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THIET LAP THI TRUGNG GIAO DICH THU CAP
CHO TRAI PHIEU DOANH NGHIEP
PHAT HANH RIENG LE

VU PHAT TRIEN THI TRUONG CHUNG KHOAN

rong nhiing ndm gan day,

thi trudng vén c6 téc do

phat trién kha nhanh, dat

két qua tich cuc ca vé quy
mé va thanh khoan, gép phan huy
dong von cho nén kinh té. Trong
giai doan 2017 - 2021, toc do phat
trién binh quan thi trudng trai
phiéu doanh nghiép (TPDN) & muic
46%. Khéi lugng TPDN phat hanh
nam 2020 tai thj trudng trong
nudc dat trén 466.826 ty dong,
tang 41,3% so v&i nam 2019, trong
do6 phat hanh riéng |é dat 436.277
ty déng, chiém 93,5% khoi lugng
phat hanh. Nam 2021, t6ng gia
tri TPDN phat hanh dat 722.700
ty déng, tang 65,75% so vGi nam
2020.Téng gia tri TPDN phat hanh
trong quy 1/2022 dat 45.374 ty
dong, tang 48,3% so vai cung ky.
Theo sé liéu théng ké ctia Bo Tai
chinh, mac du téng khdi lugng
phat hanh TPDN c6 xu huéng giam
dan qua cac quy clia nam va tinh
chung cd nam 2022 dat khodng
333 nghin ty dong (gidam 38% so
véi nam 2021), nhung hoat dong
mua lai trudc han tang véi téng
gia tri mua lai khodng 185 nghin ty
dong, tdang 29% so vGi nam 2021.
Hién du ng cuda thi truong TPDN &
muc trén 15% GDP.

Sau khi Ludt Chung khoan
2019 va Luat Doanh nghiép 2020
¢6 hiéu luc, Chinh phu ban hanh
Nghi dinh s6 153/2020/ND-CP
ngay 31/12/2020 quy dinh vé chao
ban va giao dich TPDN riéng 1é va
chao ban TPDN ra thi trudng quoc

UY BAN CHUNG KHOAN NHA NUGC

té (Nghi dinh 153), chd truong
phat trién thi trudng thd cap doi
vGi TPDN chao ban riéng & tai thi
trudng trong nudc.

Qua trinh xay dung khung phap
ly trén thi truong TPDN phat
hanh riéng lé

Quéd trinh xdy dung khung
phap ly trén thi trudng TPDN phat
hanh riéng 1é dugc chia lam 3 giai
doan chinh:

Giai doan tirnam 2010 - 2018

Luat stfa d6i, b8 sung mot s8
diéu clia Luat Ching khodn nam

2010 lan dau tién quy dinh vé chao
ban chung khodan riéng |é cho dudi
100 nha dau tu (NDT), khéng ké
NBT ching khodn chuyén nghiép
va khong st dung phuong tién
thong tin dai chung hodc Internet;
quy dinh viéc chao ban ching
khoan riéng 1é clia doanh nghiép
khong phai cong ty dai chudng
(CTDPC) thuc hién theo Luat Doanh
nghiép va quy dinh ctia phap luat
c6 lién quan; Can cu Luat stra ddi,
b6 sung Luat Ching khoan nam
2010 va Luat Doanh nghiép nam
2005, Chinh pht ban hanh Nghi

Tat c& doanh nghiép chao bén tréi phiéu riéng 18 déu phai dang ky trai phiéu tai VSDC.

Anh: ST
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dinh s6 90/2011/ND-CP ngay
14/10/2011 vé phat hanh TPDN
(Nghi dinh s6 90) theo hudng
tang cudng tinh cong khai, minh
bach trong qua trinh huy dong
vOn trdi phiéu, va nang cao trach
nhiém céng bé théng tin (CBTT)
clia doanh nghiép phat hanh nhu
théng bao ké hoach phat hanh,
bao cao két qua phat hanh, tinh
hinh thanh toan géc, lai cho co
quan quan ly.

TU nam 2017, thi trudng TPDN
bt dau phat trién, Bo Tai chinh da
trinh Chinh phd ban hanh Nghij
dinh s5 163/2018/ND-CP ngay
4/12/2018 vé phat hanh TPDN
theo hudng tiép tuc ting cudng
tinh c6ng khai, minh bach trong
qua trinh huy déng von trai phiéu
so v&i Nghi dinh 90, quy dinh viéc
thiét 1ap Chuyén trang thoéng tin
vé TPDN tai S& giao dich ching
khoan (SGDCK). V& giao dich, Nghi
dinh s& 163/2018/ND-CP quy dinh
TPDN phat hanh riéng Ié bi han
ché giao dich trong pham vi dugi
100 NDT khéng ké NPT ching
khoan chuyén nghiép trong vong
01 nam ké ti ngay phat hanh.

Giai doan tirnam 2019 - 2020

Thi truong TPDN riéng lé tang
trudng manh do ¢6 su chuyén vén
huy déng ti kénh vay vén ngan
hang sang phat hanh trai phiéu
khi tdng trudng tin dung gidm.
Giai doan nay thi trudng tang
trudng khad noéng, do ddé trudc
khi Luat Chung khoan 2019 cé
hiéu luc thi hanh, Bo Tai chinh da
trinh Chinh phd ban hanh Nghi
dinh s6 81/2020/ND-CP ngay
9/7/2020 stra d&i, bé sung mot s6
diéu cta Nghi dinh sé 163 (Nghi
dinh s6 81) c6 hiéu luc tur ngay
01/9/2020 theo huéng ap dung
cac bién phap hanh chinh nham
han ché viéc doanh nghiép phat
hanh trai phiéu véi khéi lugng 16n,
chia nhé thanh nhiéu dot dé ban
nhu khéng ché du ng trai phiéu
phat hanh, quy dinh vé khoang
cach gilra cac daot phat hanh, quy
dinh trai phi€u trong mét dot

TAP CHi CHUNG KHOAN

phat hanh phai c6 cung diéu kién,
diéu khoan; ting cudng CBTT vé
muc dich s&r dung vén nham han
ché rai ro cho doanh nghiép phat
hanh va NDT mua trai phiéu.

Luat Chung khoan 2019 va
Luat Doanh nghiép 2020 cé
hiéu luc tU ngay 01/1/2021 da
c6 nhiing thay déi 16n trong quy
dinh phap ly trén thj trudng TPDN,
theo do: TPDN riéng 1é chi dugc
phat hanh va giao dich gilta cac
NDT ching khodn chuyén nghiép.
TPDN phat hanh ra cong chung
thi dugc UBCKNN cap phép chao
ban va c6 xép hang tin nhiém
theo 10 trinh. Trén co s& do, Bo Tai
chinh trinh Chinh phl ban hanh
Nghi dinh 153. Theo d6 d6i tugng
mua trai phi€u khéng chuyén déi
khéng kém ching quyén riéng
& l[a NPT ching khoan chuyén
nghiép theo quy dinh cla phap
luat ching khoan, déi tugng mua
trai phi€u chuyén déi va trai phiéu
kem chdng quyén la NDT ching
khoan chuyén nghiép va duéi 100
NDT chién lugc.

Giai doan tirndm 2021 dén nay

Sau khi Nghi dinh 153 ra ddi,
thi truong TPDN riéng |é phat
trién manh mé, tiém an nhiéu
rdi ro trén thi truong, dac biét la
viéc chao ban TPDN riéng Ié cho
NDT ca nhan khéng phai la NDT
ching khoan chuyén nghiép.
Clng tU Nghi dinh nay, Chinh phu
da huéng téi viéc t6 chuc giao
dich TPDN riéng lé: “B6 Tai chinh
huéng dan viéc giao dich TPDN
riéng lé tai SGDCK phu hgp véi su

phat trién cla thi trudng” (khoan
4 Piéu 16).

Ngay 16/9/2022, Chinh phu da
ban hanh Nghi dinh sé 65/2022/
ND-CP stra déi, b6 sung mét s6
diéu ctia Nghi dinh 153 (Nghi
dinh 65), theo d6 quy dinh diéu
kiéen NPT chidng khodn chuyén
nghiép la ca nhan, tdng ménh gia
trai phi€u 1én 100 triéu déng, quy
dinh cu thé han vé dang ky giao
dich TPDN riéng lé trén SGDCK,
thiét lap thi trudng giao dich
TPDN cho cac NBT ching khoan
chuyén nghiép tai SGDCK qua dé
tang cudng tinh minh bach trén
thi truong.

Vé t6 chuc thi truéng giao dich
thi cap

Hién nay chua c6 hé théng
giao dich TPDN riéng lé tap trung,
do d6 giao dich TPDN riéng |é thuc
hién qua hinh thic OTC la chu yéu.
Nghi dinh 153 la van ban dau tién
& cap Nghi dinh ctia Chinh pha thé
hién chu trueng cta Chinh pha té
chuc thi trudng giao dich TPDN
riéng lé tap trung va dong bo.

Tai Nghi dinh 65 sta ddi, bé
sung mot sé diéu cta Nghi dinh
153, Chinh pha da quy dinh cu thé
han vé mé hinh dang ky, luu ky,
chuyén quyén s& hu, giao dich
trai phiéu riéng lé (TPRL) (khoan
12,13 Diéu 1):

+ Tat ca doanh nghiép chao
ban TPRL déu phai dang ky trai
phiéu tai Trung tam Luu ky Ching
khoan Viét Nam - nay la Tong
Coéng ty Luu ky va Bu trir Ching

Theo Nghi dinh 65, tat cé trai phiéu phat
hanh riéng 1é déu phdi duoc dang ky, luu ky
tép trung tai VSDC truéc khi DKGD va bat
buéc nhing trai phiéu da phat hanh phdéi
duoc DKGD trén hé théng giao dich TPDN
chdo ban riéng I1é tai SGDCK, khéng phén
biét trai phiéu phat hanh béi CTPC va céng
ty khéng phdi la CTDC.
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khodn Viét Nam (VSDC), doanh
nghiép phat hanh hoan toan chiu
trach nhiém truéc phap luat vé
danh sach nguai sé hitu trai phiéu
dap ung dung doi tugng mua trai
phiéu theo quy dinh tai Nghi dinh
65 va phap luat chiing khoan.

+ Tréi phi€éu phai dugc luu
ky tap trung tai VSDC thong qua
thanh vién luu ky (TVLK) truéc khi
giao dich, chuyén quyén s& hiu
tri trudng hgp khac theo hudng
dan cta Bo Tai chinh.

+ Viéc chuyén quyén sé hiiu
trai phi€u da dang ky tai VSDC thuc
hién déi véi cac trudng hop giao
dich mua ban trén hé théng giao
dich TPRL tai SGDCK hodc thuc
hién theo ban an, quyét dinh cla
Toa an da cé hiéu luc phap luat,
quyét dinh ctia Trong tai hodc thura
ké theo quy dinh ctia phap luat.

+ Doanh nghiép phai DKGD
trai phi€éu da phat hanh trén hé
théng giao dich TPDN chao bén
riéng lé tai SGDCK.

+ Viéc giao dich trai phié€u thuc
hién qua thanh vién giao dich
(TVGD) va dam bao tuan tha viéc
giao dich gilta cac déi tugng NDT
néu tai phuong an phat hanh tru
trudng hgp thuc hién theo ban an,
quyét dinh cta Toa an, quyét dinh
clia Trong tai hoac thira ké.

Nhu vay, theo Nghi dinh 65

6 hiéu luc ké ti ngay 16/9/2022,
tat ca trai phiéu phat hanh riéng
lé déu phai dugc dang ky, luu ky
tap trung tai VSDC trudc khi BPKGD
va bat budc nhiing trai phiéu da
phat hanh phai dugc BDKGD trén
hé théng giao dich TPDN chao
ban riéng |é tai SGDCK, khong
phan biét trai phi€u phat hanh
bdi CTDC va céng ty khong phai
la CTBC.

Dinh huéng xdy dung Théng
tu huéng dan viéc té chic thi
truong giao dich TPDN riéng 1é
tai SGDCK

Cén ¢t chuong trinh xdy dung
van ban phap luat cda Bo Tai
chinh, Nghi dinh s6 153 va Nghi
dinh 65, UBCKNN dugc giao xay
dung Thong tu huéng dan viéc
dang ky, luu ky, thuc hién quyén,
chuyén quyén s& hiru, thanh toan
giao dich va t6 chic thi truong
giao dich TPDN chao ban riéng lé
tai thi trudng trong nudc. Theo d6,
du thao Théng tu hudng dan viéc
dang ky, luu ky, thuc hién quyén,
chuyén quyén s& hiru, thanh toan
giao dich TPDN chao ban riéng lé
tai VSDC va cac trudng hgp chuyén
quyén s& hiu trai phi€u khong
thuc hién qua hé théng giao dich
TPDN chao ban riéng 1é tai SGDCK;
hudng dan viéc té chuc thi trusng
giao dich TPDN chao ban riéng lé

tai thi trudng trong nudc. Cu thé
nhu sau:

- Hoat dong dang ky, luu ky,
thuc hién quyén, chuyén quyén
s& hiiu, giao dich TPDN riéng lé

+ Hoat dong dang ky, luu ky,
thuc hién quyén, chuyén quyén
sd hau TPDN chao ban riéng
[é tai VSDc thuc hién theo quy
dinh tai khoan 12 biéu 1, khoan
5 Piéu 3 Nghi dinh 65 va Thong
tu s6 119/2020/TT-BTC ngay
31/12/2020 cua Bo trudng Bo Tai
chinh quy dinh hoat dong dang
ky, luu ky, bu trr va thanh toan
giao dich chung khoan.

+ Cac truong hop thuc hién
quyén d6i véi TPDN riéng 1é bao
gom: thuc hién lay y kién ngudgi
sG hitu trdi phi€éu bang van ban,
héi nghi ngudi s& hitu trai phiéu;
thanh toan lai, g6c trai phiéuy;
chuyén d6i trai phi€u chuyén
ddi; hoan ddi trai phi€u; mua lai
trai phiéu trudc han va cac quyén
khac theo quy dinh cda phap luat.

+ Bén chuyén quyén s& hiu
TPDN riéng|é phailuu ky trai phiéu
trudc khi thuc hién chuyén quyén
doi véi cac trudng hgp quy dinh
tai khoan 12 Diéu 1 Nghi dinh 65,
trit cac trudng hop: bén chuyén
quyén s& hiu ching khoén bi mat
tich, chét, dinh cu & nudc ngoai
khéng lién lac dugc, bi mat nang
luc hanh vi dan su, han ché nang
luc hanh vi dan sy, nguai cé khé
khan trong nhan thuc, lam chu
hanh vi theo quy dinh cta phap
luat vé dan su; chuyén quyén s&
hiru theo ban an, quyét dinh cla
Toa an, quyét dinh cda Trong tai
hodc quyét dinh cta cg quan thi
hanh an.

- Phuong thuc giao dich TPRL

+ Doanh nghiép phai PKGD trai
phi€u da phat hanh trén hé théng
giao dich TPRL tai SGDCK theo quy
dinh tai khoan 13 Diéu 1 Nghi dinh
s6 65/2022/ND-CP va quy dinh tai
Thong tu nay. NDT mua trai phiéu
tuan thu theo quy dinh tai khoan
6 Diéu 1 Nghi dinh 65, la NDT
chiing khoan chuyén nghiép doi
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Hién nay, chua c6 hé théng giao dich TPDN riéng 1é tap trung.

V@i trai phiéu khéng chuyén déi,
khéng kém ching quyén, va la
NDT ching khoan chuyén nghiép
va dudi 100 NDT chién lugc déi véi
trai phiéu chuyén dgi, trai phiéu
kém ching quyén.

+ NDT phdi mé& tai khoan giao
dich tai TVGD va tai khoan luu
ky tai TVLK trai phiéu. Truéc khi
mua trai phiéu, NDT phai ky van
ban xac nhan theo khoan 6 Diéu
1 Nghi dinh 65 (diém d Khoan 2
Piéu 8 sta d6i). TVGD chiu trach
nhiém vé tinh hop 1&, hgp phap
cla giao dich TPRL thuc hién
théng qua TVGD trén hé thong
giao dich TPRL clia SGDCK Ha Nai.

+ TVGD bao gém TVGD la céc
cong ty chiing khodn, dugc thuc hién
mo&i gidi cho khach hang va giao dich
tu doanh; va TVGD dac biét la cac
ngan hang thuong mai, chi nhanh
ngan hang nudc ngoai, chi dugc thuc
hién giao dich tu doanh.

+ Phuong thic giao dich: théa
thuan; hinh thuc giao dich bao
gom hinh thic thoa thuan thong
thudng va hinh thuc théa thuan
dién ti; TVGD phai bdo cdo két
qua giao dich trén hé théng giao
dich TPRL ctia SGDCK ddi véi hinh

TAP CHi CHUNG KHOAN

Anh: Internet

thic théa thuan thong thuong.
Dai vai hinh thic théa thuan dién
tl: ap dung thoa thuan dién tur co
tinh chat toan thi trudng, bo hinh
thuc théa thuan dién ti cé tinh
chat lua chon quy dinh tai khoan 3
Diéu 9 du thdo Théng tu do trong
trudng hgp TVGD si dung hinh
thuc thda thuan dién td toan thi
trudng lua chon gui t&i mot TVGD
d6i Ung thi ciing tuong duang véi
hinh thuc thoa thuan dién to c6
tinh chat lua chon.

- M6 hinh thanh toan giao
dich TPRL

Viéc thanh toan giao dich
TPRL dugc thyc hién theo nguyén
tdc chuyén giao trai phiéu déng
thai véi thanh todn tién (DVP),
khong ap dung theo co ché déi
tdc bu trir trung tam; phuong
thuc thanh toan tuc thoi theo
tung giao dich (RTGS) va chu ky
thanh toan: T+0.

TVLK t6 chiic mé tai khodn truc
tiép phai ma tai khoan tién gui
thanh todn tai ngan hang thanh
toan dé thanh toan tién giao dich
TPRL. Can ct vao két qua giao dich
do SGDCK cung cap va xac nhan
clla TVLK, t6 chic mé tai khoan

truc ti€p, VSDC xac dinh nghia vu
thanh toan tién, TPDN riéng lé cla
ting bén lién quan va gui thong
tin thanh todn tién cho ngan hang
thanh toan. Viéc chuyén giao TPRL
dugc thuc hién trén hé théng cla
VSDC trén ¢ s& chuyén khoan
TPRL gilra cac tai khoan cta NDT
tai TVLK, t6 chic mé& tai khoan
truc tiép.

Loai bd thanh toan giao dich
TPRL d6i véi nhiing trudng hop:
giao dich khong hgp 1é do sai
léch théng tin, thi€u théng tin tai
khoan, giao dich sai quy dinh, giao
dich thi€u ching khoan, giao dich
dén thai han quy dinh khong du
tién va cac trudng hgp khac dugc
UBCKNN chdp thuan.

- Thoi gian trién khai hé
théng dang ky, luu ky, giao dich
TPDN riéng lé

Nghi dinh 65 quy dinh trong
thai han 09 thang ké tir khi Nghi
dinh nay co hiéu luc, hé théng
dang ky, luu ky trai phiéu tai VSDC
va hé théng giao dich TPDN chao
ban riéng lé tai SGDCK chinh thuc
van hanh.Trong thai han 03 thang
ké ti khi hé théng dang ky, luu
ky, giao dich trai phiéu chinh thuc
van hanh, trai phiéu phat hanh
theo Nghi dinh 65 va theo quy
dinh tai Nghi dinh 153 va con du
ng phai dang ky, luu ky va BKGD
theo Nghi dinh 65.

Hién nay, SGDCK Ha Noi (HNX)
va VSDC dang trién khai xay dung
hé théng dang ky, luu ky, giao dich
TPDN chao ban riéng Ié, ddm bao
dua hé théng vao van hanh theo
dung tién d6 dugc giao.m
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