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Tôi đã đọc và hiểu về các hành vi vi phạm sự trung thực trong học thuật. Tôi cam kết bằng danh dự cá nhân rằng nghiên cứu này do tôi tự thực hiện và không vi phạm yêu cầu về trung thực trong học thuật. 


Hà Nội, ngày.....tháng.....năm 2024 

                                                                                   Người cam đoan                                           



                                                                                    Lê Thị Huyền 
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Lời đầu tiên, tôi xin gửi lời cảm ơn chân thành đến PGS.TS Trần Đăng Khâm đã tận tâm hướng dẫn, tạo điều kiện và giúp tôi hoàn thành đề án này. 
Tôi xin cảm ơn Ban giám hiệu, Viện Đào tạo Sau đại học trường Đại học Kinh tế Quốc dân đã tạo điều kiện thuận lợi để tôi được học tập và nghiên cứu. 
Tôi cũng xin bày tỏ lời biết ơn sâu sắc về sự chăm sóc, động viên của gia đình tôi gồm cha, mẹ và các em tôi. Bên cạnh đó, tôi cũng xin gửi lời cảm ơn đến các bạn bè, đồng nghiệp, đã đồng hành, sẵn sàng giúp tôi thực hiện công việc khác để tôi có thời gian tập trung nghiên cứu đề án. Và một lời cảm ơn đặc biệt, chân thành đến anh Nguyễn Thanh Tùng, người đã luôn quan tâm, tạo động lực để tôi hoàn thành tốt đề án. 
Xin trân trọng cảm ơn! 
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Với sự cạnh tranh hiện nay, các CTCK chủ yếu đều đối mặt với việc giảm doanh thu, thị phần. Trong đó, bị tác động mạnh mẽ nhất là hoạt động môi giới chứng khoán. CTCPCK VNDIRECT là công ty top đầu trong ngành chứng khoán tại Việt Nam, đang đối mặt với việc giảm dần thị phần do sự cạnh tranh, tỷ trọng doanh thu HĐMG trong tổng doanh thu cũng bị ảnh hưởng. Do đó, tác giả thông qua đề tài nghiên cứu “Phát triển hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT” để đề xuất giải pháp nhằm cải thiện thực trạng trên.
Nội dung chính của đề án gồm 3 chương với những đóng góp của đề án cụ thể như sau:
Thứ nhất, trình bày tổng quát một số vấn đề cơ bản về HĐMG của CTCK. Đưa ra quan điểm về phát triển HĐMG, từ đó xây dựng các chỉ tiêu phản ánh sự phát triển HĐMG và phân tích các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát triển HĐMG.  
Thứ hai, phân tích thực trạng HĐMG tại VNDIRECT, đưa ra các thành tựu, hạn chế, từ đó xem xét các nguyên nhân gây ra.
Thứ ba, trên cơ sở định hướng của công ty, xu thế của ngành, quan điểm về phát triển HĐMG của công ty, để đưa ra quan điểm phát triển HĐMG của tác giả. Đề xuất 7 giải pháp để phát triển HĐMG tại CTCPCK VNDIRECT và một số kiến nghị với các bên liên quan. Một số giải pháp được đề cập như sau: 
· Nâng cao chất lượng dịch vụ
· Phát triển kênh phân phối 
· Đề xuất thêm chính sách phát triển cho công ty
· Nâng cao chất lượng nhân sự và hoàn thiện cơ cấu tổ chức nhân sự
· Đa dạng các loại hình sản phẩm dịch vụ
· Phát triển hệ thống công nghệ thông tin
· Tập trung xây dựng hình ảnh, nâng cao uy tín với khách hàng
Các giải pháp được đưa ra phù hợp với thực tiễn hoạt động tại CTCPCK VNDIRECT và có tính ứng dụng cao trong thực tế, bởi gắn liền với các định hướng cũng như thực trạng mà VNDIRECT đang đối mặt. Tuy nhiên hệ thống giải pháp chưa thể bao quát mọi vấn đề. Do đó, ngoài những hướng giải quyết được đưa ra, CTCPCK VNDIRECT vẫn cần tích cực tập trung, nghiên cứu thêm nhiều giải pháp để phát triển HĐMG.
2

[bookmark: _Toc174910489][bookmark: _Toc175522806][bookmark: _Toc175843149]MỞ ĐẦU
1. Tính cấp thiết của đề tài
[bookmark: _Hlk175575813]Sau hơn 20 năm hoạt động và phát triển, TTCK đã đạt được nhiều thành tựu nổi bật và ngày càng khẳng định được vai trò quan trọng đối với nền kinh tế. Chiến lược phát triển TTCK là một trong những chiến lược trọng tâm được Chính Phủ phê duyệt đến năm 2030 tại Khoản 2, Điều 1, Quyết định số 1726/QĐ/TTg với mục tiêu tổng quát như sau:
“Phát triển TTCK ổn định, an toàn, lành mạnh, hiệu quả, bền vững, hội nhập; nâng cao khả năng chống chịu rủi ro, có cơ cấu hợp lý giữa các cấu phần thị trường, trở thành kênh huy động vốn trung và dài hạn quan trọng, chủ yếu cho nền kinh tế; duy trì tăng trưởng về quy mô, chú trọng nâng cao chất lượng; phát triển các công cụ tài chính xanh, tài chính bền vững; đẩy mạnh công tác chuyển đổi số trong lĩnh vực chứng khoán; xây dựng hệ thống quản lý, giám sát thị trường gắn với ứng dụng công nghệ thông tin hiện đại; tăng cường liên kết và hội nhập quốc tế, từng bước thu hẹp về khoảng cách phát triển giữa TTCK Việt Nam so với TTCK các nước phát triển.” 
Đóng góp không nhỏ cho sự phát triển của TTCK, là sự tham gia của CTCK trên thị trường với vai trò tạo cầu nối giữa người mua và người bán, tạo cầu nối giữa doanh nghiệp và các nhà đầu tư và cũng đóng góp vai trò tích cực trong quá trình chuyên môn hóa, chuyên nghiệp hóa hoạt động đầu tư chứng khoán. Với tiềm năng phát triển của thị trường, cũng sẽ tạo nhiều cơ hội cho các CTCK tham gia trên thị trường. 
Hoạt động môi giới chứng khoán là một trong những hoạt động cơ bản và quan trọng của CTCK, đóng góp đáng kể vào doanh thu và lợi nhuận của công ty. TTCK phát triển sẽ là điểm tựa lớn để phát triển HĐMG. Tuy nhiên hiện nay, với sự cạnh tranh mạnh mẽ giữa các CTCK, HĐMG cũng trở nên khó khăn hơn. 
Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT là công ty top đầu trong ngành chứng khoán tại Việt Nam, với thị phần môi giới luôn duy trì top đầu những năm qua. Hoạt động môi giới là một trong những hoạt động đóng góp tỷ lệ lớn trong cơ cấu doanh thu của VNDIRECT. Tuy nhiên, những năm gần đây ghi nhận sự sụt giảm đáng kể về tỷ trọng doanh thu hoạt động môi giới dù công ty vẫn chú trọng phát triển, và thị phần môi giới trên các sàn đang có xu hướng giảm dần. Do đó, việc tìm hiểu vấn đề và đưa ra các giải pháp là quan trọng để giúp VNDIRECT gia tăng thị phần môi giới, đóng góp nhiều hơn cho doanh thu, lợi nhuận của công ty. Chính vì vậy, đề tài “Phát triển hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT” được lựa chọn để nghiên cứu.

2. Mục tiêu nghiên cứu
Mục tiêu tổng quát của đề tài là đề xuất hệ thống giải pháp nhằm phát triển HĐMG của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT. Từ đó, tác giả đã cụ thể hóa thành các mục tiêu cụ thể như sau:
Thứ nhất, hệ thống hóa các vấn đề cơ bản về hoạt động môi giới của CTCK.
Thứ hai, phân tích thực trạng hoạt động môi giới tại CTCPCK VNDIRECT.
Thứ ba, đề xuất các giải pháp và kiến nghị nhằm phát triển hoạt động môi giới tại CTCPCK VNDIRECT.
3. Câu hỏi nghiên cứu
Để thực hiện được các mục tiêu nghiên cứu trên, bài nghiên cứu cần phải thực hiện tìm câu trả lời cho các câu hỏi sau đây:
Câu hỏi thứ nhất: Các nhân tố nào ảnh hưởng đến hoạt động môi giới ?
Câu hỏi thứ hai: Các chỉ tiêu nào phản ánh sự phát triển hoạt động môi giới ?
Câu hỏi thứ ba: Thực trạng HĐMG tại CTCP Chứng khoán VNDIRECT qua các chỉ tiêu đánh giá biến động như thế nào ?
Câu hỏi thứ tư: Từ thực trạng hiện có, giải pháp nào cần đưa ra để phát triển HĐMG tại CTCP Chứng khoán VNDIRECT ?
4. Đối tượng, phạm vi và phương pháp nghiên cứu
4.1. Đối tượng nghiên cứu
Đối tượng nghiên cứu của đề án là HĐMG chứng khoán của CTCK.
4.2. Phạm vi nghiên cứu
Trong phạm vi xem xét, chỉ nghiên cứu phát triển về chiều rộng bao gồm quy mô, đối tượng, phạm vi, phương thức và phát triển về chiều sâu bao gồm hiệu quả hoạt động, không bao hàm chất lượng dịch vụ tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT trong giai đoạn 2021-2023.
4.3. Phương pháp nghiên cứu
Để thực hiện mục tiêu nghiên cứu thì phương pháp nghiên cứu được sử dụng trong đề án là phương pháp thống kê, so sánh, tổng hợp, phân tích.
Toàn bộ dữ liệu về hoạt động của CTCPCK VNDIRECT nói chung và HĐMG nói riêng được phân tổ, thống kê theo các tiêu thức khác nhau như so sánh theo thời gian, so sánh với các CTCK khác để làm rõ mức độ phát triển HĐMG của công ty.  
5. Kết cấu của đề án
Ngoài mục lục, các bảng biểu, danh mục tài liệu tham khảo, đề án được trình bày gồm 3 chương:
Chương 1: Một số vấn đề cơ bản về hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
Chương 2: Thực trạng hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
Chương 3: Giải pháp phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT


[bookmark: _Toc174910490][bookmark: _Toc175522807][bookmark: _Toc175843150]CHƯƠNG 1: MỘT SỐ VẤN ĐỀ CƠ BẢN VỀ HOẠT ĐỘNG MÔI GIỚI CỦA CÔNG TY CHỨNG KHOÁN 
1.1. [bookmark: _Toc175522808][bookmark: _Toc175843151]Hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
1.1.1. [bookmark: _Toc175522809][bookmark: _Toc175843152]Khái niệm, đặc điểm của hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
a. Khái niệm về hoạt động môi giới
[bookmark: _Hlk175514178]Theo khái niệm chung, môi giới là hoạt động trung gian kết nối giữa các bên với nhu cầu tương ứng nhau, hỗ trợ các bên đàm phán, kí kết hợp đồng để qua đó hưởng thù lao. Người môi giới không trực tiếp giao kết hợp đồng, mà diễn ra giữa các bên thực hiện giao dịch. Trong lĩnh vực thương mại, theo điều 150, luật Thương mại 2005 quy định: “Môi giới thương mại là hoạt động thương mại, theo đó một thương nhân làm trung gian (gọi là bên môi giới) cho các bên mua bán hàng hóa, cung ứng dịch vụ (gọi là bên được môi giới) trong việc đàm phán, giao kết hợp đồng mua bán hàng hóa, dịch vụ và được hưởng thù lao theo hợp đồng môi giới.” 
Vậy về bản chất, môi giới là hoạt động trung gian, kết nối giữa người mua và người bán để các bên đàm phán, giao kết hợp đồng, qua đó bên môi giới sẽ nhận thù lao từ bên được môi giới. 
TTCK là nơi diễn ra giao dịch của các tài sản tài chính, đòi hỏi người mua, người bán phải có kiến thức, kỹ năng để đưa ra quyết định giao dịch, tìm đối tác. Nên thường đòi hỏi nhiều về thời gian, tốn công sức, tiền bạc. Từ đó, hình thành nên HĐMG tại các CTCK, cung cấp những môi giới có chuyên môn cao để hỗ trợ NĐT giao dịch trên TTCK. Theo khoản 29, điều 4 Luật chứng khoán số 54/2019/QH14: “Môi giới chứng khoán là việc làm trung gian thực hiện mua bán chứng khoán cho khách hàng.”
Do đó, có thể hiểu HĐMG của CTCK qua hai nội dung chính. Thứ nhất, MGCK là hoạt động cơ bản của CTCK. CTCK thực hiện HĐMG khi hỗ trợ các NĐT giao dịch trên thị trường qua việc trở thành trung gian giao dịch hoặc qua vai trò tạo lập thị trường. CTCK có thể thực hiện giao dịch qua HĐMG, hoặc qua việc kê giá, mua với giá thấp và bán với giá cao cho bên bán và mua với vai trò tạo lập thị trường. Thứ hai, CTCK thực hiện HĐMG qua MGCK, thực hiện hỗ trợ NĐT khi tham gia giao dịch, cung cấp các thông tin liên quan đến cách giao dịch, các thông tin ảnh hưởng đến quyết định giao dịch. 
b. Đặc điểm hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
Môi giới là hoạt động kinh doanh cơ bản của CTCK và mang một số đặc điểm sau:

Thứ nhất, HĐMG gắn với các sản phẩm và dịch vụ với đặc điểm liên tục thay đổi, dễ bắt chước, không có bản quyền. Do đó, việc các CTCK thực hiện dị biệt hóa sản phẩm là không thể mà thay vào đó sẽ tạo ra sản phẩm, dịch vụ mới qua tích hợp một số tính năng mới. Cung cấp sản phẩm tương tự nhau nên trong chiến lược cạnh tranh, các CTCK phải chú trọng nâng cao chất lượng dịch vụ. Đặc biệt với sự phát triển của công nghệ ngày nay, thì kênh phân phối là quan trọng để tiếp cận, thu hút khách hàng. Ngoài ra, việc đa dạng sản phẩm, dịch vụ cũng có vai trò then chốt để đáp ứng đầy đủ theo nhu cầu của khách hàng từ đó tạo ra sự khác biệt với các CTCK khác.
Thứ hai, HĐMG có thể tạo nhiều xung đột lợi ích tại CTCK. Các bên tham gia TTCK đều có những mục tiêu nhất định, khi có sự trái ngược giữa các mục tiêu sẽ dẫn đến xung đột trong lợi ích. Đối với hoạt động MGCK, có thể tồn tại nhiều sự xung đột như xung đột lợi ích giữa CTCK với khách hàng khi giao dịch tại CTCK, ngoài việc trả chi phí giao dịch, khách hàng có thể bị lôi kéo sử dụng các dịch vụ đi kèm dù không thực sự cần thiết. CTCK cũng có thể chào mời các khách hàng các loại chứng khoán kém chất lượng với mục tiêu phân phối và thu phí dịch vụ. Xung đột lợi ích còn diễn ra giữa nhân viên và công ty chứng khoán, giữa các nhân viên của công ty chứng khoán,... Các xung đột lợi ích diễn ra có thể tạo những rủi ro tiềm ẩn, ảnh hưởng đến sự phát triển của thị trường. 
Thứ ba, NĐT trên thị trường phải tự chịu trách nhiệm về các quyết định giao dịch. HĐMG đóng vai trò trung gian giao dịch cho các nhà đầu tư, còn việc đưa ra các quyết định là do chính nhà đầu tư. MGCK chỉ đóng vai trò cung cấp thông tin và đưa ra các lời khuyên để tham khảo nên kết quả đầu tư do NĐT chịu trách nhiệm. 
1.1.2. [bookmark: _Toc175843153] Phân loại hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
 Hoạt động môi giới tại CTCK dựa trên chức năng có thể được phân loại như sau:
· Môi giới quầy
Môi giới quầy thực hiện hỗ trợ theo nhu cầu của khách tương ứng với các dịch vụ mà CTCK cung cấp. Các dịch vụ liên quan đến mở tài khoản, đặt lệnh giao dịch,….không bao gồm việc đưa ra thông tin tư vấn. Phần lớn, các dịch vụ hỗ trợ là miễn phí nhằm thu hút, tiếp cận khách hàng. Các môi giới thực hiện nhiệm vụ này thường không yêu cầu nhiều về kinh nghiệm và chuyên môn, mà đòi hỏi các kĩ năng thực hiện nghiệp vụ một cách nhanh chóng và cẩn thận, đáp ứng nhu cầu của khách hàng. 
· Môi giới tư vấn
Môi giới tư vấn thực hiện việc cung cấp các thông tin khuyến nghị cho khách hàng. Dựa theo từng đặc điểm, mục tiêu, khẩu vị rủi ro và các yếu tố khác có tác động đến quyết định đầu tư của khách hàng để lên chiến lược hợp lý. Môi giới có vai trò hỗ trợ khách hàng tìm kênh đầu tư phù hợp nhưng khách hàng tự quyết định về giao dịch, thường chỉ bao gồm tư vấn đầu tư chứng khoán. Các môi giới trong bộ phận này thường yêu cầu có về kiến thức, kinh nghiệm trên thị trường, có năng lực thu thập, xử lý thông tin và xây dựng danh mục theo đặc điểm từng khách hàng. 
· Quản lý danh mục đầu tư
Môi giới thực hiện xây dựng và quản lý toàn bộ danh mục đầu tư. Môi giới thay mặt khách hàng lựa chọn tài sản, phân bổ vốn, quản trị rủi ro và tối ưu lợi nhuận. Hình thức này phục vụ các khách hàng có nhu cầu ủy thác cho chuyên gia quản lý tài sản. Môi giới thuộc bộ phận này đòi hỏi có kinh nghiệm, kiến thức chuyên môn cao, có năng lực phân tích, quản trị rủi ro và đầu tư đa kênh tài sản để tối ưu lợi nhuận cho khách hàng. 
[bookmark: _Toc175522810][bookmark: _Toc175843154]1.2.  Phát triển hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
[bookmark: _Toc175522811][bookmark: _Toc175843155]1.2.1. Quan điểm phát triển hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
[bookmark: _Hlk175515062]Theo nguyên lý về sự phát triển của phép biện chứng duy vật, giáo trình triết học có viết: “Phát triển là sự vận động tiến lên từ thấp lên cao, từ đơn giản đến phức tạp, từ kém hoàn thiện đến hoàn thiện hơn. Phát triển là một trường hợp đặc biệt của sự vận động và trong sự phát triển sẽ nảy sinh những tính quy định mới, cao hơn chất, nhờ đó, làm cho cơ cấu tổ chức, phương thức tồn tại và vận động của sự vật, hiện tượng cùng chức năng của nó ngày càng hoàn thiện hơn” (Đoàn Quang Thọ, 2007). 
[bookmark: _Hlk175515072]Theo quan điểm của Triết học Mác – Lê Nin, mỗi sự vật, hiện tượng đều có hai mặt lượng và chất nên để nhận thức được sự tự vận động, phát triển cần làm rõ sự biến đổi về lượng và sự biến đổi về chất. Theo giáo trình Triết học Mác – Lê Nin: “Lượng là phạm trù triết học dùng để chỉ tính quy định vốn có của sự vật về mặt số lượng, quy mô, trình độ, nhịp điệu của sự vận động và phát triển cũng như các thuộc tính của sự vật, biểu hiện bằng con số các thuộc tính, các yếu tố cấu thành nó…; Chất là phạm trù triết học dùng để chỉ tính quy định khách quan vốn có của sự vật, hiện tượng, đó là sự thống nhất hữu cơ của những thuộc tính, những yếu tố cấu thành sự vật, hiện tượng, nói lên sự vật, hiện tượng đó là gì, phân biệt nó với các sự vật, hiện tượng khác. Mỗi sự vật, hiện tượng trong thế giới đều có những chất vốn có, làm nên chính chúng. Nhờ đó chúng mới khác với các sự vật, hiện tượng khác” (Bộ Giáo dục và đào tạo, 2021). Qua đó, có thể hiểu sự phát triển về “lượng” ý nói về sự mở rộng các yếu tố số lượng, quy mô của sự vật, hiện tượng. Sự phát triển về “chất” ý nói về các đặc tính đặc trưng, với hiệu quả của sự vật, sự việc được nâng cao.
Đối với HĐMG của CTCK, “lượng” được xem xét trên sự tăng trưởng theo chiều rộng liên quan đến mở rộng quy mô, thể hiện sự tăng trưởng quy mô về thị phần, giá trị giao dịch, lượng tài khoản quản lý,…Bên cạnh đó, “chất” được xem xét theo chiều sâu của hoạt động, thể hiện qua sự nâng cao về chất lượng và hiệu quả hoạt động, thể hiện qua doanh thu bình quân một nhân viên, lợi nhuận bình quân một nhân viên, tỷ suất sinh lợi của một số đầu vào,…..
Theo đó, quan điểm phát triển HĐMG của CTCK được đưa ra như sau: “Phát triển hoạt động môi của công ty chứng khoán là sự gia tăng về quy mô và chất lượng trong hoạt động môi giới”
[bookmark: _Toc175522812][bookmark: _Toc175843156]1.2.2. Các chỉ tiêu đánh giá phát triển hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
A. Nhóm chỉ tiêu phát triển theo chiều rộng
· Xét theo quy mô 
· Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng lượng tài khoản mở mới tại CTCK
Khách hàng khi tham gia TTCK muốn giao dịch cần MTK tại các CTCK. Do đó, số lượng TKMM là lượng khách hàng mở mới tài khoản. Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng TKMM sẽ phản ánh tốc độ tăng trưởng tệp khách hàng mới của công ty, đánh giá về quy mô khách hàng, được tính như sau: 
Số lượng TKMM năm T+1 –  Số lượng TKMM năm T
                                                                                      x 100%  
Số lượng TKMM năm T 
Tốc độ tăng trưởng lượng TKMM (%) 

=


Tốc độ tăng trưởng lượng TKMM càng cao cho thấy công ty càng có nhiều khách hàng MTK. Ngược lại, tốc độ tăng trưởng lượng TKMM càng thấp cho thấy việc mở rộng tệp khách hàng của công ty chưa thực sự hiệu quả. 
· Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng lượng tài khoản mở mới active tại CTCK
Số lượng TKMM active năm T +1 – Số lượng TKMM active năm T
                                                                                                               x 100% 
Số lượng TKMM active năm T

Tốc độ tăng trưởng TKMM active (%)


=


Trên thực tế cho thấy, khách hàng mới có thể chỉ dừng lại ở bước MTK nhưng không tham gia giao dịch hay sử dụng bất kì sản phẩm dịch vụ nào. Để đo lường tốt hơn về lượng khách hàng thực tế đóng góp vào doanh thu, lợi nhuận của công ty, sẽ cần tính toán đến lượng tài khoản active. Lượng TKMM active là lượng TKMM có tham gia giao dịch hoặc có sử dụng ít nhất một sản phẩm tại CTCK. Tốc độ tăng trưởng lượng TKMM active càng cao cho thấy công ty có nhiều khách hàng mở mới sử dụng dịch vụ và ngược lại. 
· Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch bình quân qua các năm tại CTCK
Giá trị giao dịch của khách hàng là dòng tiền trực tiếp mang về doanh thu, lợi nhuận cho CTCK qua phí giao dịch tính trên giá trị giao dịch. Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch bình quân nhằm đo lường về quy mô giao dịch thực hiện tại CTCK, được tính như sau: GTGD bình quân năm T+1 - GTGD bình quân năm T
                                                                      x 100% 
                       GTGD bình quân năm T

Tốc độ tăng trưởng GTGD bình quân (%) 
=



Tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch càng lớn cho thấy quy mô giá trị giao dịch càng tăng, tức khách hàng giao dịch càng nhiều có thể do HĐMG đã góp phần kích thích khách hàng giao dịch và ngược lại.
· Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng thị phần môi giới chứng khoán 
Thị phần môi giới xác định vị trí và sức mạnh cạnh tranh của CTCK trên thị trường, thị phần càng lớn cho thấy CTCK đó đang phục vụ một lượng lớn khách hàng. Tốc độ tăng trưởng thị phần phản ánh sự phát triển về quy mô, cho thấy sự chiếm lĩnh của CTCK trên thị trường, được tính như sau: 
Thị phần môi giới năm T+1 – Thị phần môi giới năm T
                                                                                            x 100%
Thị phần môi giới năm T

Tốc độ tăng trưởng thị phần môi giới (%)

=



Tốc độ tăng trưởng thị phần càng lớn cho thấy vị thế của công ty trên thị trường càng tăng, tức phục vụ nhiều khách hàng giao dịch tại công ty và ngược lại. Thông thường, các CTCK có vị thế nhất định trên thị trường thường được xếp trong top 10 thị phần.
· Xét theo đối tượng, phạm vi, phương thức 
Sự tăng trưởng theo chiều rộng xét trên các tiêu chí về đối tượng, phạm vi, phương thức sẽ được đánh giá qua cơ cấu. Với cơ cấu từng bộ phận sẽ xem xét tốc độ tăng trưởng qua các năm.
[bookmark: _Hlk175316063]Đối tượng được phân theo cơ cấu NĐT cá nhân và NĐT tổ chức trong tổng số tài khoản mở mới, để đánh giá tốc độ tăng trưởng theo cơ cấu nhà đầu tư qua các năm. 
Phạm vi được phân theo cơ cấu số lượng TKCS mở mới và số lượng TKPS mở mới trong tổng quy mô TKMM tại công ty qua các năm; phạm vi cũng được phân theo cơ cấu số lượng TKMM trong nước và số lượng TKMM nước ngoài trong tổng quy mô TKMM tại công ty qua các năm; phạm vi còn được đánh giá trên biến động lượng chi nhánh và phòng giao dịch của công ty qua các năm. 
Phương thức được phân theo hình thức NĐT mở tài khoản qua kênh online hay qua hỗ trợ của nhân viên chăm sóc tài khoản trong tổng số TKMM để đánh giá tốc độ tăng trưởng của từng hình thức qua các năm. 
B. Nhóm chỉ tiêu phát triển theo chiều sâu:
· Xét về chất lượng hoạt động 
Chất lượng hoạt động có thể được phản ánh qua trải nghiệm của khách hàng khi sử dụng các sản phẩm, dịch vụ của CTCK hay qua các nhận xét, phản hồi từ các chuyên gia có kiến thức chuyên môn cao về chất lượng hoạt động của công ty. 
Do giới hạn trong phạm vi, không có điều kiện khảo sát chất lượng dịch vụ nên yếu tố này tạm thời chưa được xem xét mà chỉ xem xét các yếu tố về chiều rộng bao gồm quy mô, đối tượng, phạm vi, phương thức và các yếu tố về chiều sâu bao gồm các chỉ tiêu phản ánh hiệu quả hoạt động. 
· Xét về hiệu quả hoạt động
Một số chỉ tiêu để đo lường hiệu quả hoạt động như sau: 
· Chỉ tiêu doanh thu bình quân một nhân viên
Chỉ tiêu doanh thu bình quân một nhân viên được xác định như sau: [bookmark: _Hlk174266158]                                                      Doanh thu từ hoạt động môi giới
Doanh thu bình quân một nhân viên =     
                                                Số lượng nhân viên thực hiện hoạt động môi giới






Doanh thu bình quân một nhân viên cho biết bình quân một nhân viên tạo ra bao nhiêu đồng doanh thu từ HĐMG, chỉ tiêu này càng lớn cho thấy NVMG làm việc càng hiệu quả, và ngược lại chỉ tiêu này càng thấp cho thấy năng suất của nhân viên chưa tốt, cần cải thiện thêm.
· Chỉ tiêu về lợi nhuận bình quân một nhân viên
Lợi nhuận bình quân một nhân viên cho biết bình quân một nhân viên tạo ra bao nhiêu đồng lợi nhuận. Chỉ tiêu này càng cao chứng tỏ hiệu quả sử dụng lao động càng tốt và ngược lại.                                                                                        Lợi nhuận từ hoạt động môi giới
Lợi nhuận bình quân một nhân viên =       
                                                                Số lượng nhân viên thực hiện hoạt động môi giới





· Chỉ tiêu về tỷ suất lợi nhuận trên vốn của hoạt động môi giới                                                   Lợi nhuận từ hoạt động môi giới
Tỷ suất lợi nhuận trên vốn =                                                            x 100%
                 (%)                               Vốn cho hoạt động môi giới




[bookmark: _Hlk174869846]Tỷ suất lợi nhuận trên vốn cho biết một đồng vốn bỏ ra thu được bao nhiêu đồng lợi nhuận, nguồn vốn được dùng hiệu quả thì chỉ tiêu này càng lớn và ngược lại.
· Chỉ tiêu về tỷ suất sinh lợi trên doanh thu của hoạt động môi giới                                                          Lợi nhuận sau thuế của hoạt động môi giới
Tỷ suất sinh lợi trên doanh thu =                                                                            x 100%
		      (%)                                    Doanh thu thuần từ hoạt động môi giới


· 


[bookmark: _Hlk174869867]
Tỷ suất sinh lợi trên doanh thu cho biết, trung bình cứ trong 100 đồng doanh thu thuần thì có bao nhiêu đồng là lợi nhuận sau thuế từ hoạt động môi giới. Chỉ tiêu này càng lớn cho thấy lợi nhuận tạo ra trên doanh thu càng lớn và ngược lại.
· [bookmark: _Hlk174869994]Chỉ tiêu về tỷ suất sinh lợi của chi phí hoạt động môi giới                                               Lợi nhuận từ hoạt động môi giới
         Tỷ suất sinh lợi của chi phí  =                                                              x 100%
                            (%)                                 Chi phí cho hoạt động môi giới



[bookmark: _Toc175522814][bookmark: _Toc175843157]1.3. Các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát triển hoạt động môi giới của công ty chứng khoán
[bookmark: _Toc175522815][bookmark: _Toc175843158]1.3.1. Các nhân tố chủ quan
Chỉ tiêu này cho biết một đồng lợi nhuận tạo ra cần bao nhiêu đồng chi phí, chỉ tiêu này càng cao cho thấy chi phí cho lợi nhuận tạo ra càng thấp tức doanh nghiệp sử dụng tốt các yếu tố đầu vào ở mức hợp lí để tạo ra lợi nhuận và ngược lại.
· [bookmark: _Hlk175321083]Chất lượng dịch vụ
Khách hàng luôn có những đánh giá nhất định khi sử dụng bất kì sản phẩm, dịch vụ nào. Với các CTCK có chất lượng dịch vụ tốt, sẽ có ưu thế trong việc thu hút khách hàng và ngược lại, với chất lượng dịch vụ chưa tốt, sẽ đối mặt với việc khách hàng rời bỏ và khó khai thác thêm tệp khách hàng mới từ khách hàng cũ. Ví dụ thời gian qua, trên thị trường có rất nhiều đánh giá tích cực về chất lượng dịch vụ của CTCK SSI nên các khách hàng có độ tín nhiệm và trung thành cao, không dễ bị lôi kéo sang CTCK khác, và SSI cũng được giới thiệu rất nhiều khách hàng mới từ những khách hàng đánh giá tốt về chất lượng dịch vụ. 
· Kênh phân phối
Kênh phân phối đa dạng sẽ hỗ trợ các CTCK đẩy mạnh cung cấp sản phẩm dịch vụ, ngược lại với với hệ thống kênh phân phối chưa được chú trọng phát triển sẽ khiến việc tiếp cận khách hàng khó khăn hơn. Ví dụ hiện nay những CTCK top cuối thường có kênh phân phối truyền thống, chưa phát triển mạnh do đó rất khó khăn trong việc tiếp cận với quy mô khách hàng lớn hơn, chưa thúc đẩy được hoạt động môi giới.
· Chính sách phát triển của công ty
Chính sách phát triển của công ty có ảnh hưởng lớn trong định hướng hoạt động kinh doanh. Với các mục tiêu đề ra sẽ tác động đến kế hoạch phát triển của mỗi bộ phận hay những chính sách về giá, về phí và sản phẩm dịch vụ theo định hướng. 
Cụ thể ở đây, nếu đặt ra mục tiêu chú trọng phát triển HĐMG từ ban lãnh đạo, các mục tiêu chi tiết sẽ được xây dựng và triển khai các phương án cụ thể về thị phần, doanh số, về chính sách liên quan… bên cạnh đó là sự cải thiện các yếu tố như nhân sự, cơ sở vật chất kĩ thuật,…để phục vụ cho mục tiêu này. Ngược lại, khi HĐMG không phải là mục tiêu phát triển chính thì các yếu tố dành cho hoạt động này không được chú trọng và chỉ như hoạt động nhỏ để đa dạng hóa loại hình cung cấp dịch vụ của CTCK. Ví dụ, CTCK VPS với mục tiêu chiếm lĩnh thị phần đã đưa ra nhiều chính sách miễn phí giao dịch để thu hút rất nhiều NĐT mở tài khoản và giao dịch, kết quả là VPS đã nhanh chóng vươn lên top đầu thị phần. 
· Nhân sự và tổ chức bộ máy nhân sự
Nhân sự và tổ chức bộ máy nhân sự là nhân tố quan trọng và ảnh hưởng trực tiếp đến HĐMG. Những nhân sự có trình độ chuyên môn tốt, nhiều kinh nghiệm sẽ có vai trò lớn trong việc tìm kiếm và mở rộng tệp khách hàng cho CTCK. Đây cũng là nguồn lực trực tiếp truyền đạt thông tin, bán sản phẩm dịch vụ và chăm sóc khách hàng, đại diện cho hình ảnh của công ty để các hoạt động của CTCK vận hành thuận lợi. Với nhân sự giỏi về chuyên môn và kĩ năng sẽ mang lại trải nghiệm tốt cho khách hàng từ đó góp phần tăng chất lượng dịch vụ. 
Nhân sự có chuyên môn là cần thiết nhưng việc tổ chức bộ máy nhân sự cũng rất quan trọng để phát huy được tối đa kĩ năng, kinh nghiệm của họ. Các nhân viên là các mắt xích trong bộ máy, cần được đặt đúng vị trí, nhiệm vụ để bộ máy vận hành tối ưu. Một bộ máy nhân sự được tổ chức tinh gọn, chặt chẽ để các bộ phận phối hợp nhịp nhàng sẽ đóng góp lớn vào giảm chi phí hoạt động, tăng hiệu quả công việc.
· Các loại hình sản phẩm, dịch vụ
Các loại hình sản phẩm, dịch vụ được công ty cung cấp có ảnh hưởng lớn đến sự lựa chọn của khách hàng. Bên cạnh việc có nhân sự giỏi, thì cần có sản phẩm, dịch vụ phù hợp để đáp ứng nhu cầu đầu tư của khách hàng. Trên thị trường hiện nay, với sự cạnh tranh của các CTCK, khách hàng có đa dạng sự lựa chọn trong các sản phẩm, dịch vụ. Do đó, với CTCK cung cấp được hệ sinh thái đa dạng, đầy đủ sự lựa chọn các gói sản phẩm thì cơ hội để phát triển kinh doanh càng lớn và ngược lại.
· Hệ thống công nghệ thông tin
Với đặc thù trung gian giao dịch, CTCK cần có hệ thống công nghệ trước hết là đáp ứng được yêu cầu để vận hành, sau đó là cải tiến, nâng cấp để phát triển các sản phẩm, dịch vụ ứng dụng công nghệ cao. Việc khách hàng giao dịch chứng khoán, ngày nay chủ yếu diễn ra qua các thao tác online nên phụ thuộc rất lớn vào công nghệ, một hệ thống tốt sẽ đảm bảo được giao dịch, tạo trải nghiệm tốt cho khách hàng cũng như hỗ trợ được khách hàng tối ưu hơn. Ngoài ra, CTCK chứa rất nhiều dữ liệu liên quan đến thông tin cá nhân của khách hàng, do đó việc bảo trì và nâng cấp hệ thống công nghệ thông tin là cần thiết để bảo mật thông tin, bảo vệ khách hàng trước mọi hành vi xâm lấn về thông tin tài khoản. Với các công ty có hệ thống công nghệ tốt, ít xảy ra lỗi nghiêm trọng sẽ được khách hàng ưu tiên sử dụng hơn bởi ảnh hưởng đến tốc độ đặt lệnh cũng như các trải nghiệm khác trên nền tảng số. Bên cạnh đó, hệ thống công nghệ đảm bảo cũng hạn chế được các rủi ro liên quan đến an toàn thông tin của các NĐT. Ngược lại, với một hệ thống công nghệ chưa đáp ứng được các tiêu chí đặt ra sẽ ảnh hưởng đến quá trình đầu tư của khách hàng, và khó có thể cạnh tranh với các công ty khác. Với cuộc cách mạng công nghệ 4.0 cũng đòi hỏi việc liên tục cập nhập và cải thiện công nghệ ở các CTCK để bắt kịp xu hướng và hỗ trợ khách hàng. Ví dụ, về hệ thống đặt lệnh của VPS được NĐT đánh giá khá cao bởi đảm bảo tốc độ và ít xảy ra lỗi nên thu hút rất nhiều NĐT tham gia giao dịch CKPS.
· Uy tín công ty và các mối quan hệ 
Khi tham gia thị trường, khách hàng có xu hướng lựa chọn công ty có tên tuổi, uy tín để MTK giao dịch cũng như lựa chọn sử dụng các sản phẩm, dịch vụ khác. Công ty càng có uy tín sẽ có lợi thế trong việc tìm kiếm khách hàng và có thể là khách hàng tự tìm đến và ngược lại. Ngoài ra, các mối quan hệ của công ty với các đối tác bên ngoài cũng là một nguồn tiềm năng để tìm kiếm thêm khách hàng mới. Khi công ty quan hệ tốt với nhiều khách hàng và doanh nghiệp sẽ dễ dàng hơn trong việc mở rộng mạng lưới qua khách hàng giới thiệu khách hàng, mà không mất nhiều chi phí tìm kiếm cho tệp khách hàng này.  
[bookmark: _Toc175522816][bookmark: _Toc175843159]1.3.2.  Các nhân tố khách quan
· Môi trường pháp lý 
Môi trường pháp lý hoàn thiện, chặt chẽ sẽ bảo vệ quyền lợi của các thành phần tham gia thị trường, tạo sự minh bạch và hiệu quả cho thị trường từ đó khuyến khích thị trường phát triển và ngược lại. Từng chủ thể được giám sát tốt hơn về hoạt động, sẽ tránh và giải quyết tốt những vấn đề về mâu thuẫn hay xung đột lợi ích. Việc hỗ trợ thị trường phát triển sẽ đồng thời tạo cơ hội cho HĐMG phát triển. Ngược lại, với môi trường thiếu minh bạch hoặc thay đổi quá nhanh có thể tạo nên nhiều rủi ro, tác động không tích cực đến các thành phần trên thị trường. 
· Sự phát triển của nền kinh tế
Các hoạt động trên TTCK bị tác động bởi sự phát triển nền kinh tế. Khi thị trường phát triển, nhà đầu tư có cơ hội có thu nhập cao hơn, tăng nguồn tiền nhàn rỗi nên có thể tăng nguồn vốn tham gia thị trường và ngược lại. Nền kinh tế phát triển cũng tạo điều kiện cho các doanh nghiệp kinh doanh tốt hơn giúp tăng trưởng doanh thu và lợi nhuận, đầu tư mở rộng sản xuất kinh doanh tạo ra tiềm năng tăng trưởng dài hạn và nâng giá trị của cổ phiếu. Các doanh nghiệp thiếu vốn có thể tiến hành phát hành cổ phiếu để tăng vốn cho hoạt động kinh doanh, góp phần tạo nên sự đa dạng sản phẩm trên TTCK. Nền kinh tế phát triển, cũng làm tăng niềm tin của nhà đầu tư vào tương lai của doanh nghiệp từ đó thu hút họ tham gia đầu tư nhiều hơn, tạo điều kiện cho HĐMG phát triển. 
· Sự phát triển của thị trường chứng khoán
Khi thị trường chứng khoán phát triển, số lượng NĐT quan tâm và thực hiện đầu tư trên thị trường tăng lên, có thể thu hút thêm các NĐT nước ngoài, các quỹ ngoại, tạo cơ hội cho các CTCK tăng lợi nhuận qua việc tăng doanh thu phí do giá trị giao dịch ở mức lớn. Sự phát triển của thị trường cũng kéo theo sự phát triển của nhiều sản phẩm dịch vụ hơn, nên nhu cầu tư vấn các sản phẩm mới của các NĐT sẽ gia tăng, tạo cơ hội cho HĐMG phát triển và ngược lại. 
· Sự cạnh tranh giữa các công ty chứng khoán
Hiện nay, với tiềm năng phát triển của TTCK, sự cạnh tranh giữa các công ty ngày càng gay gắt. Mặc dù rào cản gia nhập ngành lớn nhưng ngày càng nhiều các CTCK được thành lập. Kéo theo đó là sự cạnh tranh về dịch vụ, về thị phần. Các CTCK có thể bị giảm doanh thu lợi nhuận khi phải san sẻ khách hàng cho các CTCK khác, đồng thời tăng chi phí đầu tư nghiên cứu đa dạng sản phẩm, cải thiện hệ thống công nghệ để cạnh tranh với nhau. Thậm chí, nhiều công ty chứng khoán đã có một số chính sách giảm mạnh phí giao dịch nhằm thu hút được nhiều khách hàng hơn. Tuy nhiên, chính sự cạnh tranh gay gắt lại góp phần giúp các CTCK có cơ hội vươn mình mạnh mẽ hơn khi liên tục tìm kiếm sự tối ưu trong kinh doanh, nên cũng giúp thúc đẩy TTCK phát triển. NĐT cũng là những người được hưởng lợi khi có sự cạnh tranh cao bởi sẽ có đa dạng sự lựa chọn các sản phẩm phù hợp với bản thân, được tiếp cận với chất lượng dịch vụ tốt nhất, và được hưởng lợi khi các chi phí trong quá trình đầu tư có thể được giảm xuống. Do sự cạnh tranh, nên các hoạt động, trong đó có HĐMG của CTCK sẽ được thúc đẩy nhằm thay đổi tích cực để thu hút thêm nhiều khách hàng. 
· Nhận thức của nhà đầu tư
Nhà đầu tư là chủ thể đóng vai trò quan trọng trên TTCK, sự tham gia của các nhà đầu tư tác động lớn đến sự phát triển của thị trường. Khi NĐT nhận thức được TTCK là kênh đầu tư tiềm năng và có những hiểu biết nhất định, tham gia thị trường tích cực hơn sẽ tạo cơ hội cho các hoạt động của công ty chứng khoán phát triển và ngược lại. Ở Việt Nam, tỷ lệ người dân mở tài khoản chứng khoán vẫn còn khá khiêm tốn chỉ chiếm 7%-8% dân số, trong khi ở những nước phát triển, tỷ lệ này rất lớn, như Mỹ chiếm đến hơn 50%. Thị trường chứng khoán thường có nhiều biến động nên người dân vẫn thường tìm đến các kênh đầu tư quen thuộc như gửi tiết kiệm, đầu tư vàng,…Tuy là hạn chế nhưng cũng là cơ hội cho thấy tiềm năng lớn để TTCK phát triển khi NĐT quan tâm và tìm đến thị trường nhiều hơn. Với sự tăng trưởng nền kinh tế, kèm theo các chủ trương chính sách khuyến khích phát triển TTCK, mục tiêu trở thành kênh dẫn vốn trung và dài hạn chính cho nền kinh tế và những cải thiện nhất định để nâng hạng thị trường sẽ tạo cơ hội lớn cho các NĐT, từ đó khuyến khích tham gia thị trường. Việc truyền đạt kiến thức đầu tư cũng dần được chú trọng nhằm thay đổi nhận thức, nâng cao chuyên môn cho các NĐT. CTCK sẽ là người được hưởng lợi khi có cơ hội phục vụ nhà đầu tư với quy mô dần mở rộng, tạo điều kiện phát triển các hoạt động trong đó đặc biệt là HĐMG. 
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2.1.1. [bookmark: _Toc175522819][bookmark: _Toc175843162]Sơ lược quá trình hình thành và phát triển Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
2.1.1.1.  Thông tin khái quát 
· Tên công ty: Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
· Tên viết tắt: VNDIRECT
· Trụ sở chính: Số 1 Nguyễn Thượng Hiền, phường Nguyễn Du, quận Hai Bà Trưng, Hà Nội
· Mã cổ phiếu: VND – Niêm yết tại Sở giao dịch Chứng khoán Thành phố Hồ Chí Minh. 
· Vốn điều lệ: 15.222.999.080.000 đồng 
2.1.1.2.  Lịch sử hình thành
· Năm 2006: VNDIRECT được thành lập ngày 07/11/2006 theo Giấy chứng nhận đăng ký kinh doanh số 013014521, Giấy phép hoạt động số 22/UBCK-GPHĐKD do Chủ tịch Ủy ban Chứng khoán Nhà nước cấp ngày 16/11/2006 với vốn điều lệ ban đầu là 50 tỷ đồng.  
· Năm 2010: Vốn điều lệ đạt 1000 tỷ đồng, niêm yết cổ phiếu trên sàn HNX. 
· Năm 2017: Chuyển cổ phiếu niêm yết tại Sở giao dịch Chứng khoán HOSE. 
· Năm 2021: Tăng vốn điều lệ lên 4.349 tỷ đồng.
· Năm 2022: Tăng vốn điều lệ lên 12.178 tỷ đồng, VCSH đạt trên 14 nghìn tỷ đồng, quy mô vốn tương đương các tổ chức tín dụng tầm trung. 
· Năm 2024: Tăng vốn điều lệ lên 15.222 tỷ đồng. 
2.1.1.3.  Ngành nghề kinh doanh
· Môi giới chứng khoán
· Tự doanh chứng khoán
· Bảo lãnh phát hành chứng khoán
· Tư vấn tài chính và đầu tư chứng khoán
· Lưu ký chứng khoán 
2.1.1.4.  Bối cảnh hoạt động trong giai đoạn 2021-2023. 
Trong giai đoạn 2021-2023, TTCK Việt Nam trải qua nhiều giai đoạn thăng trầm trước các yếu tố vĩ mô và biến động kinh tế trên toàn thế giới. 
Năm 2021, chứng kiến sự bùng nổ của thị trường khi tăng mạnh về thanh khoản giao dịch, số lượng các NĐT tham gia. VN-Index thiết lập mức đỉnh lịch sử với hơn 1.500 điểm. Trong năm này, các CTCK thu được kết quả kinh doanh kỷ lục từ các hoạt động cung cấp. Đây cũng là năm đầu tiên áp dụng Luật chứng khoán 2019, với các quy định nhằm đảm bảo thị trường hoạt động hiệu quả hơn. Các điều kiện về phát hành chứng khoán được nâng cao, siết chặt quản lý công ty đại chúng khi nâng vốn điều lệ yêu cầu, tạo điều kiện cho các nhà đầu tư nước ngoài tham gia thị trường, đưa ra các quy định về thị trường chứng khoán phái sinh, rút ngắn thời gian giao dịch T+, cho phép bán khống,… Cũng trong năm này, đã có một số CTCK triển khai chương trình miễn phí giao dịch chứng khoán để thu hút khách hàng nhằm tăng thị phần. Về VNDIRECT, công ty hướng đến hoàn thiện các giải pháp công nghệ và tổ chức thêm đội ngũ để đáp ứng được nhu cầu giao dịch của khách hàng tại công ty. Ngoài ra, công ty cũng đưa ra các sản phẩm mới theo hướng tích sản đầu tư để tiếp cận thêm các nhà đầu tư trên thị trường. 
Năm 2022, thị trường chứng khoán bước vào giai đoạn giảm điểm theo đà giảm chung của chứng khoán thế giới và những thay đổi trong chính sách tiền tệ. Số lượng NĐT mới tham gia thị trường tăng nhẹ trong khi thanh khoản thị trường sụt giảm mạnh. Với đà giảm mạnh của thị trường, hầu hết các CTCK đều đối mặt với một lượng lớn các NĐT  rời bỏ thị trường, do đó dẫn đến sự suy giảm mạnh về lợi nhuận. Trong lúc này, cuộc đua cạnh tranh phí của các CTCK vẫn diễn ra khốc liệt nhằm kích thích các NĐT mở tài khoản và giao dịch. Ngoài ra, các cơ quan chức năng cũng đẩy mạnh việc hoàn thiện và chuẩn bị triển khai hệ thống KRX. Trước áp lực của đối thủ bên ngoài, VNDIRECT có thực hiện giảm phí giao dịch cho các khách hàng độc lập nhưng chưa đáng kể so với các CTCK khác. Bên cạnh đó, công ty tập trung cải thiện nền tảng giao dịch, đầu tư vào công nghệ để đáp ứng việc vận hành hệ thống mới theo yêu cầu. 
Năm 2023, TTCK dần phục hồi, tuy nhiên thanh khoản vẫn thấp so với giai đoạn 2021-2022. Trên thị trường, ngày càng nhiều công ty tham gia giảm phí giao dịch và chú trọng nâng cao chất lượng dịch vụ, mở rộng tệp khách hàng. Trong năm này, VNDIRECT tiếp tục điều chỉnh giảm nhẹ phí giao dịch và xây dựng đội ngũ cũng như bổ sung các sản phẩm phục vụ tích sản đầu tư. 
Nhìn chung, bối cảnh hoạt động trong giai đoạn này có nhiều sự biến động gắn với sự biến động của thị trường, sự cạnh tranh giữa các CTCK và thay đổi chính sách giao dịch trên thị trường. Sự cạnh tranh về phí giao dịch giữa các CTCK tác động lớn lên biến động thị phần của từng công ty. Bên cạnh đó, NĐT tham gia giao dịch cũng dần nâng cao yêu cầu về chất lượng dịch vụ để đưa ra sự lựa chọn giữa các CTCK. Ngoài ra, các chính sách mới sẽ triển khai trong tương lai như giao dịch bán khống, rút ngắn thời gian giao dịch T+,…sẽ thay đổi một số cách thức vận hành của CTCK, đòi hỏi CTCK phải chuẩn bị hệ thống và đội ngũ phù hợp để phục vụ khách hàng. Với các công ty chưa chuẩn bị sẵn sàng nguồn lực để cạnh tranh về phí giao dịch sẽ cần phải chú trọng nâng cao chất lượng dịch vụ, đầu tư công nghệ, mở rộng kênh phân phối trước áp lực cạnh tranh và nhu cầu của khách hàng. 
2.1.1.5.  Cơ cấu tổ chức của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
[bookmark: _Hlk175324592]VNDIRECT hoạt động theo loại hình công ty cổ phần, tổ chức quản lý và hoạt động theo mô hình kết hợp trực tuyến – chức năng. Với cơ cấu tổ chức trên, quyền hạn được phân chia rõ ràng và các phòng ban được chuyên môn hóa theo từng nhiệm vụ công việc. Các bộ phận với chức năng khác nhau nhưng có sự phối hợp nhịp nhàng, hỗ trợ lẫn nhau để tăng sự linh hoạt trong công việc. Tuy nhiên cũng có sự phức tạp nếu xảy ra sự chồng chéo ý kiến khi giải quyết vấn đề. 
Các bộ phận trong công ty bao gồm khối Front Office, Middle Office và Back Office. Trong đó, khối Front Office là bộ phận trực tiếp tạo ra doanh thu cho công ty, liên quan đến các hoạt động về môi giới, hoạt động kinh doanh nguồn vốn,…tương tác trực tiếp với khách hàng. Khối Middle Office là trung gian giữa hai khối còn lại nhằm đảm bảo vận hành công việc chính xác và tuân thủ, gồm các hoạt động liên quan đến quản lý rủi ro, quản lý dữ liệu, theo dõi tuân thủ,…Khối Back Office là bộ phận trực tiếp thực hiện các công việc hỗ trợ khối Front Office, và các hoạt động hỗ trợ khác đảm bảo hoàn thành công việc như phòng lưu ký, phòng thanh toán và đối chiếu giao dịch,…Các bộ phận luôn phải đảm bảo phối hợp cùng nhau để xử lý công việc, bởi sự vận hành kém linh hoạt của bộ phận này có thể ảnh hưởng tới bộ phận khác.
Về tổ chức HĐMG, sẽ cần nhiều phòng ban thuộc các khối Middle Office và Back Office hỗ trợ:
· Phòng phát triển sản phẩm chịu trách nhiệm nghiên cứu và thiết kế hệ thống các sản phẩm phù hợp với định hướng và thị hiếu NĐT
· Phòng phân tích chịu trách nhiệm tìm kiếm và phân tích các cơ hội trên thị trường, chủ yếu liên quan đến cổ phiếu, ngoài ra cung cấp một số thông tin phân tích, nhận định nền kinh tế vĩ mô, các thay đổi pháp lý liên quan đến đầu tư,….
· Phòng công nghệ thông tin chịu trách nhiệm vận hành hệ thống công nghệ phục vụ cho việc đầu tư, đảm bảo vận hành an toàn, hạn chế lỗi phát sinh, liên tục tìm kiếm và phát triển các giải pháp công nghệ tối ưu phục vụ nhà đầu tư. 
· Phòng lưu ký chứng khoán chịu trách nhiệm hỗ trợ các vấn đề liên quan đến lưu lý, quyền cổ phiếu, sửa lỗi giao dịch nếu có,….
· Phòng kế toán chịu trách nhiệm hạch toán tiền vào, ra trên tài khoản khách hàng,….
Các phòng ban trong quá trình vận hành đều có sự tác động nhất định đến HĐMG. Ví dụ như phòng phân tích, cần đưa ra nguồn thông tin tin cậy để môi giới có thể truyền đạt thông tin hữu ích tới khách hàng, phòng kế toán cần thực hiện hạch toán tiền nhanh chóng để tránh ảnh hưởng đến giao dịch, phòng công nghệ cần đảm bảo hệ thống vận hành được thông suốt,… Các lỗi trong quá trình vận hành của từng bộ phận trên đều có thể ảnh hưởng đến khách hàng từ đó tác động đến HĐMG. 
Về cơ cấu trong bộ phận môi giới, tại VNDIRECT chia làm hai cấp chính, đứng đầu Giám đốc khối môi giới, tiếp đến là Trưởng phòng môi giới. Mỗi phòng môi giới được phân chia theo nhiệm vụ riêng, bao gồm phòng có chức năng của môi giới tại quầy, phòng môi giới tư vấn và phòng môi giới cấp cao. 
Giám đốc khối chịu trách nhiệm đưa các chỉ tiêu đã được thông qua và giám sát các trưởng phòng thực hiện. Các chỉ tiêu, nhiệm vụ sau đó được trưởng phòng truyền đạt để các thành viên trong phòng nắm bắt và thực hiện. Các chỉ tiêu được áp dụng như nhau với mỗi nhân viên, nhưng tùy vào khả năng đáp ứng theo mức chỉ tiêu ra sao để quyết định các chính sách về lương thưởng. Luôn có mức yêu cầu tối thiểu đối với các môi giới để đạt được mức lương cơ bản, phần vượt thêm đóng góp càng lớn vào doanh thu của công ty thì sẽ được hưởng chế độ càng cao. Hiện tại mức lương thưởng thêm từ giao dịch của khách hàng do môi giới quản lý được tính theo bậc thang giao động từ 0,1%-0,35% tính trên tổng phí giao dịch. Do đó, vẫn tồn tại sự xung đột lợi ích nhất định giữa các nhân viên nên có sự cạnh tranh trong việc lôi kéo khách hàng. 
Tổng số nhân sự môi giới hiện tại là hơn 600 người, mỗi phòng môi giới đang có số lượng nhân viên trung bình là 15-20 người. Đội ngũ môi giới được tuyển chọn từ các trường đại học từ trong nước và nước ngoài. Tỷ lệ nhân sự tốt nghiệp đại học trở lên đạt 100%, trong đó nam giới chiếm đa số với tỷ lệ 70%/30%. Độ tuổi nhân viên môi giới cũng rất đa dạng, gồm nhiều thế hệ với độ tuổi trung bình là 26. Hiện tại, chiếm khoảng 45% là môi giới có kinh nghiệm dưới 2 năm, 45% là môi giới có kinh nghiệm từ 3-5 năm, 10% là môi giới có chuyên môn cao, với bề dày kinh nghiệm trên 5 năm. Phòng thực hiện chức năng môi giới quầy là phòng có nhân sự non trẻ nhất về tuổi lẫn kinh nghiệm, do các nhân sự có kinh nghiệm dưới 2 năm phụ trách. Phòng môi giới tư vấn chủ yếu gồm các môi giới có năng lực phân tích, xây dựng danh mục cho khách hàng với kinh nghiệm từ 3-5 năm, ngoài ra còn có lớp nhân sự dưới 2 năm cùng phụ trách. Phòng môi giới cấp cao gồm những chuyên gia phụ trách các công việc về xây dựng danh mục đầu tư với đa kênh tài sản cho khách hàng. VNDIRECT đã có sự tổ chức, phân công bộ máy hoạt động theo chức năng, nhiệm vụ để hỗ trợ khách hàng. 
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	Chỉ tiêu
	2021
	2022
	2023

	
	Giá trị 
(tỷ đồng)
	Giá trị 
(tỷ đồng)
	Tăng trưởng  
	Giá trị 
(tỷ đồng)
	Tăng trưởng

	Doanh thu
	            6.039 
	                6.829 
	13%
	        6.561 
	-4%

	Chi phí hoạt động
	            2.325 
	                3.826 
	65%
	        2.194 
	-43%

	Lợi nhuận sau thuế
	            2.383 
	                1.220 
	-49%
	        2.022 
	66%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Trong giai đoạn 2021-2023, doanh thu, chi phí, lợi nhuận biến động không rõ xu hướng. Năm 2022, mặc dù thị trường sụt giảm mạnh, doanh thu vẫn tăng nhẹ 13% nhưng đến năm 2023, doanh thu giảm 4%. Năm 2022, chi phí hoạt động tăng bởi công ty cần tích cực đẩy mạnh các hoạt động giữ chân khách hàng, hơn nữa việc thị trường giảm cũng ảnh hưởng đến danh mục đầu tư của công ty khiến chi phí trích lập dự phòng cao hơn khiến lợi nhuận giảm 49%. Năm 2023, với sự phục hồi của thị trường chứng khoán, VNDIRECT cũng đã có sự phục hồi nhất định về lợi nhuận sau thuế. Lợi nhuận công ty đạt hơn 2 nghìn tỷ đồng, dù vẫn giảm so với lợi nhuận năm 2021 nhưng đã đạt 124% kế hoạch của năm 2023.
[bookmark: _Toc174916821][bookmark: _Toc175843359]Bảng 2.2. Cơ cấu tài sản của VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	[bookmark: _Hlk167212576]Chỉ tiêu 
	31/12/2021
	31/12/2022
	31/12/2023

	Tổng tài sản (tỷ đồng)
	        37.095 
	           38.770 
	          41.742 

	Vốn chủ sở hữu (tỷ đồng)
	          9.822 
	           14.485 
	          16.508 

	Nợ phải trả (tỷ đồng)
	        27.273 
	           24.285 
	          25.234 

	Tỷ lệ nợ/VCSH 
	277,67%
	167,66%
	152,86%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Nhìn chung, tổng tài sản có xu hướng tăng nhẹ, VNDIRECT đã quản lý tổng tài sản ở mức hơn 41 nghìn tỷ năm 2023, tăng nhẹ gần 8% so với năm 2022. Nguồn vốn chủ sở hữu có xu hướng tăng dần, VNDIRECT qua chào bán cổ phần, đã nâng VCSH lên hơn 14 nghìn tỷ vào năm 2022, tăng gần gấp 3 lần so với năm 2021, trở thành CTCK thứ 2 có vốn điều lệ lớn nhất trên thị trường chứng khoán Việt Nam. Năm 2023, vốn chủ sở hữu tăng hơn 16 nghìn tỷ đồng, lọt top đầu ngành chứng khoán về quy mô vốn.
Trong giai đoạn 2021-2023, tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở hữu đạt đỉnh tại năm 2021 với 277,67%, nhưng vẫn đáp ứng theo quy định. Tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở hữu có xu hướng giảm dần do VNDIRECT đi theo định hướng thận trọng trong hoạt động vay nợ, bảo toàn tài sản, theo đó tỷ lệ nợ trên vốn chủ sở hữu ở mức 152,86% tại ngày 31/12/2023, giảm nhẹ so với mức 167,66% tại ngày 31/12/2022. 
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[bookmark: _Toc175587875]Hình 2.1. Một số chỉ tiêu sinh lợi của VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Chỉ số EPS đạt 7.673 đồng/1 cổ phiếu năm 2021 và giảm mạnh hơn 80% xuống 1.212 đồng/1 cổ phiếu do lợi nhuận sụt giảm và công ty phát hành cổ phiếu nhằm nâng vốn điều lệ. Năm 2023, chỉ số EPS được cải thiện tăng hơn 37% lên mức 1.661 đồng/1 cổ phiếu. Năm 2023, ROAA tăng hơn 56% so với năm 2022, đạt 5.02% nhưng giảm hơn 45% so với năm 2021. ROEA giảm mạnh vào năm 2022, với mức giảm hơn 84%, từ mức 32.5% năm 2021 về mức 11.30% do sự tăng lên của vốn chủ sở hữu trong khi lợi nhuận giảm. Khi lợi nhuận năm 2023 cải thiện so với năm 2022 đã làm tăng hơn 30% ROEA lên mức 13.04%. Năm 2021, ROS đạt 39.46%, và giảm hơn 54% về mức 17.87% vào năm 2022 do doanh thu tăng nhẹ trong khi chí phí hoạt động tăng hơn 65%. Năm 2023, sau khi kiểm soát tốt hơn về chi phí, ROS đã tăng 72% lên mức 30.82%.
[bookmark: _Toc175522821][bookmark: _Toc175843164]2.2. Thực trạng hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
[bookmark: _Toc175522822][bookmark: _Toc175843165]2.2.1. Hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
2.2.1.1. Các sản phẩm dịch vụ của hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
Một số sản phẩm CTCK VNDIRECT cung cấp tương tự như các CTCK khác gồm dịch vụ giao dịch trực tuyến, cho vay margin, ứng trước tiền bán, dịch vụ lưu ký chứng khoán,… 
Bên cạnh đó, nhận thấy rằng mỗi nhà đầu tư cần phải xây dựng cho mình một nền tảng tài sản vững chắc trước khi tham gia vào các kênh đầu tư rủi ro cao, VNDIRECT đã thiết kế nên tháp tài sản DGO với các kênh đầu tư phù hợp đem đến con đường Sức khỏe tài chính cho mỗi NĐT, đây là hệ sinh thái đầu tư khác biệt so với các CTCK khác. Các sản phẩm dịch vụ được xây dựng theo tháp tài sản.
DLIFE – Tài chính an sinh: là danh mục gồm các sản phẩm đầu tư với kế hoạch hưu trí, bảo hiểm, tích sản đầu tư theo mục tiêu trọng yếu. Với số tiền tích sản tối thiểu một triệu đồng mỗi tháng, sẽ được phân bổ vào quỹ cổ phiếu và quỹ trái phiếu với tỷ lệ tùy theo khách hàng.
DSIP – Đầu tư tích sản mục tiêu Bảo an thịnh vượng: gồm các sản phẩm phục vụ đầu tư cho nhu cầu thiết yếu với mục tiêu tích sản tài chính tạo thu nhập thụ động, hiệu quả dài hạn. 
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[bookmark: _Toc175587876]Hình 2.2. Tháp tài sản đầu tư tại VNDIRECT
Nguồn: https://dgoacademy.vndirect.com.vn
DGROW- Tăng trưởng bền vững: là tầng cao nhất trong Tháp tài sản DGO, dành cho các NĐT có kỳ vọng lợi nhuận cao và chấp nhận rủi ro cao khi đầu tư. Ở tầng tháp này bao gồm các gói tài khoản chủ động giao dịch hoặc cần được tư vấn, các gói sản phẩm giao dịch cổ phiếu, các gói margin, các gói thông tin dữ liệu được thiết kế riêng phục vụ cho nhà đầu tư. 
2.2.1.2. Biểu phí của hoạt động môi giới chứng khoán 
[bookmark: _Toc174916825][bookmark: _Toc175843360]Bảng 2.3. Biểu phí giao dịch chứng khoán tại một số CTCK
	CTCK
	Phí giao dịch cổ phiếu có môi giới tư vấn
	Phí giao dịch phái sinh có môi giới tư vấn

	VNDS
	0,1%-0,35%/GTGD
	2.700-4.700 đồng/HĐ/lượt

	MBS
	Giao dịch trực tuyến: 0,15%-0,3%/GTGD
Giao dịch/contact24: 0,15%-0,35%/GTGD
	3.000 đồng/HĐ/lượt

	SSI
	Giao dịch trực tuyến: 0,25%/GTGD
Giao dịch/contact24: 0,25%-0,35% /GTGD
	1.000 đồng-3.000 đồng/HĐ/lượt

	HSC
	0,1%/GTGD
	4.000 đồng/HĐ/lượt

	TCBS
	0,03%-0,3%/GTGD
	2.700 đồng/HĐ/lượt phí trả Sở giao dịch

	FPTS
	0,06%-0,11%/GTGD
	2.750 đồng/HĐ/lượt

	DNSE
	0,018%-0,027% phí trả Sở giao dịch
	2.700 đồng/HĐ/lượt phí trả Sở giao dịch

	VPS
	0,1%-0,3%/GTGD
	2.700 đồng/HĐ/lượt phí trả Sở giao dịch

	BSC
	0,12%-0,18%/GTGD
	500 đồng-3.000 đồng/HĐ/lượt


Nguồn: Tác giả tổng hợp tại website của các CTCK
Nhìn chung, biểu phí của các CTCK có sự khác biệt nhất định, nhưng chủ yếu vẫn nằm trong khoảng giao động tương đối giống nhau. Với dịch vụ tư vấn chứng khoán cơ sở có môi giới, phần lớn mức phí dao động từ 0,1%-0,3%, đối với dịch vụ chứng khoán phái sinh, mức phí cho mỗi hợp đồng dao động từ 2.700 đồng – 3.000 đồng. Mức phí áp với mỗi khách hàng là do thỏa thuận giữa khách hàng và môi giới, hoặc tùy theo giá trị giao dịch của khách hàng. Quy mô giao dịch càng lớn thì khách hàng có thể được hưởng mức phí ưu đãi càng cao tùy theo chính sách từng công ty, ví dụ khi khách hàng giao dịch hợp đồng tương lai chỉ số VN30, nếu quy mô trên 1.000 hợp đồng/ngày thì mức phí giao dịch là 500 hợp đồng/ngày. 
Sự cạnh tranh giữa các CTCK sẽ đưa ra đa dạng về sản phẩm, chính sách phí thu hút khách hàng, vì miếng bánh thị phần là mục tiêu hướng đến của nhiều công ty. Bên cạnh biên dao động chung, một số CTCK đã dần đi theo xu hướng giảm phí giao dịch như FPTS với 0,06%-0,11%/GTGD CKCS và đặc biệt là DNSE với chính sách miễn phí giao dịch, chỉ thu hộ phí trả Sở giao dịch. 
Như vậy, có thể thấy biểu phí dịch vụ của VNDIRECT trên thị trường đang ở mức trung bình và chưa có nhiều yếu tố mang tính cạnh tranh trong chính sách phí. 
[bookmark: _Toc175522823][bookmark: _Toc175843166]2.2.2. Thực trạng phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
2.2.2.1. Đánh giá nhóm chỉ tiêu phát triển theo chiều rộng
· Xét theo quy mô: 
· Tốc độ tăng trưởng lượng tài khoản mở mới tại VNDIRECT 
[image: ]
[bookmark: _Toc175587877]Hình 2.3. Tốc độ tăng trưởng tài khoản mở mới tại VNDIRECT và trên thị trường giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp từ báo cáo thường niên của VNDIRECT và https://vsd.vn/vi
Trong giai đoạn từ năm 2021-2023, tốc độ tăng trưởng tài khoản mở mới tại VNDIRECT có xu hướng giảm dần. Năm 2021, là năm mà VNDIRECT có số lượng mở mới tài khoản nhiều nhất với hơn 300.000 tài khoản, đây cũng là giai đoạn chứng kiến số lượng mở mới tài khoản trên toàn thị trường chứng khoán đạt mức kỉ lục 21 năm với hơn 1,5 triệu tài khoản, tăng trưởng 289% so với năm 2020. Cũng trong năm 2021, thị trường lập đỉnh 1.500 điểm và sau đó giảm mạnh, tuy nhiên vào năm 2022 vẫn thu hút các NĐT với lượng tài khoản mở mới toàn thị trường tăng hơn 2 triệu tài khoản nhưng với tốc độ giảm đi chỉ còn hơn 58% so với năm 2021. Ở chiều ngược lại, tốc độ tăng trưởng tài khoản mở mới của VNDIRECT giảm hơn 36% tương ứng với 190.371 tài khoản mở mới. Năm 2023, sau quãng thời gian thị trường giảm mạnh, dường như không còn quá thu hút nhà đầu tư tham gia thị trường như trước, toàn thị trường ghi nhận số lượng tài khoản mở mới giảm hơn 84%. Theo đó, VNDIRECT cũng ghi nhận sự sụt giảm số tài khoản mở mới với 77.925 tài khoản, giảm hơn 59% so với năm 2022. 
Nhìn chung, quy mô số lượng tài khoản mở tại VNDIRECT tăng lên nhưng quy mô tài khoản mở mới biến động với tốc độ tăng trưởng giảm dần trong giai đoạn nghiên cứu.
· Tốc độ tăng trưởng tài khoản mở mới active tại VNDIRECT 
Trong giai đoạn 2021-2023, tốc độ tăng trưởng tài khoản mở mới active có xu hướng giảm dần và tỷ lệ tài khoản active trên tài khoản mở mới đều dưới 50% qua các năm. Năm 2021, tốc độ tăng trưởng TKMM active đạt trên 160%, do số lượng tài khoản mở mới tăng mạnh. Tốc độ tăng trưởng TKMM active giảm hơn 33% vào năm 2022 và giảm hơn 58% vào năm 2023.  
Nhìn chung, quy mô lượng tài khoản active của VNDIRECT tăng trong giai đoạn 2021-2023 nhưng với tốc độ tăng giảm dần. 
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Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
[bookmark: _Toc175587878]Hình 2.4. Tốc độ tăng trưởng lượng TKMM active tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023 
· Tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch bình quân tại VNDIRECT
Trong giai đoạn 2021-2023, tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch bình quân của VNDIRECT có xu hướng giảm dần. So sánh với cả ba sàn HSX, HNX, UPCOM, có thể nhận thấy trong giai đoạn từ 2021-2023, tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch của VNDIRECT thấp hơn so với trên thị trường nhưng nhìn chung đều có xu hướng giảm dần. Năm 2021, giá trị giao dịch bình quân trên thị trường tại cả ba sàn đạt mức kỷ lục với 26.546 tỷ/phiên, dòng tiền đầu tư tham gia thị trường đã ghi nhận thanh khoản lớn, nguyên nhân chính đến từ việc gia tăng số lượng nhà đầu tư tham gia thị trường chứng khoán trong bối cảnh lãi suất tiền gửi thấp và nền kinh tế dần phục hồi sau dịch bệnh. Tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch của VNDIRECT mặc dù thấp hơn nhưng cũng ở mức kỉ lục so với quá khứ. Nhưng thanh khoản thị trường đã nhanh chóng sụt giảm vào năm 2022, khi nền kinh tế đối mặt với áp lực lạm phát và chính sách tiền tệ thắt chặt khiến giá trị giao dịch trên toàn thị trường giảm hơn 24% nhưng chỉ ghi nhận giảm hơn 15% tại VNDIRECT. Tâm lí nhà đầu tư tiếp tục thận trọng kéo dài đến năm 2023, khiến thanh khoản sụt giảm hơn 12% về mức hơn 17.000 tỷ đồng/phiên, mức giảm tại VNDIRECT lớn hơn so với thị trường chung với hơn 40%. Có thể thấy, mức độ giảm giá trị giao dịch tại VNDIRECT có tốc độ giảm lớn hơn so với thị trường chung. 
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Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT và https://vsd.vn/vi
[bookmark: _Toc175587879]Hình 2.5. Tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch bình quân tại VNDIRECT và trên thị trường giai đoạn 2021-2023 
· Chỉ tiêu tốc độ tăng trưởng thị phần môi giới
Trong giai đoạn 2021-2023, tốc độ tăng trưởng thị phần môi giới tại VNDIRECT có sự biến động không đồng đều. Tuy thị phần của VNDIRECT trên các sàn có sự tăng giảm không ổn định theo từng năm, VNDIRECT vẫn duy trì ở Top 3 thị phần trên các sàn giao dịch HSX, HNX, UPCOM cùng với VPS và SSI. 
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[bookmark: _Toc175587880]Hình 2.6. Tốc độ tăng trưởng thị phần môi giới trên các sàn của VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
[bookmark: _Toc174916830][bookmark: _Toc174916907][bookmark: _Toc175843361]Bảng 2.4. Thị phần một số CTCK trong Top 3 trên thị trường giai đoạn 2021-2023
	Sàn giao dịch
	Công ty
	2021
	2022
	2023

	Sàn HSX
	VPS
	16,14%
	17,38%
	19,06%

	
	SSI
	11,05%
	9.84%
	10,44%

	
	VNDS
	7,46%
	7,88%
	7,01%

	Sàn HNX
	VPS
	16,34%
	21,16%
	25,44%

	
	VNDS
	9,86%
	10,00%
	9,36%

	
	SSI
	6,77%
	6,89%
	7,73%

	Sàn UPCOM
	VPS
	21,95%
	23,22%
	26,95%

	
	VNDS
	9,18%
	9,65%
	7,15%

	
	SSI
	7,76%
	6,55%
	7,00%


Nguồn: Tác giả tự tổng hợp tại website của HNX và HSX
Các đối thủ trong top thị phần như SSI, VPS đã đánh đổi lợi nhuận để cải thiện thị phần bằng cách đưa ra nhiều ưu đãi cho các gói phí giao dịch. Ngoài ra, còn có một số chính sách về trả tỷ lệ hoa hồng cao cho các môi giới để thu hút nhân sự, nhằm mở rộng tệp khách hàng qua nhiều môi giới trên thị trường. Tuy nhiên, VNDIRECT vẫn nằm ngoài cuộc đua cạnh tranh về phí.
· Xét theo đối tượng 
[bookmark: _Toc175843362]Bảng 2.5. Số lượng tài khoản mở mới của KHCN và KHTC tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	Chỉ tiêu
	2021
	2022
	2023

	
	Số lượng
	Số lượng
	Tăng trưởng
	Số lượng
	Tăng trưởng

	TKCK mở mới
	300.125
	190.371
	-36,57%
	77.925
	-59,07%

	KHCN
	300
	190.3
	-36,57%
	77.847
	-59,09%

	KHTC
	125
	71
	-43,20%
	78
	9,86%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Trong giai đoạn 2021-2023, nhìn chung lượng TKMM của khách hàng cá nhân tăng đồng pha với tổng số lượng TKMM. Trong khi đó, lượng tài khoản của khách hàng tổ chức tăng với tốc độ giảm dần, và chiếm một tỷ lệ nhỏ chưa đến 1% trong tổng số lượng TKMM. 
Nhìn chung, xét theo đối tượng khách hàng, số lượng TKMM tại VNDIRECT chiếm đa số là khách hàng cá nhân và một tỷ lệ rất nhỏ khách hàng tổ chức.
· Xét theo phạm vi
[bookmark: _Toc175843363]Bảng 2.6. Số lượng TKCK cở sở và TKCK phái sinh mở mới tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	Chỉ tiêu
 
	2021
	2022
	2023

	
	Số lượng
	Số lượng
	Tăng trưởng
	Số lượng
	Tăng trưởng

	TKCK mở mới
	        300.125 
	       190.371 
	-36,57%
	          77.925 
	-59,07%

	Số TKCK cơ sở
	             261.109 
	            167.526 
	-35,84%
	                71.691 
	-57,21%

	Số TKCK phái sinh
	                39.016 
	        22.845 
	-41,45%
	                  6.234 
	-72,71%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Số TKCS mở mới có xu hướng tăng mạnh trong năm 2021, và giảm dần vào năm 2022, 2023 với mức độ biến động tương đương tổng số lượng TKMM. Về TKCK phái sinh mở mới, có xu hướng giảm mạnh trong giai đoạn 2021-2023, do trong năm này một số đối thủ cạnh tranh đưa ra các chính sách miễn phí giao dịch phái sinh, nhằm lôi kéo khách hàng mở tài khoản. Trong khi đó, VNDIRECT chưa có những chính sách phí ưu đãi đủ cạnh tranh nên tỷ trọng TKPS mở mới cũng có xu hướng giảm dần. 
Nhìn chung, số lượng tài khoản mở mới tại VNDIRECT chủ yếu là TKCS với tỷ trọng tăng dần qua các năm, trong khi lượng TKMM phái sinh đang có xu hướng co hẹp lại. Ngoài ra, các khách hàng mở tài khoản giao dịch tại VNDIRECT cũng chưa có sự lựa chọn ở các sản phẩm thay thế mà hoàn toàn chỉ dừng ở CKCS và CKPS.
[bookmark: _Toc175843364]Bảng 2.7. Số lượng tài khoản trong nước và nước ngoài mở mới tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	Chỉ tiêu
 
	2021
	2022
	2023

	
	Số lượng
	Số lượng
	Tăng trưởng
	Số lượng
	Tăng trưởng

	TKCK mở mới
	         300.125 
	       190.371 
	-36,57%
	          77.925 
	-59,07%

	Trong nước
	             299.783 
	            190.128 
	-36,58%
	                77.763 
	-59,10%

	Nước ngoài
	342
	243
	-28,95%
	162
	-33,33%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Trong cơ cấu số lượng TKMM, chiếm tỷ trọng trên 90% là tài khoản từ các NĐT trong nước. Số lượng TKMM phạm vi trong nước diễn biến đồng pha với tốc độ tăng tổng lượng TKMM. Trong khi đó, tốc độ tăng trưởng các TKMM của NĐT nước ngoài có xu hướng giảm qua các năm.
Nhìn chung, tại VNDIRECT mới chỉ phục vụ chủ yếu các nhà đầu tư trong nước và thiếu vắng sự tham gia của các nhà đầu tư nước ngoài. 
Trong giai đoạn 2021-2023, số lượng phòng giao dịch có sự tăng trưởng tích cực, năm 2022 có tất cả 4 phòng giao dịch, tăng 33,3% so với năm 2021, và nhanh chóng đạt 8 phòng giao dịch vào năm 2023. Trong khi đó, số lượng chi nhánh có sự biến động tăng 28,6% vào năm 2022 và giảm hơn 11% vào năm 2023. Trong giai đoạn này, VNDIRECT có thực hiện thêm và bớt một số địa điểm phòng giao dịch và chi nhánh để phù hợp với chi phí cũng như tập trung vào các địa điểm thuận tiện cho khách hàng. 
[image: ]
[bookmark: _Toc175587881]Hình 2.7. Số lượng chi nhánh, phòng giao dịch của VNDIRECT giai đoạn 2021-2023.
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Nhìn chung, về phạm vi phân bổ chi nhánh và các phòng giao dịch, hiện tại VNDIRECT có các điểm phục vụ từ bắc tới nam, tuy nhiên độ phân bổ chưa phủ rộng, và chỉ có các địa điểm phục vụ trong nước, chưa có các địa điểm hướng tới NĐT nước ngoài. 
· Xét theo phương thức 
[bookmark: _Toc175843365]Bảng 2.8. Số lượng tài khoản mở mới theo phương thức online và qua nhân viên chăm sóc tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	Chỉ tiêu
	2021
	2022
	2023

	
	Số lượng
	Số lượng
	Tăng trưởng
	Số lượng
	Tăng trưởng

	TKCK mở mới
	         300.125 
	       190.371 
	-36,57%
	                                                                                      77.925 
	-59,07%

	Số lượng TKMM qua nhân viên chăm sóc
	             261.109 
	            167.526 
	-35,84%
	                                                                                                                     77.763 
	-59,10%

	Số lượng TKMM tự thực hiện online
	               39.016 
	              22.845 
	-41,45%
	162
	-33,33%


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Về phương thức mở tài khoản, khách hàng có thể chủ động thực hiện online hoặc thông qua nhân viên chăm sóc khách hàng. Xét theo cơ cấu này, dù trong giai đoạn nghiên cứu tốc độ tăng trưởng của cả hai phương thức đều có xu hướng giảm nhưng chiếm chủ yếu vẫn là lượng tài khoản mở mới qua nhân viên chăm sóc. Với nền công nghệ 4.0, và với một công ty đầu tư phát triển công nghệ như VNDIRECT, việc khách hàng có thể tự thao tác mở tài khoản cần phải được ưu tiên và để giảm bớt khối lượng công việc cho nhân viên thực hiện, cũng như cần tăng cường điện tử hóa các sản phẩm, dịch vụ, tạo thuận lợi cho khách hàng tiếp cận. 
2.2.2.2. Đánh giá nhóm chỉ tiêu phát triển theo chiều sâu
· Xét về chất lượng 
Trong phạm vi nghiên cứu, không thực hiện khảo sát chất lượng dịch vụ. Tuy nhiên, qua bộ phận chăm sóc khách hàng của VNDIRECT, trong giai đoạn 2021-2023 đã tiếp nhận hơn 10.000 phản hồi, trong đó có gần 40% ý kiến phàn nàn về lỗi bảng giá, lỗi lệnh đẩy lên hệ thống chậm, mở tài khoản online gặp nhiều khó khăn như việc khó gọi khác thực KYC, một số nhân viên môi giới chưa đáp ứng được nhu cầu,…Một số khách hàng chưa hài lòng và nói rõ quan điểm rời đi do chất lượng dịch vụ chưa tốt. 
Qua ý kiến của khách hàng có thể thấy chất lượng dịch vụ tại VNDIRECT chưa đáp ứng được mọi đối tượng khách hàng. 
· Đánh giá nhóm chỉ tiêu phản ánh hiệu quả hoạt động 
[bookmark: _Toc174916831][bookmark: _Toc175843366]Bảng 2.9. Một số chỉ tiêu đánh giá hoạt động môi giới chứng khoán tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
	Chỉ tiêu
	Đơn vị
	2021
	2022
	2023

	Doanh thu HĐMG
	Tỷ đồng
	1.614,9
	1.250,4
	867

	Chi phí kinh doanh HĐMG
	Tỷ đồng
	                        890 
	                     713,6 
	                     615,5 

	Lợi nhuận kinh doanh HĐMG
	Tỷ đồng
	                        725 
	                        537 
	                        252 

	Lợi nhuận sau thuế từ kinh doanh HĐMG
	Tỷ đồng
	                        580 
	                        429 
	                        201 

	Vốn sử dụng cho kinh doanh HĐMG
	Tỷ đồng
	                     2.450 
	                     1.980 
	                     1.800 

	Số nhân viên thực hiện kinh doanh HĐMG
	Người
	                        972 
	                        806 
	                        634 

	Doanh thu bình quân một nhân viên
	Tỷ đồng
	                       1,66 
	                       1,55 
	                       1,37 

	Lợi nhuận bình quân một nhân viên
	Tỷ đồng
	                       0,75 
	                       0,67 
	                       0,40 

	Tỷ suất lợi nhuận trên vốn của HĐMG
	%
	                     23,67 
	                     21,69 
	                     11,18 

	Tỷ suất sinh lợi trên doanh thu của HĐMG
	%
	                35,91 
	                34,34 
	                23,21 

	Tỷ suất sinh lợi của chi phí từ HĐMG
	%
	                65,16 
	                60,18 
	                32,69 


Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
· Chỉ tiêu doanh thu bình quân và lợi nhuận bình quân một nhân viên
 
[image: ]
[bookmark: _Toc175587882]Hình 2.8. Doanh thu bình quân và lợi nhuận bình quân hoạt động môi giới của một nhân viên tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Doanh thu bình quân một nhân viên của HĐMG có xu hướng giảm dần qua các năm. Năm 2021, là năm đạt giá trị cao nhất trong giai đoạn nghiên cứu với 1.66 tỷ đồng/ mỗi nhân viên. Đây cũng là năm thị trường chứng khoán diễn biến tốt và số lượng nhân viên môi giới ở mức cao với gần 1000 nhân viên. Tuy nhiên đến năm 2022, lượng nhân viên phục vụ cho hoạt động môi giới giảm còn hơn 800 nhân viên nhưng mức doanh thu tính trên mỗi nhân viên vẫn giảm gần 7% do doanh thu hoạt động môi giới giảm hơn 20%. Năm 2023, lượng nhân viên tiếp tục giảm hơn 20%, nhưng doanh thu môi giới giảm hơn 30% nên ghi nhận mức doanh thu trên mỗi nhân viên giảm gần 12%. Có thể thấy, mặc dù số lượng nhân viên giảm dần nhưng doanh thu hoạt động môi giới cũng giảm với tốc độ nhanh hơn khiến doanh thu bình quân một nhân viên của HĐMG có xu hướng giảm.
Lợi nhuận bình quân một nhân viên của HĐMG cũng có xu hướng giảm trong giai đoạn 2021-2023. Năm 2022, giảm hơn 10% do lợi nhuận của hoạt động môi giới giảm hơn 26%. Năm 2023, mức giảm lợi nhuận bình quân một nhân viên lên đến hơn 40% dù lượng nhân viên giảm đi do lợi nhuận giảm hơn 53%. 
Trong giai đoạn này, chất lượng hoạt động của nhân viên thực hiện HĐMG tính trên doanh thu bình quân và lợi nhuận bình quân có xu hướng giảm dần.
· Chỉ tiêu tỷ suất lợi nhuận trên vốn 

[image: ]
[bookmark: _Toc27992606][bookmark: _Toc28871927][bookmark: _Toc175587883]Hình 2.9. Biểu đồ tỷ suất lợi nhuận trên vốn từ hoạt động môi giới của VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Lượng vốn sử dụng cho hoạt động môi giới có xu hướng giảm lần lượt hơn 19% và 9% vào năm 2022 và 2023 do thị trường chứng khoán diễn biến không mấy thuận lợi. Năm 2022, tỷ suất lợi nhuận trên vốn đạt 21,69%, giảm hơn 8% so với năm 2021. Năm 2023, tỷ suất lợi nhuận trên vốn đạt 11,18%, giảm hơn 4% so với năm 2022. Có thể thấy, tỷ suất lợi nhuận trên vốn có xu hướng giảm trong giai đoạn nghiên cứu. 
· Chỉ tiêu tỷ suất sinh lợi trên doanh thu 
Năm 2021, tỷ suất sinh lợi trên doanh thu của hoạt động môi giới đạt 35,91%, tức trong 100 đồng doanh thu thuần có gần 36 đồng là LNST. Năm 2022, tỷ suất sinh lợi trên doanh thu giảm 4% so với năm 2021, đưa mức tỷ suất sinh lợi trên doanh thu về 34,34%. Năm 2023, tốc độ giảm mạnh hơn với 32% so với năm 2022, đưa mức tỷ suất sinh lợi trên doanh thu về mức 23,21%. Qua đó cho thấy lợi nhuận kiếm trên mỗi đồng doanh thu bị suy giảm, điều này có thể do việc kiểm soát chi phí cho hoạt động môi giới chưa thực sự hiệu quả. 
[image: ]
[bookmark: _Toc175587884]Hình 2.10. Biểu đồ tỷ suất sinh lợi trên doanh thu của hoạt động môi giới tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
· Chỉ tiêu tỷ suất sinh lợi của chi phí từ hoạt động môi giới

[bookmark: _Toc175587885]Hình 2.11. Biểu đồ tỷ suất sinh lợi của chi phí từ hoạt động môi giới tại VNDIRECT giai đoạn 2021-2023
Nguồn: Tổng hợp qua báo cáo thường niên của VNDIRECT
Tỷ suất sinh lợi của chi phí cũng có xu hướng giảm dần trong giai đoạn 2021-2023. Năm 2021, đạt 65,15% tức trong một đồng lợi nhuận tạo ra cần hơn 65 đồng chi phí cho HĐMG. Năm 2022, chỉ tiêu này giảm 7% nhưng mức lợi nhuận sau thuế giảm mạnh hơn 26%, đưa tỷ suất sinh lợi của chi phí về mức 60,18%. Năm 2023, tỷ suất sinh lợi của chi phí giảm mạnh với 45,6% so với năm 2022, tức đạt 32,69%. Xét qua các năm, mặc dù lợi nhuận sụt giảm với tốc độ lớn hơn chi phí nhưng chỉ tiêu tỷ suất sinh lợi của chi phí giảm dần cho thấy chi phí cho HĐMG chưa được kiểm soát tốt.  
2.3. [bookmark: _Toc175522824][bookmark: _Toc175843167]Đánh giá thực trạng phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
2.3.1. [bookmark: _Toc175522825][bookmark: _Toc175843168]Kết quả đạt được
Qua phân tích thực trạng tại VNDIRECT, nhận thấy rằng VNDIRECT vẫn đạt được một số thành công nhất định trong giai đoạn 2021-2023, như sau: 
· Duy trì sự mở rộng về quy mô
Qua phân tích các chỉ tiêu theo chiều rộng về tốc độ tăng trưởng, dù các chỉ tiêu có xu hướng tăng trưởng với tốc độ giảm dần nhưng mặt tích cực là quy mô vẫn tăng lên qua từng năm. 
· Duy trì Top 3 thị phần môi giới 
Dựa trên chỉ tiêu tăng trưởng thị phần môi giới, có thể thấy trong các năm qua, dù thị phần biến động không ổn định nhưng mặt tích cực là VNDIRECT vẫn duy trì nằm trong Top 3 thị phần trên các sàn.  
[bookmark: _Toc175522826][bookmark: _Toc175843169]2.3.2. Hạn chế và nguyên nhân  
2.3.2.1. Hạn chế
· Quy mô nhỏ
Quy mô nhỏ thể hiện qua số lượng tài khoản quản lý còn ít với tốc độ tăng trưởng TKMM đang có xu hướng giảm, tốc độ tăng trưởng lượng tài khoản active giảm và số tài khoản active chiếm tỷ lệ thấp trên tổng TKMM, tốc độ tăng trưởng giá trị giao dịch cũng có xu hướng giảm dần. Tốc độ tăng trưởng thị phần của VNDIRECT có sự biến động nhất định, dù vẫn nằm trong top thị phần nhưng đang dần đánh mất, san sẻ thị phần vào tay các đối thủ.
· Đối tượng, phạm vi còn hạn hẹp 
Qua phân tích cơ cấu nhà đầu tư MTK tại VNDIRECT cho thấy, chủ yếu là các NĐT cá nhân trong khi NĐT tổ chức chỉ chiếm một tỷ lệ nhỏ. Qua phân tích phạm vi hoạt động, chủ yếu là nhà đầu tư trong nước và thiếu bóng nhà đầu tư nước ngoài. Khách hàng chủ yếu MTK giao dịch CKCS trong khi CKPS chiếm tỷ lệ thấp. Mạng lưới hoạt động rải dài từ bắc – trung – nam nhưng số lượng còn ít, chưa có độ bao phủ cao và chỉ hoạt động trong nước. 
· Phương thức đơn giản, hạn hẹp
Qua phân tích phương thức MTK đối với các NĐT giao dịch tại VNDRIECT, cho thấy phương thức còn hạn hẹp, trong khi là một công ty chú trọng phát triển công nghệ và trong thời đại 4.0 nhưng NĐT vẫn phải thực hiện MTK qua sự trợ giúp của nhân viên chăm sóc. Khách hàng vẫn đang phải tương tác trực tiếp nhiều, tạo nên hạn chế sử dụng dịch vụ đối với các khách hàng có khoảng cách địa lý xa các phòng giao dịch, chi nhánh.
· Chất lượng, hiệu quả chưa cao
Qua đánh giá theo chiều sâu có thể thấy các chỉ tiêu đánh giá hiệu quả hoạt động chủ yếu biến động theo xu hướng giảm dần cho thấy hiệu quả hoạt động chưa cao. Bên cạnh đó, còn rất nhiều ý kiến phàn nàn về chất lượng dịch vụ chưa tốt. 
2.3.2.2. Nguyên nhân
a. Nguyên nhân chủ quan
· Chất lượng dịch vụ 
Chất lượng dịch vụ chưa được chú trọng nâng cao, khách hàng vẫn thường xuyên phàn nàn cho thấy sự thiếu chuyên nghiệp trong cung cấp dịch vụ. Với dịch vụ chưa tốt, nhiều khách hàng quyết định rời bỏ công ty từ đó ảnh hưởng đến quy mô, hiệu quả hoạt động. Không những thế, CTCK cũng mất đi cơ hội tiếp cận với tệp khách hàng tiềm năng qua khách hàng cũ giới thiệu nếu có chất lượng dịch vụ tốt. Việc nhiều khách hàng rời bỏ công ty vì chất lượng dịch vụ cũng phần nào ảnh hưởng tới uy tín công ty, và khó khăn trong thu hút khách hàng mới. 
· Kênh phân phối
Kênh phân phối còn hạn hẹp, mặc dù đã có sự đầu tư nhất định về kênh phân phối từ online đến offline nhưng vẫn chưa phủ rộng. Khách hàng vẫn còn khó khăn khi sử dụng các sản phẩm dịch vụ, điều này ảnh hưởng tới trải nghiệm của khách hàng, ảnh hưởng đến việc phân phối sản phẩm và mở rộng quy mô.
· Chính sách phát triển của công ty
VNDIRECT đang có sự thay đổi trong chính sách phát triển, thực hiện chuyển dịch dần mô hình hoạt động sang nền tảng dịch vụ đầu tư tài chính. Do nhận thức từ sự cạnh tranh khốc liệt giữa các CTCK, có thể khiến phí giao dịch dần chuyển về 0. Với kênh đầu tư tài chính, công ty có thể thu thêm các khoản phí về quản lý tài sản, chứ không tập trung vào nguồn thu phí giao dịch. Việc thay đổi tác động nhiều đến các hoạt động kinh doanh cũng như đội ngũ nhân sự. Không những thế, việc ra mắt, đóng gói và hướng khách hàng biết đến con đường tích sản mà công ty theo đuổi cũng gặp nhiều khó khăn bởi bản thân khách hàng đã quen với việc đầu tư cổ phiếu rất nhiều năm, việc thay đổi tư duy khách hàng về sử dụng sản phẩm tích sản cần có thời gian lâu dài và cần được đầu tư truyền thông mạnh mẽ. Trong giai đoạn này, VNDIRECT chưa có thêm các chính sách khác để cạnh tranh nên đang đối mặt với việc hi sinh thị phần khi tập trung vào mảng sản phẩm mới. 
· Nhân sự và tổ chức bộ máy nhân sự
Trong cơ cấu nhân sự của đội ngũ môi giới, có thể thấy chiếm đa số là các môi giới trẻ về tuổi nghề, thiếu kinh nghiệm trên thị trường, còn đội ngũ đạt được trình độ chuyên môn cao thì chỉ chiếm 10%. Vậy, lực lượng môi giới tại đây còn mỏng, chưa đáp ứng được yêu cầu về trình độ chuyên môn hóa cao.
Trong tổ chức bộ máy HĐMG, với đội môi giới tư vấn cần có trình độ chuyên môn theo yêu cầu của vị trí nhưng lại bao gồm những môi giới chỉ đáp ứng điều kiện thực hiện công việc như môi giới quầy. Hơn nữa, số lượng môi giới cấp cao quá ít so với lượng khách hàng công ty quản lý. Ngoài ra, với cách giao chỉ tiêu tại công ty, đang cho thấy tính liên kết yếu giữa các thành viên, bởi mỗi người chỉ chịu trách nhiệm với lương thưởng cá nhân, chưa phát huy được sức mạnh của đội nhóm. Điều này có thể gây nên một số xung đột lợi ích giữa các nhân viên môi giới như luôn cố gắng lôi kéo khách hàng của môi giới khác, ảnh hưởng đến sự chuyên nghiệp, hình ảnh của công ty.
Sự thay đổi trong chính sách hoạt động dẫn đến cơ cấu hoạt động của một số phòng ban liên tục thay đổi theo do đó có thể làm xáo trộn quá trình hoạt động trong ngắn hạn, gây những ảnh hưởng không tốt đến trải nghiệm khách hàng bởi HĐMG thường cần sự hỗ trợ từ nhiều phòng ban. Ví dụ như phòng kế toán hạch toán tiền chậm, phòng phân tích đưa ra nhận định chưa sát sao, phòng lưu ký chậm trễ trong hỗ trợ lưu ký hay sự phối hợp thiếu chặt chẽ giữa các phòng ban trong xử lý vấn đề ảnh hưởng đến HĐMG.
· Các loại hình sản phẩm dịch vụ
Mặc dù VNDIRECT đã có sự chú trọng phát triển sản phẩm, dịch vụ nhưng chưa tạo nên sự đa dạng đáng kể. Công ty nhìn chung vẫn khai thác trên các sản phẩm cũ, chỉ khác cách đóng gói với thông điệp truyền thông mới. Một số sản phẩm, dịch vụ chưa thực sự đáp ứng nhu cầu của khách hàng, chưa tạo ra được điểm nhấn đáng kể so với các CTCK khác, do đó chưa đóng góp lớn vào việc thu hút khách hàng.
· Hệ thống công nghệ thông tin
VNDIRECT luôn chú trọng phát triển công nghệ, xây dựng cách vận hành hệ thống tối ưu nhằm đảm bảo sự ổn định của hệ thống giao dịch. Tuy nhiên, dù được chú trọng nhưng vẫn có thể có hạn chế bởi liên quan đến kinh phí đầu tư, những rủi ro về an ninh mạng, rủi ro hạ tầng,…gây ảnh hưởng đến quá trình đầu tư của NĐT. Trong quá trình vận hành VNDIRECT vẫn thường gặp các lỗi có thể phát sinh, như hệ thống đẩy lệnh chậm, lỗi bảng giá, và gần đây nhất là sự cố bị tấn công hệ thống, điều này khiến không ít khách hàng phàn nàn và chuyển qua dùng dịch vụ của CTCK khác. 
· Uy tín của công ty
Trong giai đoạn vừa qua, VNDIRECT vẫn phải đối mặt với tình trạng một số cá nhân gây ảnh hưởng đến uy tín của toàn công ty, dẫn đến làm mất uy tín trong mắt khách hàng, tác động đến quyết định của khách hàng khi sử dụng sản phẩm tại công ty. Với bề dày lịch sử hoạt động của VNDIRECT, tuy đã có những ấn tượng đáng kể, tuy nhiên những tài sản vô hình về uy tín và thương hiệu vẫn luôn cần được chú trọng phát triển, tránh để các trường hợp đáng tiếc ảnh hưởng. 
b. Nguyên nhân khách quan
· Môi trường pháp lý
Trong các năm qua, môi trường pháp lý vẫn liên tục được hoàn thiện, sửa đổi. Đây là điều tích cực khi các cơ quan quản lý chú trọng đảm bảo sự ổn định của thị trường, bảo vệ quyền lợi cho các NĐT, từ đây khuyến khích NĐT tham gia, khuyến khích TTCK phát triển. Tuy nhiên cũng mang lại những thách thức nhất định cho các CTCK. Khi có các chính sách mở rộng sản phẩm, hay các chính sách thay đổi về vận hành hệ thống,…sẽ đòi hỏi các CTCK phải có sự chuẩn bị và thậm chí thay đổi cách vận hành hiện tại để đáp ứng việc phục vụ các nhà đầu tư. Ví dụ trong thời gian qua, để góp phần ổn định thị trường, một số sản phẩm NĐT muốn tham gia phải là NĐT chuyên nghiệp, định nghĩa NĐT chuyên nghiệp được quy định rõ tại Nghị định số 65/2022/NĐ-CP nên CTCK cũng phải thêm quy trình để chứng minh NĐT chuyên nghiệp nhanh chóng, tránh ảnh hưởng đến kế hoạch đầu tư của khách hàng. Một số CTCK với quy trình phức tạp, chưa đáp ứng linh hoạt được với sự thay đổi sẽ có thể dễ dàng đánh mất khách hàng.
· Sự phát triển của TTCK Việt Nam
Nền kinh tế Việt Nam đang ngày càng phát triển, các cơ quan ban ngành liên quan đều được chỉ đạo quyết tâm cải cách để tăng minh bạch trên thị trường vốn, nhằm thu hút các NĐT trong nước và quốc tế. Với định hướng nỗ lực nâng hạng TTCK từ thị trường cận biên lên thị trường mới nổi sẽ là bước thúc đẩy quan trọng trong phát triển thị trường và mở ra nhiều cơ hội cho các bên tham gia thị trường. Tuy nhiên vẫn còn nhiều thách thức trước mắt và đòi hỏi cần phải có nhiều sự nỗ lực hơn nữa để khai thác hết tiềm năng của thị trường.   
· Sự cạnh tranh giữa các công ty chứng khoán
TTCK luôn là miếng bánh màu mỡ thu hút nhiều CTCK khi độ bao phủ số lượng người biết đến đầu tư chứng khoán trên tổng số người dân tại Việt Nam là chưa cao. Các công ty cạnh tranh nhau về phí, về dịch vụ để tranh giành thị phần. Mặc dù rào cản gia nhập ngành là lớn nhưng ngày càng xuất hiện nhiều công ty là công ty con của ngân hàng có lợi thế về tệp khách hàng và quy mô vốn hoặc những công ty nhận được nguồn vốn rẻ từ nước ngoài khiến sự cạnh tranh ngày càng gay gắt. Những CTCK có lợi thế về vốn có chi phí hoạt động thấp đã tạo nên xu hướng giảm phí giao dịch, giảm lãi cho vay để thu hút khách hàng nên thứ tự thị phần có nhiều biến động trong thời gian qua. 
· Nhận thức của khách hàng về các sản phẩm dịch vụ cung cấp
Từ bao năm nay, khách hàng đến với TTCK đa số sẽ tiếp cận với kênh đầu tư cổ phiếu. Trong khi đó, VNDIRECT với tầm nhìn mang lại một hệ sinh thái đầu tư cho khách hàng đã thiết kế các sản phầm dịch vụ hướng tới tích sản đầu tư. Tuy nhiên, các sản phẩm này chưa thực sự nằm trong nhận thức của khách hàng. Khách hàng chủ yếu ưa thích đầu tư cổ phiếu trong ngắn hạn hơn là sử dụng các sản phẩm khác. Không những thế, thuật ngữ “Tháp tài sản” mà VNDIRECT mong muốn được xây dựng cùng khách hàng vẫn còn khá xa lạ, nên cần có thời gian và sự đầu tư hợp lí để khách hàng tiếp cận và tham gia. 
· Nguyên nhân khách quan khác
Nhà đầu tư có thể nhận các nguồn thông tin không chính thống, với sự hô hào, mời gọi trên một số kênh tương tác xã hội từ đó tác động lên hành vi mua bán và ảnh hưởng đến kết quả đầu tư. Với kết quả không tốt, có thể chán ghét và sớm rời bỏ thị trường. Không những thế, việc bị mời gọi tham gia nhiều hội nhóm, với nhiều luồng thông tin khác nhau, dễ bị thao túng tâm lý, và cũng dễ bị lôi kéo trở thành khách hàng của công ty khác.
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3.1. [bookmark: _Toc175522828][bookmark: _Toc175843171]Định hướng phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
3.1.1. [bookmark: _Toc175522829][bookmark: _Toc175843172]Định hướng phát triển của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
Về xu thế ngành, với sự khuyến khích phát triển TTCK của Chính Phủ, cơ hội nâng hạng thị trường, tỷ lệ người dân mở tài khoản trên tổng dân số tại Việt Nam còn thấp, mở ra tiềm năng lớn cho sự phát triển của ngành chứng khoán trong tương lai. Do đó, sự cạnh tranh ngày càng gay gắt khi đón nhận thêm nhiều CTCK gia nhập ngành, có nhiều công ty có vốn nước ngoài với chi phí rẻ. Các CTCK có lợi thế về chi phí vốn, cùng với mục tiêu gia tăng thị phần sẽ tạo nên xu hướng giảm phí giao dịch, trong tương lai phí giao dịch có thể được miễn phí. Sự phát triển của công nghệ và chuyển đổi số trong lĩnh vực tài chính sẽ thay đổi phương thức giao dịch và quản lý đầu tư. Đòi hỏi hệ thống công nghệ phục vụ ngành chứng khoán phải phát triển trên nền tảng kĩ thuật cao. Sản phẩm cung cấp cũng cần đa dạng hơn để đáp ứng được nhu cầu ngày càng cao của khách hàng, không chỉ đầu tư vào cổ phiếu đơn thuần, mà cần thêm các sản phẩm đầu tư tích hợp đa dạng. Việc chọn lọc khách hàng là quan trọng để cung cấp sản phẩm phù hợp, hướng đến sản phẩm tạo giá trị cao. 
Trước xu thế phát triển của ngành, định hướng của VNDIRECT để phát triển dài hạn là đi theo mô hình nền tảng dịch vụ đầu tư tài chính. Giai đoạn từ 2020-2025 sẽ từng bước tiếp cận bằng tháp tài sản – DGO. Đây là bước đi lâu dài và cần có sự thay đổi hợp lý. Hiện tại, mô hình kinh doanh đang được xây dựng trên mục tiêu cung cấp sản phẩm hướng đến tích sản đầu tư cho mọi đối tượng NĐT. 
VNDIRECT cũng chú trọng xây dựng nền tảng giao dịch trực tuyến, tạo sự tiếp cận thuận lợi, tăng điểm chạm với khách hàng, với hệ thống đầy đủ các tính năng hỗ trợ NĐT trong giao dịch. Duy trì định hướng là CTCK cung cấp tiện ích hàng đầu trong ngành. 
Các hoạt động nhằm hướng tới hoàn thiện hệ sinh thái tích hợp đa kênh tài sản, phù hợp với thị hiếu riêng từng NĐT. Tập trung xây dựng thương hiệu trở thành định chế tài chính uy tín, đáng tin cậy cho mọi khách hàng. 
3.1.2. [bookmark: _Toc175522830][bookmark: _Toc175843173]Quan điểm phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
Với định hướng đã đề ra, VNDIRECT thông qua HĐMG để đồng hành cùng khách hàng. Nên HĐMG là một trong những hoạt động cốt lõi để VNDIRECT có thể tiếp cận, phục vụ và hỗ trợ khách hàng đầu tư một cách thuận lợi.
Với xu thế ngành có thể miễn phí giao dịch trong tương lai, VNDIRECT đi theo mô hình nền tảng dịch vụ đầu tư tài chính. Dần đóng gói sản phẩm tích sản trên các nền tảng giao dịch để tạo nên giá trị gia tăng cho khách hàng. VNDIRECT qua HĐMG, để làm cầu nối giữa NĐT và đội ngũ chuyên gia có trình độ cao, cùng đồng hành trên con đường sức khỏe tài chính đến khách hàng, giúp khách hàng nhận thức được tầm quan trọng và bước đi bền vững khi đầu tư trên TTCK, giúp quản trị tài sản một cách tối ưu.
TTCK Việt Nam đang đứng trước cơ hội để thực sự chuyển mình, đón nhận các lớp NĐT mới từ trong nước và nước ngoài, mở ra nhiều cơ hội cho các CTCK. Đối với VNDIRECT, để chuẩn bị sẵn sàng cho việc phát triển lớn mạnh hơn nữa, VNDIRECT cũng tập trung thực hiện chiến lược lấy công nghệ làm trọng tâm để phát triển khách hàng có nhu cầu giao dịch chủ động, các khách hàng có nhu cầu tiếp cận đội ngũ chuyên gia lành nghề qua các nền tảng đầu tư và đóng gói sản phẩm dịch vụ. 
Vậy, với VNDIRECT, HĐMG là một hoạt động cốt lõi, là công cụ giúp VNDIRECT thực hiện theo chiến lược nên được chú trọng phát triển. Trong quan điểm hiện tại, VNDIRECT đang hướng nhiều hơn đến phát triển hoạt động môi giới theo chiều rộng, qua việc chú trọng xây dựng sản phẩm, công nghệ để thu hút được nhiều khách hàng nhằm mở rộng quy mô, giá trị, thị phần.
Theo quan điểm của tác giả, với xu thế phát triển của ngành, việc phát triển HĐMG cần chú trọng phát triển theo chiều sâu. Do các CTCK đều cung cấp sản phẩm mang nhiều tính chất tương đồng, chỉ có sự khác biệt về chất lượng dịch vụ mới là yếu tố then chốt tạo nên lợi thế trong môi trường cạnh tranh dài hạn. Khi phát triển theo chiều sâu sẽ kéo theo sự tăng trưởng về chiều rộng, và tạo nên sự phát triển bền vững. Nhưng để phát triển theo chiều sâu cần thời gian lâu dài, từ từ và nâng cao dần. Trong đó, để nâng cao chất lượng dịch vụ cần sự kết hợp cải thiện của nhiều nhân tố như nhân sự, cơ cấu tổ chức, kênh phân phối, chính sách giá,….
3.2. [bookmark: _Toc175522831][bookmark: _Toc175843174]Giải pháp phát triển hoạt động môi giới của Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT
Dựa theo phân tích thực trạng, đề án đưa ra các giải pháp để Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT tiếp tục phát triển hoạt động môi giới như sau: 
1) Nâng cao chất lượng dịch vụ
Qua thực trạng cho thấy, VNDIRECT có chất lượng dịch vụ chưa đáp ứng được mọi khách hàng nên cần phải tích cực nâng cao chất lượng dịch vụ để tạo nên yếu tố cạnh tranh then chốt so với các CTCK khác. Để nâng cao chất lượng dịch vụ VNDIRECT cần:
- Thường xuyên khảo sát ý kiến khách hàng để có sự điều chỉnh phù hợp: Khách hàng là người đánh giá chất lượng dịch vụ nên cần thường xuyên khảo sát để thấy sự không hài lòng ở vấn đề nào, để đưa ra hướng cải thiện phù hợp, kịp thời.
- Xây dựng quy trình chăm sóc khách hàng cho các bên phụ trách tương tác: Đối với các nhân viên chưa có nhiều kinh nghiệm, cần có quy trình chăm sóc khách hàng chuẩn để hạn chế tối đa các lỗi khiến khách hàng không hài lòng. 
Để nâng cao chất lượng dịch vụ, cần có sự cải thiện đồng thời của một số yếu tố như chất lượng nhân sự, nền tảng công nghệ, sản phẩm cung cấp,… có sự liên quan đến trải nghiệm khách hàng và được trình bày ở các mục tương ứng. 
2) Phát triển kênh phân phối  
Qua thực trạng cho thấy, VNDIRECT còn hạn chế về kênh phân phối. Kênh phân phối phát triển sẽ là công cụ để phân phối sản phẩm, dịch vụ, mở rộng tệp khách hàng từ trong đến ngoài nước. VNDIRECT cần liên tục mở rộng kênh phân phối từ online đến offline để dễ dàng tiếp cận NĐT cũng như tăng khả năng tương tác và hỗ trợ khách hàng. Một số biện pháp phát triển kênh phân phối như sau: 
- Điện tử hóa các sản phẩm, dịch vụ để NĐT có thể thao tác online một cách nhanh chóng, dễ dàng. Từ đó, dễ dàng tiếp cận với mọi đối tượng khách hàng mà không đáng ngại về khoảng cách địa lý. 
- Phát triển hệ thống tương tác online hỗ trợ đội ngũ môi giới trong việc giao tiếp với khách hàng, để thuận tiện trong việc trao đổi và nâng cao được hiệu quả tương tác, từ đó có thể phục vụ đồng thời nhiều khách hàng, thay vì việc gặp trực tiếp gây tốn kém về thời gian, chi phí di chuyển.
- Xây dựng và triển khai hoạt động qua các phương tiện xã hội như Facebook, Youtube, Tiktok,… để giới thiệu sản phẩm, dịch vụ, tăng tương tác với khách hàng và tìm kiếm thêm khách hàng.
- Hợp tác với các đối tác khác như ngân hàng, bảo hiểm,… để mở rộng được quy mô khách hàng tiềm năng. 
- Mở thêm các điểm giao dịch với mật độ phủ rộng, nhất là ở các khu vực có mật độ dân số đông và có kinh tế phát triển như Hồ Chí Minh, Đà Nẵng, Bình Dương,….Ngoài ra, thực trạng cho thấy công ty mới chỉ hoạt động theo phạm vi trong nước, việc nghiên cứu để mở thêm chi nhánh ngoài nước cũng rất quan trọng để phục vụ thêm tệp khách hàng tiềm năng là NĐT nước ngoài.Tuy nhiên việc mở thêm chi nhánh, phòng giao dịch có thể phát sinh chi phí lớn, nên công ty cần có sự khảo sát, tính toán để có lựa chọn phù hợp. 
- Tổ chức nhiều các sự kiện, hội thảo đầu tư nhằm cung cấp kiến thức cho NĐT mới và cũ, đồng thời giới thiệu thêm các sản phẩm mới, dịch vụ mới. 
3) Chính sách phát triển của công ty cần linh hoạt hơn theo bối cảnh hoạt động
[bookmark: _Hlk178236597]Qua hành động của VNDIRECT theo bối cảnh hoạt động cho thấy VNDIRECT cần có những chính sách linh hoạt hơn, để tăng khả năng cạnh tranh trên thị trường. Hiện tại, VNDIRECT đi theo mô hình nền tảng dịch vụ đầu tư tài chính nên phần lớn chú trọng đến việc xây dựng sản phẩm và truyền bá tới khách hàng và chưa có sự sát sao trong các chính sách để tránh san sẻ thị phần sang tay đối thủ. Nhưng để phân phối được nhiều sản phẩm, dịch vụ, việc quan trọng đầu tiên là phải có khách hàng, nên bên cạnh đó phải song song thu hút khách hàng, sau đó dần truyền bá các kênh đầu tư theo định hướng của công ty. Do đó, cần có một số chính sách linh hoạt hơn theo bối cảnh thị trường như sau:
· Chính sách giá
Trước sự cạnh tranh của đối thủ bên ngoài với phí giao dịch giảm mạnh, lôi kéo được nhiều khách hàng tham gia, VNDIRECT nên có chính sách giá mềm mại hơn để ít nhất phải giữ chân được khách hàng cũ, sau đó gia tăng khách hàng mới. 
Các loại phí giao dịch cần được xem xét điều chỉnh trong bối cảnh các CTCK đều hạ mức phí giao dịch. VNDIRECT có thể giảm phí theo giá trị giao dịch của khách hàng, với khách hàng giao dịch càng nhiều thì tính phí càng ít để khuyến khích giao dịch nhiều hơn. Về phí quản lý tài sản, trong giai đoạn đầu của việc phân phối sản phẩm tích sản mới, VNDIRECT nên xem xét miễn phí quản lý tài sản trong 1-2 năm đầu với khách hàng mới tham gia sản phẩm, để có sự trải nghiệm, từ đó khuyến khích khách hàng lựa chọn sản phẩm cung cấp. Về phí cho vay dịch vụ giao dịch ký quỹ, nên được xem xét điều chỉnh để thu hút thêm khách hàng do nguồn vốn huy động tại VNDIRECT để phục vụ nhu cầu cho vay là lớn, nên cần nghiên cứu chính sách để tận dụng, hỗ trợ thu hút các NĐT. Các bộ phận kiểm soát, và lên chính sách cho vay ký quỹ cần có sự phối hợp để đưa ra mức lãi suất hấp dẫn đối với khách hàng. 
Đối với các dịch vụ cung cấp tại bộ phận hoạt động như môi giới quầy, nên áp dụng chính sách miễn phí sử dụng dịch vụ. Bởi đây là bộ phận hỗ trợ các nhu cầu cơ bản của khách hàng như MTK giao dịch, MTK lưu ký chứng khoán, chuyển khoản chứng khoán, phong tỏa chứng khoán,….các nghiệp vụ này nếu được hỗ trợ tốt sẽ tạo trải nghiệm tốt cho khách hàng khi đến với công ty, từ đó gia tăng cơ hội tương tác với khách hàng, giới thiệu các sản phẩm dịch vụ đặc trưng khác.
· Chính sách mở rộng thị trường
Công ty cần xây dựng tầm nhìn dài hạn trong chính sách mở rộng thị trường. Với tỷ lệ NĐT cá nhân vẫn chiếm số lượng đa số, công ty nên chú trọng thêm về tệp khách hàng tổ chức. Vì thế, công ty nên xây dựng đội ngũ riêng chuyên tìm kiếm và khai thác tệp khách hàng tổ chức, mở rộng mối quan hệ với các đối tác tổ chức khác để tăng số lượng NĐT tổ chức tại công ty.
Ngoài việc khai thác tệp khách hàng trong nước, cần chú trọng khai thác tệp khách hàng nước ngoài, đây là tệp khách hàng có tiềm năng lớn. Bởi hiện tại, các CTCK trên thị trường cũng mới chỉ tập trung vào tệp khách hàng trong nước. Do đó, đội ngũ chịu trách nhiệm về mở rộng thị trường cần tập trung, xây dựng các chính sách, chỉ tiêu để thu hút các nhà đầu tư nước ngoài, từ đó làm đa dạng về cơ cấu các NĐT tại công ty. 
· Chính sách phát triển môi trường và văn hóa làm việc
Nhân sự là nhân tố quan trọng để thực hiện các chiến lược của công ty. Do đó, cần có các chính sách chú trọng phát triển môi trường và văn hóa làm việc như sau:
+ Môi trường làm việc: Môi trường làm việc cần tạo ra sự thoải mái nhưng vẫn tuân thủ quy định, nhân viên phải cảm nhận được sự an toàn, tôn trọng, được khích lệ để tăng hiệu quả công việc. Một môi trường làm việc lý tưởng sẽ tăng sự gắn kết, trung thành của nhân viên đối với công ty.
+ Văn hóa làm việc: Văn hóa làm việc cần công bằng và bình đẳng, trao cơ hội cho nhân viên được thử sức, tránh sự nhàm chán trong công việc, khuyến khích sự sáng tạo và đổi mới, xây dựng lộ trình công việc cho từng nhân viên. Một văn hóa làm việc tích cực sẽ giúp nhân viên yêu thích công việc và cũng tạo ra sự gắn kết tích cực. 
4) Nâng cao chất lượng nhân sự và hoàn thiện cơ cấu tổ chức nhân sự
Qua phân tích cơ cấu tổ chức hoạt động môi giới cho thấy lực lượng nhân sự môi giới của VNDIRECT vẫn còn mỏng, thiếu về số lượng và chủ yếu chưa đáp ứng được yêu cầu về chuyên môn theo từng vị trí, cơ cấu tổ chức nhân sự vẫn còn lỏng lẻo nên cần được chú trọng nâng cao. Một số các giải pháp được đưa ra như sau:
· Nâng cao chất lượng nhân sự
+ Cơ chế tuyển dụng: Để rút ngắn thời gian đào tạo nhân sự,VNDIRECT có thể thực hiện tuyển dụng những nhân sự có trình độ chuyên môn cao ngay từ đầu vào. Hiện tại, lực lượng lao động tại Việt Nam là dồi dào nhưng lực lượng lao động có chuyên môn cao trong lĩnh vực tài chính là không nhiều. Do đó, ngoài lực lượng lao động trong nước, VNDIRECT có thể chú trọng tuyển dụng các du học sinh nước ngoài, những người có trình độ chuyên môn nhất định về lĩnh vực kinh tế - tài chính để khâu đào tạo trở nên dễ dàng hơn. Tùy vào số lượng chi nhánh, phòng giao dịch, mức chỉ tiêu khách hàng trong năm để lựa chọn số lượng cần tuyển thêm.
Ngoài ra, có sự sắp xếp chồng chéo các nhân sự không đủ kĩ năng vào phòng cần chuyên môn cao cho thấy sự thiếu hụt về nguồn lực nhân sự. Do đó, công ty cần sớm tuyển các nhân sự ứng theo yêu cầu của từng phòng ban để phục vụ nhu cầu công việc.
+ Cơ chế đào tạo: Đội ngũ lao động là một mắt xích quan trọng trong quá trình hoạt động, là bộ mặt đại diện công ty để truyền thông đến khách hàng. Ngoài ra, với định hướng đi theo mô hình nền tảng dịch vụ đầu tư tài chính, VNDIRECT cần đào tạo đội ngũ phù hợp với định hướng. Con đường tích sản với các sản phẩm vẫn còn khá mới đối với nhận thức của NĐT do đó việc đội ngũ được đào tạo, có chuyên môn, hiểu được mục tiêu mà công ty hướng đến sẽ góp phần giúp khách hàng sớm nhận diện và quan tâm đến các sản phẩm mà công ty đưa ra. Công tác đào tạo dù vẫn được chú trọng nhưng chưa đưa lại chất lượng tư vấn cao, do đó để tổ chức các buổi đào tạo hiệu quả, cần: 
· Xác định lộ trình đào tạo từ đó xây dựng mục tiêu, đối tượng cho từng khóa đào tạo.
· Tìm kiếm và áp dụng phương thức đào tạo phù hợp với nội dung và mục tiêu. Ví dụ, khi đào tạo về các kỹ năng làm việc với khách hàng, thay vì chỉ đào tạo theo cách truyền thống, thì nên tổ chức đội nhóm và thực hành để ứng dụng ngay kiến thức đào tạo vào thực tế.
· Đánh giá sau mỗi buổi đào tạo. Nên giao chỉ tiêu cho nhân viên, cần hiểu và ứng dụng được tối thiểu 80% nội dung buổi đào tạo thông qua kiểm tra, đo lường kết quả. Nếu không đạt, yêu cầu học lại cho tới khi đạt.
+ Chế độ lương, thưởng phù hợp: Một chế độ lương thưởng phù hợp với năng lực chuyên môn, tạo ra sự công bằng trong thu nhập sẽ khuyến khích nhân viên làm việc hiệu quả. Ngoài mức lương cơ bản, công ty nên xem xét các chế độ thưởng bổ sung, như: 
Thưởng cổ phiếu ESOP: Với những nhân viên ở vị trí quan trọng trong các bộ phận chủ chốt, như ban lãnh đạo, hoặc những nhân sự gắn bó với thời gian làm việc trên 15 năm nên có chế độ thưởng ESOP để tăng hiệu quả làm việc và tăng sự gắn kết với công ty.
Thưởng kinh doanh: Với kết quả công việc vượt mức yêu cầu, nên có các khoảng thưởng bậc thang theo giá trị tạo ra. Giá trị tạo ra càng lớn, mức thưởng sẽ càng cao, từ đó tạo động lực cho nhân viên nỗ lực hết mình cho công việc. 
· Hoàn thiện cơ cấu tổ chức nhân sự
VNDIRECT nên sắp xếp lại tổ chức bộ máy nhân sự cho hoạt động môi giới. Với sự phân chia các phòng ban ứng theo chức năng của môi giới quầy, môi giới tư vấn và môi giới cấp cao, việc phân chia môi giới theo kĩ năng yêu cầu của từng bộ phận là quan trọng để nâng cao hiệu quả công việc, một số giải pháp được đưa ra như sau:
+ Sắp xếp lại đội ngũ phù hợp với yêu cầu công việc:
· Môi giới có kinh nghiệm ít, môi giới thực hành, sẽ chỉ sắp xếp vào phòng có chức năng môi giới quầy để thực hiện các nhiệm vụ đơn giản, từ từ nâng cao kĩ năng.
· Môi giới có kinh nghiệm từ 2-5 năm, có trình độ chuyên môn, năng lực về chăm sóc, tư vấn, xây dựng danh mục cho khách hành sẽ làm việc tại phòng môi giới tư vấn.
· Môi giới có kinh nghiệm trên 5 năm, có trình độ chuyên môn cao, có năng lực xây dựng danh mục đa kênh tài sản sẽ làm việc trong phòng môi giới cấp cao.
+ Phân chia lại trách nhiệm công việc:
Để tạo sự gắn kết công việc giữa các nhân viên, thay vì mỗi cá nhân tự chịu trách nhiệm trên chỉ tiêu của mình, nên có chỉ tiêu chung cho cả phòng, sau đó mới đến chỉ tiêu cá nhân. Chỉ khi đạt được chỉ tiêu của phòng, các chỉ tiêu mà cá nhân hoàn thành mới được công nhận. Mục đích để tạo ra trách nhiệm chung cho mỗi cá nhân trong phòng ban, để không làm ảnh hưởng đến phòng và cá nhân khác. Theo đó, mỗi nhân viên đều phải có trách nhiệm đôn đốc lẫn nhau để thực hiện chỉ tiêu chung. Điều này, tạo ra văn hóa cộng trong công việc, để nâng cao tinh thần đội nhóm, phát huy sức mạnh tập thể. 
+ Sắp xếp các bộ phận tinh gọn, hiệu quả.
HĐMG cần sự hỗ trợ của nhiều phòng ban nên cần sự sắp xếp không chồng chéo, để các bộ phận có thể dễ dàng hỗ trợ lẫn nhau, cần xây dựng và quản lý theo chức năng nhiệm vụ rõ ràng. Do đó, VNDIRECT cần sớm hoàn thiện và liên tục giám sát bộ máy hoạt động để các mắt xích có thể hoạt động hiệu quả. 
5) Đa dạng loại hình sản phẩm dịch vụ
Qua thực trạng cho thấy, VNDIRECT đã có những nỗ lực nhất định trong phát triển sản phẩm mới. Tuy nhiên, là sản phẩm do công ty thiết kế theo định hướng và mong muốn khách hàng có nhu cầu nên kém thu hút khách hàng, hiện vẫn thiếu sự đa dạng để đáp ứng đủ thị hiếu ngày càng cao của khách hàng. Việc đa dạng sản phẩm là quan trọng để thu hút khách hàng, một số biện pháp được đưa ra như sau: 
· Phát triển thêm các sản phẩm theo nhu cầu của khách hàng
Để dễ dàng phân phối sản phẩm, cần bám sát với nhu cầu của khách hàng. Do đó, bộ phận phát triển sản phẩm nên kết hợp cùng đội ngũ môi giới để lắng nghe nhu cầu, đánh giá của khách hàng, từ đó thiết kế thêm các sản phẩm phù hợp.
· Phát triển các gói dịch vụ môi giới phù hợp với từng phân khúc khách hàng
Hiện tại bộ phận môi giới đã được chia ra theo từng nhóm nhiệm vụ riêng, nhưng để phục vụ từng phân khúc khách hàng cần chia nhỏ các gói dịch vụ môi giới. Ví dụ gói môi giới chia theo giá trị tài sản của khách hàng, khi đó môi giới cùng quản lý một nhóm khách hàng như nhau sẽ giảm bớt được khối lượng công việc và cùng lúc có thể phục vụ nhiều khách hàng hơn. 
· Ứng dụng các giải pháp công nghệ vào sản phẩm dịch vụ
Việc ứng dụng các giải pháp công nghệ, tạo điều kiện để khách hàng tiếp cận và quản lý danh mục đầu tư hiệu quả hơn. Các tiện ích trực tuyến dễ dàng thao tác, sẽ tăng trải nghiệm tích cực của khách hàng và giảm bớt khối lượng công việc cho khối Back Office. 
· Nghiên cứu các sản phẩm tích hợp đầu tư
Với xu thế phát triển hiện nay, ngoài kênh đầu tư cổ phiếu thông thường, nên nghiên cứu phát triển các sản phẩm tích hợp đầu tư. Do đó, VNDIRECT phải có sự liên kết với các đối tác khác như ngân hàng, bảo hiểm, các doanh nghiệp bất động sản…để tạo ra các sản phẩm mới, ví dụ như tích hợp bảo hiểm, tích hợp cho vay, tích hợp bất động sản,… để chuẩn bị cho xu thế cho tương lai. 
6) Phát triển hệ thống công nghệ thông tin
Qua thực trạng cho thấy VNDIRECT đã có sự đầu tư đối với công nghệ, nhưng khách hàng vẫn phàn nàn nhiều về hệ thống đặt lệnh, tốc độ lệnh. Khi có hệ thống công nghệ tốt, tính bảo mật cao sẽ là lựa chọn tin cậy cho các NĐT nhất là trong thời buổi dễ bị đánh cắp thông tin. VNDIRECT cũng là một trong những công ty chứng khoán đi đầu trong công nghệ so với các công ty khác trong ngành, tuy nhiên với sự phát triển hiện nay của công nghệ, VNDIRECT vẫn cần tập trung nguồn lực nhiều hơn nữa để cải thiện hệ thống, đầu tư cơ sở vật chất, phục vụ phát triển hệ thống công nghệ. 
- Chính sách vốn và nguồn lực cho phát triển công nghệ: Để vận hành hệ thống luôn cần một nguồn vốn lớn, VNDIRECT cần có những chính sách đầu tư vốn và nguồn lực nhằm bảo trì, phát triển hệ thống công nghệ, để tránh ảnh hưởng đến hoạt động đầu tư của khách hàng. Cần sẵn sàng chi nguồn lương thưởng lớn để thu hút và tìm kiếm nhân tài đồng thời giữ chân những nhân viên trọng yếu tại khối công nghệ. 
- Chú trọng xây dựng hệ thống bảo mật thông tin: Hiện nay, vấn đề an ninh mạng là quan trọng để bảo mật dữ liệu, thông tin của các NĐT. VNDIRECT cần phải chú trọng về bảo mật thông tin để đảm bảo tính bảo mật cũng như không làm gián đoạn quá trình đầu tư của khách hàng. 
- Xây dựng hệ thống cảnh báo lỗi: Trong quá trình vận hành, khó tránh khỏi sai sót, nhưng để tránh ảnh hưởng đến tâm lý nhà đầu tư khi lỗi xảy ra, cần có hệ thống cảnh báo kịp thời thông báo đến NĐT và nhân viên môi giới để nắm bắt thông tin, tránh trường hợp NĐT phải tự liên hệ tìm hiểu, gây cảm giác khó chịu về dịch vụ. 
7) Tập trung xây dựng hình ảnh, nâng cao uy tín với khách hàng
Qua thực trạng cho thấy, sự phàn nàn của khách hàng có thể gây ảnh hưởng đến uy tín của công ty khi khách hàng truyền thông lại các vấn đề không đúng thực tế. Một số giải pháp xây dựng hình ảnh, uy tín của công ty như sau: 
-Bộ phận truyền thông sớm nhận diện và phản bác các thông tin không đúng thực tế: Với các thông tin lan truyền không đúng thực tế, gây ảnh hưởng đến hình ảnh công ty, bộ phận truyền thông cần nhanh chóng đưa ra các giải pháp truyền đạt điều chỉnh thông tin, có thể qua các nền tảng xã hội, báo đài,…
-Thực hiện nghiêm túc nghĩa vụ của công ty đối với khách hàng, đối tác: Công ty cần hiểu rõ trách nhiệm và nghĩa vụ của mình trong hoạt động để tránh những sai lầm ảnh hưởng đến uy tín, hình ảnh của mình trước khách hàng.  
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[bookmark: _Toc175522833][bookmark: _Toc175843176]3.3.1. Kiến nghị với Chính phủ
· Tạo điều kiện nâng hạng thị trường chứng khoán
Nâng hạng thị trường chứng khoán là vấn đề quan trọng, liên quan đến nhiều bộ, ngành, việc nâng hạng sẽ đẩy mạnh vị thế thị trường của Việt Nam, góp phần phát triển nền kinh tế. Do đó, Chính Phủ cần có chủ trương, chính sách để sớm nâng hạng thị trường, đây cũng là câu chuyện được nhắc đến trong nhiều năm qua nhưng vẫn chưa hoàn thiện. Vậy nên cần sự chỉ đạo quyết liệt, phối hợp giữa các bộ, ngành để sớm nâng hạng thị trường chứng khoán.
· Tiếp tục xây dựng hệ thống pháp luật tối ưu cho vận hành TTCK
Thị trường chứng khoán qua bao năm vận hành dưới hệ thống pháp luật hiện tại đã có những thành công nhất định, các bộ luật cũng có nhiều sự sửa đổi bổ sung để bắt kịp với xu thế của thị trường. Tuy nhiên, vẫn cần tiếp tục xây dựng để bám sát với sự phát triển, với các xu thế mới của dịch vụ mới và đây cũng là sự cần thiết để từng bước nâng hạng thị trường.
[bookmark: _Toc175522834][bookmark: _Toc175843177]3.3.2. Kiến nghị với Ủy ban Chứng khoán Nhà nước
· Phát triển hệ thống nhà đầu tư trong nước và nước ngoài
UBCKNN cần từng bước thúc đẩy các NĐT chuyên nghiệp tham gia thị trường qua việc hoàn thiện các chính sách để thu hút sự tham gia của NĐT nước ngoài. Đây cũng là bước quan trọng cần chú trọng để góp phần thúc đẩy nâng hạng thị trường. 
· Hoàn thiện khuôn khổ pháp lý đối với việc vận hành thị trường
Để thị trường vận hành hiệu quả, không thể thiếu hệ thống pháp lý. Vai trò, nhiệm vụ của các bên tham gia thị trường cần được làm rõ cũng như các chế tài xử phạt cần được thực thi nghiêm túc để hạn chế các hành vi xấu, ảnh hưởng đến vận hành trên thị trường. Việc đảm bảo một hệ thống pháp lý hoàn thiện sẽ bảo vệ quyền lợi của các bên tham gia từ đó kích thích sự phát triển của thị trường.
[bookmark: _Toc175522835][bookmark: _Toc175843178]3.3.3. Kiến nghị với Hiệp hội Kinh doanh chứng khoán
· Tạo môi trường để nhà đầu tư có thể học hỏi, bổ sung kiến thức
Để tham gia đầu tư chứng khoán, mỗi nhà đầu tư cần nghiêm túc tìm hiểu và bổ sung kiến thức. Tuy nhiên, hiện nay dù có rất nhiều khóa học nhưng lại chưa được kiểm chứng về nội dung khiến các NĐT có thể tiếp cận thông tin không chính thống, ảnh hưởng đến việc xây dựng kiến thức, hành vi khi đầu tư. Do đó cần sự kết hợp, tổ chức giữa các thành viên trong hiệp hội để tạo nguồn tài liệu tham khảo được kiểm duyệt, hỗ trợ các NĐT trên thị trường. Đồng thời truyền bá các thông tin hữu ích và liên quan góp phần ổn định TTCK.
· Tạo môi trường cạnh tranh lành mạnh giữa các công ty chứng khoán
Trong kinh doanh, không thể tránh khỏi cạnh tranh. Tuy nhiên cần có sự cạnh tranh minh bạch, lành mạnh. Các thành viên trong hiệp hội cần có sự liên kết nhất định trong hoạt động để cùng hỗ trợ các NĐT, nhằm mục tiêu ổn định TTCK.


[bookmark: _Toc175522836][bookmark: _Toc175843179]KẾT LUẬN
Trước tiềm năng phát triển của TTCK Việt Nam, các CTCK nói chung và VNDIRECT nói riêng cần biết nắm bắt cơ hội trong mọi hoạt động kinh doanh trên thị trường. Qua đề án “Phát triển hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT” tác giả đã phân tích các thực trạng hiện có và giải quyết được một số vấn đề sau:
Trình bày tổng quát một số vấn đề cơ bản về HĐMG của CTCK. Đưa ra quan điểm về phát triển HĐMG, từ đó làm cơ sở xây dựng các chỉ tiêu phản ánh sự phát triển HĐMG. Phân tích các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát triển HĐMG.
Phân tích thực trạng hoạt động môi giới tại Công ty cổ phần Chứng khoán VNDIRECT, từ đó đưa ra những thành tựu, hạn chế và đi phân tích các nguyên nhân của thực trạng trên. 
Qua các nguyên nhân của thực trạng, tác giả đã đưa ra một số giải pháp và kiến nghị đối với các bên liên quan đến HĐMG chứng khoán nhằm phát triển HĐMG tốt hơn. 
Với tiềm năng và những chủ trương quyết liệt của Chính Phủ đối với thị trường chứng khoán, hoàn toàn có thể kì vọng về cơ hội mà các CTCK có thể có trong tương lai. Tuy nhiên, để sẵn sàng cho cơ hội lớn, các CTCK phải biết nhìn nhận thực trạng từng hoạt động của mình và có những cải thiện cần có. 
Mặc dù chuyên đề đã được phân tích rõ ràng và đưa ra một số giải pháp tuy nhiên mới chỉ đóng góp một phần nhỏ và chưa thể bao quát mọi vấn đề. Do đó, ngoài những hướng giải quyết được đưa ra, Công ty cổ phần chứng khoán VNDIRECT phải tích cực tập trung, nghiên cứu nhiều hơn nữa để có những hướng giải quyết phù hợp với chính sách và định hướng phát triển của công ty. 
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