Chuong 4: GIAO DICH CHUNG KHOAN DA NIEM YET TREN SO GIAO DICH

Chuwong 4 gom cdic néi dung sau:
4.1. Niém yét ching khoan
4.2. Lénh giao dich
4.3. Thoi gian giao dich
4.4. Pon vi giao dich, don vi yét gia va bién do giao dong gia
4.5. Cac phuong thirc khop 1énh
4.6. Cac phuong thtrc giao dich chiing khoan
4.7. Cac giao dich dac biét
4.8. Huéng dan hoc tap

Muc tiéu chung: Cung cip cho hoc vién cac kién thirc vé niém yét ching
khoan; cach thirc tién hanh dat 1énh chimg khoan trén s¢ giao dich; cac quy dinh khi
tham gia giao dich trén s& giao dich ching khoan; cach xac dinh giad khép trong
phién khop 1énh dinh ky va khép 1énh lién tuc. Trén co sé d6 hoc vién co thé van
dung vao thyc tién giao dich chiing khoan trén cac so giao dich ching khoan Viét
Nam

Muc tiéu cu thé: Cung cap kién thirc co ban cho hoc vién vé:
- Khai niém, muyc tiéu ctia niém yét chimg khoén.
- Nhitng diém loi va bat lgi cia viéc niém yét ching khoan ddi véi t6 chirc
phat hanh.
- Phan loai niém yét.
- Tiéu chuan va tha tuc niém yét.
- Quan Iy niém yét
- Céc loai I¢nh giao dich
- Thot gian giao dich
- Pon vi giao dich, don vi yét gi4, bién do giao dong gia
- Khép 1énh lién tuc, khép 1énh dinh ky va nguyén tac khép 1énh dinh ky.
- Phuong thuc giao dich thu cong, phuong thic giao dich ban tuy dong va
phuong thirc giao dich dién tu.
- Giao dich 16 16n, giao dich 16 I¢, giao dich cé phiéu méi dua vao niém yét,
tach, gop ¢ phiéu, giao dich khong duoc hudng cb tirc va quyén kém theo, giao
dich ¢ phiéu quy, giao dich bao ching, giao dich thau tém cong ty.

4.1. Niém yét chirng khoan
4.1.1. Khai niém, muc tiéu ciia niém yét chirng kho4n.

4.1.1.1. Khai niém

Niém yét ching khoan 1& qua trinh dinh danh cic ching khoan dép tng du
tiéu chuan duoc giao dich trén SGDCK. Cu thé, day 1a qua trinh SGDCK chap
thuan cho cong ty phat hanh co chimg khoan dugc phép niém yét va giao dich trén
SGDCK néu cong ty d6 dap ung day du cac tiéu chuan vé dinh luong ciing nhu
dinh tinh ma SGDCK dé ra.

Niém yét chimg khoan thudng bao ham viéc yét tén to chirc phat hanh va gia
chimg khoan. Hoat dong niém yét doi hoi phai dam béo sy tin cay d6i véi thi truong
cho cac nha dau tu. Cu thé, cac cong ty xin niém yét phai c6 dap ung duge cac diéu



kién dé niém yét. Piéu kién nay dugc quy dinh cu thé trong quy ché vé niém yét
ching khoan do SGDCK ban hanh. Thong thuong, c6 hai quy dinh chinh vé niém
yét 1a yéu cau vé cong bd thong tin cia cong ty va tinh kha mai cia cac ching
khoan. Céc nha dau tu va cong chung phai naim dugc day du cac thong tin va ¢ co
hoi nam bat thong tin do cong ty phat hanh cong bd ngang nhau, dam bao sy cong
bang trong tiép nhan thong tin, ké ca cac thong tin mang tinh chat dinh ky hoic
thong tin thirc thoi co tic dong dén gia ca, khdi luong chimg khoan giao dich.

4.1.1.2. Muc tiéu ciia niém yét chirng khodn.

- Thiét l1ap quan hé hop ddng gitra SGDCK véi to chirc phat hanh co chimg
khoan niém yét, tir d6 quy dinh trach nhiém va nghia vu cua to chic, phat hanh
trong viéc cong b thong tin, da bao tinh trung thuc, cong khai va cong bang.

- Nhiam muc dich hd trg thi truong hoat dong on dinh, xay dung long tin cua
cong ching d6i vai thi truong chimg khoan bang cach lya chon cac chimg khoan co
chét luong cao dé giao dich.

- Cung cép cho cac nha du tu nhimg thong tin vé cac to chirc phat hanh.

- Gitip cho viéc xac dinh gia chimg khoan dugc cong bang trén thi trudng
d4u gia vi théng qua viéc niém yét cong khai, gia chimg khoan dwgc hinh thanh dua
trén sy tiép xtc hidu qua giita cung va cau ching khoan.

4.1.2. Nhirng diém loi va bt lgi ciia viéc niém yét chirng khoan ddi voi to chirc
phat hanh.

4.1.2.1. Nhitng diém lgi

- Cong ty d& dang trong huy dong von: Niém yét nham muc dich huy dong
vbn théng qua phat hanh ching khoan. Cong ty dugce niém yét co thé thu hat von
dai han thong qua phat hanh chimg khoan v6i chi phi thap.

Thong thuong, cong ty niém yét dugce cong ching tin nhiém hon cong ty
khong dugc niém yét, boi vay, khi tr¢ thanh mét cong ty dugc niém yét thi ho co
thé dé dang trong viéc huy dong von va véi chi phi huy dong thap hon.

- Tac dong dén cong chiing: Niém yét gop phan "t6 dep" thém hinh anh cua
cong ty trong cac nha dau tu, cac cha ng, ngudi cung tng, cic khach hang va nhimng
nguoi lam cong, nhd vay cong ty duoc niém yét c6 "sire hit" dau tw hon ddi véi cac
nha déu tu.

- Nang cao tinh thanh khoan cho céc chung khoan: Khi cic chung khoan
dugc niém yét, ching c¢6 thé dugc nang cao tinh thanh khoan, m¢ rong pham vi
chép nhan 1am vat thé chip va dé& dang duoc sir dung phuc vu cho cac muc dich vé
tai chinh, thira ké va cac muc dich khac. Hon nita, cac ching khoan dugc niém yét
6 thé duoc mua voi mot sb luong rat nho, do d6 cac nha dau tu ¢6 von nhé van co
thé dé dang tro thanh co dong cia cong ty.

- Uu diém vé thué:

+ Thong thuong & cac thi truong ching khodn méi ndi cong ty tham gia
niém yét dugc huong chinh nhitng chinh sach vu dai vé thué trong hoat dong kinh
doanh nhu: mién, giam thué thu nhap doanh nghiép trong mot sé nam nhat dinh.

+ Pdi v6i nha dau tw mua chimg khoan niém yét sé duoc huong cac chinh
sach wu dai vé thué thu nhap (mién, giam) ddi véi co tirc, 1di hodc chénh léch mua
béan chimg khoén (13i von) tir cac khoan dau tu vao thi truong chimg khoan.



4.1.2.2. Nhitng diém bit lgi

- Nghia vu bdo cdo nhu la mot cong ty dai chung: Cong ty niém yét phai c6
nghia vu cong bd thong tin mot cach day du, chinh xac va kip thoi lién quan dén cac
mat hoat dong cua cong ty cling nhu cac bién dong co anh hudng den giad ca chung
khoan niém yet Nghia vu cong b thong tin dai ching trong mot sO truong hop 1am
anh huong dén bi quyét, bi mat kinh doanh va gay phién ha cho cong ty.

- Nhitng can tr¢ trong viéc thau tom va sap nhap: Niém yét boc 16 ngudn von
va phén chia quyén biéu quyet cua cong ty cho nhimg nguoi mua la nhing nguoi co
thé gy bét tién cho nhitng cb déng chii chét va cong viée quan 1y diéu hanh hién tai
clia cong ty. Cong ty co thé gip nhiéu can trd trong viée thuc hién muc tiéu thau
tom hay sép nhap ctia minh.

- Doanh nghiép ton chi phi niém yét va duy tri niém yét.

4.1.3. Phan loai niém yét.

- Niém yét 1an dau ( Initial Listing).

Niém yét 1an dau 1a viéc cho phép chimg khoan cta t6 chirc phat hanh duoc
ding ky niém yét giao dich chung khoan 1an dau tién sau khi phat hanh ra cong
chung (IPO) khi t6 chirc phat hanh d6 dap tmg dugc cac tiéu chuan vé niém yét.

- Niém yét bo sung (Additional Listing)

Niém yét bo sung la qua trinh chap thuan ctia SGDCK cho mot cong ty niém
yét duge niém yét cac ¢d phiéu méi phat hanh voi muc dich tang von hay vi cac
muc dich khac nhu sap nhép, chi tra ¢0 tirc, thyc hién cdc trai quyén hodc thyuc hién
céc trai phiéu chuyen d6i thanh c6 phiéu...vv.

- Thay d6i niém yét (Change Listing)

Thay d6i niém yét phat sinh khi cong ty niém yét thay ddi tén chimg khoan
giao dich, khdi luong, ménh gia hodc tong gia tri chimg khoan dugc niém yét cia
minh.

- Niém yét lai (Relisting).

La viéc cho phép mot cong ty phat hanh duoc tiép tuc niém yét tré lai cac
chtng khoan trude day da bi huy bo niém yét vi cac Iy do khong dap tmg dugc cac
tiéu chuan duy tri niém yét.

- Niém yét cira sau (Back door Listing).

La truong hop mot to chirc niém yét chinh thirc sap nhap, lién két hogc tham
gia vao hiép hoi voi mot t6 chirc, nhom khong niém yét va két qua 1a cac to chirc
khong niém yét do lay dugc quyén klem soat to chirc niém yét.

- Niém yét toan phan va niém yét tmg phan

(Dual Listing & Partial listing)

Niém yét toan phan 13 viéc niém yét tat ca cac c6 phiéu sau khi da phat hanh
ra cong ching trén mdt SGDCK trong nude hodc nudce ngoai.

Niém yét ting phan 1a viéc niém yét mot phan trong tong sd chimg khoan da
phat hanh ra cong chiing cia 1an phat hanh d6, phan con lai khong hodc chua dugc
niém yét Niém yét timg phan thudng dién ra & cac cong ty 16n do Chinh phﬁ kiém
soat, phan chung khoan phat hanh ra thi truong do cac nha dau tu ca nhan nam giir
duoc niém yét, con phan nim gitr cua Chinh phu hoac t6 chuc dai dién cho Chinh
pht nam giir khong dugc niém yét.



4.1.4. Tiéu chuin va thi tuc niém yét

4.1.4.1. Tiéu chudn niém yé’t

Tiéu chuan niém yét thong thuong do SGDCK cua moi quoc gia quy dinh,
dua trén co so thuc trang ctia nén kinh té. Tiéu chuan nay bao gdm cac diéu kién vé
tai chinh cta cong ty, chinh sach khuyén khich hay han ché niém yét.. Noi dung va
su that chit cia cac quy dinh niém yét cua mdi nudc hay mdi SGDCK duoc quy
dinh khac nhau. Thong thuong, 6 cac qudc gia c6 thi truong ching khoan phat trién,
cac tiéu chuan niém yét chat ché hon céc thi truong mai noi. Tiéu chuan vé niém
yét duoc quy dinh duéi hai hinh thire: tiéu chuan dinh lwong va tiéu chuan dinh
tinh.

Tiéu chudn dinh heong

- Thoi gian hoat dong tir khi thanh 1ap cong ty: cong ty niém yét phai comot
nén tang kinh doanh hiéu qua va thoi gian hoat dong lién tuc trong mot s6 nam nhat
dinh tinh dén thoi diém xin niém yét. Thong thudng, ddi vai cac thi truong ching
khoan truyén théng cong ty niém yét phai c6 thoi gian hoat dong t6i thiéu 3-5 nam,
hozc ¢ phiéu di timg dugc giao dich trén thi treong phi tap trung.

- Quy md va co ciu so hitu ¢ phan cong ty: quy md cua mot cong ty niém
yét phai du 16n de tao nén tinh thanh khoan t6i thiéu cho chimg khoan cua cong ty.

- Loi suat thu dugc tir vén c¢6 phan. Mirc sinh 15i trén von dau tu (co tic)
phai cao hon 13i suat tién giri ngan hang ky han 1 ndm. Hodc s nim hoat dong kinh
doanh ¢ i tinh dén thoi diém xin niém yét 1a 2-3 nam.

- Ty 1& no: ¢ thé 1a ty 1é no trén tai san rong cua cong ty, hodc ty 1& vén kha
dung diéu chinh trén téng tai san ng ciia cong ty & mirc cho phép, nham bao dam
duy tri tinh hinh tai chinh lanh manh cua doanh nghiép.

- Su phan b6 c6 dong: 1a xét dén s6 lugng va ty 18 ¢6 phiéu do cac cd dong
thiéu s6 nam gitr (thong thuong 1%) va cac cd dong 16n ( 5%); ty 1& ¢6 phiéu do cb
déng sang 1ap va cd dong ngoai cong chiing ndm giit mirc t6i thiéu.

Tiéu chudn dinh tinh

- Trién vong cta cong ty;

- Phuong an kha thi vé str dung vén cta dot phat hanh

- Y kién kiém toan vé& cic bao céo tai chinh.

- Co céu t6 chuc hoat dong cua cong ty (HPQT va BGD diéu hanh).

- Mau chtmg chi ching khoan.

- Loi ich mang lai d6i v6i nganh, nghé trong nén kinh té quc dan

- T6 chirc cong bd thong tin.

O Viét Nam, tiéu chudn niém yét cé phiéu tai S6 GDCK Thanh phé Ho Chi
Minh nhu sau:

La cong ty co phan ¢6 von diéu 1é da gop tai thoi diém dang ky niém yét tir
80 ty dong Viét Nam trd 1én tinh theo gia tri ghi trén s6 ké toan;

Hoat dong kinh doanh hai nam lién trude nam dang ky niém yét phai co 1ai
va khong c6 16 luy ké tinh dén nam dang ky niém yét;

Khong ¢6 cac khoan ng qua han chwa duoc dy phong theo quy dinh cua phap
luat; cong khai moi khoan no dbi vai cong ty cua thanh vién Hoi dong quan tri, Ban
kiém soat, Giam déc hoac Tong Giam ddc, Pho Giam dbc hoac Pho Tong Giam
dbc, Ké toan truong, co dong 16n va nhitng ngudi ¢6 lién quan;



Téi thiéu 20% c6 phiéu co quyén biéu quyét ctia cong ty do it nhat 100 cd
dong nim giit;

Co dong 1a thanh vién Hoi déng quan tri, Ban kiém soat, Giam ddc hodc
Téng Giam dbc, Pho Giam dbc hodc Phé Téng Giam doc va Ké toan trudng cua
cong ty phai cam két narn gitr 100% so cd phleu do minh s¢ hitu trong thoi gian 6
thang ké tir ngay niém yét va 50% s c6 phiéu nay trong thoi gian 6 thang tiép theo,
khong tinh s6 ¢6 phiéu thudc s& hiru Nha nudc do cac ca nhan trén dai dién nim
gitt;

C6 ho so ding ky niém yét ¢6 phiéu hop 1¢.

Quy dinh niém yét trong nhitng truong hop dac biét:

Nham bao v¢ cac nha dau tu, cac quy dinh Ve niém yét cling duogc quy dinh
cu thé & mot sb nganh, nghe linh vuc nhat dlnh vé vbn kinh doanh, thoi gian hoat
dong, 13i rong hang nam va s6 luong c¢b dong tdi thiéu.

Vi du: cac nganh kién tric xdy dung va cong nghé cao 1a linh vuc dau tu co
nhiéu rii ro nén tiéu chuan niém yét thuodng dua ra cao hon. Con cac linh vuc ngan
hang, tai chinh, bao hiém, cong ty chung khoan, do dac thu vé ban chét cua hoat
dong tai chinh, nén tiéu chuéan no trén von thuong khong xét dén, ma chi xét dén
yéu t6 loi nhuan trén vén co phﬁn.

4.1.4.2. Thii tuc niém yét

Trinh ty cac thil tuc voi niém yét 1an dau goém co:
- SGD tham dinh so b
- Pé trinh hd so xin cap phép niém yét
- Tham tra niém yét chinh thirc
- Phé chuén va cip phép niém yét
- Khai truong niém yét

Buéc 1. Sé giao dich tham dinh so b

Tham dinh so bd 13 viéc vach ra phuong hudng cung cip cho nhitng ngudi
mua c6 phiéu chao ban ra cong chung biét trudc duoc tinh kha mai cua ching
khoan nham rat bot thoi gian tham dinh chinh thic. Cho du viéc tham dinh nay
khong dugc thuc hién mot cach chinh thirc nhung né co6 tac dung quan trong trong
viéc dua ra quyét dinh cudi cing trong viéc chap thuan hay tir chdi viéc niém yét.
Hau hét cac cong ty khong dat tiéu chuén bj loai ra ngay khi tham dinh so bd trudc
khi nop don xin niém yét chinh thic.

Khi thérn dinh so bd, SGDCK chi trong dén cac van dé (1) cong tyniém yét
phai c6 mot nén tang hoat dong c6 lai va trong tuong lai phai c6 kha nang sinh 101
tot ; (2) cong ty xin niém yet phai c6 ban lanh dao c6 co cau cua mot cong ty dai
chung, (3) t6 chirc cong b6 thong tin thudng xuyén; (4) cac co phiéu phai dat duoc
murc d6 thanh khoan nhat dmh theo thtr bac do SGD quy dinh; (5) cong ty mem yét
khéng duoc vi pham dén quyen loi cua cong ching dau tu dai dién cho quyén loi
clia cac bén tham gia nhu cac c¢6 dong kiém soat hay cong ty me.

Tién trinh tham dinh so bd hd so gdm céac budc sau:

(1) SGDCK kiém tra céc tai liéu do cong ty xin niém yét nop.

(2) SGDCK dit cac cau hoi cho cong ty xin niém yét vé cac tai liéu da nop.

(3) Cong ty xin niém yét tra 10i cau hoi cia SGDCK vé céc thu tuc tir budc 1
dén budc 3 va lap di lap lai cho dén khi céc chi tiét dug lam sang to hoan toan;



(4) SGDCK tim hiéu thém vé cong ty niém yét va c6 thé dén cong ty niém
yét dé kiém tra cac tai liéu va thu thap thém cac thong tin can thiét cho viéc tham
dinh niém yét chinh thirc;

(5) Nhén vién SGDCK théo luan vé két qua cta viéc tham tra trong do, c6
cac két qua khi thyc hién tim hleu cong ty;

(6) SGDCK dua ra quyét dinh cudi cung va thong bao quyét dinh nay cho
cong ty niém yét.

Budc 2: D¢ trinh hé so xin cAp phép niém yet

Viéc chao ban cb phiéu ra cong ching quyet dinh toi sy phan bd co dong
trong cong ty, do d6 cong ty mudn niém yét cac cd phiéu cia ho trén SGDCK phai
dé trinh ban dang ky 1én UBCK xin chip thuan cho phép chao ban ra cong chiing.
Bén thong céo phat hanh so b 1a van ban dinh kém theo ban thong cdo dang ky
nay.

Buéc 3: Tham tra niém yét chinh thirc

Viéc tham dinh khi SGDCK chép nhén so bo la rat quan trong, do do viéc
tham tra niém yét chinh thirc sé khong kéo dai. D¢ viéc tham dinh c6 hiéu qua, cac
SGDCK thuong c6 mot tiéu ban chuyén trach thim dinh va dua ra cac quyét dinh
chap thuan cudi clng.

Buéc 4: Phé chuin va cap phép niém yét

T6 chuc c6 tham quyén sau kh1 tham tra hd so s& quyét dinh phe chuan cap
phép niém yét. Truong hop tir chdi cap phép phai giai thich 1 1y do bang vin ban.

Buwéc 5: Khai trwrong niém yét

Khi SGDCK hoan tit cac thu tuc niém yét, SGDCK sé& quy dinh cu thé ngay
niém yét. Sau d6 SGDCK s& moi Chi tich hoi dong quan trj va Tong giam dbc dicu
hanh cong ty niém yét dé dinh ra ngay giao dich dau tién ddi v6i chimg khoan da
niém yét. Pay la dong tac gitip gitp lanh dao cong ty hién dién ra cong ching va
nhan trach nhiém cta cong ty di dugc niém yét. Sau do, ching khoan duoc chinh
thue dua ra giao dich & Sé giao dich.

4.1.5. Quan Iy niém yét

Viéc quan 1y cac ching khoan niém yét 1a cong viée ciia hé théng quan ly tai
SGDCK v6i muyc dich duy tri mot thi truong hoat dong cong bang va trat tu. Glong
nhu mot t6 chirc tw quan, SGDCK phai dé ra cac nghia vu cho cac cong ty niém yét
va cac bién phap trimg phat d6i voi cong ty niém yét khong thuc hién day du cac
nghia vu ciia minh.

4.1.5.1. Quy dinh béo cdo danh cho vi¢c quén Iy cic co phiéu niém yét

Cong ty niém yét co nghia vu cong bd thong tin dinh ky (nim, ban nién,
quy); thong tin tirc thoi va thong tin theo yéu cau cia SGDCK trén cic phuong tién
thong tin dai chiang, trén SGDCK céc thiét bi dau cudi va tai tru s& cua t6 chuc
niém yét.

Cong ty niém yét phai ndp bao céao cho SGDCK theo dung thodi han, ndi
dung ban béo cao ndp cho SGDCK phai bao gom maot s6 hoat dong hay sy kién
nhat dinh trong viéc quan 1y va diéu hanh kinh doanh. Bo cdo phai thoa man cac
yéu cau quy dinh cia SGDCK trong viéc thuc hién chirc nang tu quan. Chiic ning



d6 bao gébm viéc dam bao cung cdp cac ching khoan cua cong ty dé cho thi trudng
hoat dong mot cach cong bang va hiéu qua.

Cong ty niém yet phai d¢ trinh cho SGDCK ban béo céo vé cac van dé:

(1) cac van dé gay tac dong nghiém trong dén gia ca chimg khoan; (2) cac
van dé gay tac dong gian tiép dén gia ca ching khoan; (3) cac van dé gay tac dong
khong dang ké dén gia ca chimg khoan nhung lai anh huéng rat nghiém trong dén
viéc quyét dinh dau tu.

Hai nhém dau lién quan den quy dinh vé nghia vu coéng bd thong tin, nhém
thir ba lién quan dén quy dinh vé nghia vu béo cao trong quy dinh vé niém yet Cac
Van dé phai bao cao 1én SGDCK c06 lién quan dén viéc quan ly cac cb phiéu niém
yét bao gdm: (a) cudc hop dai hoi ddng cd déng gdm: ngay hop, ngay dong )
chuyen nhuong, cac ket qua hop cua Hoi dong quan tri; (b) thay ddi vé co cau so
hitu ¢6 phan cua céc co dong chinh; (c) thay d6i chu tich diéu hanh,van phong chinh
hodc tén cong ty; (d) thay d01 hop dong VOl €O quan chuyén nhuong hodc cong ty
kiém toan; (e¢) SGDCK sé sap xép ké hoach can thiét cho viéc tang vbn, nhu ngay
dong s6 cb dong, ngay ghi chép dir liéu va gia phat hanh cta cac ¢d phiéu moi.

4.1.5.2. Tiéu chuén thuyén chuyén, chirng khodn bj kiém sodt, huy bé niém yét

- Tiéu chudn thuyén chuyén

Mot cong ty niém yét s& bi thuyén chuyén tir thi truong niém yét co tiéu
chuén cao sang thi trudng giao dich co tiéu chuan thap (d6i voi mo hinh thi truong
t6 chirc thanh 2 khu vyc: tiéu chuan niém yet cao va tiéu chudn niém yét thap) hodc
khu vye giao dich Bang II (Second Board) néu cong ty khong dap tmg duoc day du
cac diéu kién niém yet nhu:

- Viéc chi tra ¢6 tirc thap hon tiéu chuan quy dinh.

- Ty 1€ ng trén von ¢b phan cao hon muc tiéu chuan quy dinh.

- Phan bo ¢ dong khong hop 1y, khi tyle nam giit ¢d phiéu cua cac ¢ dong
sang 1ap, hoidc ¢ dong ngoai cong ching thap hon muc quy dinh.

- Khi cOng ty niém yet khong nop day du cac bao cao theo han dinh.

- Khi ¥ kién cia kiém toan vién d6i v6i cac bao cdo tai chinh 1a "phan d6i"
hodc "tir chéi cho y kién".

- Khi gia tri thuc (tai san thuan) cua cong ty 1a con sb am.

- Khi SGDCK nhan ra rang cong ty niém yét da bi dinh chi cac hoat dong
kinh doanh theo gidy phép chinh.

Khi mot cong ty niém yét bi thuyén chuyen sang thi truong giao dich co
phiéu hoic sang khu vuc bang II, cac giao dich co phiéu cta cOng ty can phai ngung
lai trong mot thoi gian nhat dinh dé thong bao cho cac nha dau tu. Tuy nhién, thoi
gian ngimg giao dich cang ngan cang tot cho viéc tao ra tinh thanh khoan cho céc cb
phiéu.

- Chitng khodn bi kiém sodt

Khi cic chimg khoan khong duy tri duoc céc tiéu chuan niém yét song chua
dén mirc do phai huy bo niém yét, thi s& duoc dua vao nhom chimg khoan bi kiém
soat. Chung khoan thudc di¢n bi kiém soat duogc tach riéng va quan 1y chat ché theo
cac quy dinh riéng cia SGDCK vé: bién do giao dong gid, giao dich ky quy, ty 1é
nim giit...vv.



SGDCK phai dua ra 161 canh bdo (ching khoan thudc dién bi canh béo)
truéc cho cong ty niém yét 13 chimg khoan ctia ho ¢ thé bi truc xuat khoi thi
trrong giao dich, trir khi cdc nguyén nhén chirng khoan bi li¢t vao dang chung
khoan kiém soat nay dugc khéc phuc trudce thoi han truc XUuat. Trong thoi gian do,
SGDCK thong bao céc van dé lién quan dén thoi han truc xuat va 1y do quyét dinh
coi chtng khoan nay 1a chimg khoan thudc dién bi kiém sot.

Huy bo niém yét

Tiéu chuan huy b6 niém yét thudng duoc ap dung cho cac cong ty phat hanh
la cong ty khong thé tlep tuc dap tmg ndi cac quy dinh vé niém yét. Do do, tiéu
chuan huy bo niém yét chi rd cac truong hop chung khoan cua cac dot phat hanh
giao dich trén thi trurong niém yét bi huy bo niém yét.

4.1.5.3. Niém yét c6 phiéu cia cdc cong ty sdp nhip

Cong ty sap nhap xuat hién khi mot cong ty hop nhit vi mot cong ty khac
nham cung ¢ hoat dong kinh doanh va ting nang lyc canh tranh.

Thong thuong, viéc sap nhdp sé€ cdi thi€n dugce tinh hinh tai chinh, tang lgi
nhuan va tiém luc cta cong ty. Dic biét, do sap nhap cla cong ty niém yét c6 thé
gdy anh huong t6i loi ich cho cdc nha dau tu nén cong ty sap nhap phai ¢ nhiing
giai phap nham dam bao sy can ddi vé quyén loi cho céc bén lién quan.

Trong treong hop mot cong ty niém yet Va mot cong ty khong dugc niém yet
thue hién sap nhap thanh mét cong ty niém yét khac, cac diéu kién sap nhép phai
dugc quyét dinh that chuan xac sao cho khong gay anh huong dén nha dau tu.
Truong hop mot cong ty niém yét sap nhap vao mot cong ty khong duoc niém yét
rat it xay ra. Kiéu sap nhép nay co thé gay ra mot sb tac hai dén viéc bao ho cac nha
dau tu do cong ty niém yét phai thyc hién huy bo niém yét. Khi mot cong ty khong
niém yet t1ep tuc ton tai sau khi sap nhap va van sir dung tén cua cong ty niém yet
thi viéc niém yét cia cong ty dugc goi 1a "niém yét cira sau" (back door listing).

4.1.5.4. Ngurng giao dich

Muc dich cua ngung giao dich la danh thoi gian cho cac nha dau tu co day
du thong tin dé danh gia vé thyc trang cua chimg khoan va cong ty niém yét giai
trinh cac 1y do dan dén phai ngimg giao dich. Giao dich chimg khoan co thé bi
ngung trong cac truong hop sau: (1) Cong ty niém yét chung khoan thudc dién bi
thuyén chuyén hay bi huy bé niém yét; (2) Khi cong ty phat hién ra cac chimg chi
gia mao hay c6 sua chira; (3) Cong ty yéu cau cac ¢0 dong phai d¢ trinh cac chimg
chi ¢6 phan nham muc dich chia nho hay gop c¢6 phiéu; (4) SGDCK thay rang can
phai bao vé quyén loi cho cong chung cac nha dau tu.

Vé nguyén tic, thoi gian ngung giao dich cang ngin cang tét. Tuy nhién,
trong truong hop chia nho hay gop co phiéu, thoi gian ngu’ng glao dich kéo dai tur
khi thu h01 xong cac chimg chi c6 phiéu cii ¢én khi cac co phleu méi thay thé dugc
niém yét. Ngoai ra, viéc ngimg giao dich chi kéo dai cho dén khi cac nguyén nhan
ngimg giao dich duoc giai quyét.

4.1.5.5. Phi niém yét
La cac khoan phi lién quan dén niém yét va duy tri cic tiéu chuan niém yét
ma cac cong ty niém yet phai trd cho SGDCK dé dugc niém yét va giao dich chiing



khoan cta minh trén SGDCK. Phi nay 1a mét trong nhimg ngudn thu chu yéu cua
SGDCK va dugc chia 1am 2 loai: Phi dang ky niém yét 1an dau 1a muc thu phi tiép
nhan ho so, tham dinh qua trinh niém yét 1an dau cia t6 chire phat hanh khi tham
gia vao SGDCK va dugc thu mot lan khi tham gia niém yet phi quan Iy niém yet
hang nam nham duy tri cac tiéu chuan vé quan ly niém yét trong subt qua trinh ton
tai cua co phleu duoc niém yet trén SGDCK va dugc thu hang ndm. Mtrc thu phi
cing phu thu¢c vao timg thi truong hodc nhom nganh nghé uu tién hay khong uu
tién va tinh trén tong gia tri co phleu n1em yet

Hién nay, muc thu phi vé niém yét trén cac SGDCK qudc té chiém khoang
22% trén tong thu nhap cia SGDCK. Trong d6 muc thu phi niém yét cia SGDCK
NewYork chiém khoang 38%; SGDCK Tokyo khoang 16%; SGDCK Han Qudc
khoang 4%; SGDCK Thai Lan khoang 21%; SGDCK Luén don 15%.

4.1.5.6. Ma chirng khodn

De nhén biét cac ching khoan mot cach de dang va quan ly ching c6 hi¢u
qua, can phai dung loai chu’ng khoan c6 ma sb. Ngoai ra, viéc dung cic mi sb
ching khoan ciling tao diéu kién thuén tién cho viéc dién toan hoa cac giao dich va
quan 1y cac ching khoan niém yét .

Viéc str dung hé thong nhan dién chimg khoan bang ma sb quéc té (ISIN) ¢o
gia trj rit quan trong d6i vi viée quan 1y c6 hiéu qua ma chimg khoan va tién dung
dbi v6i cac thanh vién trén TTCK qubc té.

4.1.5.7. Qudn Iy niém yét chieng khodn ciia cdic cong ty nwéc ngodi

Cac SGDCK thuong quy dinh cac cong ty nudc ngoai co thé phat hanh va
niém yét chimg khoan trén SGDCK cua minh va thuong dé ra cac tiéu chuan quy
dinh cho viéc niém yét nay. Thong thudng, cac tiéu chuan niém yét ddi véi cac
cong ty nudc ngoai it chiat ché hon so vdi cac cong ty trong nude, phi niém yét
thuong & muc thap hon so véi cong ty trong nudc.

Cac chung khoan cta cong ty niém yét nude ngoai duoc giao dich trén mot
khu vuce riéng. Phuong thirc giao dich, ngay thanh toan, gio giao dich, don vi giao
dich va giéi han thay doi gia trong ngay twong ty nhu dbi véi cac cong ty trong
nudc. Tuy nhién, théng thuong chimg khoan nudc ngoai niém yét trén SGDCK
trong nudc phai co it nhat mot nguoi trong nudce dai dién cho cong ty phat hanh
nudc ngoai giai quyet cac van dé phat sinh giira t6 chtrc niém yét va SGDCK.
Ngoai ra, tiéu chuan ké toan, kiém toan ctia nudc nguyén xu phai dugc chap nhan,
néu c6 su khac biét thi can dugc 1am ro.

4.2. Lénh giao dich
Lénh giao dich 1a mot chi thi ciia khach hang cho nha moéi gidi dé mua hodc ban
chtng khoan theo yéu cau ma khach hang dit ra.
Trén cac thi truong chiing khodn quéc té, c6 rat nhiéu loai 1énh giao dich dugc su
dung. O Viét Nam hién nay dang sir dung 1énh gi6i han, 1énh ATO va lénh ATC.



4.2.1. Lénh thi trwong (market order)

Lénh thi trudng 13 1énh mua hodc ban ching khoan cua khach hang yéu ciu thuc
hién ngay tai mutrc gia tot nhat hién co trén thi truong khi 1énh duoc chuyén dén san
giao dich.

Lénh thi trudong 1a loai 1énh duoc st dung rat phd bién trong cac giao dich ching
khoan. Khi str dung loai 1énh nay, nha dau tu sin sang chap nhan mua hodc ban theo
muc gid cua thi truong hién tai va 1énh cua nha dau tu ludn ludén duogc thuc hién.
Tuy nhién, mirc gia do quan hé cung - ciu ching khoan trén thi truong quyét dinh.
Vi vay, lénh thi trudng con dugc goi 1a 1€nh khong rang budc.

Lénh thi truong 12 mot cong cu hitu hiéu ¢6 thé dugc sir dung dé ning cao doanh sb
giao dich trén thi truong, tdng cuong tinh thanh khodn cua thi truong. Lénh thi
truong cling t6 ra thuan tién cho ngudi dau tu vi ho chi can chi ra khdi lwong giao
dich ma khong can chi ra muc gia giao dich cu thé va 1énh thi truong dugc uu ti€n
thuc hién trudc so v6i cac loai 1énh giao dich khac. Ngoai ra, nha dau tu ciing nhu
cong ty chtng khoan s& tiét kiém duoc cac chi phi do it gap phai sai sot hodc khong
phai stra Iénh cling nhu huy Iénh.

Tuy nhién, 1énh thi trudng cling c6 han ché nhét dinh 1a d& gy ra sy bién dong gia
bét thuong, anh huong dén tinh on dinh gia cia thi truong, do 1énh ludn tiém an kha
ning duogc thyc hién & mot muic gia khong thé dy tinh trudce. Vi vay, cac thi truong
ching khoan méi dua vao van hanh thuong it st dung Iénh thi truong va 1é€nh thi
truong thong thuong chi duoc ap dung d6i véi cac nha dau tu 16n, chuyén nghiép,
di c6 dugc cac thong tin lién quan dén mua ban va xu huéng van dong gia ca ching
khoan trudc, trong va sau khi 1énh dugc thuc hién. Lénh thi truong duoc ap dung
chu yéu trong céc truong hop ban ching khoan vi tim 1y ciia ngudi ban 1a mudn
ban nhanh theo gi thi truong va d6i tuong cua 1énh nay thudng 1a cac chimg khoan
"nong”, nghia la cac chung khoan dang c6 su thiéu hut hodc du thira tam thoi.

4.2.2. Lénh gi6¢i han (limit order)

Lénh gidi han 1a loai 1énh giao dich trong d6 nguoi dat Iénh dua ra mirc gia mua
hay ban c6 thé chdp nhan dugc. Lénh giéi han mua chi ra mac gia cao nhat ma
nguoi mua chép nhan thyc hién giao dich; I¢nh gidi han ban chi ra mirc gid ban thép
nhat ma nguoi chap nhan giao dich.

Mot 1énh gi6i han thong thuong khong thé thyc hién ngay, do d6 nha dau tu phai
xéac dinh thoi gian cho phép dén khi co 1énh huy bo. Trong khoang thoi gian 1énh
giéi han chua duoc thuc hién, khach hang c6 thé thay d6i mic gia gidi han. Khi hét
thoi gian da dinh, 1é€nh chua dugc thuc hién hodc thuc hién chua du méc nhién s€
hét gia tri. Khi ra 1énh gi6i han, nha dau tu can phai c6 su hiéu biét, nhan dinh chinh
xéc, vi viy thudng cac 1énh gidi han duoc chuyén cho cic chuyén gia hon 1a cho
cac nha mdi gidi hoa hong.

Lénh gi6i han c6 nhing wu diém va nhugce diém. Vé wu diém, 1énh gi6i han gitp
cho nha dau tu du tinh dugc muc 161 hodc 16 khi giao dich duoc thuc hién. Tuy
nhién, 1énh gidi han c6 nhuogc diém 1a nha dau tu khi ra 1énh gi6i han c6 thé phai
nhan rai ro do mét co ho1 dau tu, dic biét 1a trong truong hop gia thi truong bo xa
murc gia gioi han (ngoai tam kiém soat cua khach hang). Trong mot s truong hop,
1énh gidi han c6 thé khong dugc thuc hién ngay ca khi gia giéi han dugce dap ung vi
khong dap tmg dugc cac nguyén tic wu tién trong khép 1énh.



4.2.3. Lénh ATO

La 1énh mua hodc 1énh ban chimg khoén tai mac gia mo cura.

Lénh ATO khong ghi muc gia cu thé va dugc wu tién trude 1énh gi61 han
trong khi so khép 1énh. Lénh ATO dugc nhdp vao hé thong giao dich trong thoi
gian khop 1énh dinh ky dé xac dinh gid md cura va s€ tu dong bi huy bo sau thoi
diém xac dinh gid mé ctra néu 1énh khong duogc thyuc hién hodc khong thuc hién hét.

4.24.Lénh ATC

La 1énh mua hodac 1€nh ban chiing khodn tai muc gia dong cira.

Lénh ATC khong ghi mirc gid cu thé va dwuoc uvu tién trude 1énh gidi han
trong khi so khdp 1énh. Lénh ATC dugc nhép vao hé théng giao dich trong thoi
gian khép 1énh dinh ky dé xac dinh gia dong ctra va s& ty dong bi huy bo sau thoi
diém xac dinh gid mé ctra néu 1énh khong duogc thuc hién hodc khong thuc hién hét

4.2.5. Lénh durng (stop order)

Lénh dimg 13 loai 1énh dic biét dé bao dam cho cac nha dau tu c6 thé thu loi nhuan
tai mot murc d6 nhat dinh (bao vé loi nhuan) va phong chdng rii ro trong truong
hop gia chimg khoan chuyén dong theo chiéu huéng nguoc lai.

Sau khi dit 1énh, néu gia thi truong dat t6i hodc vuot qua mirc gia dung thi khi d6
lénh dimg thuc té s& trd thanh 1énh thi truong.

C6 hai loai 1énh dimg: Lénh ding dé ban va 1énh dimg dé mua. Lénh dung dé ban
luén dat gia thap hon thi gia hién tai cia mot ching khoan muon ban. Nguoc lai,
lénh dimg dé mua ludn dit gia cao hon thi gia cua chirng khoan can mua.

Lénh ding tré thanh 1énh thi truong khi gia chimg khoan bang hoic vuot qua mirc
gia an dinh trong 1énh - gid dimg. Lénh ding thuong duoc cac nha dau tu chuyén
nghiép ap dung va khong co su bao dam nao cho gia thuc hién s€ 1a gia dung. Nhu
vay, lénh dung khac véi 1énh gidi han & chd, 1énh €161 han bao ddm dugc thyc hi¢n
v6i gid giGi han hodc t6t hon. Co bdn cach co ban sir dung 1énh dirng, trong d6 co
hai cach c6 tinh chat bao vé va hai cach khic dung dé phong ngira d6i v6i nha dau
tu.

* Hai cdach sw dung lénh dung co tinh chdt bdo vé.

Thi nhat: bao vé tién 101 cia nguoi kinh doanh trong mot thuong vy di thyc hién.
Tht hai: bao vé tién 10i cia ngudi ban trong mot thuong vu ban khdng.

Vi du 1: C)ng A ¢6 mua dugce 16 chan 100 cd phiéu xyz vao ngay 1/1 vé1 gia
150.000 dong/co phiéu. Ngay 5/1 thi gia co phleu nay la 180.000 dong. Ong A nhan
dinh gia c6 phiéu con ting nita. Tuy vdy, dé dé phong nhan dinh d6 12 sai, gia co
phleu xyz s¢ ha, 6ng ta ra mot 1énh dung ban ¢ gia 170.000 dong, nghia 1a néu gia
o phiéu xyz ha téi gia 170.000 dong s& dugc ban ra. Nhung cling ¢o thé ¢b phleu
xyz ha nhung khéng c6 ¢ diém 170.000 dong ma chi ¢ mirc xap xi (169.000 dong
hozc 171.500 dong chang han) thi ¢6 phiéu d6 cling dugc ban ra va luc nay lénh d6
tr¢ thanh Iénh thi truong.

Ngay 10/1 thi gia ¢ phiéu ting lén 205.000 déng/cé phiéu. C)ng A dat dugc mot
muc 1g1 nhuén mdi, tuy nhan dinh gia co phleu tlep tuc tang dén dinh cua trao luu,
nhung 6ng khong thé khong nghi ngd 1a ¢o phiéu tat yeu s€ phai giam gia vao mat
thoi diém trong twong lai, nén lai dat mot 1énh dung dé ban tai mot muc gia mai 1a
195.000 dong.



Nhu vdy, 1énh ding dé ban luon ludn dat gia thip hon thi truong. Pay la cach ma
cac nha dau co 1én gia ngin han thuong lam trong giao dich chtg khoan.

Vi du 2: Nguoc lai voi ong A, ong B thay gia thi truong cia cd phiéu abc 1a
100.000 ddng/cd phleu vao ngay 1/1. Ong ta nhan dinh né s€ giam manh trong
turong lai, nén da dén cong ty ching khoan vay 1000 c¢b phiéu abc va ra 1énh ban
ngay, hy vong trong thoi gian t6i gia sé ha, khi d6 ong ta s& mua lai dé tra cho cong
ty chtng khoan. Gia str dén ngay 5/1 gia c6 phiéu abc ha xudng & mirc 80.000 dong,
ong ta ra 1énh cho cong ty chimg khoan mua 1000 c6 phiéu abc dé tra ng. Nhu vay,
ong ta ky vong 10i dugc 20.000 dong do chénh léch gia mua ban. Nhung dé dé
phong sau khi da ban khéng (ban thir minh di vay) gia c6 phiéu abc khong ha ma
tang lén 6ng ta ra mot 1énh dirng dé mua 110.000 dong. Nghia la néu gia 1én thi khi
1én dén mirc 110.000 ddng 1ap tirc nha moi gisi phai thuc hién mua vao tai S¢ giao
dich dé khong 15 vuot qua 10.000 déng/1 ¢b phiéu.

* Hai cach sir dung lénh dimg cé tinh chdt phong ngira.

1. Phong ngira su thua 16 qué 16n trong truong hop mua ban ngay.

2. Phong ngira su thua 16 qué 16n trong trudng hop ban trude mua sau.

Vi du 1: Ong A vira mua mot 16 chin 100 c¢6 phiéu X véi gia 100.000 dong/cd
phiéu. Mot thong tin 1am cho ong ta tin rang gia co phiéu X s& 1én trong mot twong
lai gan. Tuy nhién, vi sy than trong ctia ngudi kinh doanh chimg khoan 6ng ta ra
mot 1énh dimg dé ban dudi gia 100.000 dong, vi du 1a 95.000 dong. Lac ra 1énh nay
ong A chura c6 16i ma ciing chua bi 16 vi 1énh cia Iénh 6ng ta chua dugce "cham
ngoi”, dang chi la sy phong ngira. Gia st trong thyc té, nhan dinh ctia 6ng ta 1a sai,
gia ¢6 phiéu X ha nhanh. Khi gia ha téi murc 95.000 ddéng nha moi gidi lap tic ban
ra. Nhu vy, 6ng A chi bj 15 5.000 dong/ c6 phiéu. Su thua 16 s& 16n hon nhiéu néu
ong tac khong dung 1énh dimg dé ban.

Vi du 2: Ong B 1a ngudi kinh doanh chimg khoan, ong ta ban 100 c¢6 phiéu Y véi
gia 100.000 dong/cd phiéu vi cho rang gia s& giam. Nhung dé dé phong su thua 15
qua 16n do gia 1én, 6ng B ra 1énh mua ¢ gia 110.000 dong. Néu nhan dinh ciia ong
tac 1a sai, gia khong giam ma tang, nguoi moi gioi s€ mua 100 c¢b phiéu Y ngay khi
n6 1én ¢én muac 110.000 dong hodc xap xi voi gia do.

Nhu véy 1énh dimng mua c6 tac dung rat tich cuc d6i v6i nha dau tu trong viéc ban
khong. Lénh dung bén c6 tadc dung bao vé khoan 1gi nhudn hodc han ché thua 16 ddi
v6i cac nha dau tu.

Tuy nhién, 1énh dimg ciing ¢6 nhiéu nhugc diém. Khi c6 mot sé lwong 16n cac 1énh
durng dugc "cham ngoi”, sy néo loan trong giao dich s€ xay ra khi cac 1énh dung tré
thanh 1énh thi truong, tor d6 bop méo gia cd chuing khoan va muc dich ctua I¢nh
dimg 13 gi¢i han thua 16 va bao vé loi nhuan khong duge thuc hién.

Dé han ché nhugc diém trén, ngudi ta tién hanh két hop gitra 1énh ding va 1énh gidi
han thanh 1énh ding giéi han.

4.2.6. Lénh dirng gi¢i han (stop limit order)

Lénh dimg gidi han 13 loai 1énh st dung dé nham khic phuc sy bat dinh vé muc gia
thyc hién tiém an trong lénh dimg. D6i v6i 1énh dimg gidi han, ngudi dau tu phai
chi 10 hai mirc gid: mot mirc gia dung va mot muc gid gioi han. Khi gid thi truong
dat t1 hodc vuot qua mure gid dung thi 1énh dung s€ trd thanh 1énh gidi han thay vi
thanh 1€nh thi truong.



Vi du: Ong A ra mét 1énh dimg ban 100 ¢ phiéu X, gia ding 55, gia gi6i han 54.
Piéu nay c6 nghia 13 1énh trén s& duoc kich hoat tai mirc gia 55 hay thap hon, tuy
nhién vi c6 1énh gi6i han 54 nén 1énh nay khong duoc thyc hién tai muc gia thap
hon 54. Qua trinh thuc hién 1énh dirng ban s& gdm 2 budc:

Budec 1: 1énh dung dugce cham ngoi;

Budc 2: thyc hién 1€nh tai mirc gia gi61 han hodc tot hon.

Han ché cua 1énh ding gii han 1a khéng dugc 4p dung trén thi truong OTC vi
khong c6 sy can bang gifta gia ciia nha moi gidi va nguoi dat 1énh.

4.3. Thoi gian giao dich

Cac giao dich ching khoan trén SGDCK thuong dugc t6 chuc dudi dang phién giao
dich (sang; chiéu) hoic phién lién tuc (tir sang qua trua dén chiéu). Yéu t6 quyét
dinh thoi gian giao dich la quy mo cua thi trwong ching khoan, déc biét la tinh
thanh khoan cua thi truong. Ngay nay, xu thé qudc té hod thi trudng ching khoan
phat trién da cho phép nha dau tu mua, ban chimg khoan thong qua hé thong giao
dich truc tuyén, va do cac mui gio chénh léch nhau, nén cac SGDCK dang c6 xu
hudng giao dich 24/24h trong ngay.

Tai hau hét cac SGDCK trén thé gidi, giao dich ching khoan thuong dién ra trong
cac ngdy lam viéc trong tuan. Ciing c6 noi, do thi truong nhé bé va kém tinh thanh
khoéan nén thyc hién giao dich mot phién hodc giao dich cach ngay. Tuy nhién, viéc
giao dich cach ngay cung véi chu ky thanh toan kéo dai co thé anh hudng 16n dén
tinh thanh khoan cta thi truong, lam chdm co hoi dau tu va vong quay tai chinh.

4.4. Pon vi giao dich, don vi yét gia va bién do giao dong gia

4.4.1. Don vi giao dich

Trén thi truong chimg khoan, chimg khoan duoc giao dich khong theo tung chiing
khoan riéng 1€ ma theo don vi giao dich hay con goi theo 16 (lot) ching khoan. Can
ctr vao 16 ching khoan dé c6 thé phan chia thanh cac khu vuc giao dich khac nhau.
Viéc quy dinh don vi giao dich 16n hay nho s& c6 anh huong dén kha ning tham gia
ctia nha dau tu ciing nhu kha nang xtr Iy 1énh cta hé thong thanh toan bu trir trén thi
truong. Pon vi giao dich dugc quy dinh cu thé cho tung loai ching khoan (co
phiéu, trai phiéu, chimg chi quy dau tu, cong cu phai sinh...).

- L6 chén (round- lot). Mot 16 chin dbi véi chimg khoan théng thudng 1a 100 chimg
khoan hodc 10 chiing khoan.

- L6 1& (odd- lot) 1a giao dich c¢6 khéi lwong dudi 16 chin (dudi 100 chimg khoan
hodc dudi 10 chimg khoén).

- L6 16n (block -lot) 1a giao dich c6 khéi luong tuong dbi 16n, thong thuong tir
10.000 c6 phiéu tré 1én. Tuy nhién, tiy ting thi truong ma quy dinh 16 16n 1a khéac
nhau.

4.4.2. Pon vi yét gia

Pon vi yét gia (quotation unit) 1a cac muc gia tbi thiéu trong dit gia chimg khoan
(tick size). Pon vi yét gia c6 tac dong tdi tinh thanh khoan cua thi truong cling nhu
hiéu qua ctia nha dau tu. Truong hop don vi yét gia nho, s& tao ra nhicu muc gia lya
chon cho nha dau tu khi dat 1énh, nhung cac muc gia s€ dan trai, khong tdp trung,
va nguoc lai don vi yét gia 16n s& tap trung dugc cac murc gia, nhung s& lam han ché



muc gid lya chon cta nha dﬁu tu, tir 46 khong khuyén khich cac nha dau tu nho
tham gia thi truong. Pon vi yét gia dugc tinh riéng cho timg loai chimg khoan khac
nhau (c6 phiéu, trai phiéu) va c6 thé ap dung theo muc thang luy tién voéi thi gia
chung khoan.

4.4.3. Bién do giao dong gia

Viéc quy dinh bién d6 giao dong gia chimg khoan nhidm han ché nhitng bién dong
16n vé gia chung khoan trén thi truong trong ngay giao dich. Day 1a mot trong nhiéu
bién phap nham ngan chin bién dong gia chimg khoan trén thi trudng. Cac nha dau
tu co thé dat 1énh cta ho giira gia tran (ceiling price) va gia san (floor price), bat ky
1énh mua hay ban ching khoan nao nam ngoai gidi han trén déu bi loai ra khoi hé
théng. Gidi han thay doi gia hang ngay duoc xac dinh dua trén gia co ban va thong
thuong 13 gia dong cira ngdy hom trude, muc gia d6 goi 1a gia tham chiéu. Gidi han
thay doi gia c6 thé quy dinh theo mét ty 1 ¢d dinh hodc mirc ¢b dinh theo gia co
ban. Dai bién d6 giao dong gia cao, thip ¢ tac dong anh hudng rat 1on dén thi
truong, mot mat c6 tdc dung bao dam su 6n dinh cua thi trudong, nhung déng thoi no
cling gidam tinh thanh khodn cia chiing khoén va trong mét chung myc nao do sé
lam suy yéu thi truong.

Thong thuong, cac thi truong maéi dua vao van hanh déu quy dinh bién dd giao
dong gia thip, sau d6 nang dan 1én.

Bién dé giao dong ding dé xdc dinh gid tran va gid san.

Gia tran (gia toi da) = Gi4 tham chiéu + (Gia tham chiéu x Bién do giao dong gid)
Gi4 san (gia t6i thiéu) = Gia tham chiéu - (Gia tham chiéu [1x Bién d¢ giao dong
gia)

Gi4 tham chiéu (Reference price) 1a mirc gia co ban dé lam co sd tinh toan bién do
giao dong gia hodc cac gia khac trong ngay giao dich. Viéc xac dinh gia tham chiéu
trong ting truong hop phu thudc vao quy dinh cua ting thi truong.

4.5. Cac phuong thirc khép lénh
C6 hai phuong thirc ghép 1énh trén hé théng ddu gia theo 1énh, d6 1a khop
1€nh lién tuc va khép 1€nh dinh ki.

4.5.1. Khép I€nh lién tuc (continuous auction)

Khop 1énh lién tyuc 1a phuong thirc giao dich dugc thyc hién lién tuc khi co
cac 1énh ddi ung duoc nhap vao hé thong.
Uu diém cua hinh thirc khop lénh lién tuc:
- Gi4 ca phan anh tirc thoi cac théng tin trén thi truong. Hé thdng cung cap mirc gia
lién tuc cta ching khoan, tir dé tao diéu kién cho nha dau tu tham gia thi truong
mot cach niang dong va thuong xuyén vi nha dau tu c6 thé ngay lap tirc thyc hién
duge 1énh hodc néu khong cling s€ nhan dugc phan hoi tir thi truong mot cach
nhanh nhét dé kip thoi diéu chinh cac quyét dinh dau tu tiép sau.
- Khéi luong giao dich 16n, tdc d6 giao dich nhanh, vi vy, hinh thirc khép 1énh nay
pht hop véi cac thi trudong co khdi luong giao dich 10n va soi dong.
- Han ché duge chénh 1éch gilta gia 1énh mua va 1énh ban, tir d6 thac déy cac giao
dich x4y ra thuong xuyén va lién tuc.
Nhuwoe diém cua hinh thire khop lénh lién tuc:



Hinh thtrc khép 1énh lién tuc chi tao ra muc gia cho mot giao dich dién hinh chir
khong phai 1a tong hop céc giao dich.



Bai tap vidu
Phién khép 1€nh lién tuc, gid st ¢o cac 1énh giao dich cta ¢6 phiéu X nhu sau:

KL Mua (Gia mua (Gia ban KL Ban
1500 100 (C) ATO 2000 (B)
99 2000 (A)

Do khop I€nh lién tuc thi cac 1énh giao dich s€ lap tirc so khdp ngay khi c6 céc 1énh
doi img dugc nhap vao hé thong. Do do, ong B s& ban dugc cho 6ng A voi gia 100
don vi; khoi lvong chiing khoan giao dich 1a 1500 don vi. Sau giao dich, bang 1énh
con du la:

KL Mua Gia mua Giaban KL Ban
IATO 500 (B)
99 2000 (A)

4.5.2. Khép Iénh dinh ky (call auction)
Khép 1énh dinh ky 1a phuong thirc giao dich dya trén co s tip hop tit ca cac 1énh
mua va ban trong mot khoang thoi gian nhat dinh, sau d6 khi dén gio chot gia giao
dich, gia chung khoan dugc khdp tai muc gid ddm bao thuc hién dugce khdi lugng
giao dich 1a 16n nhat (khdi lugng mua va ban nhiéu nhat).
Trong trudng hop c¢6 nhiéu muc gia cho khéi luong giao dich 1a 16n nhat va bang
nhau thi s& lya chon mirc gia gan v4i muc gia dong cira ciia phién giao dich ngay
hém trude lam gia giao dich. Truong hop dic biét, khi c6 2 mirc gia cho khdi lugng
giao dich 13 16n nhat va gid dong cira ctia phién giao dich trudc & gitra 2 mirc gia thi
tuy theo tirmg SGDCK s& lya chon murc gia cao hon hodc mirc gid c6 chénh léch
khoi lugng mua ban thép nhat lam gia giao dich. Viéc lya chon muc gia giao dich
nhu trén nham dam bao tinh 6n dinh va lién tuc theo ding nguyén tic, muc dich t6
chure va van hanh cuia thi truong chimg khoén.
Khép 1énh dinh ky 14 phuong thirc phii hop nham xéc 1ap murc gia can bang trén thi
truong. Do 1énh giao dich ctia nha dau tu duoc tap hop trong mot khoang thoi gian
nhat dinh nén khép 1énh dinh ky c¢6 thé ngan chian dugc nhitng dot bién vé gia
thuong xuét hién duéi anh huong cua 1énh giao dich cé khéi lugng 16n hodc thua
th6t. Phuong thic nay ciing rat hitu hiéu trong viéc giam thiéu nhitng bién dong vé
gi4 nay sinh tir tinh trang giao dich bat thuong, tao sy 6n dinh gia can thiét trén thi
truong.
Tuy nhién, gid ching khoan dugc xac 1ap theo phuong thuc khop Iénh dinh ky
khong phan anh tirc thoi thong tin thi truong va han ché co hoi tham gia giao dich
ctia ngudi dau tu. Khop 1énh dinh ky thudng duge cac SGDCK str dung dé xac dinh
gia mé cura, dong ctra hodc gia chung khoan dugc phép giao dich lai sau mét thoi
gian tam ngung giao dich.
Trong thyc té, cac SGDCK ap dung hé théng giao dich ghép 1énh thudong két hop ca
2 hinh thtc: khop 1€nh dinh ky va khép Iénh lién tuc. Khép Iénh dinh ky duoc ap
dung dé xac dinh gia mo cira, gia gitta cac phién (quy dinh thoi diém nhét dinh) va
gia dong cira. Trong khoang thoi gian tir mo cira dén déng cira s& 4p dung hinh thirc
khép 1€nh lién tuc.

Nguyén tic khép Iénh dinh ky



Trong khép 1énh dinh ky, moi lan khép 1€nh s& hinh thanh mdt mtc gia thuc hi¢n
duy nhét - 1a mic gia thoa mén diéu kién thyc hién dugc mot khdi lugng giao dich
16n nhat. Dé xac dinh nhitng 1énh dugc thuc hién trong moi lan khép 1€nh, phai st
dung nguyén tic cua vu tién khép 1énh theo trat ty sau:

Tha nhat: Uu tién vé gia

Lénh nao c6 giad tdt hon s& wu tién duge thue hién trude. Lénh mua cd muc gia cao
hon duoc wu tién thuc hién trude. Lénh ban c6 mirc gia thap hon dugc vu tién thuc
hién trudc.

Thir hai: Uu tién thoi gian.

Néu cac 1énh giao dich c6 cling mtrc gia thi 1énh giao dich nhap trude vao hé thong
giao dich s€ dugc uvu tién thyc hién trude.

Tht ba: Uu tién khach hang

Néu cac 1énh giao dich c6 cung muc gid va cung thoi gian nhép 1énh thi 1énh cua
khéch hang s& duoc uu tién thuc hién trude 1énh giao dich o tinh chét ty doanh cua
cong ty chung khoan.

Thir tw: Uu tién khi luong

Néu cac 1énh giao dich déu 1a cia khach hang hoac déu 1a lénh tu doanh co cung
mirc gia va cung thoi gian thi 1énh nao ¢6 khdi lugng 16n hon s& dugc wu tién thyuc
hién trudc.

Bai tap vi du.

Xac dinh gia khop ciia ¢d phiéu X trong phién khép lénh dinh ky. Biét gia tham
chiéu cua cd phiéu X 14 23000 va s¢ giao dich nhan dugc cac I¢énh vé cd phiéu X
nhu sau:

S6 hiéu [Khoi Khoi  luongGia Khoi lwongKhoi lugng [S6 higu
luong cong don cong don

M1 10000 ATO
14000 20000 (10000 10000 B1

M2 1000 14000 21000 (11000 1000 B2
13000 22000 (13000 2000 B3

M3 3000 13000 23000 (16000 3000 B4
10000 24000  [20000 4000 B5

C6 2 mirc gia déu cho khéi lwong giao dich 16n nhat 1a 22000 va 23000. Ta chon gia
khép 1a 23000 vi gan gia tham chiéu hon.

4.6. Cac phuong thirc giao dich chirng khoan

4.6.1. Giao dich mua ban thu cong tai san giao dich

San giao dich 1a mot phong rong, xung quanh c6 nhiéu bang den va ngiy nay cac
bang nay duoc thay thé bdi cac bang dién tir giao dich ¢& 16n. Nhitng nguoi moi
gi61 khi nhan dugc 1énh mua ban tir khach hang s€ lién hé vdi cac chuyén gia chung
khoan chuyén vé loai ching khoan giao dich dé biét duoc cac murc gia tot nhat va
khéi luong tai cac muc gia. Sau d6, nha méi gidi s& tién hanh thuong lugng véi cac
nha moi gidi khac. Ban dau ho thuong lwong va thoa thuan voi nhau theo cac ky



hiéu tay da quy uoc (theo bang dudi), tuy nhién cac giao dich tay chi ton tai dén
cudi thap nién 1980 do c6 su phat trién manh mé ciia hé thdng may tinh dién tir thay
thé.

4.6.2. Phuwong thirc giao dich ban ty dong

Pay 14 hé thong két hop giao dich thu cong véi giao dich qua may tinh dién
tir. Theo phuong thirc ndy, mot sé khau trong cong doan giao dich dugc thuc hién
bang phuong thie thu cong con cac khau khac duoc thuc hién véi sy tro giup cia
may tinh dién tir. Thi truong ching khoén Viét Nam ciling dang &4p dung phuong
thirc giao dich nay.

4.6.3. Giao dich mua ban qua may tinh dién tir

Giao dich dién tir tw dong hoa hoan toan 1a hé théng giao dich trong do6 tat ca cac
khau déu thong qua hé thong may tinh. Cac SGDCK khong con khai niém San giao
dich, tai d6 chi co6 hé thong cadc may moc vi tinh. Phuong thirc nay dang dugc phat
trién manh me trd thanh xu thé ctia hau hét cac thi truong ching khodn trén thé gidi.

4.6.4. Quy trinh thuc hién giao dich & S¢ giao dich chirng khoan

Bwoc 1: Mo tai khodn giao dich

Nha dau tw mudn mua hodc ban chimg khoan phai tién hanh mé tai khoan tai mot
cong ty ching khoan (CTCK) 1a thanh vién ctia SGDCK. Phong tiép thi dai dién
cho CTCK sé& ky hop dong uy thac véi nha dau tu dé mo tai khoan giao dich. Tha
tuc mé tai khoan ciing twong tu nhu mé tai khoan ngan hang, trong d6 chu tai khoan
can phai cung cdp cac thong tin thiét yéu dé phuc vu cho muc dich quan 1y cia
CTCK.

Tai khoan giao dich hién nay c6 thé phéan chia thanh nhiéu loai khac nhau. Vé noi
dung str dung tai khodan c6 hai tai khoan chinh la

Tai khodn tién mat (Cash account). Pay 14 loai tai khoan ma cac khoan thanh toan
phat sinh s& duoc thyc hién bang tién mit. Bé mo tai khoan nay khach hang phai
xuat trinh gidy to tiy than hop 1& dé cong ty c6 thé hop thirc hoa chuyén so hitu cho
khéach hang. D6i v6i tai khoan nay thuong cac cong ty chung khoan yéu cau khi
mua ching khoén, khach hang phai thanh toan bang tién mat khong chdm hon ngay
thanh toan (thuong 14 trong vong T+x ngay lam viéc ké tir khi dién ra giao dich). Do
do khi thyc hién nghiép vu mua chimg khoan, khach hang phai. chuan bj du tién trén
tai khoan dé thanh toan trudc hodc phai tra ding vao thoi diém trong ngay thanh
toédn theo quy dinh cua cong ty chimg khoan.

Tai khoan bao ching (Margin account). Khi mua voi mét tai khoan bao ching,
khach hang chi phai tra mét phan tién va cong ty chimg khoan sé& cho vay phan con
lai. Pé duoc mo tai khoan nay, khach hang phai ky quy mot ty 1& nhat dinh. Khi mo
tai khoan bao ching dé giao dich giita khach hang va cong ty ching khoéan can thoa
thuan mot s6 diéu khoan.

- Khéach hang dong ¥ giao cho cong ty chimg khoan mot sé ching khoan dé lam
dam bao tién vay ma cong ty s& danh cho khach hang.

- Khéch hang cho phép cong ty chimg khoan dem sb chimg khoan nay giri vao ngan
hang nhu 1a vat dam bao cho khoan vay.



- Bang cach ky mot thoa thuan, khach hang cho phép cong ty ching khoéan 13y sd
ching khoan nay dem cho khach hang khac vay dé thuc hién nghiép vu ban khong
(muon ching khoan ban khi gia 1én, sau d6 mua lai voi gia thap dé tra lai).

Sau khi mo tai khoan xong, CTCK s& cung cap cho khach hang (nha dau tu) mot
ma sb tai khoan va ma truy cép vao tai khoan dé kiém tra sau mdi 1an giao dich.
Budc 2: Dat Iénh giao dich

Viéc ra 1énh c6 thé dugc thyuc hién theo hinh thirc ra 1énh truc tiép hodc gian tiép
qua dién thoai, telex, fax, hé théng may tinh dién tir tuy thudc vao sy phét trién ciia
thi truong. Khi nhan dugc 1€nh, nhan vién méi gigi phai kiém tra tinh chinh xac coa
cac thong sb trén 1énh.

Phiéu 1énh mua va 1énh ban thong thudng dugc in bang hai mau myc khac nhau dé
d& phan biét, trén phiéu 1énh thong thuong bao gébm cic ndi dung chu yéu sau:
Phiéu 1énh Mua hay Béan; Cac thong tin vé khach hang (Ho va tén, ma s tai khoan,
S6 chimg minh nhan dan, S6 ho chiéu...); Loai chimg khoan mua hodc ban (thudong
ghi ma chimg khoan dang yét trén SGDCK); Khdi luong; Gia; Loai 1énh va dinh
chuan 1énh; S6 hiéu 1énh ban dau; Thoi gian nhan I¢nh; Pot giao dich; Ngay giao
dich; Ky tén khach hang; Ky tén nhan vién nhan 1énh va kiém soat; Ky tén truong
phong giao dich.

Buwéc 3: Chuyén phiéu lénh dén phong giao dich CTCK

Phong giao dich co trach nhiém xem xét cac thong sb trén phiéu 1énh, néu thay hop
li thi chuyén lénh dén nguoi dai dién cong ty tai SGDCK va ghi thoi gian chuyén
lénh vao phiéu Iénh.

Buwéc 4: Chuyén l¢nh dén ngwoi dai dién cong ty tai SGDCK

Phiéu 1énh duoc chuyén téi ngudi dai dién cong ty tai San giao dich, ndi dung bao
gdm cac thong s6: Mua/Bén; loai chimg khoan; s luong; loai 1énh va dinh chuan
1énh; s6 hiéu 1énh; thoi gian; ma sd tai khoan khach hang.

Buwéc 5: Nhip lénh vao hé thong giao dich

Dai dién cong ty tai San giao dich sau khi nhan dugc Iénh tor CTCK phai thyc hién
nhap 1énh vao hé théng giao dich cia SGDCK.

Buwéc 6: Khdp lénh va thong bdo két qud giao dich

Pén gio ra gia chdt giao dich, SGDCK sé& thong bao két qua giao dich cua ting loai
chting khodn niém yét trén SGD. Pong thoi két qua giao dich s& dugc chuyén dén
trung tam luu ky va thanh toan bu trr chimg khoan ciing nhu tai cac CTCK thanh
vién.

Ket qua giao dich dugc SGDCK thong bdo trén man hinh thanh vién tai SGDCK
gbém cac ndi dung chinh: S6 hiéu cua 1énh giao dich; S6 hiéu xac nhan giao dich;
Ma s6 chtiing khoan; Gié thyc hi¢n; S6 lugng mua hodc ban; Thoi gian giao dich
dugc thyc hién; Lénh mua hay ban; Ky hiéu cta 1é€nh; S6 hiéu tai khoan cua khéach
hang; S6 hiéu dai dién giao dich (nha mbi gidi tai San) cila thanh vién.

Buwéc 7: Bdo két qua giao dich vé CTCK

Nha méi gidi tai San sau khi nhan duogc két qua giao dich s& bao vé cho

Phong giao dich CTCK v&i cac ndi dung chinh: sd hiéu nha moi gidi tai San; S6
hiéu 1énh; Pa mua/ban; Ma ching khoan; S6 luong; Gia; S6 hiéu nha méi gidi ddi
tac; thoi gian. Phong giao dich s& ghi vao phiéu 1énh cia cac khach hang cé giao
dich & phan két qua giao dich noi dung: sd lugng, gia ca va thoi gian.

Buwoc 8: Xdac nhdn giao dich va lam thu tuc thanh toan



Phong giao dich chuyén cac phiéu 1énh c6 giao dich dén Phong thanh toan (thuong
1a bo phan K& toan). Cudi budi giao dich, Phong thanh toan cin cir vao cac két qua
giao dich 1ap bao céo két qua giao dich va chuyén két qua dén trung tim luu ky va
thanh toan bu trir chimg khoan dé tién hanh qua trinh thanh toan.

Pong thoi, sau khi da co két qua giao dich, CTCK giri cho khach hang mot phiéu
x4c nhan da thi hanh xong 1énh. Xac nhan nay c6 vai tro nhu mdt hoa don hen ngay
thanh toén voi khach hang.

Buwéc 9: Thanh todn va hoan tit giao dich

Trung tdm luu ky va thanh toan bu trir ching khoén tién hanh so khép két qua giao
dich do SGDCK cung cap va bao cdo két qua giao dich cua cac CTCK dé tién hanh
thanh toédn bu trur.

Trong thoi gian T+x ngay, trung tdm luu ky va thanh toan bu tror chimg khoan s&
thuc hién viéc chuyén quyén sé hiru ching khoan tir nguoi ban sang nguoi mua va
Ngan hang chi dinh thanh toan s& thanh toan bu trir tién tir ngudi mua sang ngudi
béan théng qua hé théng tai khoan ciia cac CTCK tai ngan hang. Viéc bu trir cac két
qua giao dich s& két thic bang viéc in ra cac ching tir thanh toan. Cac ching tir nay
dugc gui cho cac CTCK va la co s& dé thuc hién thanh toan va giao nhan gitra cac
CTCK.

Do dic diém 1a trong giao dich chtng khoén, cic ching khoan duoc luu ky 2 cip.
Ttrc 1a cac khach hang c6 ching khoan s& luu ky chung khoan tai CTCK hodc
NHTM duoc cap phép thuc hién nghiép vu luu ky, sau d6 cac CTCK s& tai luu ky
s6 chimg khoén trén vao Trung tim luu ky va thanh toan bu trir chimg khoan ciia
SGDCK. Vi viy, sau khi cic CTCK hoan tit cac thu tuc thanh toan bu trir tai
SGDCK, CTCK s& thanh toan tién va chimg khoan cho cac khach hang théng qua
hé théng tai khoan ma khach hang mo tai CTCK.

4.7. Cac giao dich dac biét

4.7.1. Giao dich 16 16n

Trong giao dich chimg khoan, néu c6 nhiéu Iénh véi khdi luong 16n dua vao giao
dich thi co thé gia chimg khoan s& bién dong theo nhiing chiéu hudng khong tét. Do
d6, can tach biét hé thong giao dich khép 1énh véi giao dich khdi dé giam thiéu su
tac dong cua thi truong phat sinh tr nhitng 1énh co khéi lugng giao dich 16n.Vige
quy dinh cac giao dich khdi riéng r& khong chi dé bao vé nhitng nha dau tu nho,
khoéng c6 strc canh tranh ma con tao co hdi cho cic nha dau tu giao dich thong qua
hé thdng giao dich cia SGDCK khi céc giao dich nay khong thoa thuan dugc trén
thi truong OTC.

Tiéu chi cia giao dich khdi duoc quy dinh dua trén khéi lugng giao dich (khi
lugng c¢b phiéu) hodc dya trén gid tri giao dich (tinh theo thi gia). Cac tiéu chi nay
duogc thiét 1ap phu thudc vao quy mé cia thi trudng, quy mo cong ty va tinh thanh
khoan cia timg thi truong. (Han Qudc quy dinh 14 50.000 CP hoic 01 ty Won; Thai
Lan: 100 16 chan hoic 01 triéu Bath; Pai Loan: 500 16 CP hoic 05 triéu Dai t&; Viét
Nam: 10.000 CP hodc 300 triéu VND).

Céc giao dich khéi dugc thuc hién theo hai phuong thic:

(1) Phuong thirc bao céo, theo d6 nha dau tu mudn thyc hién giao dich khdi phai
xin phép SGDCK, vi khéi lwong giao dich 16n s& tac dong téi gia chimg khoan trén
thi truong, do d6 doi hoi phai cong b thong tin cong khai;



