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VA: Phan dnh khé khéin, vieong mdc trong
trién khai Lugt céc TCTD ndm 2024 va

Ha Néi, ngay 16 thang 07 nim 2025
Théng te 121/2020/TT-BTC i

Kinh gi: Lién doan Thwong mai va Cong nghiép Viét Nam (VCCI)

Trong bbi canh thi truong tai chinh s6 tai Viét Nam dang phat trién manh mé, viéc hoan thién
khung phép Iy cho tai san mé héa & mdt budc tién quan trong nhim thic ddy d6i méi sang tao,
bao v& quyén loi nha diu tr va tao nén ting cho su phat trién bén vitng cia linh vuc ndy. Theo
chi dao tai Céng dién sb 22/CD-TTg ngay 9/3/2025 cia Thi twéng Chinh phi, sau cudc hop
Thuong truc Chinh pht ngay 3/3/2025, BO Tai chinh di duogc giao nhiém vy chu tri xay dung
du thio Nghi quyét thi diém phat hanh va giao dich t3i san ma héa. Dy 1 co hoi dé Viét Nam
khiing dinh vi thé trong finh vuc tai chinh s, dbng thoi tao diéu kién cho céc td chirc tai chinh
tham gia déng gbp tich cuc vao thi tredng méi dy tiém ning ndy.

Véi vai trd I3 cdng ty chirng khodn ludn tién phong trong viée thiic dAy su phat trién coa thi
trudng tai chinh, ching t8i bay to sy tha thiét dwoc tham gia va déng gép vao qua trinh xay
dung, phat trién thi trrong tii san md hoa tai Viét Nam. Dy thao hién nay cta B9 Tai chinh
dang yéu cau diéu kién v& co cdu gop von clia doanh nghiép cung chp dich vu tai san mi héa,
cin phai c6 t6i thiéu 65% von di¢u 18 do cic cb dong, thanh vién la t6 chirc gép von, trong
d6 c6 trén 35% vén didu Ié do it nhit 02 tb chirc 1 ngin hang thwong mai, cong ty chirng
khosn, cong ty quin Iy quy, cong ty bio hiém, doanh nghiép hoat dong trong linh vuwe
cong nghé gop vén. Muc tidu cta quy dinh trén nhim dam béo céc doanh nghiép cung clp
dich vu tai sén mi héa c6 co cdu s¢ hitu minh bach, trong d6 quyén kiém soét chi phéi thudc
vé& cac cong ty cong nghé va td chirc tai chinh, dic biét 1d ngdn hing va cong ty chiing khoan
I céc td chitc ¢6 tiém ning tai chinh, kinh nghiém thuc tién va ning luc vuot troi Piéu nay
khong chi dam bao ngudn luyc tai chinh va kha ning quan tri rii ro ma con ting cudng tinh
minh bach, k&t nbi hifu qua v6i hé thdng tai chinh truyén thng, ddng thoi thic dhy céc sang
kién dbi moi trong inh vuc tai chinh s0, 2op phén nang cao vi thé cta Viét Nam trén ban d6
tai chinh toan cau.

Tuy nhién, hién nay, cic vian ban phap ludt chuyén nganh dang c6 mot sb quy dinh giéi han
d4u tur khién kha ning tham gia ciia ngdn hing va cong ty chimg khoén vio thi trudong tai san
mé héa bi han ché. Nhitng gi6i han niy khéng chi anh huéng dén tiém ning déng gop cla cac
td chirc tai chinh c6 nAng lyc ma con c6 thé Am chdm tién trinh phat trién ciia thi trudng tai
chinh sd.

Nghi quyét 66-NQ/TW ngly 30/04/2024 ctia B§ Chinh tri vé ddi méi cong tac xdy dung va thi
hanh phép luit dp tng yéu ciu phét trién dit nudc trong ky nguyén méi ciing thé hién quan
diém chi dao cta B4 Chinh tri, déng thdi dwa ra cac nhiém vu va gidi phap, trong d6 c6 nhiém




vu “Tao dot phd trong cong tdc thi hanh phdp ludt, bao dam phdp ludt duoc thuc hién cong
bclmg, nghiém minh, nhat qudn, kip thoi, hiéu luc va hiéu qua; gd'n két chdt ché giita xdy dung
va thi hanh phdp ludt” nhdm “kip thoinhdn dién, xit Iy tong thé, dong bé, thdo gé' nhanh nhit
nhitng “diém nghén” cé nguyén nhén tie guy dinh ciia phdp ludt”.

Dé dam bao Nghi quyét thi diém vé tai san mé hoa dat dwoc hidu qua t6i wu va tao diéu kién
thuin loi cho céc td chirc tai chinh (d#ic biét 1d ngAn hang v cong ty ching khoan) tham gia,
ching t6i kinh d& nghi duoc trinh bay cac vuéng méic cu thé va d8 xuét nhitng diéu chinh cén
thiét nhim thio g& cac rao can, tao mdi truong thudn loi cho s phat trién cua thi trudng tai san
mi hoéa tai Viét Nam nhu sau:

1. Vuong mic tai Ludt cac Té chitc tin dung nim 2024

Piéu 137 cia Lut cac Td chirc tin dung 2024, cong ty chiing khoén 1a cong ty con, cdng ty
lién két ctia ngan hang thuong mai chiu cc han ché dAu tur va gép vén nhu sau:

“]. Mikc gép vém, mua cé phdn cia mét ngan hang thwong mai va cong ty con, ¢ong ty lién ket
cua ngdn hang thuong mai dé vao mét doanh nghiép hoat dong trong linh vuc quy dinh
tai khodn 4 Diéu 111 ciia Ludt nay khong duoc vieot qud 11% von diéu 1é cia doanh nghiép
nhdn vén gép”

Va Piéu 111 cta Luit cac T6 chirc tin dung 2024 quy dinh:

“4. Ngdn hang thuong mai dwoc gop von, mua ¢d phan ciia doanh nghiép hoat déng trong
cdc linh vuc sau day:

a) Bdo hiém, chirng khodn, kiéu hoi, vang, bao thanh todn, phdt hanh thé tin dung, tin dung
tiéu dung, dich vu trung gian thanh todn, thong tin tin dung;

b) Linh vuc khdc khéng quy dinh tai diém a khodn nay sau khi dwoc Ngén hang Nha nuéc chdp
thudn bc%ng vdan ban.”
Véi cac quy dinh nay:

o tdng muc gép vdn, mua cb phin cia ngin hang thwong mai (NHTM) cing céc cong ty

con, cong ty lién két cia NHTM vio doanh nghiép hoat dong trong cac linh vuc quy
dinh tai Diu 111.4 khong duoc vuot qua 11% vén didu 16 cta doanh nghiép nhin von.

e gi61 han gbp von, mua cb phe“m tai Pidu 137 ap dung cho cac finh wirc hoat dong cua
doanh nghi€p ma NHTM gop von, mua cb phﬁn, bao gém cac inh vuc duoc li€ét ké tai
khoan 111.4.a (nhr bao hiém, chimg khoan, kiéu héi, v.v.) va cac Iinh wirc khac duge
Ngan hang Nhi nrde (NHNN) chip thusn bing vin ban (khoan 111.4b).

Ching 61 hidu ring, dbi twong cia Ludt cac T chirc tin dung diéu chinh 13 cac NHTM, va
muc dich ctia viéc quy dinh nay 14 dé kiém soat giéi han gop vbn, mua cb phan cia NHTM,
hodc thong qua céc cdng ty con, cong ty lién két. Vi tw cach B cong ty chitng khodn, ching
t6i 14 d6i twong duoc phép tham gia gdp von dau tur vao linh vurc tii san md héa, nhung do quy
dinh trén ching t6i khéng dwoc phép gop von qua 11% do ching 16i la cong ty con cia NHTM
trong khi cic cong ty ching khoan khac (khong phai 1 cong ty con, cong ty lién két cia
NHTM) khong bi giéi han. Didu nay vo hich chung tao ra mdt sy bét hinh déng piita doanh

nghiép théng thuong va doanh nghiép la cong ty con, cong ty lién két ctia NHTM. Pic biét,
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trong béi canh hién nay, tir Nghi quyét 68-NQ/TW cta B6 Chinh trj vé phat trién kinh té tur
nhin dén Nghi quyét 198 cta Qubc hdi déu toat 1én tinh thin chunh 1A tao mdi trudng, chinh
séch, céc co ché hd tro @& thic ddy cho doanh nghiép twr nhan phat trién.

Theo cac quy dinh hién hanh trong Luat cac T6 chirc tin dung 2024, ngay ca khi NHTM khdng
trire tiép tham gia g6p von hodic mua ¢d phin. cdc cong ty con hoidic cong ty lién két ciia
NHTM vin chiu ring budc béi gi6i han s6 hiru 11% vén diéu I¢ khi diu tu vao cde doanh
nohiép khic, bao gdbm ca doanh nghiép hoat done trong linh vurc tai san mi héa. Ty & ndy thz"'lp
hon rat nhidu so véi yéu cau t6i thiéu 35% theo du thiao Nghi quyét thi diém tai san mi héa.
Do vdy, quy dinh ndy khong chi lam giam tinh lnh hoat ma con han ché déng ké kha ning
tham gia cta cdc td chirc tai chinh 16m, von s& hitu ngudn hrc tai chinh ddi dao, doi ngfi nhan
sy chuyén mdn cao va cong nghé tién tién. Day 1 nhing yéu td then chét d& dan dat va thic
d4y su phat trién bén viing cia thi trrong tai sin mi héa trong giai doan thi diém, gop phin
x4y dung mdt hé sinh thai tai chinh s6 minh bach, an toan va sang tao tai Viét Nam. fo)ng thoi
quy dinh ndy cling gy anh huéng rat lon dén quyét sach tw chi, can trd cic doanh nghiép 1a
cong ty con, cong ty lién két cia NHTM nhu ching tdi trong vén dé dau tu.

2. Vuéng mic tai Thong tw 121/2020/TT-BTC

Theo Ditu 28.4 ctia Thong tw 121/2020/TT-BTC, cong ty chimmg khoan chiu cac han ché du
tu va gop von nhu sau:

“4, Cong ty ching khodn khéng dwoc truc tiép hodc iy thdc cho t6 chitc, cd nhdn khdc thuc
hién:
d) Khong duwoc dau tw qud 15% téng s6 cé phiéu dang luu hinh ciia mét 16 chirc chua niém

A

yél.
e) Khéng dwoc dau ti hodc gdp von qud 15% von chu so hitu vao mét to chitc hodc du dn kinh
doanh.

g) Tong mirc dau tieva gép von vao co phiéu chiea niém yét, phdn von gop va du dn kinh doanh

phan vén gop va die én kinh doanh.”

Quy dinh ndy phin nao giéi han kha niing ciia cic cong ty chirng kho4n trong viéc gép von
vi/hodc mua cb phin dé sé hiru cong_ty con cung cép dich vu tai san mi hoa. Diéu nay 1a
mot trd ngai dang k&, boi cac cong ty chirng khoén 13 nhiing t6 chirc so hiru bé day kinh nghié m
va ning hwe virgt trdi trong quan tri giao dich tai chinh, vin hanh thi truong, cling nhu dam bao
tuAn tha cac tiéu chudn phép Iy va quan Iy rii ro. Nhitng ning lyc nay chinh Ia yéu t cbt 161
ma thi trudng tai san md hoa can c6 dé phat trién bén vitng va minh bach. Viéc néi 1dng cac
gi6i han ndy sé& tao didu kién dé céac td chirc tai chinh chuyén nghiép nhu céng ty ching khoan
tham gia sdu rdng, gép phin thic ddy sw 6n dinh, an toan va sang tao cta thi truong tai san ma
hoa tai Viét Nam.

3. Kién nghj di¢u chinh

Pé théo g& cac vudng mic néu trén, Cong ty C6 phan Ching khodn K§ Thuong (TCBS) kinh
d@ nghi:
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Ngan hang Nha nuéc Viét Nam xem xét, sira ddi khoan 1 Diéu 137 Ludt cac Td chirc
tin dung 2024 theo huéng bii bé gidi han gép vbn, mua cb phin dbi voi cong ty con,
cong ty lién két cia NHTM.

B Tai chinh, trong pham vi thim quyén, ban hanh quy dinh cho phép cong ty ching
khodn dwoc thanh 1p, gép vén, hodc mua lai cd phin cla cong ty cung chp dich vu t8
chirc thi trudng giao dich tai san mi hoa lam cOng ty con, ma khong phai tudn thu cac
gi6i han dAu tu tai Piéu Théng tw 121/2020/TT-BTC (twong tw ngoqi Ié dp dung cho
viéc thanh ldp hodc mualai céng ty quan Iy quy lam cong ty con tai Piéu 28.5).

Trian trong,
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Nhe trén,
Luu: VT
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