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CAC QUY DINH MO VE TRAI PHIEU DOANH NGHIEP TRONG BOI CANH
KHO KHAN TAI CHIiNH

Chinh phti d& ban hanh Nghj dinh s6 08/2023/ND-CP (“Nghi Binh 08”) stra ddi, bd sung va ngwng hiéu lyc
thi hanh mét sb diéu tai cac nghi dinh quy dinh vé chao ban, giao dich trai phiéu doanh nghiép riéng 18 tai thi
trwérng trong nwéc va chao ban trai phiéu doanh nghiép ra thi trwdng quéc té (cu thé 1a Nghi dinh s6
153/2020/ND-CP (“Nghi Dinh 153”) va Nghi dinh sb 65/2022/ND-CP

(“Nghi Dinh 65”)). Nghi Binh 08 c6 hiéu luc ké tir ngay ban hanh, trc la ngay 5 thang 3 ndm 2023.

Tam quan trong cta Nghi Dinh 08

Trong bdi canh suy thoai kinh té toan cu, Viét Nam da phai di mat v&inhiéu kho khan, d&c biét 1a vé linh
vire ngan hang va dau tw, dan dén tinh hinh kinh doanh bat déng san trong nwéc bi anh hwéng tiéu cwe. Vao
cudi nam 2022, thi trwdng trai phiéu bat dong san c6 nhiéu bién dong manh, dang ch y |a sy sup dé cua
Tap doan Tan Hoang Minh va Van Thinh Phat. Nhitng sy kién d6 da dan dén cac chinh sach that chéat tin
dung va viéc kiém soat chat ché hon thi trwéng bat déng san. Sau d6, Nha nwéc da dét ra gidi han dbi véi
viéc dau co bat dong san, dong thi tién hanh ra soat, thanh tra cac dy an bat déng san con xay dwng dang
dé. Két qua la hoat dong kinh doanh bat dong san trong nwéc phal ddi mat vai ap luc dong tién eo hep. Viéc
ban hanh Nghi Binh 08 la gidi phap tam thai cho tinh trang thiéu hut tién mat ca cac td chire phat hanh trai
phiéu, gilp tao sw can dbi gitra dong tién vao cho cac dw an dang dwoc van hanh va dong tién ra cho nghia
vu thanh toan trai phiéu dén han, trong khi vn dam bao dwoc quyén Igi clia nguwdi s& hiru trai phiéu.

Nhirng diém quan trong can lwu y trong Nghi Dinh 08

Nhing diém dang cha y nhét ciia Nghi dinh 08 bao gém (i) nhirng thay déi vé diéu khoan va diéu kién cla
trai phiéu, (i) thanh toan bang tai san cho trai phiéu dwoc phat hanh tai thi trwdng trong nwée va (iii) ngung
hiéu lyc thi hanh déi véi mét sd quy dinh trong Nghi Dinh 65.

Db vai (i), trong khi Nghi Binh 65 quy dinh réng dbi vai trai phiéu da phat hanh trwéc ngay 16 thang 9
nam 2022 (cé nghia la ngay cé hiéu lwc ctia Nghi Dinh 65), cac t chirc phat hanh trai phiéu khong dwoc
thay déi ky han cta trai phiéu, thi hién nay, theo Nghi Dinh 08, ky han cla trai phiéu cé thé kéo dai téi da
khéng quéa 2 (hai) n&m. Ngoai ra, cac diéu khoan va diéu kién cla trai phiéu cé thé dwoc stra déi néu
dwoc chap thuan bdi (a) co quan quyét dinh ¢ lién quan ctia cac t chirc phat hanh trai phiéu (vi du
BHBCD hogc HDQT); va (b) nhitng nguoi s& hivu trai phiéu dai dién cho it nhat 65% téng s trai phiéu
cla loai trai phleu lién quan. Mac du vay, Nghi Binh 08 cling quy dinh quyen cho nhirng nguoi s& hiru trai
phiéu khong chap thuan thay ddi cac diéu khoan va diéu kién cua trai phiéu (bao gdm ca nhirng nguoi
khéng nam trong s6 65% nguwoi s& hivu trai phiéu chdp thuan), trong do cac td chirc phat hanh trai phiéu
phai ton trong cac diéu khoan va diéu kién cua trai phiéu ban dau da cong bb cho nhirtng ngudi sé hiru
trai phiéu.

« Déi vai (i), Nghi Binh 08 cho phép tb chirc phat hanh trai phiéu thwong lwgng va dat dwoc thda thuan voi
nguwdi s& hiru trai phiéu vé viéc thanh toan gbc va lai trai phiéu bang tai sén thay vi tién mat, néu (a) viéc
thanh toan dé dwoc chap thuan b&i ngudi sé hivu trai phiéu lién quan, va (b) td chirc phat hanh trai phiéu
da cong bb thong tin bat thwéerng vé nhivng thay déi lién quan va chiu hoan toan trach nhiém vé tinh trang
phap |y cla tai san st dung dé thanh toan géc va I4i trai phiéu. Xem xét cac quy dinh trwéc day, trong d6
t6 chirc phat hanh trai phiéu phai thuwc hién day dd va kip thdi cac khodn thanh toan gbc va 1ai trai phiéu
dén han, cac quy dinh mé&i trong Nghi Dinh 08 |a mét phwong thirc dé gidp thi trwdng bat déng san vi
trong cudc khiing hoang hién tai, cac té chirc phat hanh trai phiéu dang phai d6i mat véitinh trang thiéu

hut dong tién nghiém trong.



+ Dbi vai (iii), cac quy dinh sau ctia Nghi Dinh 65 s& ngung hiéu luwc thi hanh cho dén hét ngay 31 thang 12
nam 2023:

- quy dinh vé viéc xac dinh tw cach nha dau tw chirng khoan chuyén nghiép la ca nhan dwoc ngung hiéu
lwe thi hanh dén ngay 31 thang 12 nam 2023, cu thé 14 “nha dau tw chirng khoan chuyén nghiép du diéu
kién dé& mua trai phiéu doanh nghiép phat hanh riéng 1é néu danh muc chirng khoan niém yét, dang ky
giao dich do nha dau tw nam git c6 gia tri téi thiéu 02 ty ddng dwoc xac dinh bang gia tri thi trwérng binh
quan theo ngay clia danh muc chirng khoan trong thei gian téi thiéu 180 ngay lién ké trwéc ngay xac
dinh tw cach nha dau tw chirng khoan chuyén nghiép, khéng bao gdm gia tri vay giao dich ky quy va gia
tri chirng khoan thwe hién giao dich mua ban lai. Viéc xac dinh nha dau tw chirng khoan chuyén nghiép
tai diém nay cé gia tri trong vong 03 thang ké tir ngay dwoc xac nhan”;

- quy dinh vé thoi gian phan phoi trai phiéu cta tirng do't phat hanh (cu thé Ia thoi gian phan phdi 30
ngay) dwgc ngwng hiéu Iwc thi hanh dén ngay 01 thang 01 nam 2024; va

- Quy dinh vé két qua xép hang tin nhiém dbi v&i td chirc phat hanh trai phiéu dwoc ngung hiéu luc thi
hanh dén ngay 01 thang 01 n&m 2024.

Nhin chung, Nghi Binh 08 da cung cép céc giai phap dé gitp thi triérng trai phiéu trong hoat dong kinh doanh
bat ddng san phuc hdi sau nhirng tén that n&ng né. Tuy nhién, nghi dinh nay dwéng nhw 1a mét co ché tam
th&i, can phai cé nhirng thay déi thém dé thich (ng véi sw kho lwéng cla thi trwérng. Va rdi ro déi véi ngudi
s& hivu trai phiéu van con ton tai trong trwéng hop kha néng tai chinh cta té chirc phat hanh trai phiéu khong
duoc phuc hdi trong thdi han da thda thuan hodc khéng cé tai san phu hop dé thay thé viéc thanh toan béng
tién mat.
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Moi thong tin trong tai liéu nay déu 1a théng tin chung va khéng nham muc dich cung cép tw van cho trudng hop cu thé clia
bt ky t6 chirc hay ca nhan nao. Mac du ching t6i cd gang cung cép thdng tin chinh xac va cap nhat nhat mot cach cé thé,
chung tai khéng thé dam bao rang nhirng théng tin nay con chinh xac Itc ngwoi doc nhan dugc hodc sé duy tri tinh chinh
Xac nay trong twong lai. B4t ¢t ai cting khéong nén quyét dinh hanh déng dwa trén nhikng thong tin trong tai liéu nay néu
khong cé su tw van phu hop tir cac chuyén gia sau khi xem xét tirng tinh huéng cu thé.
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