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T raûi qua gaàn 10 naêm hình thaønh vaø phaùt
trieån, thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK)
Vieät Nam ñaõ töøng böôùc ñi vaøo oån ñònh

vaø ñaõ trôû thaønh keânh huy ñoäng voán quan troïng
cho doanh nghieäp vaø cho neàn kinh teá quoác daân,
ñoàng thôøi goùp phaàn thuùc ñaåy tieán trình coå phaàn
hoùa caùc doanh nghieäp nhaø nöôùc (DNNN) ñaõ ñöôïc
söï thaønh coâng nhaát ñònh. Tuy nhieân, söï thaêng
traàm cuûa thò tröôøng phuï thuoäc raát lôùn vaøo tình
hình kinh teá vó moâ trong nöôùc vaø tình hình thò
tröôøng taøi chính caùc nöôùc treân theá giôùi: cuï theå
naêm 2008 tröôùc nhöõng taùc ñoäng cuûa tình hình
kinh teá vó moâ, ñaëc bieät laø cuoäc khuûng hoaûng taøi
chính toaøn caàu, TTCK Vieät Nam ñaõ bò aûnh höôûng
raát lôùn, chæ soá VN-Index vaø HNX-Index ñaõ suy
giaûm gaàn 70% trong naêm 2008 vaø xuoáng möùc thaáp
nhaát vaøo thaùng 3/2009. Naêm 2009, vôùi vieäc Chính
phuû trieån khai goùi kích caàu trò giaù khoaûng 6 tæ
USD nhaèm ngaên chaën toác ñoä suy giaûm kinh teá,
TTCK ñaõ coù nhöõng böôùc phuïc hoài khaù maïnh meõ,
caû 2 chæ soá taêng gaàn 60% so vôùi ñaàu naêm. Böôùc
sang naêm 2010, chuùng ta cuøng nhìn nhaän vaø ñaùnh
giaù laïi nhöõng thaønh töïu vaø nhöõng toàn taïi cuûa thò
tröôøng sau gaàn 10 naêm phaùt trieån vaø ñeà xuaát
nhöõng giaûi phaùp ñeå hoã trôï thò tröôøng phaùt trieån
oån ñònh vaø beàn vöõng hôn.

TTCK Vieät Nam qua gaàn 10 naêm hình
thaønh vaø phaùt trieån ñaõ ñaït ñöôïc nhöõng
thaønh töïu quan troïng nhö sau

– Ñaõ xaây döïng ñöôïc hai TTCK nieâm yeát taäp
trung laø SGDCK TP.HCM (2007), SGDCK Haø Noäi
(2008) vaø thò tröôøng ñaêng kyù giao dòch taäp trung
Upcom (2009) vôùi caùc boä phaän caáu thaønh hoaït
ñoäng treân nguyeân taéc caên baûn cuûa cô cheá thò
tröôøng. Qui moâ TTCK taäp trung ñaõ gia taêng ñaùng
keå trong voøng 4 naêm gaàn ñaây. Cuï theå:

+ Giai ñoaïn 2000-2005: thò tröôøng phaùt trieån
chaäm, ñeán cuoái naêm 2005 môùi chæ coù 30 coâng ty
nieâm yeát vôùi giaù trò voán hoùa thò tröôøng coå phieáu

vaøo khoaûng 7.390 tæ ñoàng baèng khoaûng 0,88%
GDP naêm 2005 (neáu tính caû traùi phieáu thì toång
giaù trò nieâm yeát toaøn thò tröôøng laø 30.800 tyû ñoàng,
baèng 4,8% GDP naêm 2005). 

+ Cuoái naêm 2006, qui moâ TTCK coù toå chöùc
ñaõ phaùt trieån khaù nhanh, coù 193 coâng ty nieâm
yeát vôùi giaù trò voán hoùa thò tröôøng ñaït 221.156
tyû ñoàng baèng 22,7 % GDP 2006, coù gaàn 400 loaïi
traùi phieáu nieâm yeát vôùi toång giaù trò treân 70.000
tyû ñoàng, baèng 7,7% GDP 2006. 

+ Cuoái naêm 2007, TTCK Vieät Nam coù 253 coå
phieáu nieâm yeát vôùi giaù trò voán hoùa ñaït gaàn 504.406
tyû ñoàng, baèng khoaûng 43,7% GDP 2007, coù 570 loaïi
traùi phieáu ñöôïc nieâm yeát vôùi giaù trò nieâm yeát ñaït
khoaûng 115.660 tyû ñoàng, baèng 10% GDP naêm
2007. Toång khoái löôïng chöùng khoaùn giao dòch treân
SGDCK TP.HCM ñaït gaàn 2,4 tyû chöùng khoaùn,
töông öùng giaù trò ñaït hôn 245 nghìn tæ ñoàng, toång
chöùng khoaùn giao dòch treân SGDCK Haø Noäi ñaït
hôn 1,3 tyû chöùng khoaùn töông öùng vôùi giaù trò ñaït
gaàn 141 nghìn tæ ñoàng. VN-Index laäp kyû luïc ñaït
ñænh 1.170,67 ñieåm vaøo ngaøy 12/3/2007, cuoái naêm
ñoùng cöûa ôû möùc 927 ñieåm sau ñoù suy giaûm daàn. 

+ Naêm 2008, tình hình kinh teá theá giôùi coù
nhöõng bieán ñoäng maïnh meõ do aûnh höôûng cuûa
cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu neân ñaõ taùc
ñoäng raát lôùn ñeán tình hình kinh teá vó moâ trong
nöôùc, vì theá caùc chæ soá chöùng khoaùn ñaõ suy giaûm
lôùn, VN-Index suy giaûm gaàn 70% xuoáng coøn 315
ñieåm, HNX-Index xuoáng coøn 105 ñieåm vaøo ngaøy
31/12/2008. Tính ñeán cuoái thaùng 12/2008 treân caû
hai saøn chöùng khoaùn coù 338 coå phieáu, 04 chöùng
chæ quó vaø 597 traùi phieáu ñöôïc nieâm yeát, möùc voán
hoùa cuûa caùc coâng ty nieâm yeát vaøo khoaûng 225.934
tæ ñoàng baèng khoaûng 20% GDP cuûa naêm 2007 vaø
giaù trò traùi phieáu nieâm yeát ñaït khoaûng 180.152
tæ ñoàng. 

+ Trong naêm 2009: nhöõng thaùng ñaàu naêm,
TTCK suy giaûm maïnh, chæ soá VN-Index vaø HNX-
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Index coù luùc xuoáng möùc thaáp nhaát laø 235,5 ñieåm
vaø 78 ñieåm (ngaøy 24/02/2009), möùc thaáp nhaát töø
thaùng 3/2005 cho ñeán nay, tuy nhieân, sau ñoù thò
tröôøng phuïc hoài vaø coù söï taêng tröôûng heát söùc aán
töôïng ñaït möùc cao nhaát trong naêm laø 624 ñieåm
vaø 222 ñieåm vaøo ngaøy 22/10/2009. Keát thuùc naêm
2009, chæ soá VN-Index vaø HNX-Index ñoùng cöûa
ôû möùc 495 ñieåm vaø 168 ñieåm, treân caû hai saøn
chöùng khoaùn taäp trung coù 456 coå phieáu, 04 chöùng
chæ quó, 569 traùi phieáu ñöôïc nieâm yeát, möùc voán
hoùa cuûa caùc coâng ty nieâm yeát khoaûng 615 ngaøn
tæ ñoàng baèng khoaûng 37% GDP naêm 2009, giaù
trò cuûa traùi phieáu nieâm yeát toång coäng khoaûng
180 ngaøn tæ ñoång baèng khoaûng 11% GDP naêm
2009; khoái löôïng giao dòch trong naêm ñaït 17,4
tæ chöùng khoaùn vôùi toång giaù trò giao dòch öôùc
khoaûng 710 ngaøn tæ ñoàng.

– TTCK ñaõ töøng böôùc theå hieän ñöôïc vai troø
laø moät keânh huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn
quan troïng cho neàn kinh teá, goùp phaàn giaûm aùp
löïc cung öùng voán tín duïng töø heä thoáng ngaân
haøng thöông maïi. Naêm 2006-2007 soá voán do caùc
doanh nghieäp huy ñoäng qua TTCK laàn löôït laø
khoaûng 30.000 tæ ñoàng vaø 63.000 tæ ñoàng, giai
ñoaïn 2008-2009 do söï baát oån cuûa kinh teá vó moâ
vaø aûnh höôûng cuûa cuoäc khuûng hoaûng taøi chính
toaøn caàu, tình hình huy ñoäng voán qua TTCK suy
giaûm maïnh chæ ñaït 13.000 tæ ñoàng trong naêm
2008 vaø khoaûng 21.000 tæ ñoàng trong naêm 2009.
Löôïng voán huy ñoäng ñöôïc ñaõ goùp phaàn raát lôùn

vaøo vieäc ñaàu tö phaùt trieån, môû roäng saûn xuaát
kinh doanh cuûa caùc doanh nghieäp, ñoùng goùp tích
cöïc cho muïc tieâu taêng tröôûng vaø thuùc ñaåy maïnh
meõ chöông trình coå phaàn hoaù DNNN.

– TTCK ñaõ thu huùt ñoâng ñaûo söï quan taâm cuûa
coâng chuùng ñaàu tö vaø caùc nhaø ñaàu tö (NÑT) toå
chöùc trong vaø ngoaøi nöôùc tham gia ñaàu tö treân
thò tröôøng. Tính ñeán thaùng 12/2009, soá löôïng taøi
khoaûn ñöôïc môû laø khoaûng 780 ngaøn, trong ñoù coù
12.314 taøi khoaûn cuûa NÑT caù nhaân nöôùc ngoaøi
vaø 1.129 taøi khoaûn cuûa NÑT toå chöùc nöôùc ngoaøi.
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Danh muïc ñaàu tö cuûa caùc NÑT nöôùc ngoaøi taïi
TTCK Vieät Nam hieän nay khoaûng 7 tæ USD.

– Heä thoáng caùc toå chöùc taøi chính trung gian
hoaït ñoäng treân TTCK gia taêng veà soá löôïng vaø
caûi thieän veà chaát löôïng. Tính ñeán thaùng 12/2009
coù 105 coâng ty chöùng khoaùn ñöôïc caáp giaáy pheùp
thaønh laäp vaø hoaït ñoäng vôùi qui moâ voán ñaêng kyù
ñaït khoaûng 25.000 tæ ñoàng vaø 46 coâng ty quaûn
lyù quó ñöôïc caáp giaáy pheùp thaønh laäp vaø hoaït
ñoäng vôùi soá voán ñaêng kyù leân tôùi 1.800 tyû ñoàng,
coù 20 quyõ ñaàu tö chöùng khoaùn ñöôïc thaønh laäp
(4 quyõ coâng chuùng vaø 16 quyõ thaønh vieân) vôùi
toång soá voán huy ñoäng laø 12.757 tyû ñoàng, 8 ngaân
haøng hoaït ñoäng löu kyù ñöôïc caáp pheùp hoaït ñoäng.

– Heä thoáng trung taâm löu kyù vaø thanh toaùn
buø tröø, caùc thaønh vieân löu kyù chöùng khoaùn,
ngaân haøng chæ ñònh thanh toaùn ñaõ phuïc vuï toát
cho hoaït ñoäng löu kyù, thanh toaùn cho caùc giao
dòch chöùng khoaùn. Cô sôû haï taàng coâng ngheä
phuïc vuï cho hoaït ñoäng giao dòch, ñaêng kyù, löu
kyù vaø thanh toaùn, quaûn lyù vaø giaùm saùt thò
tröôøng ñaõ töøng böôùc ñöôïc naâng caáp taïo ñieàu
kieän cho hoaït ñoäng giao dòch dieãn ra moät caùch
nhanh choùng vaø chính xaùc.

– Vieäc toå chöùc, quaûn lyù hoaït ñoäng TTCK ñaõ
töøng böôùc ñi vaøo qui cuõ song song vôùi vieäc hoaøn
thieän cô baûn khung phaùp lyù, theå cheá chính saùch
cho thò tröôøng hoaït ñoäng vaø phaùt trieån, naâng
cao tính coâng khai minh baïch vaø naêng löïc giaùm
saùt thò tröôøng. Cuï theå laø Luaät Chöùng khoaùn coù

hieäu löïc töø ngaøy 1/1/2007 taïo haønh lang phaùp
lyù quan troïng cho TTCK Vieät Nam phaùt trieån. 

– Caùc coâng ty nieâm yeát cuõng quen daàn vôùi cô
cheá coâng boá thoâng tin vaø böôùc ñaàu ñaõ thöïc hieän
nguyeân taéc quaûn trò coâng ty theo thoâng leä toát
nhaát. Caùc coâng ty nieâm yeát ñaõ nhaän thöùc roõ
ñöôïc vai troø quan troïng cuûa vieäc quaûn trò coâng
ty moät caùch minh baïch vaø vieäc coâng boá thoâng
tin coâng khai cho caùc NÑT bieát. Doanh nghieäp
ñaõ nhaän thöùc roõ lôïi ích khi thöïc hieän nieâm yeát,
hoaït ñoäng leân saøn ñaõ trôû thaønh ñích ñeán cuûa
nhieàu doanh nghieäp vaø TTCK thöïc söï ñaõ trôû
thaønh moät keânh huy ñoäng voán coù hieäu quaû cho
caùc doanh nghieäp.

– Quan heä hôïp taùc vôùi caùc toå chöùc nöôùc ngoaøi
ñaõ ñöôïc môû roäng: vieäc hôïp taùc vôùi caùc cô quan
quaûn lyù, caùc SGDCK nöôùc ngoaøi, caùc toå chöùc coù
lieân quan nöôùc ngoaøi ñaõ giuùp vieäc xaây döïng vaø
toå chöùc thò tröôøng caû veà maët kieán truùc thöôïng
taàng laãn haï taàng kyõ thuaät. Thoâng qua vieäc hôïp
taùc naøy seõ hoã trôï thoâng tin vaø kinh nghieäm ñeå
giuùp cô quan quaûn lyù hoaïch ñònh chính saùch toái
öu vaø giuùp caùc doanh nghieäp Vieät Nam coù yù ñònh
nieâm yeát ôû nöôùc ngoaøi, ñoàng thôøi thuaän lôïi hoùa
khaû naêng coâng ty nöôùc ngoaøi nieâm yeát taïi TTCK
Vieät Nam.

– Coâng taùc ñaøo taïo vaø phoå caäp kieán thöùc cô
baûn veà chöùng khoaùn vaø TTCK ñaõ coù nhöõng böôùc
phaùt trieån nhaát ñònh. Heä thoáng ñaøo taïo chöùng
khoaùn cuoái 2006, ñaàu 2007 bò quaù taûi khi nhu
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caàu hoïc taêng cao. Tuy nhieân, vôùi söï chia seû vieäc
ñaøo taïo cho 5 tröôøng ñaïi hoïc khaùc, coâng taùc ñaøo
taïo ñaõ coù böôùc phaùt trieån ñoät bieán veà soá löôïng
hoïc vieân ñöôïc ñaøo taïo cô baûn. Naêm 2007 ñaøo taïo
32.000 löôït hoïc vieân, naêm 2008 ñaøo taïo 18.000
löôït hoïc vieân, naêm 2009 ñaøo taïo cho 9.818 löôïc
hoïc vieân.

– TTCK ñaõ thöïc söï thu huùt ñoâng ñaûo söï quan
taâm cuûa caû xaõ hoäi, coù söï buøng noå truyeàn thoâng
vaø thoâng tin veà TTCK. Chöùng khoaùn vaø TTCK
ñaõ trôû thaønh chuyeân muïc thöôøng xuyeân vaø
khoâng theå thieáu khoâng chæ ñoái vôùi nhieàu tôø baùo
kinh teá, truyeàn hình maø coøn caû nhöõng tôø baùo
chuyeân veà xaõ hoäi. 

Beân caïnh nhöõng thaønh töïu ñaùng keå ñaõ
ñaït ñöôïc nhö ñaõ noùi ôû treân, coøn nhöõng toàn
taïi vaø nhöõng maët chöa ñaït nhö sau

– Maëc duø ñaõ coù söï phaùt trieån ñaùng keå trong
nhöõng naêm gaàn ñaây nhöng quy moâ cuûa TTCK
Vieät Nam xeùt veà con soá tuyeät ñoái thì coøn quaù
nhoû so vôùi caùc quoác gia trong khu vöïc, caáu truùc
thò tröôøng vaãn coøn chöa oån ñònh vaø chaát löôïng
taêng tröôûng cuûa TTCK vaãn chöùa ñöïng nhöõng
yeáu toá chöa beàn vöõng, chaát löôïng caùc coâng ty
nieâm yeát coøn thaáp vaø hoaït ñoäng chöa thaät söï
hieäu quaû. Thöïc teá naøy cho thaáy, con ñöôøng tröôùc
maét cuûa TTCK Vieät Nam coøn raát daøi vaø ñeán
nay, chuùng ta môùi ñi ñöôïc chaëng ñaàu tieân.

– Coâng taùc kieåm soaùt söï taêng tröôûng cuûa thò
tröôøng döïa treân söï di chuyeån cuûa luoàng voán ñaàu
tö giaùn tieáp nöôùc ngoaøi vaø nguoàn voán ñaàu tö cuûa
caù nhaân vaø toå chöùc trong nöôùc vaøo TTCK so vôùi
khaû naêng haáp thuï voán cuûa thò tröôøng, cuûa doanh
nghieäp vaø neàn kinh chöa ñöôïc laøm toát; caân ñoái
giöõa quan heä cung caàu coøn loãi nhòp gaây neân nhöõng
bieán ñoäng lôùn cho thò tröôøng, laøm cho thò tröôøng
thieáu tính oån ñònh. Söï di chuyeån maïnh cuûa doøng
tieàn ñaàu cô coù luùc laøm thò tröôøng taêng tröôûng quaù
noùng, nhö giai ñoaïn cuoái naêm 2006 vaø ñaàu naêm
2007, ñaõ daãn ñeán bong boùng chöùng khoaùn maø khi
vôõ ra trong naêm 2008 ñaõ gaây ra nhöõng haäu quaû
lôùn veà maët kinh teá xaõ hoäi.

– Cuøng vôùi söï buøng noå cuûa thò tröôøng chính
thöùc keå töø cuoái naêm 2006, hoaït ñoäng cuûa thò
tröôøng töï do phaùt trieån vaø tieàm aån nhieàu ruûi ro.
Moät soá coâng ty phaùt haønh khoâng tuaân thuû theo
caùc qui ñònh cuûa phaùp luaät. Caùc hoaït ñoäng giao
dòch töï do khoâng coù quaûn lyù, kieåm soaùt. Khi TTCK
chính thöùc suy giaûm thì thò tröôøng töï do ñoùng

baêng, töø ñoù taùc ñoäng trôû neân tieâu cöïc trôû laïi TTCK
chính thöùc. Hoaït ñoäng thieáu tính coâng khai, minh
baïch, khoâng ñöôïc toå chöùc quaûn lyù, giaùm saùt cuûa
thò tröôøng töï do gaây ra ruûi ro raát cao cho caùc NÑT,
gaây maát oån ñònh cho thò tröôøng chính thöùc vaø caû
heä thoáng taøi chính.

– Ñoái vôùi moät soá ñôït IPO cuûa caùc DNNN, vieäc
aán ñònh giaù khôûi ñieåm quaù cao ñaõ gaây ra nhöõng
khoù khaên nhaát ñònh cho söï thaønh coâng cuûa ñôït
phaùt haønh, aûnh höôûng ñeán söùc caàu thò tröôøng do
giaù quaù cao so vôùi giaù trò thöïc cuûa coå phieáu. Hieän
nay vieäc IPO cuûa caùc DNNN chæ söû duïng phöông
phaùp ñaáu giaù (Auction) maø chöa söû duïng phöông
phaùp ñaêng kyù ghi soå (Book-Building) neân ñaõ
khoâng ñaûm baûo chaéc chaén söï thaønh coâng cuûa ñôït
phaùt haønh vaø gaây ra nhieàu ruõi ro cho caùc NÑT
nhoû leû. 

– Trong thôøi gian qua, chöa coù cô cheá vaø qui
ñònh cuï theå veà coâng taùc giaùm saùt phöông aùn söû
duïng voán cuûa ñôït phaùt haønh neân trong moät soá
tröôøng hôïp doanh nghieäp laïm duïng vieäc phaùt
haønh quaù möùc, trong khi ñoù vôùi soá voán thaëng dö
quaù lôùn môùi thu ñöôïc töø phaùt haønh caùc doanh
nghieäp chöa coù phöông aùn söû duïng ñaõ ñaàu tö tieáp
vaøo TTCK gaây ra bong bong chöùng khoaùn naêm
2007, daãn ñeán ruûi ro cho nguoàn voán cuûa doanh
nghieäp khi bong boùng vôõ.

– Vieäc quaûn lyù luoàng voán ñoå vaøo TTCK, ñaëc
bieät laø voán cuûa NÑT nöôùc ngoaøi vaãn laø baøi toaùn
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coøn phaûi xem xeùt, ñaëc bieät laø kòch baûn cho thò
tröôøng vaø neàn kinh teá khi luoàng voán nöôùc ngoaøi
ñaûo chieàu. Vieäc kieåm soaùt cho vay cuûa caùc toå chöùc
tín duïng trong ñaàu tö chöùng khoaùn chöa chaët cheõ,
nhöõng giaûi phaùp ñöa ra chöa theo kòp vôùi söï thay
ñoåi cuûa tình hình thöïc teá.

– Tính coâng khai minh baïch cuûa thò tröôøng
thoâng qua coâng boá thoâng tin cuûa caùc doanh nghieäp
tuy ñöôïc naâng leân, song chaát löôïng, noäi dung vaø
thôøi haïn coâng boá chöa ñaùp öùng cho yeâu caàu quaûn
lyù vaø cung caáp thoâng tin cho thò tröôøng, nhieàu
doanh nghieäp nieâm yeát chæ baùo caùo ñaïi khaùi, qua
loa theo yeâu caàu. 

– Coâng taùc ñieàu haønh vaø giaùm saùt thò tröôøng
cuõng coøn moät soá haïn cheá; thieáu söï phoái hôïp ñoàng
boä trong chính saùch ñieàu haønh, quaûn lyù TTCK
vaø chính saùch tieàn teä. Söï ra ñôøi oà aït cuûa nhieàu
coâng ty chöùng khoaùn môùi cuõng ñaõ daãn ñeán söï
caïnh tranh khoâng laønh maïnh; nguyeân taéc coâng
baèng vaø quyeàn lôïi giöõa caùc NÑT bò xaâm phaïm;
vieäc laïm duïng tieàn vaø taøi khoaûn cuûa caùc NÑT
taïi caùc CTCK; vieäc chaäm treã trong vieäc chuyeån
tieàn cuûa caùc NÑT veà ngaân haøng quaûn lyù; moät soá
doanh nghieäp nieâm yeát xöû eùp vôùi coå ñoâng nhoû,
vi phaïm Luaät Doanh nghieäp maø khoâng bò xöû lyù;
vieäc coâng boá thoâng tin khoâng minh baïch, phao
tin ñoàn thaát thieät, thao tuùng laøm giaù coå phieáu
coøn nhieàu; vai troø "caùn caân" cuûa cô quan thanh
tra, giaùm saùt coøn môø nhaït....

– Heä thoáng vaên baûn phaùp lyù maëc duø ñaõ töøng
böôùc ñöôïc xaây döïng vaø hoaøn thieän nhöng vaãn
chöa theo kòp vôùi thöïc teá, coù nhieàu hoaït ñoäng
vaãn chöa coù vaên baûn phaùp lyù ñieàu chænh vaø
höôùng daãn nhö caàm coá chöùng khoaùn, repo, taøi
khoaûn uûy thaùc ñaàu tö, nieâm yeát ra thò tröôøng
nöôùc ngoaøi, qui ñònh veà vieäc phaù saûn cuûa caùc
coâng ty chöùng khoaùn....

– Vieäc ñaøo taïo nguoàn nhaân löïc ñaùp öùng yeâu
caàu phaùt trieån cuûa TTCK ñang laø vaán ñeà raát böùc
baùch, keå caû nguoàn nhaân löïc cho caùc cô quan
hoaïch ñònh chính saùch vaø ñieàu haønh thò tröôøng
cuõng caàn ñaët ra do söï phaùt trieån nhanh choùng
vaø söï phöùc taïp cuûa thò tröôøng.

Ñeå TTCK tieáp tuïc ñi vaøo oån ñònh vaø phaùt
trieån töø naêm 2010 trôû ñi, moät soá giaûi phaùp
ñöôïc ñeà nghò nhö sau

– Tieáp tuïc phaùt trieån quy moâ thò tröôøng,
naâng cao chaát löôïng vaø ña daïng hoùa caùc loaïi
haøng hoùa ñeå ñaùp öùng nhu caàu cuûa thò tröôøng: 

+ Tieáp tuïc ñaåy maïnh chöông trình coå phaàn
hoùa caùc DNNN, taäp ñoaøn kinh teá Nhaø nöôùc.
Thöïc hieän vieäc baùn phaàn voán cuûa Nhaø nöôùc taïi
caùc DNNN khoâng caàn giöõ coå phaàn chi phoái hoaëc
khoâng caàn naém giöõ coå phaàn. 

+ Môû roäng quy moâ vaø ña daïng hoùa caùc loaïi
traùi phieáu vôùi caùc kyø haïn khaùc nhau, caùc phöông
thöùc phaùt haønh traùi phieáu;

+ Töøng böôùc nghieân cöùu phaùt trieån caùc loaïi
chöùng khoaùn phaùi sinh ñeå ñaùp öùng yeâu caàu cuûa
caùc chuû theå trong neàn kinh teá; caùc saûn phaåm lieân
keát (chöùng khoaùn – baûo hieåm, chöùng khoaùn – tín
duïng, tieát kieäm – chöùng khoaùn...); caùc saûn phaåm
töø chöùng khoaùn hoùa taøi saûn vaø caùc khoaûn nôï.... ñeå
taïo söï ña daïng cho haøng hoùa vaø söï hoaøn chænh caùc
phaân maûng cuûa thò tröôøng;

+ Tieáp tuïc taùi caáu truùc thò tröôøng, töøng böôùc
hoaøn chænh caáu truùc cuûa thò tröôøng voán, ñaûm baûo
khaû naêng quaûn lyù, giaùm saùt cuûa Nhaø nöôùc:

+ Phaân ñònh roõ töøng thò tröôøng ñeå deã quaûn lyù,
giaùm saùt vaø coù chieán löôïc phaùt trieån phuø hôïp: thò
tröôøng nieâm yeát caùc coå phieáu cuûa doanh nghieäp
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lôùn, thò tröôøng nieâm yeát caùc coå phieáu cuûa doanh
nghieäp vöøa vaø nhoû, thò tröôøng Upcom, thò tröôøng
OTC môû roäng, thò tröôøng traùi phieáu chuyeân bieät;
naâng cao tieâu chuaån nieâm yeát vaø phaân ñònh laïi
haøng hoùa nieâm yeát treân hai sôû giao dòch; xem xeùt
vaø caûi tieán laïi phöông thöùc giao dòch hieän nay cuûa
thò tröôøng Upcom ñeå caûi thieän tính thanh khoaûn
cuûa thò tröôøng.

+ Beân caïnh thò tröôøng coå phieáu, traùi phieáu,
caàn töøng böôùc nghieân cöùu hình thaønh vaø phaùt
trieån thò tröôøng giao dòch töông lai cho caùc coâng
cuï phaùi sinh, TTCK hoùa caùc khoaûn cho vay
trung, daøi haïn cuûa ngaân haøng...;

+ Thöïc hieän chuyeån ñoåi hình thöùc sôû höõu cuûa
SGDCK vaø trung taâm löu kyù chöùng khoaùn sang
hình thöùc coâng ty coå phaàn ñaïi chuùng ñeå ñaûm
baûo tính naêng ñoäng vaø minh baïch trong hoaït
ñoäng cuûa caùc toå chöùc naøy vì muïc tieâu phaùt trieån
laønh maïnh cuûa thò tröôøng.

– Phaùt trieån caùc ñònh cheá trung gian vaø dòch
vuï thò tröôøng:

+ Naâng cao tieâu chuaån thaønh laäp vaø hoaït

ñoäng cuûa caùc ñònh cheá trung gian nhö coâng ty
chöùng khoaùn, coâng ty quaûn lyù quyõ, coâng ty ñaàu
tö chöùng khoaùn.... Khuyeán khích vieäc lieân keát,
saùp nhaäp caùc coâng ty chöùng khoaùn ñeå môû roäng
qui moâ vaø naâng cao chaát löôïng dòch vu. Kieåm
soaùt chaët cheû hoaït ñoäng vaø taêng cöôøng giaùm saùt
caùc chæ tieâu an toaøn taøi chính ôû caùc coâng ty chöùng
khoaùn, ñaûm baûo tính coâng khai, minh baïch vaø
bình ñaúng treân thò tröôøng giöõa caùc thaønh vieân
treân thò tröôøng.

+ Ñònh höôùng veà ñaàu tö haï taàng coâng ngheä
cho caùc thaønh vieân cuûa thò tröôøng ñeå taïo ñieàu
kieän deã daøng keát noái giöõa caùc thaønh vieân cuûa
thò tröôøng vaø taêng cöôøng khaû naêng giaùm saùt cuûa
cô quan quaûn lyù Nhaø nöôùc; treân neàn taûng cô sôû
haï taàng coâng ngheä toát, UBCKNN coù theå giaùm
saùt moät caùch coù hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa toaøn boä
thò tröôøng, caùc CTCK coù theå môû roäng loaïi hình
vaø phaïm vi dòch vuï cung caáp.

+ Ñoái vôùi hoaït ñoäng cuûa Trung taâm Löu kyù
chöùng khoaùn, phaán ñaáu sôùm trieån khai vieäc ruùt
ngaén thôøi gian thanh toaùn xuoáng coøn T+2,
chuyeån töø löu kyù 2 caáp sang löu kyù moät caáp.

–+Phaùt trieån heä thoáng NÑT trong vaø ngoaøi
nöôùc:c++Khuyeán khích caùc ñònh cheá ñaàu tö
chuyeân nghieäp tham gia ñaàu tö treân thò tröôøng
theo quy ñònh cuûa phaùp luaät;

++Ña daïng hoùa caùc loaïi hình quyõ ñaàu tö ñeå
thu huùt söï tham gia cuûa coâng chuùng; khuyeán
khích vieäc thaønh laäp caùc quyõ ñaàu tö ôû nöôùc
ngoaøi ñaàu tö daøi haïn vaøo thò tröôøng Vieät Nam;

++Chuû ñoäng môû cöûa, hoäi nhaäp vôùi khu vöïc vaø
quoác teá: thöïc hieän môû cöûa töøng böôùc thò tröôøng
voán cho NÑT nöôùc ngoaøi theo loä trình hoäi nhaäp
ñaõ cam keát, môû roäng hoaït ñoäng hôïp taùc quoác teá
treân caùc maët tö vaán chính saùch, tö vaán phaùp
luaät vaø phaùt trieån thò tröôøng;

––Hoaøn thieän khung phaùp lyù, naâng cao hieäu
löïc, hieäu quaû quaûn lyù, giaùm saùt cuûa Nhaø nöôùc:

++Hoaøn thieän heä thoáng khuoân khoå phaùp lyù
thoáng nhaát, ñoàng boä ñaùp öùng ñöôïc yeâu caàu quaûn
lyù, giaùm saùt vaø hoäi nhaäp vôùi thò tröôøng voán cuûa
khu vöïc vaø quoác teá; cuï theå söûa ñoåi Luaät chöùng
khoaùn vaø caùc vaên baûn höôùng daãn cho phuø hôïp vôùi
tình hình môùi.

+ Thöïc hieän toát vieäc giaùm saùt caùc giao dòch
voán; aùp duïng caùc bieän phaùp kieåm soaùt luoàng voán
vaøo, voán ra chaët cheõ; trong nhöõng tröôøng hôïp caàn
thieát ñeå giaûm aùp löïc ñoái vôùi tyû giaù, ngaên ngöøa
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nguy cô bieán daïng vaø khuûng hoaûng treân thò
tröôøng, caàn coù döï phoøng nhöõng giaûi phaùp xöû lyù
thích hôïp. Thöïc hieän cô cheá giaùm saùt ñaëc bieät vôùi
caùc ñònh cheá trung gian yeáu keùm ñeå giaûm thieåu
taùc ñoäng tieâu cöïc coù tính chaát daây chuyeàn trong
toaøn heä thoáng;

+ Boå sung caùc cheá taøi xöû lyù nghieâm minh veà
daân söï, hình söï ñeå phoøng ngöøa vaø xöû lyù caùc
haønh vi vi phaïm trong hoaït ñoäng treân thò
tröôøng voán, TTCK; ñaëc bieät laø hoaït ñoäng coâng
boá thoâng tin vaø caùc tin ñoàn thaát thieät.

+ Hoaøn chænh caùc chính saùch veà thueá, phí, leä phí
ñoái vôùi hoaït ñoäng chöùng khoaùn phuø hôïp vôùi töøng
giai ñoaïn vaø tình hình phaùt trieån cuûa thò tröôøng;

+ Ñaåy maïnh vieäc thanh tra, kieåm tra, giaùm saùt
vieäc tuaân thuû phaùp luaät cuûa caùc thaønh vieân tham
gia thò tröôøng; kieåm tra, giaùm saùt haøng hoaù ñöa
ra thò tröôøng, ñaûm baûo tính coâng khai, minh baïch;
taêng cöôøng naêng löïc giaùm saùt, cöôõng cheá thöïc thi
cuûa cô quan giaùm saùt thò tröôøng; 

+ Cuûng coá boä maùy, naâng cao naêng löïc quaûn lyù,
giaùm saùt cuûa Nhaø nöôùc ñoái vôùi thò tröôøng voán;
töøng böôùc taùch baïch chöùc naêng quaûn lyù vôùi chöùc
naêng giaùm saùt caùc hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng; phoái

hôïp vôùi caùc cô quan chöùc naêng khaùc nhö ngaân
haøng Nhaø nöôùc ñeå hoã trôï ñieàu phoái chính saùch
vaø coâng cuï caûnh baùo, ñieàu haønh, giaùm saùt hoaït
ñoäng taøi chính tieàn teä ôû taàm vó moâ; phoái hôïp vôùi
Boä Thoâng tin vaø Truyeàn thoâng ñeå giaùm saùt vieäc
ñöa tin cuûa caùc phöông tieän truyeàn thoâng.

– Ñaåy maïnh coâng taùc ñaøo taïo, phaùt trieån
nguoàn nhaân löïc cho thò tröôøng voán; taêng cöôøng
phoå caäp kieán thöùc veà thò tröôøng voán, TTCK cho
coâng chuùng, doanh nghieäp vaø caùc toå chöùc kinh teá.

Toùm laïi, sau gaàn 10 naêm hình thaønh vaø
phaùt trieån, TTCK Vieät Nam ñaõ ñaït ñöôïc nhöõng
thaønh töïu to lôùn veà moïi maët. Tuy nhieân, beân
caïnh ñoù thì nhöõng khoù khaên vaø toàn taïi cuõng
khoâng phaûi laø ít. Ñeå xaây döïng TTCK thöïc söï
thaønh moät keânh huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn
cho neàn kinh teá thì ngoaøi vieäc coù moät chieán löôïc
phaùt trieån daøi haïn ñuùng ñaén thì caàn phaûi coù söï
noå löïc vaø phoái hôïp nhòp nhaøng giöõa caùc cô quan
quaûn lí Nhaø nöôùc coù lieân quan vaø taát caû caùc
thaønh vieân tham gia thò tröôøng, cuõng nhö söï
tham gia ñoâng ñaûo cuûa caùc NÑT. Chuùng ta cuøng
hy voïng raèng sang naêm 2010, TTCK Vieät Nam
seõ ñaït ñöôïc nhöõng thaønh coâng môùiª
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