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Tom tiit:

Hoat ddng méi giéi chitng khoan (MGCK) tai Viét Nam 13 mét trong nhitng hoat dong kinh doanh cé diéu kién. Bén canh viéc cung cép
dich vu giao dich ching khoan cho ca nhén, t6 chirc mudén mua ban ching khosn trén san giao dich, hoat dgng MGCK con két n6i nha dau
tw (NDT), gitip thu hiit va lru thong dong tién trong nén kinh té, cai thi¢n méi trwong vin héa dau tw, kinh doanh va thiic ddy phat trién
sdn phim méi. Gan ddy, trén thi trwong chirng khoan (TTCK) Viét Nam xuét hi¢n nhiéu vu tranh chip c6 lién quan dén MGCK. Hién nay,
phap lut vé hoat dong MGCK twong ddi hoan thi¢n vé mit khung phap Iy, tuy nhién, dit phap luat c6 chit ché dén dau ciing khong thé
bao quat dwgc hét cac trwong hop. Trong pham vi bai bdo nay, cac tic gia khai quat vé hoat dong MGCK tai Viét Nam. Thong qua phuong
phap phan tich va tong hop dwa trén cic quy dinh phap luat hién hanh, bao gom lut, nghi dinh, thong tw, bai bio danh gia nhirng bét cap
con ton tai trong quy dinh phap luit cia nghiép va MGCK. Qua d6, dwa ra mgt 50 kién nghi va giai phap nhim bd sung, hoan thi¢n cic quy

dinh lién quan dén hoat dong MGCK & nwéc ta.

Tir khéa: chimg khoan, méi gi6i ching khodn, thi trwomg ching khoan.

Chi sé phin logi: 5.5

1. Khai quat vé hoat dong moi giéi ching khoan
1.1. Lich sit hinh thanh

Tai Viét Nam, hoat dong MGCK c6 tir khi TTCK ra doi dya trén
Nghi dinh s 48/1998/ND-CP ngay 11/7/1998 ctia Chinh phi. Tuy nhién,
thoi diém d6 chua c6 Luat Chimg khoan. Pén ngay 29/6/2006, Luat
Chimg khoan 1an dau dugc Qudc hoi thong qua tai ky hop thir 9, khoa XI,
duoc xem la hanh lang phap 1y quan trong, tao diéu kién cho TTCK Viét
Nam phat trién 6n dinh. Ngay 24/11/2010, Qudc héi thong qua Lut sira
61, bo sung mot sb diéu cua Ludt Chimg khoan. Hién nay, Luat Chimg
khoan 2019, thay thé Luat Chimg khoan 2006, quy dinh diéu chinh linh
vuc ching khoan tai Viét Nam.

Cho dén nay, khi TTCK ngay mot phat trién hon, cac san pham, cong
cu tai chinh cling ngdy cang da dang, ngudn thong tin trén thi truong tai
chinh n6i chung va TTCK néi riéng rit nhiéu va xuat phat tlr cac nguon
khac nhau thi cong viéc ciia nhitng MGCK 1a cung cap thong tin can thiét
va chinh xéc, dua ra y tuong va 161 khuyén cho viéc dau tu, tu van chién
luge nhdm hd trg NPT tim kiém loi nhuén trong cac hoat dong giao dich
[1]. Do d6, NDT ndi riéng va TTCK néi chung can ngudi hd trg moi gioi
chuyén nghiép, nghé MGCK ra doi va tro thanh mot phan khong thé
thiéu cia TTCK Viét Nam.

1.2. Khdi nié¢m

Vé khai niém MGCK, phap luét hién nay quy dinh MGCK 14 viéc
1am trung gian thuc hién mua, ban chimg khoan cho khach hang [2]. Nghé
MGCK 14 ¢dng viéc chuyén mon trung gian clia cac cé nhan va to chirc
gitip cho viéc mua, ban céc san pham chimg khoan két ndi gitta nhu cau
cua bén mua va bén ban. Hoat dong MGCK c6 nhiing diém khac biét so
v6i méi gioi thuong mai va mi gioi bat dong san. Trong linh vye thuong
mai, moi gidi thuong mai dugc xem la hoat dong thuong mai, theo d6 mot
thuong nhan lam trung gian (goi 12 bén mdi gidi) cho cac bén mua ban
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hang hoa, cung tmg dich vu (goi 1a bén dugc moi gi6i) trong vice dam
phén, giao két hop ddng mua ban hang hoa, dich vu va dugc hudng thu
lao theo hgp dong moi gidi [3]. Trong linh vic bt dong san, khai niém
moi gidi bao gdm vide dau tu von dé thyce hién hoat dong xay dung, mua,
nhan, chuyen nhugng dé ban, chuyen nhugng; cho thué, cho thué lai, cho
thué mua bét dong san; thyc hién dich vy moi gioi bat dong san; dich vy
san giao dich bét dong san; dich vu tu vén bt dong san hodc quan ly bt
dong san nhim muc dich sinh 101 [4] thi c6 thé théy, hoat dong MGCK 1a
mot trong nhirng nghié¢p vu cua kinh doanh ching khoan, trong d6 cong
ty chimg khoan (CTCK) va nguoi MGCK dong vai tro trung gian, dai
dién cho khéch hang thyc hi¢n cong viéc mua hodc ban ching khoan cho
khéch hang va duoc huong hoa hong tir hoat dong d6 [5].

Nguoi hanh nghé chimg khoan duoc quy dinh tai khoan 47 Diéu
4 Luét Ching khoan 2019 la: “ngudi duge Uy ban Chimg khoan Nha
nuée (UBCKNN) cdp chimg chi hanh nghé chimg khoan va lam viée
tai CTCK, cong ty quan Iy quy dau tw chimg khoan, chi nhanh CTCK
nudc ngoai tai Viét Nam va chi nhanh cong ty quan ly quy nudc ngoai tai
Viét Nam (sau day goi la chi nhanh CTCK va cong ty quan ly quy nuge
ngoai tai Viét Nam), cong ty dau tu chimg khoan”. Vigc hanh nghé chimg
khoén tai Viét Nam néi chung dwoc hiéu 1a hanh nghé trong cac linh vyc:
MGCK, phan tich tai chinh, quan Iy quy. Theo quy dinh tai Luat Dau tu
2020 thi kinh doanh chimg khoan nam trong danh myc nganh nghé kinh
doanh co diéu kién [6]. Vi vay, chu thé hanh nghé MGCK can dap (g
mot $6 yéu chu dé thye hién hoat dong kinh doanh trén TTCK. Trong
phap luat Viét Nam hién hanh, chi thé duy nhit dwoc thuc hién hoat
dong MGCK hién nay theo quy dinh phap luét [a CTCK [7]. CTCK phai
duoc nha nude cip gidy phép va cho phép thyc hién nghiép vu MGCK.
Theo Piéu 70 Luat Chung khoan 2019 quy dinh vé thim quyén cép, cap
lai, diéu chinh, thu hdi gidy phép thanh lap va hoat dong kinh doanh
ching khoan thi “UBCKNN c6 thim quyén cép, cp lai, diéu chinh,
thu hoi gidy phép thanh 1ap va hoat dong kinh doanh chimg khoan cho
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Abstract:

Securities brokerage activity in Vietnam is one of the conditional
business activities. Besides providing stock trading services for
individuals and organizations who want to buy or sell securities on
the exchange, securities brokerage activities are also connecting
investors, helping to attract and circulate cash flow in the economy,
improving the investment and business cultural environment and
promoting new product development. Currently, the law on securities
brokerage activities is relatively complete in terms of the legal
framework, however, no matter how the law is strict, it cannot cover
all cases. In the scope of this article, the author will gain an overview
of the securities brokerage activities in Vietnam. Through analytical
research and synthetic methods based on current legal regulations
including laws, decrees and circulars, the article will evaluate the
remaining shortcomings in the legal regulations of the securities
brokerage profession, thereby, giving some recommendations and
solutions to supplement and improve the legal regulations related to
securities brokerage activities in Vietnam.
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CTCK, cong ty quan Iy quy dau tu chimg khoan, chi nhanh CTCK va
cong ty quan ly quy nude ngoai tai Viét Nam”. Nhu vy c6 thé théy, moi
hoat dong vé MGCK cua cdc co quan, t0 chirc, doanh nghiép can phai
duoc UBCKNN cép phép va cho phép hoat dong.

1.3. Vai tro ciia hoat dpng moi gigi chirng khodn

M3i nganh nghé, cong viéc ¢6 nhimg chirc ning riéng va hoat dong
MGCK c6 vai tro quan trong trong nén kinh té. MGCK gitip nén kinh
té luwu thong dong tién tot hon thong qua nhimg nghiép vu clia minh tai
CTCK. Ngoai ra, hoat dong MGCK lam cai thién méi trudng van hoa dau
tu, kinh doanh, gop phan hinh thanh mot van hoa dau tu véi céc thoi quen
tim hiéu va tuan tha phap ludt trong kinh doanh [8].

Dbi voi TTCK, hoat dong MGCK gitip két ndi cac NDT voi nhau va
g6p phan phat trién TTCK, giam thoi gian, ciing nhu chi phi giao dich
cua NPT trén TTCK. Cung véi qué trinh hoat dong cua TTCK, hoat
dong MGCK con chimg t6 vai trd quan trong trong su phat trién khong
ngimg TTCK thong qua hoat dong gidi thiéu va thu hit nguoi dan biét
dén TTCK. Bén canh do, hoat dong MGCK ciing 1a mgt kénh cung cép
thong tin nhanh chéng, kip thoi vé TTCK cho co quan quan Iy TTCK.
Céc thong tin cd phibu, thong tin giao dich mua ban trén thi truong, ciing
nhu tin tire vé cac to chire phat hanh, dit liéu nganh nghé kinh doanh va
cac thong tin lién quan dén doanh nghiép. Qua do, co quan quan Iy thi
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trudng ¢6 co s dit liéu dé tham khao va dua ra cac bién phap diéu chinh
TTCK phu hgp.

Péi voi CTCK, hoat dong MGCK gop phéan thic day su phat trién
cac san pham va dich vu trén TTCK. Trong qua trinh trai nghiém cua
khach hang vé san pham va dich vu cia cac CTCK, nhitng phan hoi va
kién nghi s& dugc nhan vién MGCK ghi nhan va giri cac bd phan chuyén
trach cua cong ty, viéc ndy dong gop nhidu cho sy phat trién chung cua
CTCK. Thong qua hoat dong MGCK, céc san phém, dich vu s& dan duoc
hoan thién.

Dbi véi NDT, hoat dong MGCK gitip NPT giam bt rii ro thua 16
nho loi thé chuyén mon hoéa: chi phi tim d6i tac mua, ban, chi phi soan
thdo va giam sat thyc thi hoat dong. .. tiét kiém chi phi dang ké cho NDT.
Ngoai ra, dem dén cho khach hang nhiéu Iyc chon vé céc loai san pham
va dich vy tai chinh, dua ra nhimg 15i khuyén kip thoi, ho trg khach
hang nhimg thong tin bd ich dé ho ¢6 quyét dinh dau tw sang sudt. Mot
ddc diém phan biét hoat dong MGCK vdi cac hoat dong moi gioi khac
1a ngoai viéc 1a cau ndi dé nguoi ¢ von va nguoi can mudn gap nhau vi
chirc nang co ban va chu yéu cua nhan vien MGCK trong TTCK 1a viéc
thyc hién cac giao dich thay cho khach hang ctia minh.

D6i voi cac to chirc phat hanh, hoat dong MGCK gop phan dua
nhitng san pham mai dén voi NDT nhanh chéng hon. Nhiéu san pham
ciia doanh nghiép, cac quy dau tu chimg khoan kho gioi thiéu dugc hét
nhing NBT trén thi trudng, thong qua MGCK, cac san phdm nay sé tiép
can dén nhing NDT tiém ning dé dang hon [9].

2. Nhifmg bat cap ton tai vé quy dinh phap luat trong hoat dony
mai giéi chiing khoan
2.1. Quy dinh phdp lugt vé chii thé hoat djpng méi gidi chirng khodn

Theo quy dinh phap luat hién hanh, CTCK wvira phai lam thu tyc dang
ky thanh 18p doanh nghiép, vira phai dang ky kinh doanh chung khoan tai
UBCKNN theo quy dinh tai Diéu 71 Luat Chimg khoan 2019 va Biéu 176
Nghi dinh 155/2020/ND-CP ngay 31/12/2020. Trong thoi gian t6i nén sta
d6i quy dinh: “CTCK khi thyc hién thi tuc ding ky doanh nghiép chi can
guri gidy phép dang ky kinh doanh chimg khoan do UBCKNN cép kém theo
mot cong van thong bao dén co quan diang ky doanh nghiép dé co quan ding
ky doanh nghiép cap nhat thong tin lén Cong thong tin quéc gia”.

Ngoai ra, hi¢n nay trong Luat Chiing khoan 2019 chua c6 mét quy
dinh chinh thitc nao vé diéu kién kinh doanh chimg khoan. Vi vdy, dé ngi
dung trong hé thong phap ludt vé chimg khoan c6 su thong nhat thi Luat
Chimg khoan nén bo sung quy dinh vé diéu kién ctia chi thé kinh doanh
MGCK. Cu thé, chu thé tham gia hoat dong MGCK phai thoa man hai
diéu kién bét bugc sau day: “(1) Cé gidy phép thanh lap va hoat dong
kinh doanh chimg khodn do UBCKNN cép, trong d6 c6 ghi 1o chi thé
nay dugc tién hanh nghiép vu MGCK, gidy phép nay dong thoi co gia tri
14 gidy chimg nhan dang ky kinh doanh chimg khoan, va (2) C6 nguoi
dai dién hop phap du ning luc va tham quyén dé ky két cac hop dong lién
quan dén hoat dong MGCK”.

2.2. Quy dinh phdp ludt vé von diéu I¢ hoat dpng méi gidi chirng khodn

Trong quy dinh vé von diéu 18 hién tai, CTCK mudn hoat dong
nghi¢p vu kinh doanh MGCK trén TTCK co s¢ can mue von diéu 16 ti
thiéu la 25 ty ddng, con hoat dong MGCK trén TTCK phai sinh can von
dicéu 18 toi thiéu 1a 800 ty dong, voi mitc quy dinh nay 1a chua du dé dam
bao rti ro cho NDT trén TTCK. Thir nhét, tiy timg thoi diém nhung da
phén thanh khoan mot ngay hién nay cia TTCK dat trung binh tir 10 dén
15 nghin ty dong, néu so v6i sd von diéu 1¢ trong quy dinh hién tai thi kha
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it. Thir hai, s lvong NDT trén thi truong van khong ngimg ting 1én qua
timg ngay, diéu nay cho thiy mirc d9 quan tim cia NDT dbi vi TTCK
tai Viét Nam 1a twong d6i 16n. Thir ba, TTCK Viét Nam 1a TTCK méi ndi,
dang chuén bi 1én thi truong can bién, nhiing bién dong cua thi truong s&
manh mé nén dé gy tim Iy dén NDT. Vi véy, viéc thay doi theo hudng
tang murc von diéu 1é trong Luat Chimg khoén hién nay 1a can thiét. Mirc
tang 1én bao nhiéu can tham khao dén nhiéu yéu t nhu: thanh khoan trén
thi truong, s6 lugng NDT khong chuyén nghiép va tinh hinh thyc té cta
TTCK Viét Nam...

2.3. Quy dinh phdp luit vé hop dong moi givi chirng khodn

Mot van dé khac 13 hinh thirc hop dong MGCK trén TTCK hién nay
chii yéu c6 sy két hop giita hop dong gidy va hop dong dién tir. Quy dinh
trong B ludt Dan sy co sy cong nhan vé hop dong dién tir khi xem giao
dich dién tir duogc coi 1a giao dich bang van ban tai Diéu 119 Bo luat Dan
su 2015. Luat chuyén nganh ciing nén c¢6 quy dinh cu thé trong Luét
Chimg khoan vé hinh thirc hop dong dé tranh nhimg mau thudn trong
quan h¢ MGCK.

Viée tu van khach hang khi mé hop ddng MGCK chua dugc 13 rang
trong quy dinh phép luat. Theo quy dinh tai Diéu 13 Thong tu 121/2020/
TT-BTC ngay 31/12/2020 cta Bo trudng Bo Tai chinh thi CTCK phai bd
tri nhan vién MGCK tu van, giai thich hop déng va thuc hién cac thu tuc
mé tai khodn giao dich chimg khoéan cho khach hang. Tuy nhién, ndi dung
giai thich hgp dong chua c6 quy dinh nao cu thé 1a thyc hién nhing gi,
ngoai ra ciing chua c6 ché tai cu thé néu vi pham trich nhiém nay.

Bén canh d6, phap luat Viét Nam chua ¢6 quy dinh vé hop dong mau
bi voi hop ddng mo tai khoan va lwu ky chimg khodn. Nhiéu qudc gia
trén thé gidi dang c6 xu hudng ap dung hop ddng miu trong cac linh vyc,
nganh nghé ma noi dung hop dong c6 nhidu quy dinh phirc tap nhur: ching
khoén, bao hiém, bat dong san, mua ban va sap nhap (M&A)... Dé trién
khai va sir dung hop dong mﬁu trong linh vuc ching khoan néi chung va
hop déng MGCK néi riéng cn xay dung va c6 10 trinh trién khai phu hop.

2.4. Quy dinh phdp ludt vé viéc cdp chitng chi hanh nghé

Trong quy dinh vé ngudi hanh nghéd MGCK hién nay, c¢6 2 vin dé can
xem xét, d6 1a: ca nhan dugc cap chimg chi hanh nghé MGCK c6 trinh do
chuyén mon vé chimg khoan va quyén cua ngudi MGCK tai CTCK. Viée
chi quy dinh trinh d6 chuyén mén vé chimg khoan ddi véi ca nhan hanh
nghé MGCK dang chua that sy & rang. Tinh trang nhan vién MGCK
trén TTCK hoat dong khi chua c6 chimg chi hanh nghé MGCK, dan dén
khong du kién thire dé thuc hién cong viée tu van cho NPT, khong nim
dugc nhing thong tin thiét yéu vé doanh nghiép dé thong béo kip thoi
dén khach hang, hay thleu dao duc nghe nghi€p trong van & tu van gay
nhitng hau qua dang tiéc 1a 16 hong can khic phuc. Vi vay, MGCK phai la
nguoi hiéu 16 vé Ludt Chimg khoan, hiéu 1o thi truong va c6 dao dirc nghé
nghiép, trong d6, can quy dinh sau hon vé trinh d6 chuyén moén.

2.5. Quy dinh vé dgo dikc hanh nghé méi giéi ching khodn va trich
nhiém boi thuong thiét hai

Vé dao dtrc hanh nghé MGCK, quy dinh hién nay chua dugc phap
lugt chu trong, boi 18 vide xay dung ndi dung bo quy tic dao dirc nghé
nghiép n6i chung va quy tac hanh nghé MGCK ndi riéng 1a tiy thudc vao
CTCK theo quy dinh tai Diéu 4 Thong tw 121/2020/TT-BTC, phéap luét
chi quy dinh vé nhing trach nhiém co ban. Diéu nay 6 thé lam cho nhiing
quy tic dao dirc nghé nghiép giita cac CTCK c6 thé khac nhau, gy mat
tinh thong nhat trén TTCK. Vi vdy, Ludt Ching khoan va cic vin ban
dudi luat nén xem xét ban hanh mot vin ban dao dirc nghé nghiép riéng
cac hoat dong trong kinh doanh chtmg khoén, bao gdm hoat dong MGCK,
phan tich tai chinh va quan ly quy.
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V& trach nhiém boi thuong thiét hai, da phan nhitng gian 1an trong
TTCK c6 sy tinh vi nhit dinh trong cach thirc thyc hién, dién ra nhanh
chong va hau qua thi¢t hai cao. Tuy nhién, cac phuorng thtrc hién nay chi
moéi dang dimg lai ¢ viéc khac phuc hau qua khi ¢6 vi pham chua c6 quy
dinh ndo cho hanh dong ngan chin hodc bién phap dé giam thiéu tdi da
thi€t hai trong truong hop xay ra vi pham trong MGCK. Do do, thoi gian
t¢i Chinh phii ¢6 thé can nhac dén viéc quy dinh mot quyen loi cua khach
hang 1a 4p dung bién phap khén cp tam thoi trong t0 tung dan sy va 6
tung hinh sy nham han ché kip thoi nhitng rii ro va hdu qua vé sau.

Ngoai ra, can c6 quy dinh vin ban huéng dan cu thé 1am co s& tham
chiéu dé tinh toan boi thudng thiét hai cho NPT trong viée xac dinh cac
diu hidu hinh su, hanh chinh cta hanh vi vi pham. Cac co quan chiic
ning, co quan thyuc hién giam dinh tu phap dua trén do dé dinh lugng vé
t01 pham thao tiing, ndi gian hay cac hanh vi vi pham khac trén TTCK.

2.6. Quy dinh phdp ludt vé co sé vit chit ky thugt

Nhitng quy dinh vé co ¢ vat chat 1a didu kién quan trong dé’ duoc
cap gidy phép thanh 1ap va kinh doanh chimg khoan cua chu thé kinh
doanh chimg khoan. Tuy nhién, ndi dung quy dinh d6i vi co so vat chat
ky thuat con kha so sai. Trong Luat Ching khoan 2019, cu thé tai Diéu
74 chi méi quy dinh chung vé viée CTCK ¢6 du co s6 vat chét, k¥ thuat,
trang bi, thiét bi van phong, hé thong cong nghé phu hop véi quy trinh
nghiép vu vé hoat dong kinh doanh ching khodn va thuyét minh co so vat
chat theo dinh ky vé cho UBCKNN. Can phai khang dinh, nganh chimg
khoan vi MGCK 14 mdt trong nhitng nganh nghé doi hoi nhiéu k¥ thuét
phuec tap trong quy trinh trudc, trong va sau khi thuc hién giao dich. Vi
thé, trong ni dung Thong tu 121/2020/TT-BTC nén ¢6 quy dinh chi tiét
hon vé nhitng co s& vt chét ky thudt tdi thiéu ma CTCK can phai co dé
thyuc hién nghié¢p vu MGCK.

2.7. Quy dinh phdp ludt vé xir Ij vi pham ciia méi giéi chirng khodn

Mot trong nhitng trich nhiém cia CTCK 14 b6 tri nhan vién MGCK
tu van, giai thich hop ddng va thuc hién cac thu tyc mé tai khoan giao
dich chimg khoan cho khach hang theo quy dinh tai Piéu 13 Thong tu
121/2020/TT-BTC. Tuy vay, chua thay quy dinh nao trong viée xu 1y vi
pham ddi voi hanh vi thiéu trach nhiém trong tur van, giai thich hop dong.
Trong Nghi dinh 156/2020/ND-CP ngay 31/12/2020 chi c6 m¢t ndi dung
quy dinh vi pham néu khong ky két hop dong bang vin ban véi khach
hang khi cung cap dich vu cho khach hang hodc hop dong ky két véi
khach hang khong ¢6 day di ndi dung theo quy dinh phap ludt tai Dicu
27, nhung déy 1 quy dinh cho cong ty quan 1y quy dau tu chimg khodn,
chi nhanh cong ty quan ly quy nude ngoai tai Viét Nam. Vi vy, nghi dinh
va thong tu lién quan ¢ thé xem xét dé bd sung hinh thire xtr phat hanh
chinh doi véi hanh vi thleu trach nhiém trong tu vén, giai thich hop dong,
voi mte xir phat tir tién tir 50.000.000 dén 70.000.000 dong.

Vé tham quyén xt 1y vi pham vin con mang tinh thu tuc, chua co tinh
kip thoi. Thuc té hién nay cho thiy, UBCKNN chua ¢6 céc thim quyén
manh, co tinh cudng ché thuc thi cao nhu quyén triéu tap abi tuong aé
dbi chat. Mt khac, hoat dong kiém tra, thanh tra 14 céc chirc nang cla
co quan quan 1y nén viée kiém tra, thanh tra chi gioi han ¢ cac déi twong
thudc sir quan Iy cia UBCKNN. Tuy nhién, ddi vi vi pham thao ting gia
chimg khoén tai Diéu 211 B¢ luat Hinh sy 2015, di tugng vi pham thuc
su ¢6 thé khong phai 1a céc NDT truc tiép dimg tén mé tai khoan ma 1a cac
dbi twong dimg sau cung cap tién, chimg khoan dé thao ting gia chlmg
khodn, cung cap thong tin dé giao dich chimg khoan, ddi tugng nay 6 thé
khong phai la cac to chirc, ca nhan trong nude ma co thé 13 cac to chrc, c4
nhan nude ngoai. Do ¢ han ché vé thim quyén, UBCKNN phai phdi hop
chat ch& voi co quan cong an dé xac minh, 1am rd va xir Iy cac vi pham
thao ting, ndi gian trén thi truong. Vi vy, can trao cho UBCKNN mot s6
phuong thirc dé ngan chan hanh vi vi pham.
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3. Két luan va kién nghi mét so giai phap
3.1. Két lugn

Khong chi dong vai tro quan trong trong nén kinh té noi chung va TTCK néi
riéng, MGCK con 1a trung gian can thiét trong giao dich giira cac to chirc phét
hanh, CTCK va NDT trén thi truong. Thong qua viée phan tich nhiing quy dinh
vé hoat dong MGCK tai Vi¢t Nam, bai bao da chi ra cac bét cdp con ton tai trong
chinh sach. V& mat khoa hoc, bai bao dénh gi4 cac khia canh phap Iy lién quan dén
MGCK va gop phin bo sung tai liéu khoa hoc tham khdo trong viéc nghién ciru
phap ludt vé hoat dong MGCK ¢ nudc ta. Vé mit thyc tién, bai bao cung cap nhimg
phan tich vé chi thé hoat dong MGCK va nhimg goc canh lién quan nhu von dicu
1€, hop dong MGCK, co s& vt chit ky thudt,... lam co s6 dé dura ra céc kién nghi
nhim hoan thién chinh sich phap luat v& hoat dong MGCK trong thoi gian tdi.

3.2. Kién nghi

Mét 1, tién hanh ra soat, déng bd quy dinh phap ludt vé hoat dong MGCK.
Trong d6, thdng nhét cac quy dinh hién hanh v& MGCK trong ludt va cac vin ban
dudi ludt, ddc biét 1a quy dinh xu Iy vi pham phap ludt trong B luat Dan sy, By
Luat Hinh sy, B9 luat T4 tung Dén s, Bo luat T6 tung Hinh sy, Luat Xir 1y vi pham
hanh chinh va céc nghi dinh lién quan.

Hai la, phap ludt vé chimg khodn v MGCK ¢ thé xem xét viée dé xuat bd
sung cho UBCKNN cic phuong thie thyc hién quyén nhu: “Yéu cau co quan, t0
chirc, ca nhén cung cap thong tin, tai liéu lién quan den doi twong 6 dau hiéu vi
pham, yéu cu céc t0 chirc tin dung cung cp thong tin vé giao dich tai khoan ngan
hang ctia d6i tuong c6 déu hidu vi pham, yéu ciu to chirc, ca nhan c6 lién quan dén
lam viéc dé am rd hanh vi vi pham”. Nhimg phuong thic ndy s& gop phan gia ting
tinh kip thi trong han ché thiét hai doi voi ngudi bi hai.

Ba la, giai phap trong viéc ting von diéu 18 cua cac CTCK. Hién nay, Yén diéu
1€ thyc € cua cdc CTCK roi vao khoang 3.000-5.000 ty dong, riéng mot so CTCK
16n trén TTCK, von dieu I¢ ¢6 thé 1én t6i 8000-15.000 ty dong (hinh 1).

Vén diéu & [ty dbng)

Top 20 CTCK c6 von diéu I ion nha.

Hinh 1. Top 20 céng ty chirng khoan ¢6 von diéu 18 Ién nhét trén thj trwéng ching
khoan Viét Nam. Ngudn: S& Giao dich Chting khoan TP Hd Chi Minh ndm 2021.

Viée ting mitc von diéu 1¢ sé thic ddy ning cao ning luc canh tranh ciia
CTCK, déc bit 1a hoat dong kinh doanh MGCK, dong gop chung vao TTCK phat
trién bén vig. Bén canh do, viéc ting von didu 16 ciing gop phan lam thi truong
minh bach hon, thu hit dugc dong tién trong va ngoai nudc.

Bén la, giai phap vé quy dinh trong phat trién san pham moi, trong d6 co san
phim v& hop ddng twong lai, hop dong quyén chon. TTCK Viét Nam ndi chung
va TTCK phai sinh noi riéng van con nhiéu du dia phat trlen san pham mdi. Sy
quan tam cua NDT trén TTCK v6i san pham phéi sinh s 1a tién dé quan trong dé
tiép tuc xdy dyng, trién khai cdc san pham chimg khoan phai sinh tlep theo nhu
hop ddng quyén chon chi s6 co phiéu, timg budc da dang hoa sin pham trén thi
trudng. Vi vay, S Giao dich Chimg khoan TP Ho Chi Minh (HOSE) va cic co
quan ¢6 tham quyen lién quan trong giai doan t6i can tlep tuc nghién ctu phat
trién céc san pham méi, kém nhiimg quy dinh cy thé vé tu van MGCK véi cac san
pham nay trwde khi chinh thirc trién khai giao dich trén thi truong.
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Ném I, vin dé boi thuong thiét hai do 16i cia CTCK va nhan vién MGCK
trong viée lam thét thoat tai sin ciia NDT trong thuc té rat kho xéc dinh, do dic
thu gid tri cta chimg khodn trén thi truong la thay d6i khong ngimg. Phép lugt nén
¢6 nhimg quy dinh vé phuong phap x4c dinh, khong nén giéi han mirc tran boi
thudng dbi voi céc vi pham trong linh vyc chimg khoén vi s& han ché di quyén loi
ctia nguoi bi thit hai va tinh rn de ctia phap luat. Bén canh do dé bao vé quyen
loi ctia minh, cac NDT nén chu dong doc ki cac quy dinh trong hop dong da ky
voi cac CTCK khi dang ky mo tai khoan giao dich chung khoén, chu dong yéu
cau huéng dan ky ludng cac diéu khoan chua nam 1o trong hop dong, dic biét la
van dé boi thuong thiét hai do CTCK hodc nhan vién MGCK gay ra.

Sdu la, thay doi va hoan thién cong tac dao tao, sat hach cap chimg chi hanh
nghé MGCK: Thir nhét, diéu chinh lai b khung chuong trinh dao tao cho phi
hop va theo sét v6i thuc t€ cong viée phat sinh. Trong d6 tap trung truyén thy cac
kién thirc co ban vé phap luat kinh doanh MGCK, dao dirc hanh nghé MGCK.
Ngodi ra, dua ndi dung quy dinh bét budc phai hoan thanh chuong trinh dio tao
ctia Trung tam Nghién ciru khoa hoc va Do tao chimg khoan duoc cap chimng chi
chuyén mon mdi duoc dy thi sat hach lay chimg chi hanh nghé MGCK vao Luét
Chimg khoan nhu mot diéu kién tién quyét.

By la, nhin chung hién nay céc dbi tugng, chu thé t0 chirc, thuc hién cac
hanh vi vi pham phap ludt trong linh vuc chimg khoan thuong 13 ¢4 nhan, t6 chirc
¢6 hoc thirc, ¢ trinh do hiéu biét nhat dinh; mot bo phan khong nho la cac NDT
Ju ndm, ¢6 am hiéu sau rong va 1a nhimg chuyén gia vé tai chinh, chimg khoan,
cong nghé thong tin; gz"m két quan h¢ xa hdi sdu rong. Vi vy, cac phuong thic
pham t6i dugc thuc hién mot cach tinh vi, lgi dung nhing k& ho trong cong tac
quan ly, kiém tra, gidm sat TTCK dé thyc hién hanh vi vi pham. Day duoc coi
1a mét loai toi pham an, dién ra trong mot thoi gian dai, khi phat hi¢n thi da gay
thit hai Ion cho ngan sach nha nudc; dong thoi gy nhiéu kho khan trong qua
trinh phat hién, diéu tra, xir Iy vu viéc cia cc co quan chire ning. Vi vy, ¢ hai
gidi phap ddt ra, mt 14, cong nhan tin nhdn trong nhimg nhom (group) MGCK
1a vat chimg quan trong trong nhimg vu 4n thao tung, lam gia trén TTCK. Hai la,
can c6 nhimg quy dinh trong phét trién nhan lyc MGCK di ning lyc, pham chat
d¢ phong ngira, ngan chan vi pham chimg khoan néi chung va MGCK ndi riéng.

Tém Ia, uat phap mot s0 qudc gia trén thé gii co nhimg quy dinh bit bude
d6i v6i sy phat trién cia quy bao vé NDT chimg khoan trén TTCK. Co quan c6
tham quyén c6 thé 1én ké hoach xay dyng quy bao vé NDT chimg khoan nhu mgt
giai phap phong ngtra ddc bi¢t cho NDT ching khodn tai Viét Nam.
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