MOT SO VAN PE VE QUYEN SO HUU POI VOI CHUNG KHOAN
THEO QUY PINH CUA BQ LUAT DAN SU

1. Vé ngi dung cua quyén so hiru

Noi dung cua quyén so hitu chimg khoan 13 van dé co ban khi nghién ctru vé
so hitu chimg khoan. Noi dung nay duoc thé hién nhiéu trong cac quy dinh cua
phap luat dan su, luat doanh nghiép va ludt chimg khoan. Quyén sé hitu ching
khoan thudng duoc nhin nhan bao gdnmba quyén co ban' nhu moi tai san khéac
goém: quyén chiém hiru (nangiit, quan 1y); quyén sir dung (khai thac cong dung,
hudng hoa loi, loi tirc); quyén dinh doat (chuyén giao’quyén so hiru, tir bé quyén
so hitu). Trén co sé dic trung cla timg loai chitng khoan, quyén so hiru ching
khoan bao gdm nhitng quyén sau:

1.1 Quyén nhan loi nhudn tir viée s¢ hitu chiing khodn. Ngudi nim gt
chtmg khodn c6 thé ky vong & tai san tai chinh nay hai nguon loi tirc tiém ning 1a
co tlrc/trai tire va 1ai von. Tuy theo dic tinh cua timgiloai chimg khoan ma ngudi

sO hiru chung khoan thu dugc lgi nhuan dudi cac hinh thic sau:

1) Doi véi c6 dong, ngudi nam gitt ching chi quy: Co tirc 1a mot phan

trong loi nhuan ctia doanh nghiép danh chia cho c¢6 déng, duoc-goi 1a thu nhap
ctia o déng. Quyén nhan lgi nhuan (co tic) tir viée sé hitu co phiéu pho thong.
Pay 1a quyén loi kinh té ctia nguoi so hitu ching khoan xuat phat tir dic thu cia
ching khoan. Co tirc 1a phan loi nhuan ctia e¢ong ty quyét dinh tra cho nhiing
nguoi chit s¢ hitu. C6 phiéu phd thong khéng quy dinh muc c6 tic tdi thiéu hay
t6i da ma.cd.dong.duec nhan Mice-cota co tirc hay khong, ty 18 va hinh thac chi
tra cb tirc cho co-dong 13 tuy thude’vao’két qua hoat dong va vao chinh sach cua
cong ty, va do Dai hoi dong c6 dong quyét dinh. Vi thé, thu nhap ma co phiéu
pho thongmmang Tai cho c6 dongilasthu nhapskliong'co dinh. Khi'Congyty. thanh
dat trong hoat dong kinh doanh, cac ¢6.déng cua cong ty thudng cé thé thu dugc
cd tirc cao. Khi cong ty thua 16 trong hoat dong kinh doanh, cac ¢ dong thu dugc
co tirc thap, tham chi 1a khong c6 ¢o tirc. Ngay ca trong truong hop cong ty hoat
dong tdt, 1gi nhuan thu duge cao, cb tirc ma cac cd dong nhan duoc co thé khong
cao do chinh sach phan chia 1gi nhuan cia Cong ty mubn danh phr:fm 16n loi

nhuan dé tai dau tu.
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Vé hinh thtrc chi tra ¢6 tuc, ¢ tic ¢ thé duoc tra bang mot trong cac hinh
thire sau: dang tién mat (dang phd bién nhat), ciing c6 thé duoc tra bang cd phiéu

m&i hodc bang tai san cua cong ty (it sir dung trong thuc té).

Ngoai viéc duoc nhén b tic, ngudi sd hiru chimg khoan khi ban ching
khoan con thu dugc phan loi nhuan khac 13 13i vén

Lai von 1a khoan chénh léch giita gia thu duoc khi ban cb phiéu va gia da
mua vao. Lai vén cdu thanh médt phan quan trong trong tong lgi tirc ma cd phiéu
dem lai cho c6 dong. Tuy nhiéngehikhi ndo gid co phiéu ting 1én thi méi co 1ai
von. Néu gia c6 phiéu giam xudng thi s& gy 16 von, Nguoi dau tu vi thé phai
quan tam t6i kha ning ting gia cta c6 phiéu. Gilta murc cd tirc duoc chi tra va kha
ning ting gia cua cd phiéu khong c6 ‘moéi lién hé cb dinh. Co loai co phiéu co
mirc tra co tirc cao va 6n dinh, nhung lai kém tiém nang tang gia. Trai lai c6 loai
co phiéu tra co tirc thap, tham chi khong tra €6 tirc, nhung lai hira hen tiém ning

tang gia manh.

11) Poi véi trdi chi: Trai phicéu co thé dem lai ba khoan lgi tic tiém nang

gom trai tuc, 131 von va 1ai cua 1ai:
Trai tirc:La tién 1ai dinh ky, thuong tra nora nam hoac moi1 ndm mot lan,
duogc quy dinh bai 1ai suat cudng phiéu. Khoan nay dugce an dinh tir dau va khong

thay déi cho dén khi trai phiéu dao han.

Ldi von: 12 chénh 1éch gia khi trai phiéu déo han, bi mua lai hoic bi ban ra
trude khi ddo han. Pay 1a khoan chénh 18ch giita mirc gia mua trai phiéu va gia
nhan duoge-trong-nhitng trudng, hep twén, né co thé 1a dwong hodc dm tuy theo
chiéu hudng ‘bién déng cva ‘id trti phiéu. Can luu v ring gia trai phiéu bién
dong theo chiéu huéng nguoc lai v4i bién dong cta 131 suat ma thi truong doi hoi
d6i voi-trainphiéu'do.

Ldi ciia ldi: La khoan tién 13i do tai dau tu cac khoan thanh toan 13i dinh ky.
B0 phén nay cua tong loi tic phu thudc vdo ldi sudt tdi dau tw, tiac 13 thay ddi

theo 14i sut thi truong

Téng loi tirc tiém ning nay chi co thé tinh toan duoc chinh xac véi gia dinh
vé mot mirc 14i suat thi truong xac dinh va trai phiéu dugc nam giir cho toi khi
déo han. Néu trai phiéu bi ban ra hay bi mua lai trude khi ddo han, va néu 1ai suét
thi truong thay doi trong qué trinh nim giir hay tai thoi diém ban ra, thi loi suat
thuc t& ma trai phiéu dem lai cho ngudi nam giit nd s& cao hon hodc thap hon
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muc du tinh v6i nhimg gia dinh trén. Vi thé, dé tinh toan loi tic ctia mot trai
phiéu cu thé dé so sanh voéi loi tirc ciia cac phuong an dau tu khéc, can phai dua
trén nhirng gia dinh vé mot ky dau tu cu thé véi mot mie thay doi 13i suét cu thé

trén thi truong.

iii) Dbi véi ngudi nam gitt chimg khoan phai sinh: Ngudi so hitu ching

khoan phai sinh, nhin chung, ¢6 thu nhap tir hai nguén chinh: tir gié tri co s&, ndi

tai cua hgp dong; va 1ai von.

Gid tri co so, gia tri ngitain(basis, intrinsic value): La sy chénh 1éch gitra
gia tuong lai va gia giao ngay (d6i véi cac hop dong tuong lai, hop dong ky han)
hoic gifta giita gia thi truong hién hanh vasgia thue hién (d46i voi quyén chon).

Pbi voi cac hop dong tuong lai, hgp déng ky han, gia tuong lai c6 xu thé
chuyén dong vé mirc gia giao ngay. Vi vy, cang gan thoi diém ddo han, gia tri

co s& cang giam dan va sé& bang 0 tai thoi diémidio han hop dong.

Doi v6i cac hop dong quyén chon, gia tri ndi tai phu thudc vao bién dong
trén thi truong ching khoan co sd, va c6 thé 1a duong hodc bang 0 tai thoi diém
d4o han hop dong.

Ldi von cua chitng khodn phdi sinh (khéng bao gém hop dong ky han):
Ngoai gia tri co s, gia tr1 ndi tai cia cac hop déng phai sinh, phu thudc vao su
bién dong cua chimg khoan co so. Ngudi nam giit ching khoan phai sinh c6 thi
truong giao dich (hop dong twong lai, hop dong quyén chon) ciing c6 thé thu loi
nhuan tr viéc giao dich cic chimg khoan'dang nam giit trén thi trudong thir cip.
Thuc chat.daydakhoan chénhléch.gifia,gia mua va gia ban mot loai chimg khoan
phai sinh.

1.2 Quyén tw do chuyén nhwong, dinh doat (cho, tang, thira ké): Pay la
nhiing dac tinh can ban cua chu s¢ hitu ddi véi moi tai san, khong chi ddi voi
ching khoan. V& nguyén tic, ngudi so hiru ching khoan cé quyén ti do chuyén
nhuong chirng khodn, trr mot s6 truong hop ngoai 1¢ bi han ché chuyén nhuong
theo quy dinh cta phap luat hodc diéu 1¢ cong ty, chang han nhu c6 dong sang
lap, thanh vién sang 1ap; hodc nhitng c¢6 dong 16n, thanh vién gop von 16n phai
dap tmg mot s6 diéu kién trude khi chuyén nhugng (bao cdo cho co quan quan 1y,
hoac duoc su chép thuan cta dai hoi cd dong, hoi déng quan tri...). Nguoi s¢ hiru
chtng khoan c6 quyén quyét dinh mua, ban chimg khoan nhim muc dich thu loi

hodc c6 quyén tang, cho, thira ké ching khoan. Tuy nhién, quyén nay duoc thuc
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hién dbi v6i ching khoan niém yét va chua niém yét 1a khac nhau. Déi voi ching
khoan chua niém yét, hinh thirc nay cha yéu thuc hién theo hinh thic thoa thuan
v6i nhitng diéu khoan dugc quy dinh tai hop dong gifta cac bén chuyén nhuong.
Pbi v6i ching khoan niém yét, viéc chuyén nhuong chimg khoan phai tuan thu
theo nhiing nguyén tic nhat dinh theo quy dinh phéap luat vé phuong thic giao
dich (phai thuc hién qua san hodc qua trung gian trén TTCK); vé quy trinh giao
dich; vé ché d6 bao céo (dbi véi cd dong 16n, cd déng ndi bd). Ngoai ra ciing cb
nhimg quy dinh riéng ap dung ddi vaidruong hop giao dich co phiéu quy, giao
dich cua co dong ndi ba, cd dong lon, chao mua cong khai, thau tom, hodc giao
dich chimg khoan véi cac chi thé dich danh (c6 dong chién lugc, cho, ting thira
ké....). Trong truong hop giao dich vdi cac chui thé dich danh, dic biét ddi véi
cac giao dich khong vi muc ti€u lgi.nhuan, quy dinh cta phap luat nuéc ngoai
cling cho phép thuc hién ngoai hé thong giao dich va khong qua hé thdng trung

gian thi trudng (nham dam bao sy cong bang cho cac nha dau tu khac).

1.3 Quyén tham dw cdc Dai hdi c6 dong, quyén biéu quyét bau, mién nhiém
cac chic danh quan 1y va quyét dinh cac van dé quan trong khac nhu thay doi,
stra d6i b6 sung Diéu 1é; sap nhap, hop nhat voi cong ty khic; ban mot phan 16n
tai san cua cong ty hodc quyét dinh dau tu nhitng dw 4n khong thudc pham vi
hoat dong kinh doanh chinh ctia cong ty; giai thé cong ty.... V& mit nguyén tac,
day la cac quyén dic thi ctia cac cd dong nam giir ¢6 phiéu voi tu cach dong thoi
1a chti s& hitu cua cong ty cd phan. Cac quyén ndy ciing di duoc mé ta chi tiét &
phan trén. Ciing can luu y ring, trong khi ¢de cd dong cd quyén nhat dinh dbi véi
viéc biéu_quyét cic van dé lién quan tdi cac hoat dong kinh doanh, dau tu khong
phai 1a linh vire kinh-doanh c¢hit yéu,\thuong xuyén va nam trong pham vi hoat
dong kinh-doanh hangmgay ctia cong ty, thi-cic ¢6 dong lai khong co-quyén truc
tiép tham.giasbiéwquyetyconmkicn. doi voi caesquyétidinh trongrhoat.dong, kinh

doanh hang ngay cua cong ty, cua bophan lanh dao cong ty.

1.4 Quyén dwoc cung cdp théng tin va trach nhiém cung cdp théng tin: Day
13 quyén cua ngudi so hitu cac loai chimg khoan noi chung. Nguoi nim gitr
ching khoan dugc quyén tiép can cac thong tin vé cac hoat dong kinh doanh cta
t6 chtrc phat hanh. Luat phép ciing yéu cau cac t6 chic phat hanh va ca cac co
dong noi bo, cd dong 16n cé trach nhi¢m cung cép thong tin, thuc hién viéc cong

bd thong tin mot cach chinh xac, kip thoi, trung thuc va dﬁy du.



1.5 Quyén khiéu kién dam bdo quyén loi véi tw cich chii sé hiru: ¢d dong co
quyén khiéu kién tryc tiép vé hoat dong cua cdng ty (Shareholder Direct
Litigation) dé dam bao quyén loi cia minh khi cong ty vi pham cac quyén voi tu
cach ¢6 dong lién quan t6i quyén biéu quyét; quyén loi vé cd tirc; quyén biéu
quyét; quyén kiém tra s6 sach ké toan cua cong ty. C6 dong ciing c thé khiéu
kién tap thé, gian tiép (shareholder direvative litigation) doi bdi thuong thiét hai
khi cac can bd, 1anh dao quan 1y cong ty c6 nhitng hanh vi vi pham, gay hau qua
cho cong ty. Chang han, khi can bo lanh dao cong ty vi pham cac quy dinh can
trong, gay hau qua, thiét hait¢ho ¢6 dong...C6-ddng ciing co6 quyén nop don yéu

cau mé thu tuc tuyén bd pha san cong ty.

1.6 Quyén mua c6 phiéu méi hode chuyén doi co phiéu: Khi cong ty phat
hanh mét dot cd phiéu méi dé ting vdny cac co dong hién dang nim giit ¢6 phiéu
phé thong co quyén duge mua trude c¢o phiéu mai, trude khi dot phat hanh duoc
chao ban ra cong chung, trong mot thoi han nhatdinh. Nhitng quyén nay rat quan
trong ddi voi c6 dong, bai vi viéc phat hanh thém e6phiéu thudng gay 1én hién
tugng pha lodng c6 phiéu, anh huéng toi thu nhap ctia nhimg c6 dong hién hiru.
Pé dam bao quyén loi cua cac c6 dong hién hitu, quyén d6i vai tai san cua cong
ty, cac to chirc phat hanh thudng c6 quy dinh wu tién phat hanh cho c6 dong hién
hiru. Bang cach nay, co dong hién hiru duy tri ty 1& s& hitu ctia minh trong cong ty
sau khi cong ty d3 ting thém von, c¢6 nghia 13 duy tri dwoc thu nhap va cac quyén
loi khac trong cong ty. Luong ¢6 phiéu méi dwoc phép mua theo quyén nay

tuong tng véi ty 16 cb phiéu dang nam gitr,

1.7 Ouyér ehiugtrachnhiém hitugdran: khi cong ty lam an thua 16, bi pha san,
cac chu ng khong c¢6 quyen y€u cau tai san c4 nhan cua cac c6 dong dé bu dap

nhiing khoan n¢'ctia cong ty;

1.8 Quvén truy doi tai san khi cong ty gidi thé, phd san: tradng hop nay, chu
s& hitu c¢d phiéu nhan phan tai san con lai twong tng voi phan vén gbp vao cong
ty. Khi cong ty giai thé, pha san, nhitng chi ng s& duoc wu tién thanh toan trudc.
Trai chi s& duoc uvu tién thanh toan trude, sau d6 1a ¢6 dong nam gitt ¢6 phiéu vu
dai va cudi cung 1a c6 dong nam giit ¢6 phiéu pho thong.

1.9 Quyén ciia c6 déng thiéu so: Truong hop cd dong chi so hitu mot sb
lwong khong du 16n ¢6 phiéu, quyén loi cta cac cd dong nay ciing s& dugc bao vé

bdi mot s6 quy dinh nhéat dinh. Chang han nhu quy dinh vé don phiéu. Thong



thuong thi mdi c6 dong co thé duge bo sé phiéu toi da cho mdi tmg ctr vién bang
sd ¢ phiéu nim gitr, hodic dugc don toan bo sb phiéu co thé chi phdi (bing tong
s6 phiéu nhan véi s6 Gmg cir vién) dé bau cho mot (hodc hon) Gmg cir vién. Cach
thr hai néu trén nham bao vé quyén loi cta cac c6 dong nho, vi tuy co it phiéu
bau nhung ho lai ¢ thé tap trung phiéu dé ting thém gid tri quyén bo phiéu cia
minh.

1.10 Quyén phét sinh trong qua trinh s¢ hiu cé phiéu: quyén mua c6 phiéu
phat hanh thém, quyén cam cd_ching khean va thyc hién cic giao dich repo:
Nguoi s hitu chtng khoan cé quyén dung chiing khoan dé cam c6 vay von cua
cac ca nhan, to chirc. Bén canh @6, cha so hitu chimg khoan ciing c6 quyén thuc
hién giao dich mua ban chirng khoan ¢6 ky han trong mét khoang thoi gian thoa
thuan nhit dinh véi cong ty ching khean khi ho c6 nhu cdu vé von ma khéng
mudn ban dat chimg khoan ctia minh. Hét thoi han d6, ngudi déu tu c¢6 thé mua
lai s6 luong chimg khoan da ban nay tir Cong ty chiing khoan véi murc gia xac
dinh trudc tai thoi diém ban ching khoén.

1.11 Quyén gdp von bang chitng khodn dé thanh ldp céng ty

1.12 Quyén ndp don yéu cau mé thi tuc tuyén bé phd san ¢ong ty cd phan
d6i voi ¢ dong hodc nhom ¢ dong so hitu trén 20% s6 ¢6 phan phd thong trong
thoi gian lién tyc it nhét 6 thang, trir truong hopPiéu 1€ cna cong ty co quy dinh
khac.

Ngoai cac van dé néu trén, ngudi sé hiru ching khoan ciing c6 thé duogc
quyén ban lai chimg khoan cho t6 chirc phat hanh (redemption rights) néu trong
Piéu 1¢ cong ty hoae cac hop dong, thoa thuan gilta cong ty va chu sé hiru chimng
khoan co.cac quy dinh thue-hiénnhiing quyénnay:

Noi dung cac quyén so hitu néu trén 1a déi v6i cb phiéu pho thong, doi voi
cac loai chimg khoan con lai (co phiéuwa dai, trai phiéu, ching chi quy...) tuy
theo tinh chat ma chi c6 mot hoic mot sd quyén nhat dinh trong cac quyén néu
trén.

2. Vé thoi diém xac 1ap quyén sé hiru

Theo thong 18 qudc té va quy dinh phap luat, bao gém ca Viét Nam, viéc
chuyén quyén so hitu ddi v6i chimg khoan duoc coi 12 hoan tat khi di duoc thanh

toan ddy du va nhiing thong tin vé ngudi mua duge ghi dung, ghi du vao sd ding



ky co dong; ké tir thoi diém d6, nguoi mua tré thanh chil s hitu chimg khoan va
thira ké moi quyén lo1, trach nhiém vo1 tu cach la chu sé hiru chig khoan.

Trong cac giao dich thda thuédn, viéc thanh toan hau nhu duogc thuc hién
cing mdt thoi diém véi viée ghi danh ctia cht s¢ hitu ching khoan méi. Tuy
nhién, trong giao dich ching khoan qua hé théng ding ky, luu ky tap trung, viée
chuyén quyén so hitu c6 hiéu lyc vao ngay thuc hién bat toan ghi sb trén tai
khoan luu ky chimg khoan. Thong thuong, thoi gian quy dinh dé hoan tat viéc
thanh toan, bu trir, dang ky chirng khean che, chti s hiru mdi c6 mot khoang thoi
gian tré& nhat dinh so véi thoi diém thue hién 18nh) ching han ¢ Viét Nam 1a T+3
d6i voi co phiéu niém yét. Diéu ndy cho thdy quyen dinh doat chimng khoan bi
han ché vi sau 03 ngay, nha dau tu chang khoan mai c6 thé thue hién duoc quyén
ning tiép theo cta chu s& hiru nhu bany chuyén nhuong chimg khoan mua dugc

hoac c6 quyén dinh doat s6 tién trén tai khoan cua minh.
3. Ve can cur xac lap quyen sé hiru

Pbi véi cac co phiéu, chimg chi quy dau tu thi nhin chung S6 ding ky cd
dong, hodc s6 danh sich cac nha dau tu duoc coi la van ban chirng minh vé
quyén s hitu ¢6 phan ctia mdi c6 dong. Vi vay, bang chimg dé xac nhan ngudi
d6 dang co quyén so hitu doi voi co phiéu (khi chua niém yét) 1a nguoi d6 phai
duogc ghi tén vao S6 ding ky cd dong cua congfy ¢o phan va co so chimg nhan
s& hitu ¢6 phan hodc s6 c6 dong.

Pbi v6i chimg khoan d3 niém yét thi bang chimg cua viéc s¢ hitu chimg
khodn la bang Sao ké tai khodn giao dich chiing khoan do cong ty chimg khoan
noi nha déu fr Mo tai khoan giao dich cap trong d6 xac dinh s ching khoan
thudc s& hitu cua nha dau tu:

Dbi voi trai phiéu thi bang chung so hitu 1a chimg chi trai phiéu hoac but
toan ghi so.

Pbi v6i cac chimg khoan phai sinh thi bang chimg so hitu 13 cac hop dong

giao dich.
4. Vé co ché bdo vé quyén sé hitu chirng khodn
4.1 Cdc bién phdp bdao vé quyén s hitu truyén thong
Giéng nhu d6i véi cac tai san khac, viéc so hitu chirng khoan c6 mot $6 co

ché bao vé quyén s& hitu mang tinh truyén théng nhu:



a) Quyén truy tim va doi lai tai san: Khi thdy trong tai khoan bi mét tién
hodc ching khoan, chi s& hitu c6 quyén truy tim tai san ciia minh. Cha s¢ hiru co
quyén yéu cau cong ty ching khoan hodc ngin hang thuong mai noi md tai
khoan phai hoan tré lai s6 tai san bi st dung bat hop phap. Trong trudng hop nay,
nah dau tu c6 nghia vu chirng minh minh 1a cha sé hitu hop phép cia tai khoan,
chtng minh sy thiéu hyt cia s6 du tién va ching khoan c6 trong tai khoan va yéu

cau dugc hoan tra so6 tién hodc chimg khoan thi¢u hut.

b) Yéu cau ngan chin hodc chédim dist.hanh vi vi pham phdp ludt doi véi
quyén ning chi s¢ hiru: Khi nha dau tu khong thé tiép can tai khoan ciia minh dé
dit 1énh mua ban ching khoan hodc s6 du tién trong tai khoan bi phong toa trai
phép ludt hodc phong tod khong theodénh cua chu tai khoan, chu tai khoan co
quyén thong bao hanh vi can tré nagwva yéu cau don vi cung cip dich vu phai

cham dirt cac hanh vi d6 dé nha dau tu c6 thé thuc hién quyén ning chu so hitu.

¢) Bién phdp kién doi boi thwong thiét hai, bién phap thong qua co ché giai
quyét tranh chdp bang thuong lugng, hoa giai, Toa an, Trong tai, bién phap hinh
sU.

4.2 Co ché bao vé quyén sé hitu ddc thi ddi véi tai san la cé phiéu

Chung khoéan c6 3 dic tinh co ban Ia tinh rui ro, tinh thanh khoan va tinh
sinh lgi. Tinh rai ro ctia chiing khoan dugc ly giai b1 nguyén nhan gia tri cua
ching khoan co thé thay d6i do két qua kinh doanh cua t6 chic phat hanh, tinh
hinh kinh té - chinh tri, x3 hoi, tAm 1y cua nha dau tu khi tiép can va phan tich
thong tin khong chinh xac. Do d6, khi s hitu chimg khoan ctia to chirc phat hanh
nao d6 thi ruilro da duoc chuyén tir t6_chirc phat hanh sang nguoi sé hiru chimg
khoan.

Nhu vay, dé hién thuc hoa kha ning thu nhap ctia ching khoan, nguoi so
hiru'co phiéu phai quan tam dén to chéte phat hanh. Ho phai theo ddi, nam va hiéu
rd nhitng thong tin vé phuong an st dung vén huy dong, cac két qua hoat dong
kinh doanh khong chi cua t6 chitc phat hanh ma con ca nganh, linh vyc, moi thay
d6i lién quan téi hoat dong quan tri cong ty...Nhing thong tin ndy phai dugc
kiém dinh nghiém ngat theo ludt phép, c6 dd tin cdy cao. Nha dau tu s& dua ra
quyét dinh ban dé thu von hodc gitt chting khoan trén co sd nhitng théng tin néu

trén. Theo do, d€ bao v€ quyén lgi nha dau tu no61 chung, ngudi cha s¢ hiru cod



phiéu noi riéng, thong thuong phap luat vé chimg khoan c6 mot loat cac quy dinh

vé van dé nay nhu:

- Quy dinh vé viéc céng bd thong tin cua td chirc phat hanh, cta c6 dong

16m, nguoi ¢ lién quan...

- Cac quy dinh vé nguyén tic hoat dong cia thi trudng chimg khoan, vé t6

chure giao dich ching khoan

- Cac nguyén tic hoat dong cua cac cong ty ching khoan trong d6 c6 quy
dinh tach biét tién va tai san«ciia khach hang vGi-tién va tai san cta cong ty ching
khoan; uu tién quyén loi cua khach hang lén trén quyén loi cia cong ty ching

khoan,...

- Cé4c quy dinh vé quan 1y chie.ban chimg khoan ra cong chung, quan 1y
niém yét, dang ky, luu ky, thanh toan bu tri chimg khoan.

- Cac quy dinh nham quén 1y giao dich ctia ¢d dong 16n, c6 dong ndi bo, ...
- Cac quy dinh han ché chuyén nhuong, khong ché ty 18 so hitu,...

- Céac quy dinh vé xur phat vi pham hanh chinh, thdm chi 13 xt Iy hinh sy dbi

v6i cac vi pham trong linh vuc ching khoan va thi truong chirng khoan.

5. Chu trwong, chinh sach ciia Pang va Nha nwéc vé phat trién thi
trwong chitng khoan va vé sé hiru chieng khoan

5.1. Vé thj trweong chikng khodn

1.1 Xac dinh ro chu truong xdy dung va van hanh thi truong chung khoan

trong nén kinh té-thi tricong \dinh hu6ig xa hoi chii nghia

O Viét Nam, do c6-mét thoi gian dai xay dung nén kinh té theo co ché ké
hoach hoa_tapstrungmnénskhéng.co cac diéu kicnseansthiétrchogthipteuong ching
khoan ra doi va phat trien. Chi sau khi d6i méi co ché quan 1y kinh té, viée xiy
dung va phat trién nén kinh té thi trudng theo dinh hudéng xa hoi chii nghia méi
tao ra nhu cau va cac diéu kién can thiét cho sy ra doi cua thi truong chung
khoan.

Pong thoi, xuat phat tir co so 1y luan va thuc tién trong qua trinh xay dung
nén kinh té thi truong dinh huéng xa hoi chii nghia & nude ta d6 1a trong nén kinh
té thi truong, tién von phai duoc ty do luan chuyén tir noi thira sang noi thiéu va

dugc van dong theo mot co ché nhét dinh. Theo d9, cung vai thi truong hang hoa,



thi truong von can phai dugc ra doi va phat trién nham tao ra kénh huy dong va
luan chuyén von dé mé rong dau tu, phat trién san xuit va xay dung dat nudc.
Nhén thirc duwoc van dé ndy, Pang da c6 quan diém xdy dung va phat trién thi
truong ching khoan ¢ Viét Nam (Nghi quyét Pai hoi Pang toan qudc lan thir
VIII cua Bang Cong san Viét Nam).

Mic du trong bdi canh kinh té - xa hoi Viét Nam luc bay gio nhiing yéu tb,
diéu kién can thiét cho sy ra doi thi trudng ching khoan hau nhu chua c6 hodc co
nhung méi manh nha & trinh d6 thip;€o sé-phap 1y chua dugc ban hanh, cong ty
chimg khoan chua dugc thanh 1ap, hé théng giao.dich ching khoan chua dugc
xay dung; hang hoa cho thi trudng chitng khoan da c6 nhung chi yéu 1a tin phiéu
kho bac d4u thiu qua Ngan hang Nhamude va cong trai xay dung T qudc phat
hanh theo phuong thirc ban 1& va cd phiéu cua mot sé doanh nghiép nha nudce co
phan hoa véi quy md nho, trinh d6 quan 1y thap, tinh trang tai chinh chua thuc su
vitng vang. Viét Nam bat dau xdy dung thi truong chimg khoan véi rat nhicu kho
khin vi cting mét lac phai trién khai nhiéu céng viéemhu xay dung khung phap
ly, t6 chtrc thi trudng, tao hang hoa cho thi trudng, hé thong giam sat, dao tao
nhén lyc... Nam 1o duogc nhirng kho khan trén, tai Thong bao s6 91-TB/TW ngay
28/9/2007, Thuong vu Bo Chinh tr1 da chi dao “Viéc chuan bi thanh 1ap thi
truong ching khodn phai dugc thuc hién tich cuc, cé bude di viing chic”; « viée
xay dung cac vin ban phap luat vé ching khodn, xdc dinh mé hinh t6 chuc, co
ché hoat dong, budc di va phuong huéng phét trién cua thi truong ching khoan
phai pht hop véi trinh d6 phat trién ctia nén kinh té va bao dam phuc vu cho dinh

hudng phat trién xa hoi chu nghia ctia nén kinh té.”

Ngay 12/8/2008; Thitong vu B0 Chinh trj tiép tuc c6 Thong bao sd 160-
TB/TW trong d6 chi dao “Viéc hinh thanh va phat trién thi trudng ching khoan &
nuéc ta 1a can thiét... Can quén triét phuong cham xay dung thi trudng ching
khoan ¢ nudc ta trong thoi gian ton 1a:tich cuc chuan bi, trién khai déng b0, cb
budc di than trong, viing chac, hop quy luat phét trién va dinh huéng xa hoi chi
nghia”.

Vi vay, chu truong xay dung va van hanh thi truong chung khoéan vao thoi
diém nay duoc coi 1a co tinh dot pha. Theo dé, thang 11-1997, Uy ban Chung
khoan Nha nudc duoc thanh 1ap va gin 3 nim sau d6 Trung tdm giao dich Ching
khoan thanh phé Ho Chi Minh di duoc thanh 1ap va di vao hoat dong (nay goi la
S& Giao dich ching khoan TP H6 Chi Minh).
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Pé xay dung va phat trién thi trudng ching khoan Viét Nam phu hop véi
dinh hudng phat trién kinh té - xa hoi véi ddc thu 1a mot thé ché thi truong tai
chinh bac cao, rat nhay cam, ngay tir dau chung ta da thé hién quan diém: Nha
nudc gitt vai trd quyét dinh trong viée xay dung, quan 1y, khuyén khich va tao
diéu kién cho thi trudng phét trién theo duong 16i va dinh hudng phat trién kinh
té x4 hoi. Viéc xdy dung nén kinh té thi truong dinh huéng xa hoi chu nghia dong
thoi ¢o sy quan 1y ciia Nha nuéce 1a duong 16i xuyén sudt qua trinh 1anh dao cua
Dang. Sy quan 1y ciia Nha nude khongasigoai muc dich phat huy tdc dong tich cuc
va han ché tac dong tiéu cuic cla thi truong ehiing khoan do thi truong ching
khoan chtra dung trong ban than né nguy co tiém an cta viéc thao ting thi

truong, lira dao cua nhimg ké dau co bat chinh.

Trong chién luogc phét trién kinhwté - xa hoi giai doan 2001-2010 dwoc Dai
hoi bang lan tha IX dé ra viée tao 1ap dé)ng bo cac yéu tb thi truong, doi méi va
nang cao hiéu luc quan 1y nha nuwéc cd y nghiarat quan trong, trong d6 co chu
trwong: “Phat trién thi truong von va tién té, nhat [a'thi traong von trung va dai
han. T6 chitrc va van hanh an toan, hiéu qua thi truong chirng khoan, thi truong
bao hiém, timg budc md rong quy md va pham vi hoat déng ké ca viéc thu hat

vOon nudc ngoai.”

C6 thé nodi, Y tuong som xiy dung va duawao van hanh thi truong ching
khoan ¢ mot nén kinh té mdi chuyén sang kinh té thi truong 13 mot qua trinh thay

do1 nhan thuc:

MOt 13, tir sy nhan thirc sdu sic vé doi hoi phai xay dung mot hé thong thé
ché kinh t€ thi trudng @ongbo-2 yéu {6 quan trong nhat dam bao cho nén kinh té

thi trrong hoat dong hi¢u qua

Hai la, tnhansthitepvesvai tro “dau tiu kéo’setianmotythesche,tai chinh bac
cao = tao cho xa hoi mot kénh lwa théng va huy dong von linh hoat, ning dong va
hiéu qua. Pong thoi, thic ddy quéa trinh d6i méi tu duy triét dé va sau sic hon,
day nhanh qua trinh hoan thién thé ché kinh té thi trudng. Trong boi canh nhiing
nam 90, tu duy d6i méi va nhan thic vé kinh té thi truong van chua hoan toan
dﬁy du, triét dé va théng nhat, thim chi con nhiéu bian khodn, lo ngai. Cac thé ché
thi truong maé1 duoc tao lap, rat thiéu df’)ng bo va do do van hanh kém hi¢u qua.
Trong bbi canh do, viéc dé xuét y tudng xay dung thi truong chimg khoan véi tu

cach 1 thé ché thi truong bac cao nhét duoc coi 1a dot pha
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Quan triét quan diém chi dao cau Pang vé xdy dung va phat trién thi truong
ching khoan trong nén kinh té thi truong dinh hudéng xa hdi chu nghia, Thi
truong chirng khoan Viét Nam duoc xay dung theo huéng c6 su quan ly cua Nha
nudc. Thi truong nay khong hoat dong biét 1ap ma hoat dong trong mot thé ché
kinh té thi truong xac dinh. Thé ché kinh té thi trudng chinh 1a san pham chi
quan ctia con ngudi phan anh tinh khach quan cta co ché thi trudng. Thé ché
kinh té thi truong chinh 14 sy quan 1y nha nudc dbi voi nén kinh té thi truong trén
co so tinh tu giac nhan thie quy luat vattinh dam bao cong bang xa hoi trén timg
budc phat trién. Hai dic trufig quan trong nay.déquy dinh vai tro ciia Nha nudc
d6i voi qua trinh xay dung va phét trién thi truong chirmg khoan Viét nam. Co thé

chi ra 3 churc nang cia Nha nudc trong quan ly thi truong chiing khoan la:

Chtrc ning phéap 1y: Nha nuécsphai dam bao hinh thanh hé thong khung

phéap 1y 1am hanh lang van dong cho thi trudng ching khoan.

Chtrc nang diéu tiét: 1a viéc dinh huong va dé ra cac chinh sach kinh té, can
thiép va diéu chinh céac trang thai bat on cua thi truong chiung khoan, tham gia

cdu tric lai thi truong chimg khoan khi can thiét.

Churc nang xa hoi: thuc hién chuyén dich mét bo phan von gilta cac thanh

phan trong xa hoi nham han ché, khac phuc phan ho4 giau nghéo

Su quan 1y ctia Nha nuéce chinh 1a sy phdi hop chinh sich vi mé dé tac dong
vao thi truong roi tir d6 thi truong tac dong va cac hoat dong kinh té. Diéu d6 co
nghia 12 nha nudc diéu tiét thi trudng chitng khoan thong qua cic cong cu va
chinh sach kinh té va tir d6 thi truong chimg khoan tac dong toi cac ludng véon.
Kinh té nha nurdced vai trd chibdao trong thi truong ching khoan 13 dya trén co
sO sttc manh va ning lue quan 1y ciia Nha nude; dong thoi thira nhan su ton tia
khach quan. ctaseaesthanhsphan kinh té khic. Canymanhydansthay,doi nhimg yéu
t6 dé gdy ngd nhan trén thi truong chimg khoan vé phan bict doi xtr gitra cac
thanh phan kinh té, ca trong chil truong, chinh sach, vin hoa va tam 1y... Do 1a
nhimg van dé vé nhan thtrc can khang dinh trong qua trinh xay dyng, to chirc,
quan 1y, diéu hanh thi truong chirung khoan trong diéu kién nén kinh té nhiéu
thanh phan ¢ Viét Nam

Thi truong chitng khodn Viét Nam phdt trién theo dinh huwéng xa héi chii
nghia
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O nudc ta, viéc xay dung hé thong thé ché kinh té thi truong con duoc quy
dinh boi nguyén tic vé tinh “dinh hudng xa hoi chil nghia” ctia hé thong kinh té
tirc 14 1am cho thi trudng trd thanh luc luong co ban trong viéc phan bd cac
nguén luc, két hop véi su diéu hanh vi md ctia Nha nuéce lam cho hoat dong kinh
té tudn theo yéu cau cuia cac quy luat kinh té thi truong khach quan trong khi van
dam bao dugc tinh cong béng x4 hoi, han ché nhirng khuyét tat va nhiing bat dinh

do tinh ty phat cta thi truong.

Thi truong ching khoan Viét Nam dugc hinh thanh va phat trién trong diéu
kién nén kinh té nhiéu thanh phan. Do vy, tinh dinh huéng x3 hoi chu nghia cia
thi truong chimg khoan duoc quy dinh boi: “tht nhat 13 chinh sach kinh té nhiéu
thanh phan d6i véi thi truong chimg khod, thir hai 14 cac nhan t6 mang chu thé
dinh hudng xa hoi chu nghia déi voishi'trudng chimg khoan trong diéu kién nén
kinh té nhiéu thanh phan.

Trong xay dung thi truong ching khoan dinh hudng x4 hoi chu nghia, van
dé so hiru ludn dugc quan tdm hang dau. Thi trudng chitng khoan 1a thi truong da
dang ho4 hinh thirc s& hiru, kién tri vai trd cha dao ctia ¢ché do cong hiru, phat huy
vai tro chu dao cua kinh t& nha nudc. thi truong chimg khoan khong phai 1a mot
bd phan thudc kinh té nha nudc. Trong thoi gian dau, moét s6 dinh ché tai chinh
trung gian tham gia thi truong chimg khodn varcéc to chirc thiét ché cua thi
truong chung khoan nhu Trung tdm giao dich chiing khoan, Trung tam luu ky
ching khoan... thuéc s& hiru nha ude. Cung v6i su phat trién cua thi trudng
chirng khoén, cac t6 chirc thiét ché nay duwoc td chirc dudi hinh thirc da sé hitu,

trong d6 Nhamnude dong mot vai tro nhét dinh, can thiét.

Céc nhan to mang tinh chii thé dinh huéng xi hoi chi nghia ddi voi thi
truong chémg khoan trong dicu kién nén kinh t€ nhicu thanh phan ¢ Viét Nam
hién nay duoc thuc hién boi ba tac nhan: “van dong”, “van hanh” va “diéu tiét”.
“Van dong” 1a sy hoat dong bén trong, tu phat cta thi truong chirng khoan. “Van
hanh” 1a sy hoat dong bén trong c6 dinh hudng cua thi truong ching khoan.
“Piéu tiét” 1a sy tac dong bén ngoai dbi vai thi truong chimg khoan. Ba tac nhan
trén duoc thuc hién boi 3 nhom chi thé twong tng: Nhom chi thé van dong gdm:
T6 chtrc phat hanh, t6 chirc trung gian va nha dau tu. Nhom chi thé van hanh
gém: S¢ Giao dich chuing khoan, Trung tdm giao dich chimg khoan. Nhém chu
thé diéu tiét gom “Chinh pha va cic co quan quan 1y nha nudc vé thi trudng

chung khoan”.
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1.2 Khing dinh sw phdt trién thi truong chirng khodn la mdt trong nhiing
gidi phdp phat trién dong bé cdc yéu té kinh té thi truong

Tai cong van s6 5111-CV/TW ngay 22/6/2000, Thuong vu Bo Chinh tri da
chi r&: “X4ay dung va phat trién dong bo thi trudng chimg khoan 1a mot nhiém vu
hét stc kho khian va co y nghia chién lugc lau dai, gop phan tich cyc vao hoan
thién nén kinh té thi truong theo dinh hudng xa hoi chu nghia & nudc ta. Vi vay,
Uy ban Ching khoan Nha nudc phai quan 1y chdt ch€ va thuong xuyén danh gia
rut kinh nghi€m qua trinh hoat dong ciia Trung tam giao dich ching khoan Thanh
phé H6 Chi Minh..., khan trwong xay dung chién lugc phat trién thi truong
chtng khoan dén nam 2010 theo tur tudng chi dao:

Mot 13, xay dung va hoan thién khung phép 1y vé chimg khoan va thi truong
ching khoan mang dic trung cua nén Kinh té thi truong theo dinh huéng xa hoi
chu nghia ¢ nudc ta. Bao dam vai tro quan ly.cua nha nudc trong vi¢e gidm sat,
kiém tra moi dién bién tinh hinh trén thi truong ehting khoan, khong gy do vo,

mat long tin va mat 6n dinh kinh t€ - xa hdi.

Hai 1a, tao ra mot kénh huy dong von 16m, thu hit nguén tién nhan rdi trong
xa hoi vao thi truong ching khoan cho dau tu, phat trién phuc vu céng nghiép

ho4, hién dai hoa dat nudc....”

1.3 Coi ¢6 phdn hod la gidi phép dic biét ho tro phdt trién thi truong chiing
khoan

Co phé‘m hoa nha nuéc & Viét Nam dwoc bit diu tr nam 1992. Hon mudi
nim quayiée-co-phan hoa.deanh-nghiép nha nude da duogc trién khai theo dung
duong 16i, Nghiquyét cia-Pang -Pac-biét tir khi c6 Nghi quyét Trung uong 3,
Nghi quyét Trung wong 9 khoa IX, céng tac cd phan hoa d3 dugce day nhanh hon,
manh.honwQuia'¢6 phan hod doanhynghiép nhaiiuse duge chuyéiithanh, doanh
nghiép co nhiéu chii s hitu, tao dong lee va co ché quan 1y nang dong, huy dong
thém nguén von ciia x3 hdi va san xuét kinh doanh, hiéu qua, suc canh tranh va
kha ning hoi nhap ctia doanh nghiép dugc nang 1én. Theo dé, tién trinh ¢ phan
hoa gan véi viéc cling ¢d va phat trién thi trudng von va thi truong chimg khoan,
viéc c¢b phan hoa doanh nghiép nudc phai gin véi viée niém yét ¢d phiéu trén thi
truong ching khoan. Cac doanh nghiép cd phan hoa 1a ngudn hang chu yéu cua
thi trudng chiung khoan. Theo d6, ddy manh cd phan hod, cong ty hoa cac loai

hinh doanh nghiép 1a nham cing cd, ndng cao nén tang, co s cho sy hinh thanh
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hang hoa ching khoan. Pay 1a giai phap dau tién va bao trim, hoi tu trong no cac
van dé vé nhén thirc va thyc tién co ban vé sé hiru trong giai doan hién nay dbi
v6i hé thong doanh nghiép Viét Nam. Pay 1a qua trinh da dang hoa so hitu va
tach biét rach roi gilta quyén so hiru va quyén quan 1y san xut, kinh doanh cta

doanh nghiép nham khong ngimg nang cao hiéu qua sir dung von.

Tai Nghi quyét hoi nghi lan thir twt BCH TW Pang —Khoa VIII, Pang c6
quan diém 1 rang, nhit quan vé sd hiru nha nudc trong tién trinh ¢ phan hoa
“Pbi v6i doanh nghiép nha nudc khong cannim 100% von, chi can nim cb phan
chi phéi hodc cb phan voi ty 1é nho), can lap k& hoach tién hanh c6 phan hoa dé
chuyén cac doanh nghiép nay thanh cong ty ) phén, tao von, tao dong luc cho
doanh nghiép phat trién. Can thong nhat quan diém c6 phan hoa khong phai 14 tu
nhan hoa, ¢ phan hoa 13 xa hoi hodrsd hiru, cong ty c6 phan 13 hinh thirc phd
bién cta cac doanh nghiép hién dai. bé déy nhanh va lam viéc tét viéc co phén
hoa mot bo phan doanh nghiép nha nudc can stra d6i, bo sung-cac quy dinh vé co
phan hoa, kién toan cac to chirc chi dao c6 phan hod é.cac cap, cac nganh dé viéc
¢ phr:in hod dugc thuc hién nhanh, viing chic.Thi diém viéc ban cd phén cho
ngudi nude ngoai. Khuyén khich va tao diéu kién cho cong nhan mua c6 phan
doanh nghiép noi ho dang lam viéc, cho nong dan san xuat nguyén liéu tham gia

mua co phan & cac doanh nghiép ché bién nong san”
1.4 Co su thay doi trong nhdn thirc vé vai tro cua kinh té nha nuoc

Tiép tuc duong 161 d6i méi va phat trién deanh nghiép nha nudc, Nghi quyét
hoi nghi 1an thtr tr BCH TW Dang —Khoa VIII khang dinh quan diém nhat quan
cua bang va Nha-nhuoe ta-xay-dung fich kinh té nhiéu thanh phén voi su ton tai
dan xen nhiéu hinh thtrc s hitu, hinh thanh quan hé san xuat méi phu hop véi sy
phat trién luc lugng san xuat, thue hién su lién két gitta_cac thanh ph?m kinh té,
cung hoat dong va phét trién theo dinh huéng xa hoi cha nghia voi vai tro chu
dao cta nén kinh té nha nudc. Moi loai hinh kinh doanh ¢6 loi cho quéc ké dan
sinh, cic doanh nghiép thudc moi thanh phan kinh té hoat dong theo dung phap
luat déu duoc nha nudce bao hd quyén sir hitu va thu nhap hop phap, duoc huong
vu ddi trong nhitng linh vuc khuyén khich, duoc nha nudc va xa hoi tén vinh,
loai bo cac trd luc trong tam 1y xa hoi va trong thé ché, tao méi trudng va diéu
kién thuan lgi cho cdc doanh nghi¢p thudc moi thanh phén kinh té phat trién di

doi vai tang cuong hiéu luc quan ly cua nha nudec.
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Tai Nghi quyét hoi nghi 1an thar 6 Ban CH trung uong Pang khoa X vé tiép
tuc hoan thién thé ché kinh té thi truong,... Pang tiép tuc chi dao viéc “- Tiép
tuc ddy manh d6i méi, sip xép lai, phat trién va nang cao hiéu qua kinh doanh
ctia doanh nghiép nha nudc dé gop phan gitt vitng va phat huy vai tro chi dao cia
kinh té nha nudc trong nén kinh té thi truong dinh huéng xa hoi chu nghia. Stra
d6i, bd sung co ché, chinh sach dé ngin ngira that thoat tai san cua nha nudc
trong qua trinh c6 phan hoé; nghién ctru, hoan thién chinh sach ban c6 phan uu
dai cho ngudi lao dong dé tao su gandbo lau dai, phat huy quyén lam chu cia
ngudi lao dong tai doanh nghiép. Tiép tuc d6i-méi co ché quan 1y doanh nghiép

c6 von nha nudc sau ¢6 phan hoa....

Thuc hién nghiém tac, nhat quan mot mat bang phap 1y va diéu kién kinh
doanh cho cac doanh nghiép, khong phan biét hinh thic so hitu, thanh phan kinh
té; khuyén khich phat trién cac doanh nghiép.tu nhin trong va ngoai nudc vao cac
linh vuc ma phap luat khong cam; tao diéu kién dé cac doanh nghiép cua tu nhan
tiép can cac nguodn luc cia Nha nudc trén nguyén'tic canh tranh binh ding.
Khuyén khich cac doanh nghiép tu nhan lién doanh, lién két v6i doanh nghiép
nha nudc, ban c¢d phan cho ngudi lao dong tai doanh nghiép. Pong thoi, ting
cuong va nang cao hiéu luc quan 1y nha nuéc d6i véi kinh té-tu nhan dé cac
doanh nghiép tu nhan tuan thi day du cac quy dinh-ctia phdp luat, co ché, chinh

sach cua Nha nudc.”
5.2. Vé s¢ hitu chieng khodn

Mic du trong cac vin kién, Nghi quyét ctia Pang chua dé cép chinh dién
dén van dé so hini chiing-khoan. Tuy nhién, do dic thu 1a da sb cac cong ty cd
phan hién nay déu duoc chuyén doi tir doanh nghiép Nha nude trude ddy nén van
dé so hitu chimg khoan ndi chung da bat dau duoc quan tam, dé cdp dén trong
mbi quan hé voi van dé s& hitu ctia cac chua thé khac. Pic biét, do dic thu da sd
cac cong ty ¢ phan déu co phan vn cua Nha nude nén van dé bao vé so hitu va
loi ich ctia Nha nudc tai cong ty cd phan ciing da gianh dugc sy quan tdm 16n.
Tai Nghi quyét hoi nghi 1an thir tu CH TW Pang —Khoa VIII, Pang di chi dao
viéc “lam rd co ché dai dién chu s¢ hiru nha nudc dbi vdi doanh nghiép nha nude
va quan 1y nha nudc cua cic BO, nganh dbi voi doanh nghiép. Pdi v6i nhing
doanh nghiép nha nudc c6 Hoi dong quan tri, lau nay con cé nhimg vudng mic
gilta hoi dong quan tri va Tong giam ddc vé quyén han va trach nhiém do co ché

nha nudc bd nhi€ém va giao von ca cho Hoi dong quan tri va Tong giam doc. bé
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khac phuc tinh trang nay, Nghi quyét xac dinh rd Hoi dong quan tri 1a co quan
cua Nha nudc dai dién truc tiép chu s¢ hitu tai doanh nghiép, 1a nguoi duge Nha
nudc giao von, chiu trich nhiém béao toan va phat trién vén, tai san dugc nha
nudc giao cho. Con giam dbc diéu hanh 13 do Hoi dong quan tri tuyén chon va ky
hop dong véi sy chap thuan cta co quan hanh chinh c6 thim quyén. Giam déc 1a
nguoi truc tiép quan 1y san xuat kinh doanh, chiu trach nhiém truéc Hoi dong

quan tri va phap luat vé cong viéc ciia minh.”

Dong thoi, tai Nghi quyét hoi nghi lan-tht 6 BCHTW khoa X, Dang ciing da
c¢6 nhitng nhan dinh danh gid khach quan vé'qua.trinh chuyén d6i kinh té noi
chung, dé cap dén cac van dé lién quan dén s6 hitu noi riéng 1a “Ché d6 so hiru va
co cau cac thanh phan kinh té dugc doiméi co ban tir s¢ hitu toan dan, so hitu tap
thé, kinh té qudc doanh va kinh té tapithé 1 chu yéu sang nhiéu hinh thirc so hiru,
nhiéu thanh phan kinh té dan xen, hdn hop,.trong d6 kinh té nha nudc déng vai
tro chu dao, tao dong luc va diéu kién thuan lgi cho khai thac tiém nang trong va
ngoai nudc vao phat trién kinh té - x4 hoi. Cac loai thitruong co ban di ra doi va
ting budc phat trién thong nhat trong ca nudc, gan voi thi truong khu vuc va thé
gidi. Co ché thi trudng cd sy quan Iy ctia Nha nude da di vao cudc sdng, doanh
nghiép va doanh nhan duogc tu chu kinh doanh, canh tranh Idnh manh dé phat
trién. Quéan 1y nha nuée vé kinh té dugc doi méi tir can thiép truc tiép bang ménh
lénh hanh chinh vao hoat dong san xuat kinh doanh chuyén sang quan 1y bing
luat phap, chinh sach, chién luge, quy hoach, ké hoach phat trién kinh té - xa hoi
va cac cong cu diéu tiét vi mo khac. Viéc gan phat trién kinh té véi giai quyét cac
van dé x4 hoi, xoa doi, gidm nghéo dat nhiéu két qua tich cuc.”

Tuy nhién, bén canh nhtfhg thanh tyu néu trén, van coOn c6 nhing khiém
khuyét nhat dinh trong d6 “Vén dé sé hiru, quan 1y va phan phéi trong cac doanh
nghiép nha nuéc chua giai quyét tot, gay kho khan cho su phat trién va lam that
thoat tai san nha nudc, nhat 1a khi tién hanh co phan hoa. Doanh nghiép thudc cac
thanh phan kinh té khac con bi phan biét d6i xir. Cac yéu t6 thi truong va cac loai

thi truong hinh thanh, phat trién cham, thiéu déng bd, van hanh chua thong subt.”

Kinh té thi truong 1a san phrflm cua van minh nhan loai dugc phat trién toi
trinh d6 cao dudi chu nghia tu ban nhung tu ban than kinh té thi truong khong
d6ng nghia voi chil nghia tu ban. Thyc tién d6i méi & nude ta da chimg minh day
strc thuyét phuc vé viéc sir dung kinh té thi truong 1am phuong tién xay dung chu

nghia xa hoi. Nén kinh té thi truong dinh hudng xa hoi chu nghia 14 nén kinh té
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trong do cac thiét ché, cong cy va nguyén tdc van hanh kinh té thi truong dugc tu
giac tao 1ap va sir dung dé giai phong triét dé strc san xuat, ting budc cai thién
do1 séng cua nhan dan, vi muc ti€u dan giau, nudc manh, xa hoi cong béng, dan
chu, vin minh. Phat trién kinh té nhiéu hinh thirc s& hiru, nhiéu thanh phan kinh
té, trong d6 kinh té nha nudc giit vai trd chi dao, kinh té nha nudc va kinh té tap
thé ngay cang trd thanh nén tang viing chic cta nén kinh té quc dan. Khuyén
khich lam giau hop phap di do6i voi xoa doi, giam nghéo; tirng budc lam cho moi
thanh vién xa hoi déu c6 cudc séng dmfo, hanh phtc, thuc hi¢n tién bo va cong
bang xi hoi ngay trong timgibude va timg chinhisach phat trién. Tir d6, Pang co
nhan thirc sdu sic phai hoan thién thé ché vé sé hitu trong cht trong bao vé quyén
s& hitu cua ca nhan va cac chu thé 1a o chire khic dic biét 1a nha nude va nha
dau tu nudc ngoai.

Nghi quyét s6 21-NQ/TW cuia Ban Chéap hanh TW tai Hoi nghi lan thir sau
Ban Chap hanh TW Dang khoa X di chi rd nhiém vu: “Tiép:tuc hoan thién thé
ché vé so hitu trong nén kinh té thi truong dinh huéng xa hoi chu nghia theo
huéng khang dinh su t6n tai khach quan, 1au dai va khuyén khich sy phét trién da
dang céc hinh thirc s¢ hitu, cac loai hinh doanh nghiép, dam bao quyén va loi ich
hop phép cua cac chu s¢ hitu khic nhau trong nén kinh t€; xay dung, hoan thién
luat phap vé s& hiru doi véi céc loai tai san m&i nhur tri tué, ¢ phiéu, trai phiéu,
tai nguyén nudc, khoang san,...”

C6 thé néi quan diém, cach dat van dé noéi trén da thé hién mot nhan thirc
hoan toan méi vé s¢ hitu. Néu nhu giai doan trudc diy chi méi chu trong dén
viéc xay dung-thitrwgngrehung khoany tao hang hoa cho thi truong thong qua
viéc day manh c6phan hod vahoan thién cac hanh lang phap 1y truc tiép phuc vu
viéc van hanh va quan 1y thi truong thi dén nay, van dé s¢ hitu chting khoan da
dugc dat ra trong mdi lién quan mat thiét v6i viéc phat trién thi truong ching
khoan. Pay 1a mot ndi dung rat quan treng vi quyén so hitu 1a mot trong nhing
quyén co ban ciia con ngudi va quyén so hitu dbi véi ching khoan - mot tai san
m&i rat dic thu lai rat quan trong dbi véi cong chung dau tu, ¢ anh huong dén su
phat trién ciia thi truong chimg khoan néi riéng va nén kinh té n6i chung trong
bdi canh day manh cong nghiép hoa hién, dai hoa dat nude. Ching ndo, quyén va
loi ich hop phap ctia ngudi dau tu dugc dam bao thi chimg d6 ho méi du niém tin
dé tham gia va tao 1ap thi truong. Pay vira 1a van dé 1y luan vira 1 van dé thuc

tien.
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