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Tém tit:

Trai phiéu da va dang chimg minh 1a mét trong cac kénh huy dong vén
hiéu qua cho doanh nghiép. Cac quy dinh cua phap luat vé hoat dong nay
ciing da c6 nhiéu thay d6i nhim dép (mg nhu ciu cta doanh nghiép va
dam bao sy phat trién 6n dinh ciia thi truomg chimg khoan. Tuy nhién,
khong phai doanh nghiép nao cling tuédn thu theo ding cac quy dinh cua
phap ludt nén cac ché tai da duoc thiét 1ap nham xur Iy cac hoat dong vi
pham phép ludt vé van dé nay. Trong pham vi bai viét nay, tac gia trinh
bay, phén tich cac quy dinh ciia phap luat vé xtr phat vi pham hanh chinh
d6i véi hoat dong chao bén trai phiéu cia doanh nghiép va dé xuat kién
nghi hoan thién.

Abstract:

Corporate bond offerings have proven to be one of the effective capital
mobilization channels for firms. Accordingly, the legal provisions on
these activities have also amended many times to meet the needs of
firms and ensure the stable development of the stock market. However,
the businesses all unlikely comply with the legal regulations, so the
sanctions are given to handle activities violating the law on inevitable.
This article studies the inadequacies and gives recommendations to
improve the legal regulations on sanctioning of administrative violations
for the corporate bond offering.

Trong ndm 2019, quy mo cua thi trudong
trai phiéu doanh nghiép ¢6 sy ting truong
manh so vdi cac ndm trudc, ting khoang
31,2% so v&inam 2018, dat khoang 10,85%
GDP nam 2019'. Sy tang trudng nay xuit
phat tir nhimg wu diém cua hoat dong huy
dong vén thong qua kénh trai phiéu so voi
cac kénh huy dong vén khéac. Qua do, cac

doanh nghi¢p ngay cang co nhu cau phat
hanh trai phiéu dé mo rong san xuat kinh
doanh 1am cho thi truong trai phiéu doanh
nghiép c6 rat nhiéu tiém nang dé phat trién2.
Tuy nhién, qua trinh phat trién thi truong
trai phiéu doanh nghiép di va dang boc 16
mot sé van dé nhu: quy mo cua thi truong
nho, thi truomg thtr cap chwa phat trién,

' Diéu Thién, “Thi trirong Irdiphiéu Viét Nam trén da phat trién nhanh, bén vitng”, http://thoibaotaichinhviet-
nam.vn/pages/nhip-song-tai-chinh/2020- 11-09/thi-truong-trai-phieu-viet-nam-tren-da-phat-trien-nhanh-ben-

vung-94840.aspx, truy cdp ngay 31/01/2021.

2D3 Doan, “Thiic ddy thi trieéng trdi phiéu doanh nghiép phdt trién”, http://thoibaotaichinhvietnam.vn/pages/
tien-te-bao-hiem/2020-11-11/thuc-day-thi-truong-trai-phieu-doanh-nghiep-phat-trien-95015.aspx, truy cép

ngay 01/02/2021.
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thanh khoan cta trai phiéu doanh nghiép
con thép, tinh cong khai minh bach con
han ché... Bén canh d6, mic du Nghi dinh
s0 156/2020/ND-CP ngay 31/12/2020 cua
Chinh phu quy dinh xtr phat vi pham hanh
chinh trong linh vue ching khodn va thi
truomg ching khodn (Nghi dinh s 156)
dugc ban hanh nhim timg budc hoan thién
cac nd1 dung xur phat vi pham hanh chinh
trong linh vuc nay, nhung mét sé quy dinh
clia Nghi dinh ny van con bt cap, chua tao
diéu kién cho thi trudng trai phiéu doanh
nghiép phat trién.

1. Nhirng han ché, bat cap trong quy dinh
vé xir phat dbi voi hoat dong chao ban
chirng kho4n ciia doanh nghiép

Thir nhat, van ban phap ludt quy dinh
vé xir phat trong hoat dong chao ban trai
phiéu ciia doanh nghiép chua nhét quan
trong viéc st dung thuét ng‘ “chao ban” va
“phét hanh”, Cé thé néi, bat dau tir Ludt CK
nam 2006, cac van ban phap luat da co su
théng nhat st dung thuit ngir “chao ban”
khi n6i vé hoat déng huy dong von cua td
chire phat hanh théng qua thi trudng ching
khoan (TTCK); con thuat ngir “phat hanh”
dugce st dung gin lién véi “t6 chie” dé chi
vé chu thé thue hién hoat déng huy dong
von trén TTCK. Tuy nhién, Luat CK nim
2019 va Nghj dinh s6 156 da khong nhat
quan khi sir dung cac thuat ngit nay. Cuy thé,
tai khoan 21 Diéu 4, khoan 6 Diéu 31, diém
b, d khodn 3 Diéu 36, diém d khoan 2 Piéu
120 Luét CK nam 2019, Piéu 1, 2, 3, 4, 6
va Piéu 8 Nghi dinh s6 156, cac thuit ngix
“chao ban” va “phat hanh™ lai “di chung v6i

nhau” nhu 13 mét cach biéu hién ring hai
thudt ngir nay la mat.

Thit hai, céc quy dinh vé xir phat ddi véi
hanh vi vi pham trong hoat dong chao ban
chimg khoan riéng Ié con nhicu bat cap va
chura bao quat toan bg cac hanh vi vi pham
trong linh vyc nay. Diéu nay thé hién ¢ cac
nd1 dung sau:

Mot la, phap ludt hién hanh chua quy
dinh vé ché tai dbi voi hanh vi vi pham
clia to chire tu van vé hd so chao ban trai
phiéu. Diém d khoan 1 Piéu 10 Nghi dinh
56 163/2018/ND-CP quy dinh vé phat hanh
trai phiéu doanh nghiép (Nghi dinh sb 163)
dugc sira doi, bd sung boi khoan 3 Piéu 1
Nghi dinh sé 81/2020/ND-CP quy dinh,
doanh nghiép phat hanh trai phiéu riéng 1¢
phai “ky hop dong tur van véi 16 chire tur van
vé hé so phat hanh trdi phiéu”. Tuy nhién,
tredng hop to chire tr van vé hd so phat
hanh trai phiéu c¢6 hanh vi vi pham (tu vén
sai cho to chirc phat hanh, hd tro td chirc
phat hanh dua ra cic théng tin trong ho so
dang ky...) thi chua c¢6 quy dinh vé bién
phép ché tai ddi véi chu thé nay. Co thé c6
vy kién cho rang, viéc quy dinh ché tai 13
khéng can thiét vi t& chirc nay s& phai chiu
cac trach nhiém tai chinh theo hop ddng da
ky v6i doanh nghiép phét hanh trai phiéu
va dong thoi chiu ché tai quy dinh tai diém
a khoan 3 Piéu 8 Nghi dinh s6 156*. Tuy
nhién, ching t6i cho ring, diém a khoan
3 Diéu 8 Nghj dinh sb 156 quy dinh xir 1y
dbi véi doanh nghiép 1ap héd so chao béan
trai phiéu riéng 1é ma khong quy dinh dé

} Piém a khoan 3 Diéu 8 Nghi dinh s 156/2020/ND-CP quy dinh: “3. Phat tién tir 100.000.000 ddng dén
150.000.000 dong dbi vi mot trong cdc hanh vi vi pham sau:

a) Khong sira doi, bo sung ho so dang ky chao ban, phat hanh ching khodn riéng I¢ khi phét hién thong tin
khong chinh x4c hoéc bo sot ndi dung theo quy dinh phai c6 trong ho s0 hodc khi phét sinh théng tin lién quan
dén hé so di ndp hodc hd so di trinh td chirc, ca nhan c6 thim quyén”
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4p dung cho tb chire tu van. Ngoai ra, véan
dé trach nhiém tai chinh cua to chue tu van
véi doanh nghiép phat hanh trai phiéu thuc
chat chi la su thoa thuén gitra cac bén. Tuy
nhién, néu t6 chirc tu van ho so vi pham
s& 1am anh huong khéng chi dén hoat dong
huy dong vén cua doanh nghi€¢p phat hanh
trai phiéu, ma con anh huong chung dén su
phat trién cua TTCK so cip n6i chung. Vi
vay, can ap dung bién phap ché tai déi vi
hanh vi vi pham cta t6 chirc tu van vé ho so
chao bén trai phiéu nhim phong ngira hanh
vi vi pham c6 thé xay ra trong twong lai.

Hai la, phap ludt hién hanh chua quy
dinh ché tai dbi voi hanh vi vi pham nghia
vu lién quan dén béo cdo tién do sir dung
von sau chao ban CK. Piém a khoan 1
Diéu 9 Nghi dinh s6 155/2020/ND-CP quy
dinh: “Binh ky 06 thang ké tir ngay két thic
dot chao ban, ngay két thic dot phat hanh
cho dén khi giai ngdn hét sé tién huy dong
duwoe, 16 chike phat hanh phdi bdo cdo Uy

ban Chimg khoan Nha nudc vé tién dg sir

dung von, s tien thu durgc tir dot chao ban,
dot phdt hanh dé thwe hién du dn...”. Dy
1a nghia vu ma t6 chirc phat hanh CK phai
tuan thi. Tuy nhién, Nghi dinh s6 156 lai
khong c6 quy dinh xtr phat ddi v&i hanh vi
nay. Tac gia cho rang, can phai c6 ché tai
xur ly hanh vi nay vi né da va dang lam anh
huong dén tinh cong khai, minh bach cua
thi truong. Khi td chirc phat hanh CK thuc
hién nghiém tic nghia vu céng b thong
tin va bao cao cho Uy ban Chung khoan
Nha nuéc (UBCKNN) s& giam thiéu dugc
nhirng sai pham, giip UBCKNN c¢o6 bién
phép xir ly kip thoi nhitng sai pham néu co,
gép phan bao vé quyén lgi cia nha dau tu.
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Theo dd, tac gia cho rang, can bd sung hanh
vi vi pham nay thanh mot diém trong khoan
2 Piéu 10 Nghi dinh sb 156, vi hanh vi nay
¢6 mirc vi pham gan tuong duong v6i hanh
vi duge quy dinh tai diém ¢ khoan 2 Piéu
10 cua Nghi dinh nay*.

Ba la, quy dinh xu 1y hanh vi vi pham
trong hoat dong dang ky, Iuu ky trai phiéu
chao ban, phat hanh riéng 1¢ 1a chua hop
ly. Khoan 1 Diéu 16 Nghi dinh s 163 quy
dinh: “Trong vong 10 ngay lam viéc sau khi
két thiic dot phdt hanh, trdi phiéu doanh
nghiép phai dwoc dang ky, heu ky tai to
chire leu ky diege phép dé quan Iy s6 heong
nha dau tw theo quy dinh ...”. Quy dinh nay
cho thdy, viéc dang ky, luu ky trai phiéu la
trach nhiém cua doanh nghié¢p phat hanh trai
phiéu. Bén canh do, diém d khoan 2 Piéu 8
Nghi dinh s6 156 quy dinh: “Phat tién tir
70.000.000 dong dén 100.000.000 dong doi
Vot mot trong cdc hanh vi vi pham sau: ...d)
Khéong thuc hién dang ky, luu ky trai phiéu
chao ban, phat hanh riéng le hodc thuc
hién dang ky, hweu ky trdi phiéu chao ban,
phat hanh riéng le khong dung thoi han
theo quy dinh”. Tuy nhién, hai hanh vi néu
trén vi pham v&i cac mirc dé khac nhau, so
va1 hanh vi “thuc hién dang ky, luu ky trai
phiéu chao ban, phat hanh riéng lé khong
dung thoi han theo quy dinh”, hanh vi
“khong thuc hién dang ky, lwu ky trai phiéu
chao ban, phat hanh riéng 16" 1a nguy hiém,
nghiém trong va anh huong rat 16n dén nha
dau tu. Do vay, viéc xu ly chung mét murc
d6i v6i hai hanh vi vi pham nay la diéu hoan
toan khong hop ly.

Thir ba, bat cip trong quy dinh vé xir
phat vi pham hanh chinh ddi véi cac hoat

* Tai khoan 1 Diéu 9 Nghi dinh s6 155/2020/NB-CP thi hai hanh vi nay dugc quy dinh lién tiép nhau.
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ddng chao trai phiéu ra cong chung. Cu thé
nhu sau:

Mot la, quy dinh vé xur 1y dbi v6i hanh vi
thay d6i myc dich hogc phuong 4n sir dung
s0 tién thu dugc tir dot chao ban trai phiéu
ra cong ching 1a chua hop 1y. Diém b khoan
4 Diéu 10 Nghi dinh s6 156 quy dinh: “Phat
tien tir 300.000.000 dong dén 400.000.000
dong doi véi mét trong cdc hanh vi vi pham
sau:...b) Thay doi muc dich hodc phirong
an sur dung sé tién thu dwoc tir dot chao ban
chirng khoan ra cong chiing nhung khong
théng qua Dai hji dong cé dong (PHPCD)
hodic khi chia dwge DHPCP 1ty quyén thue
hién hodc thay doi pheong an sir dung s6
tién thu dwoc tir dot chao ban chung khoan
ra cong ching vai gia tri thay doi tir 50%
tro lén s6 tién thu duoc tir dot chao ban,
triv triweong hop chao badn trdi phiéu khong
chuvén doi, khong kem chimg quyén theo
phiwcong dan diroc Héi dong quan tri (HDOT)
théng qua; sic dung so tién thu dwoe tir
dot chao ban chung khodn ra cong chiing
khong ding véi muc dich, phuong an da
duoc DHDCD thong qua hodc néi dung da
cong bé thong tin cho nha dau tw hodc noi
dung da bao cao UBCKNN”. Tuy nhién,
chirng khoan dugc chao ban ra cong chung
khong chi 1a c6 phiéu ma con c6 céc loai
chimg khoan khéc nhu trai phiéu, chimg chi
quy dau tu. Quy dinh trén chi phu hop vai
viéc chio ban c¢d phiéu ra cong chung ma
khong phu hgp vai hoat dong chao ban trai
phiéu ra cong chiing. Bai vi, theo quy dinh
cia diém c khoan 3 Diéu 15 Luat CK nam
2019, mot trong cac diéu kién chao ban trai
phiéu ra cong ching 1a: “cé phwong dn pht
hanh, phweong dn sir dung va tra no von thu
dicoe tir dot chao ban duwge PHDCP hodc
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HDQT hodc Hoi dong thanh vién (HPTV)
hodc chu so hitu cong ty thong qua”. Tuy
nhién, theo nguyén ly chu thé nao thong
qua thi chu thé d6 dugc quyén thay déi
quyét dinh ctia minh, néu chu thé thong qua
néi dung trén (BPHBCPH hoic HPQT hoic
HDTV hoac Chu s¢ hiru) 1a co quan nao thi
co quan d6 duoc quyén thay d6i. Do vay,
viéc xac dinh chi co PHDCD (hodc HDQT
trong trudng hop chao ban trai phiéu khong
chuyén doi, khong kém chimg quyén theo
phuong an dugc HPQT thong qua) méi
c¢6 tham quyén nay va nhimg viéc thay déi
muc dich hodc phuong an st dung do cac
co quan khac quyét dinh déu sai 1a khong
chinh x4c, mau thuan véi ndi dung quy dinh
cua Piéu 15 Luat CK nam 2019.

Hai la, quy dinh vé bién phap khic phyuc
hau qua khi vi pham trong hoat dong phat
hanh trai phiéu ra cong chung la chua hop
ly. Theo diém a, b khoan 5 Piéu 9 Nghi dinh
s6 156 xac dinh bién phap khic phuc hau
qua ddi vai cac hanh vi vi pham trong hoat
dong chao bén trai phiéu ra cong ching 14,
“hoan tra cho nha dau tu tién mua chimg
khoan hoic tién dit coc (néu co) cong thém
tién ldi tinh theo 1di sudt tién giri khong ky
han cua ngan hang ma to chire, ca nhén
vi pham mé tai khoan thu tién mua chimg
khoan hodc tién dt coc tai thoi diém quyét
dinh ap dung bi¢n phap nay co hiéu lvc thi
hanh”. Tuy nhién, khi so sanh quy dinh nay
voi quy dinh xir ly d6i voi hoat dong chao
ban chimg khoan riéng 1¢ thi thiy hai quy
dinh nay c6 d6 “vénh” nhat dinh. Boi 18, khi
quy dinh xu ly hanh vi tuong tu trong hoat
dong chao ban ching khoan riéng 1¢ thi t6
chirc phat hanh phai “hoan tra cho nha dau
tu tién mua chimg khoan hoac tién dat coc



(néu cd) cong thém tién ldi tinh theo ldi sudt
ghi trén trdi phiéu hoac ldi sudt tién giri
khéng ky han ciia ngdn hang ma to chir,
cé nhan vi pham mé tai khoan thu tién mua
chimg khoan hodc tién dat coc™. Viéc xéc
dinh bién phap khic phuc hau qua d6i vai
cac hanh vi vi pham trong hoat dong chao
bén trai phiéu riéng 1é ¢6 quy dinh rang co
thé “cong thém tién Idi tinh theo ldi suat ghi
trén trdi phiéu” bén canh 13 suat tién guri
khong ky han s€ 1a hop ly hon so vo1 viée
xac dinh bién phéap khic phuc hau qua dbi
voi cac hanh vi vi pham trong hoat dong
chao ban trdi phiéu ra cong chung. Vi trai
phiéu 14 chig khoén ng nén c6 thé trén trai
phiéu da ghi 1o 1i suét phai tra va do to
chirc phat hanh da c6 hanh vi vi pham lam
mat co hdi dau tu cia nha dau tu nén coé
trach nhiém bdi thudmg phan thiét hai twong
{mg 13 diéu hop ly. Do dé, viéc khong cé
ghi nhan trong quy dinh xur ly d6i v6i hanh
vi vi pham trong hoat dong chao ban ching
khoan ra céng ching ndi dung nay la chua
hop 1y va chua thuyét phuc. Vi vay, quy
dinh nay can phai dugc stra d6i dé dam bao
su phit hop, binh ding trong viée xur Iy cac
hanh vi vi pham.

2. Kién nghi hoan thién

Thir nhat, cin nhat quan st dung thuat
ngit “chao ban” va “phat hanh” trong cac
van ban vé xir phat vi pham hanh chinh
trong linh vuc TTCK néi riéng va vdn ban
phap ludt quy dinh vé TTCK néi chung,
Theo d6, khi nao néi vé hoat dong niy véi tu
cach 1a hoat dong huy dong vbn cua chu thé
can von thi ding tir “chdo ban” (nhu chao
ban chimg khodn) con khi nao dé cip dén
chui thé thyc hién hoat dong nay thi dung tir

5 Piém a khodn 9 Diéu 8 Nghi dinh sé 156.
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“phat hanh” (nhu té chirc phat hanh). Diéu
nay vira dam bao tinh nhat quan, ranh mach,
rd rang trong quy dinh con gép phan ning
cao gia tri cac quy dinh cua phap luat.

Thir hai, hoan thién quy dinh vé xir phat
déi voi hanh vi vi pham trong hoat dong
chao ban chimg khoén riéng 1é. Cu thé:

Mgt la, hoan thién quy dinh hanh vi vi
pham ctia t6 chtrc tu vén vé hd so phat hanh
trai phiéu. Theo tic gia, can bd sung quy
dinh vé& xtr phat vi pham hanh chinh véi
nhing yéu cau sau vé van dé nay:

i) Quy dinh mikc xir phat tién cu thé véi
hanh vi vi pham nay. Theo do, mirc xur phat
hanh vi vi pham nay s& twong ing voi hanh
vi vi pham dugc xac dinh tai khoan 3 Diéu 8
Nghi dinh s6 156/2020/ND-CP vi tinh chat
va muc do anh hudng cua hanh vi vi pham
dén TTCK va nha dau tu la twong duong
v&i cac hanh vi vi pham duge quy dinh tai
khoan nay.

ii) B6 sung thém hinh phat b6 sung doi
véi 16 chire fir van vi pham. Theo do6, bo
sung hinh phat b6 sung cdm thyc hién hoat
dong nay trong thoi gian nhat dinh (c6 thé
1ir 3 d@én 6 thang). Quy dinh trén dugc dua
ra nham dam bao céc cong ty thuc hién tu
van cang phai than trong, thuc hién hoat
doéng cong viéc mot cach cd trach nhiém
hon vi néu khéng thi khong chi ho bi phat
tién ma con bi cdm hoat dong cang lam anh
hudng dén tai chinh cua ho.

iii) Quy dinh trén cdan dam bao sw bao
qudt hét cdc chii thé c6 thé bi xir Iy. Boi 1,
khoan 3 Diéu 15 Nghi dinh sé 163/2018/
ND-CP di dugc stra d6i boi khoan 7 Diéu 1
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Nghi dinh s6 81/2020/ND-CP quy dinh: t6
chirc tr van vé hd so phat hanh trai phiéu
la cong ty chimng khoan, t6 chirc tin dung
va cac dinh ché tai chinh khac duoc phép
cung cép dich vu tu van hd so phat hanh trai
phiéu theo quy dinh cua phap luat. Vi vay,
tic gia kién nghi khi quy dinh vin d& nay
can sur dung cum tir “chu thé cung cap dich
vu t van phat hanh tréi phiéu” dé dam bao
tinh bao quéat hon va chinh xac hon trong
hoat dong xu phat.

Hai la, phap luat can b sung ché tai d6i
v6i hanh vi t6 chirc phat hanh khong thuc
hién nghia vu bdo cao UBCKNN vé tién do
sur dung von, sé tién thu duoc tir dot chao
ban, dot phat hanh dé thuc hién du an...
hodc khong cong bé théng tin trén Trang
thong tin dién tir cua to chirc phat hanh (néu
c0), SGDCK trong thoi han quy dinh. Theo
do, téc gia kién nghi ché tai dbi voi hanh vi
vi pham nay nhu sau:

i) Canh céo néu day 1a hanh vi vi pham
lan dau. Bai 1§, trong cac hinh thirc xtr phat
chinh c6 bién phap nay va hanh vi vi pham
chura dén murc qua nghiém trong dé xur phat
v@i hinh thirc cao hon.

ii) Phat tién néu do6 1a hanh vi tai pham.
Theo d6, mirc phat tién nay can phai twong
ng voi hanh vi vi pham cua té chire phat
hanh khi t6 chirc phat hanh khéng cong b
béo cdo sir dung von, so tién thu duoc tir dot
chao ban, dot phat hanh dé thuc hién du 4n
duoc kiém toan bi to chirc kiém toan duoc
chép thuén tai cude hop PHDPCD thuong
nién, HDTYV, bao cao chu s¢ hitu cong ty
hodc thuyét minh chi tiét viéc sir dung vén,

sO tién thu duge tir dot chao ban, dot phat
hanh dé thuc hién dyu 4n trong bao céo tai
chinh nim duge kiém toan xac nhan®. Béi
1&, hanh vi nay da va dang vi pham c6 mirc
do anh huong tuong duong vai hanh vi vi
pham trén nén can phai ap dung mirc ché tai
tuong tu.

Ba la, tac gia kién nghj can sy xit 1y khac
nhau trong hanh vi vi pham nghia vu dang
ky, lwu ky tréi phiéu chao ban, phéat hanh
riéng 1é ctia t6 chirc phat hanh. Theo dé, nén
dua hanh vi vi pham “thuc hién dang ky,
Iuu ky trai phiéu chao bén, phat hanh riéng
le khong ding thoi han theo quy dinh™ vao
muc phat nhe hon mot bac so véi hanh vi
“khong thuc hién ding ky, lwu ky trai phiéu
chdo béan, phat hanh riéng 1¢”. Sy phan ho4
trén thé hién rd su chinh x4c, bao dam cong
bang’ trong viéc xir phat vi pham. Déng
thoi, viée quy dinh nhu trén nhim tranh su
chay luoi ctia to chire phat hanh khi da cham
thuc hién vi¢e dang ky, luu ky chirng khoan
phat hanh riéng 1é thi cir dé “tir tir” vi du sao
cling bi xir ly véi mirc d§ nhu nhau va diéu
nay gian tiép lam anh huong dén quyén loi
cua nha dau tu vao chimg khoan dé.

Thit ba, can hoan thién céc quy dinh vé
xur phat vi pham hanh chinh d8i véi hanh
vi vi pham d6i véi hoat dong chao ban trai
phiéu ra cong chiing. Cu thé:

Mt la, can hoan thién quy dinh vé xu
phat ddi v&i hanh vi vi pham cia chi thé
thuc hién hoat ddng bao lanh phat hanh trai
phiéu ra céng chung. Pdi voi bét cap vé
ndi dung nay, theo tac gia cin stra doi, bd
sung quy dinh vé xir phat d6i véi chu thé

*Hanh vi vi pham nay dang dugc ap dung ché tai la: “Phat tién tir 50.000.000 dong dén 70.000.000 déng” theo
quy dinh tai diém ¢ khoan 1 Diéu 8 Nghi dinh sé 156/2020/ND-CP.
7 Piém b khoan 1 Diéu 3 Ludt Xtr Iy vi pham hanh chinh nim 2012.
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nay theo quy dinh trong Nghi dinh sb 156
nhu sau: “Phat tién tir 150.000.000 déng
dén 200.000.000 dong dbi vai to chire bao
lanh phat hanh khi thuc hién mdt trong cac
hanh vi vi pham sau: ...b) Thuc hién bao
lanh phat hanh chimg khoén ra cong ching
vi pham quy dinh tai khoan 2 Piéu 17 Luat
Chung khodn”. Boi vi, néu ap dung viée
stra doi trén thi cac vin ban phap quy khong
can phai giai thich thuat ngir “cam két chéc
chan” ciing nhrr quy dinh trén dam bao su
chiat ché, rd rang va tuong thich hoan toan
gifra cac quy dinh cua phap luat.

Hai la, can diéu chinh quy dinh xir ly
ddi voi hanh vi thay d6i muc dich hozc
phuong 4n sir dung vén tir dot chao ban
chimg khoan ra cong chung cho phu hgp
hon. Theo d6, cin cir vao quy dinh tai diém
¢ khoan 3 Diéu 15 Luat Chimg khoan nam
2019 thi BPHPCD hoac HPQT hodac HDTV
hodc chu s& hitu cong ty co quyen thong
qua phuong an phat hanh, phuong an su
dung va tra n¢ vbn thu duoc tir dot chao ban
chimg khodn ra cong ching nén sira ddi quy
dinh tai diém b khoan 4 Diéu 10 Nghi dinh
50 156/2020/ND-CP thanh nhu sau: “Phat
tién tir 300.000.000 déng dén 400.000.000
ddng dbi véi mot trong cac hanh vi vi pham
sau: ...b) Thay d6i muc dich hodc phuong
an sur dung s6 tién thu duge tir dot chao ban
chung khoan ra cong chung nhung khong
thong qua DPHDCD hodc khi chua dugc
PHDCD uy quyén thuc hién hodc thay
d6i phuong an sir dung so tién thu dugc tir
dot chao ban chimg khoan ra cong ching
v6i gia tri thay doi tir 50% tro 1én s6 tién
thu duoc tir dot chao ban, trir truong hop
chao ban trai phiéu khong chuyén doi,
khong kém ching quyén theo phuong an

THUC TIEN PHAP LUAT

duoc HPQT hodc HPTV hodc Chu so
hitu céng ty thong qua; sir dung sd tién thu
dugc tir dot chao ban chig khoan ra cong
chung khong ding vé1 muc dich, phuong
an da dugc DPHDCD hodc Hpi dong quin
tri hoac HDTV hodc Chui s¢ hitu cong ty
théng qua hodc ndi dung da cong bd thong
tin cho nha dau tu hodc ndi dung da bdo céo
UBCKNN” nham dam bao tinh tuong thich
va khong xung dot cua cac quy dinh phap
luat trong ndi dung nay.

Ba la, can stra d6i quy dinh vé bién phap
khic phuc ddi v&i hanh vi vi pham vé ho
so dang ky chao ban chirng khoan ra cong
chung tai Viét Nam va hanh vi vi pham quy
dinh vé thuc hién chao ban ching khoén ra
cong chung tai Viét Nam. Theo do, tac gia
kién nghi can b sung vao bién phap khic
phuc hau qua cua nhimg hanh vi vi pham
nay nhu sau: “hoan tra cho nha déu tu tién
mua chung khoan hoac tién dat coc (néu
c6) cong thém tién ldi tinh theo ldi suit
ghi trén trdi phiéu (néu cé) hoic 1ai suat
tién giri khong ky han cua ngin hang ma
t6 chirc, c4 nhan vi pham mé tai khoan thu
tién mua ching khoan hoac tién dit coc tai
thoi diém quyét dinh dp dung bign phap nay
¢0 hiéu lyc thi hanh trong thoi han 15 ngay
ké tir ngay nhan duoc yéu cu cia nha dau
tur...”. Quy dinh nay dam bao duoc cac van
dé sau: i) Pam bao su cong bang khi nhimng
hanh vi vi pham tuong ty s€ bi 4p dung cac
ché tai tuong tu; ii) Pam bao su phu hop
trong ban chat cta cac chimg khoan phat
hanh. Theo dé, trai phiéu 1a chimg khoén
no nén can phai chi tra theo 1ai suat da thoa
thuan (néu co) trir khi khong thé xac dinh
duge murc 13i suat nay thi méi ap dung 1ai
suat khong ky han m
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