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MG PAU

I.  TINH CAP THIET, Y NGHIA KHOA HQOC VA THUC TIEN
CUA B TAI
Trong thdi gian hoat ddng vira qua, hé thOng gidm sit tai TIGDCK
Tp.HCM d3 c6 nhiéu budc ti€n nhdm ddp dng yéu cdu dam bao su tuan thi
phép luat cha cdc chi thé tham gia thi trudng, ddm bdo cho thi trudng ching
khodn hoat ddng mot cach an toan va hiéu qua, thong qua d6 bao vé loi ich
cla nha nudc, bdo vé quyén va lgi ich hgp phép cua céc nha ddu tu.

Pé dap ting yéu cdu dodi héi ngay mot cao hon d6i véi cong tdc gidm sét, hé
thong gidm sat tai Trung tdm Giao dich Chimg khodn Tp. HCM di khong
ngimg dugc cing cb va ning cao ning luc d€ hoan thién. Tuy nhién, viéc cling
cG va ning cao nang luc dé€ hoan thién trong thdi gian qua chua dugc nghién
ctru mot cich todn dién, hé thdng va chu'yén sdu. Do vay, hiéu qua cla cic
hoat ddng gidm sdt tai Trung tdm Giao dich Ching khodn Tp. HCM ciing ¢6
nhitng anh hudng va han ché nhat dinh.

Cung vdi su phdt trién clia thi trudng va trude cdc yéu cdu, doi hoi phdi xay
dung mot thi trrong chimg Khodn phat trién, hoat dong mot cich an toin va
hi¢u qua thi viéc nghién cifu cdc giai phdp dé hoan thién hé théng gidm sit tai
Trung tim Giao dich Chiing khodn Tp. HCM 14 hét stc cin thiét. Véi cich di
sdu vao nghién citu cic van d€ trong tam cua hoat dong gidm sdt nham duy tri
trat ty thi trudng, dam bao tinh minh bach cda thi trudng, gidm sdt tuan tha
phap luat va thong qua viéc dé xudt cdc giai phap phap 1y, cic giai phdp cu thé
vé hoat dong va mét 8 gidi phdp phu trg khic nhu dé xudt cdch phéi hop gidm
sat gitta Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM vé6i Uy ban Chimg
khodn Nha nudc, thi€t 1ap hé thdng co s dif liéu tra cifu va phan tich... dé i
nghién ciru “Cic giai phdp hoan thién hé thong gidm sit tai Trung tdm Giao
dich Chitng khodn Thanh phd H6 Chi Minh” khong nhitng s& dap dng yéu ciu
bitc thiét clia cong tdc gidm sdt trong tinh hinh hién tai tai Trung tam Giao
dich Chimg khodn Tp. HCM, gép phdn nang cao hi¢u qua hoat dong thuc tién

Chuong I. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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cla hé (héng gidm sat, ma con c6 nhimg dé xudt 6t cho viéc trién khai cong
tAc gidm sdt trong tuong lai - mot khi thi trudng ching khoén phét trién hon,
véi 86 luong cic nha ddu tu, cdc cong ty niém yét va cdc cong ty chimg khodn
tham gia dong hon. Mot mat ndo d6, dé tai nghién citu c¢é ¥ nghia hét sic thiét
thuc, gép phdn trong cong cudc xay dung thi trudng chitng khodn Viét Nam
phét trién bac cao, ting budc nang cao khéd ning canh tranh cta thi trudng
ching khodn va dua thi trudng chitng khodan Viét Nam hdi nhap véi thi truong
tai chinh quéc t&.

Véi cdu tric xay dmg dé tai chat ché, khoa hoc va ¢6 n6i dung nghién ciju
phit hgp chién luge phdt trién thi truong ching khodn Viét Nam tr nay dén
nam 2010 dugc Chinh phii phé duyét: “duy iri trdt e, an toan, md réng pham
Vi, tdng cuong hiéu qud qudn 1y, gidm sdt thi truong nham bdo vé quyén va loi
ich hop phdp ciia nha ddu ne”, d¢ tai nghién ciru “Céc giai phdp hoan thién hé
thong gidm sdt tai Trung tam Giao dich Chimg khodn Thanh phd Hé Chi
Minh” c6 gid tri dp dung thuc tién cao va phil hop véi dinh hudng phét trién |
cua thi trudng chimg khoén trong tuong lai. |

II. MUC TIEU NGHIEN CUU, PHUGNG PHAP NGHIEN CcOU

B¢ tai khoa hoc "Céc gidi phdp hoan thién hé théng gidm sat tai Trung tam
Giao dich Chiing khodn Thanh phé H6 Chi Minh” duge thuc hién véi muc tiéu
dé ra cdc giai phdp nhim nang cao hiéu qua hoat dong clia hé théng gidm sat
tai Trung tdm Giao dich Chiing khodn Tp. HCM trong giai doan hién nay ciing
nhu trong tuong lai — khi thanh lap S& Giao dich Chitng khodn, thong qua d6
phuc vu cho muc tiéu phét trién thi trudng chitng khodn theo dinh huéng ma
Chinh phé d3 dé ra. |

Phuong phép nghién ciu duge sir dung 12 tir phuong phép t8 chiic, van hinh
mo hinh hé thong gidm sét cla cidc S& Giao dich Chitng khodn cua céc nudce va
diéu kién hoat dong thuc tién cia mo hinh Viét Nam, tién hanh nghién citu va
d€ ra cdc giai phap nang cao hiéu qua hoat dong clia hé théng gidm sét tai
Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM. !
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1. KET CAU CUA PR TAI

Ngoai phan md3 diu, két luzfm,l muc luc, i liéu tham khao, phan n6i dung
cta dé tai bao gém ba chuong: |

Chuongl:  TONG QUAN VE HE THONG GIAM SAT
Chuong Il: THUC TRANG HE THONG GIAM SAT TAI TRUNG
TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

Chuong IIl: CAC GIAI PHAP HOAN THIEN HE THONG GIAM
SAT TAI TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN
TP. HCM
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CHUONG L. |
TONG QUAN VE HE THONG GIAM SAT

I. TONG QUAN VE HE THONG GIAM SAT
1.1 Kh4i niém vé hé théng gidm sait

Gidm sit thi trudng ching khodn 12 hoat dong nhim duy tri thi trudng
chitng khodn hoat dong trat ty cong bing, cong khai, minh bach, bao vé Igi ich
hop phdp clia cdc nha ddu . Dé dam bao muc dich nay, hoat dong gidm sat
~phai bao ham viéc gidm sdt cdc hoat dong giao dich dién ra trén thi trudng,
gidm sdt cdc hoat dong cua cong ty ching khoan thanh vién, giam sat cac hoat
dong cua t chitc niém yét - vén gén lién véi quyén 1gi ctia nha ddu e . Bén
canh d6 ciling phai xay dung ch& dd cudng ché thi hanh cic luat 1¢ quy dinh
trén thi trudng chimg khodn hgp 1y va nghiém minh. P& hoat dong gidm sét
dugc thyc hién hiéu qua doi hoi xay dung mdt hé thong gidm sat chat ché va
bao quét duge moi mit cua thi trudng.

Vay, hé théng gidm sat thi trudng chitng khodn 12 tdng thé bao gém nhiéu
bd phan ¢ chic nang dam nhan viéc quan 1y, gidm sit va kiém tra cdc hoat
dong giao dich chimg khodn, hoat dong cla cic cong ty thanh vién va hoat
dong ciia cdc td chic niém yét wén thi trudng; tir d6 c6 nhiing bién phdp cudng
ch€ thi hanh thich hgp nhdm muc dich ddm bao thi trudng luén hoat dong trat
t, cong béng, cong khai va minh bach.

He¢ théng giam séat hoat dong duva trén viéc theo ddi, phan tich cic hoat
dong ciia cdc chii thé tham gia thi trudng véi su trg gidp clia hé théng mdy tinh
va phan mém chuyén diing; cdc 0 lidu va Qi liéu bdo cdo d€ d6i chidu véi cic
ti¢u chi, cidc quy dinh phap luat vé ching khoén va thi trudng chitng khodn
nhim phdt hién vi ngan chan kip thdi cdc bi€u hién tidu cuc, thi€u cong bing
nhu thao ting thi tradng, giao dich ndi gidn, gian 14an...dién ra trén thi trudng
d€ bao vé nha ddu tu khoi nhitng thiét hai, tao cho ho 1dng tin khi tham gia thi
trudng. '

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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1.2 Vai tro, chifc ning ciia hé théng giam st

Hoat déng gidm sat thi trudng déng vai trd quan trong trong viéc duy tri
mot thi trudng chiing khodn cong bing, trat ty va hoat dong hiéu qua.

Thit nhdt, hé thong gidm sdt c6 chic nang phat hién va xit Iy kip thdi cic
hanh vi bi c&m va han ché trén thi truong chimg khodn. Hé théng gidm sat véi
cdc cong cu hd trg sé theo d6i kip thdi nhiing bién dong va giao dich bat
thudng trén thi trudng cling nhu viéc cong bo thong tin ddy du cia td chitc
niém yét dén nha ddu tu. Chic ning trén duoc thuc hién thong qua viéc theo
ddi giao dich ching khoédn trong ngay, nhiu ngay cing véi viéc phan tich,
tdng hgp tdt ca cdc dif liéu lién quan nhu thong tin tin don trén thi trudng, ché
do cong bo thong tin ddy d0 va kip thoi clia cdc t§ chic niém yét ciing nhu
tinh hinh hoat dong clia 8 chic niém yét, tinh hinh giao dich clia cdc thanh
phan dac biét trén thi trudng nhu céng ty ching khodn thanh vién, ¢ dong
16n, thanh vién hoi ddng quan tri va ban gidm ddc, k& todn trudng, ban kiém

sodt va nhiing ngudi c6 lién quan cia té chifc niém yét v.v.

Thit hai, hé¢ théng gidm sat gidp thi trudng hoat dong trat tu va cong bang.
Heé thong gidgm sdt bao gobm hé thdng cdc quy dinh phdp luat vé ching khodn
va thi trudng chiing khodn ma & d6 thé hién nhimg quy dinh, nhimg luat choi
cong bing dé thi trudng hoat dong trdt t, bio vé 1oi ich hop phép clia nha ddu
tu va han ché€ nhitng hanh vi tiéu cuc trén thi trudng.

Thit ba, h¢ thdng gidm sit trén thi trudng chimg khodn cé tic dung gép
phén tao dung 1dng tin noi nha ddu tv. Mot hé théng gidm sit hoat dong hiéu
qua s& c6 tic dung tao sy an tam cda nha ddu tr khi tham gia thi truong vi ho
tin tudng ring ho duge bao vé nhim gidm thiéu 16i da céc rii ro va dang tham
gia vao mot san choi cong béng.

Thit ne, hé thong gidm séat 13 mot trong nhiing cong cu clia nha nudc trong
viéc quan 1y hoat dong clia thi trudmg ching khoédn va thuc thi phdp luat vé
ching khodn v thi trudng chitng khodn ciia cic chii thé tham gia thi trudng.
Nha nuéc c6 vai trod dé ra cdc luat 1@ cho thi trudng hoat ddong cdn hoat dong
gidm sat c6 chifc nang theo ddi, gidm sét sy tuan tht phdp luat clia cdc chit thé
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tham gia thi trudng, gidp thi trudng hoat dong theo ding muc ti¢u cua nha
nudc dé ra. Hé thong gidm sat s€ phdt hién nhitng hanh vi vi pham phap luét
&€ co quan cd thim quyén dua ra nhitng bién phdp xit 1y, gidp thi trudng hoat
dong trat ty v cong béng. Bén canh d6, hé thong gidm sét thi trudng ciing c6
tic dung phan hoi nhing dién bién trén thi trudng &€ co quan quan 1y c6
nhiing diéu chinh hop 1y vé chinh sdch quan 1y cho timg thoi ky phdt trién cba
thi tru0ng.

1.3 Nguyén tic hoat dong cia hé thong giam sat

Thi trudng ching khozin hoat déng dua trén long tin cua nha ddu tu, chinh
vi viy, dé thi trudng chitng khodn phdt trién va hoat dong hiéu qua thi phai ddp
ing dugc nguyén tic cla thi trudng i3 duy tri trat w, cong bang, cong khai va
minh bach. Trong d6 thi hé théng giam st 1a mot cong cu rédt quan trong dé
thi trudng thuc thi cdc nguyén tic ndy. Vi thé, cdc nguyén tic hoat dong clia
he thong gidm st ciing dugc xay dung dua trén nguyén tic van hanh ctia thj
trudng.

- Nguyén tdc cong bang : Nguyén tic cong bing cua hé thdng gidm sat dugc
lién hé chat ché v6i viéc bdo vé nha ddu tu, cu thé 13 ngin ngira duge cdc
giao dich khong cong bing. Hoat dong gidm sdt khong thé vu dai d6i tuong
nay hon 461 tugng khac ma phéi nhim ngiin chin va xU phat cong minh d6i
V@i céc hanh vi ling doan va gian lan trén thi truong. Céc luat i€ gidm st
ciing nhim bao dam cdc nha ddu tr déu dugc ti€p can ddy dd va kip thoi
voi cdc phuong tién va thong tin trén thi trudng, bao ddm mot qua trinh
hinh thanh gi4 cong bang va tin cdy.

- Nguyén tdc minh bach: Nguyén tic ndy thé hién qua mic d6 thong tin giao
dich (bao gdm ca thong tin trudc va sau giao dich) duge cong bd kip thai
dén nha ddu tu. Thong tin trude giao dich lién quan dén viéc cong bo gid
dit mua va ban ching khodn dé nha ddu tu c6 thé dua ra quyét dinh mirc
gid giao dich. Cdc thong tin sau giao dich bao gdom gid va khéi lugng giao
dich. Hé théng gidm sit phai dam bdo duge viée cong bd thong tin dat duge
mitc do cong khai va minh bach cao nhat dén nha ddu tu. T4t ca cdc hanh vi
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nhim muc dich che gidu, lam sai lac thong tin déu phai bi phat hién va xu
1y kip thdi.

- Nguyén tdc bdo mdr. Bén canh viéc cong khai cdc thong tin cin thi€t cho
nha ddu tu thi hé thdng gidm sit ciing phai ddm bao nguyén tic vé bio mat
thong tin. Nguyén tic ndy khong hé mau thufn véi nguyén tic trén ma
mang tinh b8 sung cho hai nguyén tic trén. DGi véi mot s6 thong tin lién
quan dén nha ddu tr hay cic dit liéu phuc vu cong tic diéu tra, kiém tra thi
cén dugc bdo mat tuyét d6i, nhdm dam bado su cong bing trong qud trinh
giam sdt, diéu tra.

- Nguyén tdc kip thot : hé thdng gidm sat phai ludn theo doi st sao va phdt
hién kip thdi nhitg biéu hién bat thudng xay ra trén thi trudng, tir 46 dua ra
nhimg canh bdo dén nha ddu tu hay cic bién phip nhim x 1y nhimg biu
hién tiéu cuc nhdm han ché€ t6i da nhitng thiét hai cho cdc nha ddu tu tham
gia thi trudng.

Dé dat dugc cdc nguyén tic chung trén thi hé thdng gidm sit phai ddm bao

dugc céc nguyén tac riéng vé quan 1y va t6 chic hé théng nhu sau:
a. Doi voi nha qudn Iy thi truong:

- Cén ¢6 trach nhiém rd rang va khich quan: D€ nha quan 1¢ thuc hién mot
cdch c6 trich nhiém, cong bang va hiéu qua thi can thiét phai phan dinh
trach nhiém moét cich rd rang. Bén canh d6, cin c6 su phéi hop chat ché
gilia cdc co quan quan Iy lién quan. Tuy nhién, viéc phan chia trich nhiém
quén ly ciing phai trinh viéc tao ra khoang tréng va khong cong béng.

- C6 quyén hanh trong xdng va ngudn luc riéng: Cic nha quin 1§ nén cé
quyén hanh tuong xing, ngudn lyc riéng va kha nang thuc hién quyén luc
d6. D6 bao gém quyén cdp phép, gidm s4t, thanh tra, diéu tra va cudng ché
ddi v6i cdc chi thé tham gia thi trudng.

- Céc quy trinh quan ly phdi thdng nhdl, bao ham, cong bing va minh bach
doi voi cong chiing.

Chutong 1. Tonug quun vé hé thong gidm st
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- Ngudi lam cong tic quan 1y phai khong c6 mau thuin vé quyén loi trong
viéc mua bén ching khodn, phai biét sit dung thong tin mot cdch thich hop
trong viéc thuc thi nhiém vu va tuén thu theo céc quy trinh.

b. Co ché ne qudn: Trong viéc quan 1y, gidm sit thi trudng ching khoédn, co
ché tr quan déng vai trd ddng ké dé dat dugc cic nguyén tic cla thi trudng.
Ca ché tr quan trong quan 1§ gidm sat mang lai mot s6 1oi ich sau:

- Co ché€ ty quan ddi hdi su tuén thi céc tiéu chudn vé dao dic vén khong
dugc quy dinh trong cdc van ban phdp luét ctia nha nudc.

- Co ché ty quan gidp hoat dong cua thi trudng dugc chuyén nghiép, sau
rong va ¢6 thé phan tng nhanh nhay, linh dong véi su thay déi cla thi

-

trudng.
- Gitip tang tinh hiéu qua trong viéc quan 1y thi trudng chimg khoan phét

trién.

Co ch€ ur quan hoat dong theo nhitng nguyén tac sau:

- Co ché wr quan ddm nhén trich nhiém gidm sat d6i véi mot s6 linh vuc hoat
dong cla thi trudng va ty theo quy mo, mic do phat trién cha thi trudng

ma trach nhiém gidm sat clia 16 chifc tu quan dugc ning 1én.

- Viéc gidm sdt cta t& chic tr quan phai thuc hién theo loi ich cta cong
chiing nhdm mang lai mot co ché thuc thi luat phdp va quy dinh cta 8
chitc tr quan mot cich cong bing va thong nhdt.

Tuy nhién, dnh hudng ctlia t6 chic tr quad cé thé dugc thda higp do c6
nhimg mau thuin vé quyén 1oi. Vi viy, cd quan quan 1y cin gidm st va tim ra
nhiing diéu kién phat sinh mau thuin vé quyén Igi bdi vi 18 chic nr quan von
dugc ti€p can vo6i cdc thong tin quan trong vé cic d6i tugng tham gia thi
truong. Cdc rii ro vé mau thudn quyén lgi phat sinh khi t8 chitc tu quan vira
dong vat trd gidm sdt cic thanh vién va dé ra céc quy dinh trén thi truong. Vi
vay, dé hinh thanh co ché ty quan trong quan 1§, gidm st thi trudng thi ddi hoi
t6 chifc tur quan phéi ddp Gng cdc yeu cdu sau:

Chutong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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T8 chitc tu quan phdi c6 nang luc thyc hién va cudng ché€ tuan thi luat
phdp, cic quy dinh vé chitng khodn cla chinh phi va cic diéu I¢ cia t8

chitc tu quan ddi véi cdc thanh vién tham gia;
Péi xir mot cdc cong biang va thdng nhdt d6i véi cac thanh vién va nhitng
ngudi tham gia;

Xay dung cic luat 1& va dé ra cc tiéu chudn cho cdc thanh vién va tang

cudng co ché bao vé nha dau t;

Cic luat 1¢ ctia t8 chitc tr quan phai thOng nhit véi chinh sich hudng dén

codng ching cta cd quan quan 1y;

Hop tdc véi co quan quan 1y va cdc co quan lién quan khdc trong viéc diu
tra va cudng ch€ thuc thi phép luat; ‘

Cudng ché thi hanh luat 1 cla 6 chifc tr quan;

Pam bao sy tham gia cong bing cia cdc thanh vién trong viéc chon lya

Ban diéu hanh va quan 1y cong viéc;

Tranh tao ra cdc luat I¢ gay nén cac trudong hgp khong canh tranh;

Tranh viéc st dung vai trd gidm sat nham cho phép cdc thanh phan tham

gia thi trudng thu lgi mot cach khong cong bang trén thi trudng.

Tuy nhién, db t§ chifc tr quan tham gia quan 1y, gidm sdt thi trudng dén
mic d¢ ndo thi co quan quan 1y ciing phai duy trii quyén c6 thé tic dong dén
nha ddu tr va thi trudmg nhdm ngén ngira nhimg mau thuéin quyén loi phét sinh
trong 4 chifc tir quan.

c. Cudng ché thi hanh cdc ludt 1é vé chimg khodn

Dé dam bio viéc tuan thl nghiém tiic phap luat, cong tic cudng ché ddi hoi
phai thuc hién theo nguyén tic sau:

- Cu quan quan |y phai ¢é day da céc quyén gidm sit, kiém tra, diéu tra va
cudng ché. '
- Hg thong luat phdp cdn ddm bdo viéc thuc hién cdic quyén gidm sit, kiém

tra, diu tra+va cudng ché€ mot cdch hi¢u qua va tin cay.
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1.4 Doi tugng, pham vi va noi dung ciia hoat dong gidm sit trén thi truong
ching khoan tap trung

1.4.1. Doi twong cua hoat dong giam sdt:
a. Cdc 10 chitc niém yét chitng khodn:

Thong tin vé tinh hinh hoat dong, ti chinh, cic bi€n dong cla td chifc niém
yél... ludn 12 yéu 6 quan trong tic dong truc tiép dén bién dong giad ching
khodn cla t8 chitc niém yét trén thi tudng. Vi vdy té chic niém yét 1a mot
trong nhitng d6i twong chinh y&u cia hoat dong gidm s4t. Nhitng ngudi c¢6 kha
nang nim giit nhimg thong tin quan trong nhu thanh vién Hoi ddng quan tri,
Ban Gidm déc, k€ toan trudng, Ban kiém sodt, nhan vién cong b thong tin
ciing 14 nhitng d6i twgng can t4p trung gidm sit vi d& lién quan dén hanh vi
giao dich ndi gidn hay cong tdc cong bd thong tin, gdy anh hudng dén tinh
cOng bing cong khai cla thi trudng.

b. Cdc cong ty chimg khodn thanh vién va thanh vién hau ky chimg khodn:

Cong ty ching khodn thanh vién tham gia vao hoat ddng giao dich trén thi
trudng ching khoan tap trung véi tr cich vira 12 ngudi kinh doanh chimg
khodn vira 13 ngudi trung gian moi gidi. Nha dau te mua ban ching khodn déu
phai tién hanh qua trung gian la cong ty ching khodn thanh vién. Do dé, vai
trd cia thanh vién rdt quan trong. Cong ty chimg khodn thanh vién 1a dai
turgng nim giilt cac thong tin cd nhan vé khich hang va cdc thong tin vé giao
dich cua khach hang. Cic cong ty ching khodn thanh vién ciling 12 d6i tugng
tryc tiép thuc hién cdc hoat dong giao dich cho cdc nha ddu tr, nén dé phit
sinh nhilng mau thuiin vé quyén lgi giita nha dau tr va cong ty ching khodn,
nhén vién kinh doanh chiéng khodn, nhd méi giéi lam viéc tai cng ty ching
khoén thanh vién. Cic d6i tuong nay c6 thé thong qua cong viéc cta minh dé
gay ra nhitng bi€n dong trén thi trudng nhim thu 1gi cho ho. Viéc gidm sdt cdc
cong ty chimg khodn thanh vién nhdm dim bio viéc tuan thi cdc phap luat vé
chimg khodn va thi truong chitng khodn ctia nha nude ddi vé6i cic d6i tugng
nay ciing nhu tuén thl cdc quy dinh, nguyén tic cha S giao dich, nhim ngan
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ngira nhitng hanh vi ¢6 thé gy tdn hai dén lgi ich cla nha diu tu va tinh cong
bing cua thi trudng.

Thanh vién luu ky tuy khong truc ti€p tham gia vao mua bén chimg khoan
nhung lai déng vai trd quan trong trong khau thanh todn va chuyén giao ching
khodn. Qua céc d5i tuong nay, co quan quan 1§ c6 thé yéu cdu cung cdp cic
thong tin vé nha ddu tu hd trg cho cong tac kiém tra, diéu tra. |

c. Cdc cong ty qudn ly quy:

Quy ddu tu ching khodn 13 quy hinh thanh tir vn gép clia ngudi ddu tr Oy
thdc cho cong ty quan 1y quy quan ly. Vi vay, cong ty quan 1y qu¥ phai hoat
dong theo cic nguyén tic nghiém ngét do phdp Iuat dé ra nham dam bdo
quyén lgi cla nha ddu tr vido quy, trdnh xdy ra nhimmg xung dot quyén loi,
khong gay t6n hai dén quyén lgi cia quy. Viéc gidm sét cong ty quan Iy quy
ddu t chitng khodn nham bdo dam tinh cOng bing, trung thuc, minh bach, bao
v& nha ddu tu vao quy dau tr chimg khodn.

d. Cdc 16 chitc va cd nhan cé lién quan dén hoat dong giao dich chimg

khodn ' ,

La nhimg 8 chifc, c4 nhan c6 tham gia giao dich ching khodn trén thi
trudng hay nhiing ddi tuong c6 thé c6 tic dong dén thi trudong dugc hidu la
nhilng ngudi cb lién quan. Theo Nghi dinh 144/2003/ND-CP vé ching khoin
va thi trudng ching khoan, khdi niém nhimg nguoi lién quan dugc dinh nghia
nhu sau: Ngudi ¢6 lién quan 12 cd nhan hodc 6 chitc ¢6 quan hé vdi nhau trong
cdc truong hop sau:

- Cong ty me va cdng ty con:

- - Cong ty va ngudi hodc nhém ngudi cé kha ning chi phdi viéc ra quyét

dinh, hoat dong clia cong ty d6 thong qua céc co quan quan 1y cong ty;
- Cong ty va nhiing ngudi quan 1y cong ty; |

- Nhém ngudi thod thuan ciing phdi hgp dé thau t6m phan vén gop, cb phin
hodc lgi ich & cong ty hodc dé chi phdi viéc ra quyé&t dinh clia cong ty;

Chuong I. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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- B3, bd nudi, me, me nudi, vg, chdng, con, con nudi, anh, chi em rudt cla
ngudi quan Iy cong ty, thanh vién cong ty, ¢ dong 6 ¢b phn chi phéi.
1.4.2 Pham vi va néi dung cua hé théng gidm sdt trén thi truong chitng

khodn tdp trung:

Heé théng gidm sat trén thi trudng ching khodn tap trung bao gém cic hoat
dong chi y&u: gidm sat, kiém tra, diéu tra khi phdt hién giao dich nghi van hay
vi pham phdp luat va cudng ché thi hanh. Viéc phan chia quyén han va nhiém
vu theo timg bd phan chifc niang cla mdi S& giao dich 1a do su phén dinh
quyén han ciia cic SO giao dich vdi tu cach 1a t8 chic tu quan hay vai trd quan
1y cha nha nudc d6i véi thi trudng ching khodn. Tai mdt s6 nudce, yéu t6 tu
quan rdt dugc coi trong. Trong d6 vai trd tir quan clia cic S3 giao dich dugc dé
cao. Trong khi dé tai mot s6 qudc gia khac mic du S& giao dich ching khodn
ciing 12 mét t chic tv quan song trong co ché hoat dong cuia minh, SO giao
dich vén c¢6 nhitng han ché trong viéc thuc thi nhiém v t6 chifc quén 1y thi
trudng, dac biét trong linh virc quan 1y thanh tra thanh vién nhu chi duge phép
thanh tra, kiém tra cdc cdc cong ly chimg khodn thanh vién trong linh vuc
ching khoén, con vé tinh hinh tai chinh, nhéan sy cla cong ty ching khoédn
thanh vién thi chi co quan cap trén méi dugc quyén thanh tra. Ngoai ra, déi vdi
cac vi pham nghiém trong nhu thao ting gid, giao dich ndi gidn... thi cling do
€O quan c4p trén xit 1y.

Viéc € cao vai trd tu quan cia S& giao dich hay coi trong vai trd quén 1y
cia nha nudc déu cé nhitng wu diém riéng. Doi véi md hinh dé cao vai rd tu
quan thi S& giao dich s& ¢6 nhiéu quyén luc hon trong viéc gidm sdt va thuc thi
lut 1€, quy dinh. Do d6, cong tic gidm sét thi trudng s€ kip thdi va hiéu qua
hon. Trong khi d6, v6i mé hinh c6é su can thiép manh clia cic ¢o quan quan 1y
nha nudc, cong tic gidm sét thi trudng sé duogc kiém sodt mot cich chit ché
hon, tuy nhién cling ddi hoi can phai ¢6 su phdi hgp va sy lién két chit che
gilta SO giao dich va cdc cg quan quan 1y,

a. Hoat dong theo doi, gidm sdt :

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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Cdng tic gidm sdt hoat dong trén thi trudng ching khodn tap trung dugc
thuc hién bdi S giao dich gém theo di tinh hinh giao dich trén thi trudng
nhim phat hién cic giao dich khong cong béng va cdc hanh vi vi pham phép
luat vi gidm s4t tinh hinh hoat dong cla cdc thanh vien. Ty theo co cfu td
chitc cha timg S& Giao dich ma t5 chifc thanh cic phong chic ning thuc hién
cong tic ndy. Thong thudng, hoat dong gidm sét giao dich dugc thyc hién bdi
Phong Gidm st thi trudng. Phong Gidm sét thi truong theo doi hoat dong giao
dich cilia cac chuyén gia, cdc nha giao dich c6 dang ky trén thi trudng va theo
dbi céc hanh vi giao dich khong cong bang nhu giao dich néi gidn, thao ting
thi trudng; phong Quan 1y thanh vién gidm sét hoat dong cia cong ty ching
khodn thanh vién nhu hoat dong giao dich ctia thanh vién, ki€m so4t ndi bo,
tinh hinh tai chinh va quan 1y cta thanh vién. Phong quan 1§ niém yét gidm sat
hoat dong ctia t chitc niém yét, yéu cdu cong bd thong tin, xdc nhén tin d6n

va phan hoi lai cho phong Gidm sat...
b. Hoat dong kiém tra, diéu tra:

Hoat dong nay dugc thuc hién bdi cdc phong chitc nang cua SG giao dich va
ca clia ¢ quan quan 1y nha nudc. Tai S giao dich, hoat dong kiém tra diéu tra
dugc thuc hién bing cdc phuong phédp phan tich nhim kiém sodt tinh hinh tuan
thi phdp luat ciia thanh vién, 18 chic niém yét, xdc dinh nhimg d6i tugng tham
gia vao cdc giao dich nghi vdn, tim ra nhitng bing chimg ching minh hanh vi
giao dich noi gidn, thao ting thi trudng...Két thic cude didu tra, d6i véi nhitng
trudng hop ¢6 bang chimg ddy di ching minh hanh vi vi pham s& chuyén vy
viéc sang Phong cudng ché& dé dp dung cic bién phdp cudng ché cén thiét. Co
quan quan 1§ nhd nudc thuc hién diéu tra nhimg vu viéc do S giao dich
chuyén lén va diéu tra thém khi thdy cin thi€t dé cing c6 hay lam rd céc
ching cifr.

c. Hoat dong cudng ché'thi hanh:

Quyén cudng ché thi hanh dugc thuc hién ci tai S& giao dich va cg quan
quan ly nha nudc. Phong cudng ché cua S& giao dich s€ xir 1y nhilng vu viéc
thﬁ@c pbam vi, quyén han ctia S& lién quan dén thanh vién hodc ci nhan cla
thanh vien. Thong thudng, Phong cudng ché sau khi tién hanh kiém tra, diéu

Chuong 1. Tong quan vé hé thoug gidm sit
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tra vu viéc, néu thay vu viéc lién quan dén doi twong khong thudc pham vi
cudng ch€ cia minh nhu cong ty chiing khodn khong phai 1a thanh vién hodc
cdc nha ddu tu thi chuyén vu viéc lén co quan quan ly cdp trén, con nhiing vu
viéc lién quan dén thanh vién clia S5 thi Phong cudng ché c6 thé quyét dinh
phuong thic xir 1§ clia S3 va c6 trich nhiém theo doi viéc chap hanh hinh phat
cua thanh vién va ci nhan lién quan. '

L5 Phan loai hoat dong gidm sit
1.5.1. Gidm sdt hoat dong giao dich chimg khodn:

Hé théng theo dbi, gidm sit hoat dong giao dich chiing khodn thuc hién
" theo ddi xuhuéng, dién bién gid ca va khdi lugng ching khodn giao dich cia
tdt ca cdc loai ching khodn niém yét tai S6 Giao dich. Viéc theo doi nay dugc
thuc hién thudng xuyén trong timg phién giao dich cling nhu trong mot khoang
thdi gian nhat dinh d€ tim ra nhitng ddu hiéu bt thudng wong hoat dong giao -
dich cta mét loai chitng khodn. Tir d6 dua ra nhifng dau hiéu canh bdo d6i véi
nhitng giao dich bt thudng va thu thip nhitng thong tin, dit liéu ban diu lam
ca s cho cong tdc kiém tra, diéu tra. Hoat dong theo dbi, gidm sdt giao dich

g0m cdc qud trinh saw:

a. Gidm sdt trong ngay ( theo doi triec twyén - online): 1a viée theo déi truc
1i€p su bién dong cua gid va khdi lugng ching khodn giao dich ngay khi 'giao
dich thuc hién. NOi dung va cich tién hanh theo d&i truc tuyén phu thude rit
nhiéu vio cic yé"u t6 khdch quan nhu hé thong phdn mém mdy tinh phuc vu
cho cong tdc theo ddi, cach thic tién hanh giao dich (khép 1énh timg dot hay
lién tuc), quy mé cha thi trudng... Tly theo dic diém cia mbi thi trudng ma
xay dung hé thdng ti€u chi theo doi phit hgp véi thi trudng d6 cling nhu linh
hoat cho timg thdi ky phdt trién cta thi trudng. Viéc theo doi sé dua vio hé
thong ti€u chi nay va cdc thong tin, tin don thu thip duge nham phét hién céc
giao dich bét thudng. O cic Sb giao dich chimg khodn phat trién, phén 16n
cong tic theo ddi ndy déu dugc thuc hién bdi mot hé théng phin mém may
tinh gidm sdt chuyén dung.

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gidm st
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b. Gidm sat nhiéu ngay (off-line): 1a viéc phan tich, ddnh gid tinh hinh giao
dich clia mot ching khodn trong mot khodng thoi gian nhat dinh, dvge thuc
hién dua trén céc tiéu chi vé thay déi gi4, khéi lugng chimg khodn giao dich
cta cong ty ching khodn thanh vién, chi nhdnh cOng ty ching khodn thanh
vién va ngudi diu tu. Tir 46 xem xét bién dong cua ching khodn d6 trong mot
khoang thdi gian so sdnh véi xu huéng bién dong chia nhimg thai ky trude d6
cling nhu so v6i xu huéng bién dong chung cla ca thi trudng dé tim ra nhimg
bién dong bdt thuong. Tai cdc S& giao dich chitng khoédn phét trién, qué trinh
theo ddi nay ciing duge tr dong hoa.

c. Hoat dong kiém tra, diéu tra: thyc hién téng hop, phéin tich cdc thong
tin, dit }iéu cta qué trinh theo ddi & trén va thu thap thém cdc thong tin lLién
quan cén thiét khdc nhdm tim kiém ra nhitng mé&i lién he giita cdc thong tin, dit
li¢u xdc dinh cin cf, bing chimg lién quan dén cdc giao dich kha nghi.

Ngoai ra, cong tac theo dbi, gidm sdt hoat dong giao dich con thuc hién
theo ddi viéc tuan thi d6i véi cdc quy dinh clia nha nudc va cia S giao dich
nhu giao dich cla c8 dong Idn, thanh vién Héi dong quan tri, Ban gidm ddc,
Ban kiém sodt... cla t6 chic niém yét v.v

1.5.2. Gidm sdt hoat dong cua cong ty chimg khodn thanh vién va cdc
thanh vién luu ky:

Gidm sdt hoat dong cla cOng ty chitng khodn thianh vién 13 viéc theo ddi,
gidm sdt va kiém tra sy tuan thi cla cic cong ty chitng khodn thinh vién d6i
v6i cic quy dinh vé diéu kién tai chinh, tinh hinh 8 chic, hoat dong kinh
doanh dinh ky va bét thudng. Viéc gidm st hoat dong clia cong ty thanh vién
gom nhiing ndi dung sau:

- Theo dbi tinh trang tai chinh, két qua hoat dong san xuit kinh doanh ciia
cong ty ching khoén thanh vién théng qua cdc bdo cdo ti chinh dinh ky
ctia thanh vién nhu thang, quy, nam. C4c bdo cdo tai chinh nam phéi cb xac
nhén cta kiém todn vién doc lap.

- Theo dbi tinh hinh quan 1§, t6 chic, nhan su va cic thong tin lién quan dén
thanh vién. |

Clhuong 1. Toug quun vé ké thoug gidmn sdt
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Céc thong tin trén 13 ¢ s& cho viéc phén tich, ddnh gid tinh hinh hoat
dong cha cong ty nhim tim ra nhitng thay déi bt thudng cla thanh vién anh
huéng dén thi trudng cling nhu cdc vi pham vé quan 1Y tai khoan khach
hang cha dai dién giao dich. Tir d6 1am co s& cho cong téc kiém tra, thanh
tra thanh vién.

- Bén canh d6, cﬁng thirc hién gidm sdt viéc thuc hién nghia vu clia cong ty

~ thanh vién d6i véi S5 giao dich nhu ndp phi thanh vién, giao dich va mot s6

loai phi khéc theo quy dinh va viéc tuan thi quy dinh phdp luat cia thanh
vién. |

Viéc quan 1y, gidm sat cdc thanh vién hru ky bao gém theo d6i viéc mé va
quan 1y tai khodn lwu k¥ ciia khdch hang, tinh hinh thanh todn bi trir ching
khodn, stta 16i giao dich, viéc thuc hién cic quyén lgi lién quan dén chimg
khoin Iwu ky cho khich hang va tinh hinh thuc hién nghia vu cta thanh vién
lru ky theo quy dinh.

1.5.3. Gigm sdt hoat dong ciia t6 chiic niém yét:

Gidm sdt hoat dong cia té chifc niém yét 1 hoat dong theo ddi viéc duy tri
cdc diéu kién niém yét theo quy dinh cta td chic niém yé&t, tinh hinh t8 chirc
hoat dOng, nhan sy va tinh hinh tai chinh, hoat ddng san xuit kinh doanh, tinh
hinh cong b6 thong tin cla 16 chifc niém yét nhim dam bao khong c6 bién
dong bét thuong trong 18 chic, hoat dong cla t6 chifc niém yé&t gdy anh hudng
dén quyét dinh ddu tr cha nha ddu tr trén thi trudng. Viéc theo dai, gidm sét
hoat dong ctia 16 chic niém yét ciing nhim thu thap mét s& thong tin co s& can
thi&t nham phuc vu cho cong tdc kiém tra, thanh tra khi,phéit hién c6 phét sinh
bit thudng.

1.5.4. Gidm sdt hoat dong cong bé théng tin cua té chiic niém yét:

Dai véi cic hoat dong trén thi trudng ching khodn, thong tin 13 yéu t6 rat
nhay cdm va ¢6 tdc dong truc ti€p dén nhiing bi€n dong cia thi trudng. Chinh
vi vdy, cong téc gidm sdt tinh hinh thuc hién cong b6 thong tin cling déng vai
ud cuc ky quan trong nhim dam bao hoat dong ctia thi trudng dugc minh bach
va cong bing. Gidm sit hoat dong cong bd thong tin nhim dim bio cong

Chutgng 1. Tong quan vé hé thoug gidm sdt
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ching ddu tv ludn nhan dugce thong tin ddy du, chinh xdac, kip thoi va lién tuc,
gitip nha ddu tr c6 nhitng thong tin can thiét cho cdc quyét dinh ddu tr cla
minh. Gidm sit cong bd thong tin bao gdm viéc theo ddi céc hoat dong sau:

- Cong b thong tin dinh ky: cic thong tin dinh k¥ bao gbm cic bdo céo tai
chinh thédng, quy, ndm ma t8 chitc niém yét, cong ty ching khoén thanh
vién phai cong bd ra cong ching theo ding quy dinh cua phép luat. Béo
cdo tai chinh nam ludn phai dugc x4c nhan bdi mot co quan kiém todn doc
1ap.

- Cong bd thong tin tirc thoi: khi xay ra mot su kién c¢6 anh huéng quan trong
dén tinh hinh hoat dong cla 8 chifc niém yét, td chic niém yét phai tién
hanh cong bG thong tin tic thdi d&n cd dong clia cong ty va ngudi dau tu.

Cong bd thong tin theo yéu ciu: khi cic co quan quan 1§ nhan thdy c6 su
khong minh bach trong céc thong tin ma t6 chic niém yét cong bd hoic khi
tinh hinh giao dich c8 phi€u clia t6 chitc niém yé&t cé nhitng ddu hiéu bat
thudng hoac khi co quan quan 1y thu thap dugc cic thong tin tin d6n trén thi
trudng va cin té chitc niém yét x4c nhan thong tin dé.

1.6 Méi quan hé cia hé thong giam sit véi hé thong luu ky - dang ky-
thanh toan ba trir chimg khoén, hé thong giao dich va hé théng cong bé

thong tin

1.6.1 M6t quan hé véi hé théng hueu ky - ddng ky — thanh todn bi tric
chimmg khodn: ' :

Do h¢ thong luu k¢ — dang ky — thanh todn bd trir chimg khoén 14 noi tap
trung héa chimg chi chiing khoén va quan 1y ching khodn dudi hinh thiic s6
ligu trén cdc tai khoan fwu ky ching khoén, kiém sodt kha ning thanh todn cia
céc thanh vién, nén h¢ thong dang k¥ — luu k§ — va thanh todn bl trir nim giit
tdt cd cdc dit liéu vé tinh trang s& hitu chimg khoén va tinh hinh thanh toén cla
nha ddu tr giao dich trén thi trudng ching khodn. Cic dit lieu nay rat hitu
dung cho cong tic gidm sdt ma dic biét 1a d6i v&i cong tac theo doi tinh hinh
giao dich ctia cic c¢d dong I6n, cdc ¢b dong chi chdt ciia t§ chitc niém yé&t

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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nhim im ra cic bang chitng cho cic giao dich thao ting, ndi gidn trén thi
truong...
1.6.2 Méi quan hé véi hé thong cong bo théong tin:

Hé théng cong bo thong tin déng vai trd 12 cdu ndi cung cdp thong tin gitta
céc t6 chirc niém yét, cong ty chimg khodn thanh vién, S Giao dich v6i cong
chiing ddu tu. Hé thdng cong bd thong tin hiéu qua cung c&p cdc thong tin cén
thiét dén cong chiing mot cich trung thuc, kip thdi va lién tuc ddy du nhat.
Viéc ndy s& gidp giam thiéu cic hanh vi lgi dung su mét can d6i vé thong tin
dé thuc hién cdc hanh vi thao tiing, truc lgi hay lira ddo, dem lai su cong bing
cho tdt ca cac doi tugng tham gia thi truong.

Bén canh d6, hé théng cong bo thong tin cdn hd trg cho cong tic gidm sat
viéc tuan thit quy dinh phdp luit cla cong ty ching khodn thanh vién va té
chitc niém yét. H6 trg cho cong tc theo doi giao dich nhdm xdc dinh dau la
yéu 16 anh hudng dén tinh hinh giao dich tai thdi diém nao d6. Vi du, khi bo
phén theo doi giao dich nhén thdy ¢6 hién twong bét thudng trong giao dich,
bd phan nay c6 thé lién két v6i hé théng cong b thong tin dé xem xét cb
thong tin vira cong bS ndo anh hudng dén giao dich d6 hay khong hay do mot
y&u t3 khic tic dong.

1.6.3 Mt quan hé véi hé thong giao dich

Hé thong giao dich 14 noi thu nhan cdc 1énh giao dich trén thi trudng va xi
Iy tap trung céc lénh ndy. Hé théng giao dich ciing 12 noi cung cép céc thong
tin cla thj truong theo ché€ do truc tuyén phuc vu cho nha ddu tw va lvu bt cic
thong tin vé giao dich nhu gid, khdi lugng dat 1énh, khép Iénh, mi s6 giao
dich, tinh trang [énh, thoi gian dat 1énh..

Véi cac chitc nang trén, hé thdng giao dich 13 ngudn cung cép dif litu ddu
tién phuc vu cho hOZ.it. dong gidm sat. Bing viéc két ndi v6i he thong giao dich,
h¢ thong gidm sét s€ ¢6 ngudn co s& dif lieu dé thuc hién phan tich, dinh gia,
tim ra nhimg giao dich bat thuong. Thong qua do6 tim ki€ém xéc dinh tmg doi
tugng giao dich nghi van va hanh vi giao dich ca ho trong khoang thdi gian
xdc dinh. ~

Chuong I. Tong quan vé hé thoug gidm sét
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Ngoai ra thong qua hé thdng giao dich, nha ddu wr cling ndm dugc mot s3
thong tin co ban vé tinh hinh giao dich dang dién ra d¢ tién hanh dat iénh, gidp
nhi ddu tr dinh huéng dugc xu hudng giao dich dé dua ra quyét dinh ddu tu
thich hop. Tir d6, han ché phdt sinh nhitng giao dich khong cong bang dién ra
trén thi truong.

1.7 Méi quan hé giita co quan truc tiép gidm sat thi trudng véi cac co
quan khéc cé lién quan

Cho dui co quan truc ti€p gidm sat thi trudng la co quan cla nha nudc hay
hoat dong dudi hinh thitc t chidc tr quan thi viéc phdi hgp véi cic co quan
khidc c6 lién quan trong viéc quan 1y gidm sdt thi trudng cling v cling cédn
thiét nhim thuc thi hoat dong mot cich bao qudt va hiéu qua nhdt. M6i quan
hé nay khong chi don thuin 1 giita co quan truc ti€p gidm sét thi trudng véi co
quan quan |y cdp trén vé linh vuc chitng khodn ma gém ca céc linh vuc khic
nhu ngén hang, tu phép, tda 4n, béo chi, thué, kiém todn.... trong viéc chia sé

thong tin va nghiép vu phuc vu cho cong tic gidm sat mdt cach hiéu qua.

Co quan quan 1y cia Chinh phtl thuc hién chifc nang quan 1y nha nudc vé
ching khodn va thi truong ching khodn phan 16n thuc hién céc chic nang
quén 1y vi md, khong trire ti€p thuc hién viéc quan 1y va gidm st thi trudng.
Cac cd quan ndy c6 thdm quyén ban hanh cdc quy dinh diéu chinh cdc hoat
dong trén thi trudng ching khodn nhdm tao co s& cho céc td chic tr quan truc
tiép thuc hién cdc chifc nang diéu hanh va gidm s4t thi trudng. Céc cd quan
quan ly thi trudng cda chinh pht gébm cé dy ban ching khodn va mot s6 bo
nganh c6 lién quan.

Tuy nhién, viéc quan 1y vi diéu hanh ctia Chinh phi khong bao triim hét
cdc vdn d€ xdy ra trong hoat dong kinh doanh va giao dich ching khodn do
nhitng nguyén nhén sau: | -

- Thij trudng chitng khodn cang phat trién thi phét sinh cing nhiéu van dé cén
giai quyét;

- Chi phi nhiéu hon, ngan sach 16n hon;

-

Chutong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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- Chinh phii khong thé phan ting nharhchéng voi nhimg thay déi trong moi
truong kinh doanh chitng khoén;

- Tinh ciing nhéc trong quan 1§ ctia Chinh phii ¢6 thé gay hai cho hi¢u qui va
tinh toan ven cua thi trudng.

Cic 18 chitc clia chinh phil va céc 8 chifc tr quan 12 hai hinh thic didu
hanh va gitdm sat thi trudng chimg khodn. Cic nude khdc nhau s€ dp dung hinh
thdc quan 1§ phi hop véi didu kién kinh € va mitc do phat trién thi trudng
chimg khodn clia nuéc minh. Tuy vy, viéc diéu hanh v2 gidm sat thi trudng -
chig khodn muén hiéu qua thi cdn phai c6 su két hop giita hai hinh thic trén.

II. HE THONG GIAM SAT CUA MOT SO SO GIAO DICH
CHUNG KHOAN NUGC NGOAL

Céc nudc c6 rdt nhiéu phuong phép ti€p con khdc nhau khi phét trién hé
thong gidm sat, tir h¢ thong gidm sit hoat dong doc lap do Hiép hoi nha kinh
doanh chitng khodn thi€t 1ap dén h¢ théng gidm sit hoat dong doc 1ap do chinh
phu dat ra phu thudc vao dic¢u kién kinh t&€ x hoi, hé thdng phdp luat va tap
quén ctia mdi nude. O phén nay ching toi tp trung di sau phan tich pham vi
trach nhiém gidm sdt clia S& giao dich chiing khodn va mdi quan hé giita cic
O quan ¢ chifc nang gidm sit véi S5 giao dich ching khodn trong téng thé hé
thGng gidm sat cla toan thi trudng.

Trach nhi€ém, pham vi gidm sét thi trudng cla S& giao dich chimg kho4n va
mdi quan hé giifa cic co quan c6 chic nang gidm st véi S& giao dich chimg
khodn phy thudc rdt nhiéu vao tinh tr quin ctia S giao dich chiing khoan.
mbi nuéc c6 mbi dic diém rieng vé luat phép, tap qudn néi chung va vé thi
truong ching khodn ndi riéng, do vay trich nhiém pham vi giam sdt va méi
quan h¢ gilta S giao dich ching khodn v6i cdc cd quan c6 chiic ning gidm sdt
cting c6 nhimg diém khéc biét. M6 hinh cia My la nuéc ¢ hinh thic tr quan
rdt cao; Pic 12 nudc theo md hinh Chau Au; Nhat 12 nuéc TTCK do B tai
chinh quan 1y va Trung Qu6c 1a nu6c ¢6 hinh thifc ty quan & mibc rdt thip c6
nhi¢u diém tuong ddng v6i Viét Nam.

II.1 Hoaky ’

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gidm sdt
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- Co quan quan ly nha nuéc: Uy ban chimg khodn doc lap (SEC) thude chinh
phtl
- Cap phép va cong nhan:

S& giao dich chimg khoan & My hoat dong duéi hinh thiic tr quan (SRO)
phdi ding ky véi SEC va phai thda man cic yéu cdu chi tiét cia SEC. S& duge
yéu ciu gidm sit tuan thi va cudng ché thuc thi di v6i cdc thanh vién theo
luat ching khodn nhdm ddm béao dai dién trung thuc cho cdc thanh vién va dua
ra cdc nghia vy, phi va cdc chi phi khdc mot cach hgp ly. SEC ¢6 quyén tam
ngung hoidc rit gidy phép hoac han ch€ hoat dong cua S& giao dich ching
khodn n€u S& vi pham ludt ching khodn, qui dinh cla chinh S& hodc khong
thuc thi dudc nhiém vu gidm sdt tuan thd va cudng ché thuc thi d6i véi thanh
vién.

SEC ¢6 thé xem xét bdt ky hinh thic ky luat ndo do S3 giao dich ching
khodn dwa ra va c6 thé khong chép nhan tr cich thanh vién trong mot s&
truong hgp nhat dinh. |
- Phdt trién cdc luat I¢, tiéu chudn: S3 giao dich chitng khodn tu thuc hién
- Chép thuén su thay d6i

S& giao dich ching khodn phai trinh 1én SEC cdc dé nghi thay ddi. SEC sé
cong khai dé nghj thay d8i dé nhimg ngudi quan tam 6 ¥ kién. SEC xem xét
dé nghi c6 ph hop véi luat chimg khoén néi chung va c6 tang siic canh tranh
hodc gia tang su bao v& nha d4u tr hay khong néi rieng. SEC c6 thé chip nhan
hodc tir chéi trong khodng thdi gian theo luét dinh.

- Kiém tra, gidm sdt va kiém todn

SEC tién hanh kiém tra S giao dich ching khodn nhim dinh gid S c6
hoan thanh trdch nhiém trén cdc linh vuce sau:

+ Chuong trinh niém yét: niém yét chiing khodn & My chia 1am 2 giai doan.
Giai doan ddu nha phét hanh ding ky v6i-SEC d€ phat hanh. Sau khi dang ky
véi SEC nha phdt hanh lya chon S giao dich chiing khodn dé€ tién hanh niém

«
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yét phit hgp véi tiéu chudn niém yét cia timg sd. SEC s€ kiém tra sy tuan th
va duy tri tiéu chuén niém yét cta timg S3.

+ Gidm sat cong ty chimg khodn thanh vién: SEC theo dbi viec SO gidm sét
thanh vién. Vi du SEC kiém tra cong ty chitng khodn va so sanh ching vdi bdo
cdo, hd so cha S& giao dich chitng khodn. Tréch nhiém chinh cta S& giao dich
chitng khodn 12 bdo dadm thanh vién tuan thd luit ching khodn va qui dinh ctia
s3. Nhiam trdnh tring ldp SEC s& kiém tra cong ty ching khodn dinh ky 3
nam mot, trir khi c6 sy ¢ bt thudng.

+ Chuong uinh gidm sat: S3 giao dich ching khodn st dung kiém todn qui
trinh d€ phuc vu cho viéc gidm sat va diéu tra nhim phét hién va diéu tra céc
hanh vi vi pham luat chitng khodn va qui dinh cla Sd. Ngoai ra, S& ti€n hanh
theo ddi tic thai giao dich hang ngay qua hé thdng mdy tinh nhu chuong trinh
stock watch. C4c chuong trinh ndy theo d&i tdc thoi, phan tich bat thudng dé
xdc dinh nguyén nhan két hgp v6i yéu cdu gidi trinh va phan tich khéc nham
dua ra quyét dinh cudng ché thuc thi. "

SEC s& ddnh gid qui trinh kiém todn qui trinh va hé théng gidm sdt bing

may tinh cita S& giao dich ching khodn vé€ mitc d6 chinh x4c va hiéu qua. SEC
cling s& phén tich nhitng ti¢u chi gidm sat SG sir dung trong chuong trinh gidm
sat nhiam dam bdo hé théng cung c4p két qua hitu ich. SEC ciing xem xét hd so
gidm st d€ chic chin ring hoat dong diéu tra 13 hop 1y va cdc hanh dong ky
luat dua ra 1a cén thiét.
+ H¢ théng ty dong: SEC ddnh gid hé thong clia S& giao dich chitng khoan
qua cic budc lap k€ hoach, thir nghiém va dénh gid chuong trinh nham xem
xét nang luc va di€m yé&u cia hé théng. SEC ciing dénh gid trong céc trudng
hop 1¢énh ting dot ngdt va sit dung cic danh gid doc 1ap dé xem hé théng c6
thuc hién t6t duge nhiém vu hay khong.

SEC dya trén chuong trinh kiém todn cla S giao dich chimg khodn dé
danh gia tinh trang h¢ thong nhu qui trinh hoat dong cia hé thong mdy tinh,
trung tam bdo v¢ an toan dit liéu va nhan vién; gidm s4t viéc truyén thong;
dam bdo an toan s& ligu; phuong phap phat trién vi duy tri hé thdng thong tin;
cong sudt thiét k¢ va kiém tra nhim dim bdo h¢ théng 6 thé xir 1y lughg dir
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liéu khdc nhau trong mét khoang thoi gian xdc dinh; va ké hoach giai quyét
cic sy ¢§ xay ra trén hé thong.

SEC sit dung cong cu phén tich i ro vio ddnh gi4d nhu vong quay thay déi
cOng nghe, danh gid nhan vién va tin sudt xay ra su cd sau d6 SEC sé gifi ban
dénh gid chi 0 cdc di€m bat hgp 1§ yéu cdu S& khic phuc va bdo cdo chi tiét
trong thdi gian xdc dinh.

- Cu0ng ché thuc thi

S& giao dich chitng khodn dugc yéu cdu thuc hién cudng ché tuan tha luat
ching khodn va cédc qui dinh clia S& ddi v6i cac thanh vién. S& giao dich chiing
khodn phai thong bdo véi SEC khi S dva ra bat ky hinh thic ky luat déi véi
thanh vién, tir chdi don xin 1am thanh vién hodc cfm, han ch€ cung cdp cic
dich vu ma S& cung cdp cho thanh vién. Nhilng quyét dinh nay sé dugc SEC
xem xét theo ddnh gid cia SEC hodc khi€u nai cia ngudi bi thiét hai.

I1.2 So giao dich chimg khoan Pirc

- Co quan quan ly nha nudc: Co quan gidm sit ching khodn lién bang

(BAWe)

- Cap phép va cong nhén:

+ Diang ky thanh lap S& giao dich chiing khodn: S can su cdp phép cia co
quan gidm sit S& giao dich ching khodn tiéu bang. S& cidn phéi c6 co cdu 18
chitc va phap 1¥ phd hop nhu hoi déng chitng khodn dé thong qua qui dinh clia
S& va qui dinh vé phi; chi dinh ban quan 1y diéu hanh va hoi déng ky luat cia
So.

+ Déng k§ thanh vién cla S¢ giao dich chitng khoédn: cdn ¢6 su cho phép cilia
Sé.

Ngoai ra ngudi dé nghi con cdn cé gidy phép do van phodng gidm sit ngan
hang lién bang (BAKred) cdp ching nhan Ia mot ngan hang hoic 1a mot td
chdc dich vu ddu tu. Ngudi dé nghi cdn phai théa mian cdc diéu kién vé von va
cdc diéu kién phil hgp khdc. Nhitng d6i twong khic cdn ¢ von t6i thiéu
100.000DM va khong duge phép giao dich tr doanh ma chi lam moi gidi,
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S& giao dich chimg khodn qui dinh cong ty mudn tham gia giao dich cin c6
db nang luc gidi' quyét cdc nghia vu phét sinh tir giao dich nhim dam béao
thanh todn thong sudt.

+ Piang k¥ ngudi dai dién giao dich clia cong ty ching khodn thanh vién: dui
diéu kién vé hoc vin, kién thic chuyén mon va kinh nghiém va phat qua ky thi
sat hach.

- Phét tri€n cdc lu4t 1¢, tidu chudn

+ S& giao dich ching khoédn c¢6 tréch nhiém dua cdc qui dinh nhu lut cia S&
qui dinh pham vi hoat dong, 8 chic ctia 6, cich thitc giao dich, thanh todn va
cong b thong tin; qui dinh vé& hdi ddng S3; qui dinh vé phi; qui dinh vé ban
quan 1y diéu hanh So.

+ Co quan gidm sat ching kho4n lién bang: dua ra luat vé hanh vi 4p dung cho
dich vu ddu tr dudi dang huéng din va qui dinh, Ngoai ra BAWe con dua ra
céc yéu cau vé€ bdo cdo nham theo doi, phat hién giao dich ndi gidn.

+ Vin phong gidm st ngan hang lién bang dua ra cic qui dinh vé von d6i véi
ngan hang va cong ty dich vu dau t, qui dinh vé quan 1y rii ro nhu qui dinh
vé hoat dong giao dich d6i v6i 6 chifc tin dung, ngan hang.

Ch4p thuan sy thay d6i _

+ S3 giao dich chitng khodn ¢6 tréch nhiém d6i v6i nhimg thay déi vé luat, qui
dinh cta S&.

+ Cd quan gidm sét S3 giao dich chiing khodn tiéu bang: moi thay d6i vé luat,
qui dinh clia S3 cdn c6 su chdp thuin clia co quan nay.

+ Vin phong gidm st ngan hang lién bang c6 trach nhiém vé nhitng thay déi
cua ho. '

- Kiém tra, gidm sit va kiém todn

+ T4 chitc gidm sdt tai S& giao dich ching khodn: S phdi thanh 13p bo phan
gidm sat theo ddi giao dich va thanh todn trén S&. Bo phan nay ¢4 trich nhiém
tap hop s6 liéu ddy du, cd h¢ thdng va ddnh gid cic giao dich va thanh toin
lién quan 1am co s& cho viéc diéu tra.

Chuong 1. Tong quan vé hé thong gicm sdt
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+ Co quan gidm sat ching khodn lién bang (BAWe):

Viéc tuan thu lugt vé hanh vi dugc theo ddi dinh ky hang nim. Té chitc
kiém todn doc lap tham gia ddnh gid ngan hang va t6 chic dich vu ddu wr vé su
tuan thi ndy. Viéc nay doi hoi su cung cdp thong tin va chimg tir tir SG, tir
cOng ty va dai dién giao dich va c6 thé ddn dén viéc kiém tra. N6 ciing c6 thé
yéu cdu cong ty ching khodn cung cdp thong tin khich hang va nhitng ngudi
lién quan c6 tréch nhiém hoac hudng loi tir giao dich.

Co quan ciing gidm sat loai ching khodn ma thanh vién cung cdp cho So.
Bo phan gidm sat tai S6 bdo cdo cho co quan gidm sdt nay trén co s& dinh k¥
va khi cén thiét. Co quan c6 thé dua ra cic kiém todn thém néu thfy cén thiét
va thong bdo cho BAKred két qua kiém todn.

Céc thanh phén tham gia c6 nghia vu bdo céo tdt ca cac giao dich trong va
ngoai san cho BAWe. Nhimg bio cdo nay lam cd sO theo ddi giao dich ndi
- gidn cia BAWe. Cong ty niém y&t ¢6 nghia vu cong bd théng tin ngay lap tic
bat k¥ thong tin nao c¢6 anh hudng dén gia. C6 dong l6n phai cong bd nhitng
thay ddi 16n vé tinh hinh nim gitt ctia ho.

+ BAKred

Chiu trdch nhiém gidm sdt tuan thl cic ngan hang va 8 chitc dich vu dau
tu trong nhitng van dé€ lién quan dén qui, kha ning thanh khoan va khoan tin
dung 16n. BKEred tién hanh danh gia dinh ky hang nam, hang thang cic bio
cdo tai chinh, bdo cdo kiém todn. Ngoii ra con c6 thé yéu cdu cdc kiém todn
dic biét khdc nhdm ddnh gid viéc quan 1y va tinh trang tai chinh, nhimg kiém
todn niy chii yéu thuc hién bsi kiém todn doc 14p. Bio cdo thdng va nam phai
chi tiét s& liéu lién quan dén quén 1y rii ro cla t6 chifc.

- Cudng ché thuc thi |

+ Hoi dong ky luvat cia S giao dich chimg khoén c6 thé dua ra mic phat dén
50.000DM trong vong 30 ngay giao dich bat ci thanh vién nao tham gia giao
dich vi pham luat, qui dinh clia S& lién quan dén viéc ddm béo trat tu giao dich
hodc thanh todn giao dich hodc vi pham cdc nguyén tic vé qui tin thac hoac
gay thiét hai cho bén giao dich khac mot cich ¢6 ¥ hodc bt cén.
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+ Ban gidm déc S& cé-quyén tam ngung giao dich hodc rit gidy phép cua dai
dién giao dich. Néu cic diéu kién lam thanh vién khong dugc ddp img thi c6
thé bi ngimg giao dich t3i da 6 thang, khi vi pham luat ca S nhiéu ldn, S6 c6
thé ridt gidy phép thanh vién.

+ Co quan giém sdt S giao dich ching khoan tiéu bang c6 thé ra Iénh cho S&
hoac thanh vién ngan chan viéc vi pham luat cha S hodc loai trir cac hanh vi
bt thudng c6 thé anh hu0ng xdu dén trat tr giao dich clia S&, clia qué trinh
thanh todn hoac gidm sat.

+ BAWe: ¢6 quyén phat ngan hang, 16 chic dich vu ddu tu vé viéc bao quan sé
sdch, chitng tir kém.

+ BAKred ¢6 quyén ép dung nhitg bién phdp ngan chan su phd san hodc ng
qua han. Trong nhitng trudng hop it nghiém trong hon ¢6 quyén yéu cdu thay
déi ban giam doc diéu hanh khong ddp ting dugc yéu cdu cong viéc.

I1.3 So giao dich chimg khoan Nhat

- Co quan quan 1y nha nude: Bo Tai chinh (MOF)

- Cédp phép va cong nh'{ln:

Khi cong ty chitng khodn mudm tham gia Hiép hot kinh doanh ching
khodn thi cong ty cin su x4c nhan clia Bo tai chinh va Uy ban cii céch tii
chinh (FRC). | |

Khi cong ty chitng khodn mudn tham gia S& giao dich chimg khodn thi
cong ty cdn c6 gidy phép tir Bo tai chinh va FRC.

B0 tai chinh va FRC sé kiém tra mic do phi hop diéu 1€, co s& phéap Iy cla
coOng ty nhdm dam béo cong ty c¢6 di nang luc giao dich mot cach trung thuc
va bao vé nha diu tu. '

- Phat uién céc ludt 1¢, tiéu chusn

+ Hiép hoi kinh doanh chimg khodn va SG giao dich ching khodn: méi Hiép
hoi va S& sé thiél 1ap diéu 1¢ hoat dong, cdc vdn dé lién quan dén hoat dong
didu tra va ky lugt cling nhu cdc qui dinh vé giao dich, cic diéu kién cdn thiét

dé thuc hi¢n giao dich.
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+ MOF va FRC ban hanh céc qui dinh vé gidy phép, chimg thuc, chap thuan
va thong bdo.
- Ch4p thuan su thay déi
+ Hiép hoi kinh doanh chiing khodn; khi mudn thay d6i diéu 1é hoat dong
hoic qui dinh cdn ¢6 su x4c nhan clia MOF va khi thay d&i c6 hiéu luc phai
thong bdo cho MOF.
+ S& giao dich chimg khodn: khi S& muén thay déi diéu 1¢ hoat dong va céc
qui dinh (chi 4p dung cho nhiing qui dinh lién quan dén dich vu nham tang
cudng su cong bang giao dich) phai dugc sy xdc nhan ciia MOF va FRC. Khi
S& mudn thay d6i nhitg qui dinh khéc hodc qui dinh vé thda thuin méi gidi
phai dugc su xdc nhan cia MOF. Khi c6 bat ky thay d6i nao khdc xay ra thi SO
s€ thong biao cho MOF vé ngay hiéu luc.
- Kiém tra, gidm sat va kiém todn
+ Hiép hoi kinh doanh chimg khodn va S& giao dich ching khodn: méi Hiép
hoi va Sa tién hanh diéu tra theo diéu 1¢ cua minh tuan thi qui dinh va dua ra
cédc hinh thic ky luat. Gidm sdt khdi lugng va gid ching khodn giao dich hang
. ngay.
+ MOF va FRC: khi thdy can thiét va dua vao lgi ich cong chiing hoic bao vé
nha ddu tu MOF va FRC c¢6 thé ra lénh cho bt ky Hiép hoi S, nha phit hanh
bio cdo hodc kiém tra Hiép hoi, So.
+ MOF: Hiép hoi va S& phai bio cdo cho MOF vé khéi lugng va gid chimg
khodn giao dich hang ngay. -
+ fIy ban gidm sét (SESC): trong diéu tra cdc hoat dong bat thudng, SESC c6
thé yéu cdu bt ky ngudi bi nghi ngd hodc nhan chimg bdo cdo riéng, thim tra
nhén chimg va kiém tra tai san cfia ho.

Trong diéu tra, SESC c6 thé, sau khi dugc su cho phép tir tda 4n t6i ki€m
tra, tim ki€m tai noi @, 1am viéc hodc phong toa tai san.

- Cudng ché thuc thi

Ciwong I. Tong quan vé hé thong gidm st

27



+ Hiép hoi kinh doanh chitng khodn va S& giao dich ching khodn: Hiép héi va
S3, theo diéu 1¢ clia minh c6 quyén xif phat tién bdt ky thanh vién nao vi pham
luat 1€, c6 thé dua ra c4c hinh thifc ky luat khic hoic nit quyén thanh vién,

+ MOF va FRC c¢6 quyén (1) ra l1énh cho Hiép hoi thay déi diéu I& hoat dong
khi FRC thdy cin thiét dé biao dam giao dich lanh manh va bdo vé nha d4u t;
(2) ra Iénh cho S& thay déi diéu 1¢, qui dinh lién quan dén dich vu nhim ddm
bdo giao dich lanh manh; (3) ra 1énh cho Hiép hoi hodc S thay ddi nha diéu
hanh, khi hiép hoi hodac S& vi pham luat, vi pham trong ban hanh ky luat theo
luat, diéu 1¢ ho#c khi bdt k€ thuc ¢ 1a thanh vién hay nha phét hanh ching
khodn vi pham luat, hinh thitc ky tuat, diéu 1é, qui dinh hay c6 hanh vi gay hai
dén viéc giao dich lanh manh, hodc khong dwa ra cidc hanh dong can thiét
trong quyén luc caa Hiép hoi, S4.

+ MOF: ¢6 thé ra 1énh cho bét ky S& giao dich chitng kho4n nao d€ thay déi
qui dinh (trlr nhitng qui dinh lién quan dén cung cdp dich vu nhdm dam bao
giao dich 1anh manh) va hanh vi kinh doanh khi MOF thay cdn thiét dé dam
bao giao dich lanh manh va bao vé nha d4u tu.

I1.4 S& giao dich chimng khodn Trung Quéc
- Co quan quén 1y nha nudc: Uy ban gidm quén chimg khodn Trung quoc
(CSRC) 1a co quan thudc chinh phi
- Cap phép va cong nhan:
+ S& giao dich ching khodn dugc thanh lap theo quyét dinh cia Hoi déng
chinh phu. Diéu 1¢é hoat dong clia S& cin ¢6 su chdp thuan va xdc nhan cla
CSRC. '
S& cédp gidy phép 1am thanh vién cho cong ty chitng khodn ddp img diéu
kién do S& qui dinh.

+ Cong ty chimg khodn dugc thanh lap dudi su kiém tra va chdp thuin cta
CSRC.
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+ Phit hanh va niém yét chimg khodn do CSRC kiém tra. CSRC c6 thé uy
quyén cho S& kiém tra dé nghi niém yét ¢6 phi€u. Sau khi c6 xdc nhén d3 kiém
tra tit CSRC, S& s& thoa thuan véi cong ty vé niém yét va giao dich.

Phat trién cdc luat ¢, tiéu chudn
+ CSRC thuc hién quan ly tap trung va thong nhit cdc qui dinh trén thi trudng
chiéng khodn toan qudc. Ban hanh tdt ca cdc qui dinh lién quan dén hoat dong
chiing khodn (trir cdc qui dinh v¢ giao dich, thanh vién cia S&).
+ SO giao dich chiing khodn thiét lap cdc qui dinh chi tiét vé giao dich tap
trung, qui dinh ddng ky thanh vién vi qui dinh vé tic nghiép d6i véi nhén vién
(qui trinh ndi bd) va phai bdo cdo ciing nhu dugc sy chap thuan cia CSRC.

Chép thuén sy thay ddi

+ Céc qui dinh chi tiét cua S& (xem phédn trén) déu phai dugc su chap thuén
ctia CSRC.

- Kiém tra, gidm sat va kiém toan

+ CSRC khi cén thiét ¢6 thé thiél lap van phong tai dia phuong d€ thuc hién
chiic nang gidm quan, ¢é quyén gidm sdt, diéu tra toan dién trong linh vuc
ching khedn.

CSRC gism st bdo cdo nam, bdo cdo tam thdi, bat thudng va cong bo
thong tin ciing nhu phan phéi ¢d phi€u mdi cia cong ty niém yét.

Khi CSRC nhan thay cong ty niém yét vi pham phap ludt nghiém trong
hodc khong dép tng dugc tiéu chudn niém yé&t phai thong bdo ngay khong
cham tré. Khi S& giao dich chiing khoan theo quyén han 1am quyét dinh vé van
dé trén phai cong bd va bdo cdo ngay cho CSRC.

+ 53 giao dich chitng khodn ti€n hanh gidm sdt tic thdi giao dich hang ngay va
bdo cdo cho CSRC bit ky giac dich bat thudng ndo hodc theo yéu ciu cia
CSRC. S gidm sdl viéc cong b thong tin cia cong ty niém yét nham dam bao
tinh chinh xdc, kip thoi cia thong tin dong thoi gidm sdt cong ty niém yét vé

tiéu chuan niém yét.
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S& gidm sdt thanh vién bao gdém kiém tra kha ning chuyén mon va bio cdo
cla thanh vién ciing nhu gidm sit thong tin ma thanh vién dua ra.
+ Khi cong ty khong ddp dng di€u kién niém yé&t theo luat cong ty s€ bi tam
ngung hodc chdm ddt niém yét theo luat.
- Cudng ché thuc thi |
+ S3 giao dich chitng khoén theo luét va qui dinh, xir 1§ vin d¢ lién quan dén
tam ngimg giao dich, tiép tuc giao dich v chdm dit niém yét ¢4 phi€u va trdi
phi€u cong ty. Cic tiéu chi dé thuc hién do CSRC qui dinh.

S& ¢6 quyén xir 1y ky luat dai dién giao dich tai san. Néu vi pham nghiém
trong s€ bi riit gidy chitng nhan dai dién giao dich va khong duge vao san.

+ CSRC ¢6 quyén xir 1y vi pham, dua ra mitc phat tién d6i v6i céc vi pham,
quyét dinh xit phat dugc cong bo cong khai. Khi vi pham lién quan dén hinh
su € bi truy t3.

CSRC c6 quyén tam ngung giao dich cuia trdi phi€u cong ty khi vi pham qui
dinh. CSRC ¢6 thé ty quyén cho S& thuc hién tam ngung hodc chdm dit giao
dich cta c6 phiéu va trdi phi€u cong ty niém yét.

+ Hiép hot kinh doanh chiing khoén 1a t8 chifc ty quin c6 quyén gidm sat,
kiém tra hanh vi ctia thanh vién Hiép hoi va dua ra cac bién phdp xif phat khi
thanh vién vi pham luat, qui dinh hodc diéu 1é cta Hiép hoi; lam trung gian
hoa giai cac tranh chép.

IL5. So sanh giira cic mé hinh

Nhu vy, ¢6 hai mo hinh chinh vé gidm st d6 1a & mot cuc co quan quan 1y
nha nudc dua ra luat 1€, diéu hanh thi trudng, thuc hién gidm sat va cudng ché
thi hanh ma dai di¢n 1a Trung Qudc. Cuc kia 13 mo hinh trr quan noi S& giao
dich chimg khodn tu thiét 1ap luat 1& cho chinh ho, gidm sét thi trudng va 6
chitc cudng ché thuc thi ma dai dién 1a My. Ching ta sé di sau phan tich ky
hon nham lam r5 nhitng vu nhuge diém cua chiing.

11.5.1 Mé hinh Trung Quéc (hinh thic nha nuée qudn ly)

<
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Co quan quin 1y nhi nuéc (CSRC) di dua ra co ché quan Iy va gidm sat
gém nhimg diém chinh nhu: quyén bd nhiém ban gidm doc SO giao dich
ching khodn; truc tiép gidm sdt hoat dong hang ngay cua S&; nhan vién cua
CSRC thudng truc tai S&; CSRC kiém sodt tdt ci cdc yéu t§ phét trién thi
truong (bao gdm ca nghién cltu cong cu i chinh mdi); kiém sodt viéc diéu tra

va kiém sodt viéc phdt hanh ciling nhu niém yét.

- Chi dinh ban gidm ddc S&: ban gidm dSc S& duge chi dinh va quan 1y boi
CSRC va phai bdo cdo CSRC. CSRC ciing chi dinh trudng phong tai chinh,
nhén su. Cic trudng phong khdc do S& b6 nhiém nhung phai ¢6 thoa thuan
trude véi CSRC.

- Quaén ly hoat dong cta cdc phong ban: moi phong cta S§ chiu su quan 1y
truc tiép va chit ché cha vu (thudc CSRC) trong tng. Lién lac hang ngay
va khong cdn thong qua ban gidm ddc So. :

- Chuyén vién CSRC thudng truc tai S&: theo ly thuyét nhilng chuyén vién
nay c6 quyén ti€p cin bat ky thong tin nao va duge du hop cuing ban gidm
d6c ¢6 nhiém vu theo dbi hoat dong cua thi trudong, theo ddi viéc kinh
doanh cia S3. Tuy nhién hién nay sg chuyén vién nay giam (Thugng Hai
con 5 chuyén vién, Tham Quyén con 3 vao thdi diém 2000) do ché d6 quan
1y hoat dong theo nganh doc dp dung cho cic phong ban di vao hoat dong
va chuyén sang nghién ctru 1a chi yéu, gidm sit 1a nhiém vu kém thém
(bdo cédo dinh ky 6 thang thay vi hang ngay nhu trudc).

- Phat trién thi trudng: CSRC kiém sodt viét phdt trién thi trudng tir viéc gidi
thi¢u, nghién cttu duva vao cdc cong cu mdi ciing nhu dua ra diéu 1& miu vé

quan tri céng ty cho cong ty niém yét.

- Quyén xtt Iy ky luat: Mot trong nhimg yé&u t6 xam hai ning né tinh tr quan
cta SO chinh 13 viéc S& khong ¢6 quyén xir phat thanh vién vi pham luat 1é.
Thay vao dé6, bét ky su nghi ngd vi pham luat 1¢ phdi bdo cdo CSRC dé
CSRC diéu tra va quyét dinh hinh thic ky luat. Néu cude diéu tra dugc tién
hanh bdi co quan gidm sdt cua chinh quyén dia phuong (SAO) thi chi ¢6
nhan vién cta SAO c6 quyén tri¢u tip nha ddu tr dé truy van. CSRC c6 thé
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xtt 1§ ky luat thanh vién tryc ti€p hodc chi thi cho phong thanh vién thude
SO ban hanh ky luat hoac phat.

- Quyén niém y&t: S8 méit moi quyén vé niém yét. Tir 1997-2000 CSRC chi
dinh thiing noi céng ty niém yét ma cong ty hodc S khong ¢6 quyén phin
dsi du cong ty duge dé aghi noi minh mudn niém yét.

Viéc tap trung quyén luc vé tay CSRC lam cho S& mét quyén tif tri va lya
chon su phat trién. K& tir cudi 1997 thi S6 hoat dong gidng nhu mot vu cia
CSRC (vu giao dich) hon 1a mot doanh nghiép doc lap. Quyén triéu tap hop
thanh vién trd thanh quyén cao nhdt ctia So.

Piéu nay ndi lén quan diém phét trién cua thi trudng ching khodn Trung
Qudc hién nay thi chat lugng quén 1y dang 1a wu tién hang dau va chi phi bo ra
dé thuc thi luat 13 xdng déng. Tap trung quyén luc cung c4p nhiéu hon su gin
két giifa viéc dé ra chinh sdch va thuc thi chiing; dem lai su tiéu chuén hod va
chat lugng thi hanh luat, qui dinh; diéu ndy dudng nhw da ngan chan duge su
tdi dién khung hoang thi trugng ching khodn cia nhitng nam 90. Nhu viy su
quan ly vi mo clia CSRC déi véi S3 giao dich ching khodn, it nhal, cho t6i thoi
di€ém nay (2004) 13 6 loi cho su phit trién cua thi trudng chitmg khodn Trung
Qudc.

I1.5.2. M6 hinh My (hinh thirc to chifc tw qudn)

Tu quan, néi chung Ia hinh thitc két hop gitta 1gi ich riéng va sy gidm sat
ctia chinh phd, 16 ra 1a cong cu hiéu qua trong nén dich vu tai chinh ning
dong, phic tap va thay ddi nhanh chéng. Nguyén tic clia Uy ban chimg khodn
qudc t€ (I0SCO) da chi rd “16 chifc ty quan la thanh phin ¢6 gi4 tri d6i véi nha
quan ly trong viéc dat dugc muc tiéu quan 1y thi trudng chitng khoén.”

C6 nhiéu y&u 16 dua t6i sy thanh cong cia hinh thic tr quan nhu: cong cu
ai chinh (cd phi€y, trai phi€u...); cdu tric thi trudng (giao dich c6 sin hay
khong san); dic tinh clia ngudi tham gia thi trudng (16 chic, ¢4 nhan); dic tinh
cta giao dich (tu doanh, moi gidi hay ca hai); va cfu trdc cda 18 chic ty quan
(SRO). Hinh thic v quan do d6 ciing rdt khic nhau phu thudc timg thi trudng
va ché€ do phép 1y clia nude dé.

'3
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Su gidm sit clia co quan quéan ly nha nudc & ting trén ciing nham dem lai
niém tin céc chitc ning giam sit do SRO thuc hién 1a phu hgp; su giam sit nay
ciing khuyén khich th6ng nhat luat 1¢, trdnh su phan ménh cia thi trudng. Tuy
nhién & tng gidm st hoat dong hang ngay clia thi trudng thi co quan quan 1§
nha nudc khong nén di sdu vao chi ti€t ma nén giao cho SRO thyc hién.

Nhin chung nhitng yéu & co ban cha mot t6 chidc tr quan bao gém:

- Tu thiét lap cac luit 1&, qui dinh trong ndi bd So giao dich chitng khodn.

- Thiét lap cac diéu kién, tiéu chuin vé ning luc chuyén mon phi hop va cip
phép d6i vdi cong ty chitmg khodn, khi ho mu6n 1am thanh vién cta S4 ;

- Thiét 1ap va cudng ché thuc thi cic tiéu chudn vé tai chinh, hoat dong va
hanh vi kinh doanh;

- Giam sat hoat dong cua thi truong;

- Diéu tra, khdi t6 va xét xit cdc vi pham luat 1¢;

- Lam trung gian hoa giai tranh chédp

- Phat trién va thuc hién chuong trinh hugn luyén, gido duc thanh vién tham
gia thi trudng va cong chiing dau tu;

- Chia sé thong tin va hop tdc vdi t§ chifc tr quan khic va véi c¢d quan quan
1¥ nha nude.

Nhu vay, tr quan dem dén nhiing loi ich so v6i quan 1Y nha nuGe nhu:

- Tu quan da dugc ching minh hoat dong hi¢u qua mot cach 1au dai: ty quéan
c6 dong lyc hanh dong mot cach ¢6 trach nhiém trong viéc phdt trién céc
qui dinh kha thit mot cich tot nhit va gidm sét thi trudng khong phu thude
vao kinh (€, ti€ng tam hay lgi ich cha ban than chinh phd. Néu SRO gidm
sdt thi trudng khong hiéu qua, ho sé bi thua 16, ddc biét trong moi trudng
canh tranh cao nhu hién nay noi nha diu fr c6 nhiéu san phdm va thi
trudng khic nhau d€ lya chon.

- SRO ¢6 duge sy mém déo dé diéu chinh cic qui dinh phit hop theo yéu cdu
trong mdi trudng kinh doanh thay ddi nhanh chéng: SRO gén chat véi thi
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truong va thanh vién clia ho ¢6 thé diéu chinh qui dinh va k¥ thuét gidm sdt
phil hop véi dac diém riéng cia thi trudng. Ho ciing c6 thé sira ddi qui dinh
nhanh chéng dap iing yéu cdu thay déi cia thi truong. Khi co quan quéan 1y
nha nudc dua ra céc qui dinh thi ho thudng cham tré so vdi sur thay ddi cta
thi trudng.

- MG&i quan hé theo hgp déng SRO c6 thé xuyén qua bién gidi qudc gia: SRO
td ra c6 hiéu qua trong xir Iy cdc van dé toan cdu vi tr quan dugc dinh
nghia boi hop dong — bo iuat ctia S& — khi so sanh véi luat qudc gia. Diéu
ndy rit quan trong trong moi trudng kinh doanh ngay nay khi nha diéu
hanh thi truong (S& giao dich chimg khodn) khong phu thude vao bién gid
qudc gia va cdc dinh ché tai chinh da qudc gia quyét dinh thi trudng.

- Pau vao cua nganh va dai dién cla né gép phén tao ra mét vin hda tuan
th hiéu qua va manh mé&: do SRO gén chit véi thi trudng va thanh vién
tham gia thi trudng nén ho & vi tri thuén lgi trong viéc can bing giita lgi ich
do qui dinh mang lai v6i chi phi bd ra va trdnh duge cac chi phi phap ly
khong cén thiét.

- SRO, néi chung ¢6 mitc chi ph{ thap hon so véi quan 1§ nha nude: SRO cé
thé tiét kiém chi phi cho chinh phu vi cdc chi phi nay do néi bd nganh chiu.
Vi viée gidm sdt va thuc thi thich ddng, chuong trinh cia té chic r quan
s€ thuc su ¢6 hi¢u qua do muc tiéu gidm sdt phd hgp vdi lgi ich chung va
lgi ich cua nhimg d6i twong bi gidm sdt. Tuy nhién diéu nay con ddi hoi 16
chitc tr quan va co quan quan 1y nha nude phdi hop va hop tdc chat ché véi
nhau d€ trinh tinh trang gidm sat tring lép.

I BAIHOC KINH NGHIEM DOI VOI VIET NAM

ITL.1 Méi quan hé giira cic co quan, té chitc trong hé théng giam sat

Co quan quan ly nha nuée, S6 giao dich chitng khodn va cdc dinh ché trung
gian (cong ty chimg khodn, cong ty quan 1y qui...) tao nén h¢ théng gidm sit
trén thi trudng thudng duge lién twdng véi hinh anh cla kim tu thp ba tdng.
Ba doi tugng trén phan chia va chiu trdch nhiém gidm sdt véi nhay trén co s
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bao quit hét cic y&u (0 thi trudng cling nhu trdnh tring lap nhim t5i wu héa
ngudn luc, tinh kha thi cling nhu hiéu qua.

III.2 Giam sat, cuong ché thyc thi va tuan thu cic thanh vién.

S6 giao dich chimg khodn phai c¢é ddy di quyén luc va qui trinh trong viéc
thu thap cac thong tin yéu cAu nhiim muc dich gidm sét, tuan tht va cudng ché
thuc thi.

SG giao dich chimg khodn (duéi hinh thific tr quan) s€ theo ddi cic cong ty
chimg khodn thanh vién vé hoat dong trén thi trudng clia ho. Dé cong viéc
dugc thuc hién hiéu qua thi cong ty phai trd thanh thanh vién cia S& giao dich
chimg khodn. Trong trudng hop nay khi thanh vién khong duy tri duge diéu
kién, ticu chudn thanh vién thi cong ty chiing khodn s& bi budc khong duge
giao dich trén S&. Viéc tuan thi va cudng ché thuc thi hiéu qua yéu cau Ban
gidm ddc, cin bd va nhan vién cong ty phai tuan thi luat va qui dinh vé thi
trudng chiing khodn. Ngoai ra, nhitng d6i twong nay cd nghia vu cung cdp
thong tin khi ¢6 yéu cdu; tham du cudc hop khi S& tridu tap va tra 16 trung
thuc, ddy da cdc cau hoi lién quan dén kinh doanh cua cong ty.

Co quan quan 1§ nha nudc phai chic chin ring viéc thuc thi quyén luc cta
S& phai tudn theo 1oi ich chung, phii hop v6i luét chitng khoén, qui dinh cta S&
giao dich chitng khodn.

IT1.3 Theo ddi giao dich

S& giao dich chimg khodn cin c6 hé thong luu giir tat ca cdc giao dich va
Iénh cho muc dich gidm sat.

Viéc giam sdl giao dich bao gdm ca viéc ghi nhan hanh dong cla C()ng ty
chimg khoén va cong ty niém yét. Khi 8§ c6 mot thi trudng ‘méng’ dé theo
ddi thi cin tap trung vao céc bién phdp chdng lai hoat dong thao ting. Mot thi
trudng kém thanh khodn nhu vay thudmg 1 noi ¢6 it nha ddu tur (thudmg gap &
thi tudng cdc nudc mdi néi) hon khi ching khodn duge giao dich thudng
xuyén va&i nhiu nha tao 1ap thi trudng canh tranh véi nhau. S& giao dich ching
khodn nén ti€n hanh gidm sat giao dich va hinh thanh gid hang ngay. N6 phai
ghi nhan nhimg giao dich c6 yé&u 5 bat thudng va lap hé so theo ddi nhimg
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nhan vit chil chét nhu ban gidm doc cong ty niém y€t va nhilng ngudi ndi bd
hodc nhitng c4 nhén tiép xic véi thong tin khong cong bé. Viéc luu giit dit licu
giao dich cdn dugc thi€t k€ sao cho co thé i dung lai hanh vi giao dich va
dugc hru giif trong nhiéu nam.
I11.4 Qui dinh vé niém yét

Co quan quan ly nha nudc va S3 giao dich chiing khodn phai thiét lap va
cong bo tieu chudn niém yét phd hop. Trach nhiém cla co quan quan iy nha
nuéc va SO giao dich ching khoén trong niém yé&t phai minh bach.

Qui dinh niém yét 1a chia khéa trong kiém sodt tiéu chudn cong b8 thong
tin va hanh vi cla cong ty niém yét. Qui dinh niém yét dugc xem xét, chép
thuan va gidm st bdi co quan quan 1y nha nudc. Trong trudng hop cd quan
quan 1y nha nudc va SG giao dich ching khodn cung chia sé trdch nhi¢m vé
niém yét thi cin phai 1am rd timg budce trong ti€n trinh quyét dinh niém yét.

Y¢u cdu v¢ niém yét ciling 1am rd mdi quan hé gitta S§ va nha phdt hanh va

cdc tiéu chudn dp dung cho cong ty niém yét va ban gidm déc.
IIL5 Cong bo thong tin lién tuc déi tugng niém yét

S& giao dich chimg khodn ¢6 vai trd quan trong trong viéc dam bdo ring
cOng ty niém yét tuan theo tiéu chudn cao vé cong bd thong tin tai chinh. S§
yéu cdu cong ty chudn bi bdo cdo hang nam theo tiéu chudn cao vé k€ todn dd
dugc cdc té chiic quéc 1€ cong nhan nhur Uy ban tiéu chudn k& todn quéc 1€
(IASC) va Uy ban chitng khodn quéc & (I0OSCO). Ngoai ra S ciing yéu cdu sit
dung kiém todn trén co s& thong 1& qudc t€ ciing nhy dp dung cdc nguyén tic
quan tri cong ty cia OECD.

S& giao dich chitng khodn ¢6 quyén yéu cdu cong bS théng tin lien tuc va
‘theo vu viéc phét sinh d6i voi cong ty niém yét nham cung cdp bat ky thong
tin m&i hodc riéng biét vé hoat dong va phat trién ciia cong ty. Pay la trach
nhi¢m quin 1y tuy€n diu cho phép S& xdc dinh duge chit lugng cia thi trudng
ma SO van hanh va 13 dGi tﬁqng gidm sat clia cg quan quan 1y nha nudc.

Chuong I. Tong quan vé hé thong gidm sdt

36



Cdc gidi phdp hodn thién hé thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich ching khodn Tp. HCM

Nhiém vu quén 1§ tuyén diu cla s& déin dén viéc S0 c6 quyén dinh ky thay
déi qui dinh vé cong bd thong tin nhim gidp cho sy phdt tién clia thi truong
va nhu cfu cong ching va cong ty niém yét.

IIL.6 Hinh thic ky luit va phat cong ty niém yét, Ban giam déc

S& giao dich chimg khodn cdn c6 quyén ky luat cong ty nién yét va ban
gidm ddc trong trudng hop 1am tn hai dén sy todn ven cla thi trudng v niém
tin cia nha diu ar. Hinh thic ky luat cin tuong xing véi mitc d¢ sai pham va
duoc thi hanh mot cdch cong bing va trung thuc véi cac trudng hop.

L2 mot phén cia trdch nhiém t quan, S giao dich chimg khoan cé quyén
xur 1y ky luét va dua ra mdc phat d6i véi cong ty niém yét va ban gidam doc nhu
saul: ' |
- Phé binh riéng
- Cong b0 su viéc cho cong chiing kém hoac khong kém phé binh
- Tam ngimg giao dich theo yéu ciu cia cong ty niém yét, trong truong hgp

S& hi€u rd vé tinh hudng va khoang thdi gian giao dich cén tam ngimg

(trong thoi gian tam ngimg cong ty niém yét dugc yéu ciu cong bd thong

tin lam ro)

- Tam ngimg giao dich vdi 1y do do S& dua ra

- Huy bd niém yét

- Phat tién ban gidm d6¢ hodc dua ra traich nhiém tai chinh ¢4 nhan hoac dé
nghi khai to.

Tam ngimg giao dich va hity bd niém yét ¢6 thé din dén hau qua nghiém
trong do d6 cdn sir dung dudi su can trong (161 da va chi khi ¢6 nhimg d4u hiéu
10 rang gay nguy hiém cho su toan ven cia thi trudng va niém tin ctia cong
chung déu tu.

I11.7 Pi¢u kién gia nhap thi trudng coa cong ty ching khoan va té chirc
trung gian khac
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Cu quan quan 1§ nhi nude can thict lap céc tieu chudn t5i thidu vé gia nhap
nganh, cic yéu cdu vé von va than trong; t& chifc gidm sét lién tuc va hinh thic
ky luat d6i v6i nhitng d6i tugng ndy; hau qua cla v3 ng va thua 16. Viéc cdp
phép cho céc 18 chic trung gian cdn dugc thuc hién mot cich trung thyc va
cong bing. Khi S giao dich chitng khodn c6 trich nhiém trong viéc cp phép
thi co quan quan 1y nha nudc phai su gidm sdt thich ddng.

Gi4m st t8 chdc trung gian s& tap trung v2o nhitng v&n dé nhu von cong ty,
tién ctia khdch hang va niém tin clia cong chiing trén. cd sG rui ro. Co quan
quan 1y nha nuéc cdn thiét 1ap co ché€ gidm sdt tuan thi cho 6 chifc trung gian,
xdc dinh vi pham va 4p dung cdc bién phdp cudng ché thug thi phi hgp bao

gom cdc khoan phat va ky luét.
IT1.8 Hanh vi kinh doanh ciia t5 chifc trung gian

Thong thudng, S§ giao dich ching khodn thiét 1ap cdc qui dinh vé hanh vi
trén thi trudng cho cdc thanh vién cla S3, trong khi qui dinh vé mdi quan hé
giifa td chiic trung gian va khdch hang do co quan quan 1y nha nudc hoac Hiép
hoi kinh doanh chitng khodn thiét lap. Co quan quan 1y nha nudc, S& giao dich
chimg khoén, t§ chifc tur quan khic cdn xay dung cic qui dinh huéng din 6
chic trung gian vé cdc trudng hop c¢6 thé xay ra mau thuin quyén lgi va chic
chén ring c6 su cong bo thong tin ddy dd khi vdn dé d6 xay ra. Ho cdn bao vé
nha d4u tir trdnh khoi bat 1gi khi xdy ra méu thuin vé quyén loi.

IIL9 Sy tuan thi luat, qui dinh va tiéu chuin vé hanh vi kinh doanh ciia

t6 chifc trung gian

Mot t6 chifc trung gian cdn tuan theo bit ky luat, qui dinh va nghia vu tu
quan cfing nhy tiéu chuin hanh vi kinh doanh qudc t€. Nhu vay, té chitc trung
gian cdn c6 chinh séch va qui trinh kiém sodt noi bo hiéu qua nhdm gidm sit
va kiém sodt. Chic ning tuan thii cha cong ty bao gbm ca tuan thil luat, qui
dinh tir bén ngoai ciing nhu qui dinh trong ndi bo cong ty. Co quan quan ly
nha nudc yéu ciu t6 chic trung gian kiém sodt rii ro nhuﬁg cOng ty ¢O trach
nhiém thiét lap va thyc thi chinh sich kiém sodt riii ro phit hgp vdi qui mo va
tinh ch4l kinh doanh ctia cong ty. S§ giao dich ching khodn c6 thé hé tro co

s
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quan quan 1§ nha nudc trong viéc dnh gid dinh k¥ cong tic quan Iy rii ro cla
16 chic trung gian.
I11.10 Hinh thic ky luat va phat cong ty thanh vién, ban gidm doc

Co quan quéan 1y nha nudc va S5 giao dich ching khodn c6 quyén thi hanh
ky luat thanh vién khi vi pham. Viéc xit 1§ ky luat va phat can dugc thuc hién
trén ¢ sO than trong thong qua qui trinh ddnh gid trdch nhiém.

Miic ky luat va phat sé bao gom tir xit 1y hanh chinh, dan su t6i hinh sy. Co
quan quan Iy nha nudc va S§ giao dich chitng khodn s& xem xét danh gid tuén
thii va hinh thitc ky luat néi chung bao gom:

- Canh cdo (warning)

- Khién trich riéng hoic cong bd ra cong chiing (reprimand)

- Phat tién, theo qui dinh cta luat hodc hop dong véi S -

- Khién trach cong b ra cong ching (censure)

- Ap dat diéu kién 1en hoat dong clia cong ty, von, hoidc nhan vién

- Tam ngimg giao dich cla thanh vién, ngudi di€u hanh trong khoang thoi
gian xdc dinh

- Cham ditt w cdch thanh vién ctia S6, cua Hiép hoi

- Dé nghi cha S& d6i véi co quan quan 1y nha nude vé viéc tam ngung gidy
phép hoat dong |

- Chuyén hé sd sang toa an dé khoi 16

- Huy gidy phép clia cong ty

- Khdi kién ra tda véi tr céch bén nguyén

Co quan quan 1y nha nudc yéu cau S giao dich chimg khodn ddp img céc
ticu chudn cin thiét trude khi cho phép né thuc hién chitc ning tr quan, quyén
cudng ché thuc thi. Co quan quan 1§ nha nudc gidm sét lién tuc S& va ¢6 quyén
x1r phat S& khi khong hoan thanh nhiém vu gidm sét da qui dinh.

Chuong 1. Tong quan vé hé thoug giam sdt
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II1.11 Chire nang, nhiém vu va quyén han gidm sat tai S6 giao dich chimg
khoan

Nhiém vu cia hé¢ thong giam sat tai SO giao dich ching khodn cht yéu
nhim phong tranh va phét hién, xir If cdc gian lan trén thi trudng nhu hanh vi
thao tiing thi trudng, giao dich néi gidn, cung cdp thong tin sai lac; gidm sat
~ viéc tuan thi céc qui dinh cla luat, ddp dng, duy tri tiéu chudn thanh vién, tiéu
chudn niém yél va viéc cong bd thong tin cGa cong ty thanh vién, cong ty niém
yét.

Tuy nhién pham vi trdch nhiém va quyén han phu thudc vao viéc ap dung
mo hinh gidm sdt ndo. D&i véi mo hinh tr quan thi pham vi s& bao gém:
- Giam st (surveillance)
- Diéu tra cdc hanh vi nghi ngd vi pham (investigation)
- Cudng ché thyc thi va ban hanh hinh thitc ky luat (enforcement).

Trong khi d6 pham vi trach nhiém cia S& giao dich chimg khodn theo mo
hinh co quan quan 1y nha nudc s& chi yéu thuc hién chic nang gidm sét.

Theo két qua khéo sat 30 thanh vién ctia lién doan cdc S& giao dich ching
khodn trén thé gidi thi pham vi triach nhiém cta S& nhu sau:
- Gidm sét : 29/30
- Diéu tra cdc hanh vi nghi ngd vi pham:  27/30
- Cudng ché€ thyc thi va ban hanh hinh thitc ky luat:  24/30
(ngudn: market surveillance workshop, 4/2002)
III.12 Pi nguédn lre cho hé thong gidm sat vi can bang giira trinh d6 caa
phat trién thi truomg va giam sit

Mot hé thdng gidm sat hiéu qua doi hoi su cung cdp ddy du ngudn luc cho
né va nhan vién duge dao tao vdi ky ning cao. Ca hai yéu cau déu 12 van dé
clia nhiéu nuGe trong qué trinh chuyén déi. Pic tinh phic tap ctia giao dich
trén thi trudng va tinh trang gian 1an ngdy cang tinh vi doi hoi khong nhitng
nhan vién gidm sit, diéu tra ma con cd nhan vién tu phdp va tda 4n phai dugc
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chuyén mén héa véi k¥ niang cao. Tuy nhién vdn dé thi€u hut tién bac va nhan
vién thidu trinh do, thi€u chuyén mon thudng lam suy yéu hiéu qua gidm sat
cua nhitng nudc nay.

Céc chuyén vién thudc co quan quan 1y nha nudc, gidm sat tai S& giao dich
chimg khodan, diéu tra vién, quan tdoa can dugc hudng mitc luong canh tranh
néu khong s€ dién ra tinh trang dich chuyén lao dong vé khdi tw nhan. Rui ro
ctia hanh vi tham nhiing (bao gém chdp nhan gian lan) cling gia ting. Do d6,
hoat dong gidm sdt cdn duge duy tri ngudn tii chinh ddy du cho tién luong,
dao tao, hé¢ thong mdy tinh,...Cudng ché thuc thi hitu hi¢u cling doi hdi hé
théng gidi quyét tranh chdp va 10a dn ¢ thé xir Iy nhanh va ra quyét dinh kip
thési va day ciing 12 vén dé nit ¢6 chai & nhiéu nudc chuyén déi.

Can béng giita trinh d6 ca phat trién thi trudng va gidm sat

Qui dinh phdp luat cdn duge cin bing, tuong thich véi mitc d6 md ctra va
canh tranh cilia thi trudng chimg khodn. Céc tiéu chi va nguyén tic can duge
xem xét la:

Thi trudng ching khodn cin dugc md& cho tdt ca cdc thanh phan tham gia
thi trudng ddp ing tiéu chudn gia nhap (vi du khong cé nhitg tiéu chudn
khong can thiét). Co quan quan 1y nha nudc cdn xem xét tdc dong cia nhiing
yéu cdu ma ho dua ra trén c¢o sd chi phi — lgi ich. Sy gidm sdt cla co quan
quan 1y nha nudc d6i véi SG giao dich ching khodn nhidm chic chén ring céc
qui dinh va qui trinh cla s& duge thiét 1ap trén co s6 lgi ich chung va khong
lam giam su canh tranh va 1énh cua khach hang duge xur 1y diing qui dinh.

Mot s nude c6 nén kinh t€ chuyén déi theo dudi chinh sich chi cdn c6 mot
S& giao dich ching khoan chinh hoat dong hoiac gi¢i han viéc giao dich cd
phi¢u cla cong ty dd niém yét trén S& giao dich ching khodn khdc. Nhing
chinh sdch nhu vay vé lau dai s€ khé thanh cong khi trdnh né da dang héa va
canh tranh.

II1.13 Mdi quan hé giam sat xuyén bién giéi v6i thi truong khac

Gidm sdt thich diang cdc nha kinh doanh xuyén bién giGi 1a mdt viéc lam
cdn thiét nham duy tri tinh todn ven cha thi trudng ching khodn. Sy quéc &

Chutong 1. Tong quun vé hé thong gidmn sdt
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héa clia thi trudng chitng khodn ¢6 téc dong manh m& dén hoat dong quan ly
dich vu ddu tr. Nha ddu tr bao gém dinh ché va cd nhan ¢ nhu ciu ngay cing
ting dGi v6i nhilng nhi tr van dau tv 14 chuyén gia wén thi trudng ching
khodn nuéc ngoai. Do d6 ngay cang nhiéu cong ty quan 1y ddu tur ¢ quan hé
véi khdch hing ban dia cta ho & nhiéu nudc.

Diéu nay dan téi su cdn thiét hop tic gilta cdc co quan guan 1y nha nuée, S6
giao dich chitng khodn & cic nudc bdi mot nude khong thé nao gidm st ddy
du hoat dong cta mot cong ty trén nhiéu nude khdc nhau. Sy thi€u véng quan
1y va khé khin trong gidm sat xuyén bién giGi ¢6 thé tao ra moi trudng thudn
10i cho cdc vi pham dién ra ma khong bi phat hién.

Moi qui trinh dugc thiét 1ap phit hop v6i tust qui dinh cla titng nu6c trong
khu vyc. Khung gidm sdt d6 cho phép cic nude thanh vién trong viéc cung cip
va nhan su hd tro trong gidm sdt hanh vi hoat dong cla cdc cong ty quan ly
dau tu da quic gia. Khung hop tdc gidm sat cha y&u trén cdc mét sau:

- Chia sé thong tin lién quan dén cong ty quan 1y ddu tu da qubc gia,

- Ho uy ti€p can cong ty quan 1y ddu tr da qudc gia va nhitng ddi tuong lién
quan bao gom cuo quan quan 1y nhad nude, huu ky va S& giao dich ching
khodn,

- Cung phoi hgp trong hoat dong gidm sdt
IT1.14 Trinh d$ cong nghé

Cong nghé thong tin ngay cang déng vai trd quan trong trong hoat dong
cla thi trudng chimg khodn. Su mé rong va phuong thifc canh tranh gilta céc
thi trudng chimng khodn s&€ phu thudc vao viéc S& giao dich ching khodn dé
cung cap dich vu giao dich c¢6 hiéu qua nhu thé nao va mitc canh tranh cta chi
phi giao dich. Su phét trién giao dich qua Internet cho phép nha ddu tr giao
dich truc tuyén qua web sites két ndi thang v6i S3 giao dich chig khodn ma
khéng qua thanh vién. |

Viéc tng dung cong nghé thong tin sé gitdp cho viéc gidm st chuyén tir
chii y€u 1a gidm sdt sau giao dich sang gidm sat tic thoi két hop gidm sét sau
giao dich va tlr co ché phat hi¢n thd cong sané ché do phat hién tr dong. N6
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ciling hd trg cho viée thu thap thong tin phuc vu trong cudng ché thuc thi, cung
¢@p bing chimg vi pham va cung cép thong tin giao dich t6t hon.

Nhu vay viéc 4p dung cong nghé hién dai vdo cong tdc gidm sit trén S
giao dich chimg khodn hd trg cho su cong bang, trung thuc cia thi trudng mic
du lam gia tang chi phi. Thi trudng trat tu hon [am gia tang niém tin va thi
trudng trd nén thanh khodn hon. Ngoai ra viéc tiéu chudn héa trén thi trudng
cling gidp cho mdi trudng kinh doanh tré nén lanh manh hon.

KET LUAN CHUONG I:

Viéc tim hiéu t6ng quan vé& hé théng gidm sit tai SO giao dich ching khodn
gidp chiing ta xac dinh dugc tim quan trong cla gidm sit trong viéc tao ra va
duy tri niém tin trén thi trudong ching khodn.

Chuong I ciing tap trung tim hiu vé pham vi trdch nhiém va chic nang
gidm sét cia S3 giao dich chimg khodn cdc nudc duge dit trong c4i nhin t6ng
thé vé hé thong gidm sit thi trudng. Viéc xdc dinh 18 vai trd gidm sét cha S&
trong tdng thé hé théng rdt quan trong, nd gitip lam rd hon vé cong tic gidm
sdt cua SO qua hai mé hinh chinh 12 mé hinh tw quan va mo6 hinh nha nudc
quan ly. Phuong phap, két qua phan tich mé hinh va bai hoc kinh nghiém doi
vOi Viét Nam & chuong nay s& dugc st dung trong dédnh gid thuc trang hé
th6ng gidm sdt tai Trung tam giao dich chiimg khodn Tp. HCM hiéh nay ciing
nhur 1am nén tang cho viéc d€ ra céc giai phdp tang cudng va hoan thién hé

thong gidm sat tai Trung tam.
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CHUONG II
THUC TRANG HE THONG GIAM SAT TAI TRUNG TAM
GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

I. THUC TRANG HE THONG GIAM SAT TAI TRUNG TAM
GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

I.1 Vai tro, chitc nang giam sit cua Trung tam Giao dich Chimg khoin
Tp. HCM

Theo quy dinh hién hanh, Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM la
don vi su nghiép ¢6 thu thuoc UBCKNN cé chitc nang thuc hién quan 1y va
diéu hanh truc ti€p hoat dong giao dich chitng khodn tai Trung tdm Giao dich
Chitng khodn Tp. HCM. Viéc tao ra mot moi truong giao dich chitng khodn
cong bang, cong khai vA minh bach, bdo vé& quyén va loi ich chia cdc chi thé
tham gia thi trudng 13 nhiém vu rit quan trong cia Trung tam Giao dich
Chiing khodn Tp. HCM. Vi vay, vai trd va chic nang gidm sdt cia Trung tm
dugc chii trong dic biét dé dam bao thuc hién t6t nhiém vu vita néu trén. N6i
dén hoat dong gidm sat tai TTGDCK TP. HCM nghia 12 n6éi dén mot cong cu
nhdm phdt hién kip thdi cdc hanh vi giao dich khong cong bing dién ra tai
Trung tam nhdm Iam co s& cho viée xir 1y ti€p theo. That vay, hoat dong gidm
sat 1a viéc theo ddi, kiém tra cdc hanh vi giao dich (gidm sdt giao dich) va cdc
hanh vi clia cdc chi thé trong viéc thuc hién quyén va nghia vu cla minh
(gidm sat tudn tha) doi chi€u vdi cdc quy dinh cua phdp luédt va hé thdng tiéu
chi, thong s§ di dugc dinh sdn nham phdt hién kip thdi cdc hanh vi vi pham.
Can cir vao két qua theo doi va nhitng thong tin, dit liéu thu thip dugc trén co
s& ¢6 tinh dén mic do va kha nidng tic dong dén thi trudng thdng qua hoat
dong giam sit tai TTGDCK TP. HCM ma Thanh tra UBCKNN s& c6 bién
phdp xt ly kip thoi. & goc do nay, c¢6 thé thay ring hoat dong gidm sét tai
TTGDCK TP. HCM s& nhd d6 ma gép phén 1am giam thiéu rii ro, ngin chan
cdc thiét hai cling nhu viéc thuc hién cdc hanh vi khong cong bing trén thi

Chuong 1. Thiu trang hé thong gidm sdt tai Trung tém giao dich chimg khodn Tp. HCM
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trudng, duy tri mot moi trudng giao dich ching khodn lanh manh va ding
phdp luat. Mat khdc, hoat dong gidm sét tai TTGDCK TP. HCM con duge xem
nhu 13 mot co ché nham dam bdo sy tuan thi phdp luat vé ching khodn va
TTCK. Ngoai viéc phat hién va xir 1y kip thdi cac hanh vi giao dich khong
cong bing trén thi trudng, hoat dong gidm sdt tai Trung tdm con tao ra mt co
ch& dam bdo su tuan thi phdp luat vé ching khodn va TTCK d6i véi tit ca céc
chii thé trén thi trudng. Nghia vu tuan thi phdp luat cta céc chi thé trén TTCK
trude hét thé hién & géc do thuc 16t cdc quy dinh, tiéu chi cia phdp luat mot
cdch ty gidc nhu viéc cong bd thong tin, viéc duy tri tiéu chudn niém yét, viéc
bdo cdo, viéc dong mo tai khoan..., hodc khong thuc hién nhiing hanh vi bi
cdm hodac gy thiét hai cho thi trudng noi chung.

L2 Déi tuong, pham vi va néi dung hoat dong giam sat tai Trung tam
Giao dich Chimg khoan Tp. HCM

L.2.1 Dot tuong, pham vi gidm sdt tai Trung tim Giao dich Chimg khodn
Tp. HCM

Péi trong gidm sat & day dugc hiéu 1 cdc chi thé (bao gdm 18 chifc va ca
nhin) ma cac hanh vi cta ho trén thi trudng phai chiu su theo doi, gidm sit cta
TTGDCK TP. HCM. Néi mét cich khac, d61 tugng gidm sdt chinh 1a nhing
thuc thé c6 ddy du wr cdch phdp 1y va duge pbdp Iuat gén cho nhitg quyén va
nghia vu nhat dinh d¢€ tham gia vao cdc hoat dong trén TTCK va hanh vi cla
ho trén thi trudng se bi theo déi va giam sét chat ché. Can cif vao cac quy dinh
hién hanh thi d6i tugng bi gidm sit tai TTGDCK TP. HCM gém cic t6 chifc
niém yé&t; cic cong ty chitng khodn thanh vién; quy ddu tu, cong ty quan 1y
qu¥ va ngan hang gidm sit; cic t6 chitc cung tng céic dich vu hd trg; nha ddu
tu va cdc t6 chitc c4 nhan c6 lién quan (ngudi cé lién quan). Tay thudc vao dic
diém, chitc nang va vi trf, vai trd clia minh ma cdc doi tuong trén tham gia thi
truong véi tr cach 1a nha cung tng hang héa, kinh doanh hodc thuc hién cic
dich vy lién quan dén giao dich ching khodn hay tham gia mua bdn ching
khodn.

Tuong Ung vai cac doi trong trén, pham vi giam sat tai TTGDCK TP. HCM
la cidc hanh vi hay hoat dong cta ho. Trong thuc t€, khong phai bat ky hanh vi

Churong 11, Tlute trang hé thong gidm sdt tai Trung tém giao dich ching khodn Tp, HCM
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ndo cla cdc déi tuong néu trén déu chiu su gidm sat cha TTGDCK TP. HCM
ma chi nhitng hanh vi, hoat dong c6 lién quan dén giao dich ching khodn
(cong bd thong tin, giao dich, cung Gng dich vu mua bdn ching khodn, ty
doanh, tr vén ddu tr....). Vi du, hoat dong san xudt, kinh doanh ctia 6 chic
niém yét hay clia bat ky nha ddu tu 12 t8 chic ndo déu khong thudc pham vi
quan 1y va gidm sit cia TTGDCK TP. HCM. Trung tam chi gidm sat cic hoat
dong truc tiép lién quan dén giao dich ching khodn nhu: cdng bS thong tin,
ché& do bdo cdo...Viéc xdc dinh ding pham vi gidm sit rit quan trong, nd giip
cho cdc hoat dong quan 1y, diéu hanh va gidm sdt thi tudng duge thuc hién
duing chifc nang ma khong cé sy “ldn san” hay chong chéo v6i hoat dong quan
1y, gidm sat cha cic co quan chitc ning khic.

1.2.2. Néi dung gidm sdt tai Trung tdm Giao dich Chimg khodn Tp.
HCM

1.2.2.1 Cong ty cluing khodn thanh vién.

Céic cong ty chimg khodn thanh vién tham gia vao hoat déng giao dich tai
TTGDCK Tp. HCM véi tr cach vira 1a ngudi kinh doanh ching khodn (mua
han tu doanh cho chinh minh) vira 1a ngudi trung gian moi gidi, tu vin, bao
lanh phdt hanh, quan 1y danh muc ddu tu. Do toan bd cdc hoat dong mua bin
ching khodn tai TTGDCK Tp. HCM déu phai tién hanh thong qua trung gian
la cong ty chimg khoan thanh vién nén vai trd cia cong ty ching khodn thanh
vién d61 vdi thi truong rdt quan trong. Hoat dong giao dich cia CTCK thanh
vién thudng d& phét sinh nhitng xung dot 1¢i ich véi nha ddu tr nén d€ dam
bao thi trudng minh bach va cong bang, TTGDCK Tp. HCM luén theo d6i va
phan tich d€ tim ra nhimg giao dich khong cong bing, nhitg d4u hiéu vi pham
quy dinh cua phdp luat vé kinh doanh ching khodn. Ngoai ra, CTCK thanh
vién ¢On chiu su gidm sdt, theo déi chit ché vé viéc thuc hién ché do cong bd
thong tin dinh k¥ (bdo cdo tai chinh nam, cic béo cdo thing, quy), cic thong
tin bat thudng vé tinh hinh hoat dong va nhitng thay déi clia cong ty.

N1 dung gidm sét hoat dong cua CTCK thanh vién duge quy dinh tai Muc
3.2.1 cha Quy trinh 259. Theo d6, viéc gidm sit hoat dong cia CTCK thanh
vién tai TTGDCK TP. HCM bao gém céc néi dung sau:

Chuong II. Tl trang hé thoug gidm sdt tai Trung tim giao dich chimg khodn Tp. HCM
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e Gidm sét viéc chdp hanh quy ch& thanh vién va nhiing ngudi dai dién
giao dich chitng khodn tai TTGDCK Tp. HCM theo ché doi qui dinh dot
véi thanh vién TTGDCK Tp. HCM;

e Bdo cdo UBCKNN cdc ddu hiéu vi pham cha cic thanh vién, cic dai
dién giao dich tai TTGDCK Tp. HCM;

e Yéu ciu thanh vién va cdc dai dién giao dich chimg khodn tai TTGDCK
Tp. HCM tuan thu theo qui ché€ thanh vién TTGDCK Tp. HCM hodc
phdi hop vt UBCKNN trong viée cudng ché thanh vién va dai dién giao
dich thuc thi theo ding ché d6 qui dinh.

1.2.2.2 TG chitc niém yét.

Theo quy dinh, t8 chitc niém yét 1a nhiimg doanh nghiép, t8 chitc c6 chiing
khodn niém yét giao dich trén thi trudng giao dich tap trung. Pay 12 moét chu
thé quan trong cta thi trudng vi né déng vai trd quan trong trong viéc cung cip
hanh héa. Thong thudng, hang héa 13 yéu t§ co ban d€ quyét dinh dén hoat
dong ctlia thi trudng. Mat khéc, thong tin vé hang hoa (¢ phiéu, trai phi€u) cé
anh hudng 16n dé€n dong thdi ciia cdc nha ddu tu trong viéc quyét dinh mua
hoac ban chimg khodn. Néu thong tin duge cong bd ding theo quy dinh vé
thoi han, mic trung thue, do chinh xdc thi nhiing dién bién trén thi trudng
dugc xem 1a hé qua khidch quan. Nhung néu thong tin khong trung thuc, bi bép
méo hodc bi ro 11 thi dién bién cia thi trudng sé khong phan dnh ding thuc
trang cta né. Do vay, gidm sit t8 chiic niém yét trude hét 13 gidm sat nghia vu
cong bo thong tin cta ho can c vao cic quy dinh hién hanh. D6 chinh la viéc
theo doi, kiém tra viéc cong bo thong tin dinh kY, bét thudng va theo yéu cdu.
Muc dich 1a tao ra mOt moi trudong kinh doanh ching khodn ma & d6 moi &
chiic, cd nhan déu c6 co hoi nhu nhau trong viéc tiép can céc thong tin tir t&
chic niém yét.

Theo quy dinh tal Muc 3.2.1 Quy trinh 259 thi ndi dung gidm sét hoat
dong cha td chic niém yé&t tai TTGDCK TP. HCM tap trung vao nhitng van dé
sau: .

Cluong 11 Thue trang Iié thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich clumg khodn Tp. HCM
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e Truc tiép gidm sdt viéc duy tri diu kién niém yét tai TTGDCK Tp. HCM
theo ché do qui dinh: gidm sdt viéc thay ddi niém yét, hiiy bo niém yét va
niém yét lai;

e Truc tiép gidm s4t viéc thuc hién nghia vu cong bé thong tin d6i véi céc 16
chitc niém yét.

e Gidm sét giao dich ciia cdc cd dong ndi bo, giao dich c8 phi€u quf; thau
t6m t8 chifc niém y&t; giao dich chao mua cong khai;

1.2.2.3 Quy ddu tu, cong ty qudn ly quy va ngdn hang gidm sdt

Quy d4u tu, cong ty quan Iy quj va ngan hang gidm sdt 1a nhilng chi thé
ciing khd quan trong va 1t méi trén TTCK. Cdc chil thé nay két hop véi nhau,
moOt mat cung cip cong cu dau tr trén thi trudng (thong qua viéc phét hanh va
niém yét ching chi quy ddu tu), mat khéc thuc hién thay ngudi dau tr (ngudi
mua chdng chi) viéc dau tr vao TTCK. Do viy, phap luit cling cé nhitng quy
dinh vé nghia vu cong bd thong tin (dinh k¥, bat thudng va theo yéu cdu) va
cdc quy dinh cdm hodc han ché nhiing hanh vi xung dot lgi ich nhim béo vé

quyén 1gi cho cic nha dau .
1.2.2.4 Bdn thdn cdc giao dich chitng khodn

Nghi dinh 144 va Thong t 58 vé thanh vién va giao dich chimg khoén hién
hanh guy dinh mot s6 hanh vi thudc dién bi cim hoac han ché giao dich trén
- TTCK Viét Nam. Hanh vi bi cfm dugc hiéu 13 hanh vi khéng duoc thuc hién
dudi bat ky hinh thic nio, trudng hop thuc hién néu bi phat hién s& bi xir 1y
theo phdp luat. Hanh han ché 13 hanh vi ¢6 thé duoc thuc hién nhung phéi tuan
theo mot trinh ty, thl tuc nhat dinh. Cic hanh vi bi cdm bao gbém: giao dich
ndi gidn, ling doan thi trudng, thong tin sai su that, badn khong, lam thiét hai
dén loi ich nha ddu tu. Cic hanh vi bi han ché bao gém: giao dich ndi bo, giao
dich ¢ phiu quy cia té chiic niém yét, giao dich ¢d phidu cta c¢d dong 16n,
giao dich thau ©6m t8 chitc niém yét, giao dich chao mua cong khai, giao dich
chiing khodn coa nha ddu tr nudc ngodi. Ngoai cdc quy dinh phép luét, co so
dé phat hién cic hanh vi giao dich bi cdm 1a cdc tiéu chi, chudn muc mang tinh
dinh lugng va dinh tinh cy thé.

Chuong 1. Thuc trung hé thong gicm sdt tai Trung tdm giao dich ching khodn Tp. HCM
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Theo cdc quy dinh phép luat hién hanh, khi tham gia vao hoat dong giao
dich ching khoan tai TTGDCK Tp. HCM, cé nhan, t6 chifc phai chiu sy gidm
sat clia TTGDCK Tp. HCM. Muc dich cia viéc gidm sét hoat dong giao dich
tai TTGDCK Tp. HCM la nhdm bdo v& quyén va lgi ich hop phdp cia nguoi
ddu tu, phat hién va ngan ngita cdc hanh vi ling doan thi trwdng va giao dich
noi gian.

Cong tdc gidm sat hoat dong giao dich ching khodn cia TTGDCK Tp.
HCM dugc thuc hién theo nhilng nguyén tic, ndi dung, phuong phap va trinh
tr do UBCKNN dé ra. Ngoai ra, cdng tic gidm sit hoat dong giao dich chimg
khodn cdn chiu sy quan 1§ gidm sit cia UBCKNN. Két qua cia hoat dong
gidm s4t tai TTGDCK Tp. HCM s€ 1a co s& d€ UBCKNN quyét dinh tién hanh
diéu tra, thanh tra cdc c4 nhén, t6 chitc lién quan va c6 bién phdp xit Iy vi
pham. Két qua cta cong tdc giam sat hoat dong giao dich chitng khodn con cé
thé 1am can ci dé Toa 4n xét x{t d6i v6i nhitng hanh vi vi pham phép luat hinh
su khi 191 ling doan thi trudng va toi mua ban noi gidn duge bd sung vao Bo
luat hinh su.

Muc 1.2.1 Quy trinh 259 gidi han n6i dung hoat dong gidm sat giao dich
tai TTGDCK TP. HCM bao gém:

e Té chirc thyc hién gidm sét cdc hoat dong giao dich trén thi trudng dé kip
thoi phdt hién “giao dich nghi van” cé d4u hiéu vi pham giao dich ndi gidn,
thao tng thi trudng hodc vi pham cong bo thong tin;

e T4 chifc thu nhap cdc chitng ci ¢6 lién quan bdo cdo UBCKNN;

e Xay dung cic miu giao dich va tham s8 canh bdo phit hgp véi hoat dong
giao dich trong timg giai doan phat trién cta thi trudng.
1.2.2.5 Cdc doi neong khdc
Trén thuc t&, ngoai cic doi tuong vira néu trén, hoat dong gidm sit cua

TTGDCK Tp. HCM cdn md rdng ra cac d6i tugng khic cua thi trudng nhu:

ngan hang chi dinh thanh todn, thanh vién luu ky trong va ngoai nudc, cic nha

dau tu (té chic, cd nhan trong va ngoai nudc thuc hién mua ban chitng khodn
hodc ¢6 ¥ dinh mua ban chimg khoan) va céc d0i tugng khdc. Phan 16n noi
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dung gidm sat hoat dong clia cdc doi rgng nay xoay quanh viéc gidm sat tuén
tht viéc thuc hién cdc nghia vu cling nhu cic hanh vi din dén xung dot lgi ich
cua ho.

Nhu vdy, qua trinh bay trén cho thdy v&€ co ban ndi dung gidm sdt cac hoat
dong cla cdc chi thé tham gia giao dich tai TTGDCK TP. HCM kh4 10 rang.
Pic biét, tir khi UBCKNN ban hanh Quy trinh 259 xéc dinh 16 rang chiic
nang, nhiém vu va trich nhiém gidm sdt gitta TTGDCK TP. HCM va céc don
vi (cdc Ban) thuoc UBCKNN. Tuy nhién, phin 16n viéc phan dinh gi6i han
trich nhiém nay con chit yéu tap trung vao hoat dong gidm sét tudn thi ma
chua dé cap mot cach ddng mifc d6i v6i hoat dong gidm sit giao dich. Mot
trong nhiing nguyén nhan cua tinh trang nay c6 thé 13 do sy thi€u ving viéc
xay dung céc tiéu chi dé gidm sét, theo d6 cén thiét phai dua ra nhiing giGi han
nhat dinh vé khéi luong va gia chimg khoédn cia dién bién giao dich timg loai
chiing khodn, dong thdi ctia timg giao dich ma c6 phan dinh 16 rang hon giita
trach nhiém cia TTGDCK TP. HCM va Thanh tra UBCKNN trong hoat dong
nay.

L.3 Méi quan hé giita hé thong giam sat véi cac hé thong khac cua Trung
tam Giao dich Chimg khoan Tp. HCM

1.3.1 Méi qaan hé véi hé thong ding ky — luu ky — thanh todn bu trie
chimmg khodn

H¢ thoéng diang ky - luu ky - thanh todn bi trir 12 mot trong nhitng ngudn
cung cdp dit liéu quan trong phuc vy cho hé¢ théng gidm sit tai Trung tam Giao
dich Chung khodn Tp. HCM. Céc dit liéu hién hé thdng gidm sat nhan tir Hé
théng dang ky — luu ky — thanh todn b trir gém:

- Danh sich c¢d dong ctia t8 chifc niém yé&t: danh séch c4 nhéan va 18 chiic s&
hitu ching khodn ciia t6 chitc niém yét bao gém ca da luu k¥ tai Trung tAm
giao dich ching khodn va danh sdch chua luu ky. Danh sich ¢8 dong duge
cung cdp mot 14n khi ¢6 t6 chide niém yét tai Trung tam.

- Danh sich ngudi so hitu ching khodn clia té chic niém yét: danh sich cd
nhan va té chifc s& hitu ching khodn dugc chdt vao mbi dot thuc hién

Chuong I1. Thic trang hé thong gidm sét tai Trung tdm giao dich clutng khodn Tp. HCM
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quyén cho c8 dong s hitu chimg khodn c6 hru ky chimg khoén tai Trung
tam.

- Danh sich nha ddu tu nudc ngoai lvu ky ching khoan tai Trung tdm Giao
dich chitng khoan Tp. HCM.

Dua vao céc dir liéu trén, hé théng gidm sat theo dbi duge tinh hinh 5§ hitu
chiing khodn ctta nha d4u tu, dic biét [a cdc nha ddu tr 16n. Qua dé, theo doi
hoat dong giao dich clia cdc doi tugng ndy va cdc doi tuong cb giao dich kha
nghi khdc nhdm xem xét, kiém tra c6 hién tuong thau tém hay vi pham quy
dinh giao dich ctia ¢ dong 16n ma khong thuc hién bdo cdo. Tinh hinh s& hitu
chiing khodn va giao dich cta nha dau tu nudc ngoii cling duge theo doi théng
qua sy trg gitp cta hé thdng dang ky — luu ky — thanh toan bu trir ching
khoin.

Tuy nhién, do cédc dit li¢u cung cdp tir h¢ thong dang k¥ - luu ky — thanh
toan b trir chiing khoan chua dugc chudn héa va phdn mém gidm sdt hién
chua dugc hoan chinh nén viéc cap nhat dif liéu vao hé thdng gidm sat con gip
nhiéu bat cap, sai sot. Hé théng gidm sét va hé thong luu ky chua duge két ndi
dé cung cdp dir licu lien tuc. Vi vay, hdu nhu céc khau tir nhan dit lidu, nhap
dr liéu va kiém tra déu thyc hién thi cong, chii yéu dua vao phidn mém tinh
toan thong thudng nhu Excel nén khong thé theo dbi kip thdi va t6n nhiéu thoi

gian.
1.3.2 Mdi quan hé vdi hé thong giao dich

Hé thong giao dich hién tai cung cdp toan bo dit liéu vé giao dich phuc vu
cho cong tic theo doi, phan tich didnh gid trong cong tic gidm sat giao dich.
C4c dir lieu dugce cung cdp tir hé thong giao dich gdm:

- Ma 50 cong ty chitng khoén thanh vién;

- 56 tai khodn;

- Loai hinh : khich hang, nuéc ngoai hay tu doanh.
- Ngay dit [énh, thoi gian dat lénh;

- Loai I¢nh, tinh trang 1énh;
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- Khai lugng dt 1énh, khoi luong khdp lenh;
- Gia dat Iénh cha timg tai khoan, gid khép 1énh.

Cic dif liéu trén s€ dugc thdng ké, phan tich theo cdc tiéu chi dat ra trong
mot khoang thdsi gian x4c dinh nhim tim kiém céc giao dich bat thudng hay dé
theo doi hanh vi giao dich cua nha dau tu.

Dai véi cong tic theo dbi truc tuyén, hién nay, do chua x4y dung dugc hé
théng gidm st truc tuyén va céc tiéu chi theo dSi nén cong tic ndy van hoan
toan phu thudc vao hé thong theo ddi giao dich MR-Term. V6i quy mo thi
trudng ngay cang l6n va phic tap thi viéc gidm sat nhu vy khong hiéu qua va
gap nhiéu kho khan.

Ngoai ra doi véi cic 1énh huy - sira 161 sau gio giao dich, do céc lénh nay
khong duge chinh stra trire 1iép trén hé théng giao dich nén ciing anh hudng
dén tinh chinh xdc trong viéc cung cdp s6 li¢u tinh todn phan tich cho hé thong
giam sat. '

1.3.3 Moi quan hé véi hé thong cong bo thong tin

Hé¢ thdng cong bd thong tin 1a mot trong nhitng hé théng chic nang quan
trong, ¢6 quan hé mat thiét vdi hé thdng gidm sat va cung cidp ngudn thong tin,
dit liéu phuc vu cho cong tic gidm sit. Poi v6i cong tic gidm sdt giao dich,
cdc thong tin cong bo Ia co s& dé phan tich cdc hanh vi giao dich trén thi
trudng nham phét hién cdc hanh vi giao dich khong cong bang hodc gdy anh
hudng xdu dén thi trudng nhu giao dich ndi gidn, tung tin don that thiét, lﬁng.
doan thi trudng... D3i véi cong tdc gidm sat hoat dong clia thanh vién va t8
chitc niém yét, hé thong cong bo thong tin cung cdp thong tin hé trg cho viée
gidm sét tuan thu. Nguoge lai, hé théng gidm st st dung hé théng cong bo
théng tin nhu mot phuong tién dé€ cong b ra thi trudng cdc thong tin vé két
qua theo ddi, gidm st va xi Iy vi pham trén thi trudng. Hay néi cach khéc, céc
thong tin vé€ quan 1y, gidm st tén thi trudng 1a mot trong nhitng dit liéu ddu ra
cia hé¢ théng cong bs thong tin. Hé thdng cong bd thong tin cling 13 cong cu
dé hé thong gidm sdt dua ra cic hinh thiic ngan ngira nhw: canh béo, lén ddu
hiéu tam ngimg giao dich, ching khodn vao dién bi kiém sodt. Mic du gitra 2
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hé thdng gidm sit va cong bd thong tin c6 quan hé hitu co véi nhau nhu da
trinh bay nhung vé mit ban chét day 1a 2 hé théng hoan toan doc 1ap nhau va
khong phu thuéc 1in nhau nhung c6 thé lién két va lién thong nhau. Trong
diéu kién hién nay, phédn 16n hoat dong cong bo thong tin cling nhu hoat dong
gidm sat thi trudng tai TTGDCK TP. HCM dang dugc thuc hién phén 16n dua
vio cdc bién phdp thu cong va rdi rat. Chiing ta chua xay dung mot hé théng
co s3 dit liéu hop nhat ¢6 kha ning tich hop va chiét xuét cao dé lién thong cic
hé théng chitc nang lai v6i nhau, trong d6 ¢6 hé thdng gidm sit va cong bd
théng tin.

1.4 Méi quan hé giira Trung tdm Giao dich Chirng khoian Tp. HCM vé6i
UBCKNN va cic co quan khac c6 lién quan

1.4.1 Mot quan hé giita Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM véi
Uy ban Chimg khodn Nha nudc

Theo Nghi dinh 144, Trung tdm Giao dich Chiing khoén 1a don vi truc
thuoc Uy ban Ching khoén Nha nudc, 13 d6i tugng chiu sy gidm sit bdi cdc
don vi chitc nang thudc Uy ban Chimg khoan Nha nudc. Déng thoi [a don vi
trc tiép quan ly, dicu hanh thi trudng tap trung, cd trach nhiém gidm sét cic
hoat dong giao dich tai Trung tdm Giao dich Ching khodn, quan 1§ cic cong
ty niém yét, cong ty chitng khodn thanh vién.

Trong hoat ddng gidm sat thi trudng ching khodn, su phoi hop giita Trung
tam Giao dich Ching khoan Tp. HCM va Uy ban Chiing khoén Nha nuéc dugc
quy dinh cu thé tai "Quy trinh phan dinh trach nhiém giita Trung tam Giao
dich Chimg khodn véi cdc don vi chiic niang cha Uy ban Chimg khodn Nha
nuéc”, ban hanh kem theo Quyét dinh s6 259/QD - UBCK ctia Cha tich Uy
Ban Chitng khoan Nha nudc. Theo dé:

a) Poi v6i hoat dong gidm sat giao dich:

- Trung tdm Giao dich Chitng khodn (Phong Giam sit Giao dich) ¢6 trich
nhi¢m:
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+ T8 chifc thuc hién gidm st cdc hoat dong giao dich trén thi trudng ching
khodn d€ kip thoi phét hién “giao dich nghi van” c6 d&u hi¢u vi pham giao
dich néi gidn, thao ting thi trudng hodc vi pham cong bo thong tin;
+ T4 chic thu thap cdc ching ¢ ¢6 lién quan bio cdo UBCKNN;
+ Xay dung cdc méu giao dich va tham s6 canh bdo phi hop vGi hoat dong
giao dich trong timg giai doan phdt trién ctia thi trudng.

- UBCKNN (Thanh tra) ¢ trach nhiém:

+ Diéu tra, két luan cdc ddu hiéu giao dich ¢4 vi pham trén thj trudng;

+ Ap dung céc bién phip cudng ché theo quy dinh cia phép luat nhdm dam
bao hoat dong giao dich trén thi trudng theo ding ché d¢ quy dinh, bio vé
cdc nha ddu tu.

b) DGi v6i hoat dong gidm sat cdng ty chitng khodn thanh vién:

- Trung tam Giao dich Chimg khodn (Phong Quan 1y Thanh vién) c6 trdch
nhiém: |
+ Gidm sdt viéc chdp hanh quy ch€ thanh vién va nhitng nguoi dai dién
giao dich chimg khoén tai TTGDCK theo ché d9 quy dinh d6i véi thanh
vién TTGDCK;
+ Béo cdo UBCKNN céc ddu higu vi pham ciia cdc thanh vién, cic dai dién
giao dich tat TTGDCK;
+ Yéu cu thanh vién va céc dai dién giao dich chitng khodn tai TTGDCK
tudn thu theo Quy ch€ thanh vién TTGDCK hoac phdi hop v6i UBCKNN
trong viéc cudng ché thanh vién va dai dién giao dich thuc thi theo ding
ché do quy dinh.

- UBCKNN (Ban Quan 1y Kinh doanh):
+ Gidm st thuc thi d6i véi cdc cong ty ching khodn va ngudi c6 chimng chi
hanh nghé tuan tha cdc quy dinh phdp luit vé chitng khodn va thi tudng
chimg khodn va cdc diéu kién duge cép gidy phép;
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+ T8ng hop bdo cdo gidm sat cdc cong ty chimg khodn, ngudi ¢6 chitng chi

hanh nghé theo dinh ky;

+ Dé xudt cic bién phdp nhidm yéu cfu chdn chinh cidc cong ty ching

khoan thuc hién theo ch€ do quy dinh.

c) D6i vé6i hoat dong gidm sat cdc 8 chitc niém yét:
- Trung tam Giao dich Chiing khodn (Phong Quan ly Niém yét) c6 trich
nhiém:

+ Truc ti€p gidm sdt viéc duy tri diéu kién niém yét tai TTGDCK theo ché

do quy dinh: gidm sat viéc thay d6i niém yét, hily b niém yét va niém yét

lai;

+ Truc ti€p gidm sat viéc thuc hién nghia vy cong bé thong tin ddi véi cic

td chitc niém yét;

+ Gidm sét giao dich clia cdc c6 dong noi by, giao dich ¢d phiu quy; thau

t6m 18 chdc niém yét; giao dich chao mua cdng khai.

- UBCKNN (Ban Quan ly Phat hanh):
- + Phdi hop gidm sét viéc duy tri diéu kién niém yét ctia cdc t§ chic niém
yét trén thi trudng tap trung;

+ Phoéi hgp gidm sdt viéc thuc hién cong bo thong tin, ché do béo cdo cla

t0 chitc niém yé;

+ Gidm s4t viéc thyuc hién quy dinh vé quan tri cong ty, diéu 1&€ méu;

+ Tdng hgp bdo cdo gidm sit cdc t6 chic niém yét dinh k;

+ Dé xudt cdc bién phdp nhdm ting cudng thyc thi cdc vin ban phdp luat

déi v6i t8 chifc niém yét.

Nhur vay, vé miit nguyén tic ¢6 thé thdy su phan dinh, phdi hgp trong cong
tidc gidm sdt gita Trung tdm Giao dich Ching khoan Tp. HCM va UBCKNN
duge quy dinh khd chat ché, rd rang véi viéc phan chia cong viéc cua céc
phong chifc niang cua Trung tAm phdi hgp tuong tng vdi cdc don vi truc thude
UBCKNN. Tuy -nhién trén thuc t& sy phoi hgp phan dinh gidm sit nay khong
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phai kh()ng c6 nhitng han ché. Bén canh nhimg mat tich cuc, nhitng han ché
nay trudc hét xudt phat tr mo hinh 6 chic quan iy thi trudng ma theo dé
nguyén tic tr quan ctia cdc chl thé tham gia thi trudng chua duge dé cao, cic
quyén luc quan ly tap trung chu y&u tai UBCKNN trong khi Trung tdm Giao
dich Ching khodn —~ ¢o quan truc tiép gidm sdt — lai thi€u nhing quyén luc cu
thé dé bao dam cho viéc gidm sét duge hiéu qua hon.

1.4.2 M¢i quan hé giita Trung tim Giao dich Chitg khodn Tp. HCM véi
B¢ Tai Chinh

Thuc ra, theo co cdu phan dinh hién hanh thi Bé Tai Chinh thuc hién
nhiémvu quan 1y nha nude 1a chi yéu véi ndi dung ban hanh va huéng dan
thyc hién cdc vin ban quy pham phdp luat vé ching khoén va thi trudng ching
khodn; xay dung cdc chién lugc, quy hoach, k€ hoach va chinh sich phat trién
thi truong ching khodn, con I‘Jy ban Chimg khodn Nha nuéc 1a co guan truc
tiép phsi hop va chi dao Trung tam Giao dich Ching khoan Tp. HCM trong
viéc gidm sdt cdc hoat dong trén thi trudng ching khodn. Moi lién hé giita Bo
Tai Chinh va Trung tdm Giao dich Chimg khodn Tp. HCM chua dugc thé hién
tai Nghi dinh 144 — van ban tru cot ¢6 hiéu lyc phdp 1y cao nhat diéu chinh céc
hoat dong trén thi trudng ching khodn. S& di nhu vdy 1a do Nghi dinh 144
dugc ban hanh truée khi Uy ban Chimg khodn Nha nuéc — co quan quén 1y
nha nudc cao nhat lic d6 v& chimg khodn va thi trudng chimg khodn — sdp
nhap vé Bo Tai Chinh.

1.4.3 Mdi quan hé giita Trung tdim Giao dich Chimg khodn Tp. HCM vai
Co quan toa én, Vién kiém sdt

Maic di d céc nu6e, Co quan tda 4n, Vién kiém sét luén ¢6 quan hé chat
ché véi S& Giao dich Ching khodn trong viéc phdi hgp dié€u tra, xét xir va
cudng ché thuc thi doi véi cdc hanh vi vi pham phdp luat vé ching khodn va
thi rudng chimg khodn, nhét 13 dGi v&i cac hanh vi bi truy cifu trich nhiém
hinh su. Thong qua cdc mdéi lién hé ndy, cdc co quan ¢6 trach nhiém lién quan
s€ cling 1am viéc d€ théng nhat va dinh ra cdc budc tién hanh t6 tung ciing nhu
cdc ching cif thu thap cdn phai c6 dé ¢6 thé dua mot vu viée vi pham nao d6 ra

t
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xét xir. Diéu nay c6 ¥ nghia ddc biét khi cung cdp cho céc co quan truc ti€p
gidm sat, diéu tra c¢6 duge dinh hudng ro rang trong hoat dong.

Tuy nhién v&i m6 hinh hién hanh ma Trung tdm Giao dich Chitng khodn
Tp. HCM Ia don vi tryc thuéc UBCKNN va UBCKNN (Thanh tra) la co quan
truc tép tién hanh cdc hoat dong diéu tra, thanh tra va xi{r phat thi su phdi hop
giltta Trung tAm Giao dich Ching khoan Tp. HCM véi Co quan toa 4n, Vién
kiém sat 1a khong c6. Dong thdi do Luat chimg khodn chua ban hanh, cdc
hanh vi cdu thanh tdi pham hinh sy trong Iinh virc chitng khodn va thi tnrong
chiing khodn chua dugc quy dinh nén sy phéi hgp gitta UBCKNN va Co quan
tda dn, Vién kiém sat ciing rat md nhat. Trung tim Giao dich Ching khoan Tp.
HCM trong thuc t&€ chi phoi hop truc tiép véi cdc don vi khac truc thude
UBCKNN.

II. PIEU KIEN KY THUAT VA CO SG VAT CHAT PHUC VU
CHO CONG TAC GIAM SAT

Hién nay, cong tdc gidm st tai Trung tdm Giao dich Ching khoin Tp.
HCM codn mang tinh thi cong, chwa c¢6 cac phdn mém chuyén biét dé xir 1y
cOng viéc moét céch tu dong trong mot s khau cdn thiét. Viée tu dong héa mot
s8 cong doan trong quy trinh gidm sit vin dang & giai doan trién khai bugc

dau.

Dai véi cong tic gidm sat cic hoat dong giao dich, diéu kién k§ thuit va co
s& vat chdt c6 anh hudng truc tié€p dén phuong phép ti€n hanh gidm sat hoat
dong giao dich tai TIGDCK Tp. HCM. Céc dic diém néi trén vé co s& vat
chit, ky thuat phuc vu cong tdc gidm sit lam ndy sinh mot yéu cdu quan trong
la céc tiéu chi gidm sdt ca TTGDCK Tp. HCM vira cén phai dam bao han ché.
¢ mitc thap nh4t kha ning bo sét cdc giao dich khong cong bing, vira phai tim
ra cdc giao dich kha nghi ma khong doi héi bd sung thém nhiéu nhan lyc. Bdi
vi mot khi cic tiéu chi gidm sat dugc ban hanh, ching sé dugc dua vao cic
quy trinh va trd thanh cdc nguyén tic bat budc d6i véi chuyén vién gidm sat.
Ho budc phai xem xét, ki€m tra d6i v4i t4t ca cdc giao dich kha nghi dugc loc
ra theo nhitng tiéu chi d6. Viéc tinh todn cac tiéu chi gidm s4t bing phuong
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phdp thi cong s& 1am gidm hiéu qua cong tic phat hién giao dich khong cong
bing.

Piéu kién ky thuat va co sd vat chdt cia hé thong gidm sdt hién nay chua
ddp img dvgc yéu cdu cong tic trong viéc theo doi truc tuyén trong thdi gian
giao dich dién ra. Hé théng MRTERM chi phuc vu chu yéu cho cong téc diéu
hanh giao dich. Viéc phan tich giao dich ciing chua c6 su hd trg toan dién cia
cdc phan mém chuyén biét. K&t qua giao dich phai duge xit 1§ lai mot cdch thu
cong mdi co thé dap ing yéu ciu trong viéc phan tich bién dong thi trudng.

TTGDCK Tp. HCM chua xay dung mot hé thong co s& dit 1iéu chung phuc
vu cong tac gidm sét thi trudng. Hé thdng co s& dif liéu néi trén bao gém thong
tin vé nha d4u tu, thong tin vé cong ty chitng khodn thanh vién (g6m c6 thong
tin vé cong ty, thong tin vé cdc nhan vién cla cong ty ching khoén), thong tin
vé (8 chdc niém yét (thong tin vé nhilmg ngudi ndi bo, thong tin do 8 chic
niém yét cong bo v.v.), thong tin vé€ ¢ dong va chig khodn lvu ky. Do chua
¢O h¢ thong co s& dir liéu chung phuc vu coOng tdc gidm sit nén viéc ludn
chuyén, truy xudt va sir dung dif liéu lién quan tir cdc phan hé gidm sat rat han
che, tr d6 1am giam hiéu qua hoat dong cua toan hé thong.

Viéc gidm sat tinh hinh twén thd cha cdc t6 chite niém yét va cong ty chimg
khodn vin con nhiéu khi€m khuyét nhu khong phat hién ra cdc sai pham hay
phét hién khong kip thdi do chua ¢6 phdn mém dé quédn 1y va kiém tra. Cic
dudng truyén dif liéu két ndi v6i cic chii thé khdc tham gia thi trudng nhu Uy
ban Ching khodn Nha nudc, cong ty chitng khodn, (8 chifc niém yét cling chua
c6. Do vay thong tin dugc chuyén dén TTGDCK Tp. HCM ciing nhu tir
TTGDCK Tp. HCM chuyén theo huéng nguoc lai thudng cham tré, tinh bao
mat khornig cao. '

IIl. KHUNG PHAP LY HIEN HANH PIEU CHINH HOAT PONG
GIAM SAT

Khung phdp ly hi¢n hanh diéu chinh cdc chi thé, déi tugng gidm sdt ciing

nhu cic hoat ddng gidm sét tai Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM

dugc xay dung dua trén co sG cia 'uat thanh van bao gdm hé thong cic vin
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ban quy pham phap luat phong phi vé hinh thic tir Nghi dinh, Thong tu... dén
Quy ché&, Quy dinh va da dang vé chl thé ban hanh nhu Chinh phu, B tai
chinh, Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, Trung tam Giao dich Ching khodn...
di tao nén cd s§ phdp 1§ tuy chua hodn chinh nhung vé€ co ban, cé tic dong
diéu chinh va hé trg tich cuc cho cic hoat dong cuia hé thong gidm sat. Tuy
nhién, do khung phdp 1y hién hanh vin con dang trong giai doan hoan thién,
chua c6 Luat chimg khéan nén nhiéu vin dé€ lién quan dén cong tic gidm st
trén thi trudng ching khodn tap trung vin con bo ngd chua quy dinh hodc quy
dinh chua cu thé va khé van dung 1am gidm hiéu qua hoat dong cla hé théng
gidm sdt. Bén canh d6, cdc hanh vi vi pham cé tinh chit nghiém tong nhu
giao dich noi gidn, hanh vi liing doan thi trudng, thau tém doanh nghiép thong
qua hoat dong mua, ban chimg khoén bat hop phdp... hién nay chi c6 thé bi xir
ly bang hinh thitc phat hanh chinh vi B ludt hinh su chita diéu chinh d6i v6i
cac hanh vi nay.

Khung phédp 1y hién hanh di¢u chinh hoat dong gidm sdt tai Trung tam
Giao dich Chitng khodn TP. HCM bao gém cdc véan ban truc tiép hodc gidn
ti€p chi phdi dén hoat dong nay tai Trung tdm. Tuy nhién, ching toi cho ring
that khé ma phan biét dau 1a van ban chi phéi truc tiép, dau 1a van ban chi phoi
gidn ti€p. Do tinh dac thii cta hoat dong gidm sat c6 d6i tugng va pham vi rat
rong nhu da néi & trén nén mdi vin ban quy pham phdp luit c6 lién quan dén
hoat dong cua thi trudng ching khodn déu cb thé 12 ngudn cdu thanh khung
phdp 1y diéu chinh hoat dong chiing khodn. That vay, m&i mot van ban phdp
quy déu diéu chinh hanh vi cia mot hoac nhém dai tugng nhat dinh. Trong khi
do, hoat dong gidm sit xét cho cung 12 su theo ddi, gidm sét viéc thuc hién cédc
nguyén tic hanh vi clia mot chil thé ndo d6 cin cif vao cic quy dinh ciia phdp
luat (gidm sat tudn thi) hoac cic tiéu chi dd dugc thiét 1ap (gidm sét giao dich)
nhdm phat hién kip thdi cdc hanh vi vi pham.d géc do nay, c6 thé thdy khung
phép 1y di€u chinh hoat dong gidm sét tai Trung tam Giao dich Ching khodn
TP. HCM bao gém Nghi dinh 144 va it ca cdc vin ban huéng dan thi hanh va
cdc vin ban quy dinh vé nghiép vu, k¥ thuat gidm sat nhu: Nghi dinh 161, Quy
ch& 31, Quy trinh 259, cdc quy dinh va quy trinh gidm sét tai Trung tam Giao
dich Ching khoan TP. HCM. Qua nghién citu, chiing t6i thdy khung phip 1y
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hién hanh diéu chinh hoat dong gidm sét trén thj trudng c6 nhitng han ch¢ sau
day:

e Thi nhat, cdc vian ban diéu chinh hoat dong gidm sdt c¢6 tinh hiéu luc
khong cao va chi dimg lai & mitc Nghi dinh va thudng xuyén bj thay déi.
Do d6, anh hudng rit 16n dén tinh dn dinh cda hoat dong gidm sit ndi riéng
va kha nang thuc thi phap luit néi chung;

e Thi hai, cdc quy dinh vé x4c dinh quy téc hanh vi chia cdc chii thé con qud
chung chung chua cu thé gay khé khan cho qué trinh gidm sat va phét hién
vi pham nhu viéc quy dinh nghia vu wu tién thuc hién iénh cta nha dau
truGe 1énh or doanh; tich bach hoat dong tr doanh va hoat dong moi gidi
d6i véi cac cong ty ching khodn...Mot s& quy dinh khéc thi lai khé cé kha
ning thuc thi nhu quy dinh ty 1& ky quy t6i thiéu 70% d6i giao dich mua
chiing khodn hodc nha ddu tr nudc ngoai duge md tai khoan tai thanh vién
luu ky trong nudc. Nhiéu truong hop phét sinh trong thuc € ¢6 anh hudng
dén thi trudng nhung chua duge quy dinh cu thé nén rat khé xir 1 nhu giao
dich REPO cua trdi phiéu, iy quyén mua bén ching kho4n...

e Thi ba, nhidu khdi niém mang tinh “chia kh6éa” chira dugc phap trién va
lugng héa rd rang nhu: the nao 12 giao dich bat thudng, giao dich kha nghi?
Nhu thé nao 14 anh hudng nghiém trong dén gid va khoi lugng giao dich?
Thé nao 13 kiém tra trong hoat dong gidm sdt va gidi han cla né t6i dau?..
C6 thé néi viéc céc quy dinh hién hanh con mang nang tinh cim tinh cling
véi quy mé han ché cia thi trudng da gay nhiéu khé khan cho viée xay
dung mot hé thong tiéu chi gidm sat that sy hiéu qua cho thi trudng. Do 44,
nhiéu trudng hgp con rdt ling ting wrong viéc gidm sdt va xir 1y cdc giao
dich c6 d4u hiéu vi pham céc hanh vi bi ¢dm va han ché;

o Thit tu, khung phép 1y hién hanh diéu chinh hoat dong gidm sit chua that
st tao dung mot vi thé di manh dé€ Trung tdm Giao dich Chitng khodn TP.
HCM c6 thé thuc hién mot cdch hiéu qua chic ning quéan 1y va truc tiép
di€u hanh thi trudng clia minh. Vai trd ctia Trung tdm Giao dich Chiing
khodn Tp. HCM trong codng tiac gidm sat hoat dong giao dich, gidm sdt cic

- cOng ty ching khodn, gidm sit cic t§ chic niém y&t con bi han ché rat
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nhidu, chi dimg & mtc do theo dbi, phat hién, kiém tra so bo va bdo cdo
cho co quan quéan 1y cép trén. Trong thuc t€, Trung tam chi thuc hién viéc
gidm sat tir xa hodc thong qua hau ki€ém chif chua c6 quy dinh 1o rang cho
phép Trung tam c6 thé thuc hién hoat dong kiém tra hodc gidm sat truc tiép
cdc d6i twong tham gia giao dich tai Trung tim. Trung tam Giao dich
Chitng khoan Tp. HCM héu nhu khong c6 diéu kién va quyén han d€ diéu
tra va thu thap mot cdch ddy di cdc ching cif nham tim ra ban chét céc
hanh vi vi pham giao dich ctia nha d4u tu, ciing nhu phét hi¢n cic vi pham
clia cic cong ty chiing khodn, cdc t8 chic niém yét. Hoat dong gidm sét thi
trudng cba Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM c6 tinh cudng ché
rat thap. T4t ca cac y&u 16 nay c6 tdc dong dén tinh hiéu qua cia hoat dong
gidm sat tai Trung tdm Giao dich Chiing khodn Tp. HCM.

¢ Thit nam, mic xit phat vi pham hanh chinh d6i véi cdc hanh vi vi pham trén
thi trudng ching khodn mic di da ting 1én so véi trudc day nhung vé co
ban chua tuong thich v6i nhimg thiét hai c6 thé xay ra cho thi trudng.

Do dic diém cla thoi k¥ méi hinh thanh nén thi trudng va chua cé nhiéu
kinh nghiém trong t6 chifc hoat dong nén su phdi hop giita Trung tam Giao
dich Chiing khodn Tp. HCM véi UBCKNN trong hoat dong gidm sdt ciing
chua dugce thé hién ddy dua rong cic diéu khoan luat, msi quan hé gitta Trung
tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM véi Hiép hoi ciing nhwr véi céc t6 chic
khéc trong hoat dong phoi hgp gidm sét ciing chira duge xdc lap.

IV. DANH GIA CHUNG VE CAC HOAT PONG GIAM SAT TAI
TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

D6i tong chiu su gidm sit cia Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp.
HCM rit 14 rong, bao gém cdc (8 chifc niém yét, cic cong ty ching khodn
thanh vién, quy ddu tv, cong ty quan ly quy va ngan hang gidm sat, cdc 6
chitc cung ting cdc dich vu hd trg, nha ddu w va cic 16 chic c4 nhén c6 lién
quan (ngudi co lién quan). Theo d6, hoat dong gidm sat tai Trung tim Giao
dich Chiing khodn Tp. HCM ciing bao triim theo cdc ddi tugng d6. Tuy nhién
do pham vi gidi han cua d¢ tai nén khi ddnh gid cic hoat dong gidm sét, chiing
to1 chi tap trung di sau vao viéc phan tich, ddnh gia cdc hoat dong gidm sat
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giao dich, gidm sdt 3 chic niém yél, gidm sdt cic cong ty chimg khodn thanh
vién tai Trung tdm Giao dich Ching khodn Tp. HCM dé tir d6é ¢6 cdc dé xuit
cac giai phap tuong (mg & phan sau.

IV.1 Vé hoat dong giam sat giao dich

Heé thong gidm sét cdc hoat dong giao dich tai Trung tdm Giao dich Ching
khodn Tp. HCM thuc hién chic ning t8 chic, theo ddi va gidm sdt toan bd cic
hoat dong lién quan dén giao dich ching khodn nham ngéan ngira va phdt hién
c4c hanh vi vi pham cic quy dinh vé hoat dong giao dich ching khodn trén thi
trudng tdp trung nhu viéc khong tudn tha quy dinh cong b thong tin cia céc
t chiic, c4 nhan khi thuc hién giao dich theo quy dinh clia phap luat, cdc hanh
vi giao dich ndi gidn, thao ting va liing doan thi trudng... Ddng thdi, thu thap
thong tin, tin dén, té chifc lvu trit va bdo quan hé so phuc vu cho cong tic
gidm sdt, diéu tra.

Do1 véi hoat dong gidm sat va ngan chic cac hanh vi liing doan thi trudng,
cg s& thuc hién 13 dva trén “Quy trinh va phan dinh trdich nhiém giita Trung
tam Giao dich Ching khodn véi ciac don vi chifc nang cia UBCKNN trong
viéc gidm sdt thi truong ching khodn” do Chu tich UBCKNN ban hanh. Theo
d6, viéc phat hién cdc giao dich nghi vin dva trén cidc mau giao dich va tham
s& canh bdo. Tuy nhién, cic miu giao dich va tham s canh bdo ma Quy trinh
nay dua ra vin con chua hoan thién va c¢6 tinh thuyét phuc chwa cao do truge
hét cic miu giao dich va tham s6 canh bdo chua xdc dinh duge ia 4p dung dé
phat hi¢n ching khodn c6 bién dong bat thudng hay dé phat hién Iénh giao
dich bdt thuong. Tiép dén, viéc tinh binh quan khéi lugng giao dich, gid tri
giao dich va mic chénh léch gid dat mua/ chao bdn trong mot khoang thdi
gian nhat dinh trong ngay hay trong khoang thoi gian nhat dinh (nhi€u ngay)
r6i dem so sanh véi ky trude dé tinh gid tri tuyét d6i hay phdn trim s& chua di
co sd viing vang dé phan tich mot ching khoan bién dong hay mot hanh vi
giao dich bat thuong néu khong dua thém vao mot s phuong thitc tinh todn
dua trén co sd khoa hoc vilng chic khic.

Doi vbi cong tdc phat hién giao dich ndi gidn, do hién nay chua c6 mot
di¢u khoan nao cla phap luat quy dinh cu thé cic thanh vién ché ch6t, nhiing
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ngudi ¢6 kha nang tiép can duge v6i ngudn thong tin ndi bd va ngudi ¢b lién
quan phai cung cép cho Trung tam Giao dich Chiing khoan Tp. HCM théng tin
vé ban than theo hudng chi tiét va ddy dd nén co s6 dir liéu ding dé phan tich
giao dich ndi gidn rat y&€u kém. Do vay ma cong tic gidm sdt giao dich ndi
gidn tai Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM trong thdi gian qua cling
gap nhiéu khé khan.

Cong téc gidm sat cdc hoat dong giao dich hién nay dugc thuc hién dua
{rén sy trg gidp cha hé thong may MRTERM va cdc hé théng phdn mém gidm
sat riéng biét khac 43 va dang dugc thiét lap. Tuy nhién, d6i v6i mot s6 nghiép
vu van con dang thuc hién mot cach tha cong. Thuc t€ cho thdy viéc thuc hién
cong tac gidm st dua trén co s& phan tich khoi lugng dif liéu giao dich d6 s
bing phuong phdp thii cong la khong thé va khong dat hiéu qua. Diéu kién
cong nghé, ky thuat va co sd vat chdt ¢d anh hudng truc ti€p dén phuong phap
ti¢n hanh gidm sat hoat ddong giao dich tai Trung tam Giao dich Chitng khodn
Tp. HCM. Mot s6 cong tac giam sét chi ¢6 thé thue hién duge véi st hd trg
ctia cong nghé tin hoc nhu cong tic theo déi bién dong gid ching khoan va
khoi lugng giao dich, 1y 1¢ tham gia giao dich ching khodn v.v...

V& t6 chifc hoat dong, cac bo phan hoat dong cdu thanh nén hé thng gidm
sdt hién hanh dugc sdp xép vira ¢ tinh dc lap trong hoat dong do céc nhiém
vu riéng biét thuc hién, vira ddi hdi ¢ su gin két hitu co chat ché tao nén mot
hé théng théng nhat nhim muc dich bé trg dé thyuc thi nhiém vy duge giao.
Trong qud trinh hoat dong, méi bd phan khi ti€p nhéan nhitmg thong tin c6 lién
quan dén cdc bo phan khéc theo quy dinh noi bo, ¢6 su chuyén giao hoic bdo
thong tin d6 cho cic bo phin lién quan biét, ddng thoi c6 su phdi hop gidm
sat, theo ddi khi cdc bd phan d6 c6 yéu cdu. Mudn vay, cin phai ¢6 hé théng
két ndi thong tin ndi bdo di manh, cho phép két néi, truy cip va kiém sodt
thong tin cta cdc bd phan khdc mot cich nhanh chéng va hitu hiéu. Tuy nhién
hi¢n tai hé thdng két ndi va ngudn co so dit liéu ding chung chua duoc xay
dung mot cdch dong bo va thdng nhat, chua ¢6 su chia sé va trao déi thong tin
mot cdch linh hoat giita cdc bd phan. Yéu cdu cua hé thdng co sd dit liéu trén
bao gdm cdc thong tin vé€ nha ddu tu, thong tin vé€ cong ty ching khodn thanh
vién (gém c¢6 thong tin vé cong ty, thong tin vé cic nhan vién cua cong ty
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chiing khodn), thong tin vé céc t§ chitc niém yét (thong tin vé nhitng ngudi ndi
bo, thong tin do t8 chifc niém yét cong bo v.v..) duge lién két dé khai thic 16
vu cong nghé mang nhim tiét kiém thdi gian va stt dung hop ly nguén nhan
luc han ché cta hé thong.

Nhan su ciing 12 mot trong nhimg van dé€ quan trong déi véi cong tic gidm
sat giao dich tai Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM. Dai véi S6 giao
dich chilng khodn clia cdc nudc thi s6 nhan vién gidm sdt thudng chiém tr 15
dén 40% t6ng sd nhan vién cta S§. Do dic diém thi trudng chitng khodn Viét
Nam trong giai doan ban ddu 1a con it hang héa, s§ lugng nha diu trr va cong
ty chiing khodn con han ch€ nén s6 lugng nhan vién gidm sat giao dich khong
nhat thiét phai nhiéu nhu cdc nuée. Tuy nhién véi cdch thiic gidm sat ma da
phdn 14 thuc hién bang phuong phdp tht cong thi s6 chuyén vién gidm sit giao
dich 12 7 ngudi nhu hién nay sé rdt khé dé thuc hién day @i tit ¢a cdc khan cla
qud trinh gidm sat nhu thu thap thong tin - tin ddn, theo dbi tuan thad, phan tich
giao dich, gidm sit giao dich ndi gidn, phat hién giao dich liing doan thi
trudng... trinh do hiéu biét va kinh nghiém thuc tién clia cdc chuyén vién vé
cdng tic gidm sat giao dich van con yéu kém, can tiép tuc dugc dao tao thém &
nhitng khéa hoc chuyén sau.

IV.2 Vé hoat dong giam sat cac t6 chitc niém yét

Hoat dong gidm s4t cdc 6 chitc niém y&t tai Trung tam Giao dich Ching

khodn Tp. HCM bao goém céc ndi dung chinh nhu sau:

e Gidm st viéc tuan thi cic quy dinh vé cong bd thong tin clia t6 chifc
niém yét

* Gidm sat viéc duy tri cdc tiéu chudn niém yét theo quy dinh hién hanh
(quan ly sau niém yét)

¢ Gidm sdt thuc hién cdc giao dich c6 anh hudng dén Igi ich cia cong ty
niém yét hoic lgi ich cha ngudi ndi bo va nhi'nig nguoi cd lién quan

D61 v6i cOng tac gidm sdt viéc thuc hién nghia vu cong bd thong tin clia
td chifc niém yét, do thoi gian ddu cic 16 chitc niém yét chua nhén thitc ducc
tdm quan trong clia viéc cong khai thong tin'ciing nhu chua ndm viig cic quy
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dinh vé cong bd thong tin nén gap nhi¢u ling ting va thudng xuyén sai pham.
Theo quy dinh hién hiinh, cdc t8 chifc niém yét phai cong bo thong tin dinh k¥,
bét thudng va theo yéu cdu. Nhin chung cdc 8 chic niém yét déu cd géng tuan
tha nghia vu ctia minh. Tuy nhién, con mot s6 8 chic niém yét thudng chi
cong bd thong tin dinh ky (bdo cdo tai chinh quy, nam,...), theo yéu ciu, con
nhimg thong tin bat thudng thi hdu nhu réat {t cong bo qua kénh Trung tam
Giao dich Chitng khodn Tp. HCM. Céc trudng hogp vi pham cong bd thong tin
dién hinh vi pham thudng thdy nhv sau: t6 chic niém yét tiét 16 cdc thong tin
nhay cam qua bdo chi khi chua bdo cido cho co quan quan 1y nhu k& hoach
ting von diéu 1¢, phat hanh 6 phi€u thudng, hoic m& rong day chuyén san
xudt kinh doanh, thudng nhiing thong tin nay tir phia Hoi déng quan tri chua
dugc Dai hoi déng c6 dong thong qua. Cong b nhitng ¥ ki€n chi quan cua
ban lanh dao Cong ty khi du dodn vé gid ¢6 phi€u clia chinh Cong ty lam &nh
huong téi gid giao dich cd phicu.

P3i v6i cong tdc gidm sét viéc duy tri di€u kién niém yét: trong thoi gian
qua vin dé quan 1y sau niém yét tai Trung tam Giao dich Chimg khodn
Tp.HCM cht yéu dua vao thong tin cong b tir cdc cong ty niém yét. Viéce
theo dbi tinh hinh tai chinh vA san xudt kinh doanh tai cdc t8 chitc niém yét
hoan toan dua trén cic bdo cdo tai chinh dinh ky hang quy va hang nam, két
hop v6i nhitng thong tin bat thudng hodc theo yéu cdu duge thu thap tir nhiéu
ngudn ma khong thuc hién thanh tra tai chd. Van dé 1ap bdo cdo tai chinh cia
Cong ty niém yét ciing chua c6 mdt quy dinh théng nhit d3 1am khé khan cho
cong tic gidm sat. Cho dén nay chua c6 nhitng quy dinh chat ché va cu thé vé
bdo cdo tai chinh cla cdc Cong ty niém yét trén thi trudng ching khoan. 'Mz}c
du Thong tr 57/2004/TT-BTC c¢6 quy dinh 13 van dé cong b thong tin vé bdo
cdo tai chinh trong trudng hop t8 chitc niém yét s& hitu tir 50% trd 1én vén cb
phén, v8n gbp clia mot té chic khdc hodc t6 chitc khdc nim giit 50% trd 1én
von ¢d phdn, vdn gop cta 18 chic phét hanh, 8 chiic niém yét, thé nhung viéc
trinh bay néi dung trong bdo cio thi chua cé nhiing quy dinh r& rang déi véi
timg trudng hop (ngay ca trong Luét k& todn ciing chua dé cap dén). Da s cac
bao cdo duge trinh bay chung chung, nhdt 12 phdn Thuyét minh tii chinh, cic
td chic niém yét chi dua ra nhitng thong tin chung, con nhiing thong tin vé su

Chuong 11 Thuc trang hé thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich chitmg khkodn Tp. HCM
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thay ddi cic khoan muc k€ todn lai bo litng, khong trinh bay ro ly do ting,
giam.

Cic tiéu chi khac vé duy tri tiéu chudn niém yét nhu dam béo miic v6n diéu
18, 56 lugng c6 dong cong ching va ty 1& ndm giit von diéu & dugc theo doi va
cap nhat khi thuc hién quyén clia c¢d dong nhu tra cd titc, hop dai hoi cd dong,
phat hanh b sung... chif chura thé theo d5i va cap nhat titc thi.

Dai vai cong tdc gidm st thue hién cdc giao dich cé anh hudng dén lgi ich
clia cOng ty niém yét hodc lgi ich cia ngudi ndi bd va nhitng ngudi cé lién
quan, thyc t& cht y&u cta hoat dong nay 13 gidm sit giao dich cta cic thanh
vien Hoi ddng quan tri, Ban gidm doc, Ban kiém sodt, K& todn trudng va
nhitng ngudi c6 lién quan cha td chic niém yé&t nhdm dam bdo nghia vu cong
bd thong tin khi thuc hién giao dich theo ding quy dinh. Pong thoi ciing theo
doi cac trudng hop giao dich clia cdc cb dong 16n, giao dich thau tém bét hop
phdp khi khoéng thuc hién ché do cong khai, cong bo thong tin. Do co s& dit
liéu vé clia cdc thanh vién Hoi dong quan tri, Ban gidm ddc, Ban kiém sodt, K&
toan trudng va nhimg ngudi c6 lién quan cha 16 chifc niém yé&t dugc 6 chic
con yéu kém, cic phan mém phuc vu cho viéc theo doi tr ddng chua duge thiét
lap nén cong tic gidm sat thuc hién cic giao dich c6 anh hudng dén loi ich ctia
cong ty niém yét hoac lot ich cua ngudi ndi bd va nhiing ngudi co lién quan
khong duge kip thdi. Véi cdch gidm sat th cong c¢6 thé dan dén bo sét, khong
phat hién dugc cac vu viéc vi pham. '

Dé tang cudng hiéu qua hoat dong gidm sat 16 chifc niém yét, Trung tam
Giao dich Chitng khodn Tp. HCM 3 ban hanh cic quy trinh va huéng din lién
quan dén nghiép vu quin 1y niém yét dé ting cudng chudn héa cdc nghiép vu
va hudng din cdc cong ty niém yét thuc hién cdc nghia vu clia minh khi niém
yét. Trong s6 cdc quy trinh d& ban hanh chi ¢6 mot s quy trinh thudng xuyén
thuc hién (d6 Ia niém yé&t 1dn diu; niém yét bd sung; céng b& thong tin; giao
dich ndi bo; giao dich cta cd dong lon; giao dich ¢d phiu quy), cdc quy trinh
con lai hau nhu khong ap dung. Hién nay ciac quy trinh hién dang dugc stra
déi, bd sung va hoan chinh phit hop v6i quy dinh tai Nghi dinh 144 va cic
Thong tu hudng din. Tuy nhién, d&i vSi mdt s& nghiép vu cé tinh chat phitc

Clueng 1. Thyc trang hé thong gidm st tai Trung tam giao dich chimg khodn Tp, HCM
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tap hon nhu: chia, tich, sdp nhap cong ty; giao dich théu tém cOng ty; ni€ém
yét chiing chi quy ddu tu... 1a nhimg nghiép vu mdi tat y€u s€ xuét hién trong
thoi gian 16i, khi thi trudng chimg khoan budc vao giai doan phat trién thi hién
nay vin chua c6 hudng din. Vi vay viéc trién khai xéy dung cdc quy trinh
nghiép vu cdn gap nhiéu han ché.

Cic phuong tién cong bo thong tin cdn han ch€ chi yéu bing dudng van
ban gifta Trung tdm va cdc t6 chifc niém yé&t nén thudng chdm, khong dép tng
dwoc yéu cdu tic thdi. St phdi hop trong kénh cong bé thong tin giifa céc 18
chiic niém y&t, Uy ban Chitng khodn Nha nudc va Trung tam Giao dich Ching
khoan Tp. HCM chua chit ché va con nhiéu vuéng mic. Noi dung thong tin
cong b vé cdc vin dé twong dong giita céc t chitc niém yét chua c6 sy déng
nhat.

Vé su phai hgp giira cdc co quan quan 1§ véi Trung tam Giao dich Chiing
khodn Tp. HCM trong cong tic gidm sat: do Phong quan 1y niém yét thudc
Trung tAm Giao dich Ching khoan Tp. HCM khong tham gia vao khiu xét
duyét thd tuc niém yét ban ddu ma chi bit ddu gidm st sau khi t6 chic niém
yét dugc cdp phép niém yét va dang ky giao dich tai Trung tdm Giao dich
Chimg khodn Tp. HCM nén Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM rat
han ché trong viéc tiép can tinh hinh cta t6 chifc niém yét va gidi quyét nhimg
phit sinh trong qué trinh quan 1§ sau niém yé&t. Mat khic, do chua xay dung
dugc phdn mém quan 1y niém yéi thong nhat nén xay ra tinh trang chong chéo
trong viéc hudng din 8 chifc niém yét tién hanh cdc thi tuc cdn thiét. Diéu
ndy khong nhimg gay kho khin cho té chic niém yét ma con gay ra nhimg
ludng thong tin nhiéu chiéu bat 1gi cho cdc co quan quan Iy.

Hién nay cong tic quan 1y niém yét con mang nang tinh thld cong vi hién
vén thi€u cdc tiéu chi giam sdt t8 chifc niém yét, ching ta chua xay dung dugc
h¢ thdng quan 1y niém yét mdt cich dong b, chua thiét 1ap néi mang thong
tin gita cong ty niém y€t va Trung tdm Giao dich Chimg khoén, do dé chét

luong quan 1§ niém yét con han ché.

Clurong 1. Tl traug hé thong gidm sai tai Trung tdm giao dich clumg khodn Tp. HCM
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IV.3 Vé hoat dong gidm sat cic cong ty chimg khoén thanh viéen

Viéc gidm st hoat dong cua cdc cong ty chiing khodn hién nay dugc thuc
hién chll yéu bing phuong phdp gidn ti€p, thong qua hé théng giao dich va céc
bdo cdo ma cdc cong ty ching khodn phai ndp cho Trung tdm Giao dich
Chitng khoén Tp. HCM theo quy dinh cta phép luat. Cic béo cdo clia cong ty
chimg khodn vé nha ddu tr duge giri dinh ky hang thing dén Trung tam Giao
dich Chiing khoan Tp. HCM bao gém: bdo céo tinh hinh déng md ti khoan
nha ddu tu trong thing, bdo cido giao dich thoa thuan, danh sich nhan vién ¢
gidy phép hanh nghé clia cong ty ching khoén, bdo cdo giao dich y quyén
clla nha dau . Cic bdo cdo lién quan dén hoat dong cia cong ty chiing khodn
bao gdm tinh hinh thuc hién méi gidi, tu doanh, cic bdo cdo tai chinh, tinh
hinh vOn kha dung... ngoai ra, khi ¢6 yéu ciu thong tin vé mot s6 trudng hop
dic biét, Trung tam Giao dich Chitng khodn Tp. HCM c6 thé yéu cdu cdc cong
ty ching khodn cung cdp tic thoi. Céc thong tin trén di phan ndo hé trg cho
cdng tac gidm sat, quan 1y tai Trung tdm Giao dich Chitng khoan Tp. HCM
trong thdi gian qua. Tuy nhién, trong thuc t&€ mot sd cong ty ching khodn do
dat tru sd tai nhi€u noi nén cic thong tin bdo cdo thuong cham twé. Thém vao
d6, ngudn dit liéu tir cong ty chimg khodn chua dugc chuan héa va chua duge
théng nhat vé miu va kiéu chit nén di gdp nhiéu khé khin trong viée két ndi
thong tin véi dif liéu giao dich tai Trung tam nham phuc vu cho cong tic gidm

Sat.

Phuong phép gidm sdt gidn tiép ddp ing dugc nhiing yéu ciu co ban vé
cong tic thong ké va theo doi, nhur theo doi duge hoat dong tu doanh cua cdng
ty ching khoén, ty 1¢ s& hitu ching khodn cla thanh vién, viéc duy tri mic von
khad dung t6i thiéu theo quy dinh cla phép luat... Tuy nhién, phuong phdp
gidm sdt gidn ti€p ciing boc 10 nhitng han ché nhit dinh nhat 1a trong viéc
gidm sat cdc cong ty chiing khodn thuc hién nghia vu d6i véi khdch hang cla
minh: vi du nhu trong trudng hgp cong ty chitng khoan khong uu tién dit lénh
cta khdch hang trirdc 1énh cua cong ty, hodc khi cong ty ching khodn wru tién
cho nhitng khidch hing quen biét thuc hién dit lénh trude nhitng khach hang
khdc, cong ty ching khodn khc‘)ng kiém tra ty 1&¢ k§ quy cha khdch hang khi
dat lefih giao dich, hay st dung tién gti trén tai khoan cia khach hang khong

Clarong . Thuc trang hé thong gidim sdt tui Trung tdm giuo dich ching khodn Tp. HCM
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theo theo ding hop hop dong véi khdch hang, cung cdp thong tin cho khéch
hang khong ddy du, kip thas, chinh xdc . . .

V& quan y tinh hinh hoat dong cdc cong ty ching khodn thanh vién, Trung
tam Giao dich chii yéu quan 1§ ba nghiép vu chinh lién quan dén hoat dong
giao dich 1a: Nghiép vu moi gidi, nghiép vu tr doanh va nghiép vu quan 1y
danh muc ddu tv. Hai nghiép vu bdo lanh phét hanh va tu vdn ddu tr ching
khodn chi nidm dé bdo cdo. Tuy nhién hién nay, cdc chuyén vién phong Quan
1y thanh vién ctia Trung tim Giao dich Chimg khodn Tp. HCM vén xt Iy s6
liéu giao dich d6i v6i ba nghiép vu chinh cla thanh vién bing cdch tha cong.
D6i v6i van dé sita 16i giao dich do cdc dai dién giao dich nhap nhim lénh,
hién tai chua c6 sy phSi hgp chat ché gilta Phong quan 1§ thanh vién va Phong
dang k¥ - luu ky - thanh todn bi trlr chiing khodn (phong dam nhén thuc hién
stra 161 giao dich sau gid giao dich).

Vé vin dé quan 1y tinh hinh nhén su cic cong ty chitng khodn thanh vién,
do hién nay Trung tam Giao dich Ching khodn Tp .HCM chi quan 1y & miic
do bao qudt v&i nhitng thong tin chung chung, it di sau vao chi tiét. Su phoi
hop giita Uy ban Chitng khodn Nha nude va Trung tam Giao dich Ching khodn
Tp. HCM chua thite sy t6t, dan dén nhiéu trudng hgp Trung tam bi dong trong
viéc giai quyét cdc van dé phat sinh va thudng cham so véi yéu cau doi hoi cip
bach cla thi trudng nhu viéc cdp thé dai dién giao dich cho nhéan vién kinh
doanh cua cong ty chimg khodn, viéc phdi hgp theo dbi tuan thu doi véi céc
nhan vién c¢é gidy phép hanh nghé.

V¢ vdn d€ quan ly tinh hinh tai chinh cdc cong ty chimg khodn thanh vién,
do hién nay chwra c6 mot hé théng tiéu chi chudn ding dé d4nh gid tinh hinh
tai chinh danh riéng cho cong ty chiing khoén va cdc tiéu chi hién c6 chi danh
gid dugc & mic do co ban, chung chung vé tinh hinh tai chinh cla cong ty
chimg khodn chi chua di sau vao phan tich hay ddnh gid dic tinh cia mot
cong ty. Do vay cach nhin nhan, gidm sdt cdc cong ty chimg khoan thanh vién
chua chat ché, con hdi hot. Bén canh d6, Trung tam Giao dich Chimg khoin
Tp. HCM chi quan 1y & mic @9 xem xét trén bdo cdo ma khong c6 hoat dong
kiém tra thuc t&. Tir d6 d4n dén c6 thé khong phat hién dugc cdc sai pham cd ¥

Chueong I1. Thige trang hé thong giéht sat tat Trung tdm giao dich chimg khodn Tp. HCM
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cta cdc cong ty chimg khodn. Ngoai ra v3i cdch thitc gidm sit nhu hién nay,
Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM thudng di sau trong viéc giai
quyét cdc van dé phét sinh, thi€u tinh chid dong trong viéc dua ra cic bién phdp
ngan chin dén ddu.

KET LUAN CHUONG II

Dé c6 co s0 cho nhitng dé xudt giai phap trong chuong III ciia dé tai mang
tinh kha thi cao, trong chuong nay, ching toi di ti€én hanh phén tich thuc trang
hé thong giam sét tai Trung tam Giao dich Chimg khoidn Tp. HCM. Qua dé,
chiing t0i duwa ra nhiing nhan xét, danh gid va két luan cu thé d6i véi timg hoat
dong: gidm sét giao dich, gidm sat t6 chifc niém yét va gidm st cdc cong ty
ching khodn thanh vién. Ching 16i cho ring hé thdng gidm sit hién hanh tai
Trung tam giao dich chitng khoan Tp. HCM tuy di ddp ing dugc mot sO yéu
cdu co ban d6i véi viéc tao 1ap va duy tri mot thi trudng ching khodn hoat
dong an toan, cong bang va hiéu qua, song vin cin phai c6 nhimg giai phap
hoan thién d ddm bao hon nita cong tdc gidm sit trong giai doan hién tai,
cling nhu trong tuwong lai — khi Trung tdm giao dich ching khodn Tp. HCM
chuyén déi thanh S& giao dich chimg khoén.

Chucong 11 Thuc trang hé thong gidm sdt twi Trang tdm giao dich chimg khodn Tp. HCM
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CHUONG I
CAC GIAI PHAP HOAN THIEN HE THONG GIAM SAT TAI
TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

I.  XAC DINH MO HINH HE THONG GIAM SAT TAI TRUNG
TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM

I.1 Vai tro va chifc nang cia Trung tam Giao dich Chimg kho4n Tp.
HCM trong hoat dong giam sat thi truong

Trong giai doan phat trién tiép theo cia thi trudng, nhdm dip ing cdc nhu
cdu quan 1y, di€u hanh mot thi trudng ching khodn hoat dong dn dinh, hiéu
qua, cong biang va ding phap luat thi vai trd, chic nang cta Trung tam Giao
dich Chimg khoan TP. HCM phai dugc nang 1én mot bude. Bén canh tiép tuc
ciing ¢6 va phat huy vai trd 13 mot phuong tién dé phat hién kip thdi cdc hanh
vi vi pham thong qua viéc theo d6i, gidm sdt cdc hanh vi giao dich va cdc hanh
vi khéc ctia céc chu thé rén thi trudng dé kién nghi Thanh tra UBCKNN xit 1,
chifc nang va vai trd clia Trung tim Giao dich Ching khoan TP. HCM cén
phai dugc nang cao theo hudng:

e Tang cudng tinh chd dong cua hoat dong gidm sét tai Trung tAm. Trung
tam chu dong xay dung cic quy trinh, tiéu chi gidm sdt mot cich linh hoat
thich img v4i quy mo va mifc do phat trién cta thi trudng;

e BS sung chiic nang kiém tra céc d6i tuong gidm sdt cia Trung tdm Giao
dich Chitng khodan TP. HCM. Nhu d4 néi & trén, hién nay viéc gidm st tai
Trung tdm Giao dich Ching khoén TP. HCM chu yéu tip trung véo hoat
dong gidm sat tudn thd thong qua phuong thic gidm sdt tir xa hodc hau
kiém (théng qua bdo cdo va cong bd thong tin). Diu ndy d anh hudng
khong nhoé dén hiéu qua giam sét thoi gian qua. Boi vi mot trong nhimg
cOng doan cha qud trinh gidm st 12 thu thap chimg cd. Mu6n két luan mot
hanh vi trén thi trudng c6 vi pham hay fkh(“)ng chiing ta phai cé chiing cit.

Chuong f11. Cdc gidi phdp hodn thién hé thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich chimg khodn Tp. HCM
71



Cac giai phdp hoan thién hé thong gidm sdt 1ai Trung tdm giao dich chimg khodn Tp. HCM

Trong khi viéc gidm sat tir xa va thong qua hau kiém s& khong gitp thu
-thé_ip nhimg chitng ctt mot cdch kip thdi va ¢é ¢ nghia thi€t thuc. Chinh vi
vay ma Trung tdm Giao dich Chiing khoan TP. HCM nén c6 chic ning
kiém tra cic d6i tuong gidm st trén thi trudng dé gidp cho hoat dong thu
thap ching c& dugc nhanh chéng va thi€t thuc, nang cao chét lugng gidm
sat thi trudng;

e Trung tdm Giao dich Chiing khodn TP. HCM nén ¢6 thdm quyén xir Ly d6i
v3i mot s6 hanh vi vi pham phd bién va khong nghiém trong vé mat tinh
chat trén thi trudng. Thuc t€ cia hoat dong gidm sdt thdi gian qua cho thay,
c6 rit nhiéu vi pham mang tinh c¢6 hé théng va 1ap lai nhiéu lan chua dén
mifc phdi do thanh tra xir Iy nhu: nhap sai {€nh, m& nhiéu tai khoan...thi
Trung tam Giao dich Chimg khodn TP. HCM ciing chi dugc phép lam mot
dong tic quen thudc 1a g cong van nhic nhd(!). RO rang 1a cdc cong vin
kiéu nay s& khong mang lai hiéu qua nhe mong muén vi khong mang tinh
ran de va trimg phat. Vi vay, ching t6i dé€ nghi d3i v6i nhitng hanh vi vi
pham chua ¢6 ddu hiéu c&u thanh hanh vi vi pham hanh chinh thi nén dé
cho Trung tdm Giao dich Ching khodn TP. HCM xit |¥ théng qua cdc hinh
thite: nhéc nhd, cinh cdo toan thi rudng, budc khoi phuc lai tinh trang ban
ddu, d€ nghi cong ty ching khodn xir ly ky luat...va nhimg hinh thic khdc.

e 1.2 Poi twgng, pham vi gidm sét

Cing véi su nang cao vai trd, chuc ning cua minh, trong thdi gian téi
Trung tdm Giao dich Chitng khodn TP. HCM can mé rong d6i twong, pham
vi gidm sdt nhdm ddp dng nhu c4u phdt trién thi trudng trong thoi gian téi.
Chiing t6i cho rang, viéc md rong d6i tugng, pham vi gidm sit ndy nim &
hai géc do chu yéu sau day:

e Thi nhdt, tap trung gidm sdt mot cdch déu dan va déng bd cdc hoat dong
cha cic thanh vién thi trudng. Trong thuc t€, thoi gian qua ching ta chi tap
trung gidm sdt mot sO d6i tugng chu yéu nhu: 16 chide niém yét, cong ching
khodn thanh vién, nh3 d4u tu va ban than cic hoat dong giao dich. Trong
khi d6, hoat dong cta ngan hang chi dinh thanh todn, cdc thanh vién luu ky
trong va ngoai nudc...chua that su thu hdt su quan tam theo déi, gidm sdt

Chuong 111, Cac gidi phap hoan thién hé thong gidm sdt tai Trung tém giao dich chitng khodn Tp. HCM
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cha cdc nha quan 1y. Mat khic, d6i véi hoat dong giao dich, ching ta gén
nhu (Ap trung vao gidm sdt hoat dong giao dich c8 phi€u thong qua hinh
thitc khop 1énh 1a chl y&€u ma chua ¢ su chid § ding mic dén hoat dong
giao dich thoa thuan cd phi€u va trai phi€u ma thuc &€ gin day da phat sinh
mot s8 van dé. Ngodi ra, d6i véi cic doi tugng mdi tham gia thi trudng nhu
qu¥ ddu tu, cong ty quan 1y quy, ngan hang gidm sit, Trung tim ciing cén
g4p it xay dung cic tiéu chi gidm sit va tién hanh theo ddi nhim phét hién
kip th&i cdc hanh vi vi pham.

e Thit hai, bén canh cdc doi tugng gidm sat “truyén théng” nhu da trinh bay &
Chuong III cdn xem xét kha nang thuc hién gidm sdt doi vdi céc dot tugng
khéc ctia thi tudng. Trudc mét d6 13 nhiing t8 chic cung cdp dich vu phu
g cong ty kiém toan, cic t8 chic va c4 nhan 13 ngudi ¢6 lién quan. LE di
nhién 12 mitc d0 gidm sdt hoat dong cua cdc d6i tuogng ndy ciing s& chi
dimg lai & mot mic do nhét dinh. Bude dau, theo ching toi céan thiét lap
mot hé théng co sd dit liéu vé ho trén co sd thu thap cic thong tin it nhiéu
ngudn khdc nhau. Ly do ching ta chua thuc hién gidm sét tryc tiép 1a do
chua ¢6 quy dinh ndo rang bugc nghia vu bdo cdo hodc cong bo théng tin
doi véi d6i twgng nay. Theo chiing toi, viec mo rong doi tugng gidm sét
theo huéng nay s€ rédt can thiél cho viéc gidm sdt va phat hién nhitng hanh
vi giao dich khong cong bing nhu giao dich nodi gidn, ling doan thi
truong. ..

e 1.3 M&i quan hé giﬁ’a hé thdng gidm sit vGi cdc hé thdng khac cha Trung
tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM

1.3.1 M6i quan hé véi hé thong ding ky — luu ky — thanh todn ba trix
chitng khodn

H¢ théng gidm st va hé thdng dang k¥ - luu k¢ - thanh todn b trir ching
khodn ¢6 méi quan hé chit ché khong thé tdch rdi. Trong téng thé, ngoai két
ndi vii cdc hé thong dif liéu xir 1y khdc tai Trung tam thi viéc két nGi véi hé
thong dang ky - luu ky - thanh todn bil trir chiing khodn duge xem 13 mot trong
nhing k€l ndi rong tam. Tuy nhién trong thoi gian qua, mGi quan h¢ giita h¢
thong gidm sdt véi hé thong dang ky - lvu ky - thanh todn b trir chiing khoén
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tai TTGDCK Tp. HCM chua dugc thiét 1ap mot cdch twong xiing. Do vay dé
ning cao hiéu qua hoat dong cla hé thdng gidm sat thi moi lién két véi h¢
thong ding ky - luu ky - thanh todn bi trir chdng khodn can dugc chi trong.

Do viéc sira-16i 1énh sau giao dich khong dugc stta déi truc ti€p trén céc
Iénh dd dugc nhap vao hé thdng giao dich ma chi sira d6i trén hé thong ding
k¥ - luu k¥ - thanh todn bt tri chiing khodn nén dé c6 duge di liéu chudn xdc
diing cho muc dich thong ké, theo doi va phan tich thi hé thong gidm sét ngoai
viéc trich xudt dit liéu giao dich tir hé thong giao dich can c6 sy d6i chi€u véi
cd O dit liéu cua hé thong dang ky - luu ky - thanh todn bu trir chiing khoan.
Thuyc 1€ cho thay viéc sifa 16i phat sinh sau giao dich rdt 1a nhiéu va c6 kha
nang anh hudng dén tinh ding dén cta dif 1iéu giao dich géc ban dau.

D¢ mo hinh gidm sdt lién két ¢6 hiéu qua thi hé thong thong dang ky - luu
ky - thanh todn bu trir chimg khodn cén ¢6 sy chinh stra bd sung cho phit hop
nhu thong nhét cic modul xir 1y cho phép tich hgp vdi cac hé thong phu cua hé
thSng gidm s4t nhu mot vai trd bd tro. T4t phién yéu cdu dugc dat ra khong chi
doi v6i hé thong dang k¢ — luu ky — thanh téan bi trir chitng khodn ma vé phia
hé thong gidm sdt cling cdn c6 nhifng chinh sita bd sung twong (ng. Ngoai ra,
co s& dif li¢u cia hé thong dang ky - lwu ky - thanh todn ba trir chitng khodn va
hé théng gidm sét cling cdn dugc thdng nhét voi nhau nhu: kiéu dif liéu, dinh
dang co sd dit li¢u, cdc trudng, cot cia co sd dif licu.

Thong tin hé thong dang ky — luu ky — thanh todn bi trir ching khodn hé
trg cho hé théng gidm sét bao gém:

- HO uy ¢ho ¢Ong e gidm sdt true tuyén: cho bi€t thong tn chi Liél s6
chimg khodn luu ky ban ddu clia méi cd déng ciha 16 chitc niém yét. Cin ci
thong tin chi ti€t s chung kbodn luu ky ban ddu nay, hé théng gidm sdt s&
ding chuong trinh k&t hgp dir liéu giao dich pht sinh dé bi€t dugc chi tiét s&
du chitng khodn trén timg tai khoan cha nha dau tu. Thong qua d6 phat hién va
ngdn chan cic 1¢nh giao dich thuc hién ban khéng nhip vao hé thdng tic thi.

- HO wo hoat dong gidm sét viéc wan thhd phép luat: cung cap s6 liéu
chitng khodn trén tai khoan cta thanh vién Hoi dong quan tri, Ban gidm ddc,

Chwomg i1, Cac giai phdp hoan thién hé thoug gidm sdt tai Trung tdm giao dich cling khodn Tp. HCM
74



Cdc gidi phdp hoan thién hé thong gidm sdt tei Trung tdin gio dich chitng khodn Tp. HCM

Ban kiém soét, K& todn trudng, c6 dong 16n clia cic td chitc niém yé&t va nhitng
ngudi c6 lién quan. Mot khi s6 du chimg khodn trén cic tai khoan cla doi
tuogng trén cd sy thay déi, hé thong mdy xir 1§ s& tr dong phdt hién va dua ra
thong béo dé€ nhan vién gidm sdt biét va kiém tra lai nham phét hién va budc
tuan tha cdc trudng hop thuc hién giao dich nhung khong cong bd thong tin
theo quy dinh, hodc giao dich ndi gidn...

- Hb udg cho viéc theo ddi giao dich, phan tich va diéu tra: cung cip thong
tin ching khodn luu ky clia d6i tugng cdn theo ddi theo yéu ciu cua Phong
gidm s4t nhu chimg khoan lwu ky khi nio, s6 lugng ndm gilt c6 dii 16n d€ thau
tém cong ty hay khéng, tinh hinh luan chuyén chimg khoén trén tai khoan.

- Hb trg cho cong tic ddnh gid mic do roi ro va du dodn xu hudng bién
dong cua thi rudng: cung cdp s6 liéu thong ké nhimg nha dau tr nam gii
nhiéu cd phigu dé Phong gidm sét giao dich do ludng mic do anh hudng, tinh
todn sur 1o, 18 trén cdc tai khoan nay, tr d6 dénh gid tic dong rhi ro 6 thé cd
d6i vdi thi trudng cling nhu dy dodn xu hudng bién dong cua ching khodn

niém y¢t.
1.3.2 Méi quan hé vdi hé thong cong bd théng tin

Hé thong cong bd thong tin ciing c6 mdi quan hé mat thi€t do1 v6i hé thong
gidm sdt do vay dé nang cao hiéu quéa hoat dong cia hé théng gidm sdt tai
Trung tam Giao dich Chitng khoan Tp. HCM thi trudc hét hé théng cong bd
théng tin cling cdn phai dugc hoan thién. Hé théng cong bs thong tin két ndi
v6i hé thong gidm sat dé cung cdp thong tin theo huéng:

- Da3i v6i hoat dong gidm sdt giao dich: thong tin cong bd cung cdp bao gém
tinh hinh san xudt hoat dong kinh doanh clia cdc 8 chifc niém yét; thong tin vé
giao dich ¢6 phiéu ctia thanh vién Hoi déng quan tri, Ban gidm ddc, K€ todn
trudng, Ban kiém sodt va nhitng ngudi ¢ lién quan; thong tin vé giao dich
thau tém cia td chic niém yét; thong tin vé xir 1y vi pham céc quy dinh clia
phdp luat vé hoat dong thi trudng. D3I chifu véi cdc thong tin cong b, bo
phan gidm sdt giao dich phdt hién cdc giao dich vi pham quy dinh vé cong bd
thong tin. Cén ctt vao thdi diém thong tin cong bd, giao dich clia nhimg ngudi

Chuong I, Céc giai phdp hodn thién hé thong gidm st 1gi Trung tam giae dich ching khodn Tp, HCM
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c6 kha ning c6 dugc thong tin t6t hon nhitng ngudi khéc ciing dugce kiém tra
dé phidt hién giao dich néi gidn. Céc thong tin cdng bd cdn duge ding dé xem
xét, giai thich vé c4c hanh vi giao dich bat thudng. Dya vio thong tin cong bd
c6 thé nhan bi€y, du dodn tinh hinh giao dich bi€n dong trén thi trudng, cho
phép kiém sodt cdc thong tin - tin dén th4t thiét. Cic thong tin cong b ciing
dugc tap hgp phuc vu cong tic kiém tra, diéu tra.

- D6i v6i hoat dong gidm sét 1§ chic niém yét: Hé théng cong b6 thong tin
cung cdp cho Phong quan 1y niém yét cic thong tin vé tinh hinh nim giir ¢é
phi€u va thuc hién giao dich cla cdc thanh vién Hoi dong quan tri, Ban gidm
doc, Ban kiém sodt va nbiing d6i trgng khdc chiu sy theo di, gidm sét cia
Trung tdm Giao dich Chitng khéan Tp. HCM... Théng qua cic thoéag tin cong
bs, Phong quan 1y niém yét gidm sat sé chat ché hon viéc duy tri diéu kién
niém yét cla cdc t6 chifc niém yét ciing nhu viéc thuc hién ché do cong bo
thong tin cha t6 chifc niém yét.

- B6i véi hoat dong gidm sét cong ty ching khodn thanh vién: Hé thong cong
bd thong tin cung cdp cho Phong quan 1y thanh vién cic thong tin lién quan
dén tinh hinh hoat déng ctia cong ty chiing khodn thanh vién; cic thong tin
lién quan dén tinh hinh vi pham va xir 1y vi pham 451 véi cong ty ching khodn
va nhén vién cia cong ty chimg khodn ma Phong gidm sat giao dich va cic
phong c6 chiic nang gidm st khac phat hién va dua 1én cong b3 nhr ¢6 hanh
vi giao dich noi gin, giao dich thao ting thi trudng, giao dich khong cong
bang, nhip nhdm iénh din dén mat khd ning thanh todn... Thong qua cic
thong tin cong bo, Phong quan 1y thanh vién s€ gidm sit chit ché hon viéc tinh
hinh tuan tha phdp luat clia cong ty chiing kho4n thinh vién. |

Nguoc lai, hé thong gidm sét sit dung hé thong cong bd thong tin nhu mot
phuong tién dé cong bd ra thi trudng cdc thong tin vé két qua theo doi, gidm
sdt va xr Iy vi pham trén thi trudng. Hay néi cdch khdc, cdc thong tin vé quin
1y, gidm sdt wrén thi trudng 13 mot trong nhitng dit liéu ddu ra cia hé thong
cong bd thong tin. Pong thoi, hé thc“ihg cong b thong tin ciing 1a cong cu dé
hé thong gidm sdt dua ra cdc hinh thdc ngan ngira nhu: canh bdo, 1én ddu hi¢u
tam ngimg giao dich, chimg khodn vao dién bi kiém sodt.

Chuong 111, Cdc gidi phdp hodn thign hé thong gidm sdt tai Trung tim giao dich chimg khodn Tp, HCM
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Trung tam Giao dich Ching khodn TP. HCM cin tién hanh nang cdp hé
théng cong bd thong tin cia minh. Nén tang cia viéc nang cdp nay chinh la
viéc xay dung hé thong co s§ di liéu thdng nhét toan Trung tim c6 kha nang
tich hop théng tin tir nhiéu ngudn (ké ca thong tin vé quan Iy, diéu hanh va
gidm sat thi trudng) va cho phép chi€t xuat mot cdch linh hoat. HE théng co sd
dit liéu cita Trung tam s€ két ndi vdi cdc phan hé gidm sat giao dich, gidm sdt
thanh vién, gidm s4t niém yét dé thong qua d6 chiét xudt nhilng thong tin cdn
thiét da cong bo ra thi trudng. Dong thoi, hé théng cong bd thong tin mdi s&
cho phép tich hgp mot s& tidu chi gidm sit nhu 1én ddu hiéu canh bio di véi
cdc trudng hop ngimg giao dich, chimg khoédn bi kiém soat, ching khodn ¢
bién dong vé khdi lugng hodc gid . Ngoai ra, khi hé théng cong bd thong tin
dugc nang cdp theo hudng da dang héa cic thong tin cong bd s€ gép phén tao
ngudn thong tin da dang phuc vu cong tic gidm sat thi trudng, gitp hé thong
gidm sét hoat dong hiéu qua hon.

1.3.3 Méi quan hé véi hé thong giao dich

Trong cdc mdi quan hé thi hé thong giao dich ¢ méi quan hé quan trong
nhit déi v6i hé thong gidm sdt do vai trd cia né trong viéc cung cp toan bd
cdc dif liéu vé giao dich phuc vu cho cong tdc gidm sét giao dich, gidm sét 8
chifc niém yé&t va gidm st cong ty ching khodn thanh vién. D€ nang cao hiéu
qua cia cong tdc gidm sat tai Trung tdm Giao dich Chiing khodn Tp. HCM thi
hé thong giao dich hién tai (MRTERM) cén c6 sy nang cdp tuwong tng hodc
ddi méi dé dam bao kha ning két ndi vdi cic hé théng phan tich, theo dai,
giam sdt giao dich, gidm sat t6 chifc niém yét va gidm sat cong ty ching khoén
thanh vién hién c6 khic cia Trung tdm Giao dich Chiing khoén Tp. HCM.

Doi vér cong tdc gidm sdt giao dich, cdc thong tin trich xudt tir hé thong
giao dich s& bao gém cdc s [énh giao dich nhu: s8 1énh dat 1énh, sd lénh khép
1énh, s lénh thoa thudn... sé liéu giao dich cla nha ddu tu nuéc ngoai va céc
sO li¢u giao dich khdc cla toan bd thi trudng. Thong qua cdc thong tin trich
xudt, cac chuong trinh canh bdo thiét Iap sé dugce kich hoat méi khi ¢6 chimg
khoan cd miic 49 bién dong théa min tiéu chi phat hién cé giao dich bat

;
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thudng hoac ¢é doi tugng chiu su kiém sodt dic biét nhu ngudi ndi bd thuc
hién giao dich thong qua hé thdng cua Trung tam.

Dai véi cong tac gidm sat td chifc niém yét, viéc trich xuat cdc thong tin vé
giao dich cua thanh vién Hoi dong quan tri, Ban gidm ddc, K€ todn trudng,
Ban kiém sodt cha t§ chitc niém yé&t va nhiing ngudi c6 lién quan 1a rdt cin
thi€t. Thong tin bao gdm ngay, git thue hién giao dich, khéi lugng giao dich,
phuong thife giao dich... gidp gidm sat viéc duy tri diéu kién niém yét cua cic
té chitc niém yét theo Khoan 3, Diéu 20 ctia Nghi dinh 144 va gidm sét viéc
tuan thil quy dinh cong bd thong tin clia céc ddi tugng c6 lién quan.

Dai v6i cong tdc gidm sat thanh vién, hé thdng giao dich 1a cong cu dé diéu
hanh toan toan bd hoat ddng giao dich ctia cic thanh vién nhu so khdp cic
Iénh do thanh vién chuyén dén, xdc dinh gid giao dich thuc hién trong timg
phién giao dich, theo ddi va gidm sat cac hoat dong nhap 1énh giao dich cia
thanh vién. Cic dit liéu thong tin trich xudt tir hé thdng giao dich bao gdom
khdi lugng dat, khoi luong khép cua cdc cong ty ching khodn... gidp theo doi
tinh hinh giao dich tu doanh, moi gidi cia cac thanh vién Trung tdm Giao dich
Chimg khodn Tp. HCM.

I.4 Moi quan hé giita Trung tim Giao dich Chimg khoan Tp. HCM véi
UBCKNN va cic co quan khac ¢6 lién quan
Chiing t6i cho ring v6i mo hinh hinh t8 chitc quan 1y nhu hién tai ma theo

d6 Trung tam Giao dich Chitng khodn Tp. HCM 1 don vi truc thu¢c Uy ban

Chitng khodn Nha nudc, ¢6 chitc ning truc ti€p quan 1y, diéu hanh va gidm st

cic hoat dong mua bian ching khodn tai Trung tim Giao dich Ching khodn

Tp. HCM codn Uy ban Ching khodn Nha nudc 1a co quan quén 1y cip trén thuc

hién chitc ning t6 chitc va quan 1y nha nudc vé chitng khodn va thi trudng

chiing khodn, d6ng thai truc tiép gidm sdt hoat dong cta Trung tam Giao dich
Ching khodn Tp. HCM thi su phdi hgp gitta Trung tdm Giao dich Chimg

khodn Tp. HCM va Uy ban Chimg khodn Nha nudc trong hoat dong gidm sdt
¢6 anh hudng quan trong d&n hiéu qua hoat déng clia hé thdng gidm sét tai
Trung tdm Giao dich Chimg khoan Tp. HCM. Do vay, méi quan hé giita Trang

Ciwtong I, Cdc gidi phap hoan thién Iié thong gidm sdt tai Trung tam giao dich ching khodn Tp. HCM
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tam Giao dich Chitng khoédn Tp. HCM va UBCKNN céan dugc néng 1én mét
budc bing cdch thiét [ap hé thong gidm sat két ndi chat ché gitta UBCKNN va
Trung tam Giao dich Chimg khoan Tp. HCM. H¢ thong két n6i nay bao gom:

- Duy tri va thuc hién thudng xuyén ché do béo cdo, phoi hop cia Trung
tam Giao dich Chuimg khodn Tp. HCM d6i voi UBCKNN vé cong tdc gidm sat,
kiém tra:

Ché do béo cdo cua Trung tAm Giao dich Chimg khodn Tp. HCM dai véi
UBCKNN vé cong tdc gidm sdt, kiém tra cdc hoat dong gidm sdt giao dich,
gidm sdt t chic niém yét va gidm sdt cong ty chiing khoédn thanh vién trong
thdi gian qua duge thue hién twong d6i ot. Tuy nhién, d€ c6 thé [am 6t hon
nira thi Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM va UBCKNN cén ngéi lai
v6i nhau dé 1am r5 UBCKNN can nhiing loai bdc cdo ndo, v6i ndi dung cu thé
gi tir phia Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM. Céc béo cdo cin quy
dinh thanh cdc form chuén trong dé thé hién noi dung tém tit theo hudng cung
cép s liéu 13 chinh. Pdi vdi cdc bdo cdo c6 kém theo st nhén xét dinh gid va
phén tich thi thudng doi hoi phai mat rat nhiéu thdi gian nén UBCKNN khong
nén yéu cdu thyc hién dinh ky hang ngay, hang tuan. T4t nhién s€ 14 ngoai 1&
doi vdi cdc trudng hop cén thi€t bio cdo dot xudt dé UBCKNN theo sat tinh
hinh bién dong cla thi trudng tai mot thoi diém nao do.

Viéc yéu cdu thuc hién ché d9 béo cdo d6i voi Trung tam Giao dich Chiing
khodn Tp. HCM ciing cén dugc xem xét theo hudng giam bét nhitg bdo cdo
khong thuc cin thiét dé wdnh tinh trang Trung tdm Giao dich Chitng kho#n Tp.
HCM phai qué tai vi sudt ngay cd lam cdc bdo cdo trong khi khong c6 nhiéu
thdi gian d€ thuc hién cdc cong tdc gidm sdt chinh yéu khdc. Yéu ciu ciing
duge dat ra d6i véi UBCKNN 12 cdn phai c6 sy tdng hop cdc s liéu tix cac bdo
¢do ma Trung tdm Giao dich Ching khodn Tp. HCM d3 giri. Ching han,
UBCKNN c¢6 thé ¢6 duge cic s6 liéu bdo cdo thang bing cich wr téng hop s6
liéu tir cdc bdo cdo twdn ma Trung tdm Giao dich Chiing khodn Tp. HCM da
gui. PSi véi cdc bdo cdo Quy, bdo cdo bin nién va bdo cdo nam thi viéc thuc

hién ciing ¢6 y nghia twong u nhu vay.

Clueong HI. Cie gidi phdp hodn thién hé thong gidm sdr tai Trung tdm giao dich ching khodn Tp. HCM
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Su phoi hop cong tdc gidm sat véi UBCKNN can dugce thuc hién theo
“Quy trinh phan dinh trich nhi¢m gitta Trung tam Giao dich Chimg kbhodn véi
cic don vi chic ning clia uy ban Ching khoan Nha nuéc”, ban hanh kém theo
Quyét dinh s8 259/QD - UBCK cuia Chu: tich iy Ban Ching khodn Nha nudc.
Pa6i véi cong tdc gidm sdt cdc hoat dong giao dich, do Trung tam Giao dich
Chimg khoan Tp. HCM khong dugc quyén thanh tra, kiém tra truc ti€p hay
kiém tra d6i chimg d6i vGi cdc doi tugng tinh nghi c¢6 hanh vi giao dich khéng -
cong bing nén s€ khé c6 dugc ddy di cdc bing chimg dé két tuan vu viéc. Do
vy khi chuyén vu viéc 1én Thanh tra dé tiép tuc diéu tra thi cic hé so gui kém
theo phai chi tiét. Khi tién hanh hoat dong diéu tra, thanh tra cia UBCKNN &
céc budGe tiép theo nén cn c6 cic chuyén vién Phong Gidm sét giao dich di
timg phu trich vu viéc cia Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM ciing
phoi hop.

Dai véi hoat dong gidm sdt t6 chiic niém yét, Phong quan 1y niém yét thudc
Trung tdm Giao dich Chitng khoan Tp. HCM nén dugc tham gia vao khau xét
duyét thl tuc niém yét ban ddu dé c6 thé ti€p cin va giai quyét 16t nhilmg phat
sinh trong qud trinh quan 1y sau niém yét. Can xay dung co ché phoi hgp khép
kin, dong bod trong quan ly niém yét giita cdc don vi hitu quan tir khau tham
dinh niém yét dén quén 1y sau niém yét, trong d6 nén quy dinh cu thé quyén
han va trach nhi€m quan 1y cho timg bd phan nham tao diéu kién thuén lgi cho
cong tidc gidm st va quan 1y niém yét.

Déi véi hoat dong gidm sdt cong ty chiing khodn thanh vién, cdc thong tin
vé viéc cdp ching chi hanh nghé kinh doanh ching khodn can duge thong bio
cho Trung tdm Giao dich Chimg khodn Tp. HCM kip thoi va ddy di dé thuan
tién cho viéc gidm st cdc dai dién giao dich tai san cling nhu gidm sat viéc
tuan thi cdc quy dinh phédp luat cda nhén vién cong ty chimg khodn. _

- UBCKNN chil dong chi dao, diéu phdi hoat dong gidm sdt véi Trung
1am Giao dich Chitng khodan Tp. HCM:

Trong mdi quan hé phdi hop cong tdc gidm sit, do UBCKNN ¢ cich xa
Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM va thién vé quan 1y & tdm vi mo
nén ft c6 diéu kién néim bat va theo sét tinh hinh thi trudng nhu d6i v6i Trung

Clueong 1. Cdc gidi phdp hoan thién hé thong gidm sdi tai Trung tdm gigo dich clumg khoedn Tp. HCM
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taim Giao dich Chitng khoan Tp. HCM. D€ nang cao hi¢u qua hoat dong phoi
hop gidm sat thi UBCKNN nén thudng xuyén clf ngudi vio cong tic thyc € tai
Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM. Co ché cit ngudi vao cong tdc
thuc t& sé gidp cho UBCKNN c6 duge cdc ky nang ciing nhu kinh nghiém
gidm sdt thuc tién cin thiét.

Song song d6, UBCKNN nén thyc hién ddy di ché€ do phan héi do6i véi céc
bdo cdo ma Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM da nop, nhat la doi
véi cdc bdo cdo nghi ngd vi pham phép luat va dé nghi UBCKNN tiép tuc diéu
tra hodc d6i véi cic bdo cdo phat hién sai pham va dé nghi UBCKNN xif phat.
Cé6 thong qua ché do phan hoi, Trung tam Giao dich Chimg khoan Tp. HCM
maGi biét dugc cac bio cdo phat hién, cic kién nghi clia minh di dé trinh c6
chinh x4c hay khong, tir d6 it kinh nghiém dé c6 k€ hoach chuan bi 16t hon &

nhitng l4n sau.

- Thiét 1ap mang dit liéu két ndi truc tuyén gilta Trung tam Giao dich
Chimg khoan Tp. HCM véi UBCKNN:

Trong thdi gian qua do mang dif liéu két noi truc tuyén gitta Trung tam
Giao dich Chitng khodn Tp. HCM véi UBCKNN chua duoc thiét 14p nén cong
tdc phoi hop gidm sédt gifa Trung tdm Giao dich Ching khoan Tp. HCM véi
UBCKNN con nhiéu han ché. Diéu d6 thé hién & mit céc dit liéu thong tin trao
ddi 2 chiéu thudng cham tré, khéi lugng dif lieu phai bdo cdo doi khi qud 16n
(nhu s& 1énh giao dich) nén khong thé giri bing vin ban hay dia mém... Chinh
vi 1€ d6 chiing toi dé nghj cén thiét phai thi€t 1ap mang dir liéu két ndi truc
tuyén giifa Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM v6i UBCKNN nhu 12
moét phin cla gidi phdp nhdm nang cao hiéu qua hoat dong gidm sit tai Trung
tim Giao dich Chitng khoan Tp. HCM.

Cin cif chic nang va quyén han céa Trung tam Giao dich Ching khoén Tp.
HCM trong hoat dong gidm sdt quy dinh trong giai doan hién nay két hgp véi
yéu tO Luat chiing khodn chua dugc ban hanh, cac hanh vi cdu thanh toi pham
hinh su trong linh vuc chiing khodn va thi trudng chitng khoan chua duge quy
dinh trong luat thi chiing t6i cho rang mdi quan hé phdi hop v6i Co quan tda
dn, Vién kiém sdt trong cdc hoat dong gidrn sdt thi trudng 12 chua cin diy
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manh. Bdi 18, cdc hanh vi vi pham trong linh vuc chimg khodn va thi truong
chitng khoén chi méi dimg lai & mitc xit phat hanh chinh va UBCKNN c6 du
th&m quyén dé truc tiép xir phat. Cic tranh chép phdl sinh giita céc chii thé
tham gia thi trudng néu ¢6, néu khong duge hoa giai thanh cong bdi cic duong
su hay thong qua su hoa giai bot Trung tdm Giao dich Chimg khoan Tp. HCM
hodic UBCKNN thi c6 thé gidi quyét & Toa dn theo Luét dan su. Khi d6 Co
quan tda 4n c6 thé lién hé v6i Trung tam Giao dich Chning khodn Tp. HCM dé
tham khao ¥ kién ma khong can Trung tdm Giao dich Chimg khoan Tp. HCM
phai thiét 1ap méi quan hé thudng xuyén vdi Co quan tda dn, Vién kiém sat.

Do Hiép héi kinh doanh chiing khodn ciing chi méi duge hinh thanh va di
vao hoat dong, chua ¢6 tiéng néi manh va chua quy tu dugc doéng dao céc cong
ty chitng khodn, thanh vién tham gia nén trong hoat dong phoi hgp gidm sit
gilta Trung tam Giao dich Chitng khodn Tp. HCM véi Hiép hdi trong giai doan
hién nay ciling chi & trong chimg muc nhat dinh.

Thanh vién vién luu ky 1a ngan hang thuong mai hoac thanh vién luu ky
nudc ngoai tuy khong tham gia truc ti€p vao mua ban chimg khodn tai Trung
tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM nhung déng vai trd rat quan trong trong
khau thanh todn va chuyén giao chimg khoan. Khi thuc hién kiém tra — diéu
tra cdc hoat dong giao dich chiing khéan, Trung tdm Giao dich Chiing khodn
Tp. HCM ciing ¢6 thé yéu cdu nhiing té chifc ndy cung c4p thong tin dé hé tro.

I.5 Cac giai phap cu thé nham hoan thién hé théng gidm sit tai Trung
tam Giao dich Chimg khoian Tp. HCM

H¢ thong gidm sét tai Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM bao
gom nhiéu hoat dong. Tuy nhién, do pham vi gidi han cia dé tii nén chiing t5i
tap trung di siu vio nghién cttu cdc giai phdp nham nang cao hiéu qua cia
cOng tic gidm sdt hoat dong giao dich, gidm sat t6 chitc niém yét va gidm sit
cong ty chitng khoan thanh vién. D€ nang cao hiéu qua cia cong tic gidm sét
tai Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM, ching t6i dé xudt cic giai
phép sau:

1.5.1 Trong linh vuc giam sdt hoat dong giao dich chimg khodn

Chuong I Cde gidi phdp hodn thién hé thong gidin sdt tai Trung tdm giao dich ching khodn Tp. HCM
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1.5.1.1 Xay dung cdc mdu giao dich va tham s6 cdnh bdo theo "Quy trinh
phdn dinh trdch nhiém giita Trung tdm Giao dich Chitng khodn voi cdc don vi

chitc néng ctia Uy ban Chitng khodn Nha méc”.

Dé phat hién cdc chimg khodn c6 bién dong bat thudng, céc giao dich c6
ddu hiéu kha nghi thi nhat thiét phau trién khai xay dung ciac méu giao dich va

tham s6 canh béo dugc quy dinh trong “Quy trinh va phan dinh trdch nhiém

gilta Trung tam Giao dich Ching khéan v6i cic don vi chic nang cua

UBCKNN trong viéc gidm sat thi trudng ching khodn” do Chu tich UBCKNN

ban hanh ngay 27 thdng 9 nam 2004. Theo d6, cdc méu giao dich trong ngay
dugc xdc dinh bang céch tinh binh quan vé khéi luong giao dich, gid ui giao
dich va mic chénh léch gid dat mua/ chio bin trong mot khoang thdi gian
nhit dinh trong ngay. Cic miu giao dich dugc ding dé 4p dung cho viéc phat
hién ching khodn bién dong hoidc 1énh giao dich bit thuong theo cich dua vao
cac tinh todn trén, mot khi cé chitng khoan hoac Iénh giao dich cé gia, khai
lugng hodc gid tri giao dich bién dong chénh Iénh tuyét d6i (hoac do bang %)
so V&1 mitc binh quan trude do, théa man mitc dinh bién duge x4c lap trude thi
chimg khodn hoic 1énh giao dich d6 lap wic duge loc ra dé phan tich va theo
doi. Tuy nhién, cdc méiu giao dich nhu trén phit hgp doi vdi viéc phat hién
chiing khodn c6 bién dong bat thudng hon 1a déi véi viée tim cic giao dich kha
nghi. Cén cit tinh hinh giao dich cta thi trudng trong thoi gian qua, chdng t6i
dé nghi khodng thoi gian lya chon xem xét nén 1a 5 phiit giao dich. Con s6 lua
chon nay khong nén ¢& dinh ma ¢6 thé thay d6i tiy theo tinh hinh bién dong
thuc € cha thi trudng.

Miu giao dich nhiéu ngay dugc xéc dinh bing cich tinh binh quéan khoi
luong giao dich, gid tri giao dich va mitc chénh léch gid dit mua/ chao ban
trong mot khodng thdi gian nhat dinh. Khoang thdi gian tinh toan nén 14y 13 5
phién giao dich — day 12 khodng thdi gian khong qud dai ciing khong qud ngén
cho phép thé hién dugc su bién dong clia chimg khoan (Iénh giao dich) trong
khodng thoi gian xem xéL. Nhu vay, cich thic loc ra cdc chimg khodn (1énh
giao dich) bién dong bal thudng dé theo dbi va phan tich d6i v6i miu giao dich
nhicu ngay ciing tuong tr nhu cdch thitc ding méu giao dich trong ngay, chi

Chuong HI. Cde gidi phdp hoan thign hé thong gic sdt tai Trung tam giao dich cluimg khodn Tp. HCM
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khdc 13 cdc con s6 binh quan vé gia, khéi lugng va gid tri giao dich ding 1am
cd sd so sanh d6i chidu dugc tinh trong khoang thoi gian xdc dinh khac nhau.

1.5.1.2 Ban hanh cdc tiéu chi gidm sdt

Cic miu giao dich va tham s6 canh bdo xay dung nhy trén tuy di cung cip
thém cong cu dé phat hién cdc ching khodn bién dong va céc hanh vi giao
dich b4t thudng nhung vin chua di dé ddm bao cho cong tdc phét hién giao
dich thao ting thi trudng. D€ bd sung thém cong cu hd trg, cdn thiét phai xay
dung ddy du hé thong cdc tiéu chi gidm sait, trong d6 bao gom cic tiéu chi
chinh yé&u sau: tiéu chi canh bdo, ti¢u chi tam ngimg giao dich, ti€u chi gidm
sat trong ngay va tiéu chi gidm st nhiéu ngay. Cac tiéu chi gidm sat nay la cic
d4u hiéu ma qua dé c6 thé nhan biét dugc céc bi€u hién bat thudng trong hoat
dong giao dich ching khodn. Cac tiéu chi gidm sat dugc thanh lap dya trén co
s& dif liu trong qua khd, thé hién khuynh hudng, dién bién chung cla thi
trudng trong mot thdi ky vi phan 4nh nhitng midc chuin ma trong hoat dong
giao dich chimg khoan c6 biéu hién, bién dong (gid, khéi lugng ching khodn).
Do cdc ddu hiéu bat thudng da duge dinh luong rd rang va theo chuin muc nén
viéc phat hién cdc giao dich bat thudng nhanh chéng va chuin xdc hon.

Tuy nhién, trong diéu kién giao dich khép 1énh dinh k¥ nhu hién nay cong
véi quy mo thi trudng nho, ¢é it lénh giao dich, ching toi dé xuit xay dung
cac tiéu chi gidm sét trong ngay va tiéu chi gidm sdt nhiéu ngay nhu 1a cong
cu dé bd trg cho cac miu giao dich trong ngay va nhiéu ngay bén trén va phuc
vu cho cong tic gidm sét hién tai cia Trung tam Giao dich Ching khodn Tp.
HCM con cdc tiéu chi canh bdo va tiéu chi tam ngimg giao dich s& dugc dé
cip & phén sau clia dé tai - trong phdn giai phap khi nang cp Trung tam Giao
dich Chimg khodn Tp. HCM 1én thanh SGDCK.

a) Tiéu chi gidm st trong ngay:

Tiéu chi gidm sdt trong ngdy dua trén viéc tinh todn binh quan vé gid va
khdi lugng giao dich trong mot khoang thoi gian xdc dinh dé 1am co s& tham
chi€u vé3i gid va khoi lugng chimg khodn trong phién giao dich. Nguyén tac
phat hién chiing khodn bién dong hay giao dich bat thudng 1a dua trén co sd Iy
thuyét phan phdi chuén. Theo d6, trude hét tinh cdc gia tri ky vong va do 1éch
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chudn vé gid va khdi lugng giao dich clia ching khodn, 1énh giao dich trong
moét khodng thdi gian xdc dinh, sau d6 dua vao gid tri ky vong va d¢ léch
chuin tinh dugc dé dinh dudng bién gidi han vé gid va khdi lugng giao dich:

Gi6i han trén/ dudi = gid tri k¥ vong + n d6 léch chuan

Maéi khi chimg khodn hay 1énh giac dich c6 gid va khéi luong giao dich
vuot ra ngoai dudng bién gidi han sé lap ttc duge loc ra d€ phan tich. Theo
chiing to1, khoang thGi gian xdc dinh trong giai doan hién nay nén la 6 thdng,
tuong ng véi 120 phién giao dich - day 12 khodng thdi gian i dai dé ddp ing
yéu cdu cta nguyén tic thong ké. Khoang thoi gian nay ciing c6 thé thay déi
tuy theo tinh hinh bién dong thuc t€ cia thi trudng. SG n 1a ¢6 thé thay d6i,
thong thudng n 1a 1 hoac 2. Viéc lua chon n tiy thudc vao cic yéu 16 sau:

- Thi truong bién dong manh vé gid 1énh dat giao dich cua timg loai
ching khodn va c6 nghi van dang bi thao ting va liing doan nhiéu: 1
dugc chon va ngugc lai. |

- Kha nang cia chuyén moén va s6 lugng nhan sy chuyén trach gidm sat
giao dich: néu ¢é di kha nang thi 1 dugc chon va tinh hinh ngugc lai thi
2 duoc chon.

Nhu vay so v6i mau thir giao dich trong ngay, tiéu chi gidm sét trong ngay

c6 nhitng diém khéc biét co ban:

- Cod sd xay dung tiéu chi gidm sdt trong ngay 1a dya trén nguyén tic phan
phdi chudn dé phdt hién bién dong bat thudng.

- Khodng thoi gian xem xét lam cg s& tinh todn 1a 6 thing trudc phién
giao dich.

- Khong tinh binh quan khoéi lugng giao dich, gid tri giao dich va mic
chénh léch gid dat mua/ chao bin trong mot khoang thdi gian nhat dinh
trong ngay.

b) Tiéu chi gidm sat nhi¢u ngay:

Ti¢u chf gidm sét nhiéu ngdy ciing duoc xay dung dua trén co sd Gng
dung !¢ thuyét phan phoi chuin nhu d6i véi tiéu chi gidm sdt uong ngay. Tuy

Chuomg HI Cdc giul phdp hodn thién hé thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich chimg khodn Tp. HCM _
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nhién khdc véi tiéu chi gidm st trong ngdy, tiéu chi gidm st nhiéu ngay xem
xét, phan tich, ddnh gid mic d¢ tuong quan giita bi€n dong gid cia mot ching
khodn v&i bién dong clia chi s6 VNI-Index trong mot khoang thoi gian T duge
chon.

Déi tugng tinh todn 13 gid tri k¥ vong va phuong sai cla gid tri hi¢u gilta
gi4 khép lénh dugc diéu chinh (P*) clia timg loai chitng khoén v&i chi s6 VN-
Index: A(P*-VNI).

- Gi4 chitng khoén diéu chinh (P*):

P =L 100
Iy _

Trong d6, P 13 gid khdp Iénh, P, 12 gid thuc hién cua ngay giao dich ddu
tién.

Dua vao gid tri ky vong va do 1éch chuén cha gid tri bi€n A(P*-VNI) tinh
duoge dé xdc dinh dudng bién gidi han:

Gidi han trén/ dudi = gid tri ky vong + n do léch chudn

Mdi khi éhﬁng khodn c6 gid tri bién A(P*-VNI) vuot ra ngoai dudng bién
gidi han s& lap tirc dudc loc ra dé phan tich.

Bién dong gid khdp lénh giao dich cia timg loai chitng khoan niém yét khi
so sanh vGi bién dong cla chi s6 VN-Index qua mot khoang thoi gian dugc
chon, phan tich chl yéu trén 3 tinh chdt bién dng sau:

- Bién dong 1: bién dong cling chiéu.

- Bién dong 2: bién ddng nghich nhiéu.

- Bién dong 3: khong bién dong theo chi s&: gid khdp 1énh cua mot loai
ching khodn niém yét trong mot khoang thoi gian khong thay déi trong
khi chi s8 VN-Index c6 thay déi.

Do tinh chat giao dich cia mdi loai chimg khodn 1a khdc nhau, thy thude
vdo dic diém riéng cla titng cong ty niém yét ching han nhu loai hinh kinh
doanh, tinh chat nganh nghé hay tam Iy, s& thich cta ngudi dau e nén sy bién
dong ciing khdc nhau. VGi mot s6 loai thi that thudng véi mitc gia giao dich
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cao thdp chénh iéch 16n ngay trong mot phién giao dich, con mdt s6 loai khéc
thi 8n dinh véi bién do giao dong gid nhd trong thdi gian khd dai. Tuong tu
nhu vay, khéi lugng giao dich twong tng véi mbi loai chiing khodn c6 thé cao
hay thdp, bién thién manh hodc twong d5i 6n dinh. Vi thé, céc tiéu chi gidm sat
trong ngdy va nhiéu ngay ciing cdn dugc xay dimg dua trén co s§ phén chia
cdc ching khodn theo nhém nganh, theo tinh chdt riéng biét cia méi loai
chimmg khoén. '

Ty 1é tham gia giao dich cla thanh vién va ty 1¢ tham gia tao gid cua nha
ddu tr ciing cin duoc tinh todn d€ bd sung thém vao céc tiéu chf gidm sdt. Cac
ty 1& nay dugc do bang phan trim gilta khéi lugng ddt mua, bdn va khdi lugng
khGp cua thanh vién va nha ddu tu trén 10ng khoi lugng dét mua, ban va khai
luong khdp cua toan thi trdng. khi ty 1€ tham gia giao dich cla thanh vién va
ty 1¢ tham gia tao gid clia nha diu tr vugt mife giGi han, chitng khodn va cic
giao dich lién quan lap t¥c dugc loc ra dé phan tich va theo di. Can cff s6 liéu
thong ké tai Trung tam giao dich chimg khoan Tp. HCM trong thoi gian qua,
ching 101 dé xuét mifc gidi han nay 13 30%. Mic gidi han nay c6 thé thay d6i
ty thudc vao tinh hinh bién dong cla thi trudng va sd lugng chuyén vién gidm
st giao dich ctia Trung tam. O cdc nuéc trén the gidi, ty 1¢ tham gia tao gid
ctia nha dau tu khong duge chi trong do quy mo cua thi trudng chimg khodn
clia cdc nudc 46 16n va ¢6 tinh thanh khoan cao.

V§i cdc tiéu chi gidm sat trong ngay va nhiéu ngdy, cOng viéc gidm sit sé
duoc tr dong héa cin cif vao cdc tiéu chudn da dinh. Vi vay s& tiét kiém dugc
rat nhiéu thoi gian phan tich, tinh todn timg con s6 dé phdng dodn dugc nhitng
giao dich bat thudng. Do dugc x4y dung dua trén co s& khoa hoc 1a ing dung
I thuyét phan phéi chudn nén céc tiéu chi gidm st trong ngay va nhiéu ngay
ding d€ phat hién ching khodn bién dong va Iénh giao dich bat thudng c6 tinh
thuy€t phuc cao hon.

1.5.1.3 Bdy manh cong tdc theo déi triic tuyén

Hién tai cong tic gidm sat hoat dong giao dich tai Trung tam Giao dich
Ching khodn Tp. HCM con nhiéu han ché€ do thi€u hoat dong gidm st giao
dich truc tuyén. SO di nhur vay 1a vi cong tic gidm sit giao dich hién nay duge
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thuc hién chii yéu dua trén 2 hé thdng: Hé thong giao dich MRTERM va He
théng giam sét giao dich. Hé thong giao dich MRTERM dua trén phin mém
cha Thdi Lan phuc vu cho viéc so khdp lénh giao dich tai Trung tam Giao
dich Chimg khodn Tp. HCM. Tuy Hé théng giao dich MRTERM cho phép
xem xét cdc lénh giao dich nhap vio hé¢ théng giao dich, bi€n dong cha chi s6
VNINDEX... ciing s Iénh giao dich v6i 3 mic gid chao mua, chio bin tot
nhat mot céch truc tuyén, nhung do duge thiét k& v6i muc dich chi yéu phuc
vu cho cong tic theo ddi hoat dong nhap 1énh ciia cdc cong ty ching khodn
thanh vién nén né thigu nhiéu chifc nang hé tro cén thiét phuc vu cho cong tic
gidm sat giao dich. Ngugc lai, Hé thdng gidm sét giao dich tuy c6 nhiéu chitc
ning riéng biét hd tro cho cong tic gidm sat giao dich nhung do khong c6 két
n6i truc tuyén véi hé thdng giao dich MRTERM nén né chi phuc vu cho éﬁng
tdc gidm sat, theo doi trong qua khi.

Do viy, viéc trién khai gidm sat giao dich truc tuyén trudc tién thuc hién
biang cdch tao cdc ma6i két ndi dif lidu truc tuyén giita HE thong gidm sét giao
dich véi Hé théng giao dich MRTERM, cho phép dam bao moi hanh vi giao
dich dang dién ra trén thi trudng déu duge phan dnh mot cach ddy du va uic
thdi trong hé théng gidm sat giao dich. N&u khong thiét lap duoc méi két néi-
dit lidu truc tuyén giita Hé thong gidm séat giao dich v4i HE thong giao dich
MRTERM thi hoic Hé thong giao dich MRTERM c6 nhimg chinh sita cho
phép cai dat thém cdc chitc nang gidm séat giao dich truc tuyén hodc phai thay
ddi He thong giao dich MRTERM bang mot hé théng khdc c6 nhiéu chic
niang gidm sat giao dich truc tuyén hon, hodc cho phép két ndi véi hé thong
gidm sdt giao dich hién tai. |

Tiép dén, d€ 4p dung phuong thirc gidm sdt giao dich tryc tuyén ¢6 hiéu
qua thi cin trién khai déng bd cdc tiéu chi gidm sit kém theo. Céc tiéu chi
gidm sdt ma nhdt 14 d6i vai tiéu chi gidm sat theo doi trong ngay cé § nghia
dic biét dGi vai vai trd tic dong cla gidm sdt giao dich truc tuyén do kha nang
c6 thé ngin chan va phat hién kip thdi cdc hanh vi thao téng thi trudng. Nho
d6 ma thi trudng dugc bao vé an toan hon. Viéc trién khai 4p dung cdc tiéu chi
gidm sdt trén ciing s& cung cdp cong cu chudn muc dé canh bdo cic trudng hop
ching khoédn ¢6 bién dong bat thudng cho cong chimg ddu tu biét hoac ngan
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chan su tuét dc ciing nhur sut gia ting bat thudng cla gid ching khodn bang
cdch tam ngimg giao dich dé bao vé cong ching dau tu.

1.5.1.4 Thiét ldp hé thong canh bdo giao dich tw dong

Trong thuc t&, khéi lugng cdng viéc gidm sdt cdc hoat dong giao dich tai
Trung tdm Giao dich Ching khodn Tp. HCM Ia rét d6 s9. Do vay dé tiét kiém
thoi gian va ngudn nhén luc thi cdn phai thi€t 1ap hé théng canh bdo tr dong
dé€ méi khi giao dich cia cdc d6i tugng cdn theo doi thue hién giao dich s& lap
titc dugc canh bdo. Viéc canh bio giao dich cia cdac doi tuong nay cé ¢ nghia:
Thd nhét, né gidp phét hién cic trudng hop giao dich nhung khong cong bd
thong tin theo quy dinh. ddi tugng clia hoat dong gidm sit nay 1a td chitc niém
yét, ¢ dong 16n, nhimg ngudi thuc hién giao dich thau tém cong ty, cic thanh
viéen Hoi déng quan tri, Ban gidm d6c, Ban kiém sodt va K& todn trudng cia
cdc t6 chirc niém yét. Thit hai, n6 gidp phat hién cac trudng hop giao dich ndi
gidn. DOi tugng cua hoat ddng gidm sdt nay bao gém cic 431 tugng trén, thém
vao d6 1a nhan vién cong bd thong tin cta 18 chifc niém yét va nhimg ngudi c6
lién quan. Thit ba, nd gidp theo ddi giao dich cia cic ddi tugng dang bi tinh
nghi giao dich thao ting thi trudng hodc da timg bi nghi ngd giao dich thao
ting thi truong trong qué khi va cdn dugc theo doi thém.

Hé théng canh bdo ty dong hoat dong theo nguyén tic: khi mot 1énh giao
dich bat ky nhép vao hé thong giao dich, mi tai khoan giao dich cia lénh s&
1ap tirc dugc truy xudt ngugce vao hé thong dir liéu trung gian lun trit danh sich
nha ddu tu cia cdc cong ty ching khodn d€ 14y cdc thong tin nhuy CMND, ma
tai khodn giao dich, ho va tén, dia chi, quéc tich... Sau d6 ding thong tin truy
xudt dugc dem tham chiéu vdi cdc thong tin nhan dang cla ddi tugng cdn theo
ddi trong hé¢ thong canh bao. Ddu hiéu canh bdo dvoc dua ra khi cic dit liéu
doi chi€u duge so khép. Trong hé thdng luw trit, cdc thong tin vé nhitng ngudi
iy quyén, nhitng ngudi c6 mdi quan hé mat thi€t véi nhau ciing dugc cap nhap
d¢ thong qua d6 tim ki€m céc mai lién hé lién quan nhim phdt hién cic giao
dich chéo, giao dich khong chuyén quyén s hitu thuc hién bdi.nhém nha ddu
1w

1.5.2 Trong linh vuc gidm sdt hoat dong ciia té chiic niém yét

Clutong 111, Cdc gidi phip hodn thién hé thong gidm sdt tai Trung tdm giaoe dich chieng khodn Tp. HCM
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1.5.2.1 Hoan thién hé thong cdc tiéu chi gidm sdt 16 chitc niém yéi irén thi

truomg chitng khodn

Heé théng tiéu chi gidm st cdc t& chic niém yét cdn duge hoan thién theo
hudng xay dung mot bd ddy dd céc tiéu chi do Iudng tinh trang ti chinh cita
t6 chifc niém yét dé thong qua d6 c6 cach nhin nhan, danh gid toan dién hon
vé 18 chiic niém yét, phuc vu cho cong tdc gidm sét viéc duy tri diéu kién niém
yét clia td chitc niém yét. Céc tiéu chi do ludng tinh trang tai chinh bao gém:

- Céc ty s0 tinh t6an vé kha ning thanh todn: bao gém kha nang thanh todn
hién th&ri, kha nang thanh todn nhanh. Ding dé phin dnh kha ning tra ng

ngin han clia t8 chic niém yét.

- Cic ty s6 vé€ don can ng: bao gém ty s6 ng, kha ning thanh todn 13i vay.
Ding d€ phan dnh mic do ma t8 chiic niém yét ding ng vay dé sinh 10i.
Thong qua céc ty s6 vé don can no, cé thé thdy dugc mitc do rti ro cia 1§
chic niém yét trong viéc vay ng dé hoat dong san xudt kinh doanh.

- Cdc ty s6 vé hoat dong: bao gém sG vong quay t6n kho, ky thu tién binh
quén, hiéu qua su dung vén ¢4 dinh, s6 vong quay toan b von. Ding dé
phan 4nh hiéu qua sur dung tai nguyén cta té chic niém yét.

- Cdc ty s0 vé doanh lgi: bac gbm doanh l¢i tiéu thu san pham, doanh 1gi
von, doanh 1¢i vOn tu ¢6. Ding dé phan dnh sy quan tri hitu hiéu téng qudt
bing sudt doanh lgi dat dugc cia t6 chiic niém yét.

Tuy nhién, khi sit dung cdc ty s6 tai chinh trén dé phén tich tinh hinh hoat
dong cua 16 chitc niém yét thi diéu cdn hru § 1a nhimg dac diém, tinh chat
riéng biét trong timg loai hinh hoat dong san xuat kinh doanh cilia t8 chic
niém yét, dé tr dé 6 cdch nhin nhan chinh xac hon. Trong diéu kién tai, khi
cdc chi tiéu tai chinh trung binh cta nganh chua duge thong ké thi khi phan
tich nén chon mot doanh nghiép cung loai duge cho 1a hoat dong kinh doanh
c6 hi¢u qua va c¢o6 tinh hinh tai chinh lanh manh d€ 1am thude do, tiéu chudn dé

sO sanh.

1.5.2.2 Chudn héa cdc quy trinh nghiép vu

Chuong 1. Cdc gidgi phdp hodn thién hé thoug gidm sdr tai Trung tém giao dich climg khodn Tp. HCM
90



Cdc gidi phdp hoan thién hé thong gidm sdt tai Trung tdm giao dich chitug khodn Tp. HCM

Hoat dong gidm sat t6 chifc niém yét la hoat dong phifc tap. Vi vay dé nang
cao hiéu qua hoat dong cha cong téc gidm st t8 chitc niém yét thi phai timg
buGe chudn héa cic quy trinh nghiép vu. Trude hét cdn ban hanh cdc quy trinh
vd huéng din lién quan dén nghiép vu quan 1y niém yé&t dé huéng din cic t6
chifc niém yé&t thuc hién cdc nghia vu cla minh khi niém yé&t. Cic quy trinh

cdn ban hanh va huéng dan bao gom:
- Quy trinh niém y&t lan ddu va niém yét lai
- Quy trinh thay d8i niém yé&t (thay déi tén cong ty, dia di€m niém yét;
tach gop cd phiéu; niém yét bd sung)
- Quy trinh huy niém yét
- Quy trinh giao dich ndi bo
- Quy trinh giao dich c6 phi€u quy
- Quy trinh giao dich ¢6 déng 16n
- Quy trinh cong bo thong tin
- Quy trinh tam ngimg giao dich
- Quy trinh chimg kho4n bi kiém so4t

Thong qua timg quy trinh nghiép vu cu thé, Trung tim Giao dich Ching
khodn s& thuc hién chifc ning gidm sit cdc t6 chic niém yé&t mot cdch chat ché
va thuin lgi hon. D6i véi cdc quy trinh ban hanh truéc khi ¢é Nghi dinh 144
va cdc Thong tr huéng din thi ciing cin duge chinh sita va bd sung cho hoan
thién.

DPai v6i mot s8 nghiép vu ¢ tinh chét phitc tap hon nhu: chia, tich, sap
nhip cong ty; giao dich thau tém cong ty; niém yét ching chi quy diu tu... 13
nhilng nghiép vu méi tat yéu s€ xuit hién trong thoi gian téi, khi thi trudng
chitng khodn budc vao giai doan phit trién, nén ciing phai trién khai xay dung
trude dé dén dau.

Trong quy trinh, hé théng cdc bdo cdo, bdo biéu xay dung dam bao khong
qué nhiéu miu biu bdo cdo va qua nhiéu sb lidu bdo cdo dé cic 6 chifc niém

Cluwrong 11 Cdc giai phdp hoan thién hé thong gidm sdt tai Trung tam giao dich cluing khodn Tp. HCM
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yét dé dang thirc hién. Qua d6, nang cao su chdp hanh nghiém tic, ddy du, kip
thor, chinh xdc cdc bdo cdo theo quy dinh tir t6 chifc niém yét.

1.5.2.3 Xdy dung hé thong nhén cong bo thong tin tix 16 chirc niém yét va hé
thong qudn Iy dit liéu 16 chitc niém yét.

Do hién nay cong tic nhan thong tin cong bd cia td chitc niém yét tai
Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM dugc thuc hién chi yéu qua
dudng buu dién, nén cdc thong tin ma Trung tim Giao dich Ching khoén Tp.
HCM nhan dugc khi cong b6 ra thi trudng thudng c6 sy cham tré nhiéu so véi
ldc t6 chic niém yét bat ddu cong bS. Viéc nhan thong tin cong bo cham tré,
mOt mat s€ 1am gidm di tinh tic thoi cla thong tin cong bd, mit khic lam
giam hiéu qua hoat dong gidm sat tuan thu d6i véi té chic niém yét cla Trung
tdm Giao dich Chdng khodn Tp. HCM. H¢ thong nhén cong bd thong tin ¢
thé dugc 16 chic dudi dang hé théng may chi két néi truc tuyén vdi 16 chitc
niém y&t hodc xay dung trang web cho phép 6 chitc niém yét truy cap va ddy
dir liéu 1én. T4t nhién, do tAim quan trong cua thong tin cong bd, cong tic bao

malt va quan tri mang duoc dit 1én hang dau.

Hé théng quan 1y dit lidu t6 chitc niém yét gidp cho hoat dong gidm sit
tuan thu dé dang kiém tra, phan tich, dinh gig tinh hinh duy tri tiéu chudn
niém yét, hoat dong san xu4t kinh doanh, tinh hinh giao dich ¢6 phisu quy,
giao dich noi bd, giao dich thau t6m... @€ phét hién nhitmg sai s6t va hanh vi vi
pham. Hé théng quén 1y dit liéu 8 chic niém yé&t cd ban bao gém céc bdo céo
tai chinh, cdc y kién kiém to4n, cdc bdo cdo phén tich tinh hinh hoat dong san
xudt kinh doanh, danh sach ¢6 dong kém theo ty 1¢ s& hitu, cdc thong tin nhan
than cua thanh vién Hoi ddng quan tri, Ban gidm déc, Ban kiém sodt, K& todn
trudng... diéu 1¢, nghi quyét cia Dai hoi ¢ dong va cdc thong tin khéc cé lién
Ciuan.

1.5.3 Trong linh vuc gidm sdt hoat déng cia cong ty chimg khodn thanh

vién

1.5.3.1 Tang cwong hoat dong gidm sdrt tudn thu quy dinh thanh vién

;
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Phai thudng xuyén thyc hién kiém tra dinh ky va dot xust doi véi cic cong
ty chiing khodn thanh vién. Trong thuc t€ cho thdy cdc cong ty ching khodn
thanh vién thudng dé sai pham céc quy dinh phdp luat nhu khong ghi gio nhan
Iénh 1én phi€u dat iénh cia khdch hang tir d6 c6 thé din dén sai pham trong
viéc wu tién 1énh tr doanh ciia cong ty chitng khodn trudc lénh moi gidi clia
khach hang, uu tién nh cho cic khich hang quen thudc, ¢ giao dich thudng
xuyén trudc 1énh cta cdc khich hang khdc... Ché do kiém tra thudng xuyén
nay khong nén dp dung d6i véi mot cong ty chitng khodn ma nén thuc hién
xoay vong d€ trdnh cho cong ty ching khodn luon phai chiu 4p luc va phién
todi bdi cdc hoat dong kiém tra. Cdc chuong trinh kiém tra dinh ky theo ké
hoach va kiém tra dot xuat dugc thiét 1ap cdn trdnh tring lip vdi su kiém tra
cta UBCKNN va cdc co quan quan 1y khdc nhu thué vu.

Gidm sét tuan thi quy dinh thanh vién ting cudng & cidc mat: gidm sat viéc
bdo dam diéu kién 1Am thanh vién Trung tam Giao dich Ching khodn Tp.
HCM, gidm séit viéc thuc hién quyén va nghia vu cla thanh vién, gidm sat
hanh vi clia dai dién giao dich tai Trung tam Giao dich Ching khodn Tp.
- HCM, giam sét viéc thuc hién quy trinh do6i véi thanh vién, gidm sat viéc thue
hién ché do bdo cdo cua thanh vién doi véi Trung tam Giao dich Chitng khoédn
Tp. HCM. Trong cac hoat d(_)hg nay, cdn chi ¥ kiém tra kha ning cong ty
chiing khoédn c6 thé phat hién duge cdc truong hop khach hang déng thoi dat
1énh mua va 1énh bén trong ciing mot ngay giao dich, lénh giao dich cia khich
hang vuogt qud ty 1¢ ky quy theo quy dinh...

1.5.3.2 Xdy dumg dwong truyén dit liéu truc tuyén két néi gitta Trung 1am voi
cong ty chimg khodn

Dé cong ty chimg khodn thuc hién cung c4p thong tin kip thdi phuc vu cho
cdc hoat dong gidm sét tai Trung tdm Giao dich Chitng khoén Tp. HCM thi
phdi thiét lap dudng truyén dit li¢u truc tuyén két néi Trung tim véi cong ty
chitng khodn. Céc thong tin cén thiét phai cung cdp bang dudng truyén két n6i
bao goém: Thi nhal, cdc thong tin cong ty chimg khodn phai cong bd bit
thudng theo quy dinh tai Khoan 3, Muc III clta Thong tr s6 57/2004/TT-BTC.
Thit hai, cdc thong tin vé khdch hang cia cdc cong ty ching khodn - day 1a Iy

Cluwng 1 Cde gial phdp hoan thién hé thong gidm sdt tai Trung tdam giao dich chimg khodn Tp. HCM
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do chinh y&u dé ¢6 thé kiém soat va ngan ngira tic thoi trudng hop khdch hang
clia cdc cong ty chimg khodn md nhiéu tai khodn ciing lic d€ thuc hién giao
dich vi pham quy dinh, dong thdi cung cp thong tin tic thdi vé nha déu tu
giao dich trén thi trudng dé phan tich hoat dong giao dich va gidm sat tuan thu.

1.5.3.3 Tdng citomg kiém tra gidm sdt cong bo thong tin ciia thanh vién va

thong tin cd lién quan dén thanh vién trén thi tricong

Do Nghi dinh 144 vira ban hanh c6 b8 sung thém cdc diéu khoan bét budc
cong ty chimg khodn phai thuc hién cong bd thong tin nén cac cong ty chimg
khoédn cd thé chua nim bt duge. D€ cic quy dinh phdp luat dam bao dwoc
thuc thi, Trung tdm Giao dich Chimng khodn Tp. HCM cén phai tang cudng cac
bién phap kiém tra gidm sdt vi huéng din cdc cong ty chitng khodn thanh vién
thuc hién. Viéc ting cudmg kiém tra gidm st cong b thong tin cla thanh vién
tap trung & cdc mang giam sit viéc cong bO thong tin dinh ky cia cong ty
chimg khodn thanh vién theo ché€ d6 quy dinh, gidm sat cong bo thong tin tifc
thoi, kiém tra todn bd ti li€u cha cong ty chimg khodn thanh vién gt
TTGDCK va cung c¢dp thong tin cho bd phan cung cap thong tin trén thi trudng

I. MO HINH HE THONG GIAM SAT KHI CHUYEN POI
TRUNG TAM GIAO DICH CHUNG KHOAN TP. HCM
THANH SO GIAO DICH CHUNG KHOAN

11.1 Vai tro va chirc nang cua Sé Giao dich Chimg khodn trong hoat déng
giam sat thi truong

Khi Trung tim Giao dich Chimg khodn TP. HCM dugc chuyén 1én thanh
SGDCK VN thi chic chin dia vi phdp 1y ciing s& c6 su thay déi. Tir d6, mot s6
cac chifc nang, vai trd trong quan 1y, diéu hanh thi trudng ciing thay déi theo,
trong d6 c¢b vai trd, chifc niang cta hoat dong gidm sat. Ching tdi cho ring
hoat dong gidm sat cia SGDCK VN trong tuong lai nén ti€p ti€p tuc 1 cong
cu dé phdt hién kip th¥i cdc hanh vi vi pham trén co s& theo doi, kiém tra cic
hoat dong héng ngdy cua cdc thanh vién tham gia thi trudng. Péng thoi hoat
ddng gidm sit cling cin gilf vai tr0 quan trong trong viéc dam bao sy tuén thd |

Clurong 1. Cdc gidi phdp hodn thién hé thong gidm sdt tui Trung tdm giao dich climg khodn Tp. HCM
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phdp luat va céc tiéu chudn dao ddc trén thi trudng thong qua cdc hinh thic
ngan ngira vi xif phat. Vé van dé ndy, cdn xem xét ndng cao vai trd cua
SGDCK trong viéc xif 1§ cdc hanh vi vi pham trén co s& tham khio thong 1¢
qudc 1€ va phi hgp v6i hé thong phdp luat Viét Nam. Theo ching 61, SGDCK
VN cdn dugc trang bi mot cong cu di manh dé thuc hién tt chifc ning kiém
tra, gidm s4t cha minh va dugc quyén xit phat thanh vién, cdc hanh vi giao
dich vi pham & mic do chua nghiém trong. D6i vé6i cdc hanh vi ¢6 ddu hiéu vi
pham hanh chinh nghiém trong hodc cdu thanh t6i pham thi s&¢ do Thanh tra
UBCKNN va cdc co quan chifc nang xir 1y. C6 nhu vay thi hoat dong gidm sét
ctia SGDCK mdi hiéu qua va phdt huy tdc dung va thuc su 12 mét cong cu
nhim phat hién va bdo vé quyén lgi cho cdc nha dau tu, gop phan xay dung thi
trudng ching khoén Viét nam hoat dong cong khai, cong bang va ding phdp
luat.

Viéc lra chon mo hinh gidm sat ¢6 ¥ nghia hét sttic quan trong trong viéc
xdc dinh trach nhiém, quyén luc gidm sdt ctia s& giao dich ching khodn.
Trong trudng hgp Viét Nam véi cdc di¢u kién kinh t€ xa hoi chinh tri c6 nhiéu
diém tuong déng vdi Trung Quéc va diéu kién phdp 1y vi du nhu phdp Iénh
thanh tra (nay la luat thanh tra) thi viép 4p dung mo hinh nha nudc quan 1y
trong giai doan ndy 1a mot bude di tat yéu. Tuy nhién vé lau dai, khi nén phip
1§ chap nhé4n hinh thic tr quéan cho cdc t6 chiic thi viéc 4p dung hinh thic w
quan s& déng gép dugc nhiéu hon va phi hop véi nguyén tic thong 1¢ quéc té.

I1.2 Doi tugng, pham vi giam sat

Can chi ¥ rang, theo 10 trinh phét trién da dugc vach ra trong Chién hugc
phit trién thi tntdng chimg khodn Viét Nam tir nay dén nam 2010 thi bén canh
viéc phdt trién thi trudng vé quy mo, chit lugng hoat dong thi hé théng cic
chii thé tham gia thi trudng ciing s& dugc da dang héa dén mic t6i da. Trude
hét d6 1a céc dinh ché tai chinh trung gian, cdc nha ddu tr t§ chic trong va
ngoai nudc. Pac biét, theo 1§ trinh thuc hién Hiép dinh thuong mai Viét Nam
- Hoa ky thi dén nam 2005 s& thanh 13p cong ty ching khodan lién doanh va
dén nam 2009 sé thanh 1ap cong ty chimg khodn 100% von nudc ngodi. DPéng
thdi, mat s6 cdc t6 chifc thuc hién céc dich vu phu trg trén thi trudng ciing s&
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hinh thanh nhw: Trung tam Luu k§ doc 1ap, TS chic dinh mic tin nhi¢m...Mat
khic, khi ching ta tién hanh hoi nhap véi thi trudng chitng khodn cla céc nudc
trong khu virc théng qua cdc hinh thic nhu: niém yét chéo, két néi giao dich,
cong b thong tin...thi s& xuét hién hang loat céc loai chi thé mdi tén thi
trudng nhy: 16 chic niém yét nude ngoai, cong ty chimg khoan nudc ngoai,
cic nha ddu tr (18 chic va cd nhan) & nuéc ngoai...Bén canh d6, rit ¢6 thé do
nhu ciu phét trién ma trén thj trudng chiing khoan Viét Nam s€ c6 mot s6 cdc
cong cu tai chinh méi nhu hop déng lua chon, hop déng tuong lai...hodc cho
phép thuc hién cdc giao dich ddc biét nhu: ban khéng, mua ban ky han...hay
gidm bt nhing han ché trong giao dich nhu: cho phép mot nha ddu tv mo
nhiéu tai khoén, cling mua ciing ban mot loai ching khoan trong phién... Diéu
ddng chid ¥ 14 kha ndng cic giao dich ching khodn s€ dugc thuc hién theo
phuong thitc khép 1énh 1a rdt 16n. Trudc nhitng dy liéu vé kha nang phat trién
cua thi trudng nhu vira néu dat ra khong {t thich thitc cho hoat dong gidm sdt
cia S giao dich ching khodn Viét Nam trong tuong lai. Theo chiing t61, hé
thong cdc van ban phap luat cta Viét Nam vé ching khodn va thi tnfong
chiing khodn ma trude hét 12 Luat chimg khodn dang trong qué trinh soan thao
cdn xdc dinh mot cich rd rang cdc loai hinh chd thé tham gia trén thi trudng
ching khodn Viét Nam ciing nhu chic nang, nhiém vu va viéc 8 chic hoat
dong cia timg loai chu thé. Song song d6, cin quy dinh rd rang chifc nang,
nhiém vu va hinh thirc t& chitc va hoat dong cta S& giao dich chimg khodn
Viét Nam, phuong thdc giao dich, phuong thifc thanh toén.... Ching t6i cho
rang, d6i tugng va pham vi giam sit clia SGDCK VN cin dugc xéc dinh trén
cd sd nhimg van dé mang tinh chién luge vita néu theo hudng md rong cdc chu
thé vi céc loai hinh giao dich chiu sy theo dai, gidm st clia SGDCK.
II.3 Moi quan hé giita hé théng gidm st v6i cdc hé théng khac cia S6
Giao dich Ching khoan

I1.3.1 M6t quan hé véi hé théng luu ky - ding ky — thanh todn bi tric
chimng khodn:

Khi chuyén 1én S& thi hé thong luu k¥ - dang ky — thanh todn bu trir chéng
khodn ¢§ thé tdch roi va khong con thudc Trung tam nhu moé hinh hién nay.

Chuong I11. Cdc gidi phap hodn thién hé thoug gidm sdt tai Trung tdn giao dich cluing khodn Tp. HCM
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Vi diéu kién nhu vay, su két ndi véi Trung tam luu ky - dang ky — thanh todn
b trir chitng khoan ciing vin cén phai c6. Giita hé thong gidm sdt va hé thong
luu k¢ — daing ky — thanh téan b trix chimg khofn vén c6 su gan két dac biét.

Trung tdm luu ky doc lap s& luu giit todn bd cac ching chi chimng khoin
phét hanh, phi vat chét hod chitng khodn va tién dén t6i tr dong hod hoan toan
qui trinh dang ky ching khodn thong qua hinh thic ghi s6. Viéc quan 1y tap
trung chimg khodn vao mét ddu mdéi s€ gép phan nang cao hiéu qua cong tic
quan 1§ va gidm st chitng khodn giao dich trén thi trudng, kiém sodt rii ro
phét sinh lién quan dén t8 chifc phdt hanh, déng thdi cung cdp thong tin vé cic
¢ dong (tinh hinh giao dich, s3 lugng ¢b phi€u ndm giwt, ty 1 c6 dong cong
ching, ty 1& tham gia cQa nha diu tv nudc ngoai...) day du va toan dién hon

phuc vu hiéu qua cho cong tdc gidm sét t3 chic niém yét.
I1.3.2 M6i quan hé vdi hé thong cong b théng tin:

Khi Trung tim Giao dich Chimg khodn TP. HCM duoc néng 1én thanh
SGDCK s€& kéo theo nhiéu thay déi 16n vé lugng ciing nhu vé chédt cia thi
truong chimg khodn Viét Nam nhu quy mo va chat lugng hoat dong. Su thay
ddi nay tdc dong rédt Ién dén hé thong gidm sdt va comgbd thong tin. Hé théng
cong b6 thong tin s& ¢6 nhiéu chi thé ¢6 nghia vu cong bd thong tin hon, noi
dung va hinh thic cong bo ciing sé da dang hon. Cling vay, hé thong gidm sét
s€ dugc m& rong vé pham vi va d6i tugng gidm sdt, phuong thitc gidm sdt va
thadm quyén xur Iy cia SGDCK kem theo d6 1a sy nang cdp vé trinh d chuyén
mon, nghiép vu cling nhu cong nghé gidm sdt. Diém chung quan trong nhat
gilta hai hé thong gidm sdt va cong bd thong tin cia SGDCK VN la viéc ddi
héi phai d4p dung cong nghé tién tién, tin hoc héa 16i da cdc hoat dong cua
minh. Trude hét, mot co s& dit liéu thong nhét cho toan SGDCK sé dugc hinh
thanh. Trong d6, ¢6 dif liéu vé gidm sat, giao dich, thanh vién, niém yét, cong
b6 thong tin...Cic phin hé nay phai duge tich hgp mét cdch nhip nhang, kha
nang lién két va chiét xudt & mc do cao. Riéng phan hé gidm sit va phan hé
cOng bo thong tin phai két ndi va chiét xuat linh hoat nham cung cdp kip thoi,
chi i€t cic thong tin, dit lidu cho hoat ddng gidm sét va ngugc lai cdc thong tin
vé hoat donggidm sat nhu: xit 1y vi pham, cdc ddu hiéu canh béo phai dugc
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chiét xut kip thi phuc vu hoat dong cong bs thong tin. M6i quan bé hifu co
niy phai dugc xay dung va hoat dong theo hudng tin hoc hod va ty dong hod
cao do déng thdi phai mang tinh k€ thira rd rét cho phi hgp véi dac diém hinh
hinh va su phdt trién ctia thi trudng ching khodn Viét Nam.

11.3.3 Méi quan hé véi hé thong giao dich

Khi Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM chuyén 1én S& thi v& co
ban, m6i quan hé giifa hé thong gidm sdt véi hé théng van kbong déi. He
th6ng gidm sit s& vin iy thudc nhi€u vao h¢ thong giao dich, sy iy thudc

ndy biéu hién § cdc khia canh:
- Phuong thitc khGp 1énh clia hé théng giao dich
- Céc loai 1énh 4p dung
- Su cho phép trich xuat, két noi sO ligu

Phuong thitc khép 1énh cla hé thdng giao dich nhu thé nao thi cong tic
giam sat phai trién khai twong tng th€ Ay.Khi nang c&p moé hinh lén SG thi
phuong thitc khép lénh ma hé thdng giao dich dp dung c6 thé sé 12 khdp lénh
lién tuc nhu thong I cua thi trudng chimg khodn cdc nudc. Viéc thay ddi tir
phuong thic giao dich khdp 1énh dinh k¥ sang phuong thic khép [énh lién tuc
s& dat ra nhiéu yéu ciu ciing nhu théch thic méi ddi véi cong tac gidm sit thi
trudng ndi chung, ma nhat 12 do1 vdi cong tdc gidm sit giao dich néi riéng.
Phuong thdc giao dich khdp 1énh lién tuc budc hé thong gidm sdt phai trién
khai cdc tiéu chi gidm sit @€ ngan chin kip thoi su bién dong cta thi trudng,
do cdc bién dong cuia thi trudng khi 4p dung phuong thic giaodich khép lénh
lién tuc s€ la rat 16n.

Hoat ddng giao dich ciia mot cong ty chitng khodn thanh vién thuc hién
thong qua cic dai dién giao dich va cdc nhan vién kinh doanh, moi giéi lam
viéc tai tru s& hodc chi nhdanh cia cong ty chimg khodn thanh vién. Nhitng
ngudi ndy thong qua cong viéc cua minh ¢6 thé 1¢i dung nhitng wu the ¢é duge
tir vi tri cong viéc dé gy ra nhimg bién dong trén thi trudng nhim ling doan
thi trudng hong thu 1gi cho cong ty hodc cho chinh ho. Trong di€u kién giao
dich tr déng héa hoan toan, Trung tim Giao dich Ching khodn Tp. HCM c6
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thé gidm sat dén timg giao dich clia ngudi ddu tr. Do d6 ¢6 thé han ché duoc
nhiing hoat déng giao dich khong cong bing ciia cong ty ching khoén thanh
vién néi chung va chia nhan vién kinh doanh, nhén vién moéi gidi néi riéng.

Cic loai lénh 4p dung cia hé thdng giao dich cla S& cling s& c6 tdc dong
16n dén hé théng gidm sdt. Lénh giao dich nhu 1énh thi trudng... néu cé p
dung thi s& lam cho cong tdc gidm sit hoat dong giao dich phai c6 nhimg thay
d8i trong viéc phan tich hanh vi giao dich. Céch dénh gid hanh vi giao dich
thuc hién bang 1énh thi trudng s& khic véi viée sir dung 1énh gidi han hay cdc
1énh khéc.

Khi chuyén déi thanh S& giao dich, v6i su phét rién cla S3, hé théng giao
dich clia S& bét budc phai cho phép két néi truc tuyén véi hé thong gidm sit
c6 nhu vay méi cé thé trién khai cdc cong tdc gidm st moi theo sy thay déi
cta hé théng giao dich dé van ddm bao cho thi trudng chiing khodn hoat dong
an toan, cong bing va hi¢u qua.

I1.4 Méi quan heé giira S¢ Giao dich Chitng khoan v6i UBCKNN va céc co
quan khdc cé lién quan '

Hoat dfng gidm sat thi trudng ca S& giao dich ching khodn cé quan hé
mat thiét véi nhiéu chi thé tham gia thi trudng va cdc co quan chic nang ¢é
lién quan. Tuy nhién trong pham vi gidi han ctia dé tai, ching 6i chi dé cap
dén cic mdi quan hé v6i Uy ban chimg khodn nha nudc, cong ty chimg khodn
thanh vién cla S&, Hi¢p hoi ching khodn va co quan tda 4n, Vién kiém sit
trong hoat dong gidm sat thi truong.

I1.4.1 M¢i quan hé véi UBCKNN

Khi Trung tam Giao dich Ching khodn Tp. HCM néng 1én thanh S& thi moi
quan hé giita Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM va UBCKNN trong
hoat dong phéi hop gidm sat c6 thé c6 mot s6 thay déi. Theo d6, SGDCK sé&
dugc trao quyén tu chu hon trong cdc hoat dong gidm sdt cia minh. Hoat dong
gidm sdt cta SGDCK tiép tuc 12 cong cu dé€ phat hién kip thdi cdc hanh vi vi
pham trén co sd theo dbi, kiém tra cdc hoat dong hing ngay clia cdc thanh
vién, cédc t6 chifc niém yé1, nha ddu tu va cic chi thé khdc tham gia thi trudng.
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Péng thai S& giir vai rd quan trong trong viéc dam bao su tuan thi phép tuat
va céc tieu chudn dao dirc trén thi trudng thong qua cdc hinh thic ngan ngira
va xir phat. SGDCK thyc hién chic ning kiém tra, gidm st ctia minh va dugc
quyén xir phat thanh vién, cdc hanh vi giao dich vi pham ¢ midc do chua
nghiém trong. D& v6i cdc hanh vi ¢ ddu hiéu vi pham hanh chinh nghiém
trong hodc cdu thanh t¢i pham thi s&€ do Thanh tra UBCKNN va cédc co quan
chitc nang xu ly.

Khi tréch nhiém vé qui dinh luat phdp trén thi trudng dugc chia sé giita
SGDCK véi UBCKNN thi viéc phan dinh trach nhiém rd rang giifa hai cd quan
nay 1a rdt quan trong. Viéc phan dinh nay phai dam bao gidm sat bao qudt
duoc toan bd cac bd phan cdu thanh cta thi trudng va ho trg cho viéc phdi hop
gifta SGDCK va UBCKNN khi x4y ra vu viéc. Can phéi dinh 15 thé ch€ phan
cong 14n nhau giita SGDCK va UBCKNN dé hoat dong gidm sat duoc nhiéu
hiéu nang trén tdng thé nhdm trdnh cho cong ty ching khodn, cong ty niém
yét va cac d6i tugng chiu sy gidm sét, thanh tra khdc phdi chiu gdnh ning
khong cén thiét. Thé ch€ phan cong 14n nhau, mot mat gidp trdnh duge su
tring lap trong cong tic gidm sit, thanh tra. Mat khéc, gitp giam chi phi quan
ly tring 1ap khong cén thiét.

Su gidgm sét cia Uy ban ching khodn nha nudc & tdng urén cing s& dem lai
niém tin cdc chifc ning gidm st do SGDCK thuc hién la phit hop. Su gidm sét
ctia Uy ban chimg khoén nha nuéc dam bao viéc thuc thi quyén luc ciia S&
phai tudn theo lgi ich chung, phil hgp véi luat chiing khodn, qui dinh cta sé
giao dich chitng khoan. Su gidm sdt nay ciing khuyén khich thong nhét luét 1€,
tranh su phan manh cua thi trudng. Tuy nhién doi véi cdc hoat dong hang ngay
clia thi trudng thi Uy ban ching khosn nha nuée khong nén di séu vao chi ti€t
ma nén giao cho SGDCK thuc hién.

Hinh thiic va ban chdt cia su hgp tic gitta S3 giao dich ching khoidn va
UBCKNN c6 thé thay di trong cdc trudng hop khéc nhau. Tuy nhién, diéu
quan trong 12 hop tdc khong chi dé kiém tra ma con lién quan dén cdc hoat
dong thanh tra khdc, nhu 12 mot phan clia chuong trinh gidm sdt nhdm muc
dich phong chdng cdc hoat dong pham phdp. Cin ¢6 nhu cdu trao déi thong
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tin chung vé cdc v&n dé quan 1y, bao gbém céc thong tin di€u tra va cic thong
tin gidm st khdc, chuyen mon ky thuat, k§ thuat gidm sdt va cuong ché thuc
thi.

11.4.2 Méi quan hé véi cdc cong ty chieng khodn thanh vién

Hoat dong gidm sit ciia S& giao dich ching khodn s& dya trén sy hd tro
gidm sat, kiém tra cla cdc cong ty chimg khodn thanh vién déi véi cdc khach
hing, cic giao dich va cic hoat dong ctlia chinh cong ty. Theo quy dinh trong
diéu 1¢ hoat dong cia S& giao dich chimg khodn cic nudc thi cong ty ching
khodn 13 thanh vién cfia S phai thiét lap bo phan kiém sodt ndi bo dé cing vdi
cdc bO phan khdc thyc hién gidm sat cdc hoat dong nay. Trong qua trinh hoat
dong cla minh, cong ty ching khodn thanh vién khi phat hién céc sai pham,
cdc hanh vi vi pham phdp luat phai lap tic bdo cdo 1én S dé SO tién hanh kiém
tra, diéu tra va kién nghi x& phat hodc xir phat theo thdm quyén.

S& giao dich ching khodn s€ theo dot ciac cong ty chitng khodn thanh vién
vé hoat dong trén thi trudng cia ho. Trong trudng hgp khi cong ty chimg
khodn thanh vién khong duy tri dugc diéu kién, tiéu chudn thanh vién thi cong
ty chiing khodn s& bi budc khong duge giao dich wén S&. Viéc tuan thi va
cudng ché€ thuc thi hiéu qua yéu cdu ban gidm doc, cdn bO va nhan vién cong
ty chitng khodn thanh vién phai tuan thu luat va qui dinh vé thi trudng chiing
khodn. Ngoai ra, nhitng d6i tuong nay cé nghia vu cung cdp thong tin khi ¢
yéu cu; tham du cudc hop khi S3 triéu tap va tra 181 trung thue, ddy di cic

cau hoi lién quan dén kinh doanh cha cong ty.
11.4.3 Mot quan hé véi Hiép hoi chitng khodn

Hiép hoi chimg khoan tai hdu hét cdc nén kinh € phat trién déng vai trd
quan trong trén ca hai phuong dién quin 1y va phét trién thi trudng thong qua
chifc nang tu quan bd sung cho céc co quan gidm sat.

Sé giao dich chiing khodn thudng ¢4 chifc ning tu dinh ché nén cén ¢6 sut
phéi hop 14n nhau giita Hi¢p hoi va S6 giao dich chitng khodn trong cong tic
gidm sét thi trudng. Quy ché tu dinh clia S giao dich chu y&u 1a dé dim bao
hoat dong giao dich tai S& cong bang va thuan loi, bdo vé cic nha ddu w. S§
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giab dich ching khodn xay dung diéu 1€, ndi quy, quy dinh v.v.. dong thoi,
thuc hién cong téc tu dinh bao goém di€u tra tinh hinh tudn tha phép luit,
nguyén tic trung thyc d6i v6i nhitng ngudi tham gia giao dich, ché tai hanh vi
vi pham. Quy ché tu dinh ctia Hiép hoi 4p dung cho toan thé thanh vién cla
Hiép hoi va xem trong bao dam tinh cong bing va chinh ding trong toan thé
giao dich chitng khodn; phong chong hanh vi lita dao va kiém lgi khong lanh
manh; ting cudng nguyén tic thanh thuc trong giao dich. Hoat dong thuc tién
ctia cdc nudc cho thdy khong thé néi ring hoan toan khong c6 quy ch€ tu dinh
tring 1dp nhau giita Hiép hoi va S giao dich. Trén thyc t&, ¢6 sur di€u chinh
céc hoat dong diéu tra tuan thi — gidm sat ciia Hiép hoi, kiém tra cla S5 giao
dich chitng khodan.

Mbi Hiép hoi va Sa giao dich chiing khodn tién hanh diéu tra theo diéu 1¢
ctia minh tuan thi qui dinh va dua ra cdc hinh thic ky lvat. Hiép hdi va S&
giao dich ching khodn s& thiét 1ap diéu 1é hoat dong, cdc vdn d€ 1ién quan dén
hoat dong diéu tra va ky luat ciing nhu cdc qui dinh vé giao dich, cdc diéu kién
can thiét d€ thuc hién giao dich.

Cong tic gidm sét thi trudmg ching khodn sé thudn lgi hon khi ¢6 su phoi
hgp chat ché gitta Hiép hoi chiing khodn va SO giao dich ching khodn. Hiép
hoi ching khodn sé phén d4nh nhanh chéng nhitng thong tin, su kién, van dé
lién quan dén cdc thanh vién khdc cla Hiép hoi dé S giao dich chitng khodn
c6 thé xir ¢ kip thoi trong trudng hop vi pham. Trén co s& d6, hd trg cho S&
giao dich chitng khodan trong viéc ning cao chat lugng quan 1y, gidm sat thi
truong cling nhu dé ra cdc chinh sach thich hgp dé phat trién thi trudng ching
khodan.

11.4.4 Méi quan hé véi Co quan toa dn, Vién kiém sdt

Khi S& giao dich chiing khodn dugc thanh lap thi vé cd s& ha ting sé phai
¢ nhitng diéu chinh va phdt trién tuong dng. Theo d6, Luat ching khoan ciing
s¢ duge ban hanh. Trong Ludt, cdc hanh vi vi pham nghiém trong trong linh
vuc ching khodn va thi trudng chimg khodn s€ dugc quy dinh xtr 1§ hinh su
nhu thong 1é cdc nude.
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Khi céc hinh vi cdu thanh 3i pham hinh sy dugc quy dinh thi viéc xir Iy
cdc hanh vi vi pham nay vugt ngoai thdm quyén cuia SO giao dich chiing khodn
(ciing nhu vugt ngodi thdm quyén cta Uy ban ching khodn nha nudc). Lic
ndy, su phdi hop gilta Co quan tda 4n, Vién kiém sdt va S5 giao dich chimg
khodn... trong qua trinh 16 tung la rédt cén thiét. Gilta Co quan toa 4n, Vién
ki€m sdt va S3 giao dich chiing khodn phai ¢6 su lién hé mat thi€t v6i nhau khi
tién hanh xét xir vu viéc. Kinh nhiém thuc tién va sy am hiéu cla céc chuyén
vién ctia S& giap dich chimg khodn - nhitng ngudi tryc ti€p gidm st thi trudng
- s& gidp ich rat nhi€u cho hoat dong cla Cd quan tda 4n, Vién kiém sdt.
Nguoc lai, sy ph6i hop va 1am viéc véi Co quan tda 4n, Vién kiém sit cﬁng
gidp s& cho S& giao dich chiing khodn biét dugc cich thifc & tung, cich thic
tién hanh gidm sat, diéu tra d€ thu thap ching cf cling nhu cdc ching cif cin
phai c6 khi mudn dua ra xét sit mot vu viéc vi pham nao d6. Kinh nghiém cua
cdc nudc cho thdy viéc phong chéng va diéu tra cic vi pham trong nganh
ching khodn nhu ling doan thi trudng luén doi héi phéi ¢6 su hgp tac chat ché
tir hai phia co quan: co quan quén 1y v ¢ quan cudng ché thuc thi lut phép.

I1.5 Cac gidi phép cu thé nham hoan thién hé thong gidm sit ciia S& Giao
dich Chimg khoan

I1.5.1 Trong linh vuc giam sadt hoat dong giao dich chitng khodn

Nhin chung, khi Trung tdm giao dich chitng khodn Tp. HCM nang lén
thanh S& giao dich chimg khodn thi vé co ban cong tdc gidm séit hoat dong
giao dich ching khodn tai S& giao dich ching khodn khong c¢6 su khic biét.
Tuy nhién, khi thi trudng I6n manh hon cting véi viée thanh 1ap S& giao dich
va phuong thic khép 1énh trén thi trudng ¢6 thé 1a khép 1énh lién tuc nhu S&
giao dich ching khodn cic nu6c trén thé gidi d4p dung, bién do gid dugc ma
rong hon thi dé dam bao cong tdc gidm sit trong & u kién mai, nhat thiét phai
x4y dung va ban hanh b8 sung cdc tiéu chi gidm st canh bdo va tiéu chi tam
ngimg giao dich.

Mic du v€ mat k¥ thuat, cdc tiéu chi gidm cénh bdo va tam ngimg giao dich
van ¢6 thé trién khai trong giai doan hién nay nhung véi diéu kién khép 1énh
dinh k¥, bién d¢ gid nho va thoi gian giao dich qua ngén thi tdc dung clia cic
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tiéu chi canh bdo va tam nging giao dich khong cao, tham chi c6 thé c6 tic
dung ngugc nén ching 101 khong dé cap. S& di céc tiéu chi canh bdo va tam
ngitg giao dich dugc chid trong va trién khai trong giai doan Trung tam giao
dich chimg khoan Tp. HCM dugc nang 1én thanh S& giao dich ching khoén la
vi v6i phuong thifc khép Iénh lién tuc va bién do gid duge md rong ma S& giao
dich chitng khoén 4p dung, thi trudng ching khodn c6 thé c6 nhitmg bién dong
manh néu nhu khong ¢6 cong cu can bao nha ddu tu hiru hi¢u va ngan chan kip
thoi sy sut giam hodc ting gid dot ngdt cia ching khodn giao dich trén thi
trudng. Thong qua cdc ddu hiéu canh bdo va ngét mach thi trudng, nha ddu wr
s& nhan thic duge nhing bién dong bat thudng dang didn ra va c6 thdi gian,
bién phép dé tr bao vé minh.

Tiéu chi canh bdo va tam ngimg giao dich xay dung dua trén co s¢ tinh
todn su bién dong cta ching khodn trén thi trudng. D&u hiéu canh bio duge
dua ra khi cdc tiéu chi gidm sdt ching khodn trong ngay va nhiéu ngay phat
hién c6 bién dong bit thudng trong khi khong c6 thong tin quan trong lién
quan dén té chiic niém yét dugc cong bd va ty 1é tham gia giao dich cia thanh
vién ting lén dot ngdt. Tam ngimg giao dich duge dp dung khi cic tiéu chi
gidm sdt ching khodn trong ngay va nhi€u ngay phat hién c6 bi€n dong bat
thudng kém theo chi s6 VNIndex ¢é mic tang, gidm 16n, hodc roi vao cic
truong hop: '

- Mot 1a, thong tin cong bo rdt quan trong, lam cho gid ching khoédn bién

dong rat manh, anh hudng truc tiép dén sy tén vong clia té chdc niém
- yét;

- Hai 14, dién bién cia thi trudng cho thdy c¢é d4u hiéu mot s6 nha ddu tr
nam dugc tin tdc quan trong nhung chua dugc cong bd rong rii ra cong
ching, hoac 8 chic niém yé&t chua thé, hodc khong thé cong b6 thi
thong tin mot cach kip thoi.

Céc ti¢u chi gidm sit canh bdo va tam nging giao dich cin dugc ban hanh va
cong bd rong rii ra beén ngoai dé chudn héa cic hoéa dong cia thi trudng nhu
khi nao thi ra ddu hi¢u canh bdo ching khoédn, khi ndo thi tam ngimg giao
dich.
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Mic dit ddu hiéu canh bdo va tam ngimg giao dich c6 mot so tdc dung nhu
trén, nhung ching i cho ring doi vdi ddu hiéu canh bdo, nén dp dung vao
giai doan ddu hoat dong cua SG giao dich ching khodn, con khi thi truong
chiing khoén da cé bé day hoat dong, nha déu tu trén thi trudng da am hiéu
chimg khodn va thi trudng chiing khodn, va tich liy dugc nhiéu kinh nghiém
cho minh thi cdn nén bai bd. D6 véi viéc dp dung tam ngimg giao dich, cén
can nhic y&u t5 n6 c6 thé lam phuong hai dén l¢i ich cla 8 chic niém yét.

I1.5.2 Trong linh vuc gidm sdt hoat déng ciia t6 chitc niém yét

P& thuc hién t5t cong tdc gidm sdt hoat dong 6 chitc niém yét khi Trung
tam Giao dich Chitng khodn phat trién thanh S& Giao dich Ching khodn, thi
van dé tr dong héa duge dat 1én hang dau bai vi lic nay quy mo thi trudng da
tang lén rat nhiéu 14n so véi ldc con 1 Trung tam giao dich Chitng khodn. Véi
quy md thi trudng nhu thé thi cong tic quan 1y, gidm sdt hoat dong td chic
niém yét phai chit ché, nhanh chéng dé c6 thé duy tri thi wudng cong béng va
hiéu qua, théng qua viéc ning cao tinh cong khai thong tin vé hoat ddng cia
céc 16 chifc niém yét va nhanh chéng dua thong tin dé ra thi trudng trong thoi
gian ngén nhit nhung vin dém bdo tinh phép 1y, vung thuc.

Déng thoi do yéu cdu phat trién, S& Giao dich Ching khodn sé& thuc hién
lién két vi SG giao dich chiing khodn cia cdc nuGe trong khu virc va qué'c (&,
Do vdy, nhitng vdn dé mdi nhu gidm s4t niém yét chéo cén phai duge trién
khai. C4c quy trinh nghiép vu va cdc tiéu chi gidm sdt t6 chic niém yét phai
thuc hién theo thong 1€ qudc t&. Can c6 hé thong quy dinh riéng vé niém yét va
quan 1y céc 16 chitc nudc ngoai niém yét tai S& Giao dich ching khodn Viét
Nam va cdc t8 chifc niém yét Viét Nam thyc hién niém yét chitng khoén ddng
thdi tai nudc ngoai.

Chuyén cong tdc tién ki€m sang cOng tdc hau kiém d6i véi hoat dong gidm
sdt viéc cong bo thong tin cia té chic niém yét. Sd Giao dich Ching khodn ¢6
thé quy dinh t8 chic niém yé&t cong b3 thong tin bt thudng theo hai phuong
thie: phuong thife truc ti€p va gidn ti€p. Phuong thife truc ti€p 14 phuong thic
khi ¢6 su kién phai cong b0 thong tin tic thoi tryc ti€p theo quy dinh, 8 chiic
niém yét phai lap tic bio cdo S& Giao dich bang dién thoai; phong Quan ly
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Niém y&t va Cong b3 thong tin cha S5 Giao dich s€ thuc hi¢n ghi 4m lai va sau
khi xir 1y bang (khoang 5 phiit) s& cho phét truc ti€p 1én hé thdng truyén thong
dé cdc cong ty chitmg khoan va nha ddu tr c6 dugc thong tin. Song song véi
viéc bdo cdo bing dién thoai, t§ chifc niém yét phai gii bédo cdo chinh thifc
bing van ban cho S§ Giao dich ngay trong ngay xay ra su Kién.

Cén thuc hién ky két trao déi thong tin giita cdc S Giao dich dé thuan tién
cho viéc nghién ctu va thu thap thong tin phuc vu cho muc dich quan 1y, gidm
sdt hoat dong cla t6 chic niém yét trén thi trudng ching khodn. Nang cao chat
luong kiém tra bdo cdo tai chinh clia t6 chitc phat hanh, niém yét chiing khodn,

ép dung cdc chudn muc k€ téan, kiém téan qudc & vao Viét Nam. Tang cudng
ky luat tai chinh doanh nghiép va ¢6 ché tai xir Iy nghiém nhing vi pham
I1.5.3 Trong linh vuc gidm sdt hoat dong cia cong ty chimg khodn

thanh vién

D€ nang cao hi¢u qua hoat dong gidm sdt cong ty ching khodn thanhvién
thi ngoai cdc gidi phdp ma ching t6i d3 dé cap khi x4y dung mo hinh gidm sdt
tai Trung tdm giao dich chiing khodn Tp. HCM & phén trén, khi chuyén déi
Trung tam giao dich ching khodn Tp. HCM thanh S& giao dich chiing khodn
cdn chil ¥ dén ciac yéu 13 lién quan dén hinh thitc giao dich khong san.

Theo hinh thitc giao dich khong san, cdc dai dién giao dich cta cac cong ty
chitng khoan s& khong con tap trung tai san cua S giao dich dé€ nhap 1énh ma
nhdp lénh truc ti€p tai cong ty chiing khodn. Do vay hinh thifc gidm sit cic dai
dién giao dich tai san ciing c6 su thay déi. Theo d6, yéu 16 dao diic kinh doanh
cta nhan vién moéi gidi duge dat 1én hang ddu va viéc gidm sdt cdc dai dién
giao dich tai san dugc thuc hién thong qua sy phoi hop véi bo phan kiém soét
ndi bd cua cong ty ching khodn. T4t nhién, S& ciing phai c6 cdc k€ hoach
kiém tra riéng ctia minh dé dam bao cdc nhan vién cong ty chimg khodn tuan
thu phép luat.

53 giao dich chimg khodn s& thuc hién kiém todn qui trinh kiém sodt noi bo
va hé thong gidm sit cia cong ty ching khoan thanh vién nhy 12 mot phan cua
bién phdp kiém tra. Thit nghiém hé th6ng mdy tinh cia cong ty ching khodn
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thanh vién vé mic d§ chinh xdc va hiéu qua. Phan tich nhitng ti¢u chi gidm sat
ma cong ty chitng khoén sir dung trong chuong trinh gidm sit nhim dam béo
cung cdp két qua hitu ich.

M. MOT SO GIAI PHAP HO TRG HOAT PONG GIAM SAT

ITI.1 Thiét lap hé thong co sé dir liéu chung phuc vu cho cong tac giam
sat

Thyuc t€ hoat dong gidm sit thi truong tai Trung tdm giao dich ching
khodn Tp. HCM trong thoi gian qua cho thdy hiéu qua cha céc cong tic gidm
sdt giao dich, gidm sdt t6 chifc t6 chifc niém yét va gidm sdt céc cong ty ching
khoén thanh vién luén doi hoi can phai ¢c6 mot hé thdng co s& dif liéu chung
phuc vuc cho cdc hoat dong gidm sdt lién quan. H¢ théng co s& dit liéu d6 co
ban bao gdm cac thong tin vé cic t8 chifc niém yét, cdc thong tin v& cong ty
chiing khodn thanh vién, cdc thdng tin vé nha ddu tu, cdc thong tin vé tinh hinh
Iuu k¢ ching khodn va céc thong tin v€ tinh hinh hoat dong cia thi trudng.

Co sd dit liéu dung c.hung dugc chia s€ theo hudng Phong gidm sét giao
dich s& truy xuft tir hé thong cdc thong tin vé thianh vién hoi déng quan tri,
Ban gidm ddc, ban kiém soat, K& todn trudng, nhan vién cong bd thong tin cua
cdc t6 chic niém yét va nhitng ngudi c6 lién quan, tinh hinh hoat dong san
xuft kinh doanh ctia t& chic niém yé1, danh sich c6 dong cia td chlc niém
yét, danh sdch hnu k¥ chitng khoén, danh sich khach hing ctia cong ty ching
khodn do cdc phong quan 1y niém yét, phong dang ky - luu ky - thanh toan bu
tri chitng khodn va phong quan 1y thanh vién nhap vao hé thong dé phuc vu
cho cong tic phat hién giao dich ndi gidn va phit hién giao dich thao ting thi
trudng. Phong quan 1y niém yét sé truy xudt thong tin vé tinh hinh mua ban
chimg khodn ciia cdc thanh vién hoi dong quan tri, Ban gidm doc, ban kiém
soat, K& todn trudng, ¢ dong 16n cla cdc 18 chidc niém yét ma phong Gidm st
giao dich cap nhét d€ gidm sat viéc tuan thu quy dinh cong bd thong tin va duy
tri tiéu chudn niém yét. Phong quan 1y thianh vién s& truy xudt thong tin vé cdc
trudng hop cong ty chimg khodn nhép déng thoi 1énh mua, 1énh ban cla cing
mot khdch hang trong ciing mot ngay giao dich, cic trudng hop vi pham quy
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dinh vé giao dich cha cong ty ching khoan va nhan vién cong ty chitng khoédn
ma phong Gidm sat giao dich da phat hién va cap nhat vao hé thdng, phuc vu
cho viéc gidm sit tuan tha...

Ca sd dit lieu ding chung sé dap dng dugc viéc st dung to1 wu héa ngudn
nhan lyc thi€u thén cda Trung tim Giao dich Ching khodn Tp. HCM, cho
phép tiét kiém thdi gian va nang cao hiéu qua hoat dong cia hé théng gidm
sat. Co s dif liéu ding chung cdn phéi dugc chudn héa. Theo d6, cdc dir liéu
duge chuyén giao, Xt ly qua hé théng phéi théng nhat va dong dang. Viéc
chudn héa dit liéu ddm bao cho cdc dit liéu duge két néi chuyén dén thuan
tién, chinh xdc va gidp cho viéc quan ly dit liéu tai Trung tdm Giao dich
Chiing khoén Tp. HCM duoc 16t hon.

II1.2 Tang cudng cic phuong tién k¥ thuat, cong cu ho trg

Cén chii trong dén cong t4c phit trién co s& vat chét k§ thuat phuc vu cho
cOng tac gidm sat thi trudng ching khodn, dac biét 1a cong tic nghién citu phit
trién va img dung cong nghé tin hoc. Cong nghé tin hoc ngay cang déng vai
trd quan trong trong hoat dong cua thi trudng chitng khoan. Viéc ing dung
cong nghé tin hoc s& gitip cho viéc gidm sat chuyén tir chl y&u 12 gidm sét sau
giao dich sang gidm sit tic thoi két hop gidm sdt sau giao dich va tir co ché
phdt hién thi cong sang ché€ do phat hién tu dong. N6 ciing hd trg cho viéc thu
thap thong tin phuc vu trong cudng ché thuc thi, cung cdp bang ching vi pham
va cung cip théng tin giao dich t6t hon.

Véi trinh do phdt trién cla cong nghé thong tin nhu hién nay, hoat dong
gidm sat thi trudng chimg khodn cla cdc nude duge tr dong héa 161 da va doi
hot Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM ciing phai bét kip nhing ti¢n
bo k§ thuat d6. Do vay, Trung tdm Giao dich Chimg khodn Tp. HCM céan phai
1am chii cong nghé mdy tinh dé phat trién cho minh nhimg phan mém thich
hop ¢6 kha nang thich (ng vdi su phét wién cia thi truong ciing nhu nhing
thay ddi clia moi trudng phdp 19. Khi dy cong tac gidm sat mdi dat dugc hicu
qua nhur mong mudn. Pay 1 mot muc ticu lau dai nhung cdn phai duge quan

tam thuc hién ngay tir bay gid.
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Dé téhg cudng hiéu qua hoat dong cua hé théng gidm sit tai Trung tdm
Giao dich Ching khodn Tp. HCM, nhat thiét phéi thiét 1ap mang thong tin ket
noi truc tuyén giita cic phong, ban trong Trung tdm Giao dich Ching khodn
Tp. HCM va giita Trung tdm Giao dich Chiing khodn Tp. HCM vdi cdc cong ty
chitng khoan thanh vién, t8 chiic niém yét, Uy ban ching khodn nha nuéc va
cdc co quan lién quan khdc bén ngoai dé tao diéu kién chu chuyén cic dif lidu
thong tin mot cdch hitu hiéu. Theo céch nay, d6i v6i méi quan hé bén ngoai,
mang thong tin két noi tryc tuyén s€ cho phép cic cong ty ching khodn, cic t8
chitc niém yét béo cdo, cong b titc thdi cdc thong tin bude phai cong bd, bdo
cdo theo quy dinh cua phdp ludt v4i Trung tam Giao dich Ching khodn Tp.
HCM. Nho vay hé thdng gidm sat ciing sé c6 ngay cdc thong tin cin thiét dé
giam sat mot cdch tidfc thoi va ngin chan kip thdi céc hanh vi vi pham, trdnh
dugc nhiing anh hudng tic dong dén thi trudng do nhiing hanh vi vi pham phédp
luat gay ra. Thong qua mang thong tin k€t ndi, Trung tim Giao dich Chimg
khodn Tp. HCM c6 thé bdo cdo lién cho ﬁy ban ching khodn nha nudc céc
trudng hgp vi pham phdp luat nghiém trong, cic trudng hop bién dong bat
thudng ctia thi trudng dé Uy ban chimg khoan nha nude ¢6 bién phédp xu 1y va
ngan chan kip thdi. H¢ théng xit 1y yéu cdu phai manh va mang tinh bao mat
cao. Yéu ciu dat ra 1a cdc hé théng xir 1y két ndi tai Trung tam Giao dich
Chdng khodn Tp. HCM va cdc mdi lién hé lién quan phai ddm bdo du manh,
cho phép két ndi mang dién rong va cé tinh tuohg thich. P81 véi moi quan hé
bén trong, mang théng tin két ndi truc tuyén sé cho phép khai thic toi wu h¢
thong co s& dit liéu chung phuc vu cho cong tic gidm sdt cla cdc phong, ban
tai Trung tdm Giao dich Chuing khoédn Tp. HCM.

D31 véi cong tac theo ddi tric tuyén, hién nay, do chua xay dung dugc hé
thong gidm sit truc tuyén va cong tic nay van hoan toan phu thudc vao hé
thdng theo d6i giao dich MR-Term. Véi quy mé th) trudng ngay cang i6n va
phifc tap thi viéc gidm sat nhu vay khong hiéu qua va gip nhiéu khé khan. Do
vay can phai xay dung hé thdng gidm sdt giao dich truc tuyén cho phép theo
déi duge moi dién bién giao dich trén thi trtong ching khodn mot cich uic
thoi. Nghia 1a moi 1énh giao dich nhap vao hé thdng giao dich déu dugc phan
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anh tic thoi vo hé théng theo dbi tnsc tuyén. Heé théng nay phai kém theo cdc
cong cu phan tich giao dich nhu cdc biéu d6 ching khodn theo don vi thing,
don vi tudn, ngly gid, cic cong cu dé thé hién dudng xu th€, dudong thu hoach
(return line), do do déc... dé thong qua d6 tim ki€m cac tin hiéu bdo uudc vé
su thay ddi clia xu thé gid va du dodn tinh hinh bién dong clia thi trudng. Hé
théng gidm sit giao dich truc tuyén s& hé trg dic luc cho cong tic theo doi
trong ngay, gidp phat hién cdc trudng hop chimg khodn c6 bién dong bat
thudng.

Xay dung hé thong gidm sat tu dong két ndi véi cic hé thdng giao dich,
coéng bd thong tin, lwu kY, thanh todn. Hé thdng gidm sat tu dong bao gdm cic
hé théng gidm sit bd phan nhu: hé théng canh bdo khi c6 ddu hiéu bat thudng,
hé thdng gidm sat dit 1énh cha cdc nha dau tu, hé thdng gidm sat thanh vién,
hé thOng gidm sit thanh todn bl trr, hé thdng tra citu va phan tich thong tin
chiing khodn, hé thong phan tich théng tin thi trudng... hé thong gidm st phai
c6 chifc nang twong thich v6i hé thong giao dich vé khéi lugng 1énh ¢ thé
gidm sat dong thoi két ndi hé thdng gidm sdt cia Trung tam Giao dich Chiing
khodn Tp. HCM (SGDCK) véi h¢ thong gidm sat caa UBCKNN.

Viéc 4p dung cong nghé hién dai vao cong tdc gidm sdt tai Trung tdm Giao
dich Chimng khoan Tp. HCM hé tro cho sy cong bing, trung thuc cla thi
trudng mac di 1am gia tang chi phi. Thi trudng trat tv hon lam gia ting niém
tin va thi trudng trd nén thanh khoén hon

II1.3 Tuyén truyén, pho bién cac quy dinh phap luit lién quan dén hoat
dong giam sat

Cong tdc tuyén truyén va phd bién cic quy dirh phép luat lién quan dén
hoat dong gidm sét trong thdi gian qua tuy da duge cic co quan quan 1y chi
trong ti€n hanh théng qua cdc bién phap nhu md cdc 16p dao tao, phd cap kién
thétc mién phi, t8 chic cdc budi toa dam trén truyén hinh... song thuc t& cho
thdy dai bod phan cong ching ddu tr va cdc chll thé tham gia thi trudng khic
vin con xa la. Trong thoi gian qua, cdc t§ chifc niém yét, cdc thanh vién hoi
déng quén tri, Ban gidm ddc, Ban kiém sodt, K€ todn trudng, cé dong Ion cla
cdc t8 chitc niém yét thudng xuyén vi pham quy dinh vd cong bl thong tin khi
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thuc hién giao dich xudt phat tir viéc khong ndm 15 céc quy dinh cla phdp luat
vé viéc cong bo thong tin. Cdc nha dau tr vi muc dich lgi nhudn cia minh di
lién tuc dit mua chimg khodn vdi gid trdn va ban gid san véi muc dich tao gid.
Cac nhén vién cong ty chiing khodn thudng dira ra nhilg nhan xét chi quan
vé su bién dong clia gid ching khodn niém y&t trén thi trudng khi tw vdn cho
khéch hang... tat cd cdc hanh vi nay di ¢ tinh hay khong c¢8 § déu c6 nhitng
anh hudng xdu dén tinh cong khai, hiéu qua va thyc thi phdp luit cta thi
trudng chimg khodn.

Nhdm gidm bét cdc hanh vi vi pham phédp luat vi 1§ do thiéu hiéu biét,
Trung tam Giao dich Chitng khoan Tp. HCM can phdi hap véi céc co quan
chitc ning ¢6 lién quan ting dé cudng hon nita cdc hoat dong tuyén truyén va
phd bién luat phép lién quan dén hoat dong thi trudng chiing khoén. Hoat dong
tuyén truyén va phé bién luat phdp dugc xem nhu 13 phuong cich gitip cdc cha
thé tham gia thi trudng théng nhan thitc dwoc ddy dt quyén va trach nhiém cia
minh trong céc hoat ddng va tuan thu tuat phdp. Thong qua dé, tao diéu kién
thuén loi cho cong tic gidm sit thi trudng ching khodn cla cédc co quan chiic
nang.

Hoat dong tuyén truyén, phd bién cdc quy dinh phdp luat lién quan dén
hoat dong gidm sit cdn dugc didy manh hon nifa bing cich thudng xuyén md
céc 19p phd cap kién thitc vé cac quy dinh cla phép luat, rong d6 dic biét chi
¥ dén d6i tugng 13 céc td chifc niém yét, cdc cong ty chiing khodn vi cdc nha
d4u tr tham gia thi trudng. Té chic cic budi toa dam theo cdc chi dé lva chon
rén truyén hinh. Tuyén truyén trén cdc phuong tién truyén thanh va truyén
thong dai chiing
II1.4 Pao tao va phit trién nguén nhan hre

Mot hé thdng gidm sdt hiéu qua doi hoi phai ¢d sy cung cdp day di ngudn
luc cho né va ¢ cac chuyén vién duge dao tao véi k¥ nang cao. Ca hai yéu ciu
trén déu 14 véin dé thi€t y&u d6i voi hé thdng gidm sét tai Trung tam Giao dich
Chimg khodn Tp. HCM. Yéu cdu dat ra 1a cing véi su phat trién coa thi
trudng, vdi dic tinh phifc tap cia cdc hanh vi giao dich trén thi trudng va tinh
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trang gian l4n ngdy cang tinh vi clia cdc chi thé tham gia thi cic chuyén vién

gidm sat phai dugc chuyén mon héa va dio tao bé sung nghiép vu.

Cong tdc gidm st thi trudng trong thdi gian qua do phdn 16n duge thuc
hién mdt cdch thi cong, nén doi hoi cao vé s6 lugng nhan sy ciing nhu trinh do
chuyén mon. Duéi day 1a mot s6 kién nghi chung vé nhan Iuc 1am viéc trong
Iinh vyc gidm sat thi trudng tai Trung tam Giao dich Ching khoan Tp. HCM:

- S6 lugng chuyén vién gidm sat thi trudng can dugc tang cudng thi méi c6
thé dam bdo cdc yéu cdu cla cong tic gidm sit trong khodng thoi gian t6i - khi
thi trudng chitng khodn phét trién véi s6 luong 6 chitc niém yét, s& lugng cic
cong ty chiing khodn va s& lugng nha du tu tham gia thi trudng dong hon.

- D€ ¢6 thé xdc dinh cdc ddu hiéu cdu thanh hanh vi vi pham phép luat
trong linh vuc kinh doanh chitng khodn, cic chuyén vién ctia Trung tam Giao
dich Chitng khodn Tp. HCM cén dugc trang bi kién thitc chuyén mon nghiép
vu trong viéc gidm sat, kiém tra va diéu tra d6i v6i cac hanh vi vi pham.

- Cac chuyén vién gidm sat cdn dugc hoc hoi kinh nghiém gidm sat thi
trudng cha cdc SGDCK nude ngoai, badi kinh nghiém cita SGDCK céac nudce ¢
bé day hoat dong ludn 1a kim chi nam t6t. Trén co s& d6, van dung cac kién
thitc va kinh nghiém hoc dugc 4p dung vao tinh hinh thyc tién tai Trung tam
Giao dich Chiing khodn Tp. HCM.

- Khuyén khich van héa khong ngimg cing c6 k¥ nang va nghién ciu thdng
qua cdc chuong trinh dao tao chuyén moén lién tuc
Céc chuyén vién tai Trung tdm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM can duge
hudng muc lvong canh tranh néu khong sé dién ra tinh trang dich chuyén lao
dong vé khéi tr nhan, déng thdi i ro ctia hanh vi tham nhiing (bao gém chép
nhan gian 14n) ciing gia ting. D€ nang cao chét lugng clia ngudn nhan lyc tai -
Trung tam Giao dich Chiing khodn Tp. HCM, can duy tri ngudn tai chinh ddy
du cho tién luong va dao tao.
IT1.5 Hoan thién khung phap Iy diéu chinh céic hoat dong giam sit

Ticp tuc hoan thién khung phdp 1y diéu chinh cdc chi thé, dsi tugng gidm
sdt cling nhu cac hoat dong giao dich ching khodn lién quan: hé thong gidm
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sat trén thi trudng ching khodn tap trung ludn chiu su diéu chinh va thuc hién
dua trén cd s& quy dinh coa khung phép 1y, do vay dé nang cao hiéu qua hoat
dong cua hé thdng gidm sdt thi truée hét, khung phép ly diéu chinh cic chu
thé, d6i tugng gidm sat ciing nhu cic hoat dong giao dich chimg khodn lién
quan phai c6 nhimg chinh sifa b sung cho hoan thién. Bén canh viéc niang cao
tinh phdp 1y cta cdc van ban quy pham phdp luat, cac hanh vi vi pham phép
luat nghiém trong trong linh vuc ching khodn va thi trutng ching khodn cén
dugc nghién citu dua vao quy dinh trong bd luat td tung hinh su. Nho vdy cic
hanh vi vi pham phdp luat nhu thao tdng, liing doan thi trudng... thay vi chi bi
xit phat hanh chinh theo quy dinh hién nay, c6 thé dugc dem ra xét x&r & cic
toa 4n hinh su, nh d6 sé cé tac dung ran de 16n doi véi nhitng ngudi ¢6 ¥ dinh
vi pham tiép theo.

Xu huéng trong thoi gian t6i sé ¢d thém mt s& ngan hang ¢d phén, cong ty
bao hiém, cidc doanh nghi¢p c¢6 v6n ddu tu nudc ngoai tham gia niém yélt trén
thi trudng chimg khodn. Do d6 cong tac gidm sit sé thém nhiéu khé khan vi
day 1a nhitng loai hinh kinh & twong doi phic tap, ¢6 muc do anh hudng cao
dén toan bod nén kinh €. Cong tdc gidm sdt can su phdi hgp cla nhiu bo,
nganh c6 lién quan, do vdy cdn c6 khung phdp 1y diéu chinh phi hop.

" Nhanh chéng ban hanh Luat chimg khodn 13 cong viéc can thiét nhim timg
budc chuidn héa hoat dong cia thi trubng va tao niém tin cho nha ddu tu.
Trong d6 cidn nhanh chéng ban hanh nhimmg quy dinh diéu chinh hoat dong cta
ngan hang, cong ty bdo hiém, cong ty c6 von ddu tu nuGe ngoai duge cb phén
héa, van dé niém yét chéo, niém yét cira sau, van dé chia tich sdp nhap cong
ty... Ngodi ra, cdn xem xét va sira d6i dong bo cdc van ban phép quy Khéc lién
quan dén hoat dong gidm sit va cac chil thé tham gia nhdm tao hanh lang phdp
1y thong thodng, thuan lgi, khuyén khich sy tham gia clia cdc chi thé.

C4c van ban quy pham phéap tuat diéu chinh cén thé hién diéu khoan cho
phép tao didu kién dé ning cao hiéu qua hoat dong cla cic hé théng chirc
niang tai Trung tAm Giao dich Chitng khodn Tp. HCM. Vai tro cua Trung tdm
Giao dich Chimg khodn Tp. HCM trong cong tdc gidm sit hoat dong giao
dich, gidm sat té chifc niém yél va gidm st cong ty chiing khodn thanh vién
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nén dugc quy dinh theo hudng giao quyén tu chd hon thay vi chi dimg lai &
mifc do theo doi, phat hién, kiém tra so b va bdo cdo cho co quan quan 1y cap
trén. VGi quyén han gid dinh dugc giao, hoat dong gidm sit thi trudng cta
Trung tam Giao dich Chimg khodn Tp. HCM c6 tinh cudng ché hon, ddng thoi
c6 diéu kién va quyén han dé€ diéu tra va thu thap cdc thong tin ciia nha ddu tu
nhim tim ra ban ch4t cla cdc hanh vi giao dich. Thuc tién hoat dong clia hé
théng gidm sét trong thoi gian qua cho thdy viéc diéu tra, phét hién cic giao
dich vi pham phdp luat va tim cdc ching cit dé két i 1a vo cling khé khan va
phic tap. N6 dodi héi mo hinh td chic gidm st vé hinh thixc, cho phép nguti
thuc thi cong tdc gidm sit c6 thé kiém tra truc ti€p ddi véi cdc chi thé tham
gia hoat dong. Trén co s& d6, méi c6 thé tién hanh thu thap dit lidu, tim cdc
chitng cif va dua ra céc phan dodn chinh xdc, thuyét phuc hon d6i v§i cdc hanh
vi giao dich dé. Véi dic diém cén thiét va riéng biét trén, viéc ting thdm
quyén kiém tra tryc tiép 12 phi hgp, né gitp cho cong tic gidm sit dugc chat
ché hon va vé co ban né gilp giai quyét dugc phén nao cdc khé khin, vudng
méc trén trong qud trinh hoat dong.

KET LUAN CHUONG III VA KET LUAN CHUNG

Trong chuong Chuong III ching toi da dé xuét cdc giai phdp nhdm hoan
thién cong tac gidm sdt thi trudng tai Trung tdm giao dich chimg khodn Tp.
HCM trong giai doan hién nay ciing nhu trong tvong lai khi ning cdp Ién
thanh S& giao dich chimg khoan. Thong qua céc giai phdp dé xudt, cdc van dé
vé mo hinh hé thdng gidm sat d3 duoc xac 1ap va gidi quy&t mot cach triét dé
nhu xdc dinh vai tro, chifc nang cn phai c6 ctia Trung tdm giao dich chiing
khoan Tp. HCM trong hoat ddng gidm sat; mdi quan hé phSi hop gidm sit
gitta Trung tam giao dich chimg khodn Tp. HCM va cic co quan chifc ning c6
lién quan; cdc gidi phdp cu thé trong timg Iinh vuc gidm sat hoat dong giao
dich ching khoén, gidm sdt t6 chic niém yét, gidgm sat cdc cong ty ching
khodn thanh vién; va dé xudt cdc gidi phdp hd trg cho hoat dong giam sat. Cic
giai phap dé xudt di di sau vao giai quyét chi tiét doi v6i timg van dé giit mic
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trén co & 1y luan thuc tién va nghién ctru khoa hoc nén ¢6 ¥ nghia thiét thuc
va kha ning 4p dung thuc tién cao.

Qua trinh thuc hién nghién cu dé tai ¢6 nhiéu khé khan do ¢é su thay ddi
vé cdc quy dinh clia UBCKNN, dién bién clia thi trudng khong én dinh, pham
vi clia dé tai khd rong v.v. Tuy nhién, ndi dung cla dé tii ciing di ¢6 ging
chuyén tai nhitng van dé co ban nhdt trong viéc xay dung hé thong gidm sat tai
TTGDCK Tp. HCM. D6 14 nhitng van dé mang tinh ly luan cho dén nhimg mo
hinh hé thdng gidm sdt trong diéu kién thuc tién clia nudc ta.

Do di€u kién han hep vé thoi gian cling nhu trinh d0 cdn han ché nén chic
chén dé tai khong trdnh khoi nhitng thiéu sét nhat dinh. Chiing t6i rdt mong
nhan dugce su déng gép chan tinh quy bdu cua tit ca moi ngudi trong mot nd
lyc chung 1a thic day thi trudng ching khodn Viét Nam phat trién.

Chuong 1. Cdc gidi phdp hoan thién hé thong gidm st tai Trung tam giao dich chimg khodn Tp. HCM
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