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MO PAU

1. Tinh cép thiét caa viéc nghién ciru dé tai

Thez nhat, vé mat thuc tidn, sy phat trién thi truong chang khoan trén thé
gidi ndi chung va Viét Nam n6i riéng cho thay vai tro dic biét quan trong cua
viéc bao vé quyén va lgi ich hop phap cua cac cha thé trong hanh vi thao ting
chung khoan trén thi treong chiang khoan .

The hai, vé mat phép luat, cac ché tai xu ly, cac bién phap phong ngira
ngan chan hanh vi thao ting chirng khoan trén thi truong chimg khoan da dugc
quy dinh va ban hanh nhung con ton tai nhiéu bat cap, han ché anh huéng dén
viéc phat hién ngan chan va xur ly cac hanh vi thao ting ching khoan trén thi
truong chang khoan noéi riéng va su on dinh cuaa thi trudng ching khoan noi
chung.

Thet ba, vé mit nghién ciu, cho dén nay da c6 nhiéu cong trinh nghién cau
vé dé tai nay tuy nhién cac cong trinh khoa hoc nghién ctru d6 chua bao quat,
toan dién vé cac van dé Ii luan va thyuc tién vé phép luat vé hanh vi thao ting
chung khoan trén thi treong chang khoan.

Xuat phat tir nhimg 1y do co ban trén, hoc vién di lua chon dé tai “Phap
lugt vé hanh vi thao tlng ching khoan trén thj srwong ching khoan Viét
Nam” lam dé tai cia Luan van.

2. Tinh hinh nghién ciu lién quan dén dé tai

2.1. Cdc céng trinh nghién ciru trong nwdéc lién quan dén cdc vin dé
nghién cuu cua dé tai ludn vin

- Nguyén Thanh Tung, Piéu kién thao ting gia co phiéu trén thi truong
chting khoan Viét Nam: mét sé bang ching méi, Pai hoc Khoa hoc Tu nhién
TP.HCM, 2019.Tap chi Khoa hoc Pai hoc Khoa hoc Tu nhién TP.HCM, sb
60(3B).

- Tran Thi Phuong Thao (2021), Thao ting gia c6 phiéu va cac yéu tb lién
quan trén thi truong chuang khoan Viét Nam, Truong Pai hoc Kinh té Tai chinh
TP.HCM, 2021. Bugc cong bé tai hoi thao khoa hoc quéc gia lan thi IX vé Kinh
té va quan 1y va da duoc xuat ban trong tuyén tap céac bai bao khoa hoc cua hoi
nghi.



- Quéach Minh Tri (2022), Trach nhiém phép 1y dbi véi hanh vi thao ting
gia co phiéu trén thi truong chiing khoan tap trung Viét Nam, Luan vén thac si
Truong Dai hoc Kinh té TP.HCM niam 2022.

- Luong Hiru Hai, Toi thao tang thi truong chirng khoan trong B6 luat Hinh
su nam 2015 - Nhitng han ché, vuéng méc va kién nghi hoan thién, Truong dao
tao, bdi dudng nghiép vu Kiém Sat TP.HCM, 2022. Tap chi khoa hoc Kiém Sat,
s6 06.

2.2. Cdc céng trinh nghién ciru nwéc ngoai lién quan dén cdc vin dé
nghién civu ciia dé tai ludn vin

- Yan Lu, Sugata Ray, va Melvyn Teo (2018), The Dark Side of Trading:
Do Institutional Investors Exploit Information?,(Nhiing mat téi cua giao dich:
Nha dau tu t6 chirc ¢6 loi dung thong tin hay khong?) ddy 1a cong trinh nghién
ctru duoc thyc hién boi cac nha kinh té hoc va nha nghién ctu tai dai hoc
Harvard, Princeton va Fama-Miller Center cong trinh nghién ctru nay da duoc
dang tai trén trang web caa Quy Tién té Qudc té (IMF) vao thang 8 nam 2019.

- Dheeraj Misra va Aviral Kumar Tiwari ( 2021), MarketManipulation: A
Comprehensive Study of Stock Manipulation Techniques and Their Impact on
Market Efficiency,( Thao tung thi truong: Nghién ciu toan dién vé cac hanh vi
thao tlng c6 phiéu va tac dong cua chung dén thi trudong ching khoan) duoc
cong bd trén tap chi International Review of Financial Analysis ndm 2021.

Nhu vay, nhitng dé tai lién quan dén thi trudng chiing khoan néi chung va
hanh vi thao ting chang khoan trén thi trudng chitng khoan noi riéng cé nhiéu
cong trinh da va dang duoc nghién ciu, theo timg dé tai tng pham vi cuy thé
trong linh vuc ching khoan céc cong trinh nay d duoc phd bién kha nhiéu &
trong nudc. Tuy nhién nhitng cdng trinh nghién ctu vé thi truong chang khoén
va dé tai vé “Hanh vi thao tung ching khoén trén thi truong ching khoan Viét
Nam” c6 khé it cong trinh nghién ctru chuyén sau vé linh vuc nay.

3. Muc dich va nhiém vu nghién ciu

3.1. Muc dich nghién ciru

Ludn vin c6 muc dich dé& xuét cac giai phap hoan thién phap luat vé hanh
vi thao tlng chiing khoén trén thi truong chimg khoan truéc yéu cau caa thuc
tién dong thoi nang cao hiéu qua quan 1y nha nudc vé hanh vi thao ting ching
khoan trén thi truong ching khoan Viét Nam.



3.2. Nhigm vu nghién ciru

Pé dat duoc cac muc dich néu trén, Luén van tap trung giai quyét cac
nhiém vu cha yéu sau:

Tha nhit, hé thbng mot sé van dé Iy luan vé thi trudng chimng khoan va
hanh vi thao tung chirng khoan trén thi truong chieng khoan.

Thir hai, phén tich, danh gia thuc trang cac quy dinh caa phap luat vé hanh
vi thao ting chang khoan trén thi truong chimg khoan ¢ Viét Nam

Tht ba, phan tich thuc tién &p dung va thuc hién phap luat vé hanh vi thao
tung chuang khoan trén thi truong ching khoan Viét Nam trén co s& d6 chi ra
moét s6 vudng mic, han ché, nguyén nhan va phuwong hudng, giai phap giai
quyét hanh vi thao ting chting khoan trén thi truong ching khoan Viét Nam

4. Poi twong, pham vi nghién ciu

4.1. Péi twong nghién crru

- C4c ly luan va ly luan phap luat vé hanh vi thao tiing chiang khoan trén thi
truong chirng khoan Viét Nam.

- Luan van nghién ctru cac quy dinh cua phéap luat Viét Nam vé hanh vi
thao tling chang khoan trén thi truong chang khoan va thuc tién ap dung & Viét
Nam:;

- Thyc tién thuc hién phap luat vé cac hanh vi thao ting ching khodn trén
thi tredng ching khoan dang dién ra & Viét Nam hién nay théng qua céc s6 liéu.

4.2. Pham vi nghién ctru

Pham vi nghién cttu cua luan van dugc xac dinh nhu sau: Luan van nghién
ctru phap luat vé hanh vi thao ting ching khoén trén thi truong ching khoan
trén pham vi 1anh tho Viét Nam, tir giai doan 2019 cho dén nay.

5. Phwong phap luan va phwong phap nghién ciru.

5.1. Phwong phdp luan

Trong qué trinh nghién ctu dé tai, luan van dua trén cac phuong phap quy
nap, dién dich, phuong phap luan cua chi nghia Méc - L& Nin vé nha nuéc va
phap luat, phuong phap duy vat bién ching va duy vat lich st,... Cac phuong
phap nay dugc stir dung phu hop vai tirng noi dung nghién cuiru cua luan van.



5.2. Phwong phdp nghién ciru

Phuong phéap phan tich, tng hop; Phuong phap 1y thuyét hoa; Phuong
phap tong hop, théng ké; Phuong phap hé théng hoa; Phuong phap nghién ciru
dién hinh

6. Y nghia khoa hoc va thuc tién ciia luan viin

Vé mat Iy lugn: Luan vin s& gop phan hoan thién ly luan vé thi truong
ching khoan va hanh vi thao ting chung khoan trén thi truong ching khodn;
Luan van déng gop vé phuong dién Iy luan cho viéc nghién ciu phép luat, xay
dung, hoan thién va thuc thi phép luat vé thi truong chung khoan va hanh vi
thao tung chung khoan trén thi truong ching khoan tai Viét Nam.

Vé mdt thyc tién: Ludn van danh gia thuc tién va chi ra mot sé6 vuéng mac
trong &p dung phap luat vé thi truong ching khoan. Pua ra dinh huéng va dé
XUat cac giai phap cu thé dé hoan thién khung phéap luat vé hanh vi thao ting
chtng khoén trén thi truong chiang khoan Viét Nam, dap tng yéu cau phat trién
kinh té - xa hoi & nudc ta trong giai doan toi, dac biét 1a dap tng yéu cau va nhu
cau cua qua trinh hoi nhap qudc té trong giai doan hién nay tai Viét Nam.

7. Két cau cua luin vin

Ngoai phan ma dau, phan két luan, phu luc va danh muc tai liéu tham khao,
luan vin trién khai theo két cau gém 3 chuong:

- Chwong 1: Mt s6 van dé ly luan caa phap luat vé hanh vi thao ting
chirng khoan trén thi treong chieng khoan.

- Chwong 2: Thuc trang phap luat vé hanh vi thao ting chieng khoan
trén thi truong chirng khoan Vét Nam va thuc tién ap dung.

- Chwong 3: Pinh hwéng, giai phap hoan thién phap luat vé hanh vi
thao tang chikng khoan trén thj trweong chirng khoan Viét Nam.



CHUONG 1
MOQT SO VAN PE LY LUAN PHAP LUAT VE HANH VI THAO TUNG
CHUNG KHOAN TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN

1.1. Khai quat vé hanh vi thao ting chiing khoan trén thi truwong
chirng khoan

Thao tlng ching khoan trén thi truong chimg khoan dugc hiéu 1a: Cac céa
nhan hay t6 chuc thuc hién cac hanh vi gian 1an dé thay doi gia co phiéu, tao
cung cau ching khoan gia nham thu loi bat chinh. L& nhiing hanh dong hoac
chién lugc ¢ chu dich dugc thuc hién nham anh huong dén gia co phiéu hoac
gia tri tai san trén thi truong chiing khoan maot cach bat hop phap trong linh vuc
tai chinh, kinh té va van dé phap ly anh huéng dén hoat dong chiing khoan. Cac
hanh vi thao tung thi truong ching khoan thuong duoc thuc hién boi cac ca
nhan, nha dau tu, cac cong ty chung khoan, cac tap doan tai chinh,... Nhiing
hanh vi nay déu trai v6i quy dinh caa phép luat. Gay thiét hai cho cic nha dau tu
khac, 1am mat tinh minh bach, cong bang trén thi truong chiing khoan va cé thé
gay ra nhiing hau qua nghiém trong, khéng chi cho cac nha dau tu, cac to chic
ma con anh hudng dén nén kinh té caa mot hoac nhiéu quéc gia.

Pé d6i pho van dé nay, cac qudc gia da xdy dung va ban hanh cic vin ban
quy pham phép luat vé linh vuc ching khoéan, cac quy dinh cu thé vé hanh vi
nay duoc cac co quan quan ly, gidm sat va thuc hién dé dam bao tinh 6n dinh
trén thi truong chiang khoan.

O My, Hanh vi thao tdng thi truong chimg khoan dugce quy dinh chu yéu
trong bo luat ching khoan cua Hoa Ky (U.S. Securities Law) va cac quy dinh
lien quan viéc bao vé cac nha dau tu va dam bao tinh minh bach cua thi truong.
Céac hanh vi nay duoc xem la vi pham phap luat va c6 thé bi truy cau trach
nhiém hinh sy, dan sy va hanh chinh. Bao gdm nhitng hanh vi nhu:

Giao dich lam dung; lam dung tin ttrc; tac dong vao gia c6 phiéu thdng qua
tin hiéu giao dich gia; gom c6 phiéu; diéu chinh lgi nhuan nhiing hanh vi nay
déu bi coi 1a bat hop phap va bi nghiém cam.

O Trung Quéc, hanh vi thao ting thi truong ching khoan duge dinh nghia
la sir dung cac phuong tién phi phap hoic thiéu trung thuc dé lam giam hoic
tang gia co phiéu, tao ra mot su can bang gia khong chinh xac trén thi trudng



ching khoan va gay anh huéng tiéu cuc dén nha dau tu. Hanh vi thao ting thi
truong chimg khoan duoc quy dinh cha yéu trong luat chung khoan cong hoa
nhan dan Trung Hoa d3 duoc stra doi nhiéu lan dé ph hop trong timg giai doan.
Cac hanh vi bi nghiém cam nhu: Cam giao dich théng tin noi bo, cAm st dung
théng tin noi bo dé lgi ich ca nhan hoic thién vi nha dau tu va trach nhiém phép
1y cling dugc quy dinh trong luat chirng khoan. Nhirng hoat dong nhu: "Dap gid"
(cb tinh day gia c6 phiéu xudng), "danh 1én gia" (cd tinh day gia cd phiéu 1én),
lra d4o tai khoan giao dich, tao mét s6 tin tic gia mao va cac hoat dong dau tu
bang céch sir dung thong tin ndi bo va thdng tin thi truong bat hop phap. Pay la
co s& phap ly quan trong cho viéc quan ly va giam séat thi truong chirng khoan
tai Trung Quéc. Cac quy dinh phap luat nay duoc ap dung dé dam bao sy minh
bach, céng bang va an toan cho thi trudng ching khoan tai Trung Quac.

O Han Qudc, hanh vi thao tang thi truong ching khoan 1a cac hanh vi vi
pham quy dinh phap luat nham tac dong dén gia ca, khdi lwong giao dich hoic
cac chi sb khac cua céc chitng khoan nham dat duoc loi ich nao d6 .biéu ndy c6
thé duoc thyc hién thong qua viéc mua hoac ban cac chang khoan véi sé luong
|6n dé tao ra &p lyc mua hoic ban va lam thay doi gia ca, théng qua viéc tung tin
sai léch hodc khong chinh xac dé gay anh hudng dén thi truong ching khoan,
hodc théng qua cac hanh vi khac nhiam 1am anh huéng dén hoat dong cua thi
truong ching khoan. Hanh vi thao ting chiing khoan ¢ Han Quéc duoc quy dinh
trong cac luat chitng khoan Han Quédc nhu luat chiing khoan va giao dich, Luat
khuyén khich thi truong von, Luat kinh doanh quy tin thac dau tu chiing khoan.

O Viét Nam nhiing co quan c6 tham quyén dd ban hanh cac quy dinh, ché
tai xir ly vé linh vuc ching khoan noi chung va quy dinh vé hanh vi thao ting
gid chung khodn néi riéng nhu: Luat ching khoan nam 2019 luat sb
54/2019/QH14, Nghi dinh sb 156/2020/ND-CP ngay 31/12/2020 cua chinh phu
quy dinh xtr phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chitng khoén va thi truong
chung khoan, Nghi dinh s6 128/2021/NB-CP ngay 30/12/2021 cuaa chinh phu
sia doi, bd sung mot sé didu cua nghi dinh sé 156/2020/ND-CP ngay
31/12/2020 cua chinh phu, ngoai ra con c6 cac nghanh luat lién quan nhu luat
hinh sy, luat dan su, luat dau tu, luat doanh nghiép,..



1.2. Khéi niém, dic diém caa phap luat vé hanh vi thao tang chiing
khoan trén thi truwong chitng khoan

1.2.1. Khai nigm phap ludgt vé hanh vi thao tang ching khoan trén thj
trwong ching khoan

Thao ting chimg khoan dugc hiéu la hanh vi gian 1an nham lam ting, giam
gia co phiéu, tao ra cung - cau gia, trén thi truong nham dé thu loi bét chinh
hoic nham dat dugc mot s6 muc dich nhat dinh trén thi truong va 1am mat tinh
minh bach, cng bang trén thi trudng ching khoén, gy thiét hai cho nha dau tu,
C4C t6 chirc ma con anh huong dén nén kinh té cua mot quéc gia.

Hanh vi dugc coi la thao tung chang khoan trén thi truong chung khoan ¢
nuéc ta duoc néu tai khoan 2 diéu 3 nghi dinh s6 156/2020/ND-CP ngay
31/12/2020 cua chinh phu quy dinh xtr phat vi pham hanh chinh trong linh vyc
chung khoén va thi truong chirmng khoén.

1.2.2. Pdc diém cia phap lugt vé cac hanh vi thao ting ching khoan
trén thi trwong chang khoan

Nhitng dau hiéu va dic diém chung cua cac hanh vi duoc coi la thao tiing
thi truong chimg khoan nhu sau:

Ddng loat mua hoic ban thdo chang khoan; ké khai thong tin sai léch; gia
mao thong tin; tao 1ap gi&; ban khéng; mua vao sau d6 tung tin gia dé day gié Ién
va ban ra chiing khoén voi gia cao hon; gy anh huong dén hoat dong giao dich;
tan cong hoic danh gia sai 1éch; giao dich noi bo; sir dung thdng tin noi bo; gay
anh huong dén hoat dong cta cac cong ty chang khoan.

1.3. Néi dung caia phap luat vé hanh vi thao ting chitng khoan trén thj
trwong chirng khoan

Noi dung co ban cua phép luat vé hanh vi thao tlng chiing khoan trén thi
truong ching khoan 1a néi dén nhitng nhém quy pham phap luat tao nén céc ché
dinh cu thé caa hanh vi thao ting ching khoan. Hanh vi nay khéng chi boi mot
ma nhiéu ché dinh khac nhau nhu: Dia vi phéap ly caa chi thé thuc hién hanh vi
nay; cac bién phap, ché tai xir ly; viéc thanh tra kiém tra giam sét cia co quan co
tham quyén;... Cac quy dinh vé dia vi phap Iy caa cha thé thuc hién hanh vi thao
ting chung khoan day 1a mét trong nhitng ché dinh co ban ¢ bat ky qudc gia nao
di cach thirc thé hién cac quy dinh d6 ¢ thé khéc nhau.



1.3.1. Nji dung cdc quy pham vé chii thé thwe hign hanh vi thao tiing
chirng khodn

Hanh vi nay khdng chi bai mot ma nhiéu ché dinh khac nhau nhu: Dia vi
phap ly caa cha thé thuc hién hanh vi ndy; céc bién phap, ché tai xu ly; viéc
thanh tra kiém tra giam sat cta co quan c6 tham quyén;... Cac quy dinh vé dia vi
phap ly cua cha thé thuc hién hanh vi thao ting ching khoan ddy 1a mot trong
nhitng ché dinh co ban & bat ky quéc gia ndo du cach thuc thé hién cac quy dinh
d6 co thé khac nhau.

1.3.2.Nji dung cdc quy pham vé hanh vi thao tiing chirng khodn

Pé xac dinh dia vi phap Iy cta cac chu thé thuc hién hanh vi thao tung
chtng khoan cua cac nude thuong dé cap dén nhitng noi dung chu yéu sau day:

- Xac dinh rd nhitng chu thé ndo thuc hién hanh vi thao ting ching khoén
trén thi trrong chang khoan.

- Xac dinh mdi cha thé khi xay ra hanh vi thao ting ching khoén trén thi
trrong chang khoan.

- X4c dinh cac quyén va nghia vu phap 1y co ban cia mdi chu thé tham gia,
tuwong @ng VGi vi tri phap Iy va vai tro caa cha thé do khi cac hanh vi thao ting
chung khoan trén thi truong chiing khoan xay ra.

C4c yéu t cau thanh cta hanh vi nay bao bao gom: Mat khach quan , mat
chu quan; khach thé; chu thé cua hanh vi nay

1.3.3. Ngi dung cdc quy pham vé xir Iy hanh vi thao ting chirng khoan
trén thi truong chirng khodn

Viéc quy dinh cac quyén, nghia vu co ban 1a cach dé xac dinh tu cach phap
ly cho mdi chu thé d6 trong quan hé phap luat vé hanh vi thao ting ching
khoan:

Tai Diéu 36 Nghi dinh 156/2020/ND-CP quy dinh xur phat vi pham hanh
chinh trong linh vuc chitng khoan va thi trudong chimg khoan, duoc sira d6i bai
khoan 30 DPiéu 1 Nghi dinh 128/2021/ND-CP stra ddi, bo sung mot sé diéu cua
nghi dinh s6 156/2020/ND-CP ngay 31 thang 12 nim 2020 cua chinh phu quy
dinh xt& phat vi pham hanh chinh trong linh vuc chiang khoan va thi truong
ching khoan.Theo quy dinh trén, hanh vi thao tung thi truong chiing khoan co
muc xa phat vi pham hanh chinh bang 10 lan khoan thu trai phap luat nhung



khong thap hon 3.000.000.000 dong ddi véi té chic va 1.500.000.000 ddng ddi
Vi ca nhan.

Truong hop khong co khoan thu trai phap luat hoac mac phat tinh theo
khoan thu trai phap luat thdp hon 3.000.000.000 dong d6i véi to chuc va
1.500.000.000 dong d6i voi ca nhan thi 4p dung muc phat t6i da 1a
3.000.000.000 dong di vai td chire va 1.500.000.000 ddng d6i véi c& nhan.

T6 chtc ¢ hanh vi vi pham con c6 thé bi &p dung céc hinh thic phat b
sung va bién phap khic phuc hau qua gébm:

+ DPinh chi hoat dong kinh doanh, dich vu ching khoan ¢ thoi han tir 01
thang dén 03 thang.

+ Tudc quyén su dung chiing chi hanh nghé chiing khoén c6 thoi han tir 18
thang dén 24 thang d6i voi ca nhan hanh nghé ching khoan ¢6 hanh vi vi pham.

+ Budc nop lai khoan thu trai phap luat c6 dugc tir hanh vi thao tang thi
treong chang khoan.

- Ngoai ra, can cir tai Diéu 211 Bo luat Hinh su 2015 duoc stra d6i bo sung
nam 2017 quy dinh vé T6i thao ting thi truong chiing khoan. Nhu vay, ngudi ¢o
hanh vi thao tling thi truong chiang khoan cé thé bi truy ctu trach nhiém hinh su
véi mic phat t0 thap nhat 12 tir 06 thang dén 03 nim va cao nhat 07 nim. Nguoi
c6 hanh vi vi pham con c6 thé bi xt phat bd sung véi s6 tién tir 50.000.000 dong
dén 250.000.000 dong, cAm dam nhiém chic vu, cam hanh nghé hozc 1am cong
viéc nhat dinh tir 01 nam dén 05 nam.

Phép nhan thuong mai ¢4 hanh vi thao ting thi trudong ching khoan cé thé
bi truy ctru trach nhiém hinh su voi mac phat tién 1én dén 10.000.000.000 ddng.
Tham chi phap nhan thuong mai con c6 thé bi dinh chi hoat dong vinh vién hoac
cam kinh doanh, cdm hoat dong trong mét sé linh vic nhat dinh tir 01 nam dén
03 nam hoic cAm huy dong von tir 01 nam dén 03 nam.

Bang nhitng cach nay, cic co quan ¢ tham quyeén c6 thé thiét 1ap duoc trat
tu phap Iy nham gidp thi truong ching khoan van hanh an toan va hiéu qua, bao
vé quyén va loi ich hop phap cia cac nha dau tu, lgi ich ciia nha nuéc cling nhu
cta cac chu thé khac tham gia thi tredng chang khoan.



1.4. Céc yéu té6 anh hwéng phap luat vé hanh vi thao tling chitng khoan
trén thi treong chirng khoan

1.4.1. CAc yéu té anh hwéng phap ludt vé thi trwong ching khoan

Cac yéu to anh huong phap luat va thuc hién phép luat vé thi truong ching
khoan c6 thé ké dén nhu: Tinh trang kinh té va thi trudng chiing khoan; Quy
dinh phép luat vé thi truong chimg khoan; Tac dong cua cac bén lién quan;
Cong nghé va sy thay doi cong nghé; Tinh toan cau hoa.

1.4.2. C4c yéu té anh hwéng dén phap ludt va thuc hién phap ludt vé
hanh vi thao tung thi eriwrong chieng khoan trén thi sruwrong chieng khoan

Bao gom nhiing tac dong tir méi truong kinh té, chinh tri, x hoi, ciing nhu
cac yéu to lién quan dén tinh chat cua thi truong chung khoan, su thay dbi cua
chinh séch phap luat, sy bién dong cua thi truong tai chinh qudc té va tinh hinh
kinh té dat nudc ciing ¢6 anh huong dén su hiéu qua cua cac quy dinh phap luat
lién quan dén thi trudng chang khoan.

Ngoai ra, con c6 cac yéu té khac nhu: Quy dinh phép luat vé hanh vi thao
ting ching khoan; Céc to chac quan ly thi truong ching khoan; Tinh trang cua
thi truong chang khoan; Yéu té vé cong nghé, internet va ang dung;...

Tiéu két Chwong 1

Viéc nghién ctu nhitng van dé i luan cua phép luat vé hanh vi thao tdng
chang khoén trén thi truong ching khoan c¢é ¥ nghia quan trong nham dua ra
nhitng nhan dinh dang dan nhin nhan mot cach tong quan va khai quat vé khai
niém, ban chat, dic diém, phuong thirc thuc hién va noi dung cua cac quy dinh
cuaa hanh vi thao tung ching khoén trén thi truong chiang khoan.

Bén canh d6, viéc nhin nhin dung va toan dién vé hanh vi thao tlng ching
khoan di cho thay hanh vi ndy gay hau qua nghiém trong va khé ludng ddi voi
su phét trién va 6n dinh cua thi trudng chieng khoan

. Luan vin xac dinh rd cac yéu té anh huéng phap luat va thuc hién phap
luat trén thi truong chang khodn néi chung va hanh vi thao tung ching khoan
trén thi truong chang khoén néi riéng.Viéc nghién cau nhitng van dé Ii luan vé
thi truong ching khoan va hanh vi thao tng chiang khoan trén thi truong chang
khoan 1a co s& quan trong dé phan tich, danh gia thuc trang phap luat vé hanh vi
thao tung chung khoén.
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CHUONG 2:
THUC TRANG PHAP LUAT VE HANH VI THAO TUNG
CHUNG KHOAN TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN VA THUC
TIEN THUC HIEN O VIET NAM

2.1. Thuc trang phap luat vé hanh vi thao ting ching khoan trén thi
treong chieng khoan Viét Nam

2.1.1. Quy dinh phéap ludt Vigt Nam vé hanh vi thao ting ching khoan
trén thi trwong charng khoan

Véi viée cac quy dinh vé linh vuc ching khoan néi chung va hanh vi thao
tung chang khoan trén thi truong chimg khoan noéi riéng da duoc thong qua va
ban hanh nhu: Luat chirng khoan 2019,nghi dinh 156/2020/ NB-CP, nghi dinh
s6: 128/2021/ND-CP, Bo luat Hinh sy nim 2015 duoc sta doi b sung nam
2017, Luat xtr ly vi pham hanh chinh nim 2012 ... ddy 1a cac can ci dé xu ly, xir
phat ngan chan hanh vi vi pham nham muc dich giup bao vé loi ich chung, ting
cudng tuan thi cac quy dinh phép luat vé linh vuc chung khoan ngan ngira va
giam thiéu cac hanh vi vi pham trong linh vuc nay. Bao gom céc hinh thuc xir
phat vi pham nhu: Xt phat vi pham hanh chinh, xti ly hinh su va bién phap
khic phuc hau qua nham bao vé quyén lgi ctia nha dau tu,tao ra mot moi trudong
kinh doanh lanh manh; thuc day su phat trién cua thi trudng ching khoan:;...

2.1.2. Pdnh gid quy dinh phap lugt vé hanh vi thao ting chitng khoan
trén thi trwrong chirng khoan

Cung su phét trién cua thi truong ching khoan trong tinh hinh hién nay
Viét Nam di c6 nhitng thanh tuu dang ké tuy nhién van con boc 16 mot sb kho
khin va thach thtc vi mot sé nguy@n nhan chu quan hoac khach quan trong viéc
thuc hién va ap dung phap luat trong linh vuc nay.

Vé mdt tich cuc va thé manh:

- Cac quy dinh vé thi truong chung khoan va hanh vi thao ting ching
khoén trén thi truong chimg khoan duoc cac co quan c6 tham quyén ban hanh va
ngay cang hoan thién, chi tiét va dong bo.

- Nhiing quy dinh nay da duoc ap dung mat cach rong réi cho moi c& nhén
va to chire tham gia giao dich trén thi truong ching khoan.
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- Céc ché tai xir phat nghiém minh di duoc quy dinh va nhitng hanh vi thao
tlng thi trudng ching khoan sé& bi xir Iy theo cac quy dinh phap luat da duoc dé
ra.

Vé mat han ché va diém yéu:

Thiéu tinh hiéu qua; thiéu tinh linh hoat; thiéu su phdi hop théng nhat gita
cac co quan cd tham quyén; thiéu kinh nghiém va ning luc chuyén mén; thiéu
su minh bach trong viéc giam sat va thuc hién phap luat; kh6 khin trong viéc
xac dinh hanh vi thao tdng ching khoan,...

Nhin chung phép luat vé hanh vi thao ting chang khoan trén thi truong
ching khoéan Viét Nam di c6 nhitng cai tién dang ké, tao ra moi trudong kinh
doanh chang khoan lanh manh va canh tranh, cac co quan c6 tham quyén can
phai tiép tuc hoan thién va kién toan phap luat dé dam bao cho quyén va loi ich
hop phap cua cac chu thé tham gia trong linh vuc chiing khoan.

2.2. Thuc tién thuc hién phap luat vé hanh vi thao ting chitng khoan
trén thi treong chirng khoan & Viét Nam

2.2.1. Tinh hinh theec hign phap lugt vé hanh vi thao ting chizng khoan
trén thi trwong chirng khoan Viét Nam

Puoc su quan tdm cua Pang va Nha nudce trong linh vuc ching khoan noi
chung va hanh vi thao ting chang khoan trén thi trwong chung khoan noi riéng
cac quy dinh vé hanh vi nay di duoc ban hanh, giam sat va ngin chan céc hanh
vi thao tang thi truong chirng khoan.

Ké tir thoi diém, luat chimg khoan nam 2019 chinh thtc ¢6 hiéu luc, cong
tac giam sét thi truong chung khoén tiép tuc duoc cung ¢ va hoan thién. Theo
d6, khung phép 1y vé gidm sat giao dich va giam sat tuan thu c6 nhiing thay doi
dang ké, d6 1a quy dinh vé vai tro, trach nhiém giam sat cia co quan quan 1y,
gidm sat thi treong. Tuy nhién, van con mot sb thach thie trong viéc thuc hién
phap luat vé hanh vi thao ting ching khoan trén thi truong chiing khoan ¢ Viét
Nam. Trong d6, viéc xu ly cac truong hop thao ting chiing khodn van chua
ddng bo va thyuc hién chua day du, do d6 can tiép tuc nang cao kha niang phat
hién va xtr ly cac hanh vi nay.

2.2.2. Mgt sé két qud dat dwec trong viée ngin chan, phong ngira vé
hanh vi thao tung chieng khoan trén thi truwrong chieng khoan
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Nhin chung, dudi su quan ly caa uy ban chimg khoan nha nuéc thi truong
ching khoan di trd nén minh bach hon, thu hut duoc dong vén dau tu nudc
ngoai dau tu vao thi truong chimg khoan nuéc nha. Bén canh do, cong tac quan
tri doanh nghiép ddi voi cac doanh nghiép niém yét da duoc nang Ién mot bac.
Céac quy dinh vé tiéu chuan, ché do giam sat, ché @6 céng b thong tin da duoc
thiét lap, cong tac quan tri va mic do minh bach caa cac doanh nghiép dai ching
noi chung va cac doanh nghiép niém yét néi riéng da dat dugc nhiing budc tién
dang ké trong thoi gian gan day véi hang loat nhiing giao dich c6 dau hiéu “bat
thuong”, nhiéu ma c6 phiéu vao tim ngam giam sat cua uy ban ching khoan.

Trong qué trinh giam sat, thanh tra, ay ban chimg khoan nha nuéc da phdi
hop Véi cac co quan chiic nang phat hién nhiéu vu viéc; dong thoi xua ly nghiém
cac ca nhan, t6 chiic ¢6 hanh vi hanh vi thao ting, noi gian va cac vi pham phap
luat khac nhu tao dung tai khoan gia mao dé thuc hién cac giao dich ao khéng
dung sy that, lan truyén, cung cip thoéng tin gia mao, thong tin sai su that lién
quan dén hoat dong ching khoan trén khong gian mang.

Vi dy, vé mot sé vu viée dién hinh & nude ta duoc phét hién trong thoi gian
gan day nhu: Vu viéc ca nhan ong Trinh Van Quyét, chi tich hoi dong quan tri
cong ty c6 phan tap doan FLC va cac ca nhan thudc cong ty ¢d phan tap doan
FLC, cong ty c6 phan chirng khoan BOS va cac cong ty ¢ lién quan c6 hanh vi
thao tdng thi truong ching khoan.

Cong an thanh phd Ha Noi vé viéc khoi td vu an hinh su dbi véi ba Pham
Thi Hinh vé toi thao ting thi truong chimg khoan theo quy dinh tai Diéu 211 bo
luat hinh su dbi véi co phiéu cua cong ty co phan cong nghiép khoang san Binh
Thuan (ma c6 phiéu: KSA), xay ra trén dia ban thanh phé Ha Noi gay thiét hai
cho nha dau tu.

Pay 1a mot s6 vi du dién hinh trong cac hanh vi thao ting chiing khoén trén
thi truong chimg khoan nhin chung cac hanh vi ndy nhin chung déu c6 muc
dich thu loi bat chinh va gay thiét hai cho cac nha dau tu ciing nhu uy tin cua thi
truong ching khoan trong nudc.

2.2.3. Vwéng mdc trong thgc tién thuc hién phap lugt vé hanh vi thao
tung cherng khoan trén thi truong chieng khoan
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Mic du di co6 quy dinh cu thé nhung sé vu khai t6 vé toi thao tlng thi
truong chimg khoan theo diéu 211 bo luat hinh sy nim 2015 stra d6i, bo sung
nam 2017 con han ché. Mot trong nhiing nguyén nhan cha yéu do quy dinh vé
toi thao tng thi truong ching khoan con nhiéu bat cap nén qua trinh ap dung
tryc tiép con nhiéu vudng mac, cu thé nhu sau:

Thet nhdt, chua c6 van ban huéng dan théng nhat phuong phap xac dinh sé
tién “thu 101 bat chinh” hodc “gay thiét hai cho nha dau tu” so véi bo luat hinh
su nam 1999 sira ddi, bo sung nam 2009, tai diéu 211 bo luat hinh su nim 2015,
stra doi, bo sung nam 2017

Ther hai, chua bao quat hét yéu té “gay hau qua nghiém trong” caa hanh vi
thao tung thi truong chang khoan, mét s6 hanh vi thao ting thi truong ching
khoan khong chi gay ra thiét hai vé tién ma con c6 thé gay ra nhiing hau qua phi
vat chat khac nhu: Gay anh huong dén viéc thuc hién chinh sach, phap luat caa
nha nudc vé thi truong chung khoén; 1am anh hudéng dén su coéng bang, tinh
minh bach cong khai va an toan cua thi treong ching khoan; tac dong tiéu cuc
dén tam 1y cho nha dau tu dan dén viéc ban thao trén toan thi truong; lam can
tré viéc cong ty thuc hién cac hoat dong huy dong von trén thi trudng ching
khoén; hoic ciing c6 thé 1am giam uy tin cua co quan quan 1y nha nudc trong
linh vuc ching khoan. ..

Ther ba, quy dinh vé ché tai xa phat con nhe, chua du rin de s6 vu khoi to
vé t0i thao ting thi trudng chimg khoan theo diéu 211 bo luat hinh sy nim 2015,
stra d6i, bo sung nam 2017 con han ché, khéng nhiéu.

Ther tu, kho khan trong viéc xac dinh hanh vi thao tung, day 1a mét trong
nhitng van dé 16n nhat d6i voi viéc thuc hién phap luat vé hanh vi thao tung
chang khoén. Bai vi hanh vi nay xay ra rat tinh vi va kho nhan biét.

Thit ném,viéc xac dinh duoc bi hai trong vu &n nay 1a rat kho khin vi nha
dau tu thuc hién hanh vi mua ban lién tuc déi véi ma ching khoan ma ho dau tu.
Véi tam 1y nha dau tu ¢6 phiéu 1a xac dinh viéc minh ty dau tu mot ¢6 phiéu nao
d6 1a s& ¢6 101 hoic 16, viéc ¢ phiéu di xudng do c6 hanh vi thao ting cb phiéu
thi nha dau tu rat kho nhan biét ¢ phiéu minh bi thao tang.

Ther sau, Khéi luong mua ban ching khoan du dé chi phdi mot ¢o phiéu
hoic thi truong chiing khoan phai 1a phap nhan, té chiic méi c¢6 du luong tién dé
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thuc hién hanh vi mua ban. Dac biét 1a cac phap nhan, t6 chirc nuéc ngoai khi
thue hién hanh vi ndy & ngoai 1anh thd Viét Nam thi rat kho dé xir ly.

Thet by, su thiéu di sy minh bach va tiéu chuan chung trong viéc ap dung
cac bién phap xur ly vi pham. Cac quy dinh phap luat hién nay con kha dan trai
chua théng nhat vé cac bién phéap xu Iy vi pham va cé nhiéu kha niang dan dén
sy mau thuan trong viéc ap dung céc bién phap nay.

2.2.4. Nguyén nhan cia vireng mdc trong thec tién thuc hién phap lugt
vé hanh vi thao tng chizng khoan trén thi trwong chieng khoan

Trén thuc té nhimg vuéng mac trong viéc thuc hién phap luat vé hanh vi
thao tling chung khoén ngoai cac nguy@n nhan chu quan ra con ¢é nhiéu nguyén
nhan khach quan gay ra nhiéu kho khan nhur:

Rao can trong viéc ap dung phap luat chua thuc sy 6n dinh, gay chong
chéo, chua thdng nhat giita cac quy dinh vai viéc stra doi nhiéu 1an va lién tuc da
gay nén sy xao tron nhat dinh trong viéc ap dung phap luat; thiéu su quyét liét
trong thuc thi phéap luat; thiéu chuyén mén; chua thyuc sy hiéu biét va kho khin
trong viéc nhan dién vé hanh vi thao ting ching khoan; thiéu phuong tién phuc
vu.

Tiéu két Chwong 2
Thuc trang phap luat vé hanh vi thao ting chiing khoan trén thi trudng
chung khoan ¢ Viét Nam dugc danh gia da duoc xac dinh. Trén co s¢ phan tich
cac quy dinh hién hanh, thuc tién va dong thoi xem xét mac d6 dap wng yéu cau
cuia cac nguyén tic phap 1y co ban trong qua trinh xay dung phép luat, luan vin
d3 1am rd nhitng uu diém cing nhitng bat cap, han ché caa phap luat vé hanh vi
thao tang chirng khoan trén thi truong chirng khoan.
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CHUONG 3
NANG CAO HIEU QUA THUC HIEN PHAP LUAT VE HANH VI
THAO TUNG CHUNG KHOAN TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN
VIET NAM

3.1. Pinh hwéng hoan thién phap luat va nang cao hiéu qua thuc hién
phap luat vé hanh vi thao tang chitng khoan trén thi trudng ching khoan
Viét Nam

3.1.1. Thé ché hda chinh sach méi ciia nha nwéc va phap lugt vé thi
trwong chang khoan va hanh vi thao tung ch#ng khoan trén thi srwong
chirng khoén Vigt Nam

Viéc thé ché hoa chinh sach méi cua nha nudc va phap luat trong linh vuc
chuing khoan noi chung va ngan chan nhirng hanh vi thao ting chang khoan
trong thi truong chang khodn ndi riéng ¢ Viét Nam trong giai doan hién nay la
cac bude co ban trong thé ché hda chinh sdch méi ciia nha nudce va phép luat
nhu sau:

Thez nhat, stra doi hodc ban hanh thém cac nghi quyét, quyét dinh, chi thi,
thong tu, huéng dan, quy ché, diéu 1€, biéu miu,.. Twong ng Vai sy phat trién
cua thi trrong ching khoan phu hop véi tinh hinh va giai doan méi.

Ther hai, xay dung va phat trién cac thi tuc va quy trinh dé thyc hién chinh
sach mai ciia nha nuéc va phép luat, bao gom cac quy dinh lién quan dén thué,
gidy phép, chitng nhan,.. né gop phan quan trong trong viéc dam bao tinh minh
bach, céng bang trén thi truong chang khoan.

Ther ba, thiét 1ap cac co ché quan 1y va giam sat dé dam bao viéc thuc hién
chinh sach mai cia nha nudc va phap luat dung theo quy dinh va hiéu qua trong
viéc ngan chin hanh vi thao tling ching khoan, phai thiét 1ap cac co ché quan ly
va giam sat va kiém soat hoat dong cua cac té chic, ¢4 nhan tham gia trén thi
trrong chang khoan.

Thet tr, ddo tao va nang cao ning luc cho cac bén lién quan dé thuc hién
chinh séch méi va nhan thirc vé cac hanh vi thao tung thi trueong chieng khoan.
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3.1.2. Cdc diéu kign phl hep véi thuec tién va xu hwéng phét trién kinh
té x& hgi cita dét nwéc trong tinh hinh hién nay

Hién nay, Viét Nam dang co nhiéu thuan loi cling nhu ddi mat véi nhiéu
thach thuc trong viéc ngan chan nhiing hanh vi thao tang thi truong chang
khoan, doi hoi cac diéu kién phu hop dé thiic day su phét trién caa thi trudng
ching khoan. Xu huéng phat trién cua thi truong ching khoan doi hoi phai dap
tng c&c y8u cau vé tinh minh bach, cng bang, an toan va bén viing. Duéi day 1a
mot sé diéu kién can thiét dé phi hop véi thuc tién va xu hudng phét trién kinh
té x4 hoi cua dit nude nhu:

Tang cuong vai tro cua uy ban ching khoan nha nudc; ting cuong Viéc
giam sat thi truong ching khoan; tao ra méi truong dau tu on dinh va an toan;
phét trién hé thong co so ha tang; dao tao nhan lyc chuyén mén cao; phat trién
cdng nghiép tai chinh; tao ra sin choi cong bang; phat trién thi trudng ching
khoan phai sinh.

3.1.3. Pam bdo hgi nhap kinh té quéc té

Mic du tinh hinh kinh té thé gidi va trong nuéc con nhiéu khé khian nhung
tién trinh hoi nhap caa nganh ching khoan Viét Nam trong nhitng nam qua da
c6 nhiéu diém sang, nganh chung khoan Viét Nam dang hién dién ngay mot rd
nét va sau sic hon trén ban db chung khoan thé giéi. Budce tién hoi nhap nay vira
dua ban bé qudc té dén Viét Nam, vira giGp hinh anh thi truong va doanh nghiép
nudc ta vuon ra thé gidi.

Quan hé hgp tac song phuong trong linh vuc ching khoan da dugoc mo
rong vai nhiéu ddi téc, té chirc quéc té, co quan quan 1y cic nude nhu Nhat Ban,
Han Quéc, Hoa Ky, bac, Luxembourg, Anh... Uy ban chiang khoan nha nuéc
lubn c6 céac hoat dong hop tac thuong xuyén va hiéu qua vai céc td chic quéc té
nhu ngan hang thé gigi (World Bank), to chuc tai chinh quéc té (IFC), ngan
hang phat trién chau A (ADB), dién dan cac thi truong von ASEAN (ACMF). ..
Viéc tro thanh thanh vién chinh thirc va thanh vién day du, & cip d6 cao nhat
cua t6 chic cac uy ban ching khoan quéc té (I0SCO) tir nam 2013, 1a mot
thanh cdng I6n cua uy ban ching khodn nha nudéc, hiép dinh thuong mai tu do
Viét Nam - Lién minh chau Au (EVFTA), ¢6 hiéu luc tir ngdy 1 thang 8 nam
2020. Theo d6, Viét Nam cam két tuan thu céc quy tac va chuan muc qudc té vé
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ching khoan, bao gdm viéc chdng lai hanh vi gian lan, thao ting thi truong
churng khoan va céc hanh vi vi pham khéc.

Viét Nam ciing d3 tré thanh thanh vién cua to chicc hop tac va phat trién
kinh t¢ (OECD) tir nim 2007. OECD 1a mot t6 chic qudc té chuyén vé phat
trién kinh té, hd trg cac nuéc thanh vién trong viéc xay dung chinh sach va phap
luat vé chitng khoan, bao gém viéc ddi phé véi hanh vi thao ting thi truong
chtng khoan. Viét Nam d hop tac chit ché véi cac thanh vién cua OECD dé cai
thién hé thong phép luat va quan ly chiang khoan caa minh.

Ngoai ra, nudc ta cling da ky két mot sd hiép dinh da phuong khac vé
ching khoén, bao gom hiép dinh Trans-Pacific Partnership (TPP) nay la hiép
dinh ddi tac xuyén Thai Binh Duong (CPTPP). T4t ca cac hiép dinh nay déu dua
ra cac quy dinh va cam két vé viéc ddi phé vai hanh vi thao ting thi truong
churng khoan va céc hanh vi vi pham khac

Trong giai doan sip toi, thi truong chang khoan Viét Nam sé& tiép tuc
chuyén tir giai doan phét trién theo chiéu rong sang giai doan phat trién theo
chiéu sau, timg budc khang dinh vai trd kénh huy dong von trung va dai han caa
nén kinh té. Viéc tan dung va khai thac mot cach hiéu qua loi ich cua qua trinh
hoi nhap quéc té, théng qua viéc phét trién va mé rong cac mdi quan hé voi cac
dbi tac, t6 chirc qubc té, cac co quan quan 1y nuwdc ngoai nham thu hat ngudn tai
tro, hd trg, tu van cta cé4c thi truong tai chinh hién dai, mang tinh quéc té hda
cao sé& hd tro thi truong chitng khoan Viét Nam ngay cang hoan thién, timg buéc
tiép can vai cac chuan muc chung va thong Ié quéc té.

Viéc tham gia vao cac diéu udc, thoa thuan qudc té dat ra yéu cau Viét
Nam phai tuan theo nhitng quy tic chung, cam két mé cta thi truong cac linh
vuc c6 cam két, trong d6 co linh vuc dich vu tai chinh, chang khoan. Biéu nay
mot mat giap Viét Nam noi luat hoa cac cam két quéc té, xay dung moi truong
phap 1y va dau tu minh bach, huéng t6i tiép can cac chuan myc va thdng Ié tot
cua quéc té. Mit khac, viéc thuc hién cac cam két mg ctra thi truong dich vu tai
chinh, dic biét trong linh vuc chiang khoan da giup khoi thong cac dong vén dau
tu gian tiép, thuc day su phat trién cua thi trudng vén trong nuéc. Viée dam
phan cac hiép dinh nay ciing cho thiy su quyét tdm caa Viét Nam trong viéc
thac day hoi nhap sau rong caa nén kinh té noi chung va su hoi nhap cua thi
truong ching khoan Viét Nam néi riéng vao san choi chung cua thé gidi.
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Bén canh d6, cong tac thong tin, tuyén truyén vé hoi nhap kinh té quéc té
cling da duoc chu trong trién khai tich cuc, dic biét 1a viéc mé cua thi truong
dich vu tai chinh cua Viét Nam, qua d6 nang cao nhan thac va hiéu biét cia cac
thanh vién vé thi truong ching khoan Viét Nam dit ra nhiéu thuan loi va thach
thie trong qué trinh hoi nhap, tao su dong thuan trong xa hoi, qua d6 goép phan
trién khai c6 hiéu qua céc chu truong, chinh sach vé hdi nhap kinh té qudc té.

3.2. Giai phap hoan thién phap luat vé hanh vi thao ting chitng khoan
trén thi trwong ching khoan Viét Nam

Xuat phat tir thuc tidn giai quyét cac vu an thao tung thi truong ching
khoén trong thoi gian qua, dé hoan thién phap luat ngin chin hanh vi thao ting
chung khoan trén thi truong chiing khoan Viét Nam 12 rat can thiét va cap béch,
c6 thé dua ra mot sb giai phap sau:

Thet nhdt, can b sung cac van ban huéng dan chi tiét vé tinh tiét “thu loi
bat chinh” ma céc ca nhan, t6 chirc thuc hién tir hanh vi thao ting ching khoan.

Thet hai, luat chang khodn 2019 can dua ra dinh nghia cu thé vé& hanh vi
thao tlng ching khoan trong phan giai thich tir ngit, dong thoi ghi nhan cu thé
vé cac hanh vi thao ting chiing khoan nham théng nhat véi quy dinh caa bo luat
hinh sy ndm 2015 va nghi dinh sé 156/2020/ND-CP. Stra di, b6 sung thém céc
quy dinh va giai thich thém vé “tai khoan cé dau hiéu c6 mdi quan hé dan xen”,
thém cac tinh tiét co thé 1a “gdy mat an ninh tai chinh tién t¢” hodc “gay anh
huong dén hoat dong binh thuong caa thi truong ching khoan”,..

Thet ba, stra d6i, bo sung hinh phat doi véi hanh vi thao ting chiing khoan
trén thi truong chiing khoan theo hudng ting thém muc do trén co s¢ diéu 211
bo luat hinh su 2015 duogc sira d6i bo sung nam 2017.

Thet fu, cic co quan chirc ning c6 tham quyén can tiép tuc trién khai nhiéu
giai phap. Pac biét 1a Bo tai chinh va Uy ban ching khoan nha nudc can tap
trung ra soat dé xuét stra d6i bo sung nhitng quy dinh vudng mac bat cap trén
cac linh vuc vé thi truong chieng khoan.

Thet nim, can phai c6 sy quyét tam cao, xtr Iy nghiém minh, triét dé cua cac
co quan chtrc nang, dic biét co quan tién hanh té tung, day manh cong tac thanh
tra, kiém tra, kip thoi phat hién nhitng sai pham dé khac phuc, xir Iy nghiém
hanh vi bao che, bo lot tdi pham néu c6 dé mang tinh ran de.
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Ther s&u, ché tai xir Iy d6i vai céc cong ty cé ¢ phiéu bi thao ting can duoc
bé sung.

Thez bay, hoan thién khung phap 1y vé thanh tra, giam sat va xu phat sai
pham lién quan dén thao ting gia chting khoan.

Ther tAm, cac bién phéap xur phat can duoc ting cudng dbi véi hanh vi thao
tlng trén thi treong ching khoan. Viét Nam cd thé hoc tap kinh nghiém caa mot
sb nudéc trén thé gici nhu Hoa Ky, Nhat Ban, Han Qudc,...

Ther chin, xay dung tiéu chi nham dinh luong mtc d6 ¢6 thé anh huang 16n
dén gia chiing khoan dé 1am co s& xac dinh ranh gigi ap dung tham quyén quan
Iy giam sat va trach nhiém phap Iy phu hop.

Thir mueoi, tang cuong su phoi hop giita cac cong ty niém yét dé Kip thoi
nam bat cac thong tin lién quan dén cac giao dich bat thuong cua cong ty. Nang
cao kién thtrc lién quan dén hoat dong giao dich chitng khoén, cong bé thdng tin,
han ché truong hop bi cac ddi twong trong va ngoai cong ty loi dung dé thao
ting gia chang khoan.

3.3. C4c giai phap nang cao hiéu qua thuc hién phap luat vé thi truong
chiwng khoan va hanh vi thao ting ching khoan trén thi trwong chirng
khoan Viét Nam

3.3.1. Minh bgch héa, cdng khai hoa va hoan thién cac thong tin lién
quan dén thj trwong ching khoan va cac giao dich chizng khoan nhéam ngdn
chan hanh vi thao ting ch#ng khoan trén thi trwong chirng khoan

Pé ngan chan hanh vi thao ting ching khoan trén thi truong ching khoan
Viét Nam, viéc minh bach hoa, cdng khai hda va hoan thién cac thong tin lién
quan dén thi truong chiing khoén va cac giao dich chiing khoén 14 rat quan trong
bao gom:

Tang cuwong cong tac kiém tra va nang cao chdt lwong gidm sat; Tang
cwong sw minh bach, cong khai hoa théng tin va hé thong théng tin; Thiic day va
ap dung cong nghé; Tdng cuong tuyén truyén, gido duc va nang cao nhdn thizc
Ciia nha dau tir, can thuc day sy tham gia cua cong dong dau tu, cac nha dau tu
va cac to chuc tai chinh vao qua trinh phong chéng hanh vi thao ting ching
khoan.
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3.3.2. Tang cwong higu qud cia hoat déng qudn Iy nha nwéc vé thi
trwong chang khodn va hanh vi thao ting ching khoan trén thi trwong
chirng khoan

Viéc tang cuong hiéu qua cua hoat dong quan 1y nha nudc vé thi truong
chung khoan va hanh vi thao tung ching khoan trén thi truong ching khoan la
mét van dé can dugc quan tdm va nghién ciru dé dam bao tinh minh bach, céng
bang va tinh trang chung cua thi trudng ching khoan. Do dé can c6 cac chinh
sach, quy dinh va giai phap phi hop dé ting cudng hiéu qua cua hoat dong quan
Iy nha nudce vé thi truong chang khoan va hanh vi thao ting chang khoan nham
ngan chan cac hanh vi thao tdng thi truong ching khoan do d6 trach nhiém cua
cac co quan c6 tham quyén luén dugc dit 1én hang dau .

Mgt 13, d6i véi iy ban ching khoan nha nuéc:

Hoan thién khung phap Iy vé thanh tra, giam séat va xir phat sai pham lién
quan dén thao ting gia c6 phiéu niém yét. Nang cao trinh d6 ctua d6i ngii thanh
tra ca vé nang luc chuyén mon, ciing nhu cac ky ning can thiét vé ngoai ng,
cong nghé thdng tin, k§ nang giao tiép dé dap tng yéu hoi nhap ngay cang cao
cua Viét Nam vao moi truong qudc té. Can duogc trang bi day da cong cu hd tro
dé phat hién, giam sat va xir ly cac hanh vi thao ting ching khoan. Pao tao va
nang cao nang luc chuyén mon dé thuc hién cong viéc caa minh trong viéc giam
sat, diéu hanh va quan ly thi trudng chimg khoan. Tang cuong phdi hop vai cac
bén lién quan trong hoat dong giam sat, phat hién cac giao dich bt thuong lién
quan dén thao tlng gia co phiéu niém yét. Uy ban ching khodn nha nudc can
tang cudng phdi hop véi cac co quan cong an, cic co quan chirc ning khac trong
dau tranh, phong ngira, phat hién, xt Iy kip thoi d6i twong thao ting gia co phiéu
niém yét. Tang cudng tuyén truyén, gido duc, va nang cao y thic phap luat cho
cac nha dau tu: Cac nha dau tu can duoc tuyén truyén, gido duc vé cac quy dinh
phap luat vé chiing khoan va nhitng hanh vi bat hop phap trong thi trudng ching
khoan.

Pua ra cac chinh sach khuyén khich cac doanh nghiép niém yét: Cac chinh
sach khuyén khich doanh nghiép niém yét trén san ching khoan can dugc dua ra
dé tang cuong tinh minh bach va d6 tin cay cua thi truong chimg khoan. Tang
cudng hop tac quéc té va khu vuc vé quan ly chiing khoén: Viéc tang cuong hop
tc Véi cac co quan quan Iy ching khoan cua cac qubc gia trong khu vire va trén
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thé gi6i dac biét 1a vai cac qudc gia cd kinh nghiém phat trién thi trudng ching
khoan.

Hai 13, d6i véi cac cong ty cd phan cd ¢ phiéu niém yét:

C6 trach nhiém, c6 dao duc trong kinh doanh bing cach xay dung quy ché
quan tri cdng ty hiéu qua va co nhirng bién phap giam sat viéc tuan tha quan tri
cong ty, kip thoi ngan chin cac hanh vi sai pham cua hoi ddng quan tri, ban
giam dbc; xay dung bo phan gidm sat thi trudng riéng dé gidm sét chit ché cac
giao dich va thong bao kip thoi cac bat thudong vuot qué kha ning xir Iy dén cac
co quan quan ly thi truong, nham ngin chan téi da moi thiét hai cho nha dau tu
va cong ty.

Nang cao tinh chuyén nghiép cta hoat dong quan hé nha dau tu. Cu thé 1a
can xay dung ddi ngli quan hé nha dau tu co trinh d6 chuyén mén cao dé bién
tap va cong bd kip thoi cac thong tin lién quan dén cong ty trén cac phuong tién
thong tin truyén thong. Bong thoi, d6i ngili nay ciing phai theo ddi sat sao cac
thong tin lién quan dén cong ty dé co hudéng xt ly thich hop véi cac thong tin sai
su that bj cac dbi tuong sir dung dé thao ting gia co phiéu niém yét.

Poi ngili quan hé nha dau tu cling can phai xay dyng mdi quan hé tot voi
cac nha méi gidi, cac nha giao dich dé kiém soat dugc bién dong gia cd phiéu
niém yét, phat hién cac truong hop giao dich bat thuong anh huong nghiém
trong dén gia tri vén hoa caa cong ty.

Ba |a, d6i voi cac nha dau tu trén thi trudong ching khoan:

Cap nhat kién thicc phap luat lién quan dén dau tu co phiéu niém yét trén
thi truong chiing khoan Viét Nam. Quan ly tai khoan giao dich ching khoan co
trach nhiém. Khdng cho cac to chirc hoic ca nhan khac sir dung tai khoan ching
khoan cua minh dé giao dich c6 phiéu niém yét; thuong xuyén cap nhat tai
khoan giao dich dé phat hién va xtr ly kip thoi cac giao dich bat thuong trén tai
khoan ctia nha dau tu.

3.3.3. Thac hién nghiém tdac phap lugt va xi Iy nghiém khdc nhing
hanh vi vi phgm phap ludt trong linh vuc ching khoan va hanh vi thao ting
chirng khoén trén thi sriwrong chirng khoén

Viéc thuc hién nghiém tac phap luat va xu ly nghiém nhirng hanh vi vi
pham phap luat trong linh vuc chitng khoan va hanh vi thao tung chirng khoan
trén thi truong chung khoan 1a mot giai phép quan trong dé dam bao tinh minh
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bach va cdng bang trén thi truong ching khoan va ngin chin céc hanh vi thao
ting. Cac co quan chirc ning c6 tham quyén can ting cudng cong tac giam sat
va kiém soét trén thi truong ching khoan, dong thoi ting cuong kha nang phat
hién, diéu tra va xu ly cac hanh vi thao ting chung khoén. Cac trudng hop vi
pham phap luat can phai duoc xir Iy nghiém, dung véi quy dinh cta phép luat,
ddng thoi phai duoc cong khai day dua va rong réi cho cac cha thé tham gia trén
thi truong chirg khoan.

3.3.4. Théng ké va kiém soat cac giao dich lién quan dén chieng khoan va
cac hanh vi vi pham trong giao dich ching khoan

Théng ké va kiém soat cac giao dich lién quan dén chiing khoan 1a mot
trong nhitng bién phap quan trong trong viéc ngan chan hanh vi thao tung thi
truong ching khoan tai Viét Nam. Cac co quan quan Iy nha nudc can thudng
Xuyén thu thap, phan tich, danh gia va cong bd cac thong tin lién quan dén thi
treong ching khoan va cac giao dich chimg khoan, dac biét la cac giao dich Ion
va c0 tinh chit dic biét. Cac bién phap thdng ké va kiém soét giao dich ching
khoan dé ngan chan hanh vi thao ting ching khoan trén thi truong chiing khoén
& Viét Nam bao gom: Xay dung hé thong theo ddi va danh gia su bién dong cua
cac chi s va gia co phiéu; kiém tra cac giao dich 16n; ting cuong quan Iy giao
dich trén san; nang cao nang luc phan tich tai chinh; xay dung hé théng canh
bao sém dé tir d6, cac nha dau tu, to chic va co quan quan ly thi truong chang
khoén c6 thé dya vao cac thong tin duoc cung cap tir hé théng nay dé dua ra cac
quyét dinh giao dich chiing khoan hop ly va ngan chan cac hanh vi thao tdng
chung khoan.

Tiéu két Chwong 3

Tur viéc nghién cau ly luan phap luat vé hanh vi thao ting ching khoan va
nghién ciu thuc trang phap luat hién hanh vé hanh vi thao ting chang khoan
trén thi truong chang khoén ¢ Viét Nam cho thay, viéc hoan thién phap luat vé
hanh vi thao ting chiing khoan 1a yéu cau khéach quan va cap thiét.

Vi vdy, dé dam bao tinh an toan hé théng va tinh 6n dinh thi truong, dong
thoi dam bao céc loi ich chinh dang cua cac bén cha thé lién quan va sy cong
bang, minh bach cua thi truong chung khoan Viét Nam. Luan vin d3 dua ra
nhitng kién nghi giai phap, phwong huéng nhim hoan thién phap luat vé hanh vi
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thao ting ching khoan trén thi truong ching khoan, nang cao hiéu qua ap dung
trén thuc té.

KET LUAN

Trén co s& nghién cau nhitng van dé 1i luan va thuc tién phép luat vé hanh
vi thao ting ching khoan trén thi truong chirng khoan la mot trong nhitng hanh
Vi tréi voi quy dinh cua phap luat déu dugc cac qudc gia trén thé giéi quy dinh
nghiém ngat va nghiém cam. Tai Viét Nam cac co quan chirc ning c6 tham
quyén ciing di dua ra nhiéu bién phap va quy dinh dé ngan chan nhitng hanh vi
nay xay ra. Tuy nhién cac bién phap, quy dinh di duoc ban hanh van con ton tai
k& ha, khuyét diém cho nhitng c& nhan to chic tham gia trén thi treong chang
khoén c6 hanh vi thao ting chung khoan trén thi truong ching khoan. Vi vay
doi hoi cac quy dinh cua phép luat can phai duoc xay dung mot cach chat ché
hon nita dé bao vé cac chu thé tham gia trén thi truong chimg khoan. Diéu d6
cho thay rang viéc ngan chan va xir ly thao ting chang khoan 14 rat can thiét dé
dam bao sy phét trién bén viing cua thi truong ching khodn ¢ nudc ta. Cac co
quan c6 tham quyén stra ddi, bd sung cac van ban quy pham phap luat 14 mang
tinh cap thiét va lién tuc dé phi hop su phét trién caa linh vuc chiing khoén
trong giai doan hién nay va trong tuong lai vai sy tang cuong quan ly, giam sat
ctia cac co quan c6 tham quyén nham ngan chin va truy ctu trach nhiém, hinh
thire xir phat caa céc ca nhan va té chie lién quan dén hanh vi thao ting ching
khoan trén thi truong chung khoén. Viéc ngan chan va xi ly hanh vi nay la mot
qué trinh phic tap, 1au dai, doi hoi su hop tac giita cac co quan c6 tham quyén,
va c4c chu thé khac tham gia trén thi truong chitng khoan. Chi khi cac bién phép
nay duoc trién khai hiéu qua va hoat dong hai hoa thi thi truong chiing khoén
mai c6 thé phét trién bén viing, bao vé cac chu thé tham gia trén thi truong
chang khoan va mang lai loi ich cho nén kinh té dat nudc va hoi nhap qudc té,
dong gop mot phan khdng nho vao muc tiéu chung cho su phét trién kinh té.
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