Ngin ngtra va han ché vi pham
trong cong bo thong tin cuia cac cong ty niém yét
trén S Giao dich Ching khoan TP.HCM

PGS. TS. BUI KIM YEN

chitng minh dinh hwéng phdt trién ciia So trong viéc tién toi mot ha tang cong nghé

Nhﬁng cdi tién lién tuc ciia SGDCK TPHCM trong ha tang cong nghé thong tin dd

théng tin tién tién, hién dai. Song nguoi quyét dinh cudi ciing cho s minh bach hod
théng tin tir cac CTNY trén TTCK lai chinh la ciac CTNY. Do d6, cde CTNY can ¢6 ging nhiéu
hon nita trong né hec hoan thién dan co ché quan tri cong ty, bdo cdo tdi chinh cong ty, bdo cdo
dot xudt ... voi thanh y gitip cho nha dau tw hiéu ding va hiéu ré vé thuc trang ciia cong ty dé
g0p phan quan trong trong viéc xdy dung TTCK thanh mét thi trirong ciia théng tin minh bach

va la thi truong cua niém tin.

Tir khod: S¢ Giao dich Chirng khodn TPHCM, cong ty niém yét, cong bo thong tin, thi

truong chirng khodn

1. Su can thiét cua viéc cong bo
thong tin ciia cong ty niém yét
(CTNY) trén thi truong chirng
khoan

Cac cong ty dai ching mot khi
da dang ky niém yét trén thi truong
chimg khoan (TTCK) phai cam két
nghia vu cong bd thong tin. Viéc
cong bd thong tin (CBTT) thé hién
trach nhiém xa hdi ciia cong ty niém
yét 1a can cr dé thuc hién viée diéu
hanh TTCK mot cach hi¢u qua va
lanh manh. N6 c6 ¥ nghia hét strc
quan trong dbi voi cac chii thé sau:

- PBéi véi nha dau tu, viée tim

hiéu mot cach chu y ciing nhu tiép
nhan thong tin tr doanh nghi¢p
mot cach duong nhién 1a phuong
tién tt nhat dé thuc hién dau tu
hiéu qua. CTNY cung cip thong
tin thong qua céac bao cao tai chinh
dinh ky va dot xuét gitip nha dau tur
nam bat duoc thoi co kinh doanh
va dau tu cling nhu xdy dung mot
chién luoc dau tu va danh muc dau
tu phu hop .

-Déi véinha quan Iy thi truong —
Uy ban Chiing khoan (UBCK), So
giao dich chiing khoan (SGDCK),
thong tin tr CTNY gilp cac nha
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quan 1y thi truong c6 thé danh gia
duoc chat lugng va hiéu qua hoat
dong ciia cac thanh vién niém yét,
tir d6 co thé diéu chinh hoat dong
ctia ho nhu cho phép niém yét, huy
bo niém yét hay tai niém yét, cling
1a cin cir cho nhimg quyét dinh
khen thuéng hay xtr Iy vi pham
mot cach cong béng va hop phap.

- Béi véi ban than cac CTNY,
viéc dua ra nhitng ban bdo cdo tai
chinh (BCTC), b4o c4o kiém toan
va cac thong tin khac da phan anh
trung thuc hiéu qua hoat dong cua
cong ty. NO la mot phuong tién
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quang ba t6t nhat, khach quan nhét
vé hinh anh, thuong hiéu v uy tin
cta cong ty trén thuong truong. Di
nhién n6 cling mang lai mot muc
gia cao ximg dang cho c¢d phiéu
cta ho. Nhung nguoc lai, néu kinh
doanh khong hiéu qua, cong ty phai
chiu thiét hai do gia c6 phiéu giam
di theo két qua kinh doanh. Nhung
diéu nay lai c6 mat tich cuc cua no,
cac thong tin trung thyc dugc xem
nhu tim guong phan chiéu hoat
dong kinh doanh cta cong ty nén
1a dong luc chinh dang nhét gitp
cong ty hoan thién ché do quan tri,
nang dong trong kinh doanh, tim
ra phuong cach t6t nhat phat trién
thuong hi¢u cia minh.

2. Kinh nghiém cong bo thong
tin trén TTCK thé gidi

2.1. SGDCK New York (NYSE -
M7)

Ngay nay NYSE con dugc coi
1a mot kiéu mau cta viéc dp dung
cac cong ngh¢ moi. Bude vao ky
nguyén cta cac thiét bi dién tir, hé
théng may tinh tai day duoc cap
nhét va d6i méi thuong xuyén. Co
thé hiéu 16 phan nao quy md cua
thi truong nay, néu biét rang chi
riéng tién thay doi cac trang bi ki
thuat tai nhiing toa nha ¢ day, trung
binh mdi nim phai ton khoang 400
tri¢u USD. San chung khoan New
York vira quyét dinh nang cap
trung tim dir liéu trién khai duong
mang co tdc do siéu nhanh 1én téi
100 Gigabit. Viéc nang cip hoan
tit vao dau ndm 2010, khi d6 do
tré trén san NYSE chi con 60 - 70
micro gidy (1 micro gidy = 1/triéu
gidy). Day s 1a d6 tré thap nhét trén
san giao dich chiing khoan tinh téi
thoi diém mot nam téi. NYSE s&
str dung nén tang dich vu CN4200
RS FlexSelect Advanced Services
cua Ciena. Theo gidi phan tich ,
s0 di NYSE quyét dinh nang cip

co so ha tang mang 1a nham ting
tinh canh tranh véi cac san ching
khoan khac.

C6 thé noi, san giao dich chimg
khoan New York la mot trong
nhiing mo hinh hi¢n dai, an toan va
hiéu qua nhat trén thé giéi khong
chi vi su lau doi ma con vi tinh
chuyén nghi¢p va minh bach trong
hoat dong. Véi nhiing tiéu chuan
niém yét nghiém ngit, NYSE doi
hoi cac CTNY phai c6 mét co ché
quan tri kinh doanh hao hang dem
lai loi nhuan va su phat trién bén
vitng, keém theo do 1a sy minh bach
trong nghia vy thong tin ddi voi
cong chung. Nhimg diéu nay da
g6p phan 1am cho NYSE tré thanh
TTCK dan dau trén thé gioi.

2.2. Thuc trang cong bo thong tin
o My

TTCK My ¢6 lich sir phat trién
da hon 200 nam véi 14 S& giao
dich, tham chi ca thi truong phi tap
trung OTC, khi luong giao dich
thudc loai 16n nhat thé gigi. Tinh
6n dinh vé& mit k¥ thuat ctia no du
cho thiy hé thong thong tin dugc
t6 chirc tot dén mirc nao. Hé thong
thong tin cia TTCK My van hanh
troi chay 1a do né duge to chirc
t6t, dugc du tu hop 1y vé co so ha
ting. Uy ban Chimg khoan My 1a
co quan quan ly, giam sat vé linh
vuc chirng khoan, da thiét lap duoc
khung phép luat thuc sy manh va
¢6 hiéu lyc dé quan 1y TTCK néi
chung va hé thong thong tin ching
khoan noéi riéng. Moi hoat dong cua
cac chu thé tham gia trén TTCK
nhu S¢ giao dich ching khoan,
cac CTNY, cong ty chiig khoan...
déu phai tuan theo nhing quy dinh
cta Uy ban trong quy ché cong bd
thong tin ciing nhu cac hoat dong
giao dich.

Cac cong ty ching khoan khi
dua ra thong tin cua minh cho cac

nha dau tu bang cac hinh thic tu
van cling phai rat than trong. Baoi
mot mat ho phai tuan theo nhiing
quy dinh rat rd rang trong viéc
cong bd thong tin théng qua Pao
luét tu van dau tu, mat khac, néu vi
pham, ho 1ap tirc s& bi tiy chay va
s& ¢6 nguoi thay thé ho ngay trén
thi truong. Vi vay, cac thong tin cua
cac TTCK la rat dang tin cay. Hon
nita, tai TTCK My c6 thém loai
hinh cong ty bao vé ngudi dau tu.
Do d6, cac hanh vi cong bd thong
tin sai trai, thong tin khéng trung
thyc 1am anh hudng dén ngudi dau
tur thi kho ¢6 thé ton tai.

bac bigt, TTCK My luén chu
trong co so vat chit - ky thuat cho
hé théng thong tin dé quan 1y va
giao dich hiéu qua, bao dam lgi ich
vé thong tin cho ngudi dau tu. Cu
thé 1a cac SO giao dich duoc khuyén
khich ap dung cac thanh tyu cua
cong nghé thong tin trong giao
dich. Tai cac S¢ giao dich chiing
khoan ctua My, chang han TTCK
New York, Amex... déu c6 riéng bd
phan giao dich va k¥ thuat, c6 chirc
nang tao ra moi truong giao dich
cong bang, cong khai va hiéu qua
cho cac thanh vién. B0 phan nay c6
nhiém vu bao dam moi thong tin, s0
liéu vé giao dich cac chimg khoan
duoc phd bién kip thoi, chinh xac
to1 cac thanh vién, nguoi giao dich
va thi truong.

Van d& mang truyén thong ciing
duoc phat huy t6i da tai TTCK M.
Thong tin tai cac S¢ giao dich ludn
thong sudt, ¢o thé xoa di toi da sy
chénh 1éch vé gid va su Iéch pha vé
thong tin, do n6 dugc bao dam boi
hé théng mang CORES véi ciu
hinh manh va phﬁn mém 6n dinh,
c6 thé két ndi duge véi cac TTCK
16n khac trén toan thé gioi.

Heé thong thong tin chig khoan
duoc phat trién ciing boi mang
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ludi cac hing cung cap thong tin
chuyén nghiép, cac cong ty chuyén
lam dich vu tu van v6i hon 80.000
khung man hinh vi tinh khac nhau
thé hién ban tin chimg khoan ciia
hon 80.000 cong ty, cung cp cac
s6 liéu, phan tich chimg khoan dén
tung dia phuong ¢ My. Nhiing
cong ty nay chi phuc vu cho khach
hang hoi vién ctia cong ty, cho nén
dé duoc tham gia ngudi dau tu
phai tr¢ thanh hoi vién thuc sy va
phai can mét chi phi ciing rat 16n.
Trén thuc té, cac nha dau tw mudn
dau tu tai My thudng tép trung
vao mdt sb chuong trinh quan
trong qua nhirng kénh 16n 1a CNN,
AOL, REUTERS, FINANCIAL
TIMES...

Cac CTNY c6 nhitng rang budc
rat chit ché. Ngoai viéc chap hanh
cac nguyén tic vé cong bd thong tin
chung cta cac TTCK, ho con c6 su
kiém soét khac tir phia ngudi dau
tu. Chang han cac cong ty mudn
phét hanh c6 phiéu ra cong chung
v6i s6 luong cb dong 16n, ho phai
1ap va ndp ban thong cao phat hanh.
Céc nha dau tu c6 quyén khoi kién
cong ty, néu cong ty cong bd bt cir
diéu gi sai sy that trong ban thong
cao phat hanh.

O TTCK My, doi ngii cac hing
thong tin chuyén nghiép kha hung
hau, nd cung cap thong tin cap nhat
chinh xac va phong pht cho cac
nha dau tu trén toan thé gioi.

2.3. Thi trwong chirng khodn
Trung Quéc

Bai hoc kinh nghiém vé cong bo
théng tin ciia TTCK Trung Quoc:

Trong thoi gian dau, cac thong
tin gitta hai S¢ giao dich chiing
khoan Tham Quyén va Thuong Hai
khong théng nhit boi chung tuan
theo cac quy dinh cua dia phuong,
mang truyén théng chua dugc chi
trong va ap dung cac giao dich thu

cong, mac du luc do nganh dién
toan da co nhimg Gmg dung rit hiéu
qua vao giao dich chung khoan cua
mot s6 TTCK trén thé gidi. Cling
chinh vi chua c6 co quan nha nudc
quan ly théng nhét vé chimg khoan
nén cac quy ché, quy dinh vé thong
tin khong dugc coi trong, do do
cht lugng thong tin trén thi truong
rat kém, céc cong bd thong tin cia
cac CTNY, cong ty chiing khoan
c6 do tin cay rat thap.

Két qua 1a TTCK Trung Qudc
phat trién mot cach cham chap,
khong dap ung dugc nhu ciu co
phan hoa, khong ddy manh viéc
thu hat von tr TTCK va gy lang
phi thoi gian.

Chi tirndm 1992 dén nay, khi Uy
ban chimg khoan nha nudc dugc
thanh 1ap, TTCK Trung Qubc méi
dan di vao trat ty. Uy ban ching
khoan nha nudc gitt vai trd quan
ly va giam sat cac hoat dong thudc
linh vyc ching khoan. Cac CTNY,
cong ty chimg khoan, cac S¢ giao
dich chung khoan hoat dong theo
chuan thong nhat, dic biét 1a cac
quy ché vé cong bd thong tin trén
thi truong.

Trung Qudc nhén thic ring
trong diéu kién tin hoc phat trién
nhu hi¢n nay, cac TTCK can duogc
hién dai hoa. Cac S¢ giao dich
Tham Quyén va Thuong Hai d4 ap
dung giao dich ty dong, dua khéi
lugng giao dich tang lén nhanh
chong. Thong qua hé thong giao
dich tyr dong, mbi gid co thé tién
hanh 100.000 cudc giao dich, dap
ung luong giao dich ngay cang
tang cua dat nudc c6 hon 1,3 ty
dan nay.

Cac S¢ giao dich chung khoan
Trung Quéc da nbi mang véi nhau
va voi cac cong ty ching khoan
trong nudc. Toan b cac giao dich
da dugc thyc hi¢n thong qua mang
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vi tinh, x6a di su khong thong nhat
vé thong tin. Gan day, Trung Qudc
dang tién hanh khao sat lai hién
trang va hoc hoi kinh nghiém vé
phat trién hé thong thong tin chimng
khoan ctia thé gidi.

3. Bai hoc kinh nghiém cho VN

- Tét ca cc So giao dich chimg
khoan 16n trén thé giéi déu chu y
dén co so ha tang ky thuat, cong
nghé thong tin hién dai, tao ti¢n ich
tdi da cho hoat dong dau tu ciing
nhu tat ca cac hoat dong quan 1y
khéc cua S¢ giao dich chimg khoan
nhu nhdp 1€nh, khdp I€nh, dang ky,
luu ky, thanh toan bu trtr ... va ca hé
thong giam st giao dich bang cong
nghé hién dai.

- Van dé cong nghé thong tin
duoc dat 1én hang dau voi sy dau tu
ding mirc dé dam bao moi thong
tin trén thi truong déu dugc phan
anh mdt cach trung thuc, dﬁy dava
kip thoi.

- Pé dam bao tinh an toan,. S&
giao dich chimg khoan phai thé
hién duoc tinh céng bang trong
cong khai minh bach thong tin. Co
co ché giam sat nghiém ngat dé
han ché t4i da nhirng sai sot hoac
tiéu cuc lam thiét hai quyén loi nha
dau tur .

- Tiéu chuan niém yét nghiém
ngat, doi hdi ¢ cac CTNY phai tuan
tht ché do quan tri, BCTC, ké toan,
kiém toan theo chuan myc qudc gia
va quoc té .

- Cac CTNY co6 nhimg rang
budc rét chit ché. Ngoal vigc chap
hanh cac nguyén tic vé cong bd
thong tin chung cua cac TTCK, ho
con ¢6 sy kiém soat khac tir phia
nguoi dau tu. Chang han, cac cong
ty mubn phat hanh c¢6 phiéu ra
cong ching vai s6 lugng cd dong
16n, ho phai 1ap va nop ban thong
c4o phat hanh. Céc nha dau tu ¢6
quyén khoi kién cong ty, néu cong
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ty cong bd bat ctr diéu gi sai sy that
trong ban thong céo phat hanh.

- Khuyén khich hoat dong cua
cac hang cung cap thong tin chuyén
nghlep, nhat 1a khi TTCK phat
trién, c6 thi trudng phi tap trung. O
TTCK My, ddi ngii cac hang thong
tin chuyén nghiép kha hung hau, n6
cung cép thong tin cap nhat chinh
xac va phong phii cho cac nha dau
tu trén toan thé gioi.

Qua hon 11 nam phat trién,
TTCKVN da trai qua nhiing
bude thing tram. Trén SGDCK
TPHCM véi s6 luong CTNY ngay
cang tang 1én sap si gan 300 cong
ty, da tao nén mot thi truong giao
dich s6i dong, 1a tim diém cha ¥
cta ca nha dau tu trong va ngoai

nudc. Bén canh nhiing thanh tyu
dat duoc dang khich 18, van con
ton tai nhitng van dé& anh huong
tiéu cuc dén bd mat cua TTCK
VN, trong do vi pham vé CBTT
da ndi 1én nhu mot van d& gy buc
xuc cho toan thé gidi dau tu trong
va ngoai nuoc.

4. Vi pham vé cong b6 thong tin
cua cac CTNY trén HOSE

Theo con sb thong ké cua
SGDCK TPHCM (HOSE), trong
nam 2010, c6 209/279 CTNY
(chiém 74,91% s6 CTNY) vi pham
quy dinh v& cong b thong tin va
da dugc nhic nhd bang van ban.

Trong s6 569 1an vi pham quy
dinh vé CBTT cua cac CTNY, cac
théng tin cham cong bd lién quan

Ty lé vi pham cong bé théng tin nam 2010

I Vi phamvé CBTT
QTCT

B Vi pham vé CBTT cac
BCTC

O Vi phamvé CBTT cac
NQ BHCD

O Vi phamvé CBTT
BCTN

H Cac vi pham khac

Ty Ié vi pham cdng bd thong tin nam 2011

%
7%

13%

31%
15%
24% 4%
(1]
12%

I Vi pham CBTT vé
BCTC

B Vi pham CBTT vé
BCTN

O Vi pham CBTT QTCT

O Vi pham CBTT bat

thwong

chii yéu t6i: tinh hinh quan tri
cong ty (QTCT), bao céo tai chinh
(BCTC), bao cao thuong nién
(BCTN). Cu thé nhu sau:

* 176 vi pham vé CBTT tinh
hinh QTCT, chiém 30,93% .

* 237 vi pham vé CBTT cac
BCTC, chiém 41,65% .

* 41 vi pham vé CBTT cac Nghi
quyét Pai hoi c6 dong (NQ DPHCD)
va Nghi quyét Hoi dong quan tri
(NQ HDPQT), chiém 7,21%.

* 41 vi pham vé CBTT Béo co
thudng nién 2009, chiém 7,21%.

* Cac vi pham khic chiém
13,01% cac vi pham (CBTT vé
viéc thay ddi nhan su, bdo cao vé
giao dich c6 phiéu quy, bao céo
tién do sir dung von, ndp so yéu Iy
lich c4c thanh vién chu chét...)

Nhu vy, cac vi pham vé CBTT
lién quan to1 BCTC va tinh hinh
QTCT chiém téi 72,58% sb vi
pham trong nam 2010. Trong do,
cac vi pham vé CBTT lién quan
dén tinh hinh QTCT chiém t6i
30,93%.

Thyc trang vi pham vé CBTT
tiép tuc theo chiéu hirdng xdu dén
nam 2011.

Theo con sd thong ké cua
SGDCK TPHCM, trong nam
2011, c¢6 212/284 cong ty vi pham
quy dinh v& cong b thong tin trén
HOSE va di duoc nhic nho bang
van ban, chiém 74,6% s6 cong ty
va quy niém yét.

Thong ké theo logi CBTT vi
pham:

* C6 366 vi pham lién quan té1
viéc CBTT vé cac BCTC, chiém
48,67% .

* Co6 91 vi pham lién quan téi
viéc CBTT vé BCTN niam 2010,
chiém 12,10% .

* Co6 183 vi pham lién quan
t6i viec CBTT vé cac bao cdo tinh
hinh QTCT, chiém 24,34% .
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* Co6 112 vi pham lién quan
toi viec CBTT bat thuong (NQ
DHDCD, NQ HDQT, thay dbi
nhén sy...), chiém 14,89% .

Ngoai viéc vi pham do cham
ndp bao cao tai chinh, cac CTNY
con vi pham trong viéc bdo céo tai
chinh thiéu trung thuc gay hau qua
nghiém trong.

Nhiéu CTNY chua cong bd
thong tin bat thudng mot cach day
du va trach nhiém. Co rét nhiéu
truong hop CTNY hoac cac canhan
thudc dbi tuong cong bd thong tin
da bi cac co quan quan ly canh cao
do vi pham quy ché cong b thong
tin béat thuong nhu vé& quyét dinh
cta DPai hoi ¢6 dong, quyét dinh
ctua Hoi dong quan tri trong viée
mua lai ¢6 phiéu quy, quyét dinh
vay hogc phat hanh trai phiéu, giao
dich ndi bo...

Tinh trang cac ¢b dong 16n, cb
d6ng ndi bd vi pham cong bd thong
tin ngay cang dién ra phd bién,
giy anh huong nghiém trong dén
cac nha dau tu khéc, cac c6 dong
nho 1é. Du UBCKNN da xur phat
nghiém minh nhitng cd nhan nay,
nhung muc phat theo quy dinh hi¢n
hanh van chua du dé ran de ho.

Chat luong cua cac BCTC
ciing khong dam bao dugc tinh
trung thyc. MOt mét xuét phat tir
nhitng kho khan cta nén kinh té
dan dén sy suy giam cua TTCK,
gia ¢b phiéu cua cac cong ty hau
hét déu giam manh. Trong luc do,
nén kinh té vi mé kho khan da day
nhing khé khan nay vé phia doanh
nghiép nhu 13i sudt ngan hang ting
cao qua muc chiu dung, chi phi
nguyén lidu dau vao ciing ting cao,
trong liic san pham khong tiéu thu
thuan loi, thi phan trong va ngoai
nudce thu hep, doanh thu lgi nhuan
giam thdm chi nhiéu doanh nghiép
phai chiu 15. Tinh hinh nay dan dén
nhiing thu doan ctua doanh nghi¢p
trén ban BCTC lam sai 1éch thuc
trang nham ciru v6t gia ¢ phiéu
cua ho.

Néu nhu bao céo tai chinh cung
cép thong tin, thi bao cao kiém toan
dugc coi 1a mdt cong cu dé cac nha
dau tu, co quan quan 1y xac minh
muc do trung thyc, dang tin cay
ctia bao céo tai chinh cac doanh
nghiép. Céac ban bao céo tai chinh
d3 kiém toan hién dugc coi la mot
ngudn thong tin quan trong vé tinh
hinh hoat dong cua doanh nghiép
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ma nha dau tu ¢ thé tiép can.

Nhiéu nha dau tu tin ring hau
hét cac bdo céo tai chinh da duoc
kiém toan déu phan 4anh trung
thue, chinh xac tinh hinh tai chinh
cta doanh nghi¢p. Boi vay, chung
trd thanh mot co' s& quan trong dé
danh gia tinh hinh kinh doanh cua
doanh nghiép va ra quyét dinh dau
tu.

Tuy nhién, chit luong kiém
toan cac bao cdo tai chinh hién nay
du da duoc kiém toan nhung chua
thuc sy dang tin tuong.

Hién tugng lam gia cua cac cd
déng 16n ndm trong Ban ldnh dao
cong ty da dua ra cac thong tin
khong ding su that, hoac su dung
thong tin ndi gian dé giao dich, gy
thiét hai cho thi trudong va nha dau
tu cong ching.

Trong cac phién ddu gid cd
phiéu, thong tin vé s lugng nha
dau tu tham gia chi 13 mot con sd
tong hop, con théng tin ndi gian vé
danh sach cac nha dau tu t6 chic
trong va ngoai nudc tham gia diu
gia c6 phan khong dugc cong bd ,
nhung lai dé bi 1o ri.

Thoi gian qua di xdy ra rat
nhiéu nhiing vu viéc giao dich tur
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nhiing thong tin ndi gian lam thiét
hai quyén loi ciia dong dao cac nha
dau tur nhung chi bi xir Iy qué nhe
va qua mudn nén khong du suc ran
de va khong tao niém tin cho cac
nha dau tu .

Mot trong nhiing vi pham phd
bién cua cac CTNY Ia tinh trang
cac co dong ndi bo, co dong 1on
tién hanh giao dich nhung khong
bao céo hodc cham tré bao cdo.
Vi nhiing giao dich 16n nhu vay
thuong c¢6 anh huong 16n dén thi
truong, nhung vi lgi ich ca nhan
(hoic cuc bo) ma ho van vi pham
mac du sau d6 co bi xur phat. Tuy
nhién hinh thic xtr phat lai khong
du stc ran de va thuong xay ra
cham hon khi nhiing tac hai cua
nd di xay ra véi nha dau tu cong
ching.

Do sur yéu kém vé ha ting cong
nghé thong tin cia cac CTNY, cong
nghé thong tin con yéu nén toc do
xu ly thong tin cua cac cong ty
con cham chap, dén tay nha dau tu
mot cach cham tré. Tir diéu trén co
thé dan t4i thong tin bi o ri ra bén
ngodi, véi toc do xir Iy cham néu
kiém soat ndi b khong t6t thi SU 1o
ri thong tin ra bén ngoai 1a chuyén
binh thuong xay ra.

Heé théng thong tin trén website
cia S¢ giao dich néi chung va
cac cong ty noi riéng tuong dbi
16n nhung muc do phd cap khong
nhiéu. Website ctia cac CTNY con
so sai khong cap nhat thong tin
moéi. Mot s6 CTNY con khong co
website.

Mot sé6 CTNY trén HOSE chi
cong bd nhimg thong tin cii trén
website; c6 cong ty vai thang moi
cap nhat thong tin trén website mot
1an. Mot s cong ty trén website
khéng c6 bat cir thong tin gi vé ban
c4o bach, bao céo tai chinh, diéu 1¢
cong ty...

bac bi¢t, cong nghé thong tin
chua dugc 4p dung trong viéc phat
hién va xtr ly khi c6 ti€u cuc phat
sinh, dac biét la nhiing vu viéc
nghiém trong nhu thao ting thi
trudng, tung tin don khong chinh
xac. .. phai thuc hién diéu tra va xtr
1y trong thoi gian dai.

Hé théng phép luat ciing con
thiéu céc ché tai linh hoat va di
stic ran de, trén thi truong xuét
hién nhiéu dang vi pham mi, tinh
vi hon, phirc tap hon... nén rat kho
phat hién va xtr ly.

Viéc xtr Iy vi pham cua UBCK
dang rat nhe , mirc xir phat khong
¢ tac dung ran de khién nhiéu
CTNY van cb tinh vi pham quy
ché cong bé thong tin .

5. Nguyén nhan cua nhirng vi
pham

5.1. Chwa hoan thién khung phdp
ly

Trong Luat chimg khoan da
ban hanh chua c6 nhimg dicu
khoan bao vé nha dau tu, trao cho
ho nhiing quyén han dé tu bao vé
minh khi xay ra nhimg vi pham vé
CBTT cua CTNY la thiét hai dén
quyén loi ciia ho trong giao dich
chting khoan .

Chuén muc ké toan VN con mot
s6 han ché va chua phu hop so véi
thay do6i cia nén kinh té. Van con
mot s& diém khac biét gitra VAS
va IAS gay kho khan cho doanh
nghiép dé 1ap bio cdo tai chinh,
ciing 1a k& hg dé doanh nghiép ¢
tinh vi pham vé béo cdo tai chinh.

Phép luat vé kiém toan doc lap
chua hoan chinh, van ban phap
luat cao nhat méi & cap Nghi dinh
Chinh pht. Nang luc quan ly nha
nude vé kiém toan doc lap con han
ché do thiéu co so phap 1y, quy
trinh cong ngh¢ quan ly chua cao,
chua co kinh nghiém.

5.2. Trachnhiémxdahdi(Corporate

Social Responsibility — CSR) cuia
CTNY

Nguyén nhan co ban dan dén
nhiing han ché trong cong bd thong
tin 1a chinh ban than cua CTNY.
C6 thé néi, cac DN VN noi chung
van con phé bién cung cach 1am an
nho, manh mun, d6i pho nén trach
nhiém cta ho dbi v6i x3 hoi chua
dung mirc va day di .

Trong linh vyc chiig khoan,
trach nhiém xa hdi (Corporate
Social Responsibility — CSR) cua
cac CTNY la rat16n vind gop phan
tao ra mo hinh kinh doanh cong
khai, minh bach va bao vé NDT.

CSR cua CTNY trong hoat
dong chimg khoan thé hién ¢ nhidu
nodi dung nhu:

- Van dé cong bd thong tin:
TTCK Ila thi trudng cua thong tin,
néumdt CTNY thuc hién viée cong
b thong tin nghiém chinh, tic 1a
c6 trach nhiém xa hoi, thi gia co
phiéu cia cong ty d6 s& duoc dam
bao boi long tin lau dai cia NDT.
Viée thuc hién tdt cac béo céo dinh
ky, bao cdo dot xudt, bao cdo theo
yéu cau cta cong ty dbi voi cac co
quan quan ly va thi truong 1a mot
CSR cua cong ty

Thong tin vé cong ty thudng
dugc cong bd cham, hay dua ra
nhiing théng tin thiéu chinh xéc,
tham chi con xuat hién nhiéu tin
don that thiét ... gay ra khong it
bién dong thi truong va nhiéu hau
qua cho NDT ma khong phai dai
dién CTNY nao c6 lién quan dén
tin don ciing xuét hién trén cong
luan dé giai trinh lam sang t0.
Mat khac, cong tac giam sat cua
UBCKNN va cua SGDCK ciing
chura dti manh dé phat hién va ngin
chan c6 hiéu qua. Két qua 1a NPT
nho 1¢ thuong trd thanh ddi tugng
d bj ton thuong nhiéu nhét vé mat
quyén loi.
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- Trach nhiém giai trinh cua
CTNY trudc céac thong tin lién
quan dén cong ty (giao dich cua ¢b
dong noi bo, thau tom, mua lai ...)
ciing chua dugc lam t6t va trong
mdt s truong hop b ¥ 1am sai quy
dinh.

Phan 16n cic CTNY tai VN
chua tun thu t6t cac nguyén tic, vi
pham quyén loi ciia c6 dong thiéu
s6 thong qua cach to chirc va véan
hanh dai hoi dong ¢ dong, thong
bao thong tin cho cb dong, cong
khai céc giao dich cua cd dong noi
bg, thuc hién quy trinh quan tri
cong ty ...

Noi tom lai, trach nhiém xa hoi
con yéu kém cia cac CTNY trén
TTCK 14 nguyén nhan co ban nhét
gay ra nhimg han ché tiéu cuc trong
cong bd thong tin .

6. Giai phap ngan ngira va han
ché vi pham cong b6 thong tin
cua cac CTNY trén HOSE

6.1. Hoan thién khung phap ly
cho TTCK

Viéc hoan thién khung phép 1y
cho TTCK la mét bién phap can co
hitu higu dé diéu chinh hoat dong
cua cac CTNY, trong d6 hoat dong
cong bd thong tin 1a quan trong
nhat vi n6 ¢ lién quan truc tiép
dén quyén loi ctia cac NDT cong
ching, tao niém tin vao TTCK va
gitp TTCK phat trién mot cach
lanh manh.

Luét chimg khoan can bo sung
cac ché tai méi day du hon, xir Iy
nghiém minh hon, c6 ché tai di
manh cac hanh vi vi pham nghia
vu cong bd thong tin, giao dich
ndi gian, thao ting, liing doan thi
truong. Nha nudc nén nang cao
chét lugng viéc cong bd thong tin,
quy dinh vé cong bd bao cao dinh
ky, thong tin chi tiét trén ban cao
bach v bao cdo thudng nién vé cac
yéu td riii ro cia CTNY.

B6 sung diéu khoan bao vé
quyén loi nha dau tu trudc nhimg
thiét hai do vi pham cong bd thong
tin ctia cac CTNY. Cu thé quy dinh
1 quyén han ctia cac nha dau tu khi
bi thiét hai hodc rti ro do giao dich
chiing khoan ctia nhiing cong ty c6
nhiing hanh vi nhu cham np bao
cao tai chinh lam thong tin lac hau,
bao cdo tai chinh sai sy that, cong
bd thong tin khong ding sy that
hodc thong tin bi 1o ri, thong tin bat
can xung. giao dich noi gian ... nha
dau tu ¢ quyén khoi kién 1én cac
co quan chirc nang theo dung quy
trinh va thi tuc dugc hudéng dan.
Néu nha dau tu thing kién CTNY
phai dén bu nhiing thiét hai da gay
ra cho nha dau tu, ngoai ra CTNY
con phai chiu trach nhiém voi
SGDCK V¢ c4c hanh vi ctia minh,
c6 thé bj phat tién, bi dinh chi hodc
hity bo niém yét.

6.2. Pau tw diing mirc cho cong
nghé thong tin

V6i cac dién bién ngay cang
tinh vi trong cong nghé¢ lam gia,
thao ting thi truong, hon luc nao
hét, TTCK VN can mot hé théng
cong nghé giao dich hién dai, du
stic theo doi, phat hién va xu ly
cac hanh vi thao ting, liing doan
thi truong gay phan nd va bic xtic
du ludn trong thoi gian qua va mat
1ong tin d6i vi cac nha dau tu nude
ngoai, cac td chirc tai chinh trén thé
gi6i d6i véi TTCK VN.

Cho phép cac to chirc niém yét
dugc phép ndp bao cao tai chinh
tryc tuyén nham rat ngén thoi gian
cong bd thong tin ra thi truong.

Xay dung quy trinh va quy
chuan vé cong nghé thong tin dbi
véi cac linh vyc: giao dich; dang
ky, Iuu ky, bu trir va thanh toan;
thanh tra, giam sat va xur 1y tiéu
cuc cho S giao dich ching khoan
TPHCM va cac cong ty chung

PHAT TRIEN & HQI NHAP S6 5 (15) - Thang 7-8/2012

khoén thanh vién.

Dé tao diéu kién cho thong tin
dugc cong bd mét cach kip thoi
nhanh chong c¢6 hé thong thi can
phai tan dung t6i da cac ngudn von
dau tu va huy dong toi da ngudn
nhan lyc cong nghé thong tin trong
nude, img dung tién bd cong nghé
théng tin vao viée thiét ké va xay
dung timg phan hé thong cong bd
thong tin. Viéc xay dung timg phan
ndy, trudc hét sé tap trung vao giai
quyét nhitng khau mét nhiéu thoi
gian nht hién nay trong quy trinh
cong bd thong tin. Pong thoi, viée
thiét ké ciing dam bao tinh ma,
nghia 13 ¢ thé diéu chinh dé dap
{g nhig yéu ciu méi (trong thoi
gian trudc mat, nén bat dau tir viéc
xay dung hé théng két ndi gitra cac
SGDCK va cac to chirc niém yét
chung khoan, cac cong ty chung
khoan vi day la mdt trong nhiing
khau tén thoi gian xtr 1y van ban
nhét). Xay dung website ciia S&
giao dich ngay cang tot hon, kiém
tra va giam sat thuong xuyén vé
vigc tao website gia.

6.3. Gidi phap tir phia cac CTNY

La chu thé giy ra nhimg vi
pham trong CBTT trén TTCK, cac
CTNY phai ¢6 y thirc hon vé trach
nhiém x3 hdi cua minh dac biét
trong hoat dong CBTT. Trude het
can phai quan tdm dén nhiing van
dé sau:

- Tang cuong va hoan thién
cong tac quan tri cong ty.

Dé dam bao mot bd may quan
Iy lam viéc c6 hi¢u qua, co trach
nhi¢m, cé dao dirc va cé kha nang
giai quyét cac van dé trén binh dién
qubc gia va quéc té.

- Néng cao chat lwong ciia cac
bao cao tai chinh.

Céac cong ty phai sém ban hanh
quy trinh 13p béo cao va cong bd
thong tin phut hop vai dac diém vé



