quyén c6 bao dam tai Viét Nam.

1. Pic diém cia chirng quyén c6 bao dam tai Viét Nam

Tuong tu nhu dic diém co ban cia cac loai chimg quyén trén thé gidi, ching quyén
¢ bao dam tai Viét Nam 13 hop dong giita nha dau tu va t6 chtrc phat hanh, theo d6 ngudi
so hiru chimg quyén c6 bao dam dugc quyén mua hodc ban ching khoan co sé cho to
chtrc phat hanh theo mot mtrc gia da dugc xéac dinh trudce, tai hodc trudc mot thoi diém da
duoc 4n dinh, hodc nhan khoan tién chénh léch gitra gid thyc hién va gia ching khoan co
sO tai thoi diém thuc hién. Nguoi so hitu chimg quyén c6 bao dam 1a chi no ¢6 bao dam
mot phan cua to chirc phat hanh. Cac chimg khoan co s& duoc str dung lam tai san co so
ciia ching quyén c6 bao dam bao gdm cb phiéu, ching chi quy ETF va chi sé ching
khoén.

2. Téng quan md hinh hoat déng ciia chitng quyén c6é bao dam tai Viét Nam
Chung quyén c6 bao dam tai Viét Nam 1a mot san pham ching khoan do cong ty
chtng khoan phat hanh (ban) cho nha dau tw. M6 hinh hoat dong ctia chimg quyén ¢ bao
dam 13 mot chudi cac hoat dong xuyén sudt, bit dau tir khau ding ky chao ban va két thic
bang hoat dong thue hién quyén ctia nha dau tu khi ching quyén c6 bao dam dao han.

» Khau dang ky chao ban va phat hanh



Sau khi chuan bi day di cac diéu kién theo quy dinh tai Nghi dinh 60 va Thong tu
107, t6 chtc phat hanh s& giri hd so ding ky chao ban ching quyén c6 bao dam
cho Uy ban Chtng khoan Nha nuéc. Trong vong 20 ngay, Uy ban Chtng khoan
Nha nuéce s& xem xét va cAp Gidy ching nhan diang ky chao ban cho td chirc phat
hanh. Sau d6, t6 chirc phat hanh s& tién hanh thuc hién ky quy bao dam thanh toan
tai Ngan hang luu ky va phan phdi chimg quyén c6 bao dam cho nha dau tu.

Khau ding ky, hru ky, niém yét

Viéc ding ky, luu ky va niém yét 1 bit budc dbi voi san phdm chimg quyén cé bao
dam. Sau khi két thuc viéc phan phdi chimg quyén cé bao dam tai thi trudng so
cap, t6 chirc phat hanh tién hanh dang ky, luu ky toan bo sé lugng ching quyén co
bao dam dugc phép phat hanh theo Gidy Chimg nhan ding ky chao ban v6i Trung
tam Luu ky Ching khoan va ding ky niém yét v6i Sé Giao dich Chimg khoan cho
du tai thi truong so cdp, to chic phat hanh c6 phan phdi hét ching quyén hay
khong.

Truong hop khong phan phdi hét, sé lwong chimg quyén c6 bao dam con lai duge
chuyén vao tai khoan ty doanh ciia to chtc phat hanh va tiép tuc phan phdi trén thi
truong thir cdp sau khi chimg quyén dugc chinh thirc giao dich. Thoi gian thuc
hién dang ky va niém yét ching quyén c6 bao dam rat ngan so véi co phiéu, tdi da
07 ngay ké tir ngay két thuc dot chao ban, ching quyén c6 bao dam s& chinh thuc
duoc giao dich trén thi truong thir cap.

Khéau giao dich va thanh toan

Sau khi niém yét, tit ca cic hoat dong giao dich chimg quyén s& duoc quan 1y,
giam sat va huéng dan boi S¢ Giao dich Chung khoan va Uy ban Chung khoan
Nha nuée. Viée giao dich va thanh toan chimg quyén c6 bao dam kha don gian va
hoan toan twong ty nhu ¢6 phiéu, nha dau tu duoc dung tai khoan giao dich ching
khoan thong thudng dé giao dich ching quyén c6 bao dam va tuan thi theo nguyén
tac khi mua phai c6 du tién va khi ban phai c6 da ching quyén. Tuy nhién, c6 mot
s6 han ché di v6i nha dau tu nhu: viée giao dich ky quy khong ap dung dbi voi
chtng quyén c6 bao dam va quy dai ching chi dau tu vao chimg quyén chi voi
muc dich phong nglra rai ro. Dbi v6i cac nha dau tu nude ngoai, giao dich chimg
quyén c6 bao dam khong bj han ché vé ty 1¢ sé hitu.

Pé thi truong hoat dong hiéu qua, t6 chuc phat hanh phai c6 nghia vy thuc hién hai
hoat dong quan trong la hoat dong tao 13ap thi truong va phong ngura rui ro
(hedging) nham cung cap thanh khoan cho thi trudng cling nhu dam bao c6 du tai
san cho nha dau tu thuc hién quyén (chi tiét vé hoat dong tao ldp thi trieong va



phong ngira rii ro ciia t6 chirc phat hanh sé dwoc giéi thiéu trong nhitng bai viét
tiép theo).

Khau thye hién quyén

Day 1a khau cudi cing ddi véi ting vong doi ciia ching quyén. Sau thoi gian niém
yét, cac ching quyén s& ddo han va quy trinh thuc hién quyén cua nha dau tu xay
ra, va khi d6 t6 chuc phat hanh, thanh vién giao dich, luu ky, c6 trach nhiém phéi
hop véi Trung tdm Luu ky chtng khoan dé thuc hién thanh toan tién hodc chuyén
giao tai san co s& cho nha dau tu. Nha dau tu chi duoc yéu cau thyc hién quyén dbi
v6i cac ching quyén trong trang thai c6 13i tai ngay thyc hién. Truong hop nha dau
tu khéng yéu cau thyc hién quyén, nhitng ching quyén trong trang thai cé 1ai van
s& duogc to chirc phat hanh thanh toan tién (khoan chénh léch giita gia thanh toan va
gia thyc hién cta ching khoan co s&) cho nha dau tu.

3. Vai tro ciia cc chi thé tham gia thi trudong

> Uy ban Chirng khoan Nha nuwéc: dong vai tro 1a co quan quan 1y va huéng dan
toan b hoat dong cua thi trudng chimg quyén cé bao dam théng qua viéc ban
hanh cac quy ché va vin ban hudng dan lién quan, ddng thoi cling 13 co quan
xem xét va cap Gidy ching nhan chao ban ching quyén c6 bao dam cho to chic
phat hanh. Ngoai ra, Uy ban Chting khodn Nha nudc con ¢6 trach nhiém giam
sat viéc cong bd danh sach ching khoan dap ung diéu kién 1am chimg khoan co
s& chao ban ching quyén c6 bao dam cua S¢ Giao dich Ching khoan va cé
quyén yéu cau loai bé chirng khoan ra khoi danh sach.

» Sé Giao dich Chirng khoan: dong vai tro tham dinh tinh hop 1€ cua viéc ni€ém
yét chimg quyén c6 bao dam, giam sat hoat déng giao dich chimng quyén c6 bao
dam, quan 1y hoat dong tao 1ap thi truong, hoat dong phong ngura rii ro
(hedging) cta to chirc phat hanh va quan 1y viéc cong b thong tin lién quan dén
cac hoat dong cua chimg quyén c6 bao dam. Pong thdi, S& Giao dich Chimg
khoan ciing giam sat viéc duy tri cac didu kién niém yét ctia chirng quyén c6 bao
dam ciing nhu ty 1& lvu hanh chimg quyén c6 bao dam dé dua ra cac bién phap
xtr Iy phit hop nham 6n dinh thi truong. Ngoai ra, dinh ky Sé Giao dich Ching
khodn s& thuc hién cong bd danh sach cac ching khoan dap ung dugc diéu kién
1am chimg khoan co s¢ va cong bd gia thanh toan cho cac chimg quyén co bao
dam dao han.

» Trung tim Luu ky Chirng khoan: 14 co quan thyuc hién chirc nang dang ky va
luu ky cho chimg quyén c6 bao dam, thanh toan cac giao dich chimg quyén c6
bao dam trén thi trudong thir cp, phdi hop véi to chirc phat hanh va cac thanh
vién giao dich, luu ky dé thuc hién quyén cho cac nha dau tu. Bén canh do,



>

Trung tdm Luu ky Ching khoan cling c6 chirc nang phong téa chung khoan
ding cho muc dich phong ngira rui ro theo yéu ciu cia t6 chirc phat hanh ciing
nhu phéi hop voi Uy ban Ching khoan va S& Giao dich Chung khoan trong viée
quan 1y toan b thi treong ching quyén c6 bao dam.

Té chirc phat hanh chirg quyén ¢é bao dam: 1a mot nhan t rat quan trong
trong thi trudng chimg quyén c6 bao dam. T6 chirc phat hanh 13 don vi duy nhat
thue hién hd so ding ky chao ban ching quyén c6 bao dam cho nha dau tu, ding
ky, lru ky va niém yét chimg quyén c6 bao dam tai Trung tim Luu ky va S¢
giao dich chung khoan. Pong thoi, trong sudt vong doi lwu hanh cia chimg
quyén c6 bao dam, t6 chirc phat hanh phai thyc hién cac nghia vu vé tao lap thi
truong va phong ngura rui ro theo quy dinh phap luat.

Ngén hang lwu ky: 13 t6 chuc doc 1ap, thuc hién viéc quan Iy va giam st tai san
ky quy cua to chirc phat hanh chimg quyén c6 bao dam nhiam dam bao thanh
toan cho cac ching quyén c6 bao dam da phat hanh, dong thoi phong toa tai san
dam bao nay trong sudt vong doi cua ching quyén c6 bao dam.

Nha diu tu: 13 nhirng nguoi giao dich (mua/ban) chimg quyén c6 bao dam trén
thi truong, co6 vai tro rat quan trong ddi voi su s6i dong cua thi truong.

Quy mo thi truong chimg khoan Viét Nam hién nay van con kha nhé, ting truong

chua 6n dinh, hang héa chua da dang, dac biét 1a chua c6 cac cong cu phong v¢ rui ro. Vi

vay, su ra doi cia chimg quyén c6 bao dam trén thi truong chimg khoan Viét Nam duoc

ky vong gop phan cho thi trudng sdi dong hon, gia ting thanh khoan va thu hat dong vén

dau tu nude ngoai va cling 1a mot budce tap dugt cho nha dau tu quen dan véi nhitng san

pham mang tinh chat phai sinh phirc tap hon so véi nhirng cong cu dau tu truyén thng.



