
GIÀI PHÀP PHÀT TRIÈN VA 

HÓI NHAP QGÓC TE TRONG LÌNH VCTC 

THl TRCfÒNG CHÓfNG KHÓAN Ò VIÉT NAM 

ThS.TrInQuò'cTufi'n 
Uy ban chùng khóan Nhà nude 

Hpi nhàp kinh té' qud'c té' là mot qua trlnh tà't yé'u irong 
qua irìnb pbàl trién kinh té' ngày nay. Trong mot vài nàm \xò 
lai day, ngUdi la thudng nbac dé'n xu hudng loàn càu boa nén 
kinh te' thè' gidi. Trén ihifc té' xu hUdng loàn càu hda difclc 
the hien qua qua trlnh boi nhàp kinh té qude té, d càp dp 
qud'c già, càp do khu vifc va cuoi cùng là trén toàn thè gidi. 

Nghi quyé't Dai boi lan thù Vili cùa Dàng Cpng San 
Vi^t Nam dà kbàng dinh dudng Idi phàt trién kinh té dói 
ngoai trong vice già nhàp Hpi càc nude Ddng Nam A 
(ASEAN), iham già Khu vUe mau dich lU do (AFTA), xùc 
tié'n tham già dién dàn kinh té' Chàu À - Tbài Binh DUdng 
(APEC), tham già td cbùre ThUdng mai the gidi (WTO). Diéu 
dd the hien quyé't tàm cùa Dàng va Nhà nifdc Viét Nam cam 
kél tham già toàn dién vào qua trlnh Hpi nhàp kinh té'qudc 
te. Day là mèi qua trlnh khdng the dào ngifdc. 

Dac biét là lình vifc ibi tnfdng chùfng khdan (TTCK) là 
mdl vàn de boàn toàn mdi dd'i vdi nén kinh te Viét Nam. Thi 
tnfdng chùng khdan là mot san pham cao cap cùa nén kinh 
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té' thi tnfdng. Ke tu' nàm 1986, chùng la mdi thvfc hién vice 
chuyén ddi nén kinh té' tî  tap trung quan liéu bao càp sang 
kinh té' ibi tnfdng ed sif quàn ly cùa Nhà nvtóc theo dinh 
hifdng XHCN. Rò ràng là bàn thàn chùng la khdng ed biéu 
bié't va kinh nghiem trong vice xày difng va vàn bành TTCK. 
Do vay viee md cùfa hpe tap kinh nghiem va tbu hùt sif giùp 
dd tî  ben ngoài là mot tal yé'u khàch quan. Tuy nhién càc 
quan he ed dd là Idi ich hai ehiéu, nén chùng ta cung càn ed 
nhifng chinh sàcb u\i dai nbà't dinh nbif là mot phan cùa no 
lifc boi nhàp TTCK. Ddng thdi vdi tif càch là mot phan quan 
trpng cùa khu vifc lai chinh ndi riéng va toàn bp nén kinh té' 
ndi chung, TTCK cung khdng the dùfng ngoài qua trlnh boi 
nhàp. Hdn uffa, vdi muc liéu de ra là xày difng mot TTCK 
hien dai, dàp ùfng dù càc liéu chuan va tbdng le qud'c té'cùng 
nhif trành dUpc nbiTng va và'p cùa càc thi tnfdng di tnfdc, 
chùng ta cùng can xày difng mot ebié'n lu'dc boi nhàp ngay tur 
giai doan dau hình thành TTCK d Viét Nam. 

Hpi nhàp kinh té' là mot bifdc di dùng dan va quan trpng 
làm tién de cho viee tao difng vi thè' cùa nifdc ta trong tn/àng 
qud'c té', boi nbap mang lai nhiéu ed hpi de phàt trién nbanb 
va ben viing nén kinh té'. Cùng vdi nbiJng ddi mdi ben trong 
tu nbiTng nàm 80, qua trlnh da dang hda, da pbu'dng hda va 
phàt trién kinh té' ddi ngoai dà gap phan quan trpng vào 
nhifng thành tifu trong phàt trién kinh té' va dat difdc sif dn 
dinh va td'c do tang trU'dng khà cao trong thap ky qua. Diéu 
dd dà kbàng dinh nbUng tbuan Idi càn bàn trong qua trlnh 
iitng bu'dc hpi nhàp vdi khu vife va qud'c té'. Hpi nbap thành 
cdng sé dem lai cho nu'de ta nbQ*ng Idi ich nbif: ngàn ngìfa 
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tlnh trang ddi xù khdng cdng bang trong thUdng mai qudc te; 
dMc hudng nhifng Uu dai dành cho càc nUdc cham phàt mén, 
càc nu'de ed nén kinh té' dang chuyén ddi; md rdng thi 
trUdng; lan dung dUde nhCfng kinh nghiem ve quàn ly, tiéi 
kiem thdi gian va nhàn lifc trén ed sd ké ihùa ihành tif khoa 
hpc cùa càc nifdc di tnfdc; tàng khà nàng tbu hùt dàu tu va stf 
chuyén giao ky ihuàt; cdng nghe; nàng cao vi tri qudc té cùa 
Viét Nam. Nhifng Idi ich này sé giùp cho chùng ta khai ihac 
tot hdn càc tiémnàns ndi lUc cùa mlnh. 

Tuy nhién nhifng thàcb tbù'c trong qua trlnh hpi nhàp 
qudc té' cùa ibi trUdng chù'ng khdan Viét Nam van con mot 
sd tdn lai: 

- Tmh hlnh kinh té' ndi chung dang trong tinh trang tiì 
tré. 

- He Ihd'ng càc cdng ty ed phan chifa phàt trién, chitì 
sSn sàng cho viee phàt bành ebufug khdan. Qua Irình 
ed phan hào vàncdn cham chap. He tbdng càc dinh 
che' trung gian thj tnfdng con sd khai, thieu kién ihufc 
va kinh nghiem. 

- He tbdng lai chinh, ngàn bang chàm phàt Uién chifa 
boàn ihién de dàp ù'ng nbu càu boi nbap. 

- Hành lang phàp ly chUa boàn thién. 

- Càc ban che' ve ky thuàt va ed sd ha tàng cdn yéu 
kém. 
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- Nhàn thtfc va nàng lifc dau tif cùa thj tnfdng cdn non 
kém... 

Vi vay, de phàt trién TTCK theo xu budng boi nbap 
qudc té' chùng ta càn pbài tié'n hành thifc hien mot sd giài 
phàp Cd bàn nbif sau: 

I. HOÀN THIÈN KHUÒN KHO PHÀP LY CHO THI 
TRl/ÒNG CHÙNG KHÓAN NHAM THICH NGHI 
VÓI MÒI TRl/ÒNG HQI NHAP: 

Kbudn khd phàp ly cho thi tnfdng là càc quy pham 
phàp luat diéu chinh càc quan he xà boi dién ra trong boac 
ed lién quan Idi qua trlnh hlnh thành, td chù'c, boat ddng va 
phàt trién cùa Ibi tnfdng chù'ng khdan. Nbuf vay, càc quan he 
dUde diéu chinh d day là càc quan he phàp luat, mang day 
dù càc yé'u lo ed bàn cùa quan he phàp luat gdm: càc yé'u to' 
chù the, khàch the va noi dung. 

Xuà't phàt tif càc quan he phàp luat duTdc phàn tich d 
trén, viee boàn thién kbudn khd phàp luat cho thi tnfdng \ 
chùng khdan càn ed càc noi dung chinh sau: 

- Hoàn thién he tbdng càc vàn bàn phàp luat trifc tié'p 
lién quan dé'n phàt trién thi tnfdng chù'ng khdan. 

- Tao mdi tnfdng phàp ly chung dn dinh cho sif phàt 
trién cùa ibi tnrdng chù'ng khdan. 
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II. PHÀT TRIÉN THI TRl/ÒNG CHlfNG KHÓAN 

NÒ SONG SONG VÓI THI TRl/ÒNG CHtììVG 

KHÓAN VÓN CO PHAN NHÀM TAO HÀNG 

HÓA CHO THI TRl/ÒNG: 

Mud'n phàt trién thi tnfdng trai phiéu chinh phù. chùng 

ta càn cài tié'n ed che' phàt bành, cà phat hành trifc tiep ra 

cdng chùng làn dàu tbàu. Riéng ve dau thàu qua Tning tàm 

giao dich chùfng khdan, càn xày difng mot quy che dàu thau 

ed tình canh tranh cao, djnh già theo nguyén tic ibi UifÒng 

vdi mùc lai suà't hdp ly. Càn ed càc bièn phàp kich càu hdp 

ly ddi vdi càc loai trai phiéu nhàm tao mot ibi tnfdng U'ài 

phiéu sdi ddng, ed dpng lifc de tàng cung trai phiéu. 

De giài quyé't vàn de này, càc nhà hoach dinh chinh 

sàcb. càc nhà quàn ly cùa Bp tài chinh, Ngàn bang Trung 

Udng va Uy ban CbùTng khdan Nhà nifdc càn bàn bac vói 

nhau de ed mpt sU phd'i hdp idi hdn Ugng chinh sàcb phàt 

hành. Tnfdc mài, càc loai U'ài phiéu cùa Viét Nam chUa thè 

dàp ùng dù càc yéu càu de difdc tham già vao thi infòng 

qudc té'. Ve làu dai, chùng u can nàng cao chà'l lifdng trai 

phiéu, hudng idi muc liéu dUdc niém yé*! va giao djch Uén thi 

tnfdng thè'gidi. 
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HI. HÒ TRÒ HOAT DQNG CÙA CÀC DINH CHE 
TRUNG GIAN THI TRl/ÒNG VA DÀO TAO DQI 
NGU NHÙNG NGl/ÒI HÀNH NGHE TRÉN THI 
TRl/ÒNG NHÀM DÀP ÙNG YÉU CÀU CAO CÙA 
THI TRl/ÒNG CHÙNG KHÓAN HQl NHAP: 

# Ho tra hoat dong cùa càc dinh che trung gian thi 
truòng: 

Mot thi trUdng chùfng khdan khdng thè boat ddng né'u 
khdng ed nbùng dinh che' trung gian thi tnfdng. Càc dinh che' 
trung gian thi trUdng bao gdm: Cdng ty chùfng khdan tbifc 
hien càc ngbiép vu: mdi gidi, tif doanb, bào lànb phàt bành, 
tif vàn chùng khdan, quàn ly danb muc dàu tu', càc ngàn bang 
ihifdng mai tham già dich vu lUH ky chù'ng khdan va thanh 
loàn bù trCf, càc quy dàu tif, càc cdng ty quàn ly quy... 

Sif ho trd cùa Nhà nifdc ddi vdi dinh che' trung gian thi 
tnfdng khdng chi néndCfng lai d mtfc do nbii'ng trd giùp ve 
dào tao va ky thuat. Vàn de boàn thién nhifng vàn bàn phàp 
quy, t^o ra mdt mdi tnfdng chinh sàcb tbdng tbdang va minh 
bach cùng là mot càch tbùfc de càc dinh che' này du'dc van 
hành mot càch de dàng. Trong boi cành hien nay, khi thi 
tnfdng mdi bài dàu di vào boat ddng, Nhà nifdc dà àp dung 
mdt chinh sàch thué mang tinh khuyé'n khieb ddi vdi càc boat 
ddng trung gian thi tnfdng, cu the là quyé't dinh so' 
39/2000/QD-TTg ngày 27/3/2000 cùa Thù tifdng Chinh phù 
quy djnh tam thdi ve lAi dai thué' dd'i vdi càc boat dpng kinh 
doanh chiJng khdan. Trong dd, càc td chù'c trung gian ibi 
tn/dng diTdc hifdng ifu dai mién thué' già tri già tang trong 
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vdng 3 nàm. mién thue tbu nhàp doanh ngbiép U-ong vdng 1 
nàm va giàm 50% trong 2 nàm tié'p theo. Tuy chi mang tinh 
chat tam thdi nhifng càc quy dinh này dà tao diéu kièn ihuàn 
Idi va kbuyén khich càc td ebùfc trung gian trong càc hi trén 
ibi tnfdng. 

Tnfdc mài, càc U\i dai ve thué va phi càn dUdc ihifc 
hien trong thdi gian il nhàt là lìf 2 dé'n 3 nàm idi. Tuy nhién, 
sif thay ddi cùa càc quy dinh này cùng càn pbài difa trén tlnh 
hlnh boat ddng thifc té' va mùc do sdi dpng cùa ibi trUdng. 

• Dào tao doi ngù nhùng nguài hànn nghe trén thi 
truàng: 

Trong giai doan dàu phàt trién ibi tnfdng, càc dinh che 
tning gian chifa dù nàng Iifc de tif dào tao nhàn vién cùa 
mlnh. chinh vi the Uy ban chùfng khdan Nhà nifdc càn pbài 
thifc hién su' ho trd ddi vdi bp ihdng qua càc chifdng Trlnh dào 
tao chuyén sau ve nghiep vu. NhCfng kbda dào tao này ed 
the dUdc ibUc hién theo càc hlnh thuTc: 

- Dào tao trong nifdc tbdng qua c^c kbda hpc do Uy 
ban chùrng khdan Nhà nUde, càc tnfdng dai hpc trong 
cà nude tién hành. 

- Dào tao ngoài nifdc tbdng qua càc cbiTdng trình hdp 
tàc vdi càc nifdc va càc td chufc qudc té. 

Ben canh cdng tàc dào tao ve chuyén mdn, càn pbài 
bel sùfc quan làm dé'n vice tuyén Iruyén va àp dung nhifng 
quy tàc ve dao due nghé ngbiép bài day là mot và'n de rat 
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quan trpng va nbay càm, ành hifdng dé'n suf an toàn cùa mot 
Ibi tnfdng chù'ng khdan boi nhàp nén càn pbài dUdc day 
manh va chù trpng. 

- Ho trd boat dpng va khuyé'n khich nhilng cdng ty phàt 
bành àp dung nhiing thdng le tòt nbà't trong quàn tri 
cdng ty. 

- Tuyén tniyén pho bié'n kién thùfc ve thi tnfdng chtfng 
khdan cho cdng chùng dàu lif. 

Càc giài phàp ed the phàt trien là: 

- Tié'p tue md rdng quy md dào tao cùa Trung tàm 
Nghién cùfu va boi difdng nghiep vu chùfng khdan. 
Tàng cufdng dào tao kién thùfc ed bàn cùng nbif 
chuyén sau cho càc dd'i tu'dng. Ben canh phàn ly 
thuyé't, càn chù trpng hdn uffa dé'n phàn tié'p xùc vdi 
md hlnh Sd giao dich ndi chung va md hlnh Trung 
tàm giao dich cùa Viét Nam ndi riéng. 

- Difa bp mòn chù'ng khdan va thi tnfdng chùfng khdan 
thành mot mdn hpe chinh va ed he thdng trong càc 
tnfdng dai hpc tbupe khò'i kinbté'cQng là mot và'n de 
nén làm ngay tìf dàu. Ddng thdi, càn ed sif pbòi hdp 
giifa Uy ban chù'ng khdan va càc tnfdng dai hpc trong 
và'n de giàng day kién thùfc ve thi tnfdng chùfng 
khdan. 

- Kbuyén khich càc phifdng tién thdng tin dai chùng 
difa tin ve thi tnfdng chù'ng khdan. Thifc hién cdng tac 
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tuyén tniyén, phd càp kién thurc ve CK va TTCK... 

- Thành lap mdt dpi ngu càc giàng vién ve ibi tnfdng 

chùfng khdan chat lUdng. 

• Hoàn chinh bó mày càc co quan quàn ly chùng khóan: 

De ed mot ed cà'u, mot bp mày quàn ly chù'ng khóan 
biéu qua va hdp ly, chùng ta càn xày difng va lién tue ki^n 
toàn bp mày quàn ly cung nhUquàn ly ibi tnfdng. 

Bp mày quàn ly thi tnfdng chùfng khdan boat ddng biéu 
qua là mot trong nhifng nhàn td quyé't djnh sif thành cdng 
trong boi nhàp cùa thi tnfdng chùfng khdan bdi vi chir;h bp 
mày này ed nbiem vu dinh hifdng, diéu chinh va thifc hién 
tié'n trlnh boi nhàp. 

• Già nhàp càc to chùc quóc tè've chùng khóan: 

Hién nay Ibi tnfdng chù'ng khdan Viét Nam dà già nbap 
l o s c o , ngày 26/6/2001. Viee già nhàp lo chù'c này ed Idi 
cho mot Ibi tnfdng chù'ng khdan non tré n^if Viét Nam trong 
viee lan dung trd giùp va hpc boi nhiing kinh nghiem cùa lo 
chùTc. 

• Tiép càn càc chuan mUc quoc té trong phàt trién thj 
truàng sa càp va thù càp. 

NbiTng thdng le va chuan mifc qud'c té' trén thi tnfdng sd 
càp va thùf càp sé là phUdng tién de giùp thi tnfdng chùng 
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khdan Viét Nam boa nhàp va tlm thày chò diJng cùa mlnh 
trong cdng ddng thi tnfdng chùfng khdan qudc té'. 

• Duy tri an ninh hói nhàp cua thi truàng chùng 
khóan thóng qua ca che thanh tra giàm sài, xù ly vi 
pham, duy tri che'do cóng bo thóng tin, han che' sU 
lùng doan cùa nude ngoài. 

Tàng cifdng càc bien phàp thanh tra giàm sàt va xuT ly 
vi pham. Cho dé'n nay, ve ITnh vijfc thanh tra chùfng khdan va 
xuf ly vi pham, chùng ta dà ed Nghi dinh 17/2000/ND-CP ve 
td chùfc va boat dpng cùa Thanh tra chù'ng khdan va Nghi 
dinh sd 22/2000/ND-CP ve xùf phat vi pham hành chinh trong 
ITnh vUc chùfng khdan va thi tnfdng chù'ng khdan. 

• Duy tri che do cóng bó thóng tin, dac biet là càc 
phàp nhàn nUàc ngoài. 

* Han che su lùng doan cùa nUàc ngoài: 

Doi vói mot thi tnfdng mdi md nhif Viét Nam, viee de 
phòng va han che' lùng doan cùa nifdc ngoài là mot ddi boi 
càn pbài difdc thifc hien ngay tur dàu. Chùng ta pbài lifdng 
tnfdc du'dc càc hình thtfc lOng doan thi tnfdng de ed càc bien 
phàp han che'cu thé\ 
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• Xày dung chién luae phàt trién thi trUàng chùng 
khóan song song vài chién luac hai nhàp cùa nén 
kinh té: 

Vàn de cuoi cùng là chién lUdc boi nhàp cùa ibi trUdng 
chù'ng khdan. NgUdi la khdng chi ndi dén sif boi nbap mpt 
càch chung chung ma de su* boi nhàp cùa ibi tnfdng chùng 
khdan dién ra mot càch dn dinh, biéu qua, khdng gay sdc cho 
nén kinh té', Viét Nam càn ed mot chién lifdc boi nbap qudc 
té'rò ràng va cu thè. 

Tdm lai trong mot nén kinh té boi nhàp toàn càu, dàc 
biét boi nhàp trong ITnh vifc thj tnfdng chù'ng khdan là mot bó 
phan quan trpng khdng the tàch rdi cùa nén kinh té', dd là 
mot xu thè' tal yé'u. Hdn nifa, ibi tnfdng chùfng khdan lai là 
mot kénh quan trpng tié'p nhàn nbCTng nguén vdn dàu lif lif 
trong va ngoài nUdc tbdng qua dàu lif vào ed phiéu va trai 
phiéu. Vice boi nbap càc ibi infdng chùng khdan d quy mò 
qudc té khdng nbùfng mang lai mdt Idi ich quan trpng dàu 
lién là giàm dàng ké chi phi giao dich, qua dd tàng luong vdn 
dàu tu' trén Ibi tnfdng, giùp càc nhà dàu tif tié'p càn Ibi irUdng 
idi hdn, ma cdn tao diéu kién gdp phàn ihùc day nén kinh té 
phàt trién va boi nhàp càc nUdc trong khu vifc va thè' gidi dal 
dUdc kél qua tot hdn. 
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