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Chƣơng 1 

CÔNG TY CHỨNG KHOÁN 

VÀ TỔ CHỨC CÔNG TÁC KẾ TOÁN CÔNG TY CHỨNG KHOÁN 

1.1.  TỔNG QUAN VỀ CÔNG TY CHỨNG KHOÁN 

1.1.1. Khái quát sự hình thành và phát triển của công ty chứng khoán 

Nền kinh tế - xã hội không ngừng phát triển đặt ra nhu cầu về tích luỹ trong xã 

hội không ngừng tăng lên và ngày càng quan trọng, phong phú và đa dạng. Trong xã hội 

xuất hiện người cần vốn cho mục đích tiêu dùng hay đầu tư, đồng thời cũng có người 

khác có vốn nhàn rỗi muốn đầu tư thu lợi nhuận (cho vay để lấy lãi, đầu tư khác,...). Ban 

đầu, những người này thường trực tiếp tìm gặp nhau dựa trên quan hệ quen biết cá nhân 

để giải quyết các nhu cầu về vốn. Tuy nhiên, phương cách này chỉ phù hợp với qui mô 

nhỏ, khi cung và cầu vốn không ngừng tăng về qui mô và đa dạng về hình thức thì hình 

thức vay và cho vay trực tiếp dựa trên quan hệ cá nhân sẽ không đáp ứng được nhu cầu 

nữa, thực tế khách quan đòi hỏi phải có một thị trường để cung và cầu vốn gặp nhau, 

đáp ứng các nhu cầu tài chính của nhau, thị trường đó chính là thị trường tài chính. 

Trong lịch sử phát triển thị trường tài chính, thị trường tiền tệ được hình 

thành trước do ban đầu nhu cầu vốn cũng như tiết kiệm trong dân cư chưa cao và 

nhu cầu về vốn chủ yếu là vay ngắn hạn. Sau đó, cùng với sự phát triển của nền 

kinh tế, sự phát triển của các hoạt động sản xuất kinh doanh dẫn đến nhu cầu về vốn 

dài hạn cho đầu tư phát triển ngày càng cao và thị trường vốn ra đời để đáp ứng nhu 

cầu vốn dài hạn của nền kinh tế. Để huy động được các nguồn vốn dài hạn, bên 

cạnh việc đi vay ngân hàng thông qua hình thức tài chính gián tiếp, Chính phủ và 

một số công ty còn thực hiện huy động thông qua phát hành các loại chứng khoán. 

Khi các chứng khoán có giá được phát hành thì tất yếu sẽ nảy sinh nhu cầu về mua, 

bán, trao đổi. Chính vì vậy, TTCK ra đời với tư cách là một bộ phận của thị trường 

vốn nhằm đáp ứng nhu cầu mua, bán, trao đổi các loại chứng khoán đó. Cũng như 

các thị trường khác, lúc đầu những người mua và người bán chứng khoán là các cá 

nhân sở hữu chứng khoán; họ tiến hành mua, bán trực tiếp với nhau không qua một 

bên trung gian nào. Khi thị trường càng phát triển, khối lượng vốn luân chuyển 

ngày càng lớn; những người mua, bán chứng khoán đông đảo hơn và mỗi cá nhân 
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tham gia sở hữu khối lượng chứng khoán lớn, đa dạng với mỗi lần thanh toán có 

lượng tiền rất lớn. Vì vậy, cần thiết phải có những người trung gian giúp họ thực 

hiện mua, bán chứng khoán được thuận lợi và an toàn - những người này là những 

nhà môi giới mua bán chứng khoán giữa người cần mua và người cần bán. Tuy 

nhiên, thời kỳ sơ khai thì những nhà môi giới chứng khoán hoạt động đơn lẻ chưa 

có tổ chức rõ nét về môi giới chứng khoán, chưa có những đảm bảo tin cậy đối 

với người mua bán chứng khoán; do đó, để nâng cao tính chuyên nghiệp, độ uy 

tín, độ tin cậy về sự an toàn của các nhà đầu tư trong vai trò trung gian - những 

nhà môi giới tổ chức thành lập các công ty gọi là công ty môi giới chứng khoán.  

Ở giai đoạn TTCK mới hoạt động, các nhà đầu tư chủ yếu là những người 

mua bán chứng khoán đơn lẻ bằng nguồn vốn nhàn rỗi để hưởng chênh lệch giá. 

Khi TTCK ổn định và phát triển, nhà đầu tư tham gia KDCK ngày càng đông 

đảo; phong phú về hình thức, đa dạng về chủng loại chứng khoán và có sự cạnh 

tranh mạnh mẽ thì họ cũng thành lập ra các công ty kinh doanh chứng khoán.  

Trong quá trình hoạt động, các công ty môi giới chứng khoán và công ty 

KDCK không chỉ dừng lại ở hoạt động ban đầu mà có sự đan xen và phát triển các 

nghiệp vụ khác trên TTCK như nghiệp vụ bảo lãnh phát hành, tư vấn tài chính và 

đầu tư chứng khoán; do đó, một loại hình công ty hoạt động trong lĩnh vực chứng 

khoán xuất hiện đó chính là CTCK - một tổ chức tài chính trung gian được thành 

lập theo pháp luật và thực hiện một hoặc một số hoạt động KDCK trên TTCK. 

Quá trình phát triển của CTCK trên thế giới có thể nói bắt đầu từ những năm 

cuối thế kỷ 17 sang đến thế kỷ 18, 19 trong bối cảnh phát triển nở rộ các công ty cổ 

phần ở các nước tư bản chủ nghĩa Châu Âu đã dẫn đến nhu cầu phát hành ồ ạt các 

loại cổ phiếu của các công ty cổ phần. Khi đó, các công ty cổ phần đều phát hành cổ 

phiếu qua các CTCK hoặc Ngân hàng đầu tư để bán cho các nhà buôn, các nhà 

đầu tư KDCK. Như vậy, các CTCK đảm nhận việc phân phối chứng khoán của 

các công ty cổ phần và thực hiện cung cấp các dịch vụ liên quan tới phát hành 

chứng khoán, từ đó hình thành nghiệp vụ bảo lãnh phát hành chứng khoán. 

Đến thế kỷ 20 chủ nghĩa tư bản chuyển từ giai đoạn tự do cạnh tranh 

sang giai đoạn lũng đoạn ở Châu Âu, Mỹ và sau đó là Châu Á. Trong giai đoạn 

này, các CTCK phát triển mạnh cả về qui mô và chất lượng dịch vụ; phát triển 

cả số lượng nghiệp vụ kinh doanh và tính chuyên nghiệp cao trong hoạt  động 

kinh doanh; qua đó thu hút được đông đảo các nhà đầu tư tham gia KDCK. 
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Ở mỗi quốc gia, TTCK và CTCK được hình thành và phát triển với những mức 

độ khác nhau, nhưng với xu hướng toàn cầu hoá và quốc tế hoá nền kinh tế thì TTCK 

phát triển không chỉ giới hạn phạm vi trong nước mà đã có sự liên kết, kết nối giữa các 

TTCK khu vực cũng như trên thế giới. Điều đó dẫn đến hoạt động kinh doanh của các 

CTCK cũng có điều kiện mở rộng và phát triển ra phạm vi quốc tế. Các CTCK đẩy 

mạnh thành lập các chi nhánh ở nước ngoài nhằm tăng cường hoạt động kinh doanh, 

tăng doanh thu mua bán chứng khoán cũng như các dịch vụ khác. Tuy nhiên, nhằm 

hạn chế sự thôn tính cũng như bảo hộ cho các CTCK trong nước các quốc gia đều qui 

định thời hạn và điều kiện để CTCK nước ngoài được hoạt động trên TTCK nước 

mình như Hàn Quốc đến năm 1991 CTCK nước ngoài được phép mở chi nhánh, thành 

lập liên doanh hoạt động trên TTCK; Nhật Bản thì những năm 1985 đã thực hiện tự do 

hoá quốc tế và các CTCK nước ngoài được phép tham gia vào TTCK của Nhật. 

Hiện nay, những năm đầu của thế kỷ 21 cùng với sự phát triển kinh tế tri thức 

theo xu hướng quốc tế hoá và ở đó không chỉ các nền kinh tế thị trường phát triển mà 

còn cả các nền kinh tế đang phát triển đã phát triển rộng rãi các thị trường vốn, thị 

trường tiền tệ và TTCK nhằm đáp ứng nhu cầu về vốn cho nền kinh tế. Cùng với nó 

số lượng các CTCK ngày càng nhiều, phạm vi và tính chất hoạt động của CTCK ngày 

càng mở rộng, phát triển đa dạng, đa năng, tính cạnh tranh cao và tất yếu sẽ dẫn đến 

tình trạng phá sản hoặc hợp nhất hoặc sáp nhập hoặc chia tách. Do đó, nhằm đảm bảo 

tính an toàn đối với TTCK; bảo vệ quyền lợi hợp pháp của nhà đầu tư; đảm bảo tính 

công bằng, khách quan trong hoạt động KDCK giữa các CTCK mỗi nước phải qui 

định trong Luật Chứng khoán về các điều kiện pháp lý; điều kiện kinh tế; qui định 

các cơ quan chuyên ngành thanh tra, giám sát và quản lý chặt chẽ các CTCK.  

Như vậy, có thể đánh giá sự ra đời của CTCK là tất yếu khách quan của sự 

phát triển kinh tế thị trường cùng với sự hình thành và phát triển của TTCK. Quá 

trình phát triển của CTCK phù hợp với sự phát triển, chuyển đổi của nền kinh tế 

trong từng giai đoạn của từng nước, từng khu vực và trên toàn thế giới; nhưng 

CTCK luôn giữ vai trò là nhân tố quan trọng, trung tâm thực hiện các nghiệp vụ về 

KDCK; làm trung gian trong giao dịch thông qua SGDCK, nhằm dẫn vốn từ người 

có vốn nhàn rỗi đến người cần vốn cho đầu tư phát triển, góp phần ổn định và phát 

triển TTCK; thúc đẩy nền kinh tế mỗi nước phát triển và tăng trưởng bền vững. 
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1.1.2. Khái niệm và đặc điểm của công ty chứng khoán 

Trong nền kinh tế thị trường sự hình thành và phát triển của TTCK và CTCK 

là tất yếu khách quan, song để hiểu được bản chất CTCK là cái gì? Như thế nào? Có 

nhiều quan điểm đánh giá, nhận xét đứng trên những giác độ khác nhau để xem 

xét và vì vậy khái niệm về CTCK có thể tiếp cận với những góc độ khác nhau. 

Theo giáo trình TTCK, trường Đại học KTQD thì "CTCK là một định chế tài 

chính trung gian thực hiện các nghiệp vụ trên thị trường chứng khoán" [38]. 

Theo giáo trình TTCK, trường Đại học Kinh tế Thành phố Hồ Chí Minh 

thì "CTCK là một định chế tài chính trung gian chuyên kinh doanh chứng khoán 

là đơn vị có tư cách pháp nhân, có vốn riêng và hạch toán độc lập" [49]. 

Theo quyết định số 04/1998/QĐ-UBCK3 ngày 13/10/1998 của UBCKNN thì "CTCK 

là công ty cổ phần hoặc công ty TNHH thành lập hợp pháp tại Việt Nam, được UBCKNN 

cấp giấy phép thực hiện một hoặc một số các loại hình kinh doanh chứng khoán" [50]. 

Theo quyết định số 27/2007/QĐ-BTC ngày 24/04/2007 của Bộ trưởng BTC 

thì "CTCK là tổ chức có tư cách pháp nhân hoạt động kinh doanh chứng khoán, 

bao gồm một, một số hoặc toàn bộ các hoạt động: môi giới chứng khoán, tự doanh 

chứng khoán, bảo lãnh phát hành chứng khoán, tư vấn đầu tư chứng khoán" [8]. 

Theo giáo trình kinh doanh chứng khoán, Học viện Tài chính thì "CTCK là 

tổ chức hoạt động kinh doanh trong lĩnh vực chứng khoán thông qua việc thực 

hiện một hoặc vài dịch vụ chứng khoán với mục đích tìm kiếm lợi nhuận"[36]. 

Theo giáo trình TTCK, Học viện Tài chính thì "CTCK là một loại hình 

định chế trung gian đặc biệt trên thị trường chứng khoán, thực hiện các hoạt 

động kinh doanh chứng khoán như ngành nghề kinh doanh chính" [34]. 

Như vậy, CTCK là một tổ chức tài chính trung gian được thành lập theo pháp luật; 

thực hiện một, một số hoặc toàn bộ các hoạt động trên TTCK. Một cách khái quát có thể 

hiểu CTCK là một loại hình doanh nghiệp tài chính hoạt động kinh doanh trên TTCK 

theo qui định của pháp luật. CTCK hoạt động kinh doanh trên TTCK - một thị trường rất 

nhạy cảm, có nhiều rủi ro và sức ảnh hưởng lớn đến nền kinh tế. Vì vậy, CTCK thuộc 

loại hình kinh doanh có điều kiện và đây chính là những điểm khác biệt giữa hoạt 

động của CTCK với hoạt động của các loại hình doanh nghiệp khác, cụ thể như sau: 
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Một là, đặc điểm về vốn. CTCK được thành lập phải đáp ứng điều kiện về mức 

vốn pháp định theo qui định, đây là đặc điểm khác với các công ty hoạt động trong các 

lĩnh vực sản xuất kinh doanh, thương mại dịch vụ thông thường. Ở mỗi quốc gia có qui 

định về mức vốn pháp định khác nhau, có thể qui định chung cho một CTCK khi đăng 

ký thành lập không kể công ty thực hiện một hay hai hay tất cả các nghiệp vụ kinh 

doanh theo qui định của pháp luật. Hàn Quốc qui định mức vốn tối thiểu của một 

CTCK là 50 tỷ Won; hoặc có thể qui định mức vốn pháp định cho từng loại nghiệp vụ 

kinh doanh cụ thể như ở Việt Nam theo Luật Chứng khoán số 70/2006/QH11 ngày 

29/06/2006 của Quốc hội Nước Cộng hoà xã hội chủ nghĩa Việt Nam, mức vốn pháp 

định cho các nghiệp vụ kinh doanh của CTCK, CTCK có vốn đầu tư nước ngoài, chi 

nhánh CTCK nước ngoài tại Việt Nam là: Môi giới chứng khoán 25 tỷ đồng Việt Nam; 

Tự doanh chứng khoán 100 tỷ đồng Việt Nam; Bảo lãnh phát hành chứng khoán 

165 tỷ đồng Việt Nam; Tư vấn đầu tư chứng khoán 10 tỷ đồng Việt Nam [40]. 

Đây là đặc điểm quan trọng nhất quyết định CTCK được phép hoạt động hoặc 

được thực hiện nghiệp vụ kinh doanh nào, đồng thời cũng nhằm đảm bảo mục tiêu bảo vệ 

quyền lợi của các nhà đầu tư trên TTCK. Ngoài ra, đặc điểm về vốn còn ảnh hưởng đến 

công tác quản lý chung và tổ chức hạch toán kế toán trong việc tổ chức huy động, quản 

lý và sử dụng vốn, đảm bảo hoạt động của CTCK phù hợp với qui định của pháp luật.  

Hai là, đặc điểm về nhân sự và đội ngũ lãnh đạo. CTCK hoạt động trong 

lĩnh vực phức tạp, nhạy cảm, có độ rủi ro cao, có mức độ ảnh hưởng lớn tới đời 

sống kinh tế - xã hội của đất nước nên đòi hỏi nhân viên CTCK phải có trình độ từ 

đại học trở lên về chuyên ngành ngân hàng, tài chính, kế toán, TTCK và có tư cách 

đạo đức nghề nghiệp tốt, có chứng chỉ hành nghề do cơ quan có thẩm quyền cấp. 

Đối với đội ngũ Lãnh đạo các bộ phận cần kiến thức chuyên môn sâu, có trình độ 

quản lý, đạo đức nghề nghiệp; đặc biệt với Lãnh đạo CTCK cần phải có tầm nhìn 

chiến lược, chứng chỉ hành nghề và giấy phép đại diện do cơ quan có thẩm quyền 

cấp; có trình độ học vấn và kinh nghiệm trong quản lý kinh doanh cao. Đặc điểm 

này có tích chất quyết định đến chất lượng hoạt động kinh doanh, quyết định đến uy 

tín và danh tiếng của CTCK trên TTCK và trong đời sống kinh tế xã hội. Đặc điểm 

này ảnh hưởng sâu sắc đến tổ chức bộ máy của CTCK, nhất là tổ chức bộ máy kế 

toán trong việc tổ chức tuyển dụng, lựa chọn và bố trí nhân viên kế toán vào các vị 

trí trong bộ máy kế toán; trong từng hoạt động nghiệp vụ kinh doanh nhằm đảm bảo 

hiệu quả của công tác quản lý cũng như công tác hạch toán kế toán trong CTCK.  
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Ba là, đặc điểm về cơ sở vật chất. Mọi doanh nghiệp khi thành lập và tiến 

hành các hoạt động sản xuất kinh doanh đều phải có những cơ sở vật chất nhất định, 

tuy nhiên đối với CTCK phải đáp ứng yêu cầu về cơ sở vật chất nghiêm ngặt phù 

hợp với nghiệp vụ KDCK. Xuất phát từ đặc điểm của hoạt động KDCK, cơ sở vật 

chất của CTCK cần phải có như: Sàn giao dịch (Phòng giao dịch), đảm bảo thuận 

tiện cho các nhà đầu tư thực hiện giao dịch mua bán chứng khoán, thuận lợi để tra 

cứu tiếp nhận thông tin TTCK và các thông tin cần thiết khác. CTCK phải trang bị 

hệ thống thiết bị công nghệ hiện đại đáp ứng nhu cầu truyền lệnh của nhà đầu tư, 

thông báo kết quả giao dịch kịp thời, nhà đầu tư thuận lợi kiểm tra giám sát số dư và 

sự biến động của tài khoản,...; đảm bảo an toàn tuyệt đối lượng chứng khoán nắm 

giữ của các nhà đầu tư. Đặc điểm này không những đảm bảo điều kiện để các nhà 

đầu tư thu thập thông tin, thực hiện đầu tư mà còn thể hiện bề thế, qui mô của 

CTCK; niềm tin của khách hàng khi đến thực hiện đầu tư. Về mặt quản lý và tổ 

chức thì đặc điểm này có ảnh hưởng đáng kể đến tổ chức kế toán của CTCK từ khâu 

bắt đầu hình thành cơ sở vật chất như giá thành hoặc chi phí để có những cơ sở vật 

chất đó; quản lý, sử dụng và phân bổ từng kỳ vào chi phí kinh doanh để xác định 

hiệu quả sử dụng và kết quả kinh doanh từng loại nghiệp vụ kinh doanh của công ty. 

Bốn là, đặc điểm về xung đột lợi ích giữa nhà đầu tư và CTCK. Các doanh 

nghiệp khi tiến hành hoạt động sản xuất kinh doanh, cung cấp dịch vụ bao giờ cũng 

có mối liên hệ với khách hàng và lợi ích của khách hàng gắn liền với lợi ích của 

doanh nghiệp mà không xảy ra mâu thuẫn hay xung đột về lợi ích. Tuy nhiên, đối 

với CTCK khi thực hiện nghiệp vụ kinh doanh, cung cấp các dịch vụ cho khách 

hàng hay các nhà đầu tư có thể xảy ra mâu thuẫn về lợi ích nếu CTCK không thực 

hiện nghiêm ngặt các qui định về qui trình, nguyên tắc, đạo đức nghề nghiệp. 

Những nghiệp vụ kinh doanh thường xảy ra xung đột lợi ích giữa CTCK với các 

nhà đầu tư là nghiệp vụ môi giới chứng khoán, tự doanh chứng khoán và tư vấn 

đầu tư chứng khoán; vì vậy, đặc điểm về xung đột lợi ích tạo ra sự khác biệt 

trong hoạt động kinh doanh của CTCK với các loại hoạt động kinh doanh khác.  

Đây là đặc điểm đặc thù hoạt động kinh doanh của CTCK nhất là trong điều 

kiện TTCK mới đi vào hoạt động, sự hiểu biết về lĩnh vực KDCK của nhà đầu tư 

còn hạn chế, sự quản lý của các nhà quản trị CTCK còn lỏng lẻo, các định chế qui 

định về nguyên tắc, đạo đức nghề nghiệp còn chưa được tôn trọng thì đặc điểm này 
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càng phải được đề cao nhằm hạn chế xảy ra xung đột lợi ích giữa CTCK với khách 

hàng, các nhà đầu tư. CTCK cần phải thật khách quan, đạt kỳ vọng tuyển chọn được 

những nhân viên có năng lực, tính chủ động sáng tạo, có đạo đức nghề nghiệp tốt; 

có trình độ chuyên môn và quản lý phù hợp; công ty phải xây dựng và thực hiện 

kiểm soát nội bộ chặt chẽ và phải qui trách nhiệm cá nhân trong xử lý nghiệp vụ 

chuyên môn, quản lý. Đây là những vấn đề rất phức tạp, tổng hợp nhiều mặt của đời 

sống kinh tế, xã hội, đạo đức, nghề nghiệp, uy tín, trách nhiệm, nghĩa vụ và nhiều 

nhân tố khác liên quan đến con người và lợi ích (công ty và cá nhân); do đó, chìa 

khoá là ở người Lãnh đạo công ty. Riêng về tổ chức công tác kế toán của CTCK thì 

đặc điểm này có ảnh hưởng đến toàn bộ các nội dung của tổ chức công tác kế toán, 

bởi vì để hạn chế xảy ra xung đột về lợi ích giữa các nhà đầu tư với CTCK hoặc với 

các nhà đầu tư khác thì từ nội dung tổ chức hệ thống chứng từ; tổ chức các tài 

khoản phản ánh tài sản của nhà đầu tư và của công ty; tổ chức hệ thống sổ kế toán 

chi tiết; tổ chức các báo cáo kế toán; tổ chức bộ phận nhân viên kế toán thực hiện 

đến tổ chức công tác kiểm tra kế toán đều phải được tổ chức chặt chẽ, riêng biệt và 

rõ ràng. Trong từng nội dung của tổ chức công tác kế toán đều phải ghi chép, phản 

ánh, tổng hợp một cách riêng biệt về tài sản và chứng khoán của từng nhà đầu tư và 

của CTCK; phải thường xuyên có sự kiểm tra chéo giữa các bộ phận liên quan đến 

hoạt động kinh doanh và công tác bảo mật giữa các bộ phận phải an toàn tuyệt đối.  

1.1.3. Mô hình và vai trò của công ty chứng khoán 

1.1.3.1. Mô hình công ty chứng khoán 

Các tổ chức, cá nhân để được cấp giấy chứng nhận KDCK phải lập và nộp 

đầy đủ hồ sơ xin cấp giấy chứng nhận KDCK theo qui định của pháp luật. 

UBCKNN xem xét, kiểm tra hồ sơ và cấp giấy phép KDCK trong thời hạn 30 ngày 

kể từ ngày có đủ hồ sơ hợp lệ và công ty phải hoàn tất việc nộp lệ phí cấp giấy phép 

kinh doanh theo qui định tại Điều 65 của Luật Chứng khoán [40]. Khi được cấp 

giấy phép KDCK công ty phải tiến hành công khai hóa hoạt động thông qua 

việc công bố thành lập trên phương tiện thông tin của UBCKNN và các phương 

tiện thông tin đại chúng theo qui định Điều 66 của Luật Chứng khoán [40]. 

CTCK hoạt động và thực hiện các nghiệp vụ về KDCK với tính chất đa 

dạng, phong phú và phức tạp; nó đồng thời liên quan đến lợi ích của công ty, nhà 

đầu tư và nhà nước. Vì vậy, KDCK là nghề kinh doanh đặc biệt có phạm vi rộng và 
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mức độ ảnh hưởng đến toàn xã hội; có rủi ro kinh doanh cao. Do vậy, pháp luật các 

quốc gia đều qui định rất chặt chẽ về mô hình hoạt động của CTCK tuỳ thuộc 

vào điều kiện của mỗi quốc gia. Tuy nhiên, trên thế giới tồn tại phổ biến ba mô 

hình về CTCK căn cứ vào chức năng, nhiệm vụ và chủ sở hữu chi phối CTCK. 

* Mô hình công ty chứng khoán chuyên doanh 

CTCK chuyên doanh là những công ty độc lập được thành lập theo qui 

định của pháp luật, chuyên môn hoá trong lĩnh vực KDCK. Công ty đảm nhiệm 

một, một số hoặc toàn bộ các nghiệp vụ KDCK trên TTCK. Về nguồn tài chính 

của các công ty theo mô hình này chủ yếu do chủ sở hữu đóng góp như: Phát 

hành cổ phiếu, trái phiếu; vốn góp của các thành viên tham gia thành lập công 

ty,… Ngoài ra, công ty còn huy động từ nguồn vốn vay ngân hàng và các tổ chức, 

nguồn vốn liên doanh; liên kết,… Mô hình này được áp dụng ở nhiều các nước như: 

Mỹ, Nhật bản, Hàn Quốc, Việt Nam,… và có những ưu, nhược điểm cơ bản sau: 

Một là: Tự chủ trong hoạt động kinh doanh chứng khoán. 

CTCK chuyên doanh hoàn toàn độc lập hoạt động mà không cơ quan chủ 

quản nào chi phối cả về tổ chức nhân sự cũng như chiến lược hoạt động kinh doanh. 

Từ đó phát huy được khả năng chủ động, sáng tạo, nhạy bén trong kinh doanh và tổ 

chức kinh doanh linh hoạt phù hợp với hoạt động của TTCK, nền kinh tế thị trường. 

Hai là: Hạn chế rủi ro cho hệ thống ngân hàng, tổ chức tài chính. 

CTCK chuyên doanh được thành lập theo qui định của pháp luật và hoạt động 

độc lập trên cơ sở vốn của công ty để thực thi các nghiệp vụ KDCK. Các ngân hàng, 

tổ chức tài chính không bị chi phối vốn vào lĩnh vực KDCK (đặc biệt là hệ thống 

ngân hàng) mà chỉ tham gia thị trường với tư cách là khách hàng. Do đó, hạn chế đầu 

tư của ngân hàng, tổ chức tài chính vào lĩnh vực chứng khoán có rủi ro, đồng thời 

giảm được rủi ro cho hệ thống ngân hàng, tổ chức tài chính trong nền kinh tế. 

Ba là: Hạn chế đầu tư vốn nhà nước vào KDCK của các Tổng công ty. 

Các Tổng công ty nhà nước, Tập đoàn giữ vai trò quan trọng trong điều hành 

kinh tế vĩ mô của Nhà nước như: Điều tiết nền kinh tế, bình ổn giá cả,… CTCK 

chuyên doanh không thuộc Tổng công ty, Tập đoàn nhà nước; vốn kinh doanh chủ 

yếu là của công ty mẹ, do đó hạn chế có sự chuyển đổi mục đích cũng như sử dụng 

vốn nhà nước để KDCK, tạo nên sự tách bạch trong quản lý kinh tế tài chính. 
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Bốn là: Hạn chế tính san bằng rủi ro trong kinh doanh của ngân hàng và các 

Tổng công ty, Tập đoàn. 

Theo mô hình này, các ngân hàng thương mại, Tổng công ty, Tập đoàn nhà 

nước chỉ thực hiện chức năng sản xuất kinh doanh theo qui định của pháp luật và 

tham gia TTCK với tư cách là khách hàng mà không đầu tư vốn vào KDCK qua 

các CTCK thuộc đơn vị quản lý; do đó, khi hoạt động kinh doanh chính bị rủi ro 

thua lỗ thì không có sự chi phối bù đắp lẫn nhau giữa các lĩnh vực kinh doanh. 

Năm là: Hạn chế về vốn, công nghệ, cơ sở vật chất, trình độ chuyên môn và 

mạng lưới khách hàng. 

Trong giai đoạn đầu hoạt động, các công ty này sử dụng chủ yếu là vốn của 

bản thân những chủ sở hữu đóng góp mà không có đơn vị chủ quản nào cấp, do đó 

về một mặt nào đó sẽ hạn chế về vốn kinh doanh. Từ đó dẫn đến việc đầu tư cho 

công nghệ hiện đại, cơ sở vật chất trong tác nghiệp các nghiệp vụ cũng gặp nhiều 

khó khăn hơn những công ty có chủ quản là các ngân hàng, Tổng công ty nhà nước. 

Về chuyên môn, lĩnh vực KDCK là rất nhạy cảm và phức tạp đòi hỏi cán bộ 

phải có trình độ cao, có đạo đức tốt để đảm bảo quyền lợi cho các nhà đầu tư. Các 

CTCK chuyên doanh phải tuyển mới nhân viên, chưa sẵn có cán bộ trình độ cao,  

nhiều kinh nghiệm; do đó, trong giai đoạn đầu hoạt động cán bộ nhân viên của những 

công ty này còn hạn chế nhất định về trình độ chuyên môn cũng như trình độ quản lý. 

Về mạng lưới khách hàng, các CTCK chuyên doanh mới được thành lập và 

chưa có danh tiếng, chưa có mạng lưới khách hàng như các công ty được hình thành từ 

các ngân hàng và Tổng công ty lớn. Những công ty này phải xây dựng mạng lưới 

khách hàng ngay từ những khách hàng đầu tiên, do đó cần phải có chiến lược quảng 

cáo thu hút khách hàng cũng như thực hiện công tác quản trị công ty tốt để tăng cường 

uy tín bằng chất lượng phục vụ trong quá trình thực thi các nghiệp vụ về KDCK. 

* Mô hình công ty chứng khoán đa năng một phần 

CTCK đa năng được thành lập theo qui định của pháp luật và hoạt động 

KDCK độc lập với hoạt động sản xuất kinh doanh thông thường đã được thừa 

nhận - Đó là CTCK đa năng một phần. TTCK ra đời và ngày càng phát triển tạo 

môi trường thuận lợi để thực hiện các nghiệp vụ KDCK. Khi đó các ngân hàng, 

tổ chức tài chính, doanh nghiệp lớn muốn KDCK phải thành lập công ty con có 


