NỘI DUNG GỢI Ý GÓP Ý ĐỀ XUẤT SỬA ĐỔI, BỔ SUNG
NGHỊ ĐỊNH SỐ 90/2011/NĐ-CP VỀ PHÁT HÀNH TRÁI PHIẾU DOANH NGHIỆP
Đơn vị góp ý: ……………………………………………………

Góp ý có thể tập trung (nhưng không giới hạn) vào các vấn đề sau:


· Các nội dung quy định trong đề xuất có hợp lý không, nếu không, vui lòng nêu lý do;

· Các vấn đề khác dự kiến phát sinh vướng mắc khi văn bản được triển khai thực hiện;

· Đề xuất, kiến nghị các nội dung khác cần sửa đổi, bổ sung.
Phương thức góp ý: theo đường Công văn hoặc điền vào mẫu dưới đây. 

Để góp ý được đầy đủ và chính xác, rất mong Quý Doanh nghiệp/Hiệp hội theo dõi toàn văn Dự kiến sửa đổi trên website của VCCI tại địa chỉ: www.vibonline.com.vn - Mục Dự thảo.

	VẤN ĐỀ
	NỘI DUNG 
	Ý KIẾN GÓP Ý

(Đồng ý/ không đồng ý? Lý do?Kiến nghị)

	Về điều kiện phát hành trái phiếu
	Vướng mắc
(1) DN phát hành trái phiếu trong nước phải có kết quả kinh doanh năm liền trước năm phát hành có lãi. Điều kiện này không phù hợp đối với các DN mới thành lập và đang phát triển (nhu cầu huy động vốn cho sản xuất kinh doanh của các DN này khá lớn). Đối với các DN có nhu cầu huy động vốn để tái cơ cấu hoạt động sản xuất kinh doanh cũng không đáp ứng được điều kiện này do kết quả sản xuất kinh doanh của các DN trong quá trình tái cơ cấu thường không có lãi.
=> Đề xuất (của Bộ Tài chính): bổ sung quy định áp dụng riêng đối với các DN mới thành lập (chưa đủ 03 năm hoạt động) và DN trong quá trình tái cơ cấu thì không cần đảm bảo điều kiện kết quả kinh doanh năm liền trước năm phát hành có lãi.

(2) Đối với phát hành trái phiếu ra thị trường quốc tế, DN phải đảm bảo hệ số tín nhiệm tối thiểu ngang bằng với hệ số tín nhiệm quốc gia là khó thực hiện vì có thể tại thời điểm nộp hồ sơ thì DN đáp ứng điều kiện này nhưng đến thời điểm phát hành, DN có thể bị tụt hạng. Hơn nữa, không phải DN nào cũng có xếp hạng tín nhiệm.
=>Đề xuất: Trái phiếu DN là khoản tự vay, tự trả của DN phát hành và các nhà đầu tư trên thị trường quốc tế tự đánh giá rủi ro của trái phiếu DN, do đó có thể sửa đổi theo hướng bỏ quy định DN phải đảm bảo hệ số tín nhiệm tối thiểu ngang bằng với hệ số tín nhiệm quốc gia.

(3) Đối với trường hợp DN phát hành hoạt động theo mô hình công ty mẹ - con thì việc sử dụng báo cáo tài chính nào trong hồ sơ phát hành trái phiếu chưa được quy định rõ (báo cáo tài chính công ty mẹ, báo cáo tài chính hợp nhất hay cả 2 loại báo cáo tài chính này).

=> Đề xuất: bổ sung quy định theo hướng DN phát hành hoạt động theo mô hình công ty mẹ - con thì phải công bố cho các nhà đầu tư cả hai loại báo cáo tài chính công ty mẹ và báo cáo tài chính hợp nhất.
	

	Về công bố thông tin phát hành trái phiếu
	Vướng mắc

Một số DN chưa thực hiện đầy đủ, nghiêm túc việc thông báo kế hoạch và báo cáo kết quả phát hành đến Bộ Tài chính. (2) Sau phát hành, DN chưa thực hiện đầy đủ chế độ báo cáo định kỳ về tình hình hoạt động và tài chính cho các nhà đầu tư mua trái phiếu. Do đó, các nhà đầu tư mua trái phiếu không nắm được tình hình hoạt động của các DN phát hành và có rủi ro trong việc thu hồi gốc, lãi trái phiếu.

=> DN cần đề xuất các ý kiến về công bố thông tin phát hành trái phiếu và có nên/không nên giữ nguyên quy định trong Điều 30, Nghị định số 90/2011/NĐ-CP về phát hành trái phiếu DN và Thông tư số 211/2012/TT-BTC hướng dẫn Nghị định số 90/2011/NĐ-CP, DN phát hành trái phiếu trong nước có trách nhiệm công bố thông tin
	

	Về việc đăng ký, lưu ký trái phiếu DN
	Vướng mắc: Điều 19 Nghị định số 90/2011/NĐ-CP quy định trái phiếu DN được đăng ký, lưu ký tại các tổ chức lưu ký, tuy nhiên không quy định phải đăng ký, lưu ký tập trung nên Bộ Tài chính không theo dõi, cập nhật được dữ liệu về trái phiếu DN.

=> Đề xuất: quy định đăng ký, lưu ký tập trung đối với trái phiếu DN. Quy định này có thể làm tăng chi phí phát hành của DN 
	

	Về phương án phát hành trái phiếu được chia thành nhiều đợt
	Vướng mắc: Quy định tại Nghị định số 90/2011/NĐ-CP cho phép DN thông báo kế hoạch phát hành và có thể chia thành nhiều đợt phát hành. Tuy nhiên, hồ sơ phát hành chỉ xem xét trong năm nên trường hợp thời điểm của các đợt phát hành vào năm khác nhau thì DN sẽ phải xây dựng lại hồ sơ, phương án phát hành. Điều này ảnh hưởng đến khả năng huy động vốn của DN, đặc biệt là DN phát hành trái phiếu ra thị trường quốc tế. Kinh nghiệm của các nước có thị trường trái phiếu DN phát triển như Malaysia, Philippines: DN được phép xây dựng phương án phát hành và đăng ký chương trình phát hành trái phiếu trong thời gian 3 - 5 năm. Trong đó DN căn cứ tình hình thị trường để chủ động lựa chọn khối lượng phát hành, thời điểm phát hành.

=> Đề xuất: nghiên cứu bổ sung quy định về đăng ký chương trình phát hành trái phiếu trung hạn để DN chủ động hơn trong việc huy động vốn phát triển sản xuất kinh doanh. Phương thức phát hành này phù hợp với nguyên tắc tự vay, tự trả, tự chịu trách nhiệm.
	


