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LOI NOI PAU

Trong giai doan ddu cha cong cudc doéi méi, duge khdi xudng tir Dai hoi
toan qudc lan tht VI cua Pang nam 1986, Viét Nam di dat duge nhimng
thanh twu ding ghi nhan, véi t8c d6 ting trudng khi cao (trung binh trén
8,4%/mam trong 6 nam 1991 - 1997, nam 1998 1a 5,8%), doi séng nhan dan
dugc cdi.thién, nén kinh t&€ bit dau co6 tich lu§ cho ddu tur phat trién. Tuy
nhién, dé duy tri duge tdc d¢ phat trién cao, bén viing trong thoi gian tdi,
i/i@;t Nam can mét khéi lugng von dau tu 16n nham thic ddy su nghiép cong
nghiép ho4, hién dai hod, tao ra co cqu kinh t& hop 1y va ¢é hidéu qua. Mudn
viy, chilng ta phai ¢4 chinh sach huy dong vén vdi nhitng gidi phdp va co
ch& thich hgp nhim gidi phéng cdc tiém ning, khoi théng cédc ludng vén
bang cich vira hoan thién cdc hinh thic huy dong vén san cd, vita phai tao
ra cdccong cu huy déng vén mdi, trong dé ¢6 huy dong von théng qua thi
truong chitng khoan.

Van kién Dai l'i@i lan thd VIII cia Pang di chi 13 nhiém vu trong thdi gian
t8i 12 phai “phdt trién thi truong von, thu hit cdc nguén von trung va dai
han théng qua ngdn hang va cdc céng ty tai chinh dé ddap iing nhu cdu
cho vay ddu tu phdt trién va chudn bi cdc diéu kién cdn thiét dé timg buéc
xdy dung thi truong ching khodn phu hop voi diéu kién Viét Nam va dinh
hudng phdt trién kinh té - xd hoi ctia ddt nuéc”.

Muc tiéu xay dung va phat trién thi trudng chimg khodn & Viét Nam la phi
hop véi xu hudng phat trién chung cua thai dai va phu hgp véi quan diém
déi méi cha Dang va Nha nudc ta vé co ché quan 1y dsi v6i nén kinh té.
Chinh vi vay, trong théi gian qua, chiing ta di tich cuc chuin bi cac diéu
kién can thi€t cho su ra ddi va van hanh thi truong chitng khoén ¢ Viét Nam.
Nghi dinh 75/CP ngay 28 thiang 11 nam 1996 cta Chinh phi di danh diu sy
ra dgi cua Uy ban Chiing khodan Nha nuéc, co quan thay mit Chinh phu thuc
hién chitc nang quan 1y nha nuéc vé chiing khodn va thi trudng ching



khodan, dong thei cé nhiém vy chu tri, phéi hop véi cdc Bo, nganh cé lién
quan t6 chiic xay dung va phat trién thi trudng chimg khoin & Viét Nam.
Ngay 11 thing 7 nim 1998, Thu tuéng Chinh phi di ky Quyét dinh s6
127/1998/Qb-TTg thanh 1ap Trung tdm Giao dich Chitng khoan Ha No6i va
Trung tam Giao dich Chimg khodn thanh phé H6 Chi Minh - day 1a nhiing
trung tam dau tién & Viét Nam dugc thanh lap d€ phuc vu cho qua trinh trao
déi va giao dich chiing khoan. Song song vdi viéc thanh lap co qu‘zlm quan ly
nha nudc vé chiing khodn va thi trudng ching khodn, thanh lap cdc trung
tam giao dich ching khodn va chuén bi cdc didu kién vé co sd, vat chat, k§
thuat... chiing ta ciing ti€n hanh xay dung mét khung phap luat co ban, cin
thi€t cho su ra doi va van hanh cia thi truong ching khodn & Viét Nam.
Nghi dinh s6 48/1998/ND-CP ngay 11 thang 7 nam 1998 cua Chinh phu-la
van ban phap 1y cao nhdt dau tién diéu chinh vé chitng khodn va thi truong
chimg khodn. Uy ban Ching khoan Nha nudce ciing di kip thoi ban hanh céac
van ban phdp quy d€ huéng dan Nghi dinh 48/1998/ND-CP vi cic van ban
¢6 lién quan, tao co s& phap ly hét siic quan trong cho su ra ddi va van hanh
thi trudmg chimg khodn & Viét Nam. Tuy nhién, cdc van ban nay chua nhiéu
va méi chi 1a nhiing van ban phap quy, ¢6 hiéu luc phdp 1y khéng cao.

Dai véi thi trudng chitng khodn, su diéu chinh clia Nha nudc thong qua céc
qug/ pham phdp luat 1a hét stic cin thiét va quan trong. Chinh vi vay, viéc |
ti€p tuc x4y dung va hoan thién khung phap luat diéu chinh thi trudng chimg
khoén 12 mét nhiém vu trong tAm cho ca trudc mat va lau dai trong qua trinh
phét trién thi trudng chimg khodn & Viét Nam.



PHAN I

VAI TRO VA SU CAN THIET PHAI HOAN THIEN KHUNG
PHAP LUAT PIEU CHINH THI TRUONG CHUNG KHOAN

1. KHAI NIEM KHUNG PHAP LUAT VE CHUNG KHOAN VA THI TRUONG
CHUNG KHOAN

Trong khoa hoc phéap 19, khung phép luat dwoc hiéu la tong thé
nhiing quy pham phdp ludt ctia Nha nude diéu chinh cdc quan hé troﬁg
mot linh vuc cu thé cha dot séng Kinh t€ - xa hoi. Nhimg quy dinh nay
thudc céc linh vuc phap luat khac nhau (nhu dan su, kinh té&, hinh s, hanh
chinh...), v4i nhitng phuong thitc diéu chinh khac nhau va ¢é méi lién hé
mat thiét, ton tai trong mét chinh thé théng nhat véi tu cach fh mot he
théng. '

Tit quan niém d6, khung phdp Iudt vé ching khodn va thi truong
chitng khodn duge hi€u la téng-thé nhitng quy pham phap luat thudc cic
nganh luat khdc nhau diéu chinh cdc quan hé lién quan dén chiing khoén
va thi treeong chitng khodn.

Tuy thudc vio dic diém phat trién kinh t€ - xa hoi, quy mo, hinh
thitc t6 chic va phuong thitc hoat dong cia thi trudng chitng kho4n & céc
qudc gia khong gidng nhau va do vay ch& dd phap 1y ciing khic nhau.

Tuy nhién, néu nhin mét ciach tong thé thi khung phdp luat vé
chiing khodn va thi truong chiing khoan & cic qudc gia chil yéu bao géom
nhitng bé phan ciu thanh sau:

- Mot la, cac quy dinh vé chiing khodn véi tinh cach 12 hang hod
cta thi tizong ching khodn. Trong dé bao ham nhithg quy dinh ctia Nha



nudc v€ hinh thitc, ching loai, diéu kién va chi thé phat hinh; vé dac
trung phap 1y ciing nhu kha niang giéi han tham gia thi trudng ctia cdc loai
chiing khoan trong mét quéc gia.

- Hai la, cac quy dinh vé kinh doanh ching khodn: nhimg quy dinh
clia phdp luét vé cac nghiép vu kinh doanh chitng khodn, vé dia vi phap Ly
clia cdc chit thé €ién hanh cdc hoat dong kinh doanh chitng khodn (S& giao
dich chiing khodn, céng ty ching khodn, ngudi hanh nghé kinh doanh
chiing khodn...), nhitng quy dinh mang tinh k§ thuat (nhu théng tin phat
hanh, nghi{ap vu luu ky ching khoan...).

- Ba la, nhiing quy dinh chung vé quan ty Nha nuée déi véi cic hoat
dong phat hanh va kinh doanh, dich vu chitng khoan. Trude hét dé 1a cdc
quy dinh vé t6 chiic, chide nang, nhiém vu clia co quan quan ly Nha nuée
vé chitng khodn va thi truong chiing khodn; cdp gidy phép tphit hanh
ching khoén, zidy phép kinh doanh, dich vu chiing kho4n, gidy phép hanh
nghé kinh doanh chiing khodn. Cdc quy dinh vé kiém tra, gidgm sat, thanh
tra d6i v6i cdc hoat dong chiing khodn va thi trudng chiing khoan va bién
phép xtr Iy d6i v&i cdc hanh vi vi pham.

¢

Nhu vay, ro rang khung bhép luit vé chitng khoan va thi truong
chiing khoan rat rong, bao gom nhiéu linh vuc khac nhau, va vi thé
khong thé giéi han trong khuon khé cia mot van ban va ciing khong
b6 hep trong pham vi di¢u chinh cua mot nganh luat, mét linh vuc

phap luat cu thé,

IL VAI TRO CUA PHAP LUAT POI VOI THI TRUONG CHUNG KHOAN

Xay dung va phat trién thi trudng ching khodn la mot giai phdp
quan trong dé thic ddy qua trinh tich tu vén ddp ting nhu cdu ddu nr va
hoat déng san xudt, kinh doanh. Thi trudng chitng khoan dugce hinh thanh
tot s& khuyén khich ddu tu bang céch cung cip cho cdc nha ddu tu mot
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phurong tién dé dang d¢€ trao déi hoat dong dau tur ctia ho thong qua hinh
thitc mua baén tai thi truong chimg khodn véi céc nha diu tr khic, cic nha
. dau trr s€ mudn dau tu hon néu ho thiy viéc mua ban dau tw cha ho duoc
dé dang. Hon nita, thi trudng chiing khoan di chimg té 13 mot phuong tién
hét siic hiéu qua nhim huy dong nhiéu ngudn vén 16n tir nhidu nha diu tu
nho. i

Tuy nhién, d€ t6 chitc mot thi trudng chitng khoin cé hiéu qua doi
hoi phai ¢6 mot khung phéap luat déng bé va phu hop, dic biét Nha nuéce
phai tham gia quan 1y va diéu tiét thi trudng cé hiéu qua. Vai trd clia Nha
nuée can duoc thé hién trén hai phuong dién co ban: thit nhit 12 tao ra co
ch& phit hop dé€ dam bao cho hoat déng phat hanh va kinh doanh chL’rhg
khodn va cdc loai ¢6 phi€u, ¢6 phan, trdi phi€n khdc dugce tién hanh thong
sudt va cé hiéu qua; thi hai 1a diéu tiét thi truong dé dam bdo su én dinh
cua thi trudng vén, bao dam cong chiing dugc théng bio ddy du va trung
thuc vé tat ca cdc loai chitng khodn dang dugc kinh doanh va nhiing rii ro

c6 thé mac phai.

O phicong dién thit nhdt, muc tiéu la phai thiét 1ap dugc co ché phédp
ly hitu hi¢u d€ bao ho ca ngudi phat hanh, kinh doanh va ddu tw chiing
khodn (vi néu thiéu su tham gia clia mot trong cdc nhan t6 nay thi s&
khong tao nén dugc thi truong chiing khodn). Muén vay, Nha nuéc phai
ban hanh hoic sira déi cdc quy dinh phdp luat 1am cho chat ché hon dé tao
ra cd s& chac chan va hidp din cho hoat déng trén thi trudng ching khodn,
bao gém viéc phat hanh ching khodn, kinh doanh, méi gidi, thanh todn.

O piucong dién thir hai, ciing giéng nhu viée quan 1y cdc thi truong
khéc, viec quan 1y, dicu tiét thi trudng chiing khodn dé dua thi trudng phat
trién theo dinh hudng chung ciia nén kinh t& 1a chitc nang co ban clia Nha
nuée. G diém nay. mot mat Nha nuée phai tao moi trudng thuan loi cho
cdc cong ty phdt hanh ching khodn kinh doanh thanh coéng. Mait khic,
Nha suée can git vitng su 6n dinh va phét trién cha thi truéng v6n bing



