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THI TRUONG CHUNG KHOAN 2005
KET QUA HOAT DONG VA GIAI PHAP PHAT TRIEN

6 thé néi, nim 2005 1a
nim c6 nhitng sy kién
quan trong dnh hudng

tich cuc dén hoat dong clia thi
trudng ching khodn (TTCK)
Viét Nam. Chinh sdch nhit quan
ctia Pdng va Chinh phi vé phat
trién TTCK va ¢ phan héa cong
ty nha nudc da dugc ti€p tuc
khing dinh va thé ch& héa bing
nhitng vian ban phdp luit. B6 la
Chi thi s6 04/2005/CT-TTg ngdy
17/03/2005 ctia Thi tuéng Chinh
pht vé ddy nhanh vitng chic cd
phian héa cong ty Nha nuéc,
Quyét dinh s6 528/2005/QP-
TTg ngay 14/06/2005 cia Thu
tuéng Chinh phti phé duyétdanh
sdch cdc cdc cong ty nha nudc
thyc hién c6 phan héa niém yét
va ding ky giao dich tai cdc
TTGDCK, Thong tu' s6 2592/TT-
BTC ngay 04 thang 08 ndm 2005
ctia BO Tai chinh vé viéc ban
hanh Quy trinh k&t hop c6 phan
héa cong ty Nha nudc véi ni€ém
yét/ding ky giao dich tai cédc
Trung tdm giao dich ching
khodn (TTGDCK); Quyét dinh
s6 01/QD-UBCKNN ctia Chd
tich UBCKNN vé viéc ban hanh
quy trinh ban d4u gid c¢d phan tai
TTGDCK; Quyét dinh s 238/
2005/QP-TTg ngay 29/09/2005
ciia Thi tuéng Chinh phi quy
dinh ty 1& tham gia ctia bén nudc
ngoai vao TTCK Viét Nam,
Quy&t dinh s6 189/2005/QP-
TTg cia Thu tudng Chinh phi
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ngay 27 thing 07 nim 2005 vé
vi€c thanh 1ap Trung tam luu ky
chitng khodn va nhiéu vin ban
khdac do B6 Tai chinh va
UBCKNN ban hanh. Bén canh
do, viéc duy tri toc do ting trudng
clia nén kinh t& va ti€n trinh dam
phén tich cuc cia Viét Nam dé
gia nhap T& chitc thuong mai
Thé giéi WTO cung qud trinh
thdo ludn rong rii va thong qua
cdc van ban phap ludt quan trong
nhu: Luat doanh nghiép thdng
nhat, Luat dau tuw chung, Luit giao
dich dién ti¥... da théi mot ludng
sinh khi méi vao hoat dong ctia
TTCK tap trung trong nam 2005.

Thit nhdt, quy mé va tinh
thanh khodn cta thi trudng da
dugc nang Ién mdt budc. Tinh
dén ngay 20/12/2005, tai
TTGDCK TP. HCM d c6 32 c6
phi€u, 1 chitng chi qu§ diu tu va
trén 300 trdi phi€u Chinh phii va
chinh quyén dia phuong dugc
niém yét giao dich dua téng gid
tri niém y&t toan thi trudng dat
trén 36 nghin ty dong, riéng cd
phi€u 12 1.897,5 tj déng va
chitng chi quy ddu tu 1a 300 ty
ddng. So véi cling ky nim ngodi,
day 1a nhitng k€t qua rdt kha
quan. Tinh hinh giao dich chitng
khodn trén thi trudng trong ndm
2005 c6 nhitng chuyén bién tich
cuc. Né€u tai phién giao dich dau
tién trong nim 2005 chi s6 VN
Index chi & mdc 237,23 di€m thi
dé&n d&€n ngay 20/12/2005 chi s&
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VN Index di dat 311,83 di€m,
74,6 diém va toan thi trudng cé
dén 25 cd phi€u ting gid, tdng
gid tri von héa tat ca cdc loai cd
phi€u trén thi trudng dat trén 6
nghin ty dong (gap trén 3 1an gid
tri niém yét). Téng gid tri giao
dich binh quan trén mdi phién
cla céacloai chiing khoan dat kha
cao so v4i ndm trudc. Trung binh
mdi phién, gid tri giao dich c8
phi€u dat trén 10 ty dong (ting
17,4%), chitng chi quy dau tu dat
800 triéu dong va trai phi€u dat
gan 92 ty dong (ting 41%). Pé&n
thoi di€ém dau thdng 12/2005,
toan thi trudng c6 khodang 28.300
tai khodn giao dich dugc md tai
cdc cong ty ching khodn, trong
d6 c6 362 tai khodn clia nha dau
tu nuc ngoai.

Thit hai, céc thi€t ché va hoat
dong cila thi trudng ngay cang
da dang va phat trién. Nhin mot
cich tdng qudt, cdc thi€t ch&
quan trong trén TTCK trong nim
qua di c6 su phat trién va bd
sung ddng ké. Trudc hét phai ké
dé&n Quyé&t dinh s& 189 ctia Thi
tuéng Chinh phd vé viéc thanh
14p Trung tdm luu ky ching
khéan da cho thiy quyét tAm cia
Chinh phu tiing buéc hoan thién
dinh ch€ TTCK trén cd s& phi
hgp véi thong 1& qubc t&€ dé hoi
nhdp. Viéc Trung tim luu ky
chirng khodn ra ddi s€ tach hoat
dong ding ky, luu ky va thanh
todn bu trtr ra khéi TTGDCK
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TP.HCM. Ti€p theo d6, Cau lac
bd clia cdc t& chiic niém yét ciing
dugc thanh 14p nhim tao diéu
kién giao luu, trao ddi kinh
nghiém ciing nhu gép ti€ng néi
chung ctia cdc t§ chifc niém yét
trong viéc ki€n nghi, dé xuit cic
chinh sach phét trién TTCK véi
cd quan quan 1§ Nha nugc. Ngoai
ra, UBCKNN ciing cdp phép
hoat dong cho 4 cong ty quan ly
quy da tao thém nhitng dinh ch&
ddu tu ching khodn chuyén
nghiép trén thi truéng. Pdc biét,
viéc khai truong hoat dong dau
gia c6 phan qua TTGDCK va
thuc hién thanh cong phién dau
gid c6 phan diu tién cia Cong
ty c6 phan sita Viét Nam vio
ngay 17/02/2005 1a mét sy ki€n
quan trong va c6 y nghia trén
TTCK. Tur day, hoat dong dau
gid cd phan sé 1a cau ndi giita cd
phan héa cdc cong ty Nha nu6c
véi niém yét va ding ky giao
dich, tao diéu kién thudn 1gi dé
thuc hién cdc chd truong, chinh
sach ciia Pdng va Nha nu6c vé
c6 phan hda va phat trién TTCK.
DP4u gid ¢d phan sé& gitip cho qua
trinh phan phdi ¢ phan tai cdc
cong ty Nha nu6c c6 phan héa
dugc cong khai, minh bach va
tranh dugc cdc trung hgp khép
kin, thi€u thong tin nhu trudc
day, gid tri cia doanh nghiép
dugc xdc dinh trén cd s§ cung-
cAu ctia thi trudng. Tinh d&€n ngay
20/12/2005, tai TTGDCK TP.
HCM da thuc hién ddu gid cd
phan thanh céng cho 39 doanh
nghiép (bao gdm cdc DNNN c8
phan héa va doanh nghiép bdn
b6t phan von Nha nudc) véi tong
s6 ¢4 phdn bdn dudc la
61.203.560 c& phan tuong duong
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2.337 ty ddng, trong d6 c6 nhiéu
doanh nghiép tén tudi nhu
Vinamilk, Vifon, Rugu Binh
Tay, Kinh d6, Nhya Binh Minh...
Riéng cdc cong ty c6 cd phi€u
niém yé€t trén TTGDCK TP.
HCM ciing da ting budc khai
thdc 191 thé c6 dugc clia minh va
da thuc hién nhiéu dgt phat hanh
c6 phi€u d€ huy dong von nhu
REE, TMS, GIL, NKD, PNC va
mdt sd cong ty trong sd ndy da
ap dung nghiép vu chi tra c6 tifc
biing c6 phiéu.

Thit ba, khung phédp 1y cho
hoat dong cua thi trudng cling da
c6 bugc hoan thi€n méi. C6 thé
néi, hoat dong xay dung khung
phdp 1y cho TTCK trong nim
2006 dién ra kh4 s6i dong va thu
hit sy quan tim ctia dong ddo
cong chiing dau tu. Song song véi
su ra dGi cua hang loat cdc vin
ban phap luat nhim thic ddy qua
trinh c6 phin héa, gin cd phin
héa v6i TTCK 1a nhitng vin ban
dugc B Tai chinh vi UBCKNN
ban hanh d€ ti€p tuc huéng din
thuc hi€én Nghi dinh 144 cia
Chinh pht vé chitng khodn va
TTCK. Diém nhin quan trong va
dugc xem 1a dong lyc truc ti€p
tdc dong dé€n hoat dong giao dich
chitng khodn 1a Quy&t dinh 328
ciia Thd tuéng Chinh phi quy
dinh vé ty 1é tham gia clia bén
nuGc ngoai vao TTCK Viét Nam.
Theo dé, t8 chic, cd nhan nude
ngoai dugc ndm gitt t61 da 49%
t6ng sd c6 phan, chitng chi quy
dau tuw clia mot cong ty niém yét,
ding ky giao dich; t chic kinh
doanh ching khodn nudc ngoai
dugc gép von mua c6 phan, gép
von lién doanh d€ thanh lap cong
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ty chiing khodn, cong ty quan 1y
quy dau tu chitng khodn toi da 1a
49% von diéu 1&. Mot sy kién
quan trong va c6 ¥ nghia doi vdi
diéu chinh phép luat trén TTCK
trong nim 2005 12 viéc bit diu
trién khai soan thdo 1 1y y ki€n
rong rdi Luat chitng khodn. Lan
dau tién mdt vin ban cé hiéu luc
phdp 1y cao dugc UBCKNN ti€n
hanh soan thao kha cong phu véi
su tu van clia Ngan hang Phat
tri€n Chau A va da dugc t6 chic
nhiéu cudc hdi thio d€ 18y y kién
ctiia cdc chuyén gia, ciac thanh
vién thi trudng. Du thdo Luat
ching khodn ciing da dugc dang
cong khai trén Website cia
UBCKNN dé d6ng ddo cong
chiing ddu tu, nha nghién citu c6
thé tham gia gép y. Pay 1a mot
budc di dudc nhiéu ngudi dong
tinh va ing hd. Theo 10 trinh,
Luat chiing khodn c6 thé dugc
trinh Qudc hdi d€ thong qua vao
gitra ndm 2006.

Thit tw, tinh cong khai, minh
bach trén thi trudng da cé nhirng
budc ti€n r6 rét. Trong nim
2005, hoat dong cong bd thong
tin clia cdc t& chiic niém yét dang
tirng budc di vao né nép. Cic td
chifc niém yét da cé nhiéu cd
ging va chii dong hon trong viéc
cong bd thong tin, dic biét la
nhitng thong tin bat thudng. Phia
UBCKNN va TTGDCK TP. HCM
ciing da c6 nhitng cdi ti€n ddng
ké vé hoat dong cong bd thong
tin. Hinh thiic cdng bd cong tin
qua Website dugc khai thac kha
hiéu qua, gép phan cung cAp va
cong b kip thoi, chinh xdc cdc
thong tin vé t6 chifc niém yét,
tinh hinh giao dich va quén 1y thi
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trudng dén cong chiing dau tu.
Nhitng thong tin vé viéc ti€p
nhan hd so cling nhu cdp phép
niém yét dugc UBCKNN cdng
bd thudng xuyén trén Website
ctia minh.

Bén canh nhitng k€t qué dat
dugc trong ndam 2005, khdch
quan ma xét thi hoat dong cla
TTCK Viét Nam van con nhitng
mit han ché& va khé khin nhat
dinh. Mic du Chinh phu chi dao
quyét liét cdc cong ty Nha nudc
ti€n hanh c§ phin héa, ban diu
gid c8 phan gidn v6iniém yét va
dang ky giao dich nhung sy
chuyén d6ng clia cdc cong ty
Nha nuéc chwa manh mé, chua
cuong quy€t. P6 ciing 1a mot
trong nhitng nguyén nhin din
dén s6 lugng cdc c¢d phi€u niém
y&t trong nim 2005 chua nhiéu
nhu mong dgi. Ti€p d6 1a tAm Iy
“ngai niém y&t” van khd ning
né trong gidi lanh dao doanh
nghiép va suy cho cuing, 1a do &
Viét Nam chua hinh thanh mot
van héa chirng khodn r6 nét da
4nh hudng khong nhd d&n nd luc
tang hang cho thi trudng cia nha
quanly. Bi€u hién dic trung clia
ton tai nay I1a nén kinh t€ vin
dang trong qu4 trinh chuyén déi,
cdc nguyén tic vé cong khai va
minh bach trong hoat dong kinh
doanh dang con & mifc thap, cdc
doanh nghiép khong mudn cong
bd thong tin, khong mudn thuc
hién quén tri cong ty theo thdng
1é quéc t€, cich thitc quan 1y van
mang ning ddng dip clia co ch&
cii. Mit khac, sy bat binh ding
gitta doanh nghiép niém yét va
chua niém yé&t con khodng cdch
kha xa, cdc doanh nghiép ni€ém
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y&t phai thuc hién kiém todn va
cong bo thong tin, trong khi dé
cdc doanh nghiép chua niém yét
thi khong phai tudn thi nghia vu
nay. 0] gbéc do vi mo, ching ta
van chua tao ra sy dong bo va
lién thong giita cdc thé ché clia
nén kinh t& thi trudng, trong dé
c6 thi trudng tién té va TTCK.
Cu thé, c6 thdi didm viéc phat
hanh ¢8 phi€u va trdi phi€u trén
TTCK d€ huy dong von rat thuin
Idi, nhung cdc doanh nghiép
khong tin dung co hdi nay ma
ti€p tuc vay von tai cdc ngin
hang. Vi thi€u von cho vay nén
khong it ngan hang 6 at ting 13i
sudt khi€n thi trudng tién té tr§
nén méo mé va khong phan dnh
nhu ciu thyc chat vé vén clia nén
kinh té&.

Hoat dong giao dich trong
nim 2005 di cé nhitng chuyén
bi€n tich cuc nhung van chua thu
hit thém nhiéu cdc nha dau tuw
tham gia trong khi thi truGng dia
6c dang “déng bang”. Hién
tugng nay cé thé duge ly gidila
do ki€n thitc vé kinh doanh
ching khodn trong cong ching
chua dugc trang bi day dd, thém
vao do, théi quen st dung tai san
chitng khodn giéng nhu théi quen
tich trit cdc tai sdn khac tir true
dén nay vin con phé bién § mot
bd phan khong nhd cdc nha diu
tur. Ttic 13, sau khi mua c8 phi€u,
nhiéu nha dau tu giit lai cd phi€u
d€ hudng cd titc khié€n tinh thanh
khodn trén thi trudng gidm
xudng(*). Viéc quy dinh ty 1&
nim giit 49% téng s6 cb phiéu,
chitng chi quy dau tw ddi v6i nha
dau tu nu6c ngoai méi day dugc
ky vong 1a chat xtic tic d€ ting

khoi Iugng va gid tri giao dich
trén thi trudng nhung sau khi cé
hiéu lyc, giao dich clia nha ddu
tu nudc ngodi van chua c6 dau
hiéu dot bi€n dang ké. Mot sd
céc quy dinh han ch€ giao dich
hién hanh vé thdi han thanh todn,
bién do dao dong gid, vé thd tuc
md tai khodn, viéc hiy 1énh, viéc
nha dau tw khong dugc dong thai
dit1énh mua va ban mot loai cd
phiéu, chitng chi quy dau tw trong
cung mot ngay giao dich... cling
da phan nao 4nh huéng dén su
s01 dong trong giao dich va tinh
thanh khodn cia thi trudng.

Khung phap ly cho hoat dong
cia TTCK mic du dang dugc
tirng budc hoan thién nhitng vin
chua bao trim va diéu chinh kip
thdi cdc quan hé trén thuc t€ da
phét sinh. Dién hinh 12 viéc mot
s6 cong ty chitng khodn da linh
dong trién khai dich vu nhan 1énh
qua mang va thuc hi€n giao dich
Repo ¢b phiéu, trdi phi€u; cdc
giao dich trén thi trudng khdng
chinh thic van ti€p tuc dién ra
v6i nhiéu y&u td rii ro tiém &n
nhung vin chua ¢6 mot vin ban
phép 1y nao diéu chinh. C6 thé
no6i, vi€c cac doanh nghiép dugc
thuc hién kinh doanh trong
nhirng linh vuc ma phdp luit
khong cAm 13 khong trdi v6i ban
chat va nguyén 1y van hanh clia
nén kinh t& thi trudng. Tuy nhién,
nhu ching ta di bi€t linh vuc
chitng khoén la linh vuc kha nhay
cdm, dé phdt sinh tranh chdp va
do d6, rat can phdi dugc diéu
chinh bing nhitng quy dinh phép
luat cu thé, bdi vi diu sao thi
“ngin chin sy c6” van tot hon
12 phdi “xt 1y viéc da rdi”.
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Céc chi thé trén thi trudng tuy
da c6 su phdt trién vé chat cling
nhu vé lugng nhung van phéi ti€p
tuc hoan thién hon nita hoat dong
cua minh. TTGDCK Ha Noi da
dugc chinh thic di vao hoat dong
vdi st me€nh dugc giao phd la noi
t6 chifc giao dich cho c¢6 phi€u
clia cic cong ty chua dd diéu kién
niém yét trén TTGDCK TP. HCM
va sau mot thdi gian sé trG thanh
thi trudng giao dich phi tap trung
(OTC) ctia Viét Nam. Tuy nhién,
k& tir khi khai truong vao thiang
07/2005 dé&n nay tai day chicé 6
loai ¢d phiéu ding ky giao dich
véi gan 50 phién giao dich dugc
thuc hién, gid tri giao dich binh
quén chi dat 2 ty ddng/phién; cdc
chi s6 HASTC Index va HASTC
Index binh quan xoay quanh 100
diém tré xudng. Trong khi d6,
hoat dong giao dich tai TTGDCK
TP. HCM trong ndm 2005 mdc
di dat dugc nhiéu két qua kha
quan nhu dd trinh bay trén van
con mdt s6 viéc phai lam, trudc
hét d6 1a viéc nang cap céc hé
thong giao dich, gidm sit, cong
b thong tin va chudn bi cac diéu
kién can thiét d€ chuyén thanh S&
giao dich ching khodn.

P& TTCK Viét Nam ti€p tuc
phét tri€n va that sy trd thanh
mdt dinh ché tai chinh cta nén
kinh t€, 12 mot kénh huy dong
va luan chuyén von dau tr hiéu
qua, chudn bi sin sang d€ chi
dong hoi nhap qudc t&, ching toi
cho ring trong nim 2006 can tp
trung gidi quyé&t mot s6 van dé
trong tdm sau day:

Mot la, ddy manh viéc ting
cung hang hod cho thi trudng.
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Cin xdc dinh day 12 mot trong
nhitng nhi€ém vu trong tdm hang
ddu d6i véi TTCK Viét Nam
trong giai doan hién nay va ké
ca nhitng nim ti€p theo d€ dat
dugc muc tiéu téng gid tri niém
y&t ¢8 phi€u dén nim 2010 dat
tt 10 d&€n 15% GDP nhu 1§ trinh
phdt trién da dugc Thi tudng
Chinh phti phé duyét. Trudc hét,
1 ti€p tuc thyc hién mot cdch
kién quy€t chi truong cia Pang
va Chinh pht vé ¢8 phan héa cic
cong ty Nha nudc, dau gid cd
phan qua cdc TTGDCK va gin
¢8 phan héa véi niém yét, ding
ky giao dich. Nha nu6c sé ti€n
hanh ¢6 phan héa cic tdng cong
ty 16n (k€ cd cdc ngan hang
thuong mai Nha nuéc), ban bét
¢6 phan clia nha nuéc tai doanh
nghiép. V6i vai trd 13 c§ dong
chi phdi, cdc bd nganh, dia
phuong, cdc téng cong ty Nha
nudc quyét dinh viéc niém yét,
ding ky giao dich doi véi cdc
doanh nghiép ma Nha nudc nim
giit trén 50% von ¢d phin. Ngoai
cdc cong ty Nha nudc da, dang
va sdp ¢ phinhda, can xem cic
cong ty c8 phin thanh 1ap va hoat
dong theo Ludt doanh nghi€p
cling 12 ngudn cung cAp hang héa
tiém niing cho thi trudng. Nhicu
nghién ciu va cac cudc khao sat
cho thdy, mgt trong nhiing
nguyén nhan ma cdc cong ty cd
phin chuwa mu6n niém yét duge
xdc dinh 1a do bd phan lanh dao
cda cong ty chua mudn hoic
chua y thirc duge nhitng 1di ich
tir viéc tham gia TTCK va c8
dong cta cong ty chua y thic
dugc cdc quyén 10i cia minh khi
¢6 phi€u clia ho dudc niém yét,
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ding ky giao dich. Theo cd ch&
hoat d6ng clia cong ty cb phan
thi moi van dé trong dai, k& ca
van dé niém yét c§ phi€u déu
phai dugc Pai hdi c6 dong thong
qua theo nguyén tic da s6. Vay
nén, can huéng d6i tugng van
dong niém y&t vao khdng nhitng
bd phan lanh dao cong ty ma con
bao gdm ca cdc cd dong. Mot khi
cdc c¢d ddng nhin thic dugc
quyén 16i cia minh khi cong ty
tham gia TTCK, ddc biét la
quyén dudc c6 thong tin dd vé
hoat dong cta cong ty thi ho sé
d&u tranh d€ dat dugc quyén Igi
ctia minh ma khé ¢6 mot ban
lanh dao nao c6 thé can tr§ dudc.
Nhu vdy, cdn cé k& hoach,
chuong trinh cu thé vé tuyén
truyén, phd bién ki€n thic chitng
khodn cho d6i tugng quan trong
nay. Song song d6, Nha nuéc can
c6 nhitng chinh sdch khuyén
khich va uu dai hon, didc biét la
vé thué€ do6i v6i doanh nghiép
niém yét, ding ky giao dich.
DPong thdi, cd quan quan 1y can
nghién citu dé ra cdc quy dinh
rang budc cdc doanh nghiép chua
niém yét ciing phdi thuc hién
ki€m todn, cong bd thong tin vé
tinh hinh hoat dong ctia minh dé
x6a din khodng cdch bat binh
ding giita doanh nghiép niém
y&t va chua niém yét. P6i véi
thi trudng trdi phi€u cin c6 su
tdi cAu tric manh mé, trong dé
trdi phi€u Chinh phd phdi la
chudn muc cho cic cong cu ng
khéc. Ti€p tuc viéc phat hanh trdi
phi€u Chinh phi va khuyén
khich cic dia phuong phat hanh
trdi phi€u d€ huy dong von diu
tu va niém y€t giao dich trén thi
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trudng chitng khodn tip trung.
Viéc ting khoi lugng phdt hanh
va niém y€t trai phi€u con 1a co
s& dé k&t noi TTCK va thi trudng
tién t& vi ban than trdi phi€u l1a
cdng cu ng dai han, cé tinh thanh
khoan va hinh thanh dugc dudng
cong 1gi titc chi khi n6 dugc dat
trong thi trudng m& vdi viéc chiét
khau, mua bdan ngin han cdc
cong cu ng dai han.

Hai la, thuc hién cdc gidi phdp
kich ciu chiing khodn. Cdc gidi
phdp ting cung hang hod cho thi
trudng mdi chi 12 di€u kién can.
P& thi TTCK hoat dong sdi dong
va phat trién thi cAn ddy manh
cdc bién phdp kich cau. Theo
chiing t6i, gidi phdp kich ciu
trong nam 2006 s€ tip trung chi
y&u vao viéc khuyén khich cdc
nha ddu tu trong va ngodi nudc
tham gia giao dich, ti€p tuc ning
cao tinh thanh khodn va tinh
cong khai, minh bach cta thi
trudng, hoan thién c4c thi€t ch&
cling nhu cdc hinh thidc kinh
doanh, dich vu. Trong nhém gidi
phdp khuyé&n khich cdc nha dau
tu tham gia giao dich trén TTCK
cAn uu tién nghién ctfu cdc chinh
sach uu dai thu€ cho cdc nha dau
tu cd nhan, don gidn héa tha tuc
md tai khodn va giao dich chiing
khodn, qudn 1y ngoai h&i d6i véi
nha dau tu nuéc ngoai; chinh
thifc trién khai hoat dong giao
dich ching khodn qua mang..
Ngoai ra, tinh cong khai, minh
bach trén thi truGng phai dugc
dic biét chu trong hon nita dé tao
1ong tin trong cdng chiing dau tu.
Hoat dong nay can dugc ddy
manh hon nira theo huéng ting
cuong ki€m tra, gidm sat hoat

nganhang
So 8 e(Thang 01-02/2006)

dong cong bo thdng tin, viéc thuc
hién DPiéu 1& miu va qudn tri
cong ty theo thong 1& quoc t€.
Céc chuin myc va quy dinh trén
khong chi 4p dung cho cic t§
chitc niém y€t ma con quy dinh
bit budc chung ddi v6i cac doanh
nghiép chua niém yé&t. Nhitng
gidi phdp dé nghi chi c6 thé phat
huy hét tdc dung néu céc van dé
cdban vé hoan thién va ning cao
chatluong hoat ddng clia cic chii
thé trén thi trudng dudc chd trong
ding mitc. B6 1a s6m dua Trung
tam luu ky vao hoat dong; hoan
thién va nang c4p cdc hé thdng
chifc ning vé giao dich, gidm sat,
cong bd thong tin cia TTGDCK
TP. HCM; xay dung phuong thitc
giao dich khong san két ndi
thing v6i cong ty chiing khodn,
hinh thanh hé théng nha tao lap
thi trudng.. cia TTGDCK Ha
Noi. Bai todn vé phdt trién hé
thong cdc nha dau tuv véi nong
cdt 12 cdc dinh ché tai chinh
chuyén nghiép nhu quy dau tu,
cong ty quan ly quy, ngdn hang
thuong mai, cong ty bdo hiém,
d4y manh cong tdc tuyén truyén
ki€n thitc vé chitng khodn va
TTCK véi viéc xac dinh lai tirng
nhém ddi tugng cu thé dé tir dé
o cdu lai chuong trinh, phuong
thitc cho phit hdp cling cin s6m
c6 dugc 101 giai thda dang.

Ba la, ti€p tuc xay dung va
hoan thi€n khung phédp 1y cho
hoat dong cia TTCK. Ching t6i
cho ring, nhiém vu trong tdm
cta viéc xay dung va hoan thién
khung phdp 1y vé chitng khodn
va TTCK Viét Nam trong nim
2006 1a s6m hoan thanh va trinh
Qudc hoi dé thong qua Dy thio

Luat chitng khodn. Trong pham
vi bai vi€t ndy, ching t6i s&
khong dé cap d&€n nodi dung clia
Du thio ma chi mudn nhan manh
dén khia canh k§ thuit cta viéc
trién khai 4p dung Luat chifng
khéan mot khi da dugc Qudc hoi
thong qua. D€ c4c diéu khoan clia
Luat chitng khodn 13p tdc di vao
doi song thuc t€ sau khi c6 hiéu
Iyc, thi ngay tir by gid cAn khin
truong ti€n hanh soan thdo va du
thio cdc vin ban huéng din dé
tranh trudng hop “ludt chd nghi
dinh, nghi dinh chéG thong tu” nhu
da tirng xay ra trong hoat dong
lap phép tai Viét Nam. Hoat dong
chitng khodn va TTCK véi sy
ning dong va nhay cim cia n6
khong cho phép ching ta taora
nhitng “khodng trdng” nhu thé.
Bén canh d6, cong tdc ra sodt
va hé thdng héa cdc vin bdn
phédp luit lién quan dén hoat
dong cda TTCK ciing can phdi
dudc ti€n hanh d€ loai bd céc
vdn bdn, quy dinh trdi véi Ludt
ching khodn. Cudi cung, cdc
nha ldp phdp va hoach dinh
chinh sdch cin nghién cifu ban
hanh cdc vin bin dit nén ting
phdp 1y diéu chinh nhitng quan
hé von da phdt sinh trén TTCK
Viét Nam nhu: giao dich Repo,
giao dich qua mang... B

(*) Cdc vdn dé lién quan dén tinh
thanh khodn va cdc gidi phdp dé
ndng cao tinh thanh khodn trén
TTCK xin vui long xem: TS. Lé Vii
Nam, Ths. Phan Thi Tuong Tam —
Ndng cao tinh thanh khodn trén thi
truong chitng khodn, tap chi Cong
nghé ngan hang, sé 6 (Thdng 9-10
nam 2005).
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