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PAO PUC KINH DOANH

LTS: Tiép theo bai Nghia vu cua nguoi nhan uy thdc dang trén TBKTSG s6 ra ngay 15-8-2013, bai
viet dudi day dé cap sau hon van dé trén trong nganh quan ly tai san néi chung va quan ly quy

noirieng.

Bon phan doi véi dong tién Gy thac

LS. LUONG VAN TRUNG "

ac cong ty quan ly tai san

(CTQLTS) thuong duge goi

la nhtng nguoi nhan uy thac

chuyén nghiép (professional
trustee) hodc 1a té chiic nhan ty thac
(trust corporation). Nhing cong
ty nay thuong c6 céac tén khac nhau
nhu cong ty quan 1y tai san (asset
management), quan ly san nghiép
(wealth management) hay hep hon
1a quan 1y quy (bao gdbm quan ly danh
muc dau tw) (fund management).
Ngoai ra, bd phan dau tu iy thic clia
cic ngan hang, quan 1y danh muc dau
tu ctia mot s6 dinh ché tai chinh va
cong ty khac cing thudc nganh quan
Iy tai san (bao gdm cac cong ty chiing
khoan va coéng ty bido hiém c6 sin
phim lién két dau tu).

Quan 1y tai san la viéc quan 1y (bao
gébm nim git truc tiép va gian tiép)
cdc tai san (ban dau chi yéu 1a tién)
dé dau tu nhim tao lgi nhuan cho cac
khach hang (nha dau tu). Cac nhém
tai san, goi chung la quy, dugc coi la
mot tai san tin thac (trust), trong do
nha dau tu 1a nguoi Gy théac (settlor)
va CTQLTS (bao gbm cac vi tri cao cAp
tai cong ty va mot s6 nhan vién cu thé
bao gobm gidm ddc dau tu, nhan
vién dau tu, nhan vién thuc
hién giao dich) la nguoi nhan
uy thac (trustee).

Hay hanh déng can trong

Nhu da dé cip & bai viét trude,
4n 1é ctia nuée Anh quy dinh ring
trach nhiém ctia nguoi quan ly tai
san chuyén nghiép la phai hanh dong
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cén trong nhu mot thuong nhan dang
dAu tu vi lgi ich ctia mot ngudi ma minh
cam thdy c6 bén phan vé mat dao dic
phai chu cap. Yéu cau nay doi hoi chuin
muc vé su cin trong cao hon muc la
CTQLTS c6 thé ty tin khing dinh “néu
la tién cha toi thi toi ciing sé dau tu
nhu thé” vi chap nhén rii ro cao 12 ban
chét ctia hAu hét cac thuong nhan. Boi
vay, CTQLTS phai dam bao su hgp Iy
va can trong trong moi tinh hudng, c¢6
tinh dé&n cac kién thite va kinh nghiém
dic thi cia minh trong cac diéu kién va
truong hop cu thé. Ngoai ra, CTQLTS
phai ddm bao thém ba yéu cau déi véi
viée dau tu 1a da dang hoa, c6 thé diéu
chinh va dung tu van ctia bén thi ba
chuyén nghiép.

Lién quan dén riii ro trong viée quan
1y tai san, ¢6 hai nhém rui ro chinh la
rii ro déi véi quyén 1oi ctia nha dau tu
va rui ro trong qué trinh quan 1y tai
san va dau tu.

Kiém soat cac xung dét quyén lgi

Thong thuong rii ro ddi voi nha
dAu tula do CTQLTS thuc hién khong
ding va day dt hoic khong thue hién
nghia vy ctia nguoi nhan uy thac. Vi
18 d6 vide co ddy dua cac chinh sach
vé dao dtic kinh doanh lién quan dén
nghia vu cua nguoi nhan ty thac la
diéu bit budc va mang tinh nén téng
d6i voi nganh nay.

Do dac thu cta nganh quan ly tai
san, chinh sach quén 1y rdi ro déi véi
quyén loi ctia nha dau tu duge cu thé
héa bang cac chinh sach ddc thu lién
quan dén (i) xung dot quyén lgi, (ii)
dau tu ci nhan va (iii) giao dich véi
bén thit ba c6 lién quan.

Xung dot quyén 1gi rit dé xay ra
khi nhiing ngudi nim céc thong tin
vé k€& hoach diu tu hodc thoai von
ctia nha d4u tu cling tham gia dau tu
cung trong linh vye d6. Khoan 33,
diéu 6 ctia Luat Ching khoan goi
nhiing nguoi nay 1a “nguoi biét thong
tin néi b§”. Nhitng théng tin néi bb
quan trong bao gém cac théng tin
trong y&u nhu c6 tic, doanh s8 du
kién, cac giao dich mua ban hodc sap
nhap va théa thuin quan trong, chién
luge kinh doanh, cac tranh chip quan
trong. Thong tin ndi bd con bao gom
cac thong tin khac chua duge

cong b ma co lién quan dén
hoat dong cta cong ty. Khoan
3, diéu 9 ctia Luat Chiing khoan
cling cAm st dung thong tin néi
b6 dé mua, ban ching khoan cho




chinh minh hodc cho ngudi khac; tit
16, cung cip thong tin noi bo hodc tu
vin cho ngudi khac mua, ban chiing
khoan trén co s& thong tin ndi bo.

Mot trong nhiing xung dot quyén
loi can kiém soét chit ché la viée cac
c4 nhan lam viée tai CTQLTS tham
gia ddu tu cho chinh minh hodc nguoi
khéc ngoai quy. Viéc nay thé hién
§ viée nhiing nguoi d6 c6 thé dau tu
vao modt c6 phiéu & thoi diém trude
khi quy dau tu mua c6 phiéu do, roi
dem ban lai cho quy khi quy bat dau
mua vao; hodc ngudi dé c6 thé nhanh
tay ban trudc khi quy bit dau ban
dé tranh giam gia ¢6 phiéu ma minh
da mua. Hién tugng nay goi la “chay
trude”. O mide db it nghiém trong hon,
viéc cung mua, cung ban mot loai
chiing khoan ciing v6i quy c6 thé tao
ra su khan hiém hoic du thita ching
kho4n d6 1am anh hudng dén gi4d mua
hodc gia ban ctia ching khoan dé. Vi
viy, cac CTQLTS can c6 chinh sach vé
d4u tu c4 nhén ctia nhan vién dé tranh
cac xung dot 1gi ich nay. Chinh sach
nay bao gdm: céc loai chiing khoan bi
cAm giao dich trong mot thoi gian nao
d6, viéc cong b danh muc dau tu cta
nhan vién, thi tuc xin phép noi bo vé
viée giao dich ching khoan, viéc uy
quyén cho CTQLTS yéu cau cong ty
chitng khoan cung cdp ban sao giao
dich chiing khoan ctia nhan vién.

Nhu 1a mét chudn muc khat khe
trong nganh quan 1y tai sn, cAn cb
quy dinh ring cong ty quan 1y quy va
nhan vién khéng duge mua ban chiing
chi quy dai ching cua quy do cong ty
quan 1y hodc mua ban tai san trong
danh muc dau tu ctia quy trit khi su
mua ban d6 dugc thong qua viéc khép
lénh ¢ trung tam giao dich ching
khoén ho#c duge nha dau tu ay thac
dbng ¥ bang van ban.

Bon quy tic khong thé bé qua

Dé quan ly cac rai ro trong qua
trinh thue hién viée quan ly tai san va
ddu tu, hau hét cac CTQLTS c6 danh
tiéng déu co cac quy tic (i) thyc tién
giao dich t6t nhét (best execution),
(ii) phan bé tai san giao dich (trade
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Quan ly tai san la mot
trong nhiing nganh
quan trong ctia nén
kinh t€, Viéc c6 thé
khoi thong dong tién
dau tu hang ngan i d6
la My trén toan cau la
nhd nhiéu yéu 6, trong
d6 yéu t6 vé dao diic
kinh doanh néi chung
va cac quy tic vé trach
nhiém ctia cong ty
quan Iy tai sin 1a nén
tang quan trong.

allocation), (iii) dinh gid (valuation),
(iv) luu trit ho so (record keeping).

Quy tdc “thuc tién giao dich tot
nhat” 1a mot nghia vu ctia nguoi nhan
iy thac nhdm dam bao ring quy da
c6 duge cac diéu khoan va diéu kién
tot nhat trong cac giao dich trong boi
canh cy thé cia thi truong va dic thi
cua giao dich. CTQLTS phai ap dung
nguyén tic cén trong trong viéc xem
xét cac diéu khoan, bao gbm gia, phi
mdi gidi va phai tinh dén cac thu nhap
c6 thé c6 cling nhut sy an toan ddi véi
tai san ctia quy. Ngoai ra, quy tic co
hai yéu ciu quan trong vé viée danh
gid dé lua chon cdc nha moi gigi va
tham gia biéu quyét nhan danh quy.
Dong thoi, viée bao cao, phé chuin va
gidm sat la cac tha tuc va quy trinh
cAn quy dinh va thuc hién mot cach
chat ché.

Viéc Iya chon nha moi gidi can duge
xem xét k¥ ludng déi v6i moi phuong
dién nhu co sd vat chét, cong nghé,
kinh nghiém, nang lyc thyc hién céc
giao dich, quan 1y riii ro, ché do tuan
tha, kha nang nghién cdu, phi moi
gidi... Ngoai ra, can c6 sy danh gia
dinh ky vé ning luc va hidu qua cung
cap dich vu méi gidi ctia titng nha moi
gi6i (kha nang dap ung giao dich, hiéu
qua vé quan tri, tinh kip thoi trong
trao d6i, khé ning xit 1y thanh todn bu
trit giao dich va chét lugng clia cac ban
nghién ctu ching khoan).

Viée dai dién biéu quyét tai cic
cong ty do quy dau tu doi hoi phai vi
quyén lgi tét nhat clia quy theo tiéu
chi d4u tu ctia quy. Ngoai ra, mdi
quyét dinh d4u tu cAn phai duge thyc
hién déc lap, ddm bao nhat quan cho
cic danh muc dau tu c6 cling tiéu chi
dau tu.

Quy téc “phan bé tai san giao dich”
xuat phét tit nghia vu ctia nguoi nhan
ty thac phai déi xt véi cac tai san va
ngudi Gy thic mot cach cong bing va
hop 1y. Do @b, CTQLTS can phéan b
cac tai san khi mua hoac ban cho quy
theo tiéu chi nay va thuc hién bing
vén ban céc quy trinh, tiéu chi cling
nhu thue tién phan b6 s6 chiing khoan
can ban hoic cAn mua.

Quy tic dinh gid doi héi viée dinh
gia tai san ctia quy hoac tai san quy
s€ mua phai chinh xac va phu hgp véi
quy dinh ctia phap luit nham tranh
cic thiét hai cho quy. Cudi cung la
quy tic luu trit hd so lién quan dén
cac hoat dong ctia CTQLTS va quy
(quy trinh thu tuc quan 1y rui ro, cac
phé chuin ndi b, tai chinh ké toan,
c4c giao dich dau tu, dinh gia...). Viéc
luu trit nay cAn duge thyc hién day du
theo céc thoi han khac nhau nhim
ddm béo viéc quan 1y cic bing chiing
vé giao dich va quan tri. Ngoai ra, viéc
luu trit ho so con 1a yéu cau bat bude
theo quy dinh phap ludt vé chéng rita
tién. Quy dinh hién hanh ctia phap
luat Viét Nam yéu cau luu trid cAc tai
lidu vé giao dich ctia quy tit 5-15 nim
tily tiing truong hop cu thé.

Quan ly tai san la mot trong nhiing
nganh quan trong ctia nén kinh t&.
Viée c6 thé khoi théng dong tién dau
tu hang ngan ti d6 la My trén toan
ciu 1a nho nhiéu yéu t6, trong d6 yéu
t6 vé dao dic kinh doanh néi chung
va cic quy tdc vé trdch nhiém cia
CTQLTS la nén tang quan trong. Cic
CTQLTS ¢ Viét Nam khéng thé diing
ngoai nhitng chuin muc d6 néu mudn
khoi thong hon nita nguén vén ciia xa
héi cling nhu thu hit cdc dong tién tit
nude ngoai dau tu vao Viét Nam.

“ICong ty Luat Bross & Partners
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