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THYC TRANG PHAP LUAT

1. Hoat dong xady dung va mot sé noi
dung cd ban clha phéap luat vé Quy diu tu
chung khoan (QDTCK)

Mot trong nhiing dic diém néi bit trong viéce
xdy dung phdp luit QPTCK giai doan nay la
Quée héi nude Cong hoa xa hoi chu nghia Viét
Nam, khéa XI, k¥ hop thi 9 théong qua ngay 29
thang 6 ndm 2006 da thong qua Ludt ching
khodn, Luit nay cé hiéu lue thi hanh tit ngay 01
thdang 01 nam 2007.

Luit ching khodn ra doi tao co sd phap 1y
thong nhat cho viéc hinh thanh mé hinh thi
truting von, tao lap va van hanh kénh huy déng
von trung va dai han cho nén kinh té; tao co sd
cho thi truéng ching khodn (TTCK) phét trién
nhanh va on dinh; tao tdm 1y yén tdm cho cdc to
chite, ¢4 nhan khi tham gia kinh doanh, dau tu
vao TTCK va bao dam loi ich hop phdp cia nha
ddu tu; giup cho cong dan dé dang hiéu biét vé
chitng khodn, TTCK, co s6 phdp ly dé cong ching
tham gia TTCK khi c6 diéu kién, trong dé6 QPTCK
sé la cdu ndi hitu hiéu nhat dé eéng ching tham
gia thi trung. Pong théi, Luat Chitng khodn ra
doi dd khdc phue nhiing bat cip, han ché trong
cdc quy dinh ve chiing khodn va TTCK néi chung,
cdc quy dinh vé QDPTCK néi riéng cua Nghi dinh
144/2003/NB-CP cia Chinh phu vé chitng khodn
va TTCK va cdc vidn ban huéng din thi hanh
Nghi dinh nay. Luiat Ching khodn 2006 danh
Chuong VII tit Diéu 82 dén Piéu 99 quy dinh vé
QDPTCK, cong ty dau tu ching khodn (PTCK) va
ngin hang gidm sat.

Sau khi Ludt ching khodn ¢é hiéu luc thi
hanh, Chinh phi da ban hanh Nghi dinh sd
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14/2007/ND-CP hudéng din thi hanh méjt sé diéu
cia Luidt chiing khodn. Nghi dinh 14/2007/NB-
CP da c6 nhiéu quy dinh cu thé vé cong ty DPTCK.
Ludt ching khodn va Nghi dinh 14/2007/NBD-CP
da ¢6 quy dinh khd chi tiét vé céong ty PTCK,
song con nhiéu quy dinh giao cho B§ Tai chinh
hudng dan nhu: hudng dan td chic va hoat dong
cia cong ty PTCK (Khodn 6 Diéu 21 Nghi dinh
14/2007/ND-CP); diéu kién, ho so, thi tue ting
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gidm von diéu 1lé (Piéu 25 Nghi dinh
14/2007/NP-CP); huéng din chuyén ddi cdce
doanh nghiép thanh lap trude ngay Luiat Ching
khodn ¢6 hiéu lue di diéu kién chuyén déi thanh
eong ty PTCK trong théi han 01 ndm ké tir ngay
Luat ching khodn ¢6 hiéu luc (Piéu 28 Nghi dinh
14/2007/ND-CP)... Thue hién cdc quy dinh nay,
Bé Tai chinh da ban hanh Quyét dinh
45/2007/QD-BTC ban hanh quy ché té chie va
hoat déng ciia QPTCK. Vé co ban, cong tdc lap
phdp vé QPTCK tir khi Luidt chitng khodn cé
hiéu lue thi hanh dén nay la nhanh chéng, kip
thai, ede quy dinh cu thé, dé ap dung trong thue
tién. C6 thé khdi qudt ndi dung cde quy dinh vé
QDPTCK cua Luat chiing khodn va edc van ban
huéng dan thi hanh trén nhing khia canh co ban
sau day:

— Mét la, ngoai viéc hoan thién quy dinh phéap
ly vé QPTCK dang hop dong, Luéit chitng khodn
quy dinh thém mé hinh QPTCK mdi dé la cong
ty DTCK.

— Hai la, Luat ching khoan va cdc van ban
huéng dan thi hanh da quy dinh cu thé trinh tu,
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tha tue thanh lap, phdat hanh ching chi quy cua
quy cong ching.

— Ba la, phdp luat QPTCK béd sung quy dinh
huy dong thanh lap QPTCK, niém yét ching chi
quy 6 nude ngoai

— Bén la, Luat chitng khodn va cdc vdan ban
huéng dan thi hanh da lam ré hon quan hé gida
cong ty quan ly quy (CTQLQ) vdi cdec QDTCK,
cong ty PTCK va vdi ngdn hang giam sat.

— Ndm la, Luat chiing khodn va ecdc van ban
huéng ddn thi hanh quy dinh cu thé hon quyén
va nghia vu ctia nha dau tu tham gia dau tu vao
QDPTCK.

2. Tinh hinh thuc thi phap luat QBPTCK
Viét Nam

Nhitng két qua dat dude trong viée thue
thi phap luit QDTCK

@ Thu nhdt, Phap luat QDTCK da tao thém
mot phuong thite dau tu mdi, dé nha dau tu, nhat
la ede nha dau tu ¢4 nhan lua chon tham gia thi
trutmg. TTCK la thi trudng ¢6 nhiéu rai ro. Do dé,
néu nha dau tu khéng ¢6 kinh nghiém, khong c6
k¥ nidng phan tich, ddnh gid thi sé khé thanh
cong trén thi trudng. Phdp luat
QBTCK bat buje cdc quy phai dau tu
phan lén tai sdn vao ching khodn.
Nhu vay, diu tu qua QPTCK nha diu
tu van bao dam tai san cia minh duge
dau tu ding mue dich va c6 kha nang
sinh lai cao.

@ Thiu hai, Phap ludt QDTCK da
g6p phan hinh thanh nén hé théng
edce nha dau tu chiing khodan (PTCK)
chuyén nghiép, gép phan thiét lap méi
trudng canh tranh trong dau tu ching
khodan theo hudng lanh manh, thic
ddy TTCK Viét Nam ngay cang minh
bach, cong khai va hiéu qua hon, déc
biét 1a khae phue duge tinh trang dau
tu theo bay dan va rdi ro mang tinh
bay dan nhu da timg xdy ra trén
TTCK Viét Nam trong nhing nim
2006, 2007 vua qua.

La thi truong mdi noi cing vdi
luéng vén ngoai té do viée gia nhap
Té chite thuong mai thé gidi nén sé
ngoai té nay c¢6 thé lam mat khd
nidng diéu tiét tién té dé€ chdng lam
phdt hay giam phdt. Thém vao dd,



viée lién ti€p mua vao roi bdan ra vdi
gid cao hon khién gid cd phiéu lién tue
tdng lén, hdp ddn nhing nha dau tu
mdi vao nghé chay theo kiém 1&i va ho
da thu lgi khong it song edch thite ddu
tu nay an chia nhiéu rui ro khéng chi
déi vdi nha dau tu ma con déi véi ca
nén kinh t&€, Nhiing nguti ddu co cd
phiéu tiép tuc ting loi nhudn theo cap
s cdng trong sudt tién trinh, vi chinh
ho mua vao roi lai ban ra vdi gid cao
hon. Cho téi khi nhdn thay gid cd
phi&u da tang tdi mdc tot dinh, ho sé
nhif moi dé tung ra ban hét, trong lic
ddm déng van tranh nhau mua vio.
Khi d6, mic cdu gid tao sé rét xudng
con 86 khéng va nhing ngudi dau co
chuyén tién di lo chuyén khde, khéng
mua vao c¢d phiéu nda. Hang tram
ngan cd6 phdn mit gid va hang tram
nha dau tu sé bi thiét hai khéng nho.
Bai hoe nay khéng mdi, nhung van lira
duge nhiéu nan nhan trén khdp thé
gidi. Vdi nhiilng nha dau tu nhé 1é, it
kinh nghiém, choi chitng khodan theo
kiéu “phong trao” chde chdn sé khong c¢é duoe
tinh tdo dé phan tich.

Vi cdc quy dinh phdp ludt vé QDTCK nhiing
hién tuong tiéu cue trén TTCK khong con diéu
kién phét trién, vi nha dau tu trén thi trudng dau
tu thong qua nhimg chuvén gia, nhing ngudi co
kién thie, c6 ki niang phéin tich dau tu ching
khodn... thi nhitng chiéu thife ddnh lira nha dau
tu cia nhitng nguii dau co khong ¢6 co hoi phat
huy tac dung.

@ Thu ba, phdp ludt QPTCK da gép phédn
nidng cao ddng ké tinh chuyén nghiép trong
hoat déng dau tu cda ecéng ching diau tu théng
qua viéc quy dinh cu thé ecde quvén cia nha
ddu tu cliing nhu ede rang bufe db6i vdi
CTQLQ.

La nha dau tu cé to6 chite nén hoat ding dau
tu cua QPTCK duge quan 1y boi cdc chuyén gia
vé ching khodn va TTCK, trong dé c6 ca nhiing
nha dau tu chuyén nghiép nude ngoai. Phap luit
QDPTCK Viét Nam quy dinh chi tiét nhirng diéu
kién dé CTQLQ dugc cdp phép quy, trong dé cé
yvéu cau nhitng chi thé nhit dinh phai ¢é ching
chi hanh nghé chiing khodn. CTQLQ, la to chie
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cd tu cdch phdp nhan, hoat déng cung cidp dich
vu quan ly QPTCK, qudn 1y danh muc ddu tu
chitng khodn. Ngoai trir CTQLQ duge cip phép,
cdc to chie kinh té khdc khéng duge cung cip
dich vu quan ly QPTCK va quan ly danh muc
dau tu.

Viée ra quyét dinh dau tu duge thue hién trén
co s¢ danh mue dau tu da duge xay dung va v kién
phéan tich, danh gia cua cdc chuyén gia giau kinh
nghiém. Luit ching khodn quy dinh, CTQLQ
ngoai viéc thue hién cdc nghia vu theo quy dinh
tai Diéu 70 Ludt Ching khodn con phai tudn tha
cdc nghia wu: thuec hién hoat déng quan ly
QDTCK, quan ly danh muec dau tu chiitng khodn
theo quy dinh eua Luidt Ching khodn, Diéu lé
QDTCK, hop déng k¥ véi khach hang dy thde diu
tu va hop dong ky véi ngian hang giam sat; Thuc
hién viéc xdc dinh gia tri tai san rong cua QPTCK
theo quy dinh tai Piéu 88 cua Ludt Ching khodn,
biéu lé QBTCK va hgp dong ky véi khach hang
uy thac dau tu.

Bén canh cdc quy dinh vé diéu kién dé
CTQLQ duge cdp phép quy, trong dé cé6 yéu cau
nhimg chi thé nhit dinh phai eé ching chi hanh
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nghé chitng khodn, Ludt chiing khodn cdon quy
dinh cu thé nhitng han ché& déi vdi cong quan 1y
quy. Cu thé CTQLQ khong duge:

— Pua ra nhan dinh hoéc bao dam véi khach
hang vé mudc thu nhap hodc lgi nhuan dat duge
trén khodan dau tu etia minh hodic bdo dam khach
hang khong bi thua 15, trir truding hgp diu tu vao
chitng khodn ¢6 thu nhép e¢d dinh.

— Tiét 16 thong tin vé khach hang, trif trudng
hop duge khach hang déng ¥ hodic theo yéu cau
cla cd quan quan 1y nha nude cé6 tham quyén.

— Thue hién nhing hanh vi lam cho khdch
hang va nha ddau tu hiéu nham vé pgid
chifng khodn.

— Cho khdch hang vay tién dé mua chiing
khodn, tri trudng hgp B¢ Tai chinh cé quy
dinh khdec.

— C6 dong sdng ldp, thanh vién sdng lip clia
CTQLQ khéng duge chuyén nhuong c¢é phan
hodc phidn von gép cia minh trong théi han ba
nam, ké tif ngay dude cAp Gidy phép thanh lap
va hoat dong, trir truéing hop chuyén nhugng cho
c6 déng sdng ldp, thanh vién sdng lap khdc
trong cong ty.

@ Thu tu, phdp luat vé QPTCK dia lam néi
bat vi tri, vai tro cua cdc CTQLQ trong viéc thic
day su phdt trién edac QDPTCK trong thdi gian vira
qua, nhat 1a cdc diéu kién bao dam hoat dong va
bao toan tai sdn cua quy.

Céng ty qudn ly QPTCK duge té chie dudi
hinh thic c¢éng ty trdach nhiém hiu han hodc
cong ty ¢6 phan theo quy dinh ciia Luit doanh
nghiép. CTQLQ duge thuc hién cdc nghiép vu
kinh doanh sau diy: a) Quan ly QDTCK; b) Quan
ly¥ danh muc DPTCK. Ngoai cdc nghiép vu kinh
doanh quy dinh tai khoan 1 Piéu 61 Luit Ching
khodn, CTQLQ duge huy déng va quan ly cdc
quy ddu tu nude ngoai ¢6 muc tiéu ddu tu vao
Viét Nam. D€ bdo ddm thuc hién tét cdc nghiép
vu kinh doanh, phdap luat quy dinh, céng ty phai
ddp (ng cdc diéu kién:

- Mét la, vé phuong dién co cdu té chue,
Quyét dinh sé 35/2007/QP-BTC ngay 15 thdng
5 nam 2007 ctia Bé trudng B Tai chinh vé viée
ban hanh quy ché té chie va hoat diong cia
CTQLQ quy dinh: Bé§ mdy t6 chie cua CTQLQ
phdi tdch biét, ddc lap vdi bé mdy to chide (néu
¢6) cua chi sd hitu, cde thanh vién sdng lip, cdc
c6 dong sdng ldp cia CTQLQ va cdc cong ty
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khde la nguti ¢6 lién quan (néu ¢6). CTQLQ phai
dam bdo su tdch biét vé té chiic va hoat dong,
hé thing céng nghé théng tin va hé théng bdo
cdo gitta hoat dong quan 1y tai san vdi cdc hoat
dong kinh doanh khdc cua chinh CTQLQ, cdc
hoat ding kinh doanh cia ede té chife khdc la
ngudi ¢6 lién quan. CTQLQ phai tuidn thu cde
nguyén tdc vé qudn tri eéng ty duge quy dinh
trong diéu 1é cong ty phi hgp véi diéu 1é méu
quy dinh tai Phu lue s6 20 ban hanh kém theo
quy ché nay. CTQLQ 1a cong ty dai ching phai
tudn tha quy dinh phdp ludat vé quan tri cong ty
dp dung déi véi cong ty dai ching. Thanh vién
Hoi déng qudn tri, thanh vién Hoi dong thanh
vién, Cha tich ciia mét CTQLQ khéng duge dong
théi 14 thanh vién Héi dong qudn tri, thanh
vién Hoi déng thanh vién, Chu tich cia CTQLQ
khdc. Gidm dée, Phé Gidm déce phu trach nghiép
vu qudn ly qu¥, quan 1y danh muc diu tu hodc



Téng Gidm déc, Phé Téng Gidm doe phu trach
nghiép vu qudn ly quy, qudn 1y danh muc dau
tu, Giam doc cdce chi nhanh, tat cd cde nhin vién
nghiép vu thue hién hoat déng quan ly quy,
quan ¥ danh mue dau tu phdi cé ching chi hanh
nghé quan ly quy.

— Hai la, cdc dieu kién bdo toan tai sdn clua

cdc quy thuge danh mue quan ly quy cua cong ty,
trong dé nhdn manh cdc trach nhiém va nghia
VU sau:

+ Thue hién viée dau tu tai sdn clia Quy,
cua CTPTCEK, tai san uy thac theo ding cac quy
dinh cla phdp luit, Piéu 1&¢ Quy, Piéu lé CTPTCK
va Hgp dong qudn ly dau tu.

+ CTQLQ chiu trdch nhiém dén bi cde
ton that gy ra cho Quy, CTPTCK hoéc nha ddu
tu vao Quy, vao CTPTCK, nha ddu tu dy thde do
nhin vién cua CTQLQ hodc CTQLQ khong thue
hién ding nghia vu theo quy dinh cia phdp luit
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hode vi pham ede quy dinh cia phdp luat trong
hoat dong ching khodn va TTCK. Mdc bai
thudng phdi duge nha dau tu chdp thuin, ké ca
nhiing nha dau tu da timg nidm gid ching chi
quy, e¢6 phiéu CTPTCK, nha dau tu uy thde da
chdm dit hop dong quan ly danh muc ddu tu vdi
CTQLQ.

+ Pam bao viéc quan 1y dic 1ap va tach biét
tai san cua timg Quy, timg cong ty DTCK, tai san
clia ting nha dau tu Gy thac va tai san cia chinh
cong ty.

+ Cing ty phai thiét lap quy trinh phén
bé tai sdn giao dich théng nhét, hgp ly, cong
béang khi thuc hién giao dich cho Qu¥, cong ty
PTCK, nha dau tu Gy thdc va cho ban than céng
ty. Quy trinh nay phadi duge su chiap thuin cia
nha dau tu Uy thdc, Ban dai dién Quy, Hoi déng
quan tri eong ty PTCK va ngin hang gidm sat,
ngin hang luu ky. Trong trudmg hop CTQLQ mua
hodc ban cung mjt loai tai san tai cing mét thui
diém cho cde Quy, cong ty PTCK do minh quédn
1y va cho ban than céng ty, viéc phan bo tai sdan
giao dich ducge thue hién theo trit tu vu tién sau:
i) Uu tién phan bé tai sén giao dich cho edc Quy,
cong ty PTCK do minh quan 1y. Viée phan bé tai
san thuc hién theo quy dinh tai Piéu 28 Quy ché
nay, ddm bdo sy cong bang va hgp ly vé quyén
loi gidta cdc Quy, cong ty PTCK; ii) Viéec phian bo
tai san cho ban than c¢ong ty chi duge thue hién
sau khi da ddp dng duge quy dinh tai diém a
khoan nay.

— Bdo ddm quan hé Gy quyén trdach nhiém
trong hoat déng quan ly quy, quan ly danh muc
déu tu cho bén thi ba va su thay ddi co cdu t6
chie, quan 1y cua CTQLQ khéng gy anh hudng
bét lgi dén quyén lgi eia nha diu tu vao Quy, vao
cong ty PTCK va nha dau tu dy thdc.

- CTQLQ ¢6 nghia vu thuc hién viée xdce
dinh gid tri tai san rong cua Quy, gia tri tai san
rong cua cong ty BPTCK; gia tri tai san rong trén
mdt don vi ching chi quy, ¢6 phiéu cong ty
PTCK; gia tri danh muec dau tu va cde hoat dong
khde theo quy dinh clia phdp luiat, Piéu 1& Quy,
Piéu 1é ¢ong ty PTCK, Hop déng quan ly danh
muc dau tu. Dich vu xde dinh gid tri tai sdn rong
cua Quy, gid tri tai san rong cua cong ty PTCK;
dinh gia chiing chi quy, gia tri tai san rong trén
mot don vi ching chi quy hodc c¢6 phiéu céng ty
PTCK c¢6 thé do ngian hang giam sdt cung cép
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trén co sd hop déng ky gitta CTQLQ vdi ngén
hang gidam sdt. Trong trudng hop ngidn hang
gidm sdt cung cdp dich vu dinh gid tai sidn rong,
CTQLQ phai giam sdat va dam bao viéc dinh gia
tai sdn rong tudn thu theo cdc quy dinh phdp
luédt hién hanh.

- CTQLQ co trach nhiém lap, luu trit va cap
nhét kip thoi, day da va chinh xde s ding ky
nha déu tu, s6 dang ky ¢d dong. Dich vu lap, luu
trif va cdp nhit s6 diang ky nha dau tu, s6 dang
ky c6 dong c6 thé do mot bo phan clia Ngan hang
gidm sdt hodc Trung tdm Luu ky Ching khodn
cung cap trén co sd hop dong ky gitta CTQLQ véi
ngan hang gidm sdt, Trung tdm Luu ky Ching
khodn. Néi dung cia s6 ding ky nha dau tu, so
diang ky ¢6 dong thue hién theo quy dinh cia B
Tai chinh vé thanh ldp va quian 1y QPTCK, cong
ty DPTCK. Trong trudng hgp ngan hang gidm sat,
Trung tdm Luu ky Ching khodn cung cap dich vu
l4p, luu trif va cdp nhét s6 dang ky nha dau tu,
s0 diang ky c6 dong, CTQLQ phai gidm sat va
dam bao cong viéc nay duge thue hién theo cdc
quy dinh hién hanh....

Cdc CTQLQ la cdu néi cho nha dau tu trén
thi truéng véi tinh chuyén nghiép cao. CTQLQ la
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hinh thife dac biét ciua cong ty tai chinh thue hién
viéc huy dong vén cho cdc quy dau tu thong qua
viée phdt hanh ching chi quy dau tu ra thi trudng,
dic biét trong viéc phdn bé tai sin, lua chon
chiing khoan duge thue hién trén co s¢ muc tiéu,
chién luge ddu tur da duge xdc dinh nhim mang
lai lgi nhuin cao nhat cho nha dau tu.

Mot s6 ton tai trong viéce thue thi phap
luat QDTCK tif 2006 dén nay

@ Mot la, cho dén giai doan hién nay, diu
Luat ching khodn ¢6 hiéu lue duge hon mgt nam
nhung vin chua ¢6 huéng din cu thé vé cong ty
PTCK, diéu nay lam dnh hudng dén su phat
trién loai hinh ddu tu chuyén nghiép trén thi
truéng. Do viy, trén TTCK nudc ta van chi cé
cdec QPTCK theo md hinh hop dong hoat dong.
Véi mo hinh QPTCK dang hop dong cdc nha dau
tu tham gia gép von trén co s6 kéu goi diu tu cla
cdc CTQLQ nén ho khing chu djng trong viéc
gép von, nhdt la d6i vdi nha ddu tu cd nhén.
Thém vao d6, nha ddu tu eling gip khong it kho
khidn vi viée gidm sdt phu thude phan 16n vao
ngin hang giam sat — to chide déc lap khéng nam
trong co ciu to chic ciia quy.

Khéng nhiing thé, TTCK nude ta dang trong
giai doan phat trién dn dinh, theo ding
quy ludt caa thi trudng. Do ddé, mé hinh
QPTCK dang hop dong cin cé su thay
d6i cho phii hgp véi sy phdt trién nay,
bdi 1é khi thi trudng phat trién, mé hinh
QDPTCK dang hgp dong ¢6 thé gip phai
nhitng khé khén trong viéc td chie va
gidm sat hoat dong cua cac CTQLQ, xdc
dinh gia tri tai san rong caa quy trong
truting hop e¢é6 nhing bién déng bat
thuting e¢d lién quan dén ching khodn
ndm trong danh muc dau tu cta quy.

@® Hai la, phdp luit QDTCK chua cé
quy dinh phuong thite chuyén déi tir mé
hinh QPTCK dang hop dong sang mé
hinh QPTCK dang cong ty. Yéu cAu nay
la can thiét, bdi 1, trong khi cdc quy
dinh vé CTPTCK chua duge hudng dan
cu thé thi cdc quy dinh vé chuyén déi mé
hinh QPTCK dugce coi la giai phap hiu
hiéu nhim tao dong luc cho nha dau tu
diu tu trén thi trugng.

Thue té& da ching minh 1a, khi con
~ chua di tiém lue chua dG manh thi nha



dau tu 58 lua chon nhimg mé hinh nhé sau
khi da cé da tiem lue tai chinh, kinh nghiém
sé chuyén sang mé hinh QPTCK ¢6 tinh linh
hoat cao hon.... Do vay, néu cde quy dinh
phdp luiat vé chuyén doi mé hinh hoat déng
khiong duge quy dinh thi sé lam anh hudng
dén hiéu qua hoat dong cia QDTCK theo mb
hinh ¢ing ty trén thi truéng.

@Ba la, cdc quy dinh phdp luit vé diéu
kién thanh lip QPTCK khit khe hon so
vdi trude day. Ludt ching khoan quy dinh
diéu kién thanh lidp QPTCK céng ching
phai ¢é tdi thiéu 100 nha dau tu khéng ké
nha ddu tu chuyén nghiép; d6i vdi quy
thanh vién yéu cdu phdi e¢d tdi thiéu 30
nha dau tu va phai 14 nhitng phdp nhén.
Véi diéu kién thanh ldp nhu vay, day sé l1a
“cdi khé™ khéng nho cho viéc thanh ldp
quy. Bén canh dé, trong tuong lai viéc gia
ting s6 luogng QPTCK trén thi trusng thi viéc
cung Ung vén cho nén kinh té sé t6t hon nhung

ciing tao ra suc ép la viéc té1 da hoa lgi ich cho
nha dau tu théng qua viée da dang héa danh
muc dau tu cia cdc CTQLQ, bdi 1é, khi co héi
ddu tu khéng ting tuong xing véi su phdt trién
cua thi trudng thi sife ép canh tranh giia cdce
quy sé xay ra. Thue té€ nay doi héi cdc quy
dinh phdp luit QPTCK can tiép tuc phai
nghién cdu hoan thién cho phia hop vdi su phat
trién cia TTCK.

@ Bén la, cdc quy dinh vé thué thu nhéap cd
nhéan déi véi ed nhan nha diu tu chiing khodn sé
la rao can trong viée thie ddy phat trién nha dau
tu tham gia thi trudng.

Theo Ludt Thué thu nhédp ca nhén ¢6 hiéu luc
vao ngay 1/1/2009, thi thué thu nhdp cho hoat
dong qudn 1y quy diu tu duge 4p dung ¢ mde 20%
(d&i v6i quy) va 28% (ddi véi CTQLQ). Chinh sdch
thué nay da khuyén khich nha dau tu ca nhén tu
thic hién kinh doanh ching khodn, thay vi uy
thac cho cde quy chuyén nghiép. Bdi 1&, nha dau
tu thanh lip QPTCK hodc céng ty chuyén dau tu
chitng khodn phai chiu thué cao riat nhiéu so véi
cd nhén, vi vy trén thuc t& ho khéng thich thanh
lap phdap nhan, ma chi muén dau tu cd nhan dé
khéng bi thu thué.

Khéng nhirng thé, mdt bdng thué gita quy
ddu tu trong nude va nude ngoai hoat déng tai
Viét Nam chua théng nhdt, khi ede quy nude

—
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ngoai duge dp thué 0,1% tong gid tri ¢d phiéu
bdan. Cu thé, nha diu tu té chife nude ngoai (phap
nhian duge thanh lap theo phdp ludt nude ngoai)
thi d4p dung thué khodn: thué thu nhidp chiing
khodn = tong gid tri ban x 0,1%). Nha dau tu la
phdp nhéan trong nude thi thu nhip tinh thué =
doanh thu ban ching khodan — gia tri mua ching
khodn — chi phi. S6 thué phai nép bang thu nhap
tinh thué nhin vdi thué suit 20% (theo Luit
Thué thu nhidp doanh nghiép).

Phudng phdp tinh thué khing déng nhét cho
moi déi tuong da tao mot sdn choi khéng binh
ddng trong viéc thue thi nghia vu ndép thué.
Nhiéu phdp nhédn trong nude e6 hoat ding
DTCK (thudng la nhitng doanh nghiép khéng cé
bé may td chite bai ban) tim cdch ldch thué dé
tranh viéc phdi déng thué cao nhu giao tién cho
¢d nhan kinh doanh chiing khodn dé duge mién
thué, hay viée mua bdn ¢é phiéu OTC thudng ké
gid mua cao, gid bdn thdp trong cdc hop déng
mua bdn vdi ¢4 nhan nhim tao thu nhap 16 hode
141 it.

Cac chuyén gia tai chinh ngin hang cing da
lén ti€ng khuyén cdo phdi thin trong vdi sdc
thué nay va ngay lap tide déng mie thué qud cao
sé lam ndn long va hing thd tham gia thi
truéng clia nha ddu tu. Trong béi canh TTCK
con non tré, sé lugng ngudi tham gia con rat
khiém tén, chi chiém 0,26% din sb thi viée thiét
quéin luit bang chinh sdach thué thiéu hop 1y nhu

congnghe nganhang
S& 40 ® Thang 7/2009
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trén sé dé gdy phdan dng nguge lai. Lic dé,
doanh nghiép sé mit di mot kénh huy déng von
hitu ich, Nha nudec cing khéng thu duge thué,
khéng khuyén khich duge nguon tién nhan réi
trong dan ching chdy vao san xudt, thuong mai,

dich vu.... Vin phdi khdng dinh, ddnh thué la
duong nhién nhung phdai ¢6 mgt 16 trinh tir tir
va phi hgp véi su phdt trién cia thi truding. Néu
khéng sé& ddn dén khd niang nhiéu ngudi boé cude
choi vi thué.

Trong khi dé, tong quy mé vén cua cédc
QPTCK Viét Nam chi bing cdc quy clia mét
CTQLQ nudc ngoai cé mat tai Viét Nam ¢ quy
mé vira. Lue liong nha dau tu té chie trong nude
con yéu, chua thé dong vai tro din dat TTCK, dan
t¢i tAm 1y dau tu theo phong trao hay tdm 1y bay
dan dang d thé dp ddo. Do d6, nhilng ky vong
trong viéc hinh thanh nhing nha dau tu ching
khodn chuyén nghiép khé cé thé thanh hién thue
trong boi canh thi trudng con nhiéu bién déng
nhu hién nay.

congnghenganhang
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@® Ndam la, cde quy dinh phdp
ludt hién hanh chua cé6 quy dinh cu
thé ché d6 bao hiém trdch nhiém
nghé nghiép cho nguti hanh nghé
quan ly quy tai cong ty theo quy dinh
cia phdp luit hodc trich ldp quy du
phong rii ro dé boi thuéng thiét hai
cho nha diu tu do su cé ky thuit va
sd sudt cia ngudi hanh nghé qudn ly
guy trong qua trinh tdc nghiép.
bong théi cde quy dinh hién hanh
ciing chua ¢6 khung phdp 1y chuian
cho cde CTQLQ xdy dung va ban
hanh cde quy trinh nghiép vu dp
dung cho ting vi tri lam viée, quy
trinh kiém sodt ndi bé va bo dao due
nghé nghiép dp dung cho nhén vién
lam viéc trong céng ty nhidm ngin
ngita nhitng xung dét lgi ich tiém
tang trong ndi bd cdng ty, gida céng
ty vdi cdc Quy, cdc cong ty PTCK do
céng ty qudan ly va nha dau tu dy
thde, giita cde khdch hang caa cing
ty, cling nhu trong giao dich vdi
ngudi ¢6 lién quan. Viée thong nhat
hé théng chudn muc nay rdt quan
trong vi quy dinh vé viée tudn thi bo
dao ditc nghé nghiép cia cong ty sé
la mét diéu khodn bidt bude elia hgp déng lao
déng gitta cong ty va ngudi lao dong trong céng
ty. Ngoai ra, cling cidn c¢6é quy dinh vé trdch
nhiém cua CTQLQ trong trudng hop khong thue
hién day du ché dé tdp hudn céng tdc chuyén
moén nghiép vu cho nhédn vién ctia minh. Quyét
dinh 35/2007/QD-BTC quy dinh ré6 hang nidm to
chite dao tao, tdp hudn nhim nédng cao trinh do
cho cdn b§ va nhén vién, dam bao déi ngid nhan
vién va edn b§ quan 1y ¢6 trinh d§ chuyén mén,
k¥ ndng va kién thic vé phdp luiat duge cip
nhit va pht hgp véi nhiém vu cong tdc. Thong
tin vé hoat dong dao tao trong nidm clia cong ty
can duge giti kém trong bdo cdo tinh hinh hoat
déng hang nidm gdi cho UBCKNN. CTQLQ c¢d
nghia vu xdy dung, ban hanh va bdo cdo
UBCEKNN cdc chinh sdch, quy trinh quan 1y rui
ro phi hgp vdi quy dinh cia phdp ludt nham kip
thoi phan tich, ddanh gid, theo déi va quan ly
rii ro trong hoat déng diu tu cho Quy, cong ty
PTCK va tai san uy thdcm



