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Nu&c ta dang trén con dudng ddi
méi tif nén kinh t& tap trung sang nén
kinh t& thi truong c6 su quin 1y cla
nha nude, v6i sy tham gia nhiéu
thanh phén kinh t&, nhu cdu xay dung
va phét trién dat nu6e ddoi hdi ngay
cang nhiéu vén.

Theo kinh nghiém & cdc nuée
phét trién, dé huy dong dugc von dau
tu nudc ngoai va tidn dung duge von
nhan rdi trong nudce, cdn c6 thi truong
chiing khodn (TTCK).

TTCK 12 mdt y&u td, cdu thanh
d#c biét quan trong ctia nén kinh t&
thi trudng va né cling c6 ddy du dic
trung ctia mot thi trudng. Néi cdch
kh4c, TTCK ra doi va tén tai 1a mét
t4t y&u trong nén kinh t&.

thdi gian 4 nim lam thi diém ¢ phan
héa, chinh thife méi c6 10 doanh
nghiép nha nuéc da chuyén thanh
cong ty c6 phdn ké tir khi c6 quyét
dinh 202/CT ngay 8.6.1992 ctia Chd
tich Hoi déng Bo trudng (nay la Tha
tudng chinh phii) va hiéu qua ¢d phan
héa dang r6 dan. Chdng han nhu &
Cong ty c6 phin ché bién thifc an gia
stic sau mot ndm hoat dong doanh so
dat 60 ty dong (truée d6 ca sdu nidm
méi dat 27 ty ddéng) lai phat sinh
trong nam dat 6,688 tj dong (cd sdu
nam trudc dé chi dat 2,592 ty dong).
Cong ty c¢6 phin co dién lanh sau 4
nim chuyén déi, doanh thu ndm
1993: 4,23 ty ddong; nam 1994: 7,28
ty déng; 1995: 19,44 ty dong; 1996:
27 t§ déng; ting 60% so vdi trude khi

ta, theo chiing tdi cdn tién hanh mjt
st gidi phdp chi y&u sau:

1.Tao lap hang héa cho thitrudng ching
khoan

Hién nay, ching ta da cé céc
loai: tin phiu kho bac nha nuéc, ky
phigu ngan hang, ¢§ phidu cong tg
Nhung céc loai chiing khodn nay déu
ghi tén, chua thé chuyén nhugng
duge. Xét vé thi han, trif ¢ phiéura,
cdc ching khodn khéc déu la ching
khodn ngin han. Diéu dic biét chu ¥
1a: chuyén céc ching khodn ky danh
da c6 thanh cdc ching khodn vé
danh; cho phép mua di, ban lai cdc
loai chdng khodn nay, khuyén khich
viéc phét hanh c4c loai ching khodn
vo danh (nhu cd phiéu, trai phi€u dai
han) c6 thé mua di ban lai duge. Md
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Pé&i v6i nude ta, viec huy dong
von nhan rdi ctia dan cu vao sdn xudt,
viée thuc hién c6 phdn héa cdc doanh
nghiép thudc sd hitu nha nude, qué
trinh hoi nhép vdi thi trudng khu vue
va thé gi6i doi hoi phai xay dung va
dua vao hoat dong TTCK.

Trong nhitng ndm qua, nha nudc
ta da phat hanh cong trai dai han tir
5- 10 nam 12 nhitng chiing khoédn ddu
tién da dugc dem ra bdn. Nhung do
1ai sudt qué thdp va dan ching chua
quen nén mifc cdu khong ding ké.
Bén canh dé nha nude diung bién
phdp hanh chinh tuyén truyén c6 tinh
cudng biic, lam cho viéc mua cong tréi
trg thanh nghia vu, bi coi 12 mot thit
thué nén khong mang lai hiéu qua.

Méi day nha nuéc da chuyén qua
hinh théc trdi phi€u kho bac, trdi
phiéu dé thi va trdi phi€u tai trg
dudng day 500KV dim bdo bing
vang. C4dc ngan hang quéc doanh va
c6 phén ciing phat hanh trdi phi&u
véi 14di sudt cao hay ddm bdo bing
vang. Viéc lam dé duge nhdn dan
buéc ddu hudng ting. Mit khéc trong

¢6 phdn héa. Mdc déng gép ngln sdch
va thu nhdp ngudi lao dong téng
nhanh & Cong ty co dién lanh, mic
thué& ndp ngan s4ch ting hon 0,5 ln,
14i rong ting 1,44 14n va thu nhip
ng'u&i lao dong dat hon 1,5 triéu
dong/thdng so véi con s6 1,2 trigu
truge dé. Cuing tuong tu nhu vay, &
Céng ty giay Hiép An miic déng gop
ngan sach ciing ting 5,6 14n, 1di rong
ting 6,1 lan va thu nhap ngudi lao
dong da tang gdp 2 14n, dua ndng suat
lao djng déng giay tir 4000 dbi 1én
10.000 doi.

D6 1a nhitng mit hang cung cdp
cho thi trudng ching khodn nhung né
méi chi gigi han trong s6 cdn b cong
nhédn vién, cdc td chic kinh t& chua
b4n rong rii trong nhan d4n. Néu thi
truong ching khodn duge t8 chic
sGm, viéc mua bédn ching khodn duge
dé dang sé tao diéu kién cho viéc huy
dong vén diu tu trong va ngoai nube
dé phuc vu cong nghiép héa, hién dai
héa nén kinh t& quéc dan.

Vi vay dé thiic ddy cho viéc hinh
thanh thi trudng ching khoan & nudc
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rong doi tuong dau tu vao trai g)hié'u,
¢d phigu. O nudc ta, didu kién vé hang
héa cho thi trudng ching kho4n hién
nay chua c6 ddy dd. Do d6 trong nadm
1997 cédn thue hién cé phan héa
khodng 150 - 200 doanh nghiép nha
nuGe thanh cong ty céd phdn. Mudn
vdy can thuc hién mot s6 bién phap
cht y&u sau:

- Can c¢6 hé thong thong tin
chinh xdc, tin cdy vé tinh hinh hoat
dong san xuat kinh doanh va két qua
tai chinh ctia doanh nghiép ¢é phin
héa di qua kiém todn doc lap bing
hinh thitc théng tin qua béo chi, dai,
qua céc t6 chitc doan thé...

- Cén tao ra san choi binh dang
gitta cdc doanh nghiép nha nuéc va
cong ty c6 phdn vé cdc didu kién uu
dii vé cdc lgi th& nhu: tai sdn doanh
nghiép nha nuée, khdu hao thap, vin
dé viéc lam én dinh hon, toan bd lgi
nhuin sau thug doanh nghiép lam ra
déu duge dé lai sau khi trich 35% cho
quy phat trién sdn xuit, con lai 656%
chia lam hai quy khen thudng va quy
phiic lgi.
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- CAn sém trién khai va cu thé
héa co s¢ phap ly ddy dd cho viée ¢d
phan héa theo nghi dinh 28/CP cta
Chinh phti ban hanh ngay 7.5.1996
nhu:

+ Viéc xdc dinh danh muc loai
hinh doanh nghiép cin phdi ¢d phan
héa ¢ nhitng mic dj nao.

+ Van dé xdc dinh gid tri doanh
nghiép khi ti€n hanh cd phan héa (dé
la mét trong nhing nguyén nhéan
quan trong dan dén vige cb phan héa
bi dAm chan tai ché vi bén nim qua
ching ta dﬂy 1én qué cao phén gi4 tri
cdn lai cia doanh nghiép.

+ Vai tro lam chi ctia nhing
nguoi lao dong trong doanh nghiép co
phan héa: Trong nghi dinh 28/CP qui
dinh vé viéc ban chiu ¢ phiéu cho
ngudi lao dong da ghirdé duge bdn chiu
mot s6 c6 phiéu trong 5 nam véi lai
sudt 4% nam..va Thong tu
50TC/TCDN ngay 30. 8.1996 cua Bo
tai chinh con qui dinh thém: “hang
nam ngudi lao dong phai tra tdi thidu
20% gi4 tri ¢ phiéu mua chiu va 4%
ldi trén s6 ng vay, néu nguoi lao déng
khong tra duge ng trong 2 nam lién
gia tri co phlcu mua chiu thi phdi
hoan tra cho nha nuée”. Nhu vay rat
khé khin cho nguti lao dong. Bén
canh dé ngan hang phai tiép tuc cung
{ing vén tin dung theo co ché cho vay
nhu d3i v6i doanh nghiép nha nude
va tham gia mua cb phan trong doanh
nghiép co phan héa ¢é lgi 1a qua vai
trd ngudi cdo dong sé gidp ngan hang
nim duge tinh hinh sdn xudt kinh
doanh ctia doanh nghiép, tao g]iéu
kién thie day qua trinh san xuat cé
hiéu qua hon, vi trong lgi ich cta
doanh nghiép ¢6 lgi ich ngan hang.
2. BG may quan Iy va diéu hanh TTCK

Vira qua Thu tudng chinh pha da
ky ban hanh Nghi dinh 75/CP vé viéc
thanh lap Uy ban ching khoan nha
nude (bai bé quyét dinh sé 361/TTg
cia Tha tudng chinh pha ngay
20.6.95 vé viéc thanh 1ap Ban chudn
bi t6 chite TTCK). Nhu vay, ca s¢ phép
ly ta da c6, van dé con lai la:

- Khin truong trién khai vmc
soan thao cdc vin bdn phap luat vé
chimg khodn dé trinh cAp c6 thAm
quyén xem xét quy&t dinh va to chic
hudng dan thue hién cdc vian ban do.

- Cin chu tri phdi hop cdc bd,
nganh c6 lién quan td chitc xay dung
va phat trién TTCK & nudc ta.

- Bén canh dé can kién nghi
bang vdn ban t6i chinh pht va chinh
quyén dia phuong nhanh chéng cap
mit bing va cd sd vat chat k§ thuat
dé TTCK di vao hoat dong c6 hidu qua
hon.

3. V& déi ngii cén b

Vita qua, nganh ngan hang va Bo
tai chinh ¢6 md mot vai khéa huin
luyén co ban vé TTCK va c6 t6 chic
mot 86 can bo di tham quan khao sat

22 PHAT TRIEN KINH TE

G cac nudc Nhat, Anh, Pai Loan,
Singapore... Nhung néi chung dén
nay ddi ngi cdn bo nay con mong va
yéu. Vi vay yéu cAu trude mit 1a phél
dao tao gAp rat 491 ngl cdn b quan
Iy thi trudng chitng khodn va déi nga
cdn bd cé nghiép vu phat hanh ching
khodn chinh phu, trdi phiéu va cd
phiéu cong ty
4. Pa dang héa céac t8 chuc tai chinh
trung gian

Hoat dong ctia TTCK trude hét
¢an nhitng ngudi trung gian moi gidi
chitng khodn. Hién nay nudc ta chua
¢6 cac té chitc chuyén mdn hodc cdc
thuong nhan hanh nghe moi gi6i
chitng khodn va néu cé thi cac td chic
nay chua phat huy duge tdc dung do
ho chua ¢6 long tin trong dan ching.
Vai trd moi gidi chitng khodn budc
diu nén sif dung cdc ngan hang trong
nu6e, ngan hang lién doanh, cdc cong
ty tai chinh va cde co quan tu van dau
tu. B&i vi chi c6 cdc ngan hang, cong
ty tai chlnh la nhiing td chde kinh
doanh tién té da quen thude va gin
glii v6i dan chiing hay nguoi dau tu.
Déng thai chinh cdce t§ chidc nay mdi
¢6 ddi ngt chuyén gia kinh t& nhiéu
kinh nghiém, ¢6 kha nang phan tich
va du dodn khuynh huéng phat trién

ctia timg nganh kinh t& néi chung,
tiing don vi kinh té€ néi riéng. Do dé,
ho c6 kha nang nhat trong vai tro tu
van cho viéc phdt hanh va mua bédn
chitng kho4n.

Ngoai ra hé thong luat kinh t&
ctia ta van chua duge hoan thn;m nén
can sém ban hanh nhiing bo luat co
bdn can thiét trong quan hé kinh t&,
dic biét trong co ché thi trugng hién
nay nhu: luat ngan hang, luat ké todn
va kiém todn va luat ngan sdch...Dé6
la nén tang phép ly rat can thiét dé
hé trg cho viée hinh thanh TTCK sau
nay hoat dong lanh manh va c6 hiéu
qua.

Tém lai viéc hinh thanh va phét
trién TTCK & nudc ta 12 mdt yéu cdu
cidp bach, song mudn cho TTCK nay
phdt huy duge chife ning, vai trd cia
n6 thi cin phdi tao dung cho né diy
da céc cong cu, da dang héa cdc hinh
thic va bién phdp. Nghia la nha nude
ta phdi c6 chu truong va chuong trinh
cu thé td chife xay dyng TTCK nhim
nhanh chéng tao ra cdc kinh giao luu
thong sudt cdc ngudn tai chinh trong
va ngoai nude gép phan thuc hién ké
hoach phdt trién kinh t& - xa hoi ¢
nude ta dén nim 2000=
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