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Phap luat Viét Nam vé giam sat thi trudng tai chinh
va thyc tién ap dung
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Khoa Ludt, Dai hoc Quéc gia Ha Noi,
144 Xudn Thuy, Ha Néi, Viét Nam

Nhan ngay 20 thang 02 nam 2012

Tém tit. Trong bdi canh hoi nhap kinh té qudc té va toan cau ho hién nay, sy ton tai va phat trlén
ctia cac dinh ché tai chinh va van dé canh tranh trong linh vyc thi trueong tai chinh 1a van dé rat
quan trong, tac dong truc tiép t6i sy phat trién cua nén kinh té. D& dam bao sy canh tranh lanh
manh va sy hiéu qua trong hoat dong ctia thi truong tai chinh, doi hoi phai ¢6 m6 hinh giam sat thi
truong tai chinh pht hop véi nhitng qui dinh phap 1y chat ché. Bai viét tap trung phan tich va lam
15 nhitng qui dinh phép ly ddc thi vé giam st thi truong tai chinh & Viét Nam (bao gdm thi truong
ngan hang, thi trudng chimg khoan, thi truong bao hiém), trén co s ¢6 sy tham khao kinh nghiém
nude ngoai va néu ra nhimg bat cap, giai phap hoan thién phap luat vé giam sat thi truong tai chinh

6 Viét Nam trong giai doan hién nay.

Thi truong tai chinh (TTTC) 14 noi dién ra
cac hoat dong phat hanh, mua ban, trao ddi cac
tai san tai chinh hay ngudn lyc tai chinh. Day la
noi chuyén nhugng quyén sé hitu von tir nhirng
ngudi thira vén sang nhimg nguoi thiéu vén.
Xét mot cach khai quat, TTTC bao gdm thi
treong ngan hang, thi truong ching khoan va
thi truong bao hiém. Vai trd cia TTTC ngay
cang duoc khing dinh rd nét trong nén kinh té
thi truong thong qua viéc cung cdp nhing
ngudn vén cho doanh nghiép dé dau tu vao hoat
dong san xuét kinh doanh, tao hang hoa, san
phém, dich vu phuc vu nhu cau quéc ké dan
sinh. Su tac dong cua TTTC dbi véi nén kinh té
tao ra nhiing “ct hich” tang trudng, nhiing dot
pha trong kinh doanh, dau tu va tao loi nhuén
cho moi chu thé cta nén kinh té. Tuy nhién, voi
su hién dién cia cac qui luat vbén c6 cua nén
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kinh té thi truong, TTTC kho c6 thé ding vimng
dugc néu khong cé hoat dong giam sat hiu qua
va “ban tay khéo 160” diéu tiét ctia Nha nudc.
Mic du khéng chiu anh huéng ning né cua
cudc khing hoang tai chinh toan ciu khoi
ngudn tir viée cho vay dudi chudn nha dit cua
My vao nam 2007 nhung TTTC Viét Nam van
1a mot thi trudng rat dic thu vé qui md, vé chu
thé tham gia thi truong, vé nang luc canh tranh.
Véi su gia nhap WTO cua Viét Nam va cho
phép thanh lap ngan hang 100% vén nudc
ngoai tir nim 2007 va dau nim 2012 1 sy mo
ctra toan bo trong linh vuc ching khoan thi
TTTC Viét Nam tré nén phirc tap hon, thach
thirc dbi vé6i thi truong 1a khong nho. Sy tham
gia ngdy cang nhiéu ciia cac chii thé tham gia
thi trudong, cua nha dau tu, su xuét hién ngay
cang da dang cac cong cu tai chinh mdi trén thi
truong, xu hudng thanh 1ap cac tdp doan tai
chinh hoat dong da linh vuc (tai chinh, ngan
hang, ching khoan, bao hiém) mot mit danh
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déu su phat trién thi truong, mat khac nd tiém
an i ro 16n khi thi truong di qué gi6i han, moi
chu thé déu ganh dua v6i nhau vi muc tiéu tbi
da hoéa lgi nhuan. Van dé nang lyc canh tranh
cia cac thanh vién trén TTTC Viét Nam hién
nay cling con c¢6 nhimg han ché nhat dinh nhu
nang luc vé& von, chat luong, gia ca san pham,
dich vu cung ung, cong ngh¢ thong tin. An ninh
tai chinh 14 van dé tré thanh mdi quan tdm hang
dau trong giai doan hién nay. Chinh vi véy, hé
thong giam sat TTTC phai co nhiing thay doi
nhit dinh dé dam bao sy phat trién an toan cua
thi truong nay. DPdc biét viéc nghién ciu mo
hinh giam sat TTTC, nhiing dac thu trong phap
ludt Viét Nam qui dinh vé& giam sat TTTC va
thuc tién 4p dung co y nghia v cing quan
trong trong viéc phong ngira, han ché rui ro
phat sinh trén thi trudng nay trong bdi canh thi
truong tai chinh nudc ta dang hdi nhap sau rong
v6i thi truong tai chinh toan cau.

1. M6 hinh giam sat thi trwdng tai chinh trén
the giéi va & Viét Nam

MG hinh giam sdt TTTC trén thé gidi

Hién nay trén thé gidi c6 hai mé hinh giam
sat TTTC: phdn tan va hop nhat. Viéc lua chon
mo hinh giam sat phu thudc vao dac thu, mirc
do phat trién cua thi truong tai chinh, cAu trac
thi trudng tai chinh hién c6 va tong thé loi ich
qudc gia. Myc tiéu ctia giam sat tai chinh 1a duy
tri sy On dinh hé théng tai chinh, canh bao rui ro
va dam bao sy an toan trong hoat dong cia cac
dinh ché tai chinh, bao vé quyén lgi cla nguoi
tiéu dung.

M6 hinh phén tan: Theo m6 hinh nay, cac
co quan quan ly TTTC dugc thanh 1ap chuyén
biét cho timg linh vyc ngan hang, bao hiém,
ching khoan. Uu diém ciia mé hinh nay 1a ¢
thé phat huy thé manh cua timg co quan giam
sat, bdi 1€ cac co quan nay la co quan chuyén
nganh trong timg linh vyc, vira quan 1y, cap
phép va vira giam sat hoat dong cua cac chu thé
tham gia thi truong. Bén canh nhiing vu diém
trén thi mé hinh phan tan cling boc 10 nhiing
han ché nhét dinh, dé 1a viéc phéan khuc hoat

dong quan ly, gidm sat cac thi truong ngan
hang, chimg khoan, bao hiém, trong khi d6 ranh
gidi gilta cac khu vuc ngan hang, ching khoan,
bao hiém d3 khong con rach roi. Su mua, ban,
sap nhap céc to chirc tai chinh, thanh lap cac tap
doan tai chinh, ngan hang hoat dong trong ca ba
linh vuc 1a xu huéng tat yeu hién nay. Cudc
khung hoang tai chinh toan cau vua qua da cho
thdy mé hinh phén tan khién cac co quan gidam
sat chuyén biét ling tung khi cAn phai phan tng
nhanh véi nhitng bién dong 16n trén TTTC. Pic
biét, theo mo hinh nay, pham vi trach nhiém, co
ché chia sé thong tin quan 1y giira cic co quan
giam sat chuyén biét trén TTTC chua dugc xac
dinh rd rang, gy ra phan Ung chim trudc
nhitng yéu t6 dan dén khung hoang tai chinh.
Trong cudc Diéu trin ngay 24/7/2008 trudc
Qudc hoi My, Chu tich Uy ban ching khoan
My (Securities and Exchange Commission -
SEC) Christopher Cox di thira nhan rang viéc
gi6i han trach nhiém cua SEC My trong quan ly
va giam sat cac cong ty moi gidi-kinh doanh
chtng khoan hoat dong chu yéu trong linh vuc
ngan hang dau tu va giéi han thim quyén cua
Cuc du trir lién bang My (Federal Reserve
System - the Fed) trong quan ly va giam sat cac
tdp doan so& hitu ca cong ty mdi gioi ching
khoan 1an céc t6 churc nhan tién giri bao dam
nhung lai thiéu mot co ché rd rang cho viéc
chia sé thong tin quan ly gilita cadc co quan nay
dan dén tinh trang ca hai co quan déu khéng co
thim quyén thuc hién ché do giam sat bit budc
va toan dién ddi voi cac tap doan so hitu cac
ngan hang dau tu [1].

M@ hinh hop nhit

C6 thé noi, hién nay trén thé gioi da hinh
thanh mot xu hudng kha ro nét trong viéc hop
nhit cac co quan quan 1y va giam sat trong linh
vuc ngan hang, ching khoan va bao hiém. Sy
chuyén huéng tir phuong thirc giam sat theo
tung linh vuc riéng 1¢ sang phuong thire giam
sat hop nhit toan bo hé thong tai chinh va hinh
thanh mot co quan giam sat duy nhat dang tro
nén rd nét trén pham vi toan cdu boi md hinh
nay mang lai hiéu qua giam sat cao hon va nht
quan hon. Nhin lai lich st phat trién cia TTTC
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c6 thé thay rang, mot trong nhing sy phat trién
vuot bac cia TTTC cubi thé ky 20 1a sy ra doi
cua cac Tap doan tai chinh 16n, kinh doanh dan
xen, da nganh, da linh vuc... Diéu nay di gay
khoé khan 16n cho céc co quan quan ly va giam
sat khi phan chia giam sat theo linh vuc va d6
ciing 14 Iy do chu yéu cho sy ra doi cia mé hinh
co quan giam sat (CQGS) hop nhét vi mo hinh
nay c6 thé giam sat chéo giita cac linh vuc kinh
doanh khac nhau cta cung mot Tap doan ma
khong tao nén sy chéng chéo. D6i véi mot
CQGS hop nhét, myc tiéu giam sat “can trong”
1a myc tiéu quan trong nhit va né bao gom:
gidm sdt én dinh vi mé: dam bao tinh an toan
cho ca hé théng tai chinh; gidm sdt on dinh vi
mé: dam bao sy On dinh cho mdi thanh vién
tham gia thi truwong; bdo vé nguoi tiéu dung va
chinh sdch canh tranh nham phong ngira nhiing
thit bai cua thi truong. Tuy vy, trong nhleu
bao cdo (ké ca cac bao cao cta Quy tién té qudc
té - IMF), cac tac gia thuong cho rang, mot
CQGS duogc coi 1a hop nhét hoan toan 1a co
quan chiju trach nhiém giam sat “can trong” véi
it nhit 3 mang thi trudng: ngan hang, bao hiém
va ching khoan. Nhiing co quan nay, d6i khi
khong chiu trach nhiém bao v¢ nguoi tiéu dung.
Ciing boi thé, trong mé hinh giam sat hop nhit
con ¢6 “mo hinh hop nhét 2 dinh” - mé hinh ma
0 d6 moét co quan chiu trach nhiém giam sat
“can trong” trong ca 3 linh vuc chinh: ngan
hang, ching khoan, bao hiém va mét co quan
chiu trach nhiém vé giam sat hoat dong, bao vé
nguoi ti€u dung va quan tri cong ty.

Uu diém 16n nhat cia md hinh giam sat hop
nhit 1 tinh hiéu qua trong hoat dong giam sat,
dac biét trong viéc giam sat chéo hoat dong
trong cac Tap doan tai chinh kinh doanh da
nganh. Vi¢c sap nhap cac CQGS riéng 1¢é vao
thanh mot CQGS duy nhat s& 1am ting hiéu qua
diéu phdi, giam bt cac chirc ning triung lip.
Viéc x6a nhoa ranh gidi giita cac linh vuc trong
giam sat s& tranh dwoc nhitng “khoang trong”
trong quan ly, dac biét 1a quan ly rdi ro, giup
CQGS danh gia duorc rtii ro tong thé, ngan chan
nguy co lan truyén rai ro. Xu hudng phat trién
nhanh céc loai dinh ché tai chinh va thay doi

cdu tric TTTC ludn ddng hanh véi gia ting rui
ro, vi vay rat khé quy trach nhiém vé tinh an
toan ciia toan hé thong tai chinh cho bat ctr co
quan thanh tra, giam sat chuyén nganh nao theo
mo hinh cét ¢ truyén thong.

Ngoai ra, md hinh CQGS hop nhit gop
phan dam bao sy canh tranh binh déng giita cac
dinh ché tai chinh trén TTTC. Nhimng san pham
tai chinh nhu nhau s€ chiu sy quan 1y nhu nhau
tr phia co quan quan ly Nha nudc, tranh dugc
tinh trang thiéu dong nhat trong cic vin ban
quan ly duoc ban hanh boi cac co quan khac
nhau, dong thoi tranh dugc su chdng chéo trong
hoat dong quan ly, tao nén mdt san choi binh
dang hon cho cac thanh vién tham gia thi
truong. Piéu nay dic biét quan trong khi mo
hinh t6 chirc ctia cac td chirc tai chinh va cac
san phim cung cdp c6 qua nhiéu diém tuong
ddng. Boi 18, néu khong c6 mot co quan quan ly
va giam sat hop nhat, tt yéu sé& tao nén nhiing
khac biét vé chinh sach va s& tao ra nhiing 1oi
thé cho mot sd thanh vién thi truong.

Bén canh nhiing vu diém néu trén, md hinh
giam sat hop nhat ciing tiém 4n nhiing han ché
nhat dinh. Néu phap luat khong qui dinh rd rang
muyc tiéu giam sat, quyén han, trach nhiém,
nghia vu ciia co quan giam sat hop nhat thi hiéu
qua giam sat s€ khong dam bao va con c6 xu
hudng tut hdu hon so véi mo hinh giam sat
phan tan. Pic biét, van dé rii ro dao dirc tiém
an 1& nét, bdi 1& cac chit ng trén TTTC néi
chung déu tin tuéng ring ho dugc bao vé nhu
nhau béi co quan giam sat tai chinh hop nhat
(vi du nhu chu no cua cac td chure tai chinh déu
hy vong ho cling dugc bao vé nhu nhitng nguoi
gui tién & ngan hang khi ngan hang lam vao
tinh trang pha san), trén co sé doé ho co thé thuc
hién cac hanh vi vi pham phap ludt, lam anh
hudng téi kha nang tai chinh va tinh thanh khoan
ctia cac dinh ché tai chinh, kéo theo su phé san
cac to chirc nay va khiing hoang tai chinh.

Trén thyc té, Singapore 1a qudc gia dau tién
ap dung md hinh CQGS hop nhit vao nim
1982 rdi dén Nauy nam 1986. Sau dé 1a mot
loat cac nuéc & Chau Au, nhu Pan Mach nim
1988, Thuy Pién nam 1991, Anh nam 1997,
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Dirc va Ao niam 2002, Aixolen nam 2003 va Bi
nim 2004... Tinh chung trén toan thé giéi, dén
cubi nam 2004, da c6 29 qudc gia va ving lanh
th6 c6 CQGS hop nhét. Theo bao cdo nam 2006
cia IMF thi vin c6 toi 41% cac qubc gia va
vung lanh thd lya chon md hinh CQGS theo
linh vuc, trong d6 c6 M¥; 26% lya chon mo
hinh hop nhét mét phan, tic 1a CQGS chi gidam
sat 2 trong 3 linh vyc; va c6 33% c6 mo hinh
CQGS hop nhit [2].

Mo hinh giam sat TTTC ¢ Viét Nam

Hién nay ¢ Viét Nam ap dung mo hinh
giam sat TTTC phéan tan (chuyén nganh), theo
d6 mdi nganh dugc gidm sat bai co quan giam
sat riéng biét. Piéu nay dugc qui dinh trong cac
van ban khac nhau: Luat Ngan hang Nha nudc
Viét Nam nam 2010, Ludt Ching khoan nam
2006, sira d6i, bd sung nim 2010, Luat Kinh
doanh Bao hiém nim 2000, Quyét dinh sb
83/2009/Qb-TTg cua Thu tuorng Chinh phu
ngay 27/5/2009 quy dlnh Ve chtrc nang, nhiém
vu, quyén han va co ciu to chirc cia co quan
thanh tra, giam sat ngan hang, Quyét dinh s6
34/2008/QD-TTg ngay 03/3/2008 vé viéc thanh
1ap Uy ban Giam giat tai chinh qudc gia, Quyét
dinh s6 79/2009/QD-TTg ngay 18/5/2009 cua
Tha tuéng Chinh phu vé Quy ché to chic va
hoat dong ctia Uy ban giam sat tai chinh qubc
gia (UBGSTCQG), Nghi dinh 89/ND-CP/1999
vé bao hiém tién gu1 Nghi dlnh 109/ND -
CP/2005 stra ddi, bd sung mot s6 diéu cua Nghi
dinh 89/NP - CP/1999, Quyét dinh s
127/2008/QD-BTC ngay 31 thang 12 nam 2008
cia BO truong Bo Tai chinh vé& Quy ché giam
sat giao dich ching khoan trén thi truong ching
khoan, Théng Tu 151/2009/TT - BTC ngay
23/7/2009 huéng dan cong tac glam sat ciia Uy
ban Chimg khoan Nha nudc dbi véi hoat dong
trong linh vuc ching khodn cua S& Giao dich
chung khoan va Trung tam luu ky ching khoan,
Quyét dinh sb 531/QP - UBCK ngay 31/8/2009
vé& viéc ban hanh Quy dinh huéng dan vé giam
sat giao dich chung khoan

Theo phép luat hién hanh néu trén, cac co
quan giam sat TTTC bao gom:

- Co quan thanh tra, gidam sat ngan hang
thugc ngan hang Nha nudc Viét Nam thyc hién
thanh tra, giam st ngan hang, phong, chdng rira
tién, thuc hién chuc nang thanh tra hanh chinh,
thanh tra chuyén nganh va gidm sat chuyén
nganh vé ngan hang trong cac linh vuc thudc
pham vi quan ly nha nuéc cua Ngan hang Nha
nudc Viét Nam.

- Uy ban chimng khoan Nha nuée (truc thudc
Bo tai chinh) thuc hién thanh tra tai chd, giam
sat tir xa hoat dong cua cong ty ching khoan,
cong ty quan ly quy dau tu ching khoan, quy
dau tu chimg khoan, cong ty dau tu chung
khodn, thi truong ching khoan (TTCK).

- Cuc quan ly, giam sat bao hiém truc thudc
Bo tai chinh thyc hién thanh tra tai chd, giam
sat tir xa hoat dong cua cac cong ty bao hiém,
tai bao hiém.

- Bao hiém tién giri Viét Nam thuc hién
giam sat tir xa hoat dong cua cac to chirc tin
dung nhan tién giri cua céng chung.

- UBGSTCQG giam sat chung va diéu phdi
hoat dong gidm sat chuyén nganh, khong co
quyén thanh tra tai chd. Uy ban lam viéc theo
ché do tha truong, chiu sy chi dao truc tiép cua
Thu twéng. Dimg dau Uy ban 1a Chu tich va 3
pho chii tich do Thi twéng bd nhiém, mién
nhiém. Riéng phod chu tich dugc bd nhiém theo
dé xuét cua chu tich ty ban.

bic biét, UBGSTCQG co6 trach nhiém tham
gia v kién voi Ngan hang Nha nudc, Bo Tai
chinh va cac co quan li€n quan khac trong viéc
xay dung co ché, chinh sach, quy dinh vé& quan
ly, thanh tra giam sat hoat dong ngan hang,
chung khoan, bao hiém, cac chién luoc, dinh
hudng phat trién nganh ngan hang, thi truong
chimg khoan, thi truong bao hiém. Uy ban ciing
c6 trach nhiém kién nghi voi co quan c6 tham
quyén nghién ctru, stra d6i, ban hanh cac vin
ban quy pham phép ludt lién quan dén hoat
dong ngan hang, ching khoan, bao hiém.

Vay theo mo6 hinh phan tan néu trén, phan
16n cac co quan giam sat chuyén nganh vira
thyc hién chirc ning cap phép, xdy dung co ché,
chinh sach, vira thyc hién chitc nang hudng
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dan, trién khai thuc hién co ché chinh sich va
kiém luén vai trd kiém tra, thanh tra, giam sat,
dan dén tinh trang vira da bong, vira thdi coi va
1a nguyén nhan dan dén nhiéu vi pham nay sinh
trén TTTC hién nay. Pac biét, trong cac van
ban phap luat chua c6 qui dinh cu thé vé mdi
quan hé gilta cac co quan gidm sat chuyén
nganh véi UBGSTCQG, vi vdy viéc chia sé
thong tin va co ché phdi hop trong thuc hién
chirc nang giam sat cia UBGSTCQG bi han
ché. Tinh trang nhiéu “lvong", nhung “chat” it,
tham chi gidm chan 1én nhau ciing dang khién
hé thdng giam sat thi trudng tai chinh boc 16
nhiéu "16 héng" dang lo ngai [3].

2. Thye tién phap luat vé giam sat thi trwong
tai chinh ¢ Viét Nam va nhirng bat cap

C6 thé noi, sau hon mudi ndm cai cach hé
théng tai chinh, TTTC hién nay dd c6 nhiing
budc phat trién nhit dinh. Céc bo phan co ban
cua thi truong tai chinh d3 dwoc hinh thanh
twong ddi ddy di, mic di muc do phat trién cua
timg thi trudng cdu thanh 1a khong gidng nhau.
Vé quan 1y Nha nudc ddi véi thi truong tai
chinh duoc thé ché héa timg budc. Cac co quan
quan 1y Nha nudc vé hoat dong cia thi truong
tai chinh ngay cang duoc phdi hop mot cach tot
hon. Hé théng cac dinh ché vé tai chinh dugc
phat trién ca vé sd lugng va chat luong, timg
budc hoan thién khuon khé phap 1y cho sy phat
trién cua thi trudng tai chinh phu hopvéi thong
1¢ qudc té.

Dac thu cua thi truong ngan hang va thuc
tién phdp ludt vé hoat déng gidm sdt thi trieong
ngdn hang

C6 thé nhan dinh rang, thi truong ngan hang
1a thi truong “quen thudce” ddi voi nguoi dan
Viét Nam. Day 1a kénh din vén quan trong va
chu yéu nhdm tao ngudén vén dau tu cho nén
kinh té Viét Nam. Thi trudng ndy ngay cang
phat trién voi su da dang hoa va nang cao ning
luc vén cua cac chi thé tham gia hoat dong
ngén hang. Tuy nhién, nhiéu loai hinh dich vu
cung cip boi cac t6 chirc tin dung con han ché,

hau hét cac dich vy ngan hang phd bién méi chi
dimg lai & cac dich vu truyén thong nhu cho
vay, nhan tién g, thanh toan. Chat luwong dich
vu con thép, chua c6 tac dung trong viéc hé trg
cho viéc phat trién lanh manh TTTC va hoat
dong san xuat kinh doanh. Doanh thu cha yéu
ciia ngan hang 1a tir hoat dong cip tin dung
(chiém to1 hon 70%), doanh thu tir cac dich vu
ngan hang chi chiém dudi 30%. Phan 16n cac
khoan vay duoc thé chdp bing bat dong san
trong khi thi truong bat dong san dang ngudi
lanh va c6 nhitng bién dong khong binh thuong,
dan dén rai ro 16n, ty 1& no x4u cua cac ngan
hang thuong mai (NHTM) cao. Céac khoan vay
duogc thé chip bang ching khoan tuy ty trong
con nho, song ciing dang canh bao va lo ngai ve
nang luc ctia cac nha dau tu ¢4 nhan con thap va
thi truong chimg khoanViét Nam con tiém 4n
nhiéu rai ro, tic dong khong nho toi sy phat
trién cia TTCK. Nhimg dic thu cua thi truong
ngan hang doi hoi phai c6 mot co ché giam sat
hi€u qua.

C6 thé noi, Luat Ngan hang Nha nuée Viét
Nam va Luat cac T6 chirc tin dung ban hanh
nim 2010 di danh diu mot budc ngodt trong
cai cach hé théng ngan hang ¢ Viét Nam, nham
khing dinh vai tro ciia Ngan hang Nha nudc
Viét Nam trong hoat dong giam sat hé thong
ngan hang. Theo d6, ndi dung gidm sat ngan
hang bao gdm: thu thap, tong hop va xtr 1y tai
liéu, thong tin, dit liéu theo yéu ciu giam sat
ngin hang; Xem xét, theo ddi tinh hinh chap
hanh phap luat vé tién té va ngan hang; Viéc
thyc hién két luan, kién nghi, quyét dinh xur ly
vé thanh tra va khuyén nghi, canh béo vé giam
sat ngan hang; Phan tich, danh gia tinh hinh tai
chinh, hoat dong, quan tri, diéu hanh va muc do
riii ro ciia t6 chirc tin dung (TCTD); Xép hang
cac TCTD hang nam; Phat hién, canh bao rui ro
gdy mét an toan hoat dong ngan hang va nguy
co dan dén vi pham phap luat vé tién té va ngan
hang; Kién nghi, dé xuat bién phap phong ngira,
ngan chan va xu 1y rti ro, vi pham phap luat
(Diéu 58 Luat Ngan hang Nha nuéc Viét Nam
nam 2010).

Hoat dong giam sat ngan hang chu yéu
duogc thuc hién thong qua phuong thiic gidm sat
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tir xa: 12 viéc gian tiép kiém tra thong qua tong
hop va phan tich cic bao cao dé danh gia cac
ndi dung vé dién bién co cAu tai san no, tai san
c6, chét lugng tai san co, vbn tu c6, tinh hinh
thu nhép, chi phi va két qua kinh doanh, viéc
thuc hién cac qui dinh vé ty 1&¢ dam bao an toan
trong hoat ddng ctia TCTD va cac qui dinh khac
cia phéap luat. Trong thoi gian vira qua Ngén
hang Nha nuéc d3 ban hanh Thong Tu
13/2010/TT - NHNN qui dinh vé ty 18 bao dam
an toan trong hoat dong cua cic to chirc tin
dung. Cac qui dinh nay tuong ddi phu hop véi
thong 1& qubc t& (Basel 1). Ngoai ra, cic qui
dinh vé tiép can thi truong dich vu ngan hang
trong hai luat v& ngan hang ciing di duoc sta
ddi nham phu hop véi cac cam két vé& dich vu
tai chinh ctia Vi¢t Nam khi gia nhap WTO.
Ngoai ra, phuong phap gidm sat dya trén co so
danh gia, xép loai TCTD theo hé thdng chi tiéu
CAMEL di dugc thiét 1ap, tao tinh hiéu qua
trong viéc giam sat tu xa cua Ngan hang Nha
nudc. Tuy nhién hién nay, viéc giam sat tuan
thi mirc von tdi thiéu cia cac TCTD, tudn thu
ky luét thi truong con chua chat ché, tao ra
nhiing k& h¢ cho cac TCTD vi pham phap ludt.
T1nh trang nhiéu ngan hang chwa du muc von
t6i thiéu do phap luat qui dinh dén thoi diém
nay con phd bién, anh hudng t6i ning lyc canh
tranh cuda ca he théng ngan hang. Viéc giam sat
cac ludng von di chuyén tir cac ngén hang
thwong mai chuyén vao TTCK va nguoc lai
ciing nhu luéng von di chuyén giita thi truong
bét dong san, thi truong vang va TTCK chua
thuc sy hiéu qua. Didu nay thé hién & viéc tb
chtrc giam sat gip nhiéu khé khan trong viéc
cong bd cac két qua giam sat va danh gia.
Nhiéu truong hop, cac co quan trong mang an
toan tai chinh dua ra cic nhan dinh trai ngugc
nhau vé thi trudng dan dén nhiing bat 6n khong
can thiét cho thi truong ngoai té, thi truong
vang va TTCK.

Ngoai ngin hang Nha nuéc, td chirc bao
hiém tién gl Viét Nam dugc thanh 1ap nam
1999 ciing thyc hién chirc nang giam sat cac
TCTD c6 nhan tién giri ciia cong chiing, trén co
s& d6 canh bao rui ro cho cac td chirc nay, han

ché khung hoang tai chinh, ngan hang. Ngudn
vén hoat dong cta bao hiém tién giri Vigt Nam
bao gdm khong nhitng vén do nha nuoce cAp ma
con tir ngudn phi bao hiém tir do cac td chire tin
dung dong. Tuy nhlen thuc trang hoat dong cia
co quan bao hiém tién giri Viét Nam cho thdy
bao hiém tién guri Viét Nam duong nhu thoat ly
hoan toan véi ganh ning rii ro ma cac to chirc
tin dung ndp phi phai ddi mit, xac suit phai
thanh toan bao hiém cho nguoi gui tién rat thip
vi phai cho dbi tuong bao hiém bi tuyén bd pha
san hay giai thé thuc sy bang vin ban thi bao
hiém tién giri Viét Nam moi xir 1y. Vi tri phap
Iy ciia co quan bao hiém tién giri Viét Nam
(DIV) chua dugc xac dinh rod trong cac van ban
phap luat: DIV 13 co quan nha nuéc c6 thim
quyén hay 1a mot doanh nghiép nha nuéc? Hon
nita, co so phap 1y cho hoat dong bao hiém tién
gt & Viét Nam ¢ tim nghi dinh chua du dé xay
dyng mot hé thong bao hiém tién guri hidu qua.
Hoat dong giam sat ciia DIV con chua dugc thé
hién 1o trong phép luat hién hanh. M6 hlnh bao
hiém tlen gu1 con c6 nhitng han che vé muc
tiéu, vé quyén han, trach nhiém cua t6 chuc bao
hiém tién giri, mirc chi tra, dbi twong chi tra.
Co ché chia sé¢ thong tin giira DIV va cic co
quan giam sat trong mang an toan tai chmh
qudc gia con han ché. Co quan bao hiém tién
gti chwa khang dinh duoc vai trd cia minh véi
tu cach 1a mot dinh ché giam sat, chia sé rii ro
va xtr Iy d6 v& khi ¢6 khing hoang xay ra.

Déi véi thi truong vang, hoat dong quan 1y,
giam sat ciia nha nudc con chua thich hop, chua
theo kip thuc tién, dan dén tinh trang gia vang
leo thang khong theo dung qui ludt cung cau,
lam cho nhiéu ngudi dan bi thiét hai. Hién nay,
dy trir vang trong hé thng ngén hang va dan
chung tuong dwong gan mot nira GDP nam
2010 cia ca nudc”, doi hoi phai ¢ bién phap

™ Phé chu tich Uy ban Giam sat Tai chinh Lé Xuén Nghia
dan ra hai sé liéu v& dy trir vang hién nay & Viét Nam,
khoang 1.000 tén theo dit liéu coa Hoi ddng Vang thé gisi
va it nhat 1a 460 tan theo tinh toan cta cua hing nghién
clru va tu vin vé vang Anh GFMS. Tuong tng véi hai sé
liéu nay, lugng vang du trlt ¢ Viét Nam c6 gia tri dao
dong tir 21 dén 45 ty USD, tuong dwong 20-45% GDP
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quan ly hiru hiéu dé tan dung ngudn tai chmh
khong 16 nay. Viéc quan 1y thi truong vang can
huéng t6i muc tiéu huy dong duge ngudn vén
c6 ich cho phat trién kinh té va dam bao an toan
cho kénh du tu, tich trit tai san duoc dan chung
ua chudng nhét hién nay, d@)ng thoi dam tinh tu
do cua thi truong nay [4]

Tai Nghi quyét s6 11 cia Chinh phu ngay
24/2/2011vé nhimg giai phap chu yeu tap trung
kiém ché lam phat, 6n dinh kinh té vi mo, bao
dam an sinh xa hoi, Chinh phu dé ra chii truong
quan ly thi truong vang theo hudng tép trung
dau mdi nhap khau vang, tién toi xda bo kinh
doanh vang miéng trén thi truong tu do. V& van
dé nay, nhiéu quan diém cho ring vin ban
quan ly hoat dong kinh doanh vang chi nén cho
phép giao dich mét chibu, c6 nghia 1a cho phép
nguoil dan ban vang cho Nha nuéc ma khong
dugc mua lai, ddng thoi x6a sd cac thuong hidu
vang miéng hién nay. Tuy nhién, quan diém
nay cling chua hop 1y va phap luat can hudng
téi viéc lanh manh hoéa hoat dong kinh doanh
vang cht khéng nén quan 1y theo kiéu bién
luong cua cai twong duong tdi 50% GDP ca
nuée thanh thtr nim mot chd, khong sir dung
dugc [4]. Diu quan trong 1a phai dam bao duoc
thi truong vang hoat dong theo nhimg nguyén
tic von co ctia nén kinh té thi truong.

Thue trang thi truong chirng khoan va
phap luat vé giam sat TTCK

TTCK hién nay chua thyc sy 1a kénh huy
dong vén trung va dai han hitu hiéu coa cac
doanh nghiép. Nhiéu doanh nghiép khong phat
hanh ching khoan va tir chéi tham gia thi
truong boi 1& e ngai cong bd thong tin. Hién
tugng cong bd thong tin cham, x4m pham t6i
quyén va loi ich hop phap cua nha dau tu van
con kha phd blen (dac biét truong hop cua
BBT- cong ty cd phan Bong Bach Tuyét , DVD
- Cong ty ¢c6 phan Duogc Vién Pong). Vén dai
han van chu yéu dugc thyc hién thong qua thi

Viét Nam nam 2010, trong khi d6 hau hét cac nuée co du
trit vang 16n nhat thé giéi ciing chua t6i 3% GDP. Ngay ca
thi truong luong thuc va dich vu 3n udng, noi cung cap cai
an cho ca nguoi dan Viét Nam ciing chi chiém chua diy
40% GDP.

truong tién té. Day la diém bat cap, khong phu
hop v6i qui luat phét trién cua thi truong tai
chinh - kénh huy dong vén trung va dai han.

Bén canh do, nguén von hoat dong cua cac
t6 chirc trung gian va hd trg thi trudng con
nhidu bat cdp. Mic dau cac cong ty chimg
khoan da phat hanh thém cd phiéu, trai phiéu dé
tang quy md von hoat dong hoic von diéu 1¢ tir
cac chi s hiru von (dbi v6i cac cong ty tring
khodn tryc thude ngan hang thu:ong mal)
nhu’ng nhin chung vén diéu 1& van con thip,
diéu d6 da lam anh huong dén kha ning tham
gia thi truong ciia cac cong ty. V& co so vit
chit, ky thuat va ha tang cong nghé thong tin
con han ché. Doi ngii nhan sy hanh nghé
chuyén nghiép con thiéu. Trén thyc té hién nay
sO luong cong ty ching khoan ¢ nude ta vuot
quéd quy mod thi truong (104 cong ty chiing
khoan) [5], néu so sanh véi cac nudc trong khu
vuc (Trung Qudc 107 cong ty, Malaysia 37
cong ty, Thai Lan 41 cong ty, Singgapor 27
cong ty va Han Qudc trén 50 cong ty).

Ngoai ra, trén TTCK s6 luorng tai khoan dau
tu tang nhanh, nhung chu yéu la tai khoan ca
nhan, mua ban co phleu ngan han va bi tac dong
chi phdi boi cac nha dau tu 16n trén thi trudng.
Nhimg nha dau tu c4 nhan thuong thiéu k¥
ning phan tich dau tu, phan tich thi truong, tim
Iy kinh doanh hay thay ddi, vi vdy anh hudng
16n t6i su 6n dinh cua thi truong. Nhitng nha
dau tu chuyén nghiép chiém ty trong con khiém
tdn, mot sé nha dau tu 16n nude ngoai mo tai
khoan nhung tham gia dau tu con han ché. Céac
quy dau tr nude ngoai tham gia thi trudng trong
nuée chi yéu thong qua cac tai khoan uy thac
ca nhan va dau tu trung lp vao cb phiu cac
doanh nghiép cb phan hoéa, it tham gia dau tu
trén San giao dich chung khoan. Mac du Luét
Chtng khoan cung véi mot loat cac van ban
huéng dan thi hanh dwugc ban hanh song van
con nhiéu bat cap, chua bao vé duge cac quyén
va loi ich hop phap cua nha dau tu va dam bao
cho su phat trién cia cac dinh ché ta1 chinh
trung gian trén thj trudng. Cac nguyén tic hoat
dong trén thi truong chua dugce tuan thu nghiém
ngit, ddc biét 1a nguyén tic cong bang, cong
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khai, minh bach. Trong cong tac giam sat, diéu
hanh hoat dong TTCK cua co quan quan Iy Nha
nudc vé TTCK con nhiéu bét cap, chua dap tng
duoc nhitng bién dong nhanh nhay cia TTCK.

Diéu dang noi 13, cac qui dinh vé hoat dong
giam sat TTCK dugc ban hanh twong dbi day
du [6], theo d6 chu thé giam sat TTCK bao gom
Uy ban Chung khoan Nha nudéc (UBCKNN);
S& Giao dich Chimg khoan. Ddi twong giam sat
1a cac to chire, ca nhan tham gia vao qua trinh
giao dich, cung cip cac dich vu lién quan d&én
giao dich chiing khoan.

Cu thé, theo Quy dinh hudng dan vé Giam
sat Giao dich Chung khoan ban hanh kém theo
Quyét dinh s6 531/QD-UBCK ngay 21/8/2009
ctia Chu tich UBCKNN thi UBCKNN la don vi
tryc tiép giam sat TTCK nham ngin ngira, phat
hién va xt ly cac giao dich, hanh vi giao dich,
viéc cung cap dich vu lién quan dén giao dich
chirmg khoan vi pham quy dinh ctia phap luat vé
ching khoan va cac quy dinh khac ctia phap
luét lién quan, bao gdm nhom cac hanh vi giao
dich bi cAm, Nhém cac hanh vi vi pham quy
dinh giao dich khac tai Luat Chung khoan,
Thong tu huéng dan vé giao dich cua Bo Tai
chinh, Quy ché giao dich cua S& Giao dich
Chirng khoan (SGDCK) va cac quy dinh khac.

Mot trong nhiing hoat dong gidm sat chu
dao cia UBCKNN la hoat dong giam sat cong
bb thong tin lién quan dén giao dich chung
khoan cua cac td chirc niém yét, to chirc ding
ky giao dich, cong ty dai chung, cdng ty chiing
khoan, nha dau tu theo ding quy dinh cua phap
luat. Noi dung giam sat nay bao gom giam sat
viéc bao cdo, thuc hién cong bd thong tin vé
giao dich cua cac td chirc, ca4 nhan tham gia thi
treong theo quy dinh va giam sat thyc hién giao
dich theo cac thong tin da cong bd cua cac ddi
tuong nay.

Ngoai cac hoat dong trén, UBCKNN con
giam sat viéc cung cip dich vu lién quan dén
giao dich chtg khoan ciia cac to chirc, c4 nhan
tham gia thi truong: SGDCK, Trung tam luu ky
chung khoan (TTLKCK), thanh vién luu ky
chimg khoan, cong ty quan 1y quy du tu ching

khoan, ngan hang giam sat, ngan hang thuong
mai cung cap dich vu mé tai khoan tién dau tu
chimg khoan, cic ca nhan va t6 chirc khac tham
gia cung cép dich vu giao dich.

Cac phuong thuc giam sat cia UBCKNN
dugc thé hién thong qua gidm sat giao dich
hang ngay, nhiéu ngay va dinh ky thong qua hé
théng may tinh giam sat giao dich két ndi véi
SGDCK; thong qua bdo cao giam sat giao dich
cua SGDCK, dir li€u va thong tin bao cio cua
TTLKCK; bao céo, cong bd thong tin, phan anh
cia cac cong ty ching khoan, cong ty dai
chung, cac td chirc, ca nhan tham gia giao dich
trén thi truong chimg khoan; cic ngudn thong
tin trén cac phuong tién thong tin dai ching, tin
don va cac ngudn thong tin khac. Ngoal ra,
phuong thire kiém tra dinh ky hodc kiém tra bat
thuong ciing hay dugc ap dung nhim muc tiéu
phat hién va xt 1y kip thoi cac sai pham cia céac
td chire, ca nhan.

Trong qua trinh gidm sat, UBCKNN chiu
trach nhiém trong viéc lam rd cac nghi van sai
pham quy dinh vé giao dich chimg khoan theo
bao céo cua SGDCK, TTLKCK; xtt ly cac hanh
vi vi pham; phéi hop véi SGDCK, TTLKCK xir
ly vi pham cua cac cong ty chung khoan thanh
vién va cac thanh vién luu ky theo tham quyén
do phép luat quy dinh; thong bao két qua xtr 1y
sai pham cho céc don vi lién quan.

Tuy nhién, thep phap luat hién hanh thim
quyén cua cic co quan giam sat chimg khoan
con han ché, tinh doc lap chua cao, chua xay
dung duoc dﬁy du cac ti€u chi cho hoat dong
giam sat tai chinh. Nhitng van dé trén da gay
nhiéu khé khan cho viéc thyc hién hiéu qua
chirc nang giam st tuan thu ciia Uy ban Chiing
khoan Nha nudc (UBCKNN) ddi véi thi truong
ching khoan noi chung va cac cong ty ching
khoan néi riéng. Trén thuc té, UBCKNN boc 10
mot s6 bat cap khi thuc thi quyén luc gidm sat
cta minh. Thuc trang tai pham va vi pham trén
thi truong chimg khoan cho thiy cong tic giam
sat va cudng ché thuc thi chua du tinh ran de dé
ngan ngura, phong tranh cac hanh vi vi pham.
Mot thye té khac la cac ché tai xir phat vi pham
hanh chinh vé chimg khoan 1a qua thip dén
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muirc nha dau tu sdn sang vi pham, sdn sang ndp
phat dé ddi lai nhiing l¢i ich 16n hon tir nhiing
hanh vi vi pham va lam dung thi truong.

Nghi dinh sé 85/2010/NDP-CP cua Chinh
phu vé xtr phat vi pham hanh chinh trong linh
vuc chung khoan va TTCK da duoc ban hanh
nhung chwa bao quat hét duoc cac hanh vi vi
pham trén TTCK hién nay. Bén canh d6, cac
ché tai xur phat chua du d6 ran de, viéc ap dung
cac hinh thirc xtr phat b sung nhu tich thu
khoan thu tral phap luat lai dang Vap phai mot
s6 vuéng mic vi chua c6 huo‘ng dan cu thé vé
cong thirc tinh mirc thu nhap bét chinh nay tir
hanh vi vi pham. Trong khi d6, nhiing giao dich
noi gian va thao ting c6 thé mang lai cho ngudi
vi pham nhiéu ti dong.

Diéu nay cho thay, viéc giam sat phat hién
cac hién twong vi pham chi 1a diéu kién cin
trong dam bao an toan cho thi truong. Mot khi
cac ché tai dbi voi cac hanh vi vi pham khong
hiéu qua co thé vo hiéu hoa chuc nang cua hoat
dong giam sat [7].

Thue trang thi truong bao hiém va phap
luit vé giam sat thi trueomg bao hiém

Doi v6i thi truong bao hiém, véi sy ra doi
cia Luat kinh doanh bao hiém nim 2000 va céac
van ban hudng dan thi hanh, hoat dong kinh
doanh bao hiém di c6 nhiing thay ddi 16n, cu
thé quy mo va pham vi hoat dong cta th1 truong
bao hiém d3 phat trién manh mé, v6i toe do cao.
Bén canh viéc dam bao 6n dinh, chong lai cac
nguy co rui ro, thi trudng bao hiém con dong
vai tr0 quan trong trong viéc huy dong cac
ngudn lyc tai chinh dAu tw dai han cia nén kinh
té. Cac doanh nghiép bao hiém da tao 1ap ngudn
v6n 16n va dai han cho déu tu phat trién kinh té
xa hoi, tao co s& cho su phat trién 6n dinh nén
kinh t& x4 hoi va doi sdng nhan dan. Cac san
pham bao hiém phong pht hon nhu san pham
béo hiém nhan tho va phi nhén tho thudc ca linh
vuc bao hiém con nguoi, bao hiém tai san va
bao hiém trach nhiém.... Co ciu bao hiém da
chuyén dan tir ngan han sang dai han [7].

Xét trén phuong dién phap 1y, dbi voi thi
truong bao hiém Viét Nam khuon khé phép ly

dugc ban hanh tuong doi déng b0, chit ché va
phil hop véi thong 1¢ va chuan muc qubc té.
Tuy nhién, trén thyc té hoat dong cua thi truong
bao hiém con nhiéu diém bt cap nhu:

Thi truong bao hiém phat trién chua can
d6i, cac loai hinh san phim mic du ciing phong
phu hon nhung van chua da dang; nang luc
canh tranh cta cac td chuc kinh doanh bao hiém
con nhiéu han ché va biéu hién canh tranh
khong lanh manh van con ton tai; hoat dong
mbi gidi bao hiém con cham phit trién; mot s6
co ché chinh sach hién nay chua dap tng dugc
yéu cau phat trién cta thi truong bao hiém. Dic
bi¢t hoat dong giam sat, quan 1y thi truong bao
hiém con nhiéu bat cap, gdy ra nhitng hanh vi vi
pham, truc lgi bao hiém. Céac ché tai xir phat
chwra nghiém, tao didu kién cho cac chu thé tai
pham nhiéu lan.

Vay tir nhitng phén tich trén ta thy, cac dbi
tugng duoc giam sat trén TTTC la khac nhau
(TCTD trén thi truong ngan hang, cac cong ty
quan ly qui, cong ty chimg khoan, cong ty niém
yét, nha dau tu, S& giao dich chung khoan,
Trung tdm luu ky ching khoan ... trén TTCK,
cong ty bao hiém, cong ty tai bao hiém trén thi
truong bao hiém). Cac phuong phap giam sat
rit da dang nhu giam sat tir xa két hop véi
thanh tra tai chd, giam sat tudn thd, giam sat an
toan vi mo, trén co s& do xac dinh rui ro cia
timg dinh ché.

C6 thé noi, @& dam bao tinh hiéu qua trong
giam sat TTTC, nhim dam bao an toan thi
truong tai chinh néi chung, phap luat da trao
nhiém vu cho UBGSTCQG phéi hop cac hoat
dong giam sat cua cac co quan giam sat chuyén
nganh. Tuy nhién, vai tro UBGSTCQG trong
phdi hop hoat dong cia cic co quan gidm sat
con mé nhat vi duoc té chirc dudi goc do 1a mot
co quan tu van, khong c6 chic ning xdy dung
chinh sach va khong thuc sy c6 quyén lyc giam
sat cling nhu xu ly cac truong hop vi pham.
Piéu nay din dén cac hé qua khong tot trong
hoat dong giam sat ciia mang an toan tai chinh
qudc gia. Pic biét, cac to chic trong mang an
toan tai chinh ciia Viét Nam di gip nhiéu van
dé trude xu thé phat trién cua cac tap doan tai
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chinh trong thoi gian qua. Nhiéu nghién ctru da
chi ra nhimg dan chimg vé sy phdi hop thiéu
hiéu qua cta cac t6 chic thanh tra - giam sat da
din dén viéc khoéng ngan chan dwoc cdc tdp
doan tai chinh nay loi dung nhitng ké ho cua
ludt phép va nhitng 16 hong trong quy dinh cia
gidm sdat dé “lach ludt” va “né tranh” viéc bi
gidm sat hoat dong cuia ho. Pac biét khi cac tap
doan tai chinh cung lac tham gia hoat dong trén
nhiéu thi truong: thi truong tin dung, thi truong
chung khoan, thi truong bao hiém, thi trudng
vang ... Bén canh d6, da xuat hién hién tuong
gidm sat trimg ldp cdc hoat dong giong hodc
nm’ng tw nhau gitta cdc co quan giam sat hodc
“bé trong” cdc linh viee gidm sat tir do tao ra
nguy co lam lang phi nguén lyc hay rui ro hé
théng. Nhiéu tap doan tai chinh c6 hoat dong
chirng khoan hodc cac cong ty chung khoan da
chi ra viéc phai “tiép don” qua nhiu doan
thanh tra - gidm sat trén cung mot khia canh
hoat déng. Trong ba nam tré lai day,
UBGSTCQG buéc dau da thyc hién chirc ning
phéi hop thong tin hoat dong giam sat toan bd
thi trudong tai chinh. Tuy nhién, van xuit hién
thuc trang cac tdp doan tai chinh cé hoat dong
ching khoan cling nhu céc coéng ty ching
khoan phai thuc hién nhiéu bdo cao véi nhiéu
yéu cau khac nhau cho cac t6 chirc thudc mang
an toan tai chinh. Piéu nay giy ra nhimg bt
binh tir phia cac ddi tuong bi giam sat va lam
s6i mon 10ng tin cua cac chu thé nay dbi voi cac
co quan quan 1y, dbi véi cac nha chirc trach [8].
Trong linh vyc chung khoan, cic cong cu

tai chinh, cac loai chung khoan phai sinh ngay
cang dugc sinh s6i, ndy no, tuy nhién hoat dong
giam sat phat hanh va giao dich cac cong cu nay
con & mirc han ché, chua c6 sy doi méi va chua
cd cac van ban diéu chinh truc tiép, dan dén
khong dam bao duoc quyén lgi cua nha dau tu
khi mua ban cac chiing khoan nay. Pic biét con
thiéu sy minh bach trong cac bao cao tai chinh
lam cho nhidu nha dau tu hiéu 1am va danh gia
sai gia tri cua chirng khoan, co quan giam sat
kho c6 thé dwa ra nhitng canh bao sém vé rui ro
cho cac dinh ché tai chinh. Ngoai ra, hé théng
canh bio som va xir ly sau giam sat gin nhu
khong co, hé thdng thong tin quan 1y con lac

hau vé cong nghé, chdm diéu chinh, dic biét vé
phin mém phan tich va danh gia. Mbi lién hé
trong hoat ddng giam sat gitta cdc co quan giam
sat & Viét Nam va cac co quan giam sat TTTC
& cac nudc trén thé gidi con chua dugc phat
trién, gay tac dong khong nho cho su phat trién
TTTC Viét Nam. Cac co quan giam sat chuyén
nganh trong nudc con thiéu sy lién thong, lam
han ché hoat dong giam sét rui ro chéo.

3. Mot s6 giai phap nhim hoan thién phap
luit vé giam sat thi trudng tai chinh va ning
cao hiéu qua hoat dong giam sit ciia cac co
quan c6 thim quyén

Vé mé hinh gidm sat TTTC

Cén xay dyng mo hinh giam sat TTTC hop
nhit & Viét Nam, theo d6 Co quan giam sat tai
chinh qudc gia dwgc thanh 1ap trén co so hop
nhit cic co quan thanh tra, giam sat chuyén
nganh thugc NHNN, UBCKNN, Cuc quan ly
bao hiém. Dé dam cho co quan nay hoat dong
hiéu qua, can thiét phai ban hanh Luét vé giam
st tai chinh thong nhat, trong d6 xac dinh rd co
cau té chuc quén ly, chic nang, nhiém wvu,
quyén han, muc tiéu hoat dong cua co quan
giam sat tai chinh quoc gla nguyén tac noi
dung, quy trinh, thim quyén giam sat tai chinh.
Ngoai ra, trong luat nay phai néu ro khai niém
vé giam sat tai chinh, trén co s do phéan biét
hoat dong giam sat vdi cac hoat dong thanh tra,
kiém tra. Nhu trén dd phan tich, hién nay ¢ Viét
Nam trong mét chimng myc nhit dinh van c6 sy
chdng chéo chirc nang nhiém vu giam sat, thanh
tra cua nhiéu co quan va Uy ban giam sat van
chua thyuc sy thé hién dugc tiéng néi ‘cia minh
trong hoat dong giam sat. Pac biét, van dé chia
s¢ thong tin va sy phdi hop trong hoat dong
giam sat gilta cac co quan giam sat chuyén
nganh con chua dugc qui dinh rd trong luat, vi
vay viéc thanh 1ap mot co quan gidm sat tai
chinh qudc gia thuc hién hoat dong giam sat cac
TTTC la rat can thiét, nham khéc phuc hién
trong giam sat trang ldp cac hoat dong gidng
hodc tuong ty nhau giita cdc co quan giam sat
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hodc bo tréng, dam bao cho hé théng tai chinh
van hanh mot cach thong sudt va hiéu qua, bao
vé quyén loi cua nguoi tiéu dung. Ngoai ra,
viéc tach bach gilia hoat dong giam sat va hoat
dong quan ly cta cac co quan quan ly nha nudce
chuyén nganh ddi véi timg loai thi truong tai
chinh s& han ché duoc su can thi€p hanh chinh
khong hop ly vao cac hoat dong trén TTTC, tao
co s& cho TTTC van dong theo nhitng nguyén
tic ciia nén kinh té thi truong.

Vé mang an toan tdi chinh qu(fc gia

‘Mang an toan tai chinh qudc gia s& bao gom
3 t6 chirc: Uy ban giam sat ta1 chinh qudc gia,
Co quan giam st tai chinh qudc gia va co quan
Bio hiém tién giri. Theo d6, Uy ban giam sat tai
chinh qudc gia s& thyc hién chtrc ning quan ly
nha nudc vé hoat dong giam sat, Co quan giam
sat tai chinh qudc gia thuc hién giam sat thi
truong ngan hang, thi truong chiing khoan, thi
truong bao hiém, Co quan bao hiém tién guri
giam sat, xtr Iy d6 v& ngan hang nhim duy tri
long tin cia coéng ching vao hé thdng ngan
hang. Pé mang an toan nay hoat dong hiéu qua,
can chuin hoa khai niém, cac bd phan cAu thanh
mang an toan tai chinh qudc gia trong Luat
gidm sat tai chinh hop nhét. Ngoai ra, viéc ban
hanh Lut bao hiém tién guri 1a rat can thiét
nham xac dinh 13 vi tri phap 1y cta bao hiém
tién giri Viét nam trong mang an toan tai chinh
qudc gia, co ché phdi hop ciia bao hiém tién giri
Viét nam vdi cac co quan c6 trach nhiém duy
tri 6n dinh tai chinh, x4c dinh muc do doc 1ap
trong td chirc va hoat dong ciia bao hiém tién
guri Viét nam nham thyc hién tdt nhit vai tro
bao vé nguoi giri tién va gdp phan duy tri 6n
dinh hé théng tai chinh. Bén canh d0, cac Luat
vé Chimg khoan, Luat Ngan hang Nha nudc,
Luat Kinh doanh bao hiém ciing cAn phai co
nhiing stra d6i nhit dinh dé tach bach hoat dong
giam sat va hoat dong quan ly ciia cac co quan
quan 1y nha nudc chuyén nganh dbi voi cac
TTTC. Piéu nay thé hién quan diém ctua Nha
nuée 1a khong can thiép truc tiép vao thi
truong, nhung s€ giam sat chat ché thi truong
tai chinh thong qua khudn khé luét phap va tao
mdi truong phap 1y dong bo, thong thoang vé

hoat dong tai chinh, déng thoi dam bao tinh
minh bach va phat trién tinh da dang cua thi
truong. Bén canh d6, hoat dong giam sat dbi
v6i cac dinh ché tai chinh cAn chuyén tir co ché
giam sat chip hanh sang giam sat rui ro, trén
co s& d6 co thé han ché dugce khing hoang tai
chinh, ngan hang.

Ndng cao vi thé va tinh déc ldp trong hoat
déng ciia Uy ban gidm sdt tai chinh quéc gia

Hién nay UBGSTCQG Viét Nam 13 mot td
chtrc ¢6 tu cach phap nhan, co tru so va con du
riéng, c6 chirc nang tham muu, tw van cho Thu
tuéng Chinh phu trong diéu phdi hoat dong
giam sat TTTC qubc gia (ngdn hang, ching
khoan, bao hiém), gitip Thu tuéng Chinh phu
giam sat chung TTTC, co quyén dé xuat viéc
ban hanh cac quy dinh trong diéu phdi hoat
dong giam sat TTTC. Vay nhiém vu cua
UBGSTCQG rat nang né nhung vi thé va quyén
han lai rt han ché va chua twong xtng véi
nhiém vu. UBGSTCQG khéng c6 thim quyén
ban hanh van ban luat, chi 1a co quan mang tinh
chat nhu "Ban tu vén tap thé" cho Thu tudng va
cling dé roi vao tinh trang hinh thirc "hiru danh
v thuc". Trong khi ddi tuong dé "phdi hop" vé
linh vuc thanh tra - giam sat TTTC & cac nganh
chuyén nganh lai hoan toan tryc thudc nganh
quan 1y, chi c6 mét cap trén duy nhit 1a Bo cha
quan, hay NHNN va do d6 co quan nay dugc
trinh B6 hay NHNN ban hanh cac van ban quy
pham phap luat lién quan dén hoat dong thanh
tra hanh chinh, thanh tra chuyén nganh va giam
sat chuyén nganh ¢ cac linh vuc do nganh do
dugc phan quyén quan 1y nha nuéc [9]. Hon
nita, d6i voi cac co quan giam sat chuyén nganh
déu c6 luat diéu chinh, tuy nhién ddi voi
UBGSTCQG thi chi méi dung & van ban dudi
ludt. Pidu nay dan dén nhiéu khé khin trong
hoat dong cia UBGSTCQG va khoéng tuong
Xing véi cac td chic con lai trong mang an
toan tai chinh. Do vay, kién nghi trong Luat vé
giam sat tai chinh qudc gia cn qui dinh rd vé vi
tri phap ly doc 1ap cuia UBGSTCQG. Theo do,
UBGSTCQG tré thanh mét co quan tryc thudc
Chinh phii hodc Qudc hoi, c6 du tham quyén
trong viéc ban hanh van ban phap 1y, quy dinh
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va xir Iy vi pham lién quan dén hoat dong thanh
tra giam sat trén ca 3 linh vuc ngan hang, chiing
khoén, bao hiém. Uy ban thuc hién chirc ning
quan ly nha nudc dbi véi hoat dong giam sat
cua timg co' quan trong mang an toan tai chinh
qudc gia, can qui dinh co ché chia sé thong tin,
bao cao thuong xuyén, dinh ky, hodc bao cao
d6t xudt viéc tinh hinh thuc hién hoat dong
giam sat cua cac co quan nay dé co ngudn
thong tin chinh xac va hiéu qua phuc vu cho
hoat dong giam sat thi trudng tai chinh quc
gia, trén co s& do6 dua ra nhimg ¥ kién tu vén,
nhitng canh bdo rti ro mét cach chinh xac va
kip thoi, han ché khing hoang.

Ngoai ra, dé khic phyc tinh trang “cha
chung khong ai khoc”, trong luat khong nhiing
can phan dinh 1 trich nhiém, quyén han cia
cac co quan giam sat tai chinh, ciia cac can bd
kiém tra, giam sat ma con phai c6 co ché cong
khai, minh bach va chiu trach nhiém 6 rang, dé
cac co quan giam sat ¢ thé dé ra duge cac quyét
dinh cong béng, hiéu qua khi thyc thi nhiém vu.
Néu théng tin cong bd khong trung thyc, gy tac
dong xdu dén thi truong tai chinh s& bi p dung
cac ché tai du manh va nghiém khic.

Han ché sw can thiép ciia cong quyén vao
hoat dong kinh doanh tien té va xdy dung cdc
chi tiéu giam sadt tai chinh

Can phan dinh r6 chirc nang, nhiém vy cua
cac co quan quan ly Nha nude ddi véi cac
TTTC, han ché tinh trang Nha nudc can thi€p
qua sau vao hoat dong kinh doanh ctia cac chu
thé kinh doanh, trong khi lai buéng long trach
nhiém giam sat va dinh hudng thi truong. Dé
dam bao su phat trién cia TTTC, can phai dam
bao phat huy duoc quyén tu chu, tu chiu trach
nhiém cua cac dinh ché tai chinh. Dic biét, phai
xay dyung hé thong chi tiéu canh bao va giam
sat, dam bdo sy van hanh an toan va hi€u qua
ctia thi truong va 1am co s& cho hoat dong phdi
hop gidm sat cua cac co quan lién quan. Trong
d6, co chi s6 giam sat chung, chi sé giam sat
ngan hang, chi s giam sat ching khoan, chi s6
giam sat bao hiém.

Bén canh do, viéc xdy dung co sé ha tﬁng
cong nghé thong tin nham phdi hop giam sat va

canh bao rui ro som ciling v0 cung quan trong,
nham thiic day va dam bao tinh hiéu qua trong
hoat dong giam sat TTTC qudc gia.

Trén day la nhiing phan tich, danh gia, binh
luan vé phap luét va thuc tién hoat dong giam
sat TTTC ¢ Viét Nam, c6 sy tham khao kinh
nghiém quéc té. Xuat phat tir nhitng bét cap cia
phap luat vé giam sat TTTC ¢ Viét Nam, bai
viét d3 néu ra dugc mot sd kién nghi ban dau,
mang tinh khai quat nhim dam bao co s phap
Iy vimng chic cho hoat dong giam sat TTTC va
s van hanh thong sudt, hiéu qua TTTC & Viét
Nam. C6 thé khing dinh rang, hoat dong giam
sat tai chinh hiéu qua la tién dé viing chac dé
phat trién TTTC, bao vé quyén loi ngudi gui
tién va ngin ngira nguy co xay ra khing hoang.
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Law on supervision of financial market
in Vietnam and its enforcement

Le Thi Thu Thuy

VNU School of Law, 144 Xuan Thuy, Hanoi, Vietnam

Nowadays, in the context of globalization and economic integration, it is important to build up and
develop financial regulation and the issues regarding competition in financial market which have
direct influence on development of the economy. It is required to build a new comprehensive
supervision model of financial market and to issue suitable rules of law in order to ensuring the fare
competition between financial institutions and effective development of financial market. This article
focuses on analysing rules of law on supervision of financial market in Vietnam which includes the
banking market, securities market and insurance market. Besides, basing on reference to foreign
experience in financial supervision, it presents inadequate laws on supervision and gives some
proposal on amendment of these rules of Vietnamese law.



