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Trong thoi gian gan déy, thi truong chiing khoén xay ra nhiéu sy viéc lién tiép, nhu chu
tich mot CTCK bién mét dé lai nhitng nghi ngo vé nhitng khoan tién khong 16, giam déc
mét céng ty niém yét bi bét vi toi thao ting gié thi truong chung khoan. .. da lam cho
cdng luan ngay cang nghi ngo vé nang luc cua hé thong phap luat diéu chinh thi trudng
chirng khoan.

Khi noi dén hé thong phap luat, mot sé ngudi cho rang d6 1a van dé cua cac van ban quy
pham phap luat. Nhung ké tir khi c6 thi truong chang khoan (TTCK), cc co quan nha
nude da ban hanh hang tram cac van ban quy pham nham tac dong vao TTCK, tir nhirng
van ban luét vé hinh thanh thi treong, quyén va nghia vu cia doanh nghiép... dén cac vin
ban vé kéu goi ting cuong giam sat thi truong... Cac van ban quy pham da phat huy
duogc vai trd bay té thong tin vé mong mudn quan 1y nha nudc cia cac co quan cd tham

quyén.

Néu van ban phap luat nhiéu thi tai sao van con c¢6 nhiing van dé “ung nhot”, “nguy co do
v&”, hay “rui ro hé théng” cua thi truong ma du luan van néu? Van dé nay can dugc cac
co quan c6 tham quyén xem xét nghiém tic dé cé thé tac dong vao TTCK mét cach thyc
chat, 1am lanh manh hoéa thi truong va bao dam duoc su 6n dinh vi mé.

Dudng nhu, nhiéu ngudi khi tiép can dén khai niém “hé théng phap luat” thi cho rang d6
1a hé thdng cua cac quy dinh, quy pham phép luat. Céch tiép can nay 1a chua phu hop va
thiéu tinh toan dién Vi cac quy dinh phap luét s& chi la nhitng van ban mang tinh thdng tin
hay bay t6 mong muén cua co quan nha nudc d6i véi van dé can dugc diéu chinh. Do do,
can tiép can hé thong phap luat theo huéng toan dién hon, d6 1a bao gom cac quy dinh
phap luat, cac co quan thuc thi phap luat, cac co ché gido duc va tuyén truyén phap luat
va cac t6 chirc giam séat nhan dan.

Hiéu qua hoat dong cua co quan thyc thi phap luat lién quan dén TTCK dudng nhu
khong tuong xtng véi nhitng van ban phép luat dugc ban hanh. Xem trén website cua
UBCKNN thi hoat dong cua thanh tra chirmg khoan c6 thuong xuyén xir phat vi pham
hanh chinh ddi véi cac hanh vi vi pham nhung muc do xt phat cha yéu la phat tién thi chi
nhu 13 “ngi ngtra” ddi v6i nguoi vi pham, khong thdy c6 nhiing bién phap bé sung nhur
tich thu doanh thu, dinh chi hoic hity bo dot chao ban chieng khoén, khic phuc hau qua
thy hiém khi dugc &p dung. C6 18, co quan quéan 1y nha nude ciing e ngai nhitng bién
phap manh gay anh hudng téi tam 1y nha dau tu va sy ton tai cia cac doanh nghiép. Cac
bién phap xir Iy di khong duoc triét dé. C6 18 vi van d& nay ma mot sé doanh nghiép, nha
dau tu chap thuan 1am sai cac quy dinh phap luat dé giao dich kiém 10i caa minh duoc
thanh cong. Viéc bi phat dwgc coi nhu 1a rai ro da duoc du liéu va trong pham vi chap
nhan duoc. Piéu dang luu ¥ 1a viéc vi pham phép luat ching khoan lai xay ra kha nhiéu ¢
c4c CTCK —noi c6 nhitg ngudi hanh nghé chuy@én nghiép va ciing 1a nhimg ngudi dan
dat thi truong (bai viét ndy méi chi dé cap dén nhitng vi pham da bj UBCKNN xir ly



cong khai). Dleu nay doi hoi, UBCKNN va cac co quan co tham quyén khac can phai
xem xét lai van dé thanh tra va giam sat hoat dong cua cac t6 chtc niém yet va CTCK dé
hiéu qua caa cdng tac nay duoc tét hon va can chap nhan xu 1y nhimg “khdi u” can thiét
dé TTCK dugc lanh manh hon.

Tiép dén, co ché gi4o duc, thdng tin va tuyén truyen vé kién thtc trén TTCK ¢6 vé manh
mé& vai sy tham gia caa nhiéu co quan thong tan, bao chi chinh théng véi nhiéu loai hinh
va phuong tién. Nhung co ché chinh théng dudng nhu van bj canh tranh manh mé boi
nhitng ludng théng tin khdng chinh thirc nhung lai ¢ sirc hat “la ky”. Nhiéu nha dau tu
Viét Nam déau tu vi nhimg thong tin “truyén khau bi mat” nhung lai khong dugc kiém
chiing va thiéu tinh trach nhiém. Nhiing ludng thdng tin nay lai dugc coi 1 “gan véi 1anh
dao” cua td chac niém yet co quan quan ly nhat hoic duoc coi nhu la thong tin “th6” chir
khong phai bi “PR”. Van dé nay ciing s& doi hoi cac co quan truyén thdng cung cap
nhitng thong tin trung thuc, ¢d trach nhiém va mang tinh gido duc dé cac nha dau tu dinh
hudng thi treong.

Ngoai ra, co quan quan 1y nha nudc ciing can tao moi diéu kién thuan loi dé cung cap
thdng tin vé chinh sach, thi truong va doanh nghiép. Bé TTCK lanh manh, nha dau tu can
nhitng thdng tin nhanh, nhiéu chiéu va chinh xac. Mudn thyc hién dugc nhu vay, cac co
quan Iy nha nudc can mé rong quyén ning bao chi cua ho dé ho hoat dong duoc tu do va
manh mé hon.

Cac t6 chuc xa hoi ty nguyén cua cac nha dau tu tai chinh trén TTCK hién nay khdng
nhiéu, dién hinh chi c6 Hiép hoi Cac Nha dau tu Tai chinh Viét Nam (VAFI). VAFI ¢6
nhitng hoat dong déng ghi nhan dé dong gop cho sy lanh manh cia TTCK théng qua viéc
kién nghi chinh séch va nhan xét du thao cac quy pham phap luat. Nhung nd lyc cua
VAFI liéu da duoc cac co quan quan ly nha nude chu y va coi do 1a kénh phan bién htru
hiéu dé c6 thém théng tin chinh sach? Van dé nay doi hoi sy chuyén nghiép vé kha ning
“van dong chinh sach” cuia VAFI ciing nhu 12 tinh than “hop tac va ling nghe” cta cac co
quan nha nudc c6 tham quyén. Ngoai ra, TTCK vén con thiéu nhiing té chtc xa hoi tu
nguyén thuc hién cac cong tac phan bién va gidm sat hoat dong cua cac co quan quan ly
nha nu6c trén TTCK nham thuc ddy chét luong quan 1y nha nudce trén TTCK ngay mot
tot hon.

Tom lai, néu khdng cai cach hé thdng phap luat tir nhiéu khia canh ma bai viét nay moi
chi x4i x40 thi khong thé 1am lanh manh héa TTCK nhu mong mudn. Néu ct tiép tuc
quan ly thi truong theo hudng su dung quy pham phap luét 1a “cong cu” diéu hanh thi
truong thi mot s6 van dé co thé chi duoc giai quyét tam thoi nhung s& lai ¢6 nhirng van
dé khac nay nay sinh. TTCK Viét Nam dang trong giai doan kho khén thi c6 thé 1a lic
cac co quan quan 1y thay doi phuong phap tiép can vé quan ly nha nudc Vi sy thay doi
trong giai doan ndy s& c6 giam thiéu tac dong tiéu cuc va dé dugc chap nhan./.





