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MO PAU

1. Tinh cip thiét ciia Luan van

CTCK 1a mét to chirc trung gian quan trong trén thi trudng chimg
khoan, dong vai tro tao ra co ché huy dong von cho thi trudng, cung cap
mot co ché xac dinh gia tri cua cac khoan ddu tu va gitp nha dau tu
chuyén cic khoan dau tu thanh tién. Cac cam két vé dich vu chiing
khoan trong WTO va TPP dugc xac dinh trén co so d6i tuong 1a cac
nghiép vu kinh doanh chimg khoén (mdi gidi, tu doanh, bdo lanh phat
hanh, tu van dau tu va mot sb nghiép vu bd tro khac) ma chu thé 1a
CTCK nuéc ngoai dugc cung cép tai Viét Nam. Theo phéap ludt ching
khoan céc nudc noi chung va Viét Nam noi riéng, cac dich vu ching
khoén hay nghiép vu chimg khoan luén gan lién v&i chu thé thyc hién 1a
CTCK; do vy, cac cam két vé dich vu chung khoan co thé noi la tuong
ddng v6i cam két vé t6 chirc va hoat dong cia CTCK. Céac cam két qubc
té trong WTO va TPP dit ra yéu cau md cira thi trudng ddi véi mot sb
dich vu chung khoan ma Chinh phu Viét Nam cam két van con rat méi
v6i cac CTCK trong nudc - cic to chirc trung gian quan trong trong thi
truong chung khoan.

Viéc tién hanh ra soat, danh gia cac quy dinh vé CTCK, danh gi4
su phu hop voi cac cam két qubc té, dé xuat cac giai phdp hoan thién
phap luat theo hudéng dam bao phu hop theo cac cam két qudc té dit ra
nhu mét nhu cu cin thiét trong giai doan nay. Dac biét, trong bdi canh
co quan quan ly Nha nudc da bat dau ra soat tong thé hiéu qua cua
khung phap 1y vé chimg khoan va thi trudng chig khoan chuan bi stra
d6i Luat Chimg khoén va cac van ban quy dinh chi tiét, huong dan thi
hanh. Viéc danh gia cac quy dinh phap luét vé CTCK theo cac cam két
qudc té tro thanh mot yéu cau can thiét, gop phan cho cong tic soan
thdo cac van ban quy pham phap luat trong tuong lai.

Tt nhitng 1y do trén, Hoc vién da chon dé tai “Phap luat vé cong
ty chimg khoan bao dam phu hop véi cac cam két qudc t€” lam dé tai
luén van ctia minh.

2. Muyc tiéu nghién ciru

Muc tiéu cua Luin van la nham nghién ctru cac van dé co ban,
ban chét cua cac cam két qubc té vé& dich vu ching khoém ma Viét Nam
ky két, gia nhap. Ra soat, danh gia phap luat hién hanh vé CTCK trén co
s0 ndi dung cac cam ket qudc té; tir 46, dé xuat cac giai phap nham hoan
thién khung phap 1y vé CTCK dam bao phu hop véi cac cam két qudc té



vé dich vu chung khoan ma Viét Nam da tham gia, ky Kkét; d(‘A)ng thoi
dong gop vao qua trinh stra d6i Luat Ching khoan trong thoi gian t6i..

3. Tinh méi va nhirng dong gop cua Luén vian

Hién tai, da c6 mot s6 nghién ciru dugce trién khai nham danh gia
khung phéap 1y hién hanh diéu chinh to chirc va hoat dong CTCK hoac
danh gia tic dong cua cac cam két quéc té vé dich vu ching khoan déi
vGi su phat trién cta thi truong chimg khoan Viét Nam. Tuy nhién chua
c6 mot nghién clru nao tép trung vao viéc ra soat, danh gia su phu hop
ctia phap luat vé CTCK theo cac cam két qudc té dé tir d6 dé xuét cac
giai phap nham hoan thién khung phap 1y dam bao tuan thii cac cam két
quéc té vé dich vu chung khoan.

4. Poi twong va pham vi nghién ciru

Luén van tap trung nghién clru cac d01 tuong: nguyén tac, ndi
dung cac cam két quic té trong WTO, TPP vé dich vu tai chinh - chtng
khoan ma Viét Nam da ky két, gia nhap va cac quy dinh phap luét hién
hanh vé CTCK trong bdi canh tai cau tric thi truong chimg khoan.

Pé dat duoc myc tiéu nghién ciu néu trén, Luan van xac dinh
pham vi nghién ctru gom Tong hop cac van dé co ban vé cac cam két
quoc té clia Vlet Nam v¢& cung cap dich vu chimg khoan; bao gdm ban
chat, nguyén tic, phuong thic tiép cin cua cac cam két WTO, TPP. Tur
d6, dua ra nhitng yéu cAu cu thé ma cac cam két dat ra ddi vai khung
phap 1y vé& ching khoan va thi trudng ching khoan néi chung va cac
quy dinh cu thé vé CTCK. Khéi quat phap luat vé CTCK & Viét Nam
hién nay va danh gia sy phu hop cua cac quy dinh phap Iuat dé véi cac
cam két quéc té vé dich vu ching khoan. Trén co s¢ danh gia muc do
tuan thud, xac dinh nhiing van d& can thuc hién dé hoan thién phap luat
vé CTCK. Dé xuit cac giai phap theo hai nhém: (i) nhom cac giai phap
hoan thién thé ché, chinh sach (Luat Ching khoan va cac vin ban huéng
dan) va (ii) nhém cac giai phap bd tro.

5. Phwong phap nghién ciru

Dé nghién clru dé tai nay mot cach c6 hé théng va hiéu qua, Luan
van di sir dung tong hop cac phuong phap nghién ctru sau: téng hop,
dlen gidi, suy luan logic dé 1am rd cac quy dinh cta phap luat Viét Nam
vé CTCK; so sanh, danh gia phap luit vé CTCK véi cac cam két quéc té
vé dich vu ching khoan trong hé théng phap lut vé thi truong ching
khoan va trong mdi twong quan véi phap luat khac co lién quan; phéan
tich mot sé van dé lién quan dén viéc tuan tha cam két qudc té vé dich
vu chimg khoan trong bi canh thi truong chimg khoan Viét Nam dang
ting budce hoi nhap kinh té quéc té.



Chuong 1: NHUNG VAN DPE CO BAN VE CONG TY CHUNG
KHOAN, PHAP LUAT CONG TY CHUNG KHOAN VA CAC
CAM KET QUOC TE VE CONG TY CHUNG KHOAN

1.1. Nhirng van dé co ban vé cong ty chirng khoan

1.1.1. Khai niém, dic diém cong ty chiing khoan

1.1.1.1. Khai niém céng ty ching khoan

Diém chung nhat trong phép luat cac nudc déu chi quy dinh kinh
doanh chiing khoén 1a nganh, nghé kinh doanh c6 diéu kién, mang tinh
liét ké cac hinh thuc/ hoat dong cu thé va khai niém CTCK duoc hiéu la
phap nhan thyc hién kinh doanh ching khoan, thoa man nhitng diéu
kien ma phép ludr quy dinh va phdi dwoc co quan c6 tham quyén cap
phép thanh ldp va hoat dong.

Do thuc hién kinh doanh linh vuc dic thu nén CTCK duoc xac dinh
cin clr vao cac diém riéng biét, gilip phan biét vai cac doanh nghiép kinh
doanh khéc: (i) 1a cha thé kinh doanh trén thj treong ching khoadn cé hoat
dong kinh doanh chinh, thuong xuyén va mang tinh nghé nghiép 1a kinh
doanh chimg khoan; (i) thuong duoc to chirc dudi hinh thic cong ty
TNHH hoac CTCP theo quy dinh phap luat doanh nghiép; (iii) dat dudi su
quan 1y nha nudc truc tiép cua co quan quan ly chuyén trach va (iv) duogc
diéu chinh bai Luat chimg khoan va cac quy dinh phép luat c6 lién quan.

1.1.1.2. Péc diém cdng ty chirng khoan

- Xung dot loi ich trong qué trinh hoar dong kinh doanh ching
khoan: Trong qua trinh hoat dong kinh doanh, CTCK vira tién hanh hoat
dong mua, ban chimg khoan va du tu do khach hang uy théac, vira mua,
ban chiing khoan cho chinh cong ty minh. Do vay, xung dot lgi ich la
van dé tat yéu s& xay ra trong qua trinh hoat dong kinh doanh.

- Anh hwong cua quyeén tw do kinh doanh ciia CTCK téi s an
toan cua thi truong: Kinh doanh chitng khoan la mot loai hinh kinh
doanh hta hen lgi nhuan cao nhung ciing tiém an rat nhiéu rui ro cho
cong ty, cho cac nha dau tu ciing nhu cho ca nén kinh té. Vi vay, quyén
tu do trong hoat dong kinh doanh cua CTCK c¢6 pham vi dén déu s& anh
huong rat 16n t6i sy an toan cua thi treong ching khoan.

- Hoar dgng kinh doanh chitng khodn doi héi céc chi thé tham
gia phdi c6 tiém luc Vé tdi chinh va trinh dé chuyén mén nghiép vu cao:
Nham muc dich bao vé cac nha dau tu, kiém soat cac rai ro hé théng va
dam bao mot thi truong hiéu qua, o trat tw va cong bang, CTCK mudn
duogc hoat dong kinh doanh phai dap tng nhiing diéu kién nhat dinh do
phép luat quy dinh vé hinh thice phap 1y, diéu kién vé vén, didu kién vé
co s6 vat chat k§ thuat va diéu kién vé nhan su.



- Su anh huong ciia cd nhéan déi véi hoat déng cia cong ty: Do
linh vyc kinh doanh dac biét nén sy anh hudng nay cang cé y nghia 16n.
Giam ddc va cac nhan vién hanh nghé cua cong ty cd vai trd quyét dinh
dén két qua kinh doanh va chét lugng dich vu ma céng ty cung cap cho
khéach hang. Chinh vi vay, phéap luat luén doi hoi giam d6c va nhan vién
hanh nghé trong CTCK phai dap tng nhitng diéu kién nhat dinh.

1.1.2. Phan logi cong ty chang khoan

Can ctr vao pham vi hoat dong nghiép vu ma luat cho phép, c6 thé
khéai quat md hinh td chirc kinh doanh ching khoan caa CTCK theo hai
nhom (i) CTCK chuyén doanh va (ii) CTCK da nang.

Theo hoat dong kinh doanh, CTCK duoc chia thanh hai dang la
ngan hang dau tu va cong ty moi gioi chung khoan (tiép tuc dugc chia
thanh hai loai la cong ty tong hop va cong ty chuyén doanh.

1.1.3. Vai tro criia cong ty chazng khoan trén thi srwrong chizng khoan

- Pbi voi thi truong chiing khoan, CTCK thé hién hai vai tro
chinh 1a gop phan tao lap gia ca va diéu tiét thi truong.

- P6i voi cac t6 chirc phat hanh, muc tiéu khi tham gia vao thi
truong ching khoan ciia cac to chirc phat hanh 1a huy dong vén théng
qua viéc phat hanh cac ching khoan. Vi vay, thong qua hoat dong dai ly
phét hanh, bao lanh phét hanh, cac CTCK c6 vai tro tao ra co ché huy
dong vén phuc vu cac nha phat hanh.

- D4i voi cac nha dau tu, thong qua cac hoat ddng nhu méi gidi,
tu van dau tu, quan ly danh muc dau tu, CTCK c6 vai tro lam giam chi
phi va thoi gian giao dich, do d6 nang cao hiéu qua cac khoan dau tu.

- Dol VGi cac co quan quan Iy thi truong, CTCK ¢6 vai tro cung cap
thdng tin vé thi treong Chu‘ng khoan cho cac co quan quan ly thi truong.

Ngoai ra, CTCK con gop phén lam tang tinh thanh khoan cta céc
tai san tai chinh. CTCK la mét to chuce trung gian chuyén nghiép trén thi
truong chuang khoan, c6 vai tro can thiét va quan trong d6i voi cac nha
dau tu, cac nha phat hanh dbi véi cac co quan quan ly thi truong va ddi
v6i thi truong chimg khoan noéi chung; duoc thé hién thdng qua cac
nghiép vu hoat dong cia CTCK.

1.2. Phép luat vé cdng ty chitng khoan

1.2.1. Khai ni¢gm phap lugt ve cong ty chiing khoan

Phap luat vé CTCK c6 thé duoc hiéu la tong thé cac quy pham
phap luét diéu chinh cac mat quan hé cia CTCK mét cach tryc tiép hodc
gian tiép, 1a cac quan hé trong viéc thanh lap, t6 chuc va hoat dong, to
chuc lai, giai thé, phé san... CTCK.

Dic trung phap luat vé CTCK la sy da dang cua phap luat diéu
chinh c&c quan hé truc tiép va gian tiép d6i véi CTCK. Tuy nhién, tinh
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hiéu qua, su an toan trong hoat dong cia CTCK phan 16n duoc quyét
dinh baoi cac van ban phép luat chuyén nganh trong linh vyc ching
khoan va thi truong chung khoén [13, tr.46].Trong pham vi nghién ctu
han hep, Luan vin tap trung vao cac quy dinh phép luat vé& ching khoan
va thi truong chimg khoan diéu chinh viéc thanh 1ap (gdom thanh lap mai
CTCK va gop von, mua ¢ phan CTCK dang hoat dong, to chirc va hoat
dong CTCK gan lién véi myc tiéu dam bao phd hop véi cac cam két
quéc té vé dich vu chung khoan c6 lién quan.

1.2.2.  Ngi dung phap ludt vé cong ty chieng khoan

1.2.2.1. Quy dinh vé thanh ldp cong ty ching khoan

Viéc dat ra diéu kién vé von phap dinh nhiam dam bao vé mit
trach nhiém tai san déi voi cac nghia vu cua CTCK trong hoat dong
kinh doanh. Mtrc vén phap dinh thuong duge xac dinh cho tirng nghiép
vu kinh doanh chang khoén cu thé, trén co s& mirc do rui ro tuong Gng.

Do tinh chat dic thu, k§ thuat phac tap va rii ro cao cua hoat
dong nghiép vu kinh doanh ching khoan doi hoi doi ngli nhan sy trong
CTCK phai cé trinh d6 chuyén mén, tinh théng nghiép vu va pham chat
dao duc nghé nghiép. Diéu kién nay thuong bao gébm trinh d§ chuyén
mon, kién thic nghiép vy, kinh nghiém 1am viéc va mot s6 van dé vé
nhan than dugc &p dung ddi v6i ca ngudi didu hanh, quan Iy va nhan
vién thuc hién nghiép vu.

Diéu kién vé co s vat chat, thiét bi ki thuat 1a diéu kién can thiét
dé bao dam cho hoat dong kinh doanh chting khoén c6 hiéu qua. Biéu
kién vé co so vat chit c6 thé 1a mat bang tru s, phuong tién 1am viéc dé
dam bao thuc hién cac nghiép vu mdi gidi, tw doanh ching khoan.
Ngoai ra, CTCK ciing can trang bi céc thiét bi k§ thuat phuc vu nhan
Iénh, thuc hién 1énh mua ban ching khoan; tach bach tai san cua khach
hang va CTCK; hé thong phan mém phan tich, danh gia dir liéu. ..

Ngoai cac diéu kién néu trén, phap luat chiing khoan ciia mot sé
qudc gia c6 thi truong chung khoan mai néi con quy dinh han ché ty 1é
vbn gop cua bén nudc ngodi tai CTCK trong nuéc hoic diéu kién tham
gia cia CTCK nudc ngoai trén thi truong chung khoan.

1.2.2.2. Quy dinh vé té chirc cdng ty chizng khoan

Théng thudng, vé mat phéap 1y, CTCK duoc t6 chire dudi ba hinh
thire co ban la cong ty hgp danh, cong ty TNHH va CTCP. Trén co s&
quy dinh chung cua phép luat vé doanh nghiép, phap luat ching khoan
¢6 quy dinh cu thé hon vé chi nhanh, vin phong dai dién va phong giao
dich cia CTCK. Trong d6, chi nhanh va vin phong dai dién déu la cac
don vi phu thugc cua CTCK, phai mang tén cia CTCK; khong co tu
cach phap nhan; hoat dong nhan danh (thira ay quyén) chu sé hitu hoic
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nguoi dai dién theo phép luat cia CTCK. Chi nhanh la don vi thudc
CTCK va dugc thuc hién cac nghiép vu kinh doanh theo phan cip, ay
quyén cua CTCK, nam trong pham vi cac nghiép vu kinh doanh ching
khodn ma ban than CTCK duogc co quan quan ly nha nudc cho phép
thuc hién. Van phong dai dién ciing la don vi thuoc CTCK nhung c6 dia
diém khéng nam trong pham vi dia ban tinh, thanh phd noi CTCK dit
tru s¢ chinh hoac chi nhanh va c6 nhiém vu dai dién theo uy quyén cho
loi ich cua cbng ty va thuc hién viéc bao vé cac lgi ich do.

Ngoai ra, cac CTCK thuong thanh lap van phong dai dién cua
minh tai mot qudc gia khac do hinh thic thanh lap van phong dai dién
cia CTCK tai mot qudc gia khac 1a phuong phéap tiép can thi truong
chirng khoan méi hiéu qua, don gian va dugc ua chudng.

1.2.2.3. Quy dinh vé hoat déng cdng ty chizng khodn

Bé&n nghiép vu kinh doanh chimg khoan co ban cua CTCK gom:

- Nghiép vu mdi gidi ching khoan: 1a nghiép vu co ban nhit
trong hoat dong caa CTCK, gilp ndi lién khach hang véi bo phan
nghién ctru dau tu cung cip cho khach hang cac bao céo nghién ctu va
cac khuyén nghi du tu; ndi lién ngudi ban va ngudi mua, dem dén cho
khéch hang tat ca cac loai san pham va dich vu tai chinh.

- Nghiép vu tu doanh chuing khoan: 1a viéc CTCK ty tién hanh
cac giao dich mua béan céc chiing khoan cho chinh minh bing vén caa
cong ty dé thu loi nhuan va chiu moi rii ro lién quan dén viéc nam gii
cac chirng khoan d6. Hoat dong tu doanh thudng song hanh vaéi moi gioi
chung khoén; vi vay, khi thuc hién hai hoat dong nay cé thé dan t6i
xung dot lgi ich gitra mot bén [a CTCK va mot bén 1a khach hang.

- Nghiép vu bdo lanh phat hanh ching khoan la hoat dong hd trg cia
Céc to chirc bao 1anh cho céc t6 chirc phat hanh khi huy dong von bang hinh
thie chao ban ching khoan trén thi truong so cap, theo sy uy théc cua to
chirc phét hanh. T6 chic bao 1anh phéat hanh cam két véi t6 chiic phét hanh
thuc hién cac thu tuc truéc khi chao ban ching khoan, nhan mua mét phan
hay toan bo ching khoén ciia to chirc phat hanh dé ban lai, hoac mua sé
chiing khoan con lai chua duoc phan phdi hét cua t6 chirc phat hanh, hoac hd
tro to chirc phét hanh trong viéc phan phéi ching khoan ra cong chdng.

- Nghiép vu tu van dau tu 13 hoat dong phan tich, du béo céc dit liéu
lién quan dén chimg khoan, cung cip cho nha dau tu két qua phén tich,
cong bd bao c&o phan tich, tir do dura ra khuyén nghi cho khéch hang.

1.3. Céac cam két quéc té vé dich vu chitng khoan

1.3.1. Cam két vé dich vu chiing khoan trong WTO

1.3.1.1. Nguyén tdc co ban ciia WTO

Nguyén tic d6i xur téi hué qudc (MFN) la viéc néu mot nuée danh
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cho mot ddi tac thuong mai cua minh mot hay mét s6 vu dii nao do thi
nudc nay ciing phai doi xir twong tu nhu vay déi véi tat ca cac thanh
vién con lai cia WTO dé tit ca céc qudc gia thanh vién déu dugc “uu
dai nhat”; khong phan biét d6i xur véi bat ky ddi tac thuong mai nao.
Theo d6, cac thanh vién khong dugc phan biét ddi xu gitta dich vu va
nha cung cép dich vu cua thanh vién nay véi dich vu va nha cung cip
dich vu cua thanh vién khac.

Nguyén tic déi xir quoc gia (NT) la dbi xir binh dang gitra san
pham nudc ngoai va san pham noi dia, noi cach khac l1a hang hoa nhéap
khau va hang hod tuong tw san XUAt trong nudc phai dugce dbi xur cong
bang, binh dang nhu nhau. Cu thé, bit ky mot san pham nhap khau nao,
sau khi da qua bién gidi, tra xong thué hai quan va cac chi phi khac tai
ctra khau, bat dau di vao thi truong noi dia, s& dwoc huong sy ddi xur
ngang bang (khong kém uu dii hon) véi san pham tuong tu dwoc san
XUAt trong nudc.

1.3.1.2. Hinh thic thé hién va phwong thirc tiép cdn cam két vé
dich vy trong WTO

Biéu cam két dich vu gdm cac phan: Phan cam két chung la cac
cam két ap dung cho tat ca cac nganh dich vu néu trong Biéu cam két,
thuong 1a cac didu kién vé phuong thirc cung cap dich va nhu hién dién
thwong mai hay hién dién cua thé nhan. Phan cam két cu thé 1a cac cam
két &4p dung cho tung dich vu dua vao Biéu cam két dich vu bao gém
cac diéu kién tiép can thi truong cu thé trong tirng nganh dich vu
(trudng hop ¢ khac biét giita cam két chung va cam két riéng thi ap
dung quy dinh tai cam két riéng). Voi mdi dich vu dugce liét ké, déu cb
cam két cu thé kém theo nhu cam két vé dich vu bao hiém, dich vu ngan
hang, dich vu ching khoan...

Biéu cam két dich vu gém bdn cot:

- Cot mé ta nganh / phan nganh thé hién tén va ma sé caa dich vu
cu thé duge dua vao cam két.

- Cot han ché tiép can thi truong liét ké cac bién phap han ché ma
thanh vién dua ra cam két muén &p dung cho cac nha cung cap dich vu
nuGC NQoai.

- Cot han ché dbi xir qudc gia liét ké cac bién phap ma thanh vién
dua ra cam két mudn duy tri dé phan biét dbi xur giira nha cung cap dich
vu trong nuGe va nha cung cap dich vu nudc ngoai.

- Cot cam két bd sung liét ké cac bién phap anh huong dén hoat
dong cung cip va tiéu dung dich vu nhung khong thu¢c vé han ché tiép
can thi truong hay han ché vé ddi xir qubc gia.

WTO str dung phuong phap chon cho khi xac dinh pham vi cam
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két tirc 12 cac nganh/ phan nganh dich vu dugc dua vao biéu cam két
dich vu hay l1a viéc chi dong liét ké cac cam két cu thé dbi voi cac
nganh, phén nganh trong dam phan cac. Nhu vy, cac nude s€ chi cam
két ddi voi cac nganh, cac linh vyc, pham vi va phuong thie tlep can thi
truong voi dicu kién da duoc liét ké cu thé tai Biéu cam két. D6i véi
nhiing nodi dung khong duge liét ké thi dugce hiéu 1a khong cam két,
khong rang budc nghia vu cua nudce do.

Bén phuong thire cung cap dich vu theo WTO gom:

- Phuong thirc 1 (mode 1): Cung cdp qua bién giéi 1a phuong
thire ma theo d6, dich vu duoc cung cip tir 1anh thd cua mot thanh vién
nay sang lanh thd cua mot thanh vién khac.

- Phuong thic 2 (mode 2): Tiéu dung ngoai lanh tho 1a phuong
thirc ma theo do, ngudi tiéu ding cia mot thanh vién di chuyén sang
lanh thé ciia mot thanh vién khac dé tiéu dang dich vu.

- Phuong thic 3 (mode 3): Hién dién thuong mai la phuong thuc
ma theo d6, nha cung cap dich vu cia mot thanh vién thiét 1ap cac hinh
thirc hién dién nhu cong ty 100% vén nudc ngoai, cong ty lién doanh, chi
nhanh, ... trén 1anh thd cua mot thanh vién khac dé cung cap dich vu.

- Phuong thiic 4 (mode 4): Hién dién thé nhan 13 phuong thirc
theo d6, thé nhan cung cép dich vu ciia mot thanh vién di chuyén sang
lanh thd cia mot thanh vién khac dé cung cép dich vu.

Nhu vay, mot nude thanh vién s€ phai dua ra cam két m& ctra do6i
v6i timg dich vu cho timng phuong thirc tir 1 dén 4 trong hai c6t han ché
vé tiép can thi truong va han ché vé ddi xtr qudc gia. Biéu cam két dich
vu 1a tai liéu mang tinh rang budc phap 1y nén viéc c6 hay khong co cac
han ché tiép can thi truong hay dbi xir quoc gia phai duoc thé hién mot
cach chinh xac va thong nhét. Do vay, phu thugc vao mac do han ché
ma mdi nudc thanh vién c6 thé dua ra mot trong cac hinh thirc thé hién
mirc do cam két sau: Cam két toan bo - None; Cam két kém theo nhiing
han ché - None, except for...; Khong cam két- Unbound; Khdéng cam
két vi khong c6 tinh kha thi ki thuat.

1.3.1.3. Camkét cua Viét Nam vé dich vy chiing khoan trong WTO

- Phuong thirc Cung cap dich vu qua bién gigi: Viét Nam chi cam
két cho phép cung cép dich vu qua bién gigi (khong doi hoi phai théng
qua hién dién thuong mai) déi véi cac dich vu: C(k) va C(l).

- Phuong thtc Tiéu ding ¢ nudce ngoai: Viét Nam cam két khong
han ché, khdng gigi han viéc tiéu dung dich vu ngoai bién gisi déi voi
toan bo cac dich vu ching khoan duoc liét ké tai Biéu cam két dich vu.

- Phuong thire Hién dién thuong mai: DSi véi hinh thac lign
doanh, van phong dai dién, ngay khi gia nhap, cac nha cung cip dich vu
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chtrmg khoan nudc ngoai dugc thanh lap van phong dai dién va cong ty
lien doanh voi dbi tac Viét Nam trong do ty 1& von gop cua phia nuéc
ngoai khong vuot qua 49%. Ttr nam 2012, cho phép thanh 1ap CTCK,
cong ty quan Iy quy 100% vén nudc ngodi tai Viét Nam va cho phép cac
nha cung cip dich vu chimg khoan nuéc ngoai thanh lap chi nhanh ddi
véi cac dich vu tir C(i) tai C(I). Tuy nhién, Viét Nam cam két khong han
ché vé ddi xir qudc gia ddi véi phuong thirc hién dién thuong mai.

- Phuong thirc Hién dién thé nhan: Viét Nam déu chua cam két vé han
ché tiép can thi truong va han ché dbi xir quéc gia, trir cac cam két chung.

1.3.2. Cam két vé dich vu chiing khoén trong TPP

1.3.2.1. Déc diém co ban cia TPP

Hiép dinh TPP ¢ ndm dic diém chinh sau: Tiép can thi truong mot
cach toan dién. Tiép can mang tinh khu vuc trong viéc dua ra cac cam két.
Giai quyét cac thach thirc méi dbi véi thuong mai. Bao ham toan b cac
yéu t6 lién quan dén thuong mai: TPP bao gdm céc yéu tb méi dugc dua ra
dé bao dam rang cac nén kinh té ¢ tit ca cac cp do phat trién va doanh
nghiép thuoc moi quy md déu cé thé huong loi tir thuong mai. Nén tang
cho hoi nhap khu vuc: Hiép dinh TPP duoc ra doi dé tao ra nén tang cho
viéc hoi nhap kinh té khu vue va dugc xay dung dé bao ham ca nhitng nén
kinh té khac xuyén khu vyc chau A-Thai Binh Duong,

Déi véi linh vuc dich vu tai chinh, cac nudc dua ra bén nguyén
tac rleng gom (i) minh bach, khdng phan biét ddi xu; (ii) déi xu cong
bang ddi vai cac dich vu tai chinh mai; (|||) bao ho dau tu va co ché giai
quyét tranh chip va (iv) dam bao chii quyén caa cac nudc, dic biét trong
truong hop ¢ khung hoang tai chinh.

1.3.2.2. Hinh thic thé hién va phwong thirc tiép cdn cam két vé
dich vu trong TPP

Hiép dinh TPP &p dung cach tiép can chon bo trong thé hién céac
cam két trong khuén khé cua Hiép dinh va cac Chuong hau nhu déu &p
dung céch tiép can nay. Theo céch tiép can cua TPP, Hiép dinh quy dinh
sau nghia vu co ban, bao gom: (i) Dol xir tdi hué quoc (MFN); (ii) Déi
xtr quéc gia (NT); (iii) Loai bo mot s6 diéu kién dau tu, hodc diéu ki¢n
dé huong vu dai dau tu, trai voi nghia vy déi xir quéc gia va khong ap
dung cac bién phép han ché sé lugng ddi voi hang héa hoic dich vuy;
(iv) Loai bo cac han ché, cho phép nha cung cap dich vu nuc ngoai
dugc cung cap dich vu qua bién gidi; (V) Loai bo yéu cau “phai hién
dién ¢ nu6ce so tai” dé duoc phép cung cap dich vu qua b|en gidi va (vi)
Loai bo yéu cau vé qudc tich cia nhan sy quan ly cao cap cia doanh
nghiép c6 von dau tu nudc ngoai.



Tuy nhién, cac nuéc thanh vién vin duoc quyén bao luu mot s6
bién phap khong twong thich voi cac nghia vu ké trén. Do &p dung
phuong thirc chon bo, nén cac nudc can ligt ké toan bo cac bien phéap
bao luu mong mudn duy tri, néu khdng liét ké thi coi nhu cam két &p
dung theo sau nghia vu co ban cua Hiép dinh. Céc bién phap khong
tuong thich (NCMs) duoc liét ké tai 02 danh muc: Danh muc cac bién
phap khong tuong thich NCMs | gom céc bién phéap phu hop véi cac
nghia vu vé dich Vu va dau tu, dugc quy dinh trong phép luat hién hanh
hodc diéu woc quéc té dang co hiéu luc cia mot nude va danh muc cac
bién phap khong tuong thich NCMs II gom cac bién phap ma nudc
thanh vién bao luu quyén ban hanh mai hogc tiép tuc duy tri thuc tién ap
dung, khong phu hop véi cac nghia vu vé dau tu va dich vu; ¢6 thé bao
gom cac bién phap chua xuét hién hodc chua dua vao khung phap hay
cam két qudc té cia nudc thanh vién.

1.3.2.3. Cam két cua Viét Nam vé dich vu chizng khoan trong TPP

No6i dung cam két vé dich vu ching khoan ctia Hiép dinh TPP
nam tai Chuong 11 - Dich vu Tai chinh. Cac phan lién quan téi dich vu
chtng khoan tai Chuong nay bao gdm:

- Phan quy dinh cia Chuong Dich vy Tai chinh. Phan nay bao
gdm 22 Piéu, dua ra cic dinh nghia chung, dbi twong, pham vi diéu
chinh, cac nghia vu trong hiép dinh, cac quy dinh vé céc t chirc duoc
ty quyén quan Iy, ...

- Phan Phu luc 11-A vé Giao dich Xuyén bién giéi: Lién quan téi
dich vu chiing khoan 1a noi dung vé dich vu cung cap, chuyén thdng tin
tai chinh, xtr ly dir liéu tai chinh qua bién gidi.

- Phan Phu lyc 11-B cic Cam két cy thé: lién quan dén linh vuc
dich vu chung khoén 1a cam két cu thé vé quan 1y danh muc dau tu
xuyén bién gioi.

Chuong dich vu tai chinh xay dung mét danh myc bao luu cac bién
phép khéng tuong thich cho timg nudc va duoc chia thanh hai phan. Phan
A l1a danh sach cac bién phap khong tuwong thich duoc quy dinh theo phap
ludt, chinh sach hién hanh cia Viét Nam va khong dugc stra d6i quy dinh
hién hanh theo hudng kém thuan lgi hon. Phan B 1a danh sach cac bién
phép khong tuong thich ma Viét Nam khéng mudn loai bo trong giai doan
hién tai va muén bao luu lau dai. Lién quan tryc tiép dén noi dung dich vu
chiing khoan, Viét Nam c6 cac bao Iuu A9, B3, B9, B10, B11, B12; trong
do co6 hai bao luu tryc tiép lién quan dén cac quy dinh phap luat vé CTCK
la B9 (Hoat dong va cac dich vu do chi nhanh CTCK nudc ngoai va chi
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nhanh cong ty quan ly quy nudc ngoai cung cap tai Viét Nam phai dugc su
chip thuan ctia Chinh phii Viét Nam, bao gdm ca viée ap dung cac didu
kién chap thuan) va BlO (Ty 1& gop von ciia bén nudc ngoai tir trén 49%
dén dudi 100% vao von diéu 18 cia cac CTCK, cong ty quan ly quy o Viét
Nam phai dugc sy phé duyét ctia Chinh phii Viét Nam, bao gdm ca viéc ap
dung céc diéu kién vé phé duyét).

Chwong 2: THUC TRANG PHAP LUAT VIET NAM VE CONG
TY CHUNG KHOAN THEO CAC CAM KET QUOC TE PA
THAM GIA, KY KET

2.1. Nhén dién ndi dung cac cam két qudc té vé dich vu chirng
khoan cta Viét Nam

Tham chiéu v6i quy dinh cu thé vé timg nghiép vu kinh doanh
ching khoan cua phap ludt ching khoan Viét Nam, cac dich vu ching
khodn CTCK dugc phép cung cdp ma Viét Nam cam két trong WTO
gom: Mbi gidi, tu doanh chimg khoan; Béo lanh phat hanh ching khoan
va Tu van dau tu ching khoan va tu vén tai chinh. Theo d6, cac dich vu
ching khoan theo Biéu cam két dich vu WTO duge dién giai cu thé
(Phu Iuc 01 — Noi dung cam két ctia Viét Nam vé dich vu chimg khoén
trong WTO).

Dich chuyén mirc dd cam két tai Phu luc 01 — Noi dung cam Kkét
ciia Viét Nam vé dich vu chung khoan trong WTO, Kkét hop voi cac
nghia vu co ban trong TPP 4p dung cho Chuong Dich vu Tai chinh, cac
cam két trong TPP theo cac dich vu va nghia vu cu thé dwoc xac dinh
nhu sau (Chi tiét tai Phy luc 02: Noi dung cam két cua Viét Nam veé dich
vu chung khoan trong TPP).

2.2. Phap luit Viét Nam vé cong ty chirng khodn theo cic cam
Kkét quéc té

2.2.1. Quy dinh vé thanh Igp cong ty chitng khodn theo cdc cam
két quéc té

Qua tdng hop cac quy dinh vé thanh 14p CTCK, c6 thé dwa ra mot
nhan dinh nhu sau: cac diéu kién thanh 1ap CTCK duoc xac dinh boi
mdt ma tran cac quy dinh phap luat ching khoan gom Luat Ching
khoan, Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP, Nghi dinh sb 60/2015/ND-CP,
Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP. Nguyén nhan chii yéu c6 thé 1a viée xay
dung vin ban quy pham phap luat trong linh vuc chimg khoan con thiéu
tinh dinh hudng, chua dugc danh gia tac dong mot cach toan dién va
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day du; cac quy dinh dugc ban hanh nhu mot giai phap tinh thé dé kip
thoi dép mg mot yéu cau quan Iy nha nudc nao d6. Vi du nhu: Nghi
dinh s6 86/2016/ND-CP dugc UBCKNN xay dung va trinh ban hanh
mdt cach khan truong, gip rat dé dam bao mdc thoi gian 01/7/2016 quy
dinh tai Luat Pau tu nim 2014. Cac quy dinh vé diéu kién dau tu, kinh
doanh ching khoan tai cac Thong tu hién hanh da dwa mot cach co hoc
Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP ma chua thyc hién danh gia day du tinh
phu hgp, kha thi ctia cac quy dinh do.

Tai thoi diém chinh thirc gia nhap WTO, phap luat Viét Nam quy
dinh bén nudc ngoai, chi ap dung dbi véi chi to chirc kinh doanh chiing
khoan nudc ngoai, dugc tham gia vao hoat dong ciia mot CTCK tai Viét
Nam duéi hinh thic lién doanh, gop von cd phan cua cong ty d6 véi ty
16 tbi da 1a 49% von diéu 18 hodc thanh 1ap méi CTCK véi ty 18 s& hiru
vbn cua bén nudce ngoai 1a 100%.

Tinh dén ngay 15/09/2012, thoi diém Nghi dinh 58/2012/ND-CP
c6 hiéu lyc thi hanh, tuy van con cham so véi thoi han ngay 11/01/2012
(16 trinh 05 nam ké tir thoi diém Viét Nam chinh thirc gia nhap WTO),
phap luat Viét Nam di co ban c6 quy dinh mang tinh vira du dé tudn tha
cam két vé ty 1& gop von ctia bén nude ngoai tai CTCK trong WTO.

bé nang cao tinh tuong thich, phu hop gitra phap luat qudc gia va
cac cam két vé dich vu chung khoan trong WTO, Chinh phu da ban
hanh Nghi dinh s0 60/2015/ND-CP sira doi, bo sung mot so diéu cua
Nghi dinh s 58/2012/ND-CP dong thoi bai bo Quyét dinh sb
55/2009/QD-TTg. Nghi dinh s 60/2015/ND-CP di bd sung va cho
phép nha dau tu nude ngoai 1a t6 chirc tai chinh chuyén nghiép duoc
mua dé s¢ hiru dén 100% voén diéu 1é cia CTCK. Truong hop 14 ca nhan
nude ngoai hodc t6 chire khong chuyén nghiép trong linh vic tai chinh
thi chi duoc s6 hiru ti da 51% v6n diéu 1¢ ciia CTCK.

2.2.2. Quy dinh vé té chirc cong ty chieng khodn theo cdc cam
két quéc té

Luat Ching khoan di quy dinh diéu kién ¢ CTCK, cong ty quan
ly quy nudc ngoai dugc thanh 1ap chi nhanh, van phong dai dién tai Viét
Nam va trao quyén cho Chinh phii quy dinh chi tiét vé trinh ty, tha tuc
thanh 1ap. Tuy nhién, vé viéc thanh 1ap chi nhanh tai Viét Nam, Nghi
dinh s6 58/2012/ND-CP chi quy dinh dbi véi t6 chirc kinh doanh ching
khoan nudc ngoai cung cap dich vu quan 1y quy dugc thanh 1ap chi
nhanh céng ty quan 1y quy nudc ngoai tai Viét Nam ma khong dé cap
dén viéc thanh 1ap chi nhanh cua CTCK nudc ngoai tai Viét Nam. Theo
do, ngay 28/6/2013, Bo Tai chinh da Thong tu s6 91/2013/TT-BTC dé
hudng dan cy thé hon viéc dang ky thanh lap, td chirc va hoat dong van
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phong dai dién to chirc kinh doanh chimg khoan nudc ngoai (gom
CTCK, cong ty quan ly quy nudc ngoai), chi nhadnh cong ty quan ly quy
nudc ngoai tai Viét Nam.

Mic du Luat Chung khoan c6 quy dinh cho phép CTCK nudc
ngoai dugc thanh 1ap chi nhénh tai Viét Nam nhung lai khong c6 co ché
dé trién khai trong thuc té do cac van ban dudi Luat (Nghi dinh, Thong
tu) khong huéng dan vé cach thic, trinh tu, thi tuc. P& dam bao tinh
kha thi ciia Luat Ching khoan va dam bao tinh théng nhat, phu hop
trong phap luat vé chimg khoan va thi truong ching khoan, khi xay
dung Nghi dinh 56 86/2016/NB-CP, co quan chi tri soan thao ciing 1a co
quan truc tiép quan ly thi truong chimg khoan da bd sung cac quy dinh
vé diéu kién, ho so va thu tuc dé thanh 1ap va hoat dong chi nhanh cua
CTCK nudc ngoai tai Viét Nam.

Mic du duoc trao quyén, Nghi dinh s6 58/2012/ND-CP cling chi
dimg lai ¢ viéc quy dinh chi tiét hon vé diéu kién va thu hep d6i twong
ap dung, nghia 1a chi dé cap dén diéu kién dé t6 chirc kinh doanh chiing
khoan nuéc ngoai cung cap dich vu quan 1y quy dugc thanh lap chi
nhanh tai Viét Nam (chi nhanh cong ty quan 1y quy nudc ngoai tai Viét
Nam). Ho so, trinh tu thanh 1ap chi nhanh cong ty quan 1y quy nudc
ngoai tai Viét Nam tiép tuc dugc Nghi dinh giao cho B Tai chinh
huéng dan tai Thong tu sé 91/2013/TT-BTC. Nhu viy, tinh dén thoi
diém két thuc 16 trinh nim nim gia nhap WTO (nim 2012), Viét Nam
van chua dam bao tuan thu ddy du cam két vé dich vu ching khoan
trong WTO vé hién dién thuong mai.

Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP di bd sung day du co ché (diéu
kién, hd so, trinh tu, tha tuc) thanh l1ap chi nhanh cia CTCK nudc ngoai
tai Viét Nam. Theo do, CTCK nudc ngoai chi dugc thanh 1ap mét chi
nhanh tai Viét Nam va thuc hién hoat dong kinh doanh nhu ddi voi
CTCK, ngoai trir viéc truc tiép quan 1y tién guri giao dich chimg khoan
cua khach hang va viéc nhén m¢ tai khoan giao dich chung khoan cho
nha dau tu nudc ngoai. So voi cam két vé dich vu chimg khoan trong
WTO, Viét Nam chi cam két cho phép thanh 1ap chi nhanh nudc ngoai
dbi voi dich vu tu van dau tu ching khoan, tu van tai chinh va cung cép
thong tin thi viéc phap ludt chimg khoan quy dinh nhu trén khong anh
huong dén viée tuan thii cam két trong WTO.

Nhur vay, c6 thé ndi ngay tir vin ban gdc cua hé thong phap 1y vé
ching khoan va thi truong chirng khoan 1a Luat Ching khoan, Viét Nam da
tao diéu kién cho viéc dap tmg yéu cau tudn thi cam két WTO, thé hién &
viéc dua ra quy dinh khung vé viéc cho phép thanh 1ap vin phong dai dién
va chi nhéanh céc t6 chirc dich vu chirg khoan nudc ngoai tai Viét Nam.
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Qua ra soat cac cam két vé dich vu ching khoan theo cac nghia
vu trong Chuong dich vu tai chinh ctia TPP véi nguyén tac khong cam
két vuot quéa cac cam két WTO, nhan théy c6 su khac nhau gitta TPP va
WTO vé nghia vu tiép can thi truong (MA) ddi voi dich vu moéi giéi
cung cip theo phuong thirc hién dién thuong mai. Trong khuon kho
WTO, dén thoi diém hién tai, Viét Nam chi cam két cung cép dich vu
moi gidi theo phuong thire hién dién thuong mai théng qua hinh thire
g6p von: mua c6 phan va gop von dé so hiru dén 100% CTCK tai Viét
Nam. Tuy nhién, véi Hiép dinh TPP, Viét Nam cam két cho phép ép
dung dich vu méi gi6i chimg khodn theo nghia vu mé¢ cura thi truong
biéu hién bang hién dién chi nhanh; ‘hién dién van phong dai dién va
hién dién thong qua hinh thirc gép von: mua c6 phan va gop von kinh
doanh dén 100% CTCK tai Viét Nam.

2.2.3. Quy dinh vé hoat dong cong ty chitng khodn theo Cc&c
cam két quéc té

Vé phuong thirc cung cép qua bién gioi tai Biéu cam két dich vu
WTO, Viét Nam cam ket bién phap han ché tiép can thi truong d6i voi
cac dich vu (k) cung cip va chuyen thong tin tai chinh, cac phan mem
lién quan cua cac nha cung cap dich vu chung khoan va (1) Tu Van
trung gian va cac dich vu phuy tro lién quan dén chimg khoan, bao gdm
tu van va nghién ctu dau tu, danh muc dau tu, tu vin vé mua lai cong
ty, 1ap chién lugc va co cau lai cong ty. Twong tu, theo Phu luc Thuong
mai qua bién giéi (CBT) tai Chwong Dich vu tai chinh ctia TPP, ddi véi
Viét Nam, Diéu 11.6.1 Thuong mai qua bién gi6i dugc ap dung dbi véi
viéc cung cép hodc thuong mai qua bién gidi cac dich vu tai chinh dugc
dinh nghia trong khoan (a) cta dinh nghia vé cung cap cac dich vu tai
chinh qua bién giéi trong Piéu 11.1 di véi: (a) Viée cung cap va
chuyén thong tin tai chinh, xu ly dir liéu tai chinh va phin mém lién
quan duogc nhéc dén trong khoan (o) ctiia dinh nghia dich vu tai chinh tai
Diéu 11.1, tuy thude viée cip phép trudce tir co quan quan 1y lién quan
theo yéu cu va (b) Céc dich vu tu vAn va céc dich vu phu tro khac,
khong bao gdom trung gian lién quan dén dich vu ngan hang va cac dich
vu tai chinh khac duoc nhic dén trong khoan (p) cua dinh nghia dich vu
tai chinh tai Didu 11.1, trong trudng hop cac dich vu nay duoc Viét Nam
cho phép thuc hién trong tuong lai.

Nhu vay, khi tham chiéu véi cac quy dinh phép luat vé nghiép vu
kinh doanh chimng khoén cia CTCK, Viét Nam cho phép thuc hién cung
cip qua bién gi6i dbi véi cac dich vu tu van va chuyen thong tin tai
chinh. Cac quy dinh cua khung phap ly hién hanh vé CTCK méc du
khéng c6 quy dinh vé viéc cho phép cung cp qua bién giéi ddi vé6i hai
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dich vu nay nhung cting khong c6 quy dinh cAm. Do do, day dugc coi la
mot khoang trong phap ly, tuy nhién co the duogc giai quyét bang viéc
ban hanh quy dinh bo sung hodc giai quyet theo vu vi€c trong truong
hop phat sinh nhu cau cua nha cung cp dich vu nudc ngoai. Theo do,
nhan thay mtc do tuan thii dbi véi cam két nay cua Viét Nam 1a chua
cao nhung da ¢ co so dé tuan thu.

2.3. Panh gla phap luat Viét Nam vé cong ty chirng khoin
theo cac cam két qudc té

2.3.1. Pdnh gid phdp ludt Viét Nam vé cong ty chirng khodn
theo cdc cam két trong WTO

- Giai dogn 1: Tham gia co han ché doi véi mét sé cac dich vu
theo biéu cam két. Hé théng cac van ban phap luat trong linh vuc ching
khoan néi chung va phap luat vé CTCK noi riéng da bat dau duoc xay
dung va timg budc hoan thién v6i muc tiéu tao lap co so phap ly dong
b cho su phat trién cua thi truong dang trong qua trinh phat trién, mo
rong ca vé quy mo va chat lugng hoat dong ciing nhu dam bao thuyc thi
cac cam két WTO.

- Giai doan 2: Thuee hién ddy dii cam két (tir nam 2012): Cac quy
dinh lién quan d&én CTCK theo cac cam két trong WTO dugc ban hanh
kip thoi va ap dung trong thyc tién, da tao ra tac dong tich cuc trong
viée cting cb ning liuc hoat dong cua timg t6 chue.

2.3.2. Pdnh gid phdp ludt Viét Nam vé céng ty chirng khodn
theo cdc cam két trong TPP

WTO va TPP ap dung hai phuong thic tiép can nguoc chiéu
nhau, dbi véi WTO 1a phuong thirc chon cho, theo d6 liét ké nhitng cam
két cu thé, néu khong liét ké cu thé thi khong cam két. Mit khac, cam
két cua Viét Nam trong WTO vé chung khoan va thi truong ching
khoan 1a & muc rat mo. Vé so hiru, ta da cam két cho phép s hitu dén
100% vén cua CTCK. Vé hién dién thuong mai, ta cam két cho phép
tiép can thi truong & cac hinh thirc vin phong dai dién, chi nhanh, bén
canh hinh thtrc thanh 14p doanh nghiép, lién doanh hodc gop von, mua
¢b phan cta doanh nghiép trong nudc. Mirc cam két ctia Viét Nam trong
TPP trong linh vuc thi truong chimg khoan do d6 khong nén mo & muc
cao hon so véi WTO.

2.3.3. Mt sé vin dé tiv thuc trang phdp ludt Viét Nam vé cong
ty chirng khodn theo cic cam két quéc té

2.3.3.1. Tinh kip thoi trong tudn thii cam két quoc té

Nguyén tic tham gia WTO 1a cac cam két phai duoc quy dinh cu
thé tai van ban quy pham phap luat cua qudc gia. Tuy nhién, dén nay
viée thue hién con c¢6 phan khién cudng, chua that sy c6 chuyén bién vé
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mit ndi luat héa, biéu hién bﬁng viée cu thé hoa noi dung cac cam két
trong phép ludt chung khoan con cham.

Viéc thuc hién cac cam két quéc té cua Viét Nam chua kip thoi
mdt phan xudt phat tir quy trinh xdy dung va ban hanh vin ban quy
pham phap luat & Viét Nam cham duoc cai tién, anh huoéng dén tién do
ndi luat hoa cac cam két quéc té theo dtng 19 trinh da dé ra. Piéu nay sé
tao ap luc tryc tiép dén viéc trién khai thyc hién TPP ngay sau khi c6
hi€u lyc. Cong tic xay dung van ban quy pham phép luat nham hoan
thién khung phap 1y vé CTCK con cham tién d6 so v6i dang ky ban dau,
van con tinh trang ban hanh vin ban Luat phai chd Nghi dinh quy dinh
chi tiét, ban hanh Nghi dinh lai phai chd ¢6 Thong tu hudng dan méi
thuc hién dugc quy dinh cta Luat. Trong khi thi truong ching khoan
lubn dién bién phtrc tap, khé luong, nhiéu van dé moi phat sinh tir thuc
tién, doi hoi chinh sach phap luét phai nhanh nhay, diéu chinh kip thoi.

Ngoai ra, viéc soan thdo, thong qua van ban quy pham phap luét
trong linh vuc ching khoan phai theo quy trinh tuong dbi phirc tap:
UBCKNN (Téng cuc thudc Bo Tai chinh) 1a co quan chu tri, soan thao;
sau do léy y kién cac don vi thudc Bo; trinh Bo léy v kién céc co quan,
don vi khéc ¢6 lién quan; trinh Bo gui Bo Tu phap thdm dinh; trinh Bo
trinh cAp c6 thAm quyén ban hanh... Didu nay bén canh wu diém 1a dam
béo su kiém soat chit ché vé chét lugng van ban, nhung cling anh
hudng t6i tinh kip thoi ciia vin ban di véi Vén dé can diéu chinh.

2.3.3.2. Su mdu thuan trong phap ludt vé cong ty chzmg khoadn

Lién quan dén ty 1& so hitu cta nha dau tu nude ngoai tai CTCK,
giita Luat Chimg khoan va Nghi dinh huéng din chua théng nhét véi
nhau vé ty 1€ so hitu nudc ngoai tai CTCK Viét Nam. Quy dinh CTCK
¢6 von nudc ngoai thanh 1ap duéi hinh thirc lién doanh tai Luat Ching
khoan khong con phu hop voi Luét Pau tu ndm 2014 do khong quy dinh
hinh thirc dau tu thanh 1ap t6 chirc kinh té lién doanh giita cac nha dau
tu trong nudc va nha dau tu nudc ngoai.

Ngoai ra, ho so td chirc nuéc ngoai dé nghi UBCKNN chép thuén
dé so hiru tir 51% vdn diéu 1¢ cta to chire kinh doanh chimg khoan hién
dugc quy dinh tai Thong tu s6 123/2015/TT-BTC, tao thanh mét thu tuc
hanh chinh tach biét so vé6i tha tuc dé nghi cap gidy phép thanh lap va
hoat dong CTCK quy dinh tai Thong tu s6 210/2012/TT-BTC. Nhu vay,
khi t6 chirc nudc ngoai mudn tham gia gop von thanh 1ap méi CTCK thi
thuc hién riéng biét hai thu tuc nay hay két hop thyc hién, cac van ban
huéng din chua quy dinh rd rang vé van dé nay.

D6i véi truong hop chio ban chimg khoan ra cong chiing thi t6
chte phat hanh hay & day chinh 1a CTCK khong thé du liéu trude duoc

16



két qua chao ban; do vay, CTCK khong thé biét dugc co nha dau tur
nudc ngodi ndo so hiru tir 51% vén diéu 1é dé thuc hién bd sung tai hd
so ding ky chiao ban. Quy dinh néu trén c6 sy mau thuan véi cac quy
dinh vé chao ban chimg khoan ra cong ching va boc 16 su thiéu kha thi
trong ap dung thuc tién.

Céc diéu kién thanh lap chi nhanh CTCK nudc ngoai tai Viét
Nam tai Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP dugc xay dyng va ban hanh moi.
Con vé diéu kién thanh 1ap chi nhanh cong ty quan 1y quy nudc ngoai tai
Viét Nam, Nghi dinh s6 86/2016/ND-CP quy dinh theo hudng bao luu
cac noi dung hién c6 tai Thong tu s6 91/2013/TT-BTC, khong b sung,
stra d6i diéu kién dé tranh viéc danh gia tic dong va iy y kién dbi tuong
chiu dnh hudng trong qua trinh xay dung Nghi dinh nay. Chinh vi vay,
diéu kién thanh 1ap chi nhanh tai Viét Nam ciia CTCK nudc ngoai va
cong ty quan 1y quy nudc ngoai cé sy khong tuwong thich, mac du Luat
Chting khoan quy dinh diéu kién thanh 1ap chi nhanh tai Viét Nam
chung cho ca hai ddi tugng nay, khong co su phan biét CTCK hay cong
ty quan ly quy nudc ngoai.

Quy dinh v& viéc thanh 1ap chi nhanh CTCK, cong ty quéan 1y quy
nude ngodi tai Viét Nam thiéu tinh déng bd va chua dam bao tinh tuong
thich. Nghi dinh quy dinh diéu kién cao hon Luat du khong dugc giao
huéng dan va ban than Nghi dinh, trong cting mot vin ban lai quy dinh
diéu kién khac nhau ap dung cho cac ddi tugng twrong dong nhau (Lut
Chung khoan khong phan bi¢t CTCK nudc ngoai, cong ty quan ly quy
nudce ngoai khi thanh 1ap chi nhanh tai Viét Nam).

2.3.3.3. Xdc dinh hiéu luc thi hanh cua Hiép dinh TPP

Mic du Hiép dinh TPP da duoc ky két nhung phai trai qua qua
trinh thong qua theo thu tuc & ndi bo timg nudc; sau dé mdi nudc da
thong qua TPP s& thong bao véi cac nudc TPP khac vé viéc da hoan tat
toan bd cac yéu cau dé cho Hiép dinh c6 thé c6 hiéu luc.

Néu Viét Nam khong sém phé chuan Hiép dinh thi viéc TPP ¢
hiéu luc v6i Viét Nam vao thoi diém nao khéng hoan toan phu thudc
vao Viét Nam ma con lién quan t6i cac nude TPP khac, dac biét 1a Hoa
Ky va Nhat Ban. Néu 14 thanh vién phé chuan trong dot dau, TPP s& co
hi€u lyc ty dong vdi Viét Nam; néu 12 dot sau, Viét Nam s& c6 thé phai
cho ¥ kién dong ¥ cta cac nude TPP khac. Viée phai chd v kién chép
thuan cia cac nudc khac 1a rit rui ro, boi co thé cac nude khac s& doi
hoi thém cac nhuong bd khac ngoai cam két da dua ra trong dam phan
trude khi chap nhan.

2.3.3.4. Nang luc cua cong ty chung khoan trong nudc

CTCK la déi twong chiu nhitng tac dong rit rd rét tir qua trinh hoi
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nhap trong vai tro 1a chiéc cau ndi gitra nha dau tr va thi trudng ching
khodn. S& c6 mot su canh tranh kha gay gt giita cac CTCK vé6i nhau
khi nhu cau cua thi truong doi hoi cac CTCK ngay cang phai gia tang
chat luong dich vy va tiém Iyc tai chinh. Bac biét, khi m¢ cira thi truong
dich vu tai chinh theo cam két qudc té, cic to chirc trong nudc s& phai
chiu ap luc canh tranh cao hon véi cdc CTCK nudc ngoai.

2.3.3.5. Vai trd ciia co quan quan 1y nha nuée vé chimg khoan

bac thu cua co quan quan ky truc tiép vé hoat dong chung khoan
va thi truong chirng khoan - UBCKNN la co quan thugc Bo Tai chinh,
khong c6 chirc ning ban hanh vin ban phap luat, khong c6 day di tham
quyén dé dam bao viéc diéu chinh, can thi¢p thi truong khi can thiét.

Chuwong 3: PE XUAT GIAI PHAP HOAN THIEN PHAP LUAT VE
CONG TY CHUNG KHOAN PAM BAO PHU HQP CAC CAM
KET QUOC TE

3.1. Yéu ciu hoan thién phap luit vé cong ty chirng khoan
theo cac cam két quoc té

Mot yéu td cling quyét dinh sy phat trién bén vimg cua thi trudng
ching khoan chinh 1a hé thong cac dinh ché trung gian cua Viét Nam
nhu CTCK, cong ty quan Iy quy. So véi céc quoc gia trong khu vuc, s6
lwong cac t6 chire trung gian nhu vay 1a di du dé dap timg cho hoat dong
thi truong véi quy mé nhu thi truong chung khoan Viét Nam. Viéc ra
doi trong mot khoang thoi gian ngan mot sé lwong 16n cac cong ty quan
1y quy va CTCK c6 thé 1y giai dugc trong thoi ky thi truong méi phat
trién. Tuy nhién, khi thi truong budc vao giai doan thoai trao trung han,
su d0 v ctia cac CTCK, cong ty quan 1y quy 1a khong tranh khoi. Ngoai
ra, nang luc cua cac dinh ché trung gian ciing con rat yéu. Céac t chirc
nay nhin chung vira thiéu vé kinh nghiém chuyén mén, dic biét trong
hoat dong quan trj rai ro va dao duc nghé nghiép, vira yéu vé tiém luc
tai chinh. Pay 1a thach thirc 16n khéng chi dbi voi co quan quan 1y nha
nudc trong ké hoach phét trién thi truong chimg khoan ciing nhu da
dang hoa san phim tai chinh, nghiép vu méi cho thi truong, ma con la
thach thirc ngay ca ddi vé6i ban than cac dinh ché nay. Chinh vi vay, viéc
hoan thién khung phap 1y vé CTCK tuan tha cac cam két qudc té vé dich
vu ching khoan cling nhu doi héi tang cuong sic manh ciia CTCK
trong nudc 1a mot trong nhitng yéu cau rat can thiét dé theo dudi muc
tiéu phat trién bén viing thi truong chimg khoan Viét Nam.
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3.2. Ngi dung hoan thién phap luit Vi¢t Nam vé cong ty
chirng khoan theo cac cam két quoc té

3.2.1. Ngi dung hodan thi¢n phdp lugt Vigt Nam vé céng ty
chitng khodn theo cic cam két trong WTO

Qua trinh m& cira thi trudng trong nude theo cac cam két quoc té
ludn doi hoi chiu su didu chinh ciia cac van ban phap quy trong nudc
sao cho phu hop véi cac quy tic va didu kién rang budc boi cam két
quéc té d6. Trude hét, can xac dinh rﬁng luat cia WTO 4p dung cho
nganh dich vu, phan nganh chiung khoan duogc quy dinh tai Hiép dinh
GATS. Viét Nam da cam két don phwong mé cira thi trudng dich vu
chuing khoan theo nhiing diéu kién va thoi han nhét dinh. Ngoai ra, 1a
thanh vién WTO, Viét Nam phai tuan thu cac nghia vu chung va nghia
vu cu thé theo quy dinh cua GATS. Do d6, yéu cau cu thé dat ra ddi véi
khung phép 1y c6 lién quan dén dich vu ching khoan 13 phai thé hién
céc nghia vu, cac cam két trong WTO vao phap ludt trong nudc.

3.2.2. Nji dung hoan thi¢n phdp lugt Vigt Nam vé céng ty
chiing khodn theo cdc cam két trong TPP

Cin cur két qua ra soat khung phép ly va cam két qudc té hién
hanh, UBCKNN can d¢ xuét cac bién phap, bao gdm ca cac diéu kién
dau tu, kinh doanh va cac han ché ap dung cho linh vuc dich vu chimg
khoan dé bao luu. Cac bién phap khong tuong thich nhu da phan tich &
ph?m trén, can dugc liét ké theo hai danh muc: Danh muc I 1iét ké cac
bién phap da duogc quy dinh cu thé trong phap luat hién hanh va/hoic
theo cam két quéc té d3 c6 hiéu luc va danh muc 11 1iét ké céc bién phap
chua dugc quy dinh cu thé trong phap luat hién hanh va/ hodc theo cam
két qudc té nhung da duoc ap dung trong thuc tién quan 1y hodc can ap
dung trong tuong lai dé bao dam loi ich ctia Viét Nam ciing nhu yéu cu
quan ly UBCKNN trong tuong lai.

3.3. Muc tiéu hoan thién phap luit vé cong ty chirng khosn
dam bao phut hop cac cam két quc té

Viéc hoan thién khung phap 1y vé CTCK trudc hét phai dugc thuc
hién déng b, tur viéc hoan thién cac quy dinh ctia Ludt Ching khoan,
Nghi dinh huéng dan Luat Chimg khoan, hé thong cac thong tu, cic vin
ban hudng dan thi hanh. Theo d6, Lut Ching khoan dua ra co sé chung
cho viéc tuan thii cic cam két qubc té noi chung va cam két WTO va
TPP vé thi truong chimg khoan néi riéng. Luat Chimg khoan hién quy
dinh viéc ap dung Luat Chung khoan, cac ludt c¢ lién quan va didu woc
qudc té. Viéc hoan thién khung phép ly ciing can bam sat dinh hudng
tuyét dbi tuan thu cac cam két qudc té ciia Viét Nam trong linh vuc
chung khoan va thi truong ching khoan, xac dinh day 1a nguyén tic co
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tinh xuyén sudt tir van ban cao nhat (Luat) dén cac van ban huéng dan
(Nghi dinh, Thong tu...).

Cac hoat dong hoan thi€n khung chinh sach dam bao tuan thu
cam két quéc té vé CTCK can duoc thuc hién mot cach toan dién tir viéc
thé hién chu truong ndi ludt hda cac cam Kkét trong qua trinh trién khai
x@y dung Luat Ching khoan thay thé Luat Chimg khoan 2006 trong do
thé hién duoc cac cam két qubc té va phu hop voi thong 1¢ qudc té. Viec
hoan thién hé thong cc van ban thuc thi khi dugc trién khai thuc hién
sau khi Luat Ching khoan mdi ra doi can dam bao hudéng dan kip thoi
dbi voi cac quy dinh co tinh nguyén tic vé tudn tha cac cam két quéc té
tai Luat Chig khoan.

Cac giai phap trong hoan thién khung phap ly vé CTCK dam bao
tuan tha cam két quic té vé ching khoan va thi trudng chimg khoan
phai di d6i voi cac giai phap vé trién khai thuc hién. Van dé quan trong
dit ra 1a ting cuong nang luc thyc thi phap luat vé chimg khoan va thi
truong chimg khoan thong qua mét loat cac giai phap cu thé nhu nang
cao nang lyc canh tranh cua cac CTCK trong nudc, tang cuong nang luc
giam sat, thanh tra, xt 1y vi pham cho co quan quan ly, song song voi
viéc tdng cuong nang luc thyc thi phap ludt cho dji ngii can bo quan ly.

3.4. Giai phap hoan thién phap luit vé cong ty ching khosn
dam bao phut hop cac cam két quoc té

3.4.1. Gidi phdp dim bdo phit hop cam két quéc té trong qud
trinh xdy dung Ludt Chirng khodn

Thir nhat, nguyén tic xay dung Luat Chung khoan can duoc xdy
dung theo luat khung tirc 1a quy dinh nhimg nguyén tic chung nhét va
trach nhiém cua co quan dugc quyén quy dinh, huéng dan véi 1y do
Lugt Chung khoan phai 1a luat chuyén nganh. Theo do6, Ludt Ching
khoan cén dua ra cac quy dinh nguyén tic va giao quyén cho chinh phu,
co quan quan ly nha nudc vé chimg khoan dugc quy dinh chi tiét va
huéng dan.

Thir hai, viéc xay dung Luat Chung khoan phai dam bao thuc
hién ddy du, nghiém tic theo quy trinh xdy dyng, ban hanh vin ban quy
pham phap luat cia Luat Ban hanh van ban quy pham phap luat nam
2015. Hién tai, Luat Ban hanh van ban quy pham phap luat nam 2015 da
bd sung quy trinh hoach dinh, phan tich chinh sach trudc khi soan thao
van ban quy pham phap luét theo hudng tach bach vdi quy trinh soan
thao van ban.

Thir ba, d6i v6i cac quy dinh vé CTCK, ngoai cac ndi dung co thé
ké thira tr cac quy dinh tai Luat Chirng khoan nam 2006, c6 thé bo sung
va chinh sira mot s6 hé cac quy dinh khac theo hudng: tao diéu kién cho
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céc to chire kinh doanh chimg khoan tré thanh nhfmg tap doan tai chinh,
chung khoan, bao hlern hoat dong da nganh nghé; khuyen khich hoat
dong chuyen nhuong v6n c6 phan, phan von gop cua ¢ dong 16n, thanh
vién gop von cho céc t6 chirc, ca nhan nudc ngoai theo cam két WTO,
Hiép dinh TPP; thiét 1ap co ché giam sat cac to chirc trung gian ching
khoan dya trén mirc d9 riii ro; hoan thién cac quy dinh v& quan tri rai ro
va an toan tai chinh theo thong 18 tét nhat; chi tiét hoa cac quy dinh vé
dao dirc nghé nghiép...

Thir tu, vé dia vi phap 1y ctia co quan quan 1y nha nudc can duge
doc lap trong viéc ban hanh van ban phap ludt, 1a co quan cia Chinh
phi. Cy thé UBCKNN khéng nén thudc Bo Tai chinh, nén 13 co quan
ngang Bo (nhu Ngan hang Nha nudc). Pong thoi, timg budec mé rong
quyén han cia co quan quan ly nha nudc trong cong tic quan 1y thi
truong; bd sung cac chirc nang didu tra va mé rong pham vi xir 1y cac
hanh vi vi pham trén thi trudng chimg khoan theo thong 16 quéc té; cho
phép co quan quan Iy nha nuwéc ban hanh mét sé quy dinh phap luat,
huéng dan hoat dong, nghiép vu dé cé thé linh hoat hon trong cong tac
diéu hanh thi truong.

3.4.2. Gidi phdp dim bdo phit hop cam két quéc té trong qud
trinh xdy dung vin bin phdp ludt vé cong ty chirng khodn

Vé nguyén tic, néu Luat Ching khoan dugc xay dung theo luat
khung, thi cac vin ban hudng dan s& cin ctr vao tham quyén duoc quy
dinh dé huéng dan cac ndi dung duoc giao. Tuy nhién, viéc soan thao
céc van ban hudng dan phai dam bao vé hiéu lyc thi hanh khong cham
hon hi¢u lyc ctia Ludt; dg thao van ban quy dinh chi tiét phai dugc
chuin bj va trinh dong thoi voi du an luat, phap 1énh va phai dugc ban
hanh dé c6 hiéu luc cung thoi diém c6 hiéu lyc cta vin ban hodc diéu,
khoan, diém duoc quy dinh chi tiét. D6i voi cac ndi dung lién quan dén
cam két qudc té vé dich vu chimg khoan da quy dinh vé nguyén tic tai
Luat Chimg khoan, vin ban huéng din cAn dam bao nguyén tic tuyét
ddi tuan thu. Bén canh do, can tinh dén nhiing van dé Viét Nam c6 thé
bao luu theo nguyén tic quan 1y can trong. Do tinh dic thu va tim quan
trong cua dich vu tai chinh, cac cam két WTO va TPP thuong cho phép
cac nudc thanh vién dugce ap dung cac bién phap khac (khong theo bién
phap da cam két) vi 1y do than trong, dam bao sy 6n dinh cua hé thong
tai chinh. Do d6, ngoai cac han ché vé hinh thirc phap nhén, yéu ciu vé
von, cac han ché vé hoat dong ddi v6i chi nhanh... dbi voi nha dau tuw
nude ngoai duoc phép ap dung theo cam két, Viét Nam c6 thé xem xét
ap dung bd sung cac bién phap mang tinh han ché, kiém soat chit ch&
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nhim muyc dich than trong.

Hién nay, Luat Chiung khodn va cic vin ban huéng dan dang
dugc UBCKNN dénh gid, tong két thi hanh dé chuan bi dé nghi dwa vao
chuong trinh xay dung Luat hang nam cua Quéc héi. Chinh vi vay, viéc
stra doi cac vin ban phap ludt hudng din v& CTCK nén dugc thyuc hién
sau khi Ludt Chung khoan stra ddi duge ban hanh, theo du kién 1a vao
nam 2018. Viéc 1am nhu vy 1a hop 1y, tranh lang phi ngudn lyc; dong
thoi dam bao tinh théng nhat, dong bd va phu hop ciia phap luat vé
CTCK tir cac quy dinh ciia Luat Chimg khoan dén cac quy dinh chi tiét,
huéng dan thi hanh tai Nghi dinh ctia Chinh phu, Thong tu cua Bo Tai
chinh. Nhu danh gia 0 chuong 2, khung phap ly h1en hanh vé CTCK da
co ban dap ung yéu cau tuan thi cac cam két qudc té vé dich vu chimg
khodn nén giai phap can lam trudc tién 1a danh gia tinh hiéu luc, hiéu
qua ctia cac quy dinh d6 va téng két, danh gia tinh hinh thuc thi cac quy
dinh trong thyc tién.

3.5. Mot so giai phap bd tro

3.5.1. Ning cao ndng lwc canh tranh ciia cong ty chirng khodn
trong nwdc

Thyc tién hoat dong ciia cac CTCK trén thi truong da boc 10
nhiéu van dé trong t6 chirc va hoat dong cia CTCK, khong nhing giy
thiét hai truc tiép cho nha dau tu ma con c6 nguy co gy ra rui ro hé
théng. Do vdy, viéc hoan thién phap luat theo hudng ning cao ning luc
va trach nhiém ctia CTCK 1a rit can thiét.

Trude hét, dé nang cao ning luc canh tranh cua cac CTCK trong
nude, cin tao ra khung phap 1y thiic ddy hoat dong chuyén mén hoa
kinh doanh chimg khoan, m& dudng ton tai va phat trién cho cac CTCK
vira va nho.

Thir nhdt, do hién tai chinh sach xir Iy cac CTCK yéu nén can ¢
hé thong phan loai va nhan dién CTCK yéu thong qua cac tiéu chi vé
vbn, chét luong hoat dong kinh doanh, chi ti€u an toan tai chinh va két
qua danh gia xép loai trén co sé rii ro.

Thit hai, cn ting cudng, nang cao tiéu chuan xét duyét lam thanh
vién cua S& giao dich chung khoan theo hudng siét chit hon.

Ngoai ra, cac CTCK Viét nam, dac biét 1a cac cong ty vira va nho,
can co cu théng qua hoat dong thau tém, sip nhap dé cung cb sic
manh von va nang cao kha nang canh tranh cua hg. Cac CTCK Viét
Nam can tim kiém su hop tac véi cac ddi tac nude ngoai, dé tang cuong
sirc manh v6n va kha ning bao vé rui ro cua cac CTCK.
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3.5.2. Ting cwong nding luc xdy dung va cwéng ché thuc thi
phap ludt

Cung voi sy phat trién cua thi truong chimg khoan, cac vi pham
trén thi trudong cling dlen ra ngay cang tinh vi hon, phtrc tap hon, dic
biét 1a cac vi pham rat dé nay sinh trong bdi canh thi trudng gip nhleu
khé khan. Nhu vay, viéc nang cao nang lyc cuia UBCKNN la rat can
thiét, dac biét 1a cung cb niang lyc quan ly, giam sat, cudng ché thyc thi
cua co quan quan ly Nha nudc, bdo dam sy quan ly linh hoat, nhay bén
va giam sat hiéu qua ddi véi thi truong chimg khoan. Cu thé, dbi voi co
cAu td chirc cia UBCKNN, cén c6 su phan dinh r6 trach nhiém, quyén
han cua tung don vi, bd phan trong UBCKNN, dam bao khong chéng
chéo, dic bi¢t trong cong tac giam sat, cudng ché thyc thi. Bén canh do,
ting budc don gian hoa cac thii tuc hanh chinh theo huéng han ché vai
trod ciia UBCKNN trong hoat dong cua thi truong, ting dan vai tro va
tinh tu chiu trach nhiém cua cac chu thé thi truong; giam dan cac hoat
dong cap phép, chap thuan, chuyén sang cac ché do dang ky hoat dong
va bao cao.

Ngoai ra, UBCKNN cén tiép tuc ting cuong, diy manh cong tac
thanh tra, kiém tra hoat dong kinh doanh va cung cép dich vu cuia cac
CTCK. Tuy nhién, thim quyén hién tai cia UBCKNN con han ché trong
thu thap thong tin, ching cit phuc vu xac minh, thanh tra, kiém tra,
chimg minh hanh vi vi pham; do vdy can bd sung quy dinh ting cuong
nang luc thanh tra, giam sat cia UBCKNN.

3.5.3. Ning cao dia vi phdp Iy cita Uy ban Chitng khodn Nha nugc

Vai tro ciia UBCKNN véi tr cach 14 co quan quéan 1y Nha nude vé
chtng khoan va thi truong chimg khoan con thu dong trong viée diéu
hanh thi truong. Trong khi do, hoat dong chung khoan va thi truong
chtng khoan 1a linh virc hoan toan méi va rat nhay cam, doi hoi su quan
ly, diéu hanh phai linh hoat, uyén chuyén dé dap tmg cac thay doi cua
thi truong theo muc ti€u da dinh. Cac ndi dung duogc diéu chinh tai Luat
Chimng khoan hién hanh duoc quy dinh ctng nhic va co quan quan Iy
nha nudc vé ching khoan va thi truong chimg khoan 1a UBCKNN - co
quan tryc thudc B Tai chinh, chi 1a co quan to chirc thuc thi luét. Do
vay, dé nang cao tinh doc lap, chi dong hon trong viéc quan 1y nha nudc
vé chirng khoan, cling nhu tinh chiu trach nhiém truéce Chinh phu, Quéc
hoi cta ngudi dimg dau co quan quan 1y nha nuée, UBCKNN céin ¢ su
thay dbi vé dia vi phap 1y. Theo d6, vé dia vi phap 1y cia UBCKNN can
dugc doc lap, 1a co quan cta Chinh phi va nén t6 chirc 1a co quan ngang
B6 (nhu Ngan hang Nha nudc).
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KET LUAN

Viéc hoan thién hé thong khung phép 1y vé CTCK nhim dam bao
tuan thi cac cam két qudc té trong linh vuc ching khoan va thi truong
chimg khoan 12 mot yéu cau va 1a mot budc phat trién tit yéu. Pong
thoi, cing véi viéc Viét Nam tich cuc tham gia hoi nhap qudc té thong
qua viéc tham gia, dam phan, ky két cac hiép dinh tu do hda thuong mai
trong khu vuc va trén thé gidi, cac cam két qudc té trong linh vuc dich
vu tai chinh noéi chung va thi truong chirng khoan néi riéng lién tuc
duoc cédp nhat, bod sung. Cac cam két quéc té ctia Viét Nam trong Iinh
vuc chirng khoan va thi truong ching khoan cé pham vi bao trium Ién
nhiéu linh vuc cia thi truong chiing khoan, trong do6 linh vuc cac dich
vu ching khoan la chiu nhiéu tac dong nhét.

Nhéan thic dugc nhiing diéu kién ké trén din dén nhu ciu can
thiét d6i v6i co quan quan 1y 1a can trién khai ra soat khan truong ddi
v6i cac quy dinh cua khung phéap 1y vé CTCK, trong pham vi nghién
ctru han hep, Luan van da tap trung nghién ctu dé tim ra ban chét, cac
yéu cAu cu thé cua cac cam két quéc té cuia Viét Nam vé dich vu chung
khodn; tir d6 tién hanh ra soat cac quy dinh cta khung phap ly vé
CTCK. Muc dich caa viéc ra soat la (i) tim kiém, phan tich, tim ra
nguyén nhan cta nhiing khoang tréng trong khung chinh sach ciia Viét
Nam CTCK so v6i yéu cau ciia cac cam két qudc té vé dich vu ching
khoan; (ii) ra soat cac quy dinh phap lut Viét Nam vé thanh lap, t6 chirc
va hoat dong ciia CTCK trén co s& cac phuong thirc cung cap dich vu
trong cam két WTO va theo cac nghia vu co ban quy dinh tai TPP dé
danh gia mic d6 phu hop véi cac cam két qudc té vé dich vu ching
khoan va (iii) dua ra nhitng muc tiéu, giai phap hoan thién khung phap
1y vé CTCK nhidm dam bao phu hop vé6i cac cam két qudc té vé dich vu
chung khoan trong khuén khé WTO, TPP.

V6i bdi canh Luat Chimg khoan dang dugc ra soat, danh gia dé
stra ddi nén Luén vin tap trung dua ra nhitng muc ti€u, dinh hudng dé
hoan thién phap luat vé CTCK tir cac quy dinh khung tai Luat Chiing
khoan dén cac ndi dung chi tiét, huéng din thi hanh tai Nghi dinh,
Théng tu nhim dam bao tuan thu cac cam két qudc t& (WTO, TPP) vé
dich vy chig khoan.
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