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	Dự thảo


TỜ TRÌNH CHÍNH PHỦ 

về Nghị định sửa đổi, bổ sung Nghị định số 14/2007/NĐ-CP ngày 
19 tháng 01 năm 2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành 
một số điều của Luật Chứng khoán


Thực hiện Chương trình xây dựng văn bản quy phạm pháp luật năm 2008, Bộ Tài chính được giao nhiệm vụ xây dựng Nghị định sửa đổi, bổ sung Nghị định số 14/2007/NĐ-CP ngày 19/01/2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán. Theo quy định của Luật Ban hành văn bản quy phạm pháp luật, Bộ Tài chính đã thành lập Ban Soạn thảo Nghị định sửa đổi, bổ sung Nghị định số 14/2007/NĐ-CP ngày 19 tháng 01 năm 2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán với các thành viên là đại diện Bộ Tài chính và một số Bộ, ngành liên quan như Văn phòng Chính phủ, Bộ Tư pháp, Bộ Kế hoạch và Đầu tư, Ngân hàng Nhà nước Việt Nam. Đồng thời khẩn trương nghiên cứu, xây dựng dự thảo Nghị định, tổ chức lấy ý kiến của các Bộ, ngành và các tổ chức có liên quan. Trên cơ sở ý kiến tham gia của các Bộ, ngành, Bộ Tài chính đã tiếp thu, hoàn chỉnh và xin trình Chính phủ dự thảo Nghị định với những nội dung chủ yếu sau đây:

I. SỰ CẦN THIẾT BAN HÀNH NGHỊ ĐỊNH QUY ĐỊNH SỬA ĐỔI, BỔ SUNG NGHỊ ĐỊNH 14/2007/NĐ-CP NGÀY 19/01/2007 QUY ĐỊNH CHI TIẾT THI HÀNH MỘT SỐ ĐIỀU CỦA LUẬT CHỨNG KHOÁN

Nghị định 14/2007/NĐ-CP (sau đây gọi tắt là Nghị định 14) đã được Chính phủ ban hành ngày 19 tháng 01 năm 2007 quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán. 

Luật Chứng khoán, Nghị định hướng dẫn cùng với các thông tư, quy chế do Bộ Tài chính ban hành đã tạo thành khung pháp lý tương đối đồng bộ, hoàn chỉnh điều chỉnh hoạt động của TTCK; tạo môi trường thuận lợi cho các tổ chức, cá nhân tham gia đầu tư và hoạt động trên thị trường; nâng cao hiệu lực, hiệu quả trong hoạt động quản lý nhà nước về chứng khoán và TTCK.
Tuy nhiên, trong thời gian qua, tình hình kinh tế -  xã hội của nước ta đã có nhiều thay đổi nhanh chóng, trong đó có TTCK. Nhiều quy định pháp luật không còn phù hợp với tình hình thị trường hoặc thiếu quy định để điều chỉnh những vấn đề mới phát sinh, làm hạn chế hiệu lực, hiệu quả của công tác quản lý thị trường. 
Sau hơn một năm thi hành, Nghị định 14 đã bộc lộ một số bất cập, hạn chế, cụ thể như sau:

Thứ nhất, mặc dù, Luật Chứng khoán đã quy định điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng nhưng không nêu rõ là các doanh nghiệp chưa đủ điều kiện hoặc chưa thành lập không được chào bán chứng khoán ra công chúng. Thực tế thời gian qua, trong khi xử lý hồ sơ đăng ký công ty đại chúng hoặc chào bán chứng khoán ra công chúng, UBCKNN đã phát hiện nhiều doanh nghiệp chưa đủ điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng nhưng vẫn tiến hành chào bán chứng khoán ra công chúng (chào bán cho trên 100 nhà đầu tư). Theo Chỉ thị số 20/2008/CT-TTg ngày 23 tháng 6 năm 2008 của Thủ tướng Chính phủ về tăng cường quản lý thị trường chứng khoán thì các tổ chức chưa đáp ứng điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng theo quy định tại Điều 12 Luật Chứng khoán không được phép thực hiện chào bán chứng khoán ra công chúng và mọi trường hợp chào bán chứng khoán vi phạm pháp luật phải bị đình chỉ và xử phạt theo quy định Nghị định số 36/2007/NĐ-CP ngày 08 tháng 3 năm 2007 về xử phạt vi phạm hành chính trong lĩnh vực chứng khoán và thị trường chứng khoán. Tuy nhiên, việc xử lý đối với các vi phạm này hết sức nhạy cảm bởi ảnh hưởng trực tiếp đến hoạt động của doanh nghiệp cũng như quyền lợi của các cổ đông. Trong giai đoạn hiện nay, khi chưa có cơ chế rõ ràng, Bộ Tài chính (UBCKNN) đang xử lý theo hướng công bố thông tin trên các phương tiện thông tin đại chúng để các nhà đầu tư, cổ đông biết về việc vi phạm của công ty và cổ đông tự thực hiện quyền của mình, đồng thời thông báo cho các cơ quan quản lý trực tiếp doanh nghiệp để tiến hành xử lý theo thẩm quyền. Tuy nhiên, biện pháp này chưa đảm bảo được tinh thần Chỉ thị số 20/2008/CT-TTg nêu trên và chỉ mang tính chất tạm thời. Vì vậy, cần bổ sung quy định nghiêm cấm các doanh nghiệp không đủ điều kiện không được chào bán chứng khoán ra công chúng để có quy định rõ ràng và tạo điều kiện xây dựng cơ chế thanh tra, xử lý vi phạm.
Đối với việc chào bán chứng khoán ra công chúng để thành lập doanh nghiệp, hiện tại Nghị định 14 chỉ quy định doanh nghiệp thành lập mới thuộc lĩnh vực cơ sở hạ tầng hoặc công nghệ cao được chào bán chứng khoán ra công chúng. Tuy nhiên, thực tế thời gian qua, nhiều công ty cổ phần trong giai đoạn thành lập, các cổ đông sáng lập đã đứng ra huy động, chào bán cổ phần ra đại chúng với số lượng cổ đông rất lớn. Hoạt động này không được sự quản lý của một cơ quan nào và có khả năng gây thiệt hại nghiêm trọng đến quyền lợi của nhà đầu tư. Thực tế một số trường hợp thành lập doanh nghiệp thời gian qua (như việc thành lập Ngân hàng Hồng Việt) đã làm ảnh hưởng nghiêm trọng đến quyền lợi của nhà đầu tư và gây hậu quả không tốt đối với nền kinh tế.
Do đó, cần phải bổ sung quy định hướng dẫn cụ thể các trường hợp nêu trên. 
Thứ hai, Nghị định 14 chưa quy định cơ chế cụ thể để các cổ đông và nhà đầu tư giám sát tổ chức phát hành trong việc sử dụng nguồn vốn thu được từ đợt chào bán, do đó không kiểm soát được việc sử dụng vốn sai mục đích. Qua công tác kiểm tra trực tiếp tại một số doanh nghiệp phát hành thời gian qua (khoảng 10 doanh nghiệp), kết quả cho thấy, việc sử dụng vốn của doanh nghiệp có một số tồn tại như: sử dụng vốn thu được để tham gia đầu tư tài chính như mua cổ phiếu, trái phiếu nhưng không được nêu trong Bản cáo bạch chào bán (chiếm 36% doanh nghiệp được kiểm tra); thay đổi danh mục các dự án đầu tư so với danh mục các dự án đầu tư đã được Đại hội đồng cổ đông thông qua và Bản cáo bạch được UBCKNN chấp thuận (chiếm 27,3% doanh nghiệp được kiểm tra).... Điều này đã làm ảnh hưởng quyền lợi cổ đông và các nhà đầu tư.

Thứ ba, theo quy định của Luật Chứng khoán, tiền mua chứng khoán phải được chuyển vào tài khoản phong tỏa mở tại ngân hàng cho đến khi hoàn tất đợt chào bán và báo cáo UBCKNN. Thực tế thời gian qua, nhiều tổ chức phát hành thường sử dụng tài khoản giao dịch của công ty để thu tiền từ đợt chào bán. Khi kết thúc đợt chào bán, xác nhận số dư tài khoản của ngân hàng không tách biệt được số tiền thu được từ đợt chào bán. Điều này đã khiến cho công tác quản lý Nhà nước, việc xác định kết quả chào bán gặp nhiều khó khăn. 
Thứ tư, về chào bán và niêm yết chứng khoán tại Việt Nam của tổ chức phát hành nước ngoài. Hiện tại, vấn đề này chưa được hướng dẫn chi tiết tại Luật Chứng khoán cũng như Nghị định 14. Do pháp luật Việt Nam không có quy định cấm các tổ chức nước ngoài phát hành trên lãnh thổ Việt Nam nên thực tế đã có tổ chức nước ngoài thực hiện việc phát hành mà không có đăng ký hay quản lý của một cơ quan có thẩm quyền của Việt Nam. 
Mặc dù cam kết của Việt Nam tại WTO và Hiệp định Thương mại Việt Mỹ (BTA) chưa đề cập cụ thể đến vấn đề này, nhưng xuất phát từ nhu cầu thực tế, chúng ta cần hướng dẫn hoạt động này.
Thứ năm, một số quy định về công ty quản lý quỹ, công ty đầu tư chứng khoán tại Nghị định 14 cần sửa đổi cho phù hợp với thông lệ quốc tế, thực tiễn thị trường và yêu cầu của công tác quản lý TTCK như quy định về mức vốn thành lập công ty quản lý quỹ, giao dịch từ xa của công ty đầu tư chứng khoán....
Thứ sáu, một số quy định về niêm yết chứng khoán tại Sở GDCK/Trung tâm GDCK còn chưa hoàn thiện, thực tế đã phát sinh một số vấn đề cần điều chỉnh như vấn đề hủy niêm yết, việc xử lý đối với những doanh nghiệp không đáp ứng điều kiện mới theo quy định của Nghị định 14, niêm yết của các doanh nghiệp sau khi sáp nhập, hợp nhất. Ngoài ra, theo Đề án chuyển đổi, Trung tâm GDCK Hà Nội sẽ được chuyển đổi thành Sở GDCK Hà Nội nhưng các quy định về Trung tâm GDCK tại Nghị định 14 vẫn được tiếp tục áp dụng đối với Trung tâm GDCK Hà Nội. Vì vậy, cần sửa đổi các quy định về niêm yết tại Nghị định 14 cho phù hợp.
Thứ bảy, các quy định về công ty đại chúng tại Luật Chứng khoán vẫn chưa hoàn thiện và đầy đủ. Hiện nay có nhiều công ty đại chúng sau khi đã đăng ký đại chúng nhưng sau đó không còn đáp ứng điều kiện là công ty đại chúng (giảm số lượng cổ đông, vốn) và đề nghị được rút khỏi danh sách công ty đại chúng. Tuy nhiên, hiện tại chưa có hướng dẫn cụ thể để các công ty thực hiện.
Để kịp thời khắc phục những hạn chế, tồn tại nêu trên nhằm đáp ứng yêu cầu bình ổn và phát triển TTCK, đặc biệt là bảo vệ nhà đầu tư, thì việc ban hành Nghị định sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định 14/2007/NĐ-CP ngày 19 tháng 01 năm 2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán là rất cần thiết.

II. NỘI DUNG CƠ BẢN CỦA NGHỊ ĐỊNH SỬA ĐỔI, BỔ SUNG MỘT SỐ ĐIỀU CỦA NGHỊ ĐỊNH 14/2007/NĐ-CP NGÀY 19/01/2007 QUY ĐỊNH CHI TIẾT THI HÀNH MỘT SỐ ĐIỀU CỦA LUẬT CHỨNG KHOÁN
1. Về phạm vi điều chỉnh

Bổ sung "công ty đại chúng” vào phạm vi điều chỉnh quy định tại Điều 1 Nghị định 14 nhằm tạo điều kiện cho việc bổ sung một số nội dung về công ty đại chúng tại các nội dung khác của dự thảo Nghị định.
2. Về chào bán chứng khoán ra công chúng

2.1. Dự thảo bổ sung điều 3a quy định chung đối với việc chào bán chứng khoán ra công chúng, gồm các nội dung như sau:

- Quy định ngoại trừ các trường hợp quy định tại khoản 4 và 5 Điều 4 Nghị định 14/2007/NĐ-CP, các tổ chức, cá nhân sáng lập doanh nghiệp không được chào bán chứng khoán ra công chúng để thành lập doanh nghiệp; doanh nghiệp không đủ điều kiện chào bán chứng khoán ra công chúng theo quy định tại Điều 12 Luật Chứng khoán không được thực hiện việc chào bán chứng khoán ra công chúng. 
Dự thảo còn quy định việc đăng ký chào bán chứng khoán ra công chúng phải do tổ chức phát hành thực hiện, kể cả trường hợp chủ sở hữu của tổ chức phát hành muốn bán cổ phiếu hiện hữu ra công chúng để thay đổi cơ cấu sở hữu nêu tại điểm b khoản 1 và điểm b khoản 2 Điều 3 Nghị định 14/2007/NĐ-CP, trừ trường hợp Tổng Công ty Đầu tư và Kinh doanh vốn Nhà nước (SCIC) thực hiện bán phần vốn nhà nước do SCIC thực hiện quyền đại diện chủ sở hữu vốn nhà nước tại các doanh nghiệp. Dự thảo ngoại trừ áp dụng quy định này đối với việc SCIC bán phần vốn nhà nước do hiện tại SCIC được áp dụng những cơ chế riêng trong việc quản lý, sử dụng, đầu tư kinh doanh vốn nhà nước.

- Trường hợp tổ chức phát hành, Chủ tịch Hội đồng thành viên, Chủ tịch công ty, thành viên Hội đồng quản trị, Giám đốc hoặc Tổng Giám đốc công ty bị xử phạt vi phạm hành chính về hành vi vi phạm quy định về chào bán chứng khoán ra công chúng không đăng ký với Ủy ban Chứng khoán Nhà nước hoặc có sự giả mạo trong hồ sơ đăng ký chào bán, công ty không được chào bán chứng khoán ra công chúng trong vòng 6 tháng kể từ ngày bị xử phạt vi phạm hành chính. Thực tế thời gian qua đã có nhiều doanh nghiệp vi phạm các quy định về chào bán chứng khoán, tuy nhiên, pháp luật chưa có cơ chế cụ thể để xử lý. Vì vậy, dự thảo bổ sung quy định trên để hạn chế tình trạng doanh nghiệp phát hành tùy tiện và không tuân thủ đúng quy định pháp luật, làm ảnh hưởng tới quyền lợi nhà đầu tư cũng như công tác quản lý thị trường chứng khoán. 
- Quy định trong quá trình sử dụng vốn huy động từ đợt chào bán, định kỳ 6 tháng, kể từ ngày kết thúc đợt chào bán, tổ chức phát hành phải công bố thông tin về tiến độ sử dụng vốn thu được từ đợt chào bán. Trường hợp thay đổi mục đích sử dụng vốn, tổ chức phát hành phải công bố thông tin về lý do thay đổi và Quyết định của Hội đồng quản trị (nếu được Đại hội đồng cổ đông ủy quyền) về việc thay đổi. Quy định này nhằm thể hiện trách nhiệm của tổ chức phát hành đối với các nhà đầu tư trong việc thực hiện phương án sử dụng vốn huy động từ đợt chào bán; tránh trường hợp Ban lãnh đạo công ty tùy tiện thay đổi mục đích sử dụng vốn, không đúng với phương án sử dụng vốn đã được Nghị quyết Đại hội cổ đông thông qua. Việc công bố thông tin về tiến độ sử dụng vốn tạo điều kiện cho công tác giám sát của nhà đầu tư, cổ đông và cơ quan quản lý.
Cũng nhằm mục đích trên, dự thảo bổ sung quy định trường hợp chào bán thêm chứng khoán ra công chúng, hồ sơ đăng ký chào bán chứng khoán ra công chúng phải bao gồm tài liệu báo cáo việc sử dụng vốn thu được từ đợt chào bán chứng khoán trước.

- Quy định tổ chức phát hành phải mở một tài khoản riêng tại ngân hàng thương mại để phong toả số tiền thu được từ đợt chào bán. Trong thời hạn 10 ngày, kể từ ngày kết thúc việc chào bán, tổ chức phát hành phải báo cáo Uỷ ban Chứng khoán Nhà nước về kết quả chào bán kèm theo xác nhận của ngân hàng nơi mở tài khoản phong toả về số tiền thu được từ đợt chào bán. Sau khi báo cáo Ủy ban Chứng khoán Nhà nước, tổ chức phát hành được giải toả số tiền thu được từ đợt chào bán. Quy định này nhằm khắc phục hiện tượng tổ chức phát hành sử dụng số tiền thu được từ đợt chào bán khi chưa kết thúc đợt chào bán và chưa có xác nhận của ngân hàng thương mại về nguồn vốn thu được.

2.2. Về chào bán trái phiếu chuyển đổi quy định tại Điều 5 Nghị định 14, dự thảo bổ sung điểm c khoản 1 quy định: “Trường hợp tổ chức phát hành có kế hoạch phát hành thêm cổ phiếu hoặc trái phiếu trong thời hạn trái phiếu chuyển đổi thì hồ sơ chào bán phải nêu rõ rủi ro đối với quyền lợi của người mua trái phiếu kèm theo phương án đền bù để đảm bảo quyền lợi của nhà đầu tư khi có rủi ro xảy ra”. Quy định này nhằm tạo điều kiện để nhà đầu tư đánh giá những rủi ro có thể xảy ra khi lựa chọn đầu tư vào loại trái phiếu này. 

2.3. Về chào bán chứng khoán ra nước ngoài quy định tại Điều 6 Nghị định 14

Hiện tại, Nghị định 14 chỉ quy định tổ chức chào bán chứng khoán ra nước ngoài phải báo cáo UBCKNN trước khi chào bán ra nước ngoài và cung cấp bản sao các tài liệu chứng minh đáp ứng đủ điều kiện chào bán ra nước ngoài. Tuy nhiên, trong quá trình thực hiện, các thông tin, tài liệu mà doanh nghiệp đưa ra không thống nhất, gây khó khăn cho cơ quan quản lý cũng như cổ đông, nhà đầu tư trong việc giám sát và đánh giá các thông tin. Để các tiêu chí về thông tin  giữa các doanh nghiệp trong quá trình thực hiện việc chào bán chứng khoán ra nước ngoài được thống nhất và đảm bảo quyền lợi của các cổ đông và nhà đầu tư, dự thảo chỉnh sửa điểm b khoản 2 Điều 6 Nghị định 14 như sau: 

“b) Các tài liệu chứng minh đáp ứng đủ điều kiện quy định tại khoản 1 Điều này và nội dung công bố thông tin theo mẫu do Bộ Tài chính quy định.”. 

3. Về công ty đại chúng

Bổ sung chương IIa sau chương II gồm 01 điều (Điều 7a) quy định về việc chấm dứt tư cách công ty đại chúng. Theo đó, Công ty đã đăng ký công ty đại chúng theo quy định tại khoản 2 Điều 25 Luật chứng khoán phải thông báo bằng văn bản cho Ủy ban Chứng khoán Nhà nước và công bố thông tin ra công chúng về việc chấm dứt tư cách công ty đại chúng trong thời hạn 90 ngày kể từ ngày không còn đủ một trăm nhà đầu tư sở hữu, không kể nhà đầu tư chứng khoán chuyên nghiệp hoặc vốn điều lệ điều chỉnh xuống dưới mười tỷ đồng Việt Nam. Uỷ ban chứng khoán nhà nước có trách nhiệm công bố trên trang thông tin điện tử của Uỷ ban chứng khoán nhà nước về việc chấm dứt tư cách công ty đại chúng của công ty trong thời hạn 7 ngày kể từ ngày nhận được thông báo của công ty về việc chấm dứt tư cách công ty đại chúng.
Việc bổ sung quy định này nhằm tăng cường việc quản lý, giám sát của cơ quan quản lý nhà nước cũng như các cổ đông đối với hoạt động của công ty đại chúng. 
4. Về niêm yết chứng khoán 

- Về niêm yết chứng khoán tại Sở GDCK/Trung tâm GDCK: Điều 29 Nghị định 14 quy định tổ chức đã niêm yết tại Trung tâm GDCK thành phố Hồ Chí Minh trước khi Nghị định 14 có hiệu lực, nếu không đáp ứng đủ các điều kiện niêm yết tại Sở GDCK quy định tại Nghị định 14, trong thời hạn 2 năm kể từ ngày Nghị định 14 có hiệu lực thi hành phải điều chỉnh để đáp ứng đủ điều kiện niêm yết tại Sở GDCK. Trong thời gian qua, thị trường có nhiều biến động, việc huy động vốn của tổ chức niêm yết gặp khó khăn, nhiều doanh nghiệp khó có thể tăng vốn đúng hạn để đáp ứng điều kiện của Nghị định 14. Tuy nhiên, do thị trường đăng ký giao dịch cho công ty đại chúng chưa niêm yết sắp được triển khai và UBCKNN đang nghiên cứu đề án tái cấu trúc thị trường trình Bộ Tài chính, nên cần có thời gian để hướng dẫn việc chuyển đổi các doanh nghiệp đã niêm yết tại Sở GDCK, Trung tâm GDCK trước khi Nghị định 14 có hiệu lực nhưng không kịp tăng vốn để đáp ứng quy định của Nghị định 14 trong thời hạn 02 năm kể từ ngày Nghị định có hiệu lực. Vì vậy,  dự thảo Nghị định sửa khoản 1 Điều 29 như sau: “Tổ chức đã niêm yết tại Sở Giao dịch Chứng khoán, Trung tâm Giao dịch Chứng khoán trước khi Nghị định 14/2007/NĐ-CP có hiệu lực, nếu không đáp ứng đủ các điều kiện niêm yết tại Sở Giao dịch Chứng khoán, Trung tâm Giao dịch Chứng khoán quy định tại Nghị định 14/2007/NĐ-CP trong thời hạn 02 năm kể từ ngày Nghị định 14/2007/NĐ-CP có hiệu lực thi hành, phải chuyển sang giao dịch tại khu vực giao dịch có điều kiện thấp hơn theo hướng dẫn của Ủy ban Chứng khoán Nhà nước.”
- Về các quy định áp dụng đối với Trung tâm GDCK: theo Đề án chuyển đổi Trung tâm GDCK Hà Nội Bộ Tài chính đang trình Thủ tướng Chính phủ duyệt, Trung tâm GDCK Hà Nội sẽ được chuyển đổi thành Sở GDCK Hà Nội. Do Trung tâm GDCK Tp. Hồ Chí Minh đã được chuyển đổi thành Sở GDCK, các quy định về Trung tâm GDCK tại Nghị định 14 vẫn sẽ được tiếp tục áp dụng đối với Trung tâm GDCK Hà Nội. Vì vậy, dự thảo sửa đổi Điều 8 thành điều kiện niêm yết chứng khoán tại Sở GDCK thành phố Hồ Chí Minh, Điều 9 thành điều kiện niêm yết chứng khoán tại Sở GDCK Hà Nội; đồng thời bỏ từ “Trung tâm GDCK” tại các điều khác của Nghị định 14 (Điều 10, 11, 12, 13, 14 và 26)

- Chỉnh sửa quy định “Hoạt động kinh doanh hai năm liền trước năm đăng ký niêm yết phải có lãi và có không lỗ lũy kế tính đến năm đăng ký niêm yết” tại điểm b khoản 1, điểm b khoản 2 Điều 8 thành “ Hoạt động kinh doanh hai năm liền trước thời điểm đăng ký niêm yết (tính đến quý gần nhất) phải có lãi, không có lỗ luỹ kế tính đến năm đăng ký niêm yết”; quy định “hoạt động kinh doanh của năm liền trước năm đăng ký niêm yết phải có lãi, không có các khoản nợ phải trả quá hạn trên một năm và hoàn thành các nghĩa vụ tài chính với Nhà nước” tại điểm b khoản 1 Điều 9 thành “Hoạt động kinh doanh của năm liền trước thời điểm đăng ký niêm yết phải có lãi (tính đến quý gần nhất), không có các khoản nợ phải trả quá hạn trên một năm, hoàn thành các nghĩa vụ tài chính với Nhà nước”. Nội dung bổ sung này nhằm nâng cao chất lượng chứng khoán niêm yết. Vì thực tế hiện nay cho thấy nhiều doanh nghiệp có lãi trong 01 hoặc 02 năm trước nhưng các quý đầu năm đăng ký niêm yết lại thua lỗ và triển vọng cả năm cũng sẽ lỗ. 
- Chỉnh sửa điểm d khoản 1 Điều 8 như sau: “Tối thiểu 20% cổ phiếu có quyền biểu quyết của công ty do ít nhất 100 cổ đông không phải là đầu tư chứng khoán chuyên nghiệp và không phải là cổ đông lớn nắm giữ, trừ trường hợp doanh nghiệp nhà nước chuyển đổi thành công ty cổ phần theo quy định của Thủ tướng Chính phủ”. Hiện tại điểm d khoản 1 Điều 8 chỉ yêu cầu “tối thiểu 20% cổ phiếu có quyền biểu quyết của công ty do ít nhất 100 cổ đông nắm giữ”, quy định này chưa thể hiện được yêu cầu về tính đại chúng của công ty và có thể diễn giải theo nhiều cách khác nhau và có thể dẫn đến tình trạng doanh nghiệp tư nhân chủ yếu do các cá nhân nắm giữ cũng có thể đăng ký niêm yết. Việc chỉnh sửa quy định này sẽ làm hạn chế tình trạng nêu trên. Dự thảo ngoại trừ đối với doanh nghiệp nhà nước cổ phần hóa sẽ do Thủ tướng Chính phủ quyết định nhằm tạo điều kiện cho một số doanh nghiệp nhà nước có quy mô lớn đăng ký niêm yết trên TTCK (như một số ngân hàng nhà nước mới cổ phần hóa).  

- Điều 8: bổ sung khoản 5 như sau: “Bộ Tài chính quy định cụ thể điều kiện niêm yết đối với các loại chứng khoán khác và điều kiện niêm yết đối với các bảng giao dịch trên Sở Giao dịch Chứng khoán thành phố Hồ Chí Minh”. Việc bổ sung này nhằm tạo điều kiện để Bộ Tài chính có căn cứ hướng dẫn phù hợp với định hướng Sở GDCK Tp Hồ Chí Minh là thị trường cho các chứng khoán niêm yết và chứng khoán phái sinh; đồng thời, phù hợp với khoản 6 Điều 10 Nghị định 14: “Bộ Tài chính quy định cụ thể hồ sơ đăng ký niêm yết đối với các loại chứng khoán khác”.

- Bổ sung thêm điểm đ vào khoản 1, khoản 2 Điều 8; điểm g vào khoản 1 Điều 9 Nghị định 14 quy định về việc niêm yết chứng khoán của công ty cổ phần được hình thành sau quá trình hợp nhất, sáp nhập doanh nghiệp, theo đó việc niêm yết của doanh nghiệp này được phân chia thành 2 trường hợp: doanh nghiệp niêm yết ngay sau khi sáp nhập, hợp nhất và doanh nghiệp đăng ký niêm yết nhưng chưa đủ thời gian hoạt động 2 năm (đối với Sở GDCK Tp HCM) và chưa đủ 1 năm (đối với Sở GDCK Hà Nội) kể từ thời điểm sáp nhập, hợp nhất. Cụ thể:

Đối với trường hợp đăng ký niêm yết trên Sở GDCK: bổ sung điểm g và h khoản 1 Điều 8, điểm đ và e vào khoản 2 Điều 8 như sau:

“g) Đối với công ty cổ phần hình thành sau quá trình hợp nhất doanh nghiệp phải đáp ứng một trong các điều kiện sau:

· Trường hợp công ty đăng ký niêm yết ngay sau khi hợp nhất, điều kiện quy định tại điểm b khoản này được áp dụng cho các doanh nghiệp tham gia hợp nhất;

· Trường hợp công ty hoạt động từ một năm đến chưa đủ hai năm kể từ khi hợp nhất, thì công ty phải có kết quả hoạt động kinh doanh (tính đến quý gần nhất) có lãi và có tình hình tài chính lành mạnh tính đến thời điểm đăng ký niêm yết; đồng thời, các doanh nghiệp tham gia hợp nhất phải có kết quả hoạt động kinh doanh của một năm trước thời điểm tham gia hợp nhất có lãi.

h) Đối với công ty cổ phần hình thành sau quá trình sáp nhập doanh nghiệp, phải đáp ứng một trong các điều kiện sau:

· Trường hợp công ty đăng ký niêm yết ngay sau khi nhận sáp nhập, điều kiện quy định tại điểm b khoản này được áp dụng cho các doanh nghiệp tham gia sáp nhập (bao gồm doanh nghiệp nhận sáp nhập và doanh nghiệp bị sáp nhập);

- Trường hợp công ty hoạt động từ một năm đến chưa đủ hai năm kể từ khi nhận sáp nhập, thì công ty phải có hoạt động kinh doanh của 01 năm liền trước và 01 năm liền sau thời điểm nhận sáp nhập (tính đến quý gần nhất)  phải có lãi và có tình hình tài chính lành mạnh tính đến thời đăng ký niêm yết.”

Đối với trường hợp đăng ký niêm yết tại Sở GDCK Hà Nội: bổ sung điểm g và h vào khoản 1 Điều 9 như sau:

“g) Đối với công ty cổ phần hình thành sau quá trình hợp nhất doanh nghiệp phải đáp ứng một trong các điều kiện sau:

· Trường hợp công ty đăng ký niêm yết ngay sau khi hợp nhất, điều kiện quy định tại điểm b khoản này được áp dụng cho các doanh nghiệp tham gia hợp nhất;

· Trường hợp chưa đủ một năm hoạt động kể từ khi hợp nhất, công ty phải có tình hình tài chính lành mạnh tính đến thời điểm đăng ký niêm yết; đồng thời, các doanh nghiệp tham gia hợp nhất phải có kết quả hoạt động kinh doanh có lãi tính đến thời điểm hợp nhất.”

h) Đối với công ty cổ phần hình thành sau quá trình sáp nhập doanh nghiệp, phải đáp ứng một trong các điều kiện sau:

· Trường hợp công ty đăng ký niêm yết ngay sau khi nhận sáp nhập, điều kiện quy định tại điểm b khoản này được áp dụng cho các doanh nghiệp tham gia sáp nhập (bao gồm doanh nghiệp nhận sáp nhập và doanh nghiệp bị sáp nhập);

- Trường hợp chưa đủ một năm hoạt động kể từ khi sáp nhập, công ty cổ phần sau khi nhận sáp nhập phải đáp ứng điều kiện quy định tại điểm b khoản này.”

- Sửa đổi điểm đ khoản 1 Điều 14 nhằm tạo điều kiện cho Sở GDCK nâng cao chất lượng chứng khoán niêm yết qua việc hủy bỏ niêm yết của các doanh nghiệp bị thua lỗ 3 năm liền (thay vì quy định hiện tại “Kết quả sản xuất, kinh doanh bị lỗ trong ba năm liên tục và tổng số lỗ lũy kết vượt quá vốn chủ sở hữu trong báo cáo tài chính tại thời điểm gần nhất). 
- Chỉnh sửa khoản 3 Điều 15 Nghị định 14 cho phù hợp hơn với thẩm quyền của UBCKNN, Sở GDCK trong việc ký kết các thỏa thuận hợp tác quốc tế như sau: “Đáp ứng các điều kiện niêm yết tại Sở giao dịch chứng khoán của nước mà cơ quan quản lý thị trường chứng khoán hoặc Sở giao dịch chứng khoán đã có thỏa thuận hợp tác với Ủy ban Chứng khoán Nhà nước hoặc Sở Giao dịch Chứng khoán của Việt Nam”.

- Bổ sung thêm mục 3 quy định về chào bán và niêm yết chứng khoán tại Việt Nam của tổ chức nước ngoài nhằm đáp ứng nhu cầu thực tế thị trường trong xu thế ngày càng hội nhập. Hiện tại, các cam kết quốc tế của Việt Nam không đề cập cụ thể đến việc phát hành của doanh nghiệp nước ngoài vào Việt Nam nhưng theo Hiệp định thương mại Việt Mỹ thì không có hạn chế hoạt động này. Khi  luật pháp không có quy định về việc này thì nhiều doanh nghiệp nước ngoài hiểu rằng “luật không cấm đương nhiên là được làm”. Mặt khác, trong khuôn khổ hợp tác liên kết thị trường vốn ASEAN chúng ta sẽ phải cho phép việc chào bán chứng khoán xuyên biên giới. Vì vậy, cần có một số nguyên tắc cho hoạt động phát hành và niêm yết chứng khoán tại Việt Nam. 
5. Về công ty công ty quản lý quỹ 

Khoản 4 Điều 18 được chỉnh sửa lại theo hướng bỏ quy định về việc Bộ Tài chính quy định mức vốn pháp định của công ty quản lý quỹ dựa trên quy mô vốn được ủy thác vì không phù hợp thực tế hoạt động của loại hình công ty này. 
6. Về công ty đầu tư chứng khoán 

Dự thảo sửa đổi một số quy định liên quan đến công ty đầu tư chứng khoán như:

- Sửa đổi khoản 4 Điều 21: bỏ cụm từ “thuê công ty quản lý quỹ tư vấn đầu tư và thực hiện giao dịch” vì không phù hợp với nghiệp vụ của công ty quản lý quỹ. Công ty đầu tư chứng khoán có thể tự quản lý vốn đầu tư của mình hoặc ký hợp đồng ủy thác quản lý đầu tư với công ty quản lý qũy.

Ngoài ra, bổ sung tại khoản này quy định công ty đầu tư chứng khoán đại chúng không được tự quản lý vốn đầu tư mà phải ủy thác cho công ty quản lý quỹ quản lý vốn cho phù hợp thông lệ quốc tế và vì lợi ích của các nhà đầu tư nhỏ lẻ. Các quy định về công ty đầu tư chứng khoán đại chúng tự quản lý vốn tại các điều khác cũng được sửa đổi.

- Bỏ Khoản 5 Điều 21: vì thực tế các quỹ đầu tư đang thực hiện giao dịch thông qua ủy thác qua công ty quản lý quỹ hoặc ủy quyền cho công ty chứng khoán thực hiện giao dịch. Trong thời gian tới sẽ triển khai giao dịch từ xa, công ty có thể thực hiện giao dịch từ xa sau khi xin cấp mã số giao dịch.

- Ghép Điều 22 và Điều 23 thành một điều quy định chung việc thành lập và hoạt động của công ty đầu tư chứng khoán sẽ do Bộ Tài chính quy định. Công ty đầu tư chứng khoán là loại hình công ty mới, các quy định tại Nghị định 14 hiện hành chưa thể hiện được các nội dung liên quan đến tổ chức và hoạt động của loại hình này. Do vậy, dự thảo giao Bộ Tài chính ban hành quy định về công ty đầu tư chứng khoán để dễ chỉnh sửa, bổ sung cho phù hợp với tình hình thị trường và thực tế hoạt động của loại hình này.

- Dự thảo bỏ Điều 28 (quy định về chuyển đổi công ty đầu tư chứng khoán) vì loại hình công ty này ở Việt Nam chưa phát triển hoàn thiện. Thực tế tình hình thị trường Việt Nam hiện nay chưa thể triển khai được loại hình công ty này. Trong thời gian tới, khi đáp ứng đủ điều kiện, Bộ Tài chính sẽ có hướng dẫn cụ thể. Đối với một số doanh nghiệp hiện nay có tính chất của loại hình công ty này sẽ được quản lý bởi các Sở kế hoạch - đầu tư theo quy định tại Luật Doanh nghiệp và Luật Đầu tư.

III. NHỮNG VẤN ĐỀ CÒN CÓ Ý KIẾN KHÁC NHAU

Trong quá trình soạn thảo Nghị định sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 14/2007/NĐ-CP ngày 19/01/2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán có một số vấn đề còn ý kiến khác nhau, Bộ Tài chính trình Chính phủ xem xét, cho ý kiến như sau:

(Sẽ bổ sung sau khi có ý kiến góp ý của các bộ, ngành)

Trên đây là những nội dung cơ bản của Nghị định sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 14/2007/NĐ-CP ngày 19/01/2007 của Chính phủ quy định chi tiết thi hành một số điều của Luật Chứng khoán./.
	Nơi nhận:

· Như trên;

· VPCP;
· Bộ Tư pháp (để thẩm định);
· Lưu VP, Vụ Pháp chế, UBCKNN.
	                           BỘ TRƯỞNG

                                     Vũ Văn Ninh
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