Thi trucng chiung khoan
Viét Nam da ¢¢ thdi ky phat
trién vu¢t bat ca vé gia tri
giao dich. auan tri céng ty
va thé ché phap Iy. Thong
tin da tr¢ thanh véu t6 Khong
thé thiéu dé ra auyét dinh
dau tu. Tuy nhién. trén thuc
té. Igi ich chinh dang cua ¢©
dong bi ton that xuat phat tiw
viéc thiéu thong tin. thong tin
Khéng Kip thdi va chinh xac
(bat can xiing thong tin) va suw
lam dung thong tin. Igi dung
thong tin.

Dé phat trién thi trudne ¢n
dinh. hiéu aua. dam bao hai
hoa I¢i ich cia cac cha thé
tham gia thi doi héi phai ¢é
nhiing giai phap hay va diing
dan nham cai thién sy minh
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Thoéng tin:

Thong tin 1a dif liéu cAn thiét dugc phan tich va
tong hgp nhim phuc vu mdt muc dich cu thé. Thong
tin sau d6 dugc két hop véi kinh nghiém, niém tin,
6c phan doan, chudn muc vé gi4 tri riéng biét dé
d4nh gia vé cac tinh hudng va ra quyét dinh dau tu.

Cac loai théng tin dugc yéu cAu cong khai:

* Nhoém thong tin va ddnh gia cia Hoi dong
quan tri (HPQT) va can bd chii chét vé st ménh
va muc tiéu clia cong ty: muc tiéu kinh doanh, tinh
hinh thi truong, trién vong va khé khian cia cong
ty.

* Théng tin vé quyén sé hitu va quyén biéu
quyét: nhém cong ty va méi quan hé sé hitu trong
ndi bd nhém cong ty, thong tin vé ¢ dong lén...
phai dugce cong khai.

* Thoéng tin vé tinh hinh tai chinh va két
qud hoat dong clia cong ty (bdng can do6i tai sdn,
két qua hoat dong kinh doanh, luu chuyén tién té
va thuy&t minh béo cdo tai chinh)

* Théng tin vé tién luong va thu nhap, trinh
do chuyén mon, nghé nghiép, sé hitu ctia ho trong
cong ty va cdc doanh nghiép khdc HPQT va cdn
bd chi chét.

Bén canh d6, chat lugng thong tin va céch thiic
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cong khai 12 y&u t6 quan trong nhim so sanh céc
cong ty, hiéu rdé thuc trang va khd ning cta cong
ty, va du tinh cia nha quan ly vé viéc nang cao hiéu
qud hoat dong chia cong ty dé theo kip cdc doanh
nghiép trong khu vuc va quéoc té.

Vai tro cia minh bach théng tin

Minh bach théng tin nghia la phdn dnh thong
tin mot cach ro rang, cong khai, dang tin ciy va
nh4t quan. Céng khai thong tin gitip nha dau tu
doi phé hiéu qué vé6i rai ro dau tu (rdi ro vé hiéu
qué hoat dong y&u kém, tham chi phd sdn hoic
mat kha ning trd ng), dong thoi huéng cdc ngudn
von dau tu vao cdc du 4n hiéu qua cho nén kinh
t& va ban than nha diu tu. Thong tin khong minh
bach lam nha diu tu hoang mang, nghi ngd, tin
don lai phé bién va lan rong. Thong tin lac quan
qué muc, tin don din dén gid c6 phifu ting qua
cao vugt qua gia tri thuc cia cong ty. Ngugce lai
thong tin bi quan qué nhiéu, tin dén thiéu cin cd
din dén ban téng ban thio cd phiéu cia cong ty.
Mot s6 nha d4u co sé c6 co hoi kié”
loi nhuan nhanh chéng va dé dans
bing cdch ddu co lam gid, su
dung théng tin ndi gidn, tung
tin don dé€ thao ting va lam
r6i loan thi trudng, lam
thiét hai 1gi ich cac nha
d4u tu khac. C6 dong
thi€u thong tin sé& bi
thua thiét khi giao
dich ching khodn
s& dan rat lui khéi
thi truong dé bao
toan déng von.
Cong ty phat
hanh ching
khodn dua
théng tin
kho ng
chinh
xa c,
kip
thoi
sé
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khong huy dong von dé phéat trién kinh doanh,
tao dugc niém tin tif cdc nha dau tu, su tin tuéng
cla cac doi téc, su yén tAm cong téc cda can bd
cong nhan vién.

Quy dinh cua phap luat vé cong bé théng
tin (CBTT)

Tai Chuong VIII - Luat chiing khoan, Thong tu
38/2007/TT-BTC ngay 18/4/2007 huéng dan cong
b6 thong tin trén thi truong chiing khodn mot cach
chinh xéc, kip thoi thong qua UBCKNN, SGDCK,
TTGDCK va cac phuong tién thong tin dai ching.
Phuong tién CBTT la cdc bao cao thuong nién,
website va cdc 4n pham khac. Bdo cdo tai chinh
nim, bao cdo thudng nién phai duge cong bo cong
khai trén cdc 4n phdm, website clia t6 chic va luu
trif it nhat 10 nam tai tru sé chinh d& nha dau tu
tham khao.

CBTT dinh ky: BCTC n#m c6 kiém todn (BCTC
hop nhat truong hgp CTDC la cong ty me), bdo
cdo thuong nién phai cong bd trong thoi han 10
ngay ké tif ngay c6 BCTC niam dugc

kiém toan. Riéng cong ty niém yét

(CTNY) phai BCTC quy trong

vong 5 ngay, ké tif ngay hoan
thanh BCTC quy.

CBTT bAt thudng trong

thoi han 24 gig: tai khoan

cong ty bi phong téa hoic

hoat dong trd lai; tam

ngung kinh doanh; bi thu

héi gidy chitng nhédn

dang ky kinh doanh;

théng qua cdc quyét

dinh cia PHCD theo

Piéu 104 Luat doanh

nghiép; quyét dinh
cia HPQT vé viéc
mua ban c6 phiéu
quy, ngay thuc

hién quyén cia

nguoi sG hitu trai

phiéu chuyén

ddi, chao bdn

ching khodn,

két qud cdc

dot phdat
hanh riéng
1é; quyé't
dinh khéi
té thanh

vie' n

HDPQT,

ban GB,

ké todn
truo’ ng,
quyét dinh
cua toa 4n lién
quan dén hoat
dong cua cong ty,
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quyét dinh vi pham phdp luat vé thué. Riéng
CTNY: CBTT trong vong 24 gio, ké tit khi bi tén
th4t tai sdn c6 gid tri 10% von chi sé hitu tré 1én.

CBTT bat thuong trong thoi han 72 giv: quyét
dinh vay hoéic phdt hanh trdi phi€u cé gid tri tu
30% von thuc c6 tré lén, quyét dinh cia HDQT
vé k& hoach phéat trién trung han, k& hoach kinh
doanh hang nidm cia céng ty, quyét dinh thay
déi phuong phdp ké todn d4p dung, thong bdo cua
tda 4n thu ly don yéu cAu mé thi tuc phd sdn
doanh nghiép.

CBTT theo yéu cdu cta UBCKNN: c6 thong
tin lién quan CTDC anh hudng nghiém trong dén
lgi ich hgp phap cida nha dau tu, cé thong tin lién
quan CTDC 4nh huéng 16n dén gia ching khoén
va phai xdc nhan thong tin dé.

Giao dich cda c6 dong noi bdo cia CTNY: phai
bao cdao va CBTT 1 ngay trudc khi thuc hién giao
dich. Bdo cdo sau trong vong 3 ngay sau khi thuc
hién giao dich hoac khong thuc hién giao dich (néu
15 I do).

Quy dinh chGa phap luat vé xi phat

Nghi dinh 36/2007/ND-CP quy dinh mic x&
phat vi pham CBTT:

Phat tién tir 10 triéu dong dén 20 triéu dong
cho nhiing hanh vi: CBTT nhung khong thuc hién
bdo cdo UBCKNN, ngudi CBTT khong dd thdm
quyén theo quy dinh ctia phdp luat. Phat tién tu
20 triéu déng dén 30 triéu dong: t6 chic CBTT
trén cac phuong tién CBTT khong ding vdi quy
dinh, CBTT khéng diy du, kip thoi, ding han.
Phat tién tu 30 triéu déng dén 50 triéu dong:
CBTT nhung trong d6 c6 chita dung nhitng théong
tin sai su that, gay bién dong gid nghiém trong
trén thi trudng; lam 160 bi mat cdc tai liéu, s6
liéu bi mat thudc thong tin khong cong bo hodc
chua cong bd; cd tinh tri hoan viéc CBTT bat
thuong theo quy dinh hodc thong tin theo yéu
cidu cia UBCKNN.

Tinh hinh c6ng bd théng tin

Xét vé tong thé, cac quyén ctia c6 dong theo
quy dinh cua phdp ludt da dugc tudn thu trén
thuc t&: tham dy PHCD, bau va bai mién thanh
vién HPQT, BKS, chuyén nhuong cd phan, quyén
uu tién mua truée, quyén nhan c§ tic.. da thuc
hién tuong d6i ddy dd. Quyén cta c6 dong, nhém
c6 dong thiéu sé trong viéc triéu tap PHCD hoic
truc ti€p triéu tap theo thdm quyén da phdt huy
trong thuc t&. V& quyén dugc cung c4dp thong tin,
hiu hét cdc CTCP, c¢§ dong da nhan duge tém tat
béo cdo tai chinh, quyét dinh cia DPHCD, thong
bdo vé quyét dinh cia HPQT. C6 dong trén thuc
t& da dugc cung cap thong tin ddy du so v6i Luat
doanh nghiép. Cudc hop thudng nién tap trung
thdo luan va quyét dinh vé 4 van dé: (1) bdo cdo
téng ké&t tinh hinh hoat dong nidm truée, (2) k&
hoach sdn xuat kinh doanh ctia ndm tiép theo, (3)
muc cd tic duge chia, (4) bau thanh viéen HPQT
hoédc BKS. Thuéng theo céng thic: CT HDPQT
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chuén bi chuong trinh, ndi dung hop, tai liéu hop
PHCD thuong nién; BKS doc bdo cdo danh gia;
thdo luan va chat van.

Tuy nhién, trén thuc t& minh bach thong tin van
con la van dé d4ang quan tam doi véi nha dau tu do:

* Ch4t lugng bdo cdo tai chinh kiém todn
van con ndi uu tu cia nha dau tu do su qua tai cong
viéc clia hau hét cac cong ty kiém todn vao 4 thang
d4u nam duong lich. Cong ty kiém toan ra doi véi
s6 lugng 16n nhung s6 lugng kiém todn vién dugc
cap ching chi hanh nghé va cé kinh nghiém lam
viéc khong theo kip. Mot s6 kiém todn vién chuyén
nghé sang ngan hang, chiing khoén.

* Viéckhong day du thong tin da dan té6i viéc
c6 dong 16n lam dung quyén luc nhu truec tiép bd
nhiém, thay thé thanh vién HDQT, BKS, GD, truc
ti€p quyét dinh ting von diéu 1& hoac diéu chuyén,
st dung tai san cda cong ty phuc vu cho lgi ich
riéng cia minh hoic cho cdng ty con khéc.

*  Maic du luat c6 quy dinh c6 dong cé quyén
xem danh sach ¢ dong, duge cung cidp day du
thong tin theo Luat doanh nghiép va cac quy dinh
vé CBTT nhung trén thuc t&€ quyén nay thudong bi
phét 16. Mot s6 noi c6 dong sang lap khong gép
dd va ding s6 c6 phin dang ky mua tao nén su
chénh léch giita ty 1& ¢6 phin thuc gép va ty 1é c6
phan diang ky gép. Piéu nay lam c6 dong gép chdm
(ho#c chua gép) hudng 1gi con c¢6 dong gép ding va
da thi bi thiét hai. Nguoi gép thi€u chuyén nhugng
quyén mua nhung c¢6 thé lam ngudi mua nham lan
v6i viéc chuyén nhugng c¢6 phan.

*  Viéc thi€u bdo cdo d6i v6i viec phan phoi
c6 phan phat hanh thém va lam dung viéc phan
phéi c6 phan phat hanh thém, c¢6 phiéu thuéng,
lam tron c6 phi&u thuéng, quyén mua c§ phiéu.

* Bo phiéu theo dau nguvi, quy dinh s& c¢6
phan t6i thi€u dé tham dy PHCD, han ché& quyén
tu do chuyén nhugng c¢6 phi€u, khong l4p s6 ding
ky c6 dong va khong cap c6 phi&u cho cd dong da
lam tinh trang thi€u minh bach thong tin tré nén
tram trong hon.

* Phat hanh c¢6 phi€u ma khong ding ky véi
UBCKNN, CBTT theo quy dinh cia phéap luat.

* Khong cong khai cdc van ban cia doanh
nghiép (diéu 1&, quy trinh, quy ché& noi bod, quyét
dinh, nghi quyét cia GD, HPQT, DHCD).

* Nhiéu ¢6 dong 16n, c6 dong la thanh vién
HDQT, BKS, GB, KTT khi giao dich ¢§ phi&u ma
khong cong b thong tin.

Giai phap thic ddy sy minh bach théng
tin

Mot trong nhiing y&u t6 tién quyét ma nha dau
tu thién tai Warren Buffett chon lua truéce khi dau tu
1a su trung thuc ciia nguoi quan ly va su minh bach
cia doanh nghiép. Sau vu kién Enron, WorldCom,
Hoa Ky da ban hanh luat Sarbanes — Oxley ndm
2002 nhim muc dich nang cao tinh chinh x4c va do
tin cdy cia thong tin vdi cdc ndi dung chinh: Khoi
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phuc chat lugng va dao dic cha doi ngi k& todn va
kiém todn, nang cao tinh trung thuc cta doi ngii
quan ly doanh nghiép, cdi thién tinh minh bach
va cong bo bdo cdo tai chinh, ting cudng hiéu luc
cta cac cong cu thuc thi phap luat.

Pé ting cudng minh bach thong tin caAn phai
thuc hién dong bd va hiéu qua céc gidi phdp sau:

* Budc cong ty c6 phan da diéu kién phai
diang ky cong ty dai ching v6i UBCKNN dé thuc
hién nghia vu dinh ky cong bo thong tin, d€ thuc
thi cong khai, minh bach, ddp dng yéu cau cta c6
dong va Nha nudc.

* Can tao moi diéu kién thuan lgi cho cac c6
dong nhé dugc tham du dai hoi ¢§ dong, lién két
cdc c6 dong nho dé cé quyén bidu quyét tai dai hoi
¢6 dong, chong lai cac quyét dinh trdi phdp luat va
tén hai lgi ich chinh ddng ctia ¢6 dong. Sém dua ra
c4c quy dinh xi phat cdc cong ty giéi han quyén du
hop cda c¢§ dong nhé.

* Tao diéu kién vé thoi gian, cung c4p tai lidu
cho ¢§ déng vé quy trinh lua chon va tiéu chuidn
bau cl cdc thanh vien HPQT va BKS dé chon dugc
ngudi c6 pham chat dao dic tot, ning luc, kién thiic
viing vang, c¢6 bién phap hitu hiéu ngén chin tinh
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trang thong déng, lgi dung chiic vu quyén han dé
tham nhiing tai san cta cong ty cho lgi ich cd nhan
hosc nhém c4 nhan, tao diéu kién cho cdc cong ty
c6 phan phat trién.

* HDQT, BGD va BKS CTCP coi cong téc t6
chitc PHCD diing Luat doanh nghiép, diéu 1& doanh
nghiép, 1ap va cong bo cédc bdo cdo tai chinh trung
thuc, r6 rang, dd qua kiém todn khong nhiing la
nhiém vu bit budc, ma con 1a ciach dé€ khing dinh
pham chat va ning luc lanh dao.

* Nang diéu kién thanh lap cong ty kiém toan
va tang cudng kiém soat chat lugng hoat dong cha
cong ty kiém toan, d6i méi dao tao cap chiing chi nghé
thong qua viéc phan cap ting buéc cho Hoi kiém toan
vién hanh nghé trong dao tao va cdp chiing chi.

Tém lai, su minh bach théng tin doi héi nguoi
lanh dao cong ty phai c6 dao diic nghé nghiép, thuc
su ton trong c§ dong, ngudi lao dong; nha dau tu
phadi kién quyét thuc hién quyén lam chi clia minh
tif viéc thong qua diéu 1& va quy ché& hoat dong cia
cong ty dén lua chon nguoi dai dién xiing ddng cho
minh vao HPQT, BKS, GB; tidng cudng hiéu luc
thuc thi luat phédp; nang cao chit luong k& todn
va kiém to4dnm




