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BÁO CÁO

thẩm tra dự án Luật Chứng khoán (sửa đổi)

Thực hiện Chương trình xây dựng luật, pháp lệnh năm 2019, Ủy ban Kinh tế được giao chủ trì thẩm tra dự án Luật Chứng khoán (sửa đổi). Dự án Luật đã được Ủy ban Thường vụ Quốc hội xem xét, cho ý kiến tại phiên họp lần thứ 33 vào tháng 4/2019. Ngày 26/04/2019, Ủy ban Kinh tế đã tổ chức phiên họp toàn thể để thẩm tra dự án Luật
. 

Trên cơ sở Tờ trình số 186/TTr-CP ngày 9/5/2019 của Chính phủ, dự thảo Luật, các tài liệu kèm theo và ý kiến của các đại biểu tham dự phiên họp, Ủy ban Kinh tế xin báo cáo Quốc hội một số nội dung chủ yếu sau:

I. NHỮNG VẤN ĐỀ CHUNG

1. Về sự cần thiết ban hành Luật

Ủy ban Kinh tế tán thành với sự cần thiết sửa đổi Luật Chứng khoán nêu trong Tờ trình của Chính phủ nhằm thể chế hóa đường lối, chủ trương của Đảng
; khắc phục những hạn chế, bất cập của Luật Chứng khoán sau hơn 10 năm thi hành, bảo đảm sự thống nhất, đồng bộ với hệ thống pháp luật liên quan
. Qua đó, tiếp tục hoàn thiện thể chế, ổn định môi trường pháp lý bảo đảm sự phát triển bền vững, an toàn của thị trường chứng khoán (TTCK), nâng cao hiệu quả công tác quản lý nhà nước đối với TTCK, bảo vệ quyền và lợi ích hợp pháp của nhà đầu tư, tiệm cận các chuẩn mực quốc tế
, đáp ứng yêu cầu của thực tiễn và hội nhập quốc tế, góp phần nâng hạng thị trường và đưa TTCK là kênh huy động vốn trung và dài hạn quan trọng cho nền kinh tế Việt Nam.

2. Về hồ sơ và bố cục dự thảo Luật

Ủy ban Kinh tế nhận thấy, hồ sơ dự án Luật đã được Cơ quan soạn thảo chuẩn bị tương đối công phu, đầy đủ theo quy định tại khoản 1 Điều 64 Luật Ban hành văn bản quy phạm pháp luật. 
Bố cục của dự thảo Luật gồm 10 chương, 136 điều (sửa đổi 97 điều, bổ sung 31 điều, bãi bỏ 31 điều và giữ nguyên 08 điều so với Luật Chứng khoán hiện hành) là hợp lý, trong đó đã tập trung giải quyết những vấn đề đang vướng mắc hiện nay như chất lượng hàng hóa đầu vào của thị trường, hành vi thao túng giá, chống giao dịch nội gián, cải cách hành chính nâng cao hiệu quả công tác tổ chức vận hành, quản lý, thanh tra, kiểm tra và xử lý vi phạm... 

3. Về sự phù hợp của Luật Chứng khoán (sửa đổi) với Hiến pháp và các luật có liên quan

Dự thảo Luật về cơ bản bảo đảm tính hợp hiến, tương thích với các điều ước quốc tế mà CHXHCN Việt Nam là thành viên. Tuy nhiên, Ủy ban Kinh tế thấy rằng, Luật này được ban hành sẽ song song tồn tại với nhiều luật khác quy định về thẩm quyền phê duyệt điều lệ và các chức danh lãnh đạo; mô hình tổ chức; trình tự, thủ tục đầu tư; việc chào bán chứng khoán riêng lẻ của tổ chức phát hành không phải là công ty đại chúng; việc chào bán chứng khoán của cổ đông hiện hữu; chuyển quyền sở hữu chứng khoán; hoạt động niêm yết của tổ chức tín dụng; thanh tra, giám sát và xử lý vi phạm trong lĩnh vực chứng khoán; trách nhiệm thực thi pháp luật về phòng, chống rửa tiền của các cơ quan, tổ chức, cá nhân liên quan trong lĩnh vực chứng khoán... Do đó, đề nghị Cơ quan soạn thảo tiếp tục nghiên cứu, rà soát, đối chiếu với quy định tại các luật liên quan
 nhằm bảo đảm tính thống nhất của hệ thống pháp luật. 
II. MỘT SỐ NỘI DUNG CỤ THỂ

1. Về phạm vi điều chỉnh (Điều 1 của dự thảo Luật)

So với Luật Chứng khoán hiện hành, dự thảo Luật sửa đổi lần này có phạm vi điều chỉnh bao quát hơn, bao gồm cả hoạt động thị trường, chủ thể thị trường và hoạt động quản lý nhà nước về chứng khoán và TTCK. Ủy ban Kinh tế cho rằng phạm vi sửa đổi bảo đảm yêu cầu rõ ràng, đồng thời bám sát đường lối, chủ trương, chính sách của Đảng và Nhà nước về phát triển kinh tế thị trường có sự quản lý của Nhà nước, trong đó có việc phát triển TTCK.

2. Về nguyên tắc áp dụng Luật (Điều 3 của dự thảo Luật)

Dự thảo Luật quy định việc ưu tiên áp dụng Luật Chứng khoán trong trường hợp có quy định khác nhau giữa Luật này và các luật khác về hoạt động chào bán, niêm yết, giao dịch, kinh doanh, đầu tư chứng khoán... Tuy nhiên, có ý kiến cho rằng hoạt động của các tổ chức tín dụng, chi nhánh ngân hàng nước ngoài có những đặc thù riêng, do đó cần có những hạn chế nhất định trong việc mua, bán chứng khoán để ngăn ngừa rủi ro và bảo đảm an ninh tiền tệ (đã được quy định tại Luật Các tổ chức tín dụng). Vì vậy, Ủy ban Kinh tế đề nghị Cơ quan soạn thảo rà soát và bổ sung trường hợp ngoại trừ đối với hoạt động kinh doanh, đầu tư chứng khoán của các tổ chức tín dụng, chi nhánh ngân hàng nước ngoài. 

3. Về chào bán chứng khoán 

3.1. Về điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng và điều kiện trở thành công ty đại chúng (Khoản 1 Điều 14 và Khoản 1 Điều 31 của dự thảo Luật)

Về vấn đề này, có 02 loại ý kiến như sau: 

- Loại ý kiến thứ nhất cho rằng: cần nâng điều kiện về mức vốn điều lệ của công ty đại chúng từ 10 tỷ lên 30 tỷ đồng để phù hợp với quy mô TTCK hiện tại và nâng cao chất lượng của các công ty đại chúng.

- Loại ý kiến thứ hai cho rằng: quy định tăng vốn điều lệ của công ty đại chúng từ 10 tỷ lên 30 tỷ đồng sẽ hạn chế quyền huy động vốn của doanh nghiệp. 

Đa số ý kiến thành viên Ủy ban Kinh tế tán thành với Tờ trình của Chính phủ và cho rằng việc nâng điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng và điều kiện trở thành công ty đại chúng là cần thiết để nâng cao chất lượng, sự ổn định của cổ phiếu đưa vào TTCK và phù hợp với thông lệ quốc tế cũng như quy mô TTCK hiện tại. Mặt khác, với tính chất phức tạp và rủi ro của TTCK, quy định nâng mức vốn điều lệ sẽ hạn chế những rủi ro cho các doanh nghiệp có khả năng tài chính còn thấp khi tham gia vào thị trường. Theo báo cáo của Chính phủ, hiện tại có 81,04% công ty đại chúng có mức vốn điều lệ từ 30 tỷ đồng trở lên, do đó việc tăng vốn điều lệ từ 10 tỷ lên 30 tỷ đồng sẽ chỉ tác động đến khoảng 18% các công ty đại chúng đang hoạt động. Tuy nhiên, để bảo đảm tính khả thi của điều Luật, đề nghị Cơ quan soạn thảo làm rõ hơn nữa cơ sở của việc đưa ra đề xuất về mức vốn trên, đồng thời đánh giá đầy đủ tác động về kinh tế, xã hội của quy định này đối với các đối tượng liên quan.

Một số ý kiến nhất trí với loại ý kiến thứ hai và cho rằng, hiện nay hơn 98% doanh nghiệp Việt Nam có quy mô nhỏ và vừa với mức vốn trung bình khoảng 11 tỷ đồng. Việc quy định tăng mức vốn điều lệ như dự thảo Luật sẽ là rào cản đối với các doanh nghiệp nhỏ và vừa có nhu cầu huy động vốn trên TTCK.

3.2. Về chào bán chứng khoán riêng lẻ của doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo (Khoản 2 Điều 29 của dự thảo Luật)

Về vấn đề này, có 02 loại ý kiến như sau:

- Loại ý kiến thứ nhất cho rằng: cần tạo hành lang pháp lý cho các doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo nhằm khơi thông dòng vốn hỗ trợ các doanh nghiệp này trong hoạt động sản xuất kinh doanh. 

- Loại ý kiến thứ hai cho rằng: việc chào bán chứng khoán cho đối tượng doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo không thuộc phạm vi của dự thảo Luật do những đặc điểm riêng khác với doanh nghiệp thông thường. Do vậy, đề nghị không quy định tại dự thảo Luật.  

Đa số ý kiến thành viên Ủy ban Kinh tế tán thành với sự cần thiết xây dựng hành lang pháp lý để doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo, nhất là các doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo trong lĩnh vực công nghệ thông tin có thể tiếp cận nguồn vốn đa dạng trên TTCK. Điều này cũng phù hợp với chủ trương xuyên suốt của Đảng và Nhà nước về hỗ trợ doanh nghiệp
. Các doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo với đặc điểm có mức vốn thấp, mức độ rủi ro cao, khó đáp ứng được những điều kiện vay vốn của các ngân hàng nên thường gặp khó khăn trong việc huy động vốn. Vì vậy, để bảo đảm tính ổn định của Luật, tính linh hoạt trong quá trình triển khai thực hiện và tránh ảnh hưởng chung đến TTCK, Ủy ban Kinh tế đề nghị dự thảo Luật chỉ quy định những nội dung mang tính nguyên tắc về điều kiện và tổ chức vận hành thị trường vốn dành riêng cho doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo, nội dung cụ thể sẽ giao Chính phủ quy định.

4. Về vị trí, quyền hạn, nhiệm vụ của Ủy ban Chứng khoán Nhà nước (Điều 9 của dự thảo Luật)

Đa số ý kiến cho rằng vị trí, vai trò của Ủy ban Chứng khoán Nhà nước (UBCKNN) cần được xác lập để UBCKNN có đủ thẩm quyền trực tiếp tổ chức, quản lý và giám sát toàn diện hoạt động đối với TTCK (là cơ quan đại diện chủ sở hữu vốn nhà nước; bổ nhiệm nhân sự, phê duyệt Điều lệ của Sở giao dịch chứng khoán, tổ chức lưu ký và bù trừ chứng khoán; thanh tra, xử lý vi phạm). Tuy nhiên, về mô hình tổ chức của UBCKNN có 02 loại ý kiến như sau:

- Loại ý kiến thứ nhất cho rằng: UBCKNN cần độc lập, trực thuộc Chính phủ để khắc phục những bất cập hiện nay, giảm bớt các khâu trung gian, đề cao trách nhiệm, nâng cao hiệu quả quản lý của UBCKNN, phù hợp với kinh nghiệm và thông lệ quốc tế.

- Loại ý kiến thứ hai cho rằng: Để bảo đảm ổn định, UBCKNN trước mắt vẫn trực thuộc Bộ Tài chính, tuy nhiên cần tăng thẩm quyền quản lý nhà nước và bảo đảm tính độc lập trong hoạt động. 
Đa số ý kiến thành viên Ủy ban Kinh tế cho rằng việc xác lập UBCKNN là cơ quan độc lập, thuộc Chính phủ là cần thiết, bởi các lý do sau đây:

Trước hết, việc nâng cao vai trò, vị thế của UBCKNN là yêu cầu khách quan trong giai đoạn hiện nay và thời gian tới. Trong giai đoạn trước đây, khi quy mô thị trường còn nhỏ, UBCKNN trực thuộc Bộ Tài chính là nhằm có sự hỗ trợ về chính sách, nguồn lực và các yếu tố để thúc đẩy phát triển, đặc biệt là gắn với cổ phần hóa doanh nghiệp nhà nước. Tuy nhiên, đến nay quy mô thị trường đã được mở rộng hơn rất nhiều với tốc độ tăng trưởng nhanh
 và đã trở thành nguồn cung ứng vốn quan trọng cho nền kinh tế
; tiến độ cổ phần hóa doanh nghiệp nhà nước cũng đang được đẩy nhanh theo Nghị quyết của Quốc hội, chỉ đạo của Chính phủ, Thủ tướng Chính phủ
. Bên cạnh đó, những yêu cầu đổi mới và cấu trúc lại thị trường tài chính bảo đảm bền vững (bao gồm cả thị trường vốn và thị trường tiền tệ) theo hướng giảm áp lực đối với nguồn vốn tín dụng của hệ thống ngân hàng
 đang đặt ra những yêu cầu cấp thiết về lành mạnh hóa, nâng cao vai trò của thị trường vốn trở thành một thị trường tài chính ở trình độ cao, năng động, trước hết thể hiện qua việc nâng cao địa vị pháp lý và tính độc lập của UBCKNN, qua đó thu hút nhiều hơn nữa nguồn vốn trung - dài hạn, phục vụ cho phát triển kinh tế. 

Hai là, UBCKNN độc lập sẽ bảo đảm tuân thủ các nguyên tắc của Tổ chức quốc tế các Ủy ban chứng khoán (IOSCO)
. Việc tiệm cận với thông lệ quốc tế sẽ giúp tăng sự minh bạch và góp phần nâng hạng thị trường, tạo niềm tin và thu hút nhiều hơn nguồn vốn từ các nhà đầu tư trong và ngoài nước
. Kinh nghiệm quốc tế cũng cho thấy đa số các nước quy định Ủy ban chứng khoán có vị trí độc lập (121/128 quốc gia thành viên của IOSCO). Những nước còn lại có mô hình Ủy ban chứng khoán trực thuộc Bộ Tài chính
 cũng đều bảo đảm nguyên tắc độc lập và có đủ thẩm quyền về những vấn đề liên quan đến thị trường vốn, không như mô hình hiện tại của Việt Nam. 

Ba là, UBCKNN trực thuộc Chính phủ sẽ khắc phục được những tồn tại, bất cập hiện nay, giảm bớt các khâu trung gian trong xử lý các tình huống biến động đáp ứng tính chủ động, kịp thời. UBCKNN độc lập cũng giúp cho việc quản lý thống nhất từ ban hành quy chế, cấp và thu hồi giấy phép, bổ nhiệm nhân sự, chủ động ngân sách và nguồn lực sẽ tăng cường hiệu quả quản lý, tăng trách nhiệm của UBCKNN
. Điều này cũng phù hợp với các kiến nghị của Chương trình đánh giá khu vực tài chính (FSAP) do Quỹ tiền tệ quốc tế (IMF) và Ngân hàng thế giới (WB) hỗ trợ Chính phủ Việt Nam
. 
Bốn là, việc UBCKNN trực thuộc Chính phủ mặc dù phát sinh thêm đầu mối về tổ chức nhưng sẽ được sắp xếp lại bảo đảm tính hiệu quả và thống nhất hơn trong giai đoạn hiện nay và về lâu dài, tách bạch giữa chức năng của cơ quan quản lý tài chính nhà nước với chức năng của các trung gian tài chính
, đồng thời vẫn bảo đảm chủ trương của Đảng và Nhà nước về đổi mới, sắp xếp tổ chức bộ máy trong trường hợp cần thiết
. 
Một số ý kiến đồng tình với loại ý kiến thứ hai và cho rằng việc UBCKNN trực thuộc Bộ Tài chính vẫn phù hợp để thống nhất đầu mối tham mưu cho Chính phủ trong quản lý tài chính, tránh sự xáo trộn trong giai đoạn hiện nay và bảo đảm tinh gọn bộ máy. Tuy nhiên, tại dự thảo Luật cần quy định theo hướng tăng thẩm quyền của UBCKNN đối với TTCK, Sở giao dịch chứng khoán và tổ chức lưu ký, bù trừ chứng khoán, bảo đảm tính độc lập trong hoạt động cho cơ quan này. Có ý kiến đề nghị nghiên cứu thêm địa vị pháp lý của Ủy ban cạnh tranh quốc gia trong Luật Cạnh tranh năm 2018 để quy định phù hợp về vị trí của UBCKNN trong dự án Luật này.
Từ những ý kiến trên, Ủy ban Kinh tế đề nghị Cơ quan soạn thảo tiếp tục nghiên cứu, rà soát, làm rõ vị trí, vai trò, mô hình tổ chức của UBCKNN và thẩm quyền của Chính phủ, Thủ tướng Chính phủ, Bộ Tài chính trong quản lý nhà nước đối với hoạt động chứng khoán và TTCK, bảo đảm thống nhất với chính tinh thần của Nghị quyết số 20/NQ-CP ngày 19/3/2019 của Chính phủ, theo đó “Thể chế, pháp luật cần thể hiện sâu sắc tinh thần đổi mới, đáp ứng yêu cầu phát triển kinh tế - xã hội, chủ động và tích cực hội nhập quốc tế, xử lý kịp thời, hiệu quả, có tính bền vững cao đối với các vấn đề thực tiễn phát triển của đất nước”
. Ngoài ra, đề nghị báo cáo giải trình rõ lý do quy định tại Khoản 2 Điều 9 dự thảo Luật nội dung“Chức năng, nhiệm vụ, quyền hạn và cơ cấu tổ chức của UBCKNN do Thủ tướng Chính phủ quy định” (thay vì Chính phủ như quy định của Luật hiện hành). 
5. Về mô hình tổ chức của Sở Giao dịch chứng khoán (Điều 43 và Điều 44 của dự thảo Luật)

Theo Đề án thành lập Sở giao dịch chứng khoán (SGDCK) Việt Nam ban hành theo Quyết định số 32/QĐ-TTg ngày 07/01/2019 của Thủ tướng Chính phủ, SGDCK Việt Nam được tổ chức và hoạt động theo mô hình công ty mẹ - công ty con do Bộ Tài chính là cơ quan đại diện chủ sở hữu vốn nhà nước. Đa số ý kiến cho rằng quy định như dự thảo Luật về thực chất vẫn duy trì hai công ty con (là SGDCK Hà Nội và Tp. Hồ Chí Minh) hoạt động cùng một ngành nghề, với chức năng, nhiệm vụ tương tự nhau là không hợp lý và đi ngược với xu thế chung của thế giới. Mặt khác, thời gian qua mô hình công ty mẹ - công ty con cũng đã bộc lộ nhiều tồn tại hạn chế.

Ủy ban Kinh tế cho rằng, việc tổ chức SGDCK Việt Nam theo mô hình công ty mẹ - công ty con vừa phát sinh thêm đầu mối trung gian là SGDCK Việt Nam, vừa gây bất cập, chồng chéo đối với công tác quản lý, giám sát 02 SGDCK Hà Nội và Tp. Hồ Chí Minh của cơ quan nhà nước do phải chỉ đạo thông qua công ty mẹ là SGDCK Việt Nam
. Điều này không bảo đảm việc chỉ đạo giám sát kịp thời đối với hoạt động của TTCK, đặc biệt trong các trường hợp xảy ra các biến động cần có sự can thiệp ngay để bảo đảm an toàn của thị trường. Trong bối cảnh cuộc cách mạng công nghiệp 4.0 đang triển khai mạnh mẽ trong lĩnh vực chứng khoán, việc tổ chức TTCK phân định theo khu vực địa lý không còn phù hợp với xu thế phát triển. Vì vậy, việc luật hóa quy định về thành lập thống nhất một đầu mối quản trị điều hành, quản trị rủi ro và trực tiếp tổ chức giao dịch chứng khoán (chỉ có duy nhất SGDCK Việt Nam, đặt tại trung tâm tài chính quốc gia) là cần thiết, phù hợp với thông lệ quốc tế, tiết kiệm chi phí quản lý, tăng hiệu quả hoạt động, tạo thuận lợi cho các nhà đầu tư kinh doanh chứng khoán. Do đó, Ủy ban Kinh tế đề nghị Cơ quan soạn thảo tiếp tục nghiên cứu mô hình tổ chức SGDCK cho phù hợp. Đồng thời, rà soát, thể hiện rõ trong Luật vai trò, trách nhiệm của UBCKNN trong quyết định các vấn đề liên quan đến nhân sự, Điều lệ hoạt động của SGDCK, bảo đảm tính thống nhất trong quản lý TTCK.
6. Về thanh tra, xử lý vi phạm trong lĩnh vực chứng khoán (Chương IX của dự thảo Luật)

Đa số ý kiến đồng tình với quy định nâng mức phạt tiền tối đa về xử phạt hành chính để bảo đảm tính răn đe do tính chất, mức độ vi phạm trong lĩnh vực chứng khoán nói riêng và tài chính nói chung ngày càng phức tạp và tinh vi, có ảnh hưởng rất lớn đến hoạt động của TTCK. Tuy nhiên, cần lưu ý hướng dẫn rõ việc xác định khoản thu trái pháp luật để có cơ sở xác định mức phạt tiền tối đa quy định tại khoản 3, khoản 5 Điều 132 của dự thảo Luật.

Ủy ban Kinh tế đề nghị Cơ quan soạn thảo giải trình cơ sở đề xuất mức phạt tiền tối đa trong xử phạt vi phạm hành chính đối với hành vi giao dịch nội bộ và giao dịch thao túng TTCK, rà soát các quy định liên quan
; đồng thời, bổ sung điều khoản giao Bộ Tài chính quy định việc xác định các khoản thu trái pháp luật nêu tại dự thảo Luật.

III. MỘT SỐ NỘI DUNG KHÁC

1. Một số quy định cần bổ sung, làm rõ tại Điều 4 của dự thảo Luật

Đa số ý kiến cho rằng, dự thảo Luật Chứng khoán đã bổ sung, luật hóa các thuật ngữ trên cơ sở tiệm cận thông lệ quốc tế, phù hợp hơn với thực tiễn và pháp luật liên quan. Tuy nhiên, cần rà soát kỹ các thuật ngữ bảo đảm tính rõ ràng, dễ hiểu, dễ áp dụng. Ngoài ra, bên cạnh các loại chứng khoán thông thường như cổ phiếu, trái phiếu, chứng chỉ quỹ... được quy định tại khoản 2, trong thực tế thị trường mua bán nợ hiện tồn tại hình thức chứng khoán có bảo đảm bằng tài sản thế chấp. 

Ủy ban Kinh tế cho rằng đây là loại chứng khoán được hình thành từ quá trình chứng khoán hoá các khoản nợ có tài sản thế chấp
 với những đặc thù riêng biệt so với chứng khoán thông thường. Trong bối cảnh cơ cấu lại nền kinh tế hiện nay, đặc biệt là cơ cấu lại hệ thống các tổ chức tín dụng, việc chứng khoán hoá các khoản nợ là một giải pháp quan trọng để góp phần xử lý nợ xấu của các tổ chức tín dụng, đồng thời tăng khả năng huy động vốn trên thị trường chứng khoán và phù hợp với Nghị quyết số 39-NQ/TW ngày 15/01/2019 của Bộ Chính trị
. Do vậy, đề nghị Cơ quan soạn thảo rà soát lại các thuật ngữ và nghiên cứu, bổ sung quy định về chứng khoán hoá các khoản nợ, trước mắt là nợ xấu có tài sản thế chấp của các tổ chức tín dụng, tạo hành lang pháp lý cho hoạt động này trong thời gian tới, tạo điều kiện để thực hiện hiệu quả việc cơ cấu lại nền kinh tế. 

2. Về quản trị công ty đại chúng (Điều 39 và Điều 40 của dự thảo Luật)

Có ý kiến cho rằng các quy định trong dự thảo Luật về quản trị công ty đại chúng còn rất chung chung, nhất là các quy định về việc bảo đảm thực hiện các nguyên tắc nâng cao trách nhiệm của Hội đồng quản trị với các cổ đông; vấn đề về quyền lợi của những người có liên quan trong quản trị công ty nhằm hạn chế các hành vi can thiệp nội bộ, lợi ích nhóm; vấn đề minh bạch chi trả thù lao, cổ tức; vấn đề bảo vệ cổ đông, đặc biệt là cổ đông thiểu số… 

Ủy ban Kinh tế thống nhất việc phải có quy định về quản trị công ty phù hợp với thông lệ quốc tế, phù hợp với những đặc thù riêng, bảo đảm sự an toàn và lành mạnh của TTCK và bảo vệ nhà đầu tư. Đề nghị Cơ quan soạn thảo rà soát nghiên cứu kỹ và toàn diện hơn để quy định tại dự thảo Luật những nội dung mang tính đặc thù trên cơ sở phù hợp với các nguyên tắc quản trị công ty của Tổ chức hợp tác và phát triển kinh tế (OECD)
 và thống nhất với Luật Doanh nghiệp. 
3. Về tỷ lệ sở hữu của nhà đầu tư nước ngoài, tổ chức kinh tế có vốn đầu tư nước ngoài trên thị trường chứng khoán Việt Nam (Điều 51 của dự thảo Luật)
Có ý kiến cho rằng theo quy định tại dự thảo Luật thì nhà đầu tư nước ngoài và tổ chức kinh tế có vốn đầu tư nước ngoài không biết rõ được quy định về tỷ lệ mà mình được quyền sở hữu trên TTCK là bao nhiêu. Bên cạnh đó, Luật Đầu tư hiện hành quy định về các ngành, nghề đầu tư kinh doanh có điều kiện nhưng lại không quy định về tỷ lệ sở hữu đối với nhà đầu tư nước ngoài. Do vậy, nhà đầu tư nước ngoài vẫn thiếu niềm tin để tham gia và đẩy mạnh đầu tư trên TTCK Việt Nam.

Ủy ban Kinh tế thấy rằng, dự thảo Luật cần quy định nguyên tắc đối với tỷ lệ sở hữu của nhà đầu tư nước ngoài và tổ chức kinh tế có vốn đầu tư nước ngoài để tạo sự minh bạch và tạo niềm tin cho các nhà đầu tư khi tham gia thị trường. Trên cơ sở đó, giao Chính phủ hướng dẫn chi tiết để triển khai thực hiện. Ngoài ra, trên TTCK giao dịch mua bán chứng khoán diễn ra liên tục trong ngày và có thể ngay lập tức làm thay đổi tỷ lệ sở hữu của nhà đầu tư, cũng như tổ chức kinh tế có vốn đầu tư nước ngoài. Do đó, đề nghị Cơ quan soạn thảo giải trình thêm về biện pháp kỹ thuật để quản lý giao dịch chứng khoán phù hợp với Luật Đầu tư.

4. Về điều khoản chuyển tiếp (Điều 134 của dự thảo Luật)

Có ý kiến đề nghị cân nhắc về quy định chuyển tiếp tại dự thảo Luật đối với trường hợp công ty đại chúng có cổ phiếu đã niêm yết hoặc đăng ký giao dịch trước thời điểm Luật này có hiệu lực thi hành mà không đáp ứng được quy định về vốn điều lệ (30 tỷ đồng) do chưa có phương án xử lý tiếp theo như thế nào khi thị trường cùng tồn tại cả các thành viên đủ điều kiện và không đủ điều kiện.

Ủy ban Kinh tế nhất trí với quy định của dự thảo Luật nhằm bảo đảm lợi ích của các cổ đông của công ty đại chúng và không làm xáo trộn hoạt động bình thường của thị trường. Tuy nhiên, đề nghị Cơ quan soạn thảo bổ sung thêm quy định chuyển tiếp đối với các công ty đại chúng có vốn điều lệ dưới 30 tỷ đồng để bảo đảm giao dịch phù hợp với quy mô của công ty và khuyến khích họ tăng vốn điều lệ, tạo sự an toàn cho TTCK, đồng thời góp phần tạo sân chơi bình đẳng, hấp dẫn các nhà đầu tư trong và ngoài nước. 

5. Về các điều, khoản giao Chính phủ quy định

Đối với 27 điều, khoản giao Chính phủ quy định, Ủy ban Kinh tế đề nghị Cơ quan soạn thảo tiếp tục nghiên cứu, luật hóa tối đa các quy định của văn bản dưới luật đã được kiểm nghiệm và có tính ổn định trong thực tiễn, quy định chi tiết hơn những điều, khoản về nguyên tắc áp dụng để giảm bớt các điều, khoản giao Chính phủ quy định; đồng thời rà soát toàn bộ điều, khoản trong dự thảo Luật để bảo đảm thống nhất với Luật Ban hành văn bản quy phạm pháp luật. 
Ngoài những nội dung lớn trên, có nhiều ý kiến về từ ngữ, câu chữ, kỹ thuật văn bản tại dự thảo Luật, đề nghị Cơ quan soạn thảo nghiên cứu, rà soát, chỉnh lý để hoàn thiện dự án Luật. Ủy ban Kinh tế xin trân trọng báo cáo và đề nghị các vị đại biểu Quốc hội tập trung cho ý kiến về các vấn đề nêu trên trong quá trình thảo luận tại tổ và hội trường của Kỳ họp thứ 7./.
	​​​Nơi nhận:

- Các vị đại biểu Quốc hội;
- TT UBKT;
- VPQH, VPCP; 
- Bộ Tài chính;
- Lưu: HC, KT.
- Epas: 39011
	TM. ỦY BAN KINH TẾ

CHỦ NHIỆM

(Đã ký)
Vũ Hồng Thanh


� Tham dự Phiên họp có đại diện các Bộ, ngành: Tài chính, Tư pháp, Kế hoạch và Đầu tư, Ngân hàng Nhà nước Việt Nam, Ủy ban Chứng khoán Nhà nước và các chuyên gia. 


� Nghị quyết số 06-NQ/TW ngày 05/11/2016 của Ban Chấp hành Trung ương về việc thực hiện có hiệu quả tiến trình hội nhập kinh tế quốc tế, giữ vững ổn định chính trị - xã hội trong bối cảnh nước ta tham gia các hiệp định thương mại tự do thế hệ mới; Nghị quyết số 11-NQ/TW ngày 03/6/2017 của Ban Chấp hành Trung ương về hoàn thiện thể chế kinh tế thị trường định hướng xã hội chủ nghĩa...


� Bộ luật Dân sự, Luật Doanh nghiệp, Luật Đầu tư, Luật Xử lý vi phạm hành chính, Luật Thanh tra, Luật Hỗ trợ doanh nghiệp nhỏ và vừa, Luật Kinh doanh bảo hiểm, Luật Cạnh tranh, Luật Khiếu nại, Luật Tố cáo…


� 38 nguyên tắc của Tổ chức quốc tế các Ủy ban chứng khoán (IOSCO).


� Như: Luật Quản lý, sử dụng vốn Nhà nước đầu tư vào sản xuất, kinh doanh tại doanh nghiệp, Luật Doanh nghiệp, Luật Các tổ chức tín dụng, Luật Cạnh tranh, Luật Đầu tư, Luật Phòng, chống rửa tiền, Luật Thanh tra...


� Nghị quyết số 35/NQ-CP ngày 16/5/2016 của Chính phủ về hỗ trợ và phát triển doanh nghiệp giai đoạn 2016-2020; Quyết định số 844/QĐ-TTg ngày 18/5/2016 của Thủ tướng Chính phủ phê duyệt Đề án “Hỗ trợ hệ sinh thái khởi nghiệp đổi mới sáng tạo quốc gia đến năm 2025”.


� Theo Tờ trình số 97/TTr-CP ngày 22/3/2019, năm 2006, TTCK chỉ có khoảng 200 công ty niêm yết với giá trị vốn hóa khoảng 221.156 tỷ đồng (chiếm khoảng 22,7% GDP), đến cuối năm 2018 đã có 1.553 công ty niêm yết với giá trị vốn hóa đạt khoảng 3.961 nghìn tỷ đồng (tương đương 71,6% GDP năm 2018). Dư nợ trái phiếu Chính phủ niêm yết đạt 1.121 nghìn tỷ đồng (tương đương 20,3% GDP).


� Theo Báo cáo tổng quan thị trường tài chính năm 2018 của Ủy ban Giám sát Tài chính Quốc gia: Tỷ trọng cung ứng vốn từ thị trường vốn cho nền kinh tế tính theo giá trị phát hành thực tế trong năm 2018 chiếm 14% tổng cung ứng vốn (tăng so với năm 2017: 10,2%). Nếu tính theo giá trị vốn hóa thị trường, thì tỷ trọng cung ứng vốn danh nghĩa từ thị trường vốn chiếm khoảng 36,9% tổng cung ứng vốn (năm 2017: 36,7%).


� Thủ tướng Chính phủ đã ban hành Chỉ thị số 01/CT-TTg ngày 05/01/2019 về tăng cường công tác chỉ đạo, đẩy mạnh công tác cơ cấu lại, sắp xếp, đổi mới, cổ phần hóa và thoái vốn nhà nước tại doanh nghiệp nhà nước và doanh nghiệp có vốn nhà nước. 


� Theo Ngân hàng Nhà nước, năm 2018, tỷ lệ dư nợ tín dụng của hệ thống ngân hàng chiếm hơn 130% GDP. Theo Báo cáo tổng quan thị trường tài chính năm 2018 của Ủy ban Giám sát Tài chính Quốc gia: Tỷ lệ nguồn vốn ngắn hạn sử dụng cho vay trung và dài hạn bình quân năm 2018 đã giảm xuống còn 28,7% (năm 2017: 30,4%). Các NHTM chủ động cơ cấu lại kỳ hạn huy động và cho vay để đáp ứng tỷ lệ vốn ngắn hạn cho vay trung dài hạn dưới 40% từ 01/01/2019.


� Các nguyên tắc số 2, 3, 4, 5 của IOSCO quy định về việc cơ quan quản lý độc lập, có trách nhiệm, với thẩm quyền và nguồn lực đầy đủ đóng vai trò quan trọng nhằm được ba mục tiêu cơ bản đề ra của IOSCO trong quản lý lĩnh vực chứng khoán. Trong đó nguyên tắc số 2 quy định “Cơ quan quản lý độc lập trong hoạt động, chịu trách nhiệm thực thi các chức năng và quyền hạn của mình”.


� Theo 3 tổ chức lớn về xếp hạng thị trường bao gồm MSCI, FTSE Russell và S&P Dow Jones, các tiêu chí đánh giá nâng hạng thị trường bao gồm: mức độ phát triển của nền kinh tế, sự ổn định về chính trị, quy mô và tính thanh khoản của thị trường, hiệu quả vận hành của thị trường, khả năng tiếp cận thị trường của nhà đầu tư nước ngoài, khả năng lưu chuyển dòng vốn…


� Gồm: Malaysia, Bangladesh, Bồ Đào Nha, Hy Lạp, Braxin, Uganda.


� Theo quy định tại dự thảo Luật, UBCKNN có nhiệm vụ “Quản lý, giám sát hoạt động nghiệp vụ chứng khoán của SGDCK, Tổng công ty lưu ký và bù trừ chứng khoán” (Điều 9). Bộ Tài chính là cơ quan phê chuẩn nhân sự và Điều lệ của SGDCK, Tổng công ty lưu ý và bù trừ chứng khoán (Điều 44, 45, 53, 54). 


� Khuyến nghị của FSAP đề nghị UBCKNN cần được tăng cường để có thể ban hành các hướng dẫn, diễn giải phục vụ quản lý giám sát thị trường, ngoài ra, cần tăng cường để có đủ các nguồn lực chuyên môn, chủ động ngân sách, công nghệ để thực hiện đầy đủ chức trách của mình.


� Thị trường chứng khoán, các quỹ bảo hiểm, các tổ chức tín dụng. 


� Nghị quyết số 39-NQ/TW ngày 17/4/2015 của Ban chấp hành Trung ương nêu rõ: “Không thành lập các tổ chức trung gian; chỉ thành lập tổ chức mới trong trường hợp cá biệt thật sự cần thiết do yêu cầu của thực tiễn”. Nghị quyết số 18-NQ/TW ngày 25/10/2017 của Ban chấp hành Trung ương: “Việc sắp xếp lại tổ chức bộ máy không được tăng thêm đầu mối và biên chế; trường hợp đặc biệt cần tăng thêm đầu mối từ cấp vụ, cục hoặc tương đương trở lên phải có ý kiến của Bộ Chính trị”. Thực tế, Ủy ban Quản lý vốn Nhà nước tại doanh nghiệp cũng là cơ quan được thành lập mới để nâng cao hiệu lực, hiệu quả quản lý vốn nhà nước, tách bạch chức năng quản lý nhà nước và chức năng kinh doanh của doanh nghiệp.


� Hiện Chính phủ cũng đang trình Quốc hội xem xét Luật sửa đổi, bổ sung một số điều của Luật Tổ chức Chính phủ và Luật Tổ chức chính quyền địa phương.


� Theo quy định tại Khoản 1.b, Điều 8 của dự thảo Luật, UBCKNN có nhiệm vụ: “Quản lý, giám sát hoạt động nghiệp vụ chứng khoán của SGDCK… Trong khi đó, Khoản 3 Điều 1 Quyết định 32/QĐ-TTg ngày 07/01/2019 của Thủ tướng Chính phủ phê duyệt Đề án thành lập SGDCK Việt Nam quy định chức năng, nhiệm vụ của SGDCK Việt Nam: “Giám sát SGDCK Tp Hồ Chí Minh, SGDCK Hà Nội trong việc triển khai thực hiện các quy chế hoạt động nghiệp vụ; giám sát chung về TTCK theo quy định của pháp luật”.


� Theo Bộ Luật Hình sự (sửa đổi), Điều 210 quy định Tội sử dụng thông tin nội bộ để mua bán chứng khoán, Điều 211 quy định Tội thao túng thị trường chứng khoán. 


� Là một phương cách/kỹ thuật chuyển hóa các khoản nợ thành các loại trái phiếu hoặc cổ phiếu khác nhau và các chứng khoán này có thể được bảo đảm bằng những tài sản thế chấp hoặc một định chế tài chính uy tín hoặc cơ quan nào đó của Chính phủ, được đóng gói và bán đấu giá trên thị trường.


� Nghị quyết số 39-NQ/TW ngày 15/01/2019 của Bộ Chính trị về việc nâng cao hiệu quả quản lý, khai thác, sử dụng và phát huy các nguồn lực của nền kinh tế đã nêu: “Chuẩn bị cơ sở hạ tầng, hệ thống công nghệ; phát triển đầy đủ, đồng bộ thị trường chứng khoán phái sinh, cổ phiếu, trái phiếu, tạo điều kiện cho việc thực hiện các giao dịch nợ trên thị trường chứng khoán và chuyển đổi các khoản nợ xấu thành chứng khoán để giao dịch công khai, minh bạch vào thời điểm thích hợp”.


� Như: nguyên tắc về thị trường giao dịch thâu tóm công ty, về thực hiện quyền sở hữu cho mọi cổ đông, về đối xử bình đẳng đối với cổ đông, về ngăn cấm giao dịch nội gián và lạm dụng mua bán tư lợi cá nhân, việc công khai lợi ích hoặc giao dịch liên quan của thành viên Hội đồng quản trị và quản lý cấp cao, việc tăng cường các chức năng kiểm soát, kiểm toán nội bộ và quản trị rủi ro của công ty, công bố thông tin... 





10

