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MOT SO VAN DE PHAP Lf VE CONG TI CHONG KHOAN
THEO LUAT CHUNG KHOAN VIET NAM NAM 2006

ong ti ching khoan 1a dinh ché tai
Cchinh trung gian ¢§ vj tri, vai trd quan
trong trong thj trudng ching khoan. Lich su
hinh thanh va phat trién thj tradng chimg
khoan d& chirng minh raing mdt thi trudng
chimg khoan khong thé thiéu loai chi thé
nay, noé c¢in cho ca ngudi phat hanh va cho
ngudi ddu tu, n6 12 mot nhan & anh hudng
Ion dén sy vén hanh phédt trién cua thi
truomg chung khoan.

Pé cong ti chimg khoan phéat huy hét
vai tro to |6n cia minh, ngin ngira nhitng
hién tuong ti€u cyc ¢o thé xay ra, bao vé
cac quyén, lgi ich hop phap cua cdc nha
dAu tu va sy phét trién lanh manh, 6n dinh
cta thi truong ching khoan thi vén dé tb
chirc va hogt ddéng cua cdng ti chimg
khoan phai dugc dit trong hanh lang phap
li chat ché hon so véi cac doanh nghiép
théng thuong. Vi vdy, dao ludt vé ching
khoan va thj trudng ching khoan ciia hiu
hét cac qubc gia déu quy dinh vé td chire
va hoat dong cia cbng ti ching khoan.
Thidm chi ¢6 nhiing nudc coén ban hanh
dao luét riéng dé quy dinh viéc t& chirc va
hoat ddng cia cdng ti chung khoan nhu &
Mi, Nhat, Thai Lan...

J Viét Nam, vin & td chirc va hoat
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déng cua cong ti chimg khodn trudc day
duge quy dinh trong Nghi dinh cua Chinh
phi s6 48/1998/ND-CP ngay 11/07/1998 vé
ching khoan va thi trudng ching khoan,
sau d6 duge quy dinh trong Nghi dinh cua
Chiph phi sd 144/2003/ND-CP  ngay
28/11/2003 va duge cy thé hoa trong Quyét
dinh cia BO truong BS tai chinh sb
55/2004/QD-BTC ngay 17/6/2004 vé viéc
ban hanh Quy ché t6 chirc va hoat dong cua
¢dng ti ching khoan.

Luat ching khodn mdi duge ban hanh
quy dinh vé t8 chirc va hoat déng cua
cong ti chiung khoan tap trung chu yéu tai
chwong VI (tr Piéu 59 d¢én DPiéu 81 trir
Diéu 61 va Didu 72 quy dinh riéng cho
cdng ti quan li quy).

1. Khai niém, djc diém cia cong ti
chirng khoidn

Ludt chimg khoan Vi¢t Nam khong co
dinh nghfa cy thé vé cong ti chimg khoan.
Tuy nhién, qua céc quy dinh cy thé trong
Luat chimg khoan c6 thé khai quat mot sé
dac diém phap i co ban ctia cong ti chimg
khodn nhu sau:

Trudc hét, “cong ti chimg khoan” 13 tén

" Giang vién Khoa phap luat kinh té
Trudng Dai hoc Ludt Ha Ngi
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goi chi loai chu thé kinh doanh 13 nhimg
doanh nghiép hoat déng kinh doanh chimg
khoidn (mét nganh kinh doanh dic thu, co
diéu kién). Vi thé, cong ti chimg khoan
khac biét voi cdc doanh nghiép khic &
- nhitng d3c diém sau:

Mbét la, cong ti chimng khoan 12 doanh
nghiép duogc thanh l4p, hoat dgng trén co sé
Luat chimg khoén va cic quy dinh cua phap
ludt ¢6 lién quan.

Hai &, cbng ti chimg khoan duoc td
chirc duéi hinh thire c¢Ong ti trach nhi¢m
hitu han hodc cong ti ¢d phan theo quy dinh

- cia Luat doanh nghiép (khoan 1 Pidu 59
Ludt chimg khodn).

Ba la, cOng ti chimg khoan dat dudi sy
quan li nha nude truc tiép ciia mét co quan
giam sat chuyén trach. O Viét Nam, co
quan d¢ la Uy ban chimg khoan nha nuéc
thudc B tai chinh.

Bén 14, cong ti chimg khodn c¢6 hoat
d6ng kinh doanh chinh, thuong xuyén va
mang tinh nghé nghiép 1a kinh doanh chimg
khoan va thuc hién dich vu tai chinh khac
trén thi trudmg chimg khoan.

Tuy nhién, khéng phai bat ki chi thé
nao thyuc hién hoat déng kinh doanh chimg
khoan déu 1a cbéng ti ching khoan. Tai
khoan 19 Piéu 6 Luit chimg khoan Viét
Nam quy dinh: “Kinh doanh ching khodn
la thuc hién nghiép vu moi gioi chung
khodn, tu doanh chung khodn; bdo ldnh
phdt hanh chieng khodn; te vdn ddu tu
chitng khodn, luu ki chimg khodn; quan li
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quy ddu tw chimg khodn; quan I danh muc
ddu tu chimg khodn”. Pidu 60 Luat chimg
khoan Viét Nam chi r8: “Céng ti ching
khodn dwgc thuc hién mét, mot sé hodce
toan b nghiép vu kinh doanh sau ddy: Méi
gidi chirng khodn; tw doanh chitng khodn;
bao lanh phat }z&nh chitng khodn; tu vén
déu tw chirng khodn. Céng ti chitng khodn
chi duoce phép thuc hién nghiép vu bdo ldnh
phdt hanh ching khodn khi thuc hién
nghiép vu tw doanh ching khodn”. Ngoai
cdc nghiép vu kinh doanh theo gidy phép
duge cép, cong ti chimg khoén duoc cung
cép cac dich vu tu van tai chinh va céc dich
vu tai chinh khac.

Nhu viay, thuc hién hoat d&dng kinh
doanh chimg khoan c6 nhidu loai chu thé
khac nhau nhu: cdng ti chirng khoan, cbng
ti quan i quy dau tu chimg khoan, cong ti
diu tr chimg khoan va mét sb chu thé khac
cé cung tmg cic dich vu ¢ lién quan. Tuy
nhién, c6 thé khang dinh ring cong ti chung
khodn 14 mot loai cha thé kinh doanh chimg
khodn chu yéu, phd bién va quan trong nhét
trén thi trudng ching khoan. Pic diém phap
1i 4 nhan biét va phan biét céng ti chimg
khoén véi céc chi thé kinh doanh chimg
khoan khac trén thi truong chimg khodn d6
chinh 13 nghiép vu kinh doanh ma né duge
phép thuc hién.

Phép luat mot sé nude chi rd nghiép vu
kinh doanh chimg khodn nao do céng ti
ching khodn thwc hién, nghiép vu kinh

‘doanh chimg khoan nao thi cdng ti chimg
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khoan khdéng dwgc thuc hién nhim tranh
mau thudn, xung dét lgi ich gitta cac hoat
ddng kinh doanh ching khoan. Tham chi
trong cac nghiép vu kinh doanh chimg
khoan thudc vé cdng ti chimg khoan, phap
luat mdt sd nudce chi cho phép mot cong ti
chimg khoan thuc hién mot s6 nghiép vu
nhét dinh ma khong dugce thuc hién toian bd
cac hoat ddng nghiép vu kinh doanh chimg
khoan thudc vé cong ti ching khoén. Chéng
han, néu di thuc hién hoat d6ng tu doanh
thi khong dugc hoat dong moéi gisi va
ngugc lai. Tuy nhién, cling ¢6 nuédc cho
~ phép cOng ti chung khodn dugc thuc hi¢n
tat ca cac nghiép vu kinh doanh trong mdét
cong ti ching khoan nhung phai phai bao
dam tach biét cac nghiép vu kinh doanh
nay. Diém.chung nhét trong phép luét cac
nuéc déu c¢é quy dinh kinh doanh ching
khoan 1a nganh nghé kinh doanh c6 diu
kién. Vi vay dé duoc kinh doanh, cong ti
ching khoan phai thoi man nhimg didu
kién ma phap luit quy dinh va dugc co
quan nha nudc c6 thAim quyén cép gidy
phép thanh 13p hoat dong, Didu kién dé cip
gidy phép bao gbm diéu kién vé vén, nhan
sur va co s& vat chit. Didu kién vé vén duge
dua ra can cir vao mic d¢ rii ro tuong ung
v@i timg hoat ddng nghiép vy, nhing
nghiép vu rii ro cao thi ddi héi von cao va
nguoc lai. Piéu kién vé nhin su dugc dit ra
do tinh chat dac thu cua hoat dong kinh
doanh ching khoan, cu thé: nguoi didu
hanh va nhén vién thuc hién nghiép vy kinh
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doanh chimg khoan phai cé li lich tbt, ¢
trinh d6 chuyén mdén va tudn thu dao duc
nghé nghiép. Piéu kién co sd vit chét dugc
dat ra vi cOng ti chimg khoan thudng cé
chirc nang luu gift cae chimg khoan va gidy
t& cdn thiét, phai cong bd théng tin cho
nguoi dau tr... Vi vy cén ¢ phuong tién
cén thiét d2 bao dam an toan va cong bd
thong tin day da, thudn tién.

¢ Viét Nam, Luat chimg khoan quy
dinh cong ti chimg khoan c¢6 thé thue hién
nhiéu nghiép vu kinh doanh chimg khoéan
(trtr nghié¢p vu quan li danh muc dau tu va
quan qu§ ddu tu ching khoan) néu c¢6 da
diéu kién va duge Uy ban ching khoan nha
nude cdp gidy phép cho tit ca cac hoat dong
nghi¢p vu do. Pay Ia mdt ddc trung phap i
co ban d& nhan biét va phan biét cong ti
chung khodn véi cac chu thé kinh doanh
khac trén thi truong chimg khoan nhu:
Céng ti quan li quy, cong ti diu tu ching
khoan. So vd&i trudc day, nghiép vu kinh
doanh ching khodn cua cdng ti chimg
khoan di cé su thay ddi, theo d6 nghiép vu
quan li danh muc dau tu d3 duge chuyén
sang cho cong ti quan If quy thyrc hién nhim
han ché xung d6t 1o ich giita cac hoat dong
nghiép vu trong céng ti chimg khodn. Quy
dinh nay phi hgp quy dinh trong Luit
chimg khodn ctia nhiéu nude.

Tir phén tich néu trén, c¢6 thé khai quat
dinh nghia vé c¢éng ti chimg khoan nhu sau:

Céng ti chimg khoén 1a ¢6ng ti ¢ phén
hodc cong ti TNHH duge thanh 14p, hoat
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dong theo quy dinh ctta Luat chimg khoan
va cac cac quy dinh cda phap luét co lién
quan dé thyc hién mét, méot sb hodc toan bd
nghiép vu kinh doanh chirng khoan sau theo
gidy phép do Uy ban chimng khoan nha nude
cip: M6i gidi chimg khoan, tu doanh chimg
khoan, bao lanh phat hanh chimg khoan, tr
vén diu tu chimg khoan.

2. Mt s6 nhén xét, danh gia cic quy
dinh ciia Luit ching khodn Viét Nam vé
cong ti chirng khodn

Cé thé noi Luat ching khoan di quy
dinh kha toan dién vé td chirc, hoat dong cua
cbng ti chimg khoan trén co s& ¢6 ké thira va
phat trién nhim Kkhic phuc nhimg han ché
cua cac quy dinh trudc ddy, bao dam phu
hop véi yéu ciu thyc tién phat trién cua thi
trudng chimg khoén trong tuong lai, phu hop
v6i ludt phap va thong 18 qube té, dap img
y&u cdu hdi nhip qudc té. Cu thé:

Thir nhdt, Luat chimg khoan da thuc
hién nguyén tic 1a quy dinh chi tiét dén
mirc t8i da c6 thé nhdm bao dam tinh thyc
thi, gidm bt cac van ban hudng din dudi
luat. C6 thé chimng minh nhén dinh nay qua
cic quy dinh vé: Diéu kién cép gidy phép;
hd so xin cép gidy phép; trinh ty va thdi han
cép gidy phép; nhimg thay ddi trong hoat
dong; nghia vu cta cong ti chung khoan va
cac han ché dbi voi cbng ti chimg khoan
nhim bao dam an toan trong hoat dong. ..

Thit hai, Luat dd quy dinh theo hudng
cai cach thi tuc hanh chinh nhim don gian

hoa céc tha tuc, rit ngén thdi gian thyuc hién
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nhim tiét kiém cac chi phi, tao thuan lgi cho
cée td chire, ca nhan thyc hién diy ¢, nhanh
choéng cac thu tuc hanh chinh. Cu thé:

Trudce day, viéc thanh ldp cong ti ching
khoan kha phirc tap phai trai qua rat nhiéu
bude nhu: TS chirc mubn thanh 1ap cong ti
chimg khoan phai lam hd so xin cp gidy
phép hoat dong giri Uy ban ching khoan
nha nudc. Sau khi duge Uy ban ching
khodn nha nuéc chip thudn vé mit nguyén
tic viéc cdp gidy phép kinh doanh chimg
khoan thi td chirc xin ¢Ap gidy phép phai
tién hanh dang ki kinh doanh theo quy dinh
cua Lujt doanh nghiép. Sau khi hoan tit thu
tuc ding ki kinh doanh, Uy ban ching
khoan nha nuéc méi chinh thic cdp gidy
phép kinh doanh chimg khoan cho doanh
nghiép dang ki. Hién nay, khoan 2 Diéu 59
Luit chung khodn quy dinh: “Uy ban ching
khodn nha nudce cdp gidy phép thanh Idp va
hoat ddng cho cong ti chitng khodn. Gidy
phép nay déng thoi la gidy chimg nhdn
dang ki kinh doanh”.

V& thoi han cip gidy phép thanh lap
hoat ddng cho cdng ti chirng khoan trudc
day quy dinh thoi han 60 ngay thi nay Luét
chimg khoan quy dinh thdi han cip gidy
phép thanh lip va hoat ddng cho cong ti
chimg khoan t6i da 1a 30 ngay ké tir ngay
Uy ban chimg khodn nha nuéc nhin du hé
so hop 1&. Con vé thdi han cip chimg chi
hanh nghé kinh doanh chimg khodn, trudc
diy quy dinh thdi han 12 30 ngdy, hién nay
theo Luat ching khoan quy dinh: “Trong
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thoi han 7 ngay ké tir ngay nhdn dwoc hé so
hop 1é, Uy ban chitng khodn nha nude cap
chitng chi hanh nghé chimg khodn” Y

-Vé diéu kién va thi tuc cdp gidy phép,
Luat chimig khoan da quy dinh don gian, ré
rang vi thuc chit hon. Ching han vé cép
gidy phép thanh lap hoat déng cho cong ti
chimg khoan truéc diay quy dinh 5 diéu
kién, Luét chitng khoan chi quy dinh 3 diéu
kién la: Co6 tru so chinh va trang thiét bi
phuc vu hoat dong kinh doanh ching
khoan; ¢6 du vén phap dinh theo quy dinh;
gidm dbc va cic nhan vién thue hién nghiép
vu kinh doanh chirng khoan phai ¢é chuing
chi hanh nghé chimg khoan. V& hd so xin
cAp gidy phép thanh 14p hoat ddng cua cong
ti chirng khoan, truéc diy phap ludt quy
dinh dén 10 loai gidy to khac nhau thi nay
Luat chimg khoan quy dinh 8 loai gidy to
cin thiét.?) Pic biét hd so xin cdp chimg
chi hanh nghé truée diy phap luat quy dinh
can phai c6 it nhat dén 6 loai gidy t& khac
nhau thi nay Ludt quy dinh chi ¢6 3 loai
giéy t&r cén thiét trong hd 50.%

Thir ba, Ludt chimg khoan quy dinh vé
t5 chirc va hoat dong cta cdng ti chiing
khoan trén nguyén tic khong phén biét gitra
nha ddu tu trong nudc va nha dau tr nudc
ngodi trong kinh doanh chimg khoan déng
thoi thé hién r3 quan diém mé cia thi
trudng chimg khoan Viét Nam d¢é thu hut
cdc nha ddu tu nudc ngodi vio hoat dong
kinh doanh ching khoan tai Viét Nam, Diy
12 mét trong nhitng diém méi cé tinh dot
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pha 16n dé thi trudng chimg khoan Viét
Nam hoi nhip v6i khu vuc va thé gioi, tao
diéu kién thuin lgi &8 Viét Nam thuc hién
dung cam két qudc té va gia nhap WTO
trong thoi gian tdi. Cu thé:

Trudc ddy, nha diu tu nude ngoai mudn
kinh doanh chirng khodn tai Viét Nam thi
chi c¢6 hinh thirc duy nhét gép vén lién
doanh véi bén Viét Nam dé thanh lap cong
ti chimg kho4n lién doanh. Nha du tu nudc
ngoai phai 12 td chirc kinh doanh chimg
khoén dang hoat ddng hop phap tai nudc
ma céc td chire nay déng try s& chinh va chi
duge s& hiru khong qué 49% vén didu 16
cua cong ti chimg khoén lién doanh.

Diéu 76 Luat chimg khoan quy dinh
codng ti chimg khoan c6 vén déu tu nudc
ngoai tai Viét Nam dugc thanh lap duéi
hinh thirc lién doanh, gép vbn ¢b phin,
céng ti 100% vdn nude ngoai do Uy ban
chimg khoan nha nuéc cép gidy phép thanh
lap va hoat ddng. Bén canh d6, Luit con
cho phép cong ti ching khoan nudc ngoai
mé chi nhanh hoat dong tai Viét Nam (Diéu
77) hoéc duge mé vin phong dai dién tai
Vi¢t Nam sau khi ding ki hoat dong vai Uy
ban chimg khoan nha nudc (Didu 78).

Thit t, v& nghiép vu kinh doanh chimg
khoan, Luat chirmg khoan d& chu trong hon
dén vin d& xung dot loi ich giira cac nghiép
vu kinh doanh chirng khoan trong c6ng ti
chimg khoén. Truéc diy, phap luit cho
phép cdng ti ching khoan dugc thyc hién ca
nghiép vu qudn li danh myc diu tu chimg
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khoan. Luat chimg khoan quy dinh: nghiép
vu quan li danh muc déu tu, quan I qu§ diu
tu do cong ti quan li qu¥ thue hién, cong ti
chimg khoan khéng dugc phép thuc hién
nhitng nghiép vu kinh doanh nay dé han ché
xung d6t loi ich.

Thit ndm, van d& cip gidy phép hanh
nghé ching khoan,

Phap ludt hdu hét cac qudc gia déu quy
dinh mot trong nhimg diéu kién dé cip gidy
phép thanh ldp va hoat dong cho céng ti
chimg khoan la giam déc (tdng giam déc),
cac nhén vién kinh doanh cua cong ti chimg
khoan phai ¢6 chirng chi hanh nghé kinh
doanh chimg khoan.

Trude day, phap luat Viét Nam quy dinh:
Chtmg chi hanh nghé kinh doanh ching
khoan dugc cép, dugc gia han, duge ddi cho
céc ca nhén theo dé& nghj cla cdng ti ching
khoan noi ca nhan d6 lam vigc... Ching chi
hanh nghé kinh doanh chimg khoén c6 hig¢u
lue 03 nam ké tir ngay cap. Ngudi ¢6 chimg
chi hanh nghé cir sau 3 nim phai thi va dat
yéu cau trong ki thi sat hach lai do Uy ban
chimg khoan nha nuéc t§ chirc. Trudmg hop
ngudi hanh nghd khong dat yéu cAu trong ki
thi sat hach dé gia han ching chi hanh nghé
thi ngudi d6 khong duge 1am viée tai cac bé
phédn kinh doanh cho t&i khi dugc gia han

~chimg chi hanh nghé. Ngudi hanh nghé
khong con lam vi¢c cho coéng ti chimg
khoan thi bj thu hdi chiung chi hanh nghé.
Trudng hop ngudi hanh nghé chuyén sang
lam viéc cho m&t cong ti ching khoan khac,
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cdng ti chimg khoén nay phai lam thu tuc
xin d6i lai chimg chi hanh nghé kinh doanh
cho ca nhan d6.

Nhin chung, viéc quy dinh cép, cé‘ip lai,
gia han chimg chi hanh nghé trudc day do
Uy ban chitng khoan nha nuéc thuc hién
theo d& nghi ciia cdng ti chimg khoan noi
ngudi hanh nghé d6 lam viéc da gy ra
nhiéu tha tuc phién ha, phirc tap, tinh hiéu
quéa khong cao. Thoi han cdp lai ching chi
hanh nghé 12 3 nim khéng phu hop véi
thue té vi hai H do:

Mot 13, ning luc clia nhitng ngurdi hanh
nghé ludn dugc ning cao qua sy trai nghiém
vé thoi gian.

Hai la, cac cong ti chimg khoan déu
hoat dong theo co ché thi trudong, ho tu
quyét dinh viéc tuyén dung nhan vién, néu
nhdn vién tai cong ti ching khoan khéng
dap {mg dugc yéu ciu thi s& bi sa thai, ~iéc
st dung va danh gia nang luc ciha tiung
ngudi thudc thdm quyén lanh dao doanh
nghiép chir khéng phai 1a cla co quan quan
li nha nuéec.

Luét chimg khodn dd cé quy dinh méi
phit hop hon, cu thé: Uy ban chimg khoan
nha nudc cdp chimg chi hanh nghé cho timg
¢4 nhén, c¢on viéc cd nhin ¢é chimg chi
hanh nghé 1am cho céng ti chimg khoan nao
do cbng ti d6 tuyén dung. Tuy nhién, dé
dam bao sy quan li, phdng tranh truong hop
cac ca nhin cé chimg chi lgi dung dé lira
dao gy thiét hai cho nha diu tu, cac khoan
5, 6 Piéu 79 Luat chimg khoén quy dinh rd:
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“Chitng chi hanh nghé ching khodn chi cé
gid tri khi nguoi duoc cdp chimg chi lam
viée tai mot céng ti chieng khodn va dwoc
cong ti do thong bdo voi Uy ban chung
khodn nha nucéc. Céng ti chiung khodn cé
trdch nhiém théong bdo voi Uy ban ching
khodn nha nudc trong thoi han hai ngay, ké
tir ngdy ngudi dwoc cdp chimg chi hanh
nghé chitng khodn khéng con lam viéc cho
cong ti cita minh™.

Thit sdu, vé nghia vu cia cong ti ching
khoan. Ludt chimg khoan quy dinh khai
quat va kha dy du cac nghia vu co ban cia
cong ti chimg khoéan (Diéu 71) trong d6 c6
mot s6 nghia vu mdi trude day phap luat
khong quy dinh hodc khong cho phép thuc
hién nhw: “Mua bdo hiém trdch nhiém nghé
nghiép cho nghiép vu kinh doanh ching
khodn tai céng ti hodc trich Idp quy bdo vé
nguoi ddu te dé boi thuong thiét hai cho
nguoi dau tu do su c6 ki thudt va so sudt
cua nhdn vién trong cong ti... Thuc hién
viéc bdan hodc cho khdch hang ban chirng
khoan khi khong so hitu chimg khodn va
cho khdch hang vay chimg khodn dé bdn
theo quy dinh cia B§ tai chinh”,

Véi quy dinh trén cho thdy Luat chimg
khoan d3 quan tdm hon dén viéc bao vé
quyén loi cho nha dau tu. Ddng thavi, Luat
chimg khoan da din khic phuc nhiing han
ché trong céc quy dinh trude diy, bd sung
quy dinh méi cho phil hop véi su phét trién
cua thi truong, vdi xu thé chung cua thé
gi¢gi. Ludt ching khoan d3 thira nhian hoat
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dong ban khéng nhung phai kiém soat chat
ché nd dé ngin ngira mit tiéu cyc va phat
huy mit tich cwc cua ban khéng chimg
khoan dbi voi véi thi truong chimg khoan
va d8i véi ngudi dau tu.

Viéc cidm hoan toan hanh vi ban khéng
chimg khodn trude ddy ¢ nudc ta la qud
than trong va lam cho cdc nha déu tu, dic
biét 12 cic nha diu tu nude ngoai cd cam
gidc luit phap Viét Nam qua khit khe trong
viéc diéu chinh cac giao dich trén thi truomg
chimg khoan. Pidu nay ciing ¢6 thé cho
thdy ring cac nha lap phap Viét Nam méi
chi nhin thidy mat téc hai cua hanh vi ban
khéng ma chua thiy hét tac dung tich cuc
ctia hanh vi ban khéng chung khoén. Theo
quan diém cta mot sé nha nghién ci,Y
bén khéng ¢6 mit tich cuc ctia né nhu tao ra
tinh thanh khodn cho thi trudng, tinh hiéu
qua vé gia ching khoén... P&i véi hanh vi
ban khéng chimng khon, & nhiéu nude phap
luat khong cAm tuyét ddi ma dat giao dich
ban khéng dudi s kiém soét cua nha nudc.
Trong d6 ¢ quy dinh r3 ddi tuong va
nhitng didu kién duoc phép thuc hién giao
dich ban khdng va nhimg truéng hop, hoan
canh trong d6 ban khéng bi coi 1a bit hop
phap. Ching han, Ludt thj trudng chimg
khoén Mi chi ¢Am ban khéng d6i véi ngudi
ndi bd cdéng ti cia ho, con ddi vai nhimg
ngudi khic chi cdm ban khéng trong trudmg
hop gid cia loai chimg khodn d6 trén thi
truong dang giam nhim ngin chan hién
tuong ban khdng dé liing doan thi truong va
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ddy nhanh sy gidm gia chimg khoan. DPiéu
ndy chimg to ring Ludt chimg khoan Viét
Nam dugc xay dung trén co s¢ ¢ tiép thu,
¢0 chon lgc kinh nghi¢m cda nude ngoai...

Bén canh nhitng vu diém trén cia quy
dinh vé t4 chic va hoat dong cia cdng ti
chimg khodan, Luét ching khoan con ¢6 mét
s6 van dé cin trao ddi thém, cy thé:

Thir nhdt, v& hinh thirc phép 1i cia céng

ti ching khoan. Khoan 1 Diéu 59 Lugt

chimg khoan quy dinh: “Céng ti ching
khodn dwge t6 chirc dudi hinh thirc cong ti
trach nhiém hitu han (cong ti TNHH) hodc

¢ong ti cé phan theo quy dinh cia Ludt
doanh nghiép”.

Viéc quy dinh v& hinh thic t§ chic
cong ti chirng khoan trong Ludt khong c6 su
khic biét so véi tuat chimg khodn ciia nhidu
qudc gia. Tuy nhién, dé li gidi tai sao cong
ti chimng khodn chi t& chirc dudi hinh thic
la ¢&ng ti TNHH va cong ti ¢d phan thi hién
¢on ¢6 nhidu quan diém khac nhau. C6 quan
diém cho ring: “Phdp ludt cdc nudc trén
thé gici déu quydinh cdc cong ti doi nhan
(cong ti hop danh, cong ti hop von don
gian) khéng diegc phép kinh doanh chirng
khodn. Li do la nhitng loai hinh céng ti
nay dwoe té chitc rdt long léo nén vé mdt
phdp If khéng dép tmg duoc doi hoi rdt
ddc thit cua hoat dong kinh doanh chirng
khoan la bao dam dg tin cdy cao va han
ché rii ro” .

Quan diém khéc cho ring Luét quy dinh
nhur viy xuét phét tir co s& nhim bao v& lgi
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ich cua khéach hang, tranh tinh trang thau
tom, thao ting doanh nghiép phuc vy lgi ich
clia modt s nguoi. Hon nita, cdng ti ¢b phin
hay cong ti TNHH c6 quy ché phap li vé td
chuc hoat déng chit ch& nén viéc tuén tha
ché dd thong tin, bao cdo chit ch& hon.
Ciing ¢6 quan diém 1i gidi ring cong ti 1A
loai hinh doanh nghiép cé tinh phd bién va
rit phat trién trong nén kinh té thj trudng,
ludt 1¢ quy dinh vé n6 kha giéng nhau & céc
qubc gia ma linh vuc kinh doanh chimg
khoan mang tinh quéc té cao; thi trudng
chirmg khodn la thj trudng béc cao bao dam
tinh tu do kinh doanh ciing nhu tinh ki luat
cao. Do d6, phap luit Viét Nam cin quy
dinh nhur vay.

Tuy nhién, mot vin & dang chia y la
trong Luat doanh nghi€ép nim 2005 cé quy
dinh: Cong ti TNHH ¢6 cdéng ti TNHH hai
thanh vién trd l€n; cdng ti TNHH mét thanh
vién 12 t§ chirc hodc c4 nhin. Viy cau hoi
dit ra la: Cong ti TNHH mot thanh vién la
ca nhan cé duge kinh doanh chimg khoan
khong? Néu coéng ti TNHH mét thanh vién
14 cd nhin dugc phép kinh doanh ching
khoan thi liéu &3 phu hop diéu kién ¢ nuée
ta hién nay khdng, khi thi truong ching
khoan Viét Nam méi & giai doan dau hinh
thanh, phat trién, su hiéu biét cia cong
ching con han ché, néu mot ca nhan duoc
thanh 14p cbng ti chimg khoan dudi hinh
thirc ¢6ng ti TNHH mét thanh vién thi liéu
¢6 dam bao su quan li va phdng tranh dugc
cac trudng hop cd nhén loi dung dé lira dao
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gdy thiét hai cho nha dau tw khong? Luét
chimg khoan hién con quy dinh qua chung
chung, ciu hdi trén co 1& phai chd vin ban
huéng dan thi hanh luét. Nhu vay, phap luét
vé chirng khoan Viét Nam lai roi vio tinh
trang “trén budng, dudi that”. Luat ching
khoan chua thé hién dwoc nguyén tic: chi
thé kinh doanh dugc 1am nhitng gi ma phap
luat khong cdm ma van theo tu duy cii 13 chi
dugc lam nhitng gi ma phap luit cho phép.

Thit hai, vin & co quan cip chung chi
hanh nghé ching khoan,

Phép ludt nhiéu nuée quy dinh hiép hoi
kinh doanh ching khoan la co quan cédp
chimg chi hanh nghé cho cac ¢4 nhan. O
Viét Nam hién nay, viéc cdp chung chi
hanh nghd do Uy ban chimg khoan nha
nude thue hién. Theo quan diém cua ching
t61, viéc Ludt ching khoan quy dinh nhu
hién nay 12 phit hop véi didu kién cu thé &
nuée ta, khi Hiép hdi kinh doanh chimng
khoan Viét Nam chua di manh, chua c6 du
co s& vit chit, chuong trinh dao tao, di
ngl giang vién c6 thé dam duong tdt
nhiém vy nay. Tuy nhién, trong tuong lai
cn chuyén trung tdm nghién ctru va dao
tao ching khoan sang mo6 hinh chuyén
nghiép va chuyén vé Hiép héi kinh doanh
chimg khoan va chuyén giao chitc ning
cép ching chi hanh nghé cho Hiép hoi kinh
doanh chimg khodn dam nhan dé Uy ban
ching khoan nha nuéc tip trung vao nhiém
vu chién luoc ma khéng phai lo cong viée
cu thé nay.
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Thir ba, Luit chung khodn con quy
dinh nhiéu thi tuc mang tinh hinh thuc.
Néu quy dinh nhiéu thu tuc phién ha thi dé
s& 12 rio can cho su phat trién cia thi
trudng chirng khodan, tao ra nhiéu co ché
xin cho, tham nhiing con cé “dat” dé phat
trién va d6 khong phai la cach bao vé nha
d4u tu, mét muc tiéu quan trong ma Luét
chirng khoan hudng 16i.

Thir tw, Luat ching khoan con thiéu
ving nhitng quy dinh diéu chinh quan hé
xung d6t lgi ich trong t6 chirc va hoat dong
cua cdng ti chung khoén.

Thir ndm, Luat chimg khoan con mot sb
quy dinh khong cin thiét va thiéu chuin
miurc, cu thé: Tai khoén 2 Diéu 62 quy dinh
vé diéu kién dbi voi thanh vién sang lap
cdng ti chung khoan. Quy dinh nay khong
can thiét vi khong c6 gi 1a ddc thi, hon nira
vén dé nay Luat doanh nghiép d& quy dinh
chi tiét, diy du va chudn muc nén khong
cin thiét phai c6 quy dinh nay trong Luat
ching khodn,

(1).Xem: Khoan 4 Diéu 79 Luat chimg khoén,
(2).Xem: Diéu 5 Quyét dinh s 55/2004/QD-BTC va
Diéu 63 Lujt chimg khoan.

(3).Xem: Diéu 32 Quyét dinh s 55/2004/QD-BTC va
khoan 2, 3 Piéu 79 Luat chimg khoan.

(4).Xem: TS. Nguyén Thi Anh Van, “Ban vé quy ché
diéu chinh bdn khdng va mua chimg khodn trén co s
tin dyng”, Tap chi Lujt hoc, sé 5/2003, tr. 58.
(5).Xem: TS. Hoang Thé Lién, ThS. Pang Vii Huan,
“Dia vi phdp Il cia cdc chi thé tham gia thi tricng
chitng khodn”, Thong tin khoa hoc phap If, sé 9/1999
Chuyén & phép luat v& chimg khodn v thj trudng
chimg khodan, tr. 61.
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