
~ , ~ 

NGHIEN ClJU TRAO f>OI ( Sd 12 (209)- 2020) 
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HOAT DONG NGAN HANG DAU Tll NHIN TIJ NGHIEP VU BAO LANH, . . . . 
~ I Ar ? A ' A 

DAU TU THAI PHIEU CUA NGAN HANG THlfdNG .MAI VIET NAM . . 
TS. La Thi ·Lam* 

T~l khoan 2 Vieu 15 NV 16312018/NV-CP ve phat hilnh TPDN quy dfnh "T6 ch&c d.iu thau, bao Janh va 
d~i ly phat hanh TPDN gdm cong ty chli'ng khoan, TCTD va cac c1jnh che tai chinh duvc phep cung cdp 
djch V(I c1Au thau, bao lanh va d~i /y phat hanh theo quy c1jnh cua phap /u~t". V&i quy cfinh nay, cac NHTM 
cung d(J'(}'C phep thvc hi~n nghi~p V(I b/Jo lanh phat hanh TPDN. Tuy nhien, b/Jo lanh phat hanh chimg 
khoan, a'c bi~t la Mo lanh ph8t hanh TPDN cling la nghii>p V(I ch&a d{l'Tlg rui ro. Bai viet se di sau tim 
hi~u ve vein de nay. 

• Tu kh6a: ngan hang thU'O'ng m9i; dau tU' trai phi/Ju doanh nghif/p; Mo ranh phat hanh trai phieu doanh nghiep; 
an loan ho9t d(mg; cap tin dt,mg; trao IU'U. 

Corporate bond underwriting and investment are 
under Vietnamese commercial banks' scope of 
operating activity. These activities have recently 
increased in magnitude, becoming a new trend 
in the banking industry. Beside positive factors, 
corporate bond underwriting and investment 
activities have many downside risks to commercial 
banks' safety. This issue raises a concern for 
the completion of the legal framework, SBV's 
supervision role, and each commercial bank's 
strategy in the future. 

• Keywords: commercial bank; investment in 
corporate bonds. 

Ngay nMn Mi: 10/512020 
Ngay chuyen phcln bi~n: 121512020 
Ngay nMn pMn bif/n: 101612020 
Ngay ch~p nh(m d~ng: 151612020 

Casaphap ly ho't dqng bao Hinh, diu ttrtrai 
phi~u doanh nghi~p (TPDN) cua NHTMVN 

Bao lanh phat hanh TPDN la m()t trong nhung 
phmmg thtrc phat hanh thuc'mg dtrQ'C cac doanh 
nghi~p (ON) h.ra chQn. B<'ri le, phuO'ng thuc phat 
hanh nay m{>t m~t giup cho cac DN phat hanh 
tang kb.a nang thanh c6ng khi lftn d~u tien xuat 
hi~n tren thi tru<'>ng, giam thi~u duqc mi ro th§t 

* Hpc vi?n Tai chfnh 

b~i do dinh gia khong phu hqp. M?t khac, sv 
chuyen mon h6a trong nghi~p V\I bao lilnh phat 
Mnh ding se giup DN phat hanh chl:mg khoan 
tang them uy tin cua minh, thu hut duqc nhi€u 
nha d~u tu va d~ dang thilnh cong hon. D6i v6i 
tb chuc Mo Hinh phat hanh TPDN, nghi~p V\I nay 
dem l~i m¢t khoan thu nh~p khong nh6, d5ng 
thai nang cao vi th€ cua hQ trcn thi tnr<'>ng nen 
d~ tach b~ch giua ho~t d(mg bao lanh phat hanh 
chung khoan v6i ho~t d()ng kinh doanh ti~n gui, 

4ti k.hoan 2 Di€u 103 Lu~t TCTD s6 4 7 /20 l 0/ 
QH12 da quy djnh: "NHTM phai thanh l~p ho(Jc 

mua lt;ii Cong ty con, Cong ty lien kdt ad thl!C hi~n 
ho(,lt d9ng kinh doanh sau t!dy:a) Bao liinh phlit 
hanh chirng khoan, moi gi(ri chimg khoan; quan 
ly, phan phai chirng chi quy adu tu chimg khoan; 

quan /y danh mf;iC ifdu tu chung khoan va mua, 

ban c6 phifu;b) Cho thue tai chinh;c) Bao hii m ". 

Nhu v~y, v6i quy dinh hi~n ~i, nghi~p V\l bao 
Hinh phat hanh ch(mg khoan ~i cac NHTM phai 
dugc thvc ·hi~n t~i cac cong ty chfrng khoan cua 
ngan hang. 

Dbi v&i nghi~p Vl,l d§u tu TPDN, theo Lu~t 
TCTD s6 47/2010/QH12, ngoai ho~t d()ng Ngan 
hang, cac NHTM dm;rc thvc hi~n cac ho~t dQng 
khac, bao g6m ca ho~t d<)ng mua ban TPDN 

~ T\IP chi nghien cUu Tai chinh ke toan 
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(Khoan 3, Di8u I 07). DiSu nay cho thiiy, d~u tu 

TPDN la ho~t d('mg duqc phep cua cac NHTM 

Vi~t Nam, tuy nhien, vm tinh chAt nii ro nen cac 

NH1M chi duqc thvc hi~n trong gim h~ cho 

phep nhb dam bao an toan ho~t d9ng, phu hqp 
v&i kha nang ch6ng do tbn thAt cu.a ngan hang. 

T~ Di~u 128, Lu~t TCTD s6 47/2010/QH12 hay 

DiBu 13, ThOng tu 36/2014/TT-NHNN v~ gi&i 
h~n cftp tin d\l!lg quy djnh: T6ng muc du DQ' cAp 

tin d1;mg dBi v6i m9t khach hang khong dugc vuQt 

qua 15% v6n t\f c6 cua ngan hang thuong m~i, 
t6ng muc du ng dip tin d\l!lg d6i v&i m9t khach 

hang va ngucri c6 lien quan khong dugc vugt qua 

25% v6n t\l c6 cua NHTM. Trong do, "T6ng muc 

du ng dip tin d\l!lg bao gbm t6ng s6 du DQ' cho 
vay, chi~t khiiu, tai chi~t khiu, cho thue tai chinh, 

bao thanh toan, t6ng muc mua, dfru tu TPDN, the 

tin d\lng va cac nghi~p V\l dp tin d\l!lg khac theo 
quy djnb cua NHNN t~i TT19/2017/TT-NHNN 

ve sua obi TT36/2014/TT-NHNN". 

Phu hqp v&i tinh th~n cua Lu~t TGTD, DiSu 

3 Th6ng tu 22/2016/TT-NHNN quy dinh nguyen 

tic mua TPDN: (1) Vi~c mua trai phiSu doanh 

nghi~p cua TCTD duqc thvc hi~n theo quy djnb 

~i Lu~t cac TCTD, Lu~t Chfrng khoan, L~t DN, 
Thong tu nay va cac quy dinh cua phap lu~t c6 

lien quan; (2) TCTD mua TPDN phai co M th6ng 

xSp h~mg tin di.mg n()i be), x~p h~ng DN phat Mnh 
TP va ban hilnh quy dµID n(>i b(> vS mua TPDN 

phu hqp. Cilng ~i Di~u 6 Thong tu nay quy dinh 
gim h~ mua TPDN: (1) T6ng s6 du mua TPDN 

duqc tinh vao t6ng mt'rc du llQ' c~p tin di.mg d6i 

v&i m<)t khach hang, dai v&i m()t khach hang va 

ngueri c6 lien quan theo quy djnb t~i Di8u 128 

Lu~t cac TCTD va quy dinh cua NHNN ve cac 

gim h~. tY ie bao dam an toan trong ho~t d<)ng 
TCTD; (2) TCTD ban hanh quy dinh C\l the v6 

viec mua TPDN. 

Thl)'C t~ va .rui ro ti~m in tir nghi~p V\l bao 
lanh phat hanh, ttlu nr trai phi~u doanh nghi~p 
t~i cac ngan hang thuong m~ Vi~t Nam hi~n nay 

C6 thS n6i, trong di8u ki~n tang tru6ng tin 

d\illg dugc NHNN kiSm ·so at ch~t thi vi~c tim 
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ki~m lqi nhu?n a cac ho~t d()ng phi tin di,mg n6i 

chung va ho~t d9ng bao lanh phat hanh, diu tu 

trai phieu n6i rieng la m<)t hu6ng di nang d9ng 

cua cac NHTM Vi~t Nam men nay. Theo quy 

dinh hi~n hanh, cac NHTM khong duqc trvc tiSp 

thvc hi~n bao Hinh phat banh trai phiSu ma phai 

thong qua cac cong ty cht'rng khoan tf\IC thUQC, 

tuy nhien, ph§n Ian cac NHTM Vi~t Nam hi~n 
nay d8u co cac cong ty chfrng khoan trvc thuQc, 

trong s6 d6 nhi8u cong ty cht'rng khoan cua ngan 

hang deu n~m trong t6p nhfrng cong ty c6 quy 

mo v6n lan tren thi tru0ng nen kha thanh cong 

v&i ho~t d()ng bao lanh phat banh TPDN. Di Sn 
hinh phai k~ den cong ty chfrng khoan cu.a ngan 

hang Techcombank (TCBS), giai do~ 2014 -

2018 kh6i luqng TPDN do TCBS bao Hinh phat 

hanh Ien den 161.000 t.Y d6ng. Chi tinh rieng nam 

2018, doanh thu cua TCBS da d~t khoang 1.300 

cy d6ng, tang g!p 3 Ik nam tru6c d6, trong khi 

chi phi ho~t d()ng cua nghi~p V\l bao lanh phat 

hanh TPDN chi v6n v~n 30 trieu dang. 

V &i uu di€m co m~g lu6i chi nhanh r('mg 

kh~p, uy tin va kinh nghi~m kinh doanh ti6n t~ 
nen cac ngan bang co nhi6u lqi the trong vi~c 
thvc hi~n nghi~p V\l bao lanh pbat hanh TPDN. 

Hon nfra, mQt s6 NHTM con cung dp nghi~p 
V\l cho vay cAm cd TPDN ho~c cam kSt mua l~i 
TPDN nh~m tang tinh thanh khoan va h~p ddn 

d6i v6i nha dAu tu. D6 chinh la m(>t trong nhfrng 

yeu t6 tich eve thuc diy vi~c pMt hanh TPDN 

trong nhfrng nam g§n day. Neu du nq TPDN/ 

GDP nam 2012 cbi la 1,95% thi con s6 nay da len 

t6i 8,6% vao cudi nam 2018. Ben c~nh vi~c bao 

lanh phat hanh TPDN, dung dfru TPDN ~i nhi8u 

NHTM lien t\lc gia tang trong thcri gian gfrn day. 

Khong th€ phu nh~n nhfrng lgi ich mang l~i 
tir nghiep V\l bao lanh phat hanh va dfru tu TP d6i 

vm chinh cac NHTM cling nhu n8n k.inh t€. Tuy 

nhien, thvc t8 cho thfty nhfrng nghi~p V\l nay ciing 

ti6m fui nii ro cho cac NHTMVN. 

Thu nhdt: Rui ro tai chinh trong dai h~ d6i 

v&i cac NHTM Vi~t Nam 

T~p chi nghien cuu Tai chinh ke toan ~ 
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ffinh 1: sa dtr trai phi~u doanh nghi~p ·t~i cac ngan hang l~ khong nho. Trong khi, 
y~u t6 dftu CO' va bong 

bong tren thi tnrc'mg bftt 
So dtr t rai phieu doanh nghi~p t9i cac ngan hang 

·-2GV::O 

lC~'.JG 

g 

Tren thi truang, bao Hinh phat hanh trai phiSu 

t?i cac CTCK Vi~t Nam thu<mg dm;rc th\IC hi~n 
du&i 2 phm:mg thuc: (1) Mua mQt phk hay 

toan b() s6 lm;mg c6 phi~u ho~c trai phiSu duqc 

phep pbat Mnh d~ ban l?i; (2) Mua s6 c6 phiSu 

ho~c trai phi~u con l?i cua dqt phat hanh chua 

duqc phiin ph6i h~t. Nhu v~y, tlr nghi~p V\l bao 

Hinh pMt hanh, ngan hang l?i ti6p t\lc thgc hi~n 
nghi~p V\l dftu tu trai phiSu, d~c bi~t khi ngan 

hang thgc hi~n phuong thuc cam k~t ch~c ch~n, 
ngan hang se bao tieu toan bQ trai phi~u sau khi 

chao ban khong h~t. Thvc te tren thi trucmg hi~n 
nay, m()t s6 cac NHTM da mua trQn kh6i luqng 

trai phi€u ma cac DN linh \f\l'C b~t d()ng san phat 

hanb, ch~ng h?n VPBank da mua vao 925 tY dbng 

TPDN cua Cong ty TNHH Diu tu bftt d()ng san. du 

ljch Hoang Tru<mg; MaritirneBank da chi 650 tY 
dbng mua lc.i.i toan bQ trai phi€u cila CTCP Diu tu 

va Xay d\ffig Vinh Nha Trang ... Ngay ca khi chi 

th\,Ic hi~n hinh thuc bao lanh cam k€t m()t phin, 

thi sue mua y€u cua thj tru<mg d6i v6i cac trai 

phi~u c6 dQ rUi ro cao ciing se khien cac NHTM 

phai gia tang quy mo dfi.u tu vao TPDN. Vi v~y, 
neu khong danh gia chinh. xac ti~m lgc tai chfnh 

va tfnh kha thi, hi~u qua phuong an dftu tu cua 

cac DN phat hanh, ngan hang dB om tr9n mi ro 

khi kha nang thanh toan trai phi&u cua DN bi suy 

giam. Nhftt la trong di€u ki~n hi~n nay, thj phlln 

trai phiSu cua cac DN bit d9ng san chi~m m()t tY 

il.!~ ~~ ~®.1 
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Ngu6n: B!zo tri tMc tre. 

san da duqc canh bao 

sau giai do~ thµc hi~n 

nhi€u giai phap d6 kich 

ho?t thi tnremg ill phia 

CaC CCY quan quan ly. 
Thu hai: Ti€m An n'li 

ro thanh khoan d6i v&i cac 

ngan bang thu"CYng m?i. 

Xet v8 g6c dQ thanh 

khoan, trong nhfrng nam 

g~n day (ill 2015) t6c d9 tang tnr&ng huy d()ng 

v6n luon thip hon t6c d() tang tnr&ng tin di,mg, 

narn 2018 tY l~ tang tru6ng tin dl,lllg duqc ki~m 
soat (J mac thftp va nhich hem so v&i t6c dQ tang 

tru&ng huy dQng v6n nhung vfin (J khoang each 

thip (Hinh 2), trong khi do TPDN phat hanh hi~n 
nay d€u co thiri h?n dai. Di~u nay d~t ra 2 kha 

nang d€u c6 nhfrng tac d()ng khong mfty tich eve 
d~n vftn d~ thanh khoan cua NHTM: 

ffinh 2: T6c d() tang trm1n.g buy d()ng v6n 
va tin dyng ciia TCTD 2015-2018 

I 20.00% ~----..,.,.,..------, 
15.00% -r-~ ...... ~~=·--~ 
10.00% +--------- --

5.00% +-----------

-o-TocC¢tang 
In.rang huy 
d¢ng von 

-&-Toce¢ tang 
In.rang tin 

0.00% ·......----..--,..-----., d\lng 
2015 2016 2017 2018 

Ngu6n: Ngan hang Nha nuac 

M9t la, kha nang tai chinh cua ngan hang va 

tinh nii ro cua TPDN Ia m<)t trong nhfrng ySu t6 

khong cho phep ngan hang n~m giii d6n khi dao 

h?n. Tren thuy~t minh bao cao tai chinh cua m()t 

s6 ngan hang co s6 du l&n dftu tu trai phieu cho 

th~y, TPDN chu y€u duqc ghi nh~ a khoan ID\lC 

chtrng khoan s~n sang de ban. Khi huy d()ng v6n 

khong m~y kha quan so v6i nhu du vbn tin dl,lllg, 

nh~t la trong b6i canh bien d<)ng thj tru<mg vang 

hi~n nay se khien cac NHTM phai th~n tr9ng v&i 
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vfu:i d6 thanh khoan cua minh. Vi~c ngan hang 

phai ban trai phi€u nh~m dam bao thanh khoan 

trong xu hu&ng lai suit thi tru<mg c6 chi6u hu6ng 

tang se la m9t bftt lqi d6i v6i cac NHTM. 

Hai la, vi~c n~m gifr TPDN cho den ngay dao 
hc;i.n trong di6u ki~n phftn 16n v6n huy d('mg cua 

NH hi~n nay la v6n ng5n hc;tn se anh hu6ng d6n 

vi~c tuan thu sir dt,mg v6n ng~n h~ cho vay trung 
dai hc;i.n ciing nhu thanh khoan cu.a NHTM. Nhftt 

la theo 1() trinh, cy I~ v6n ng~ h~ cho vay trung 

dai hc;tn Se ti6p t\lC giam trong nam 2020. 

Thit ba: Ti€m an nii ro do S\I thi6u minh bc;tch 
v€ tii chinh cua cac NHTM ding nhu thong tin 

cung cftp cho cac nha d~.u tu tren thi tru0ng. 

M~c du v€ quy dinh phap ly hi~n hanh, du ng 

dAu tu trai phi6u duqc tinh vao du nq tin d\.Ulg 

trong vi~c quan ly sfr d\.Ulg v6n cua NHTM. Tuy 

nhien, khong loc;ti trir tinh tr~g cac NHTM b~t 
tay v&i DN d€ lam d~p bao cao tai chlnh cu.a rninh 

ciing nhu danh "d~c an" cho cac DN "ru()t" thong 

qua vi~c co d.u lc;ti ng. Thu thu~t giup cac DN 
phat hanh tnii phieu c6 ngufln tai chinh d~ tra nq 

cho chfnh minh hoan toan co th~ xay ra, n6u co 

quan quan ly khong co nhiing bi~n phap hfru hi~u 
d~ phat hi~n kip then. Neu xay ra di~u nay thi 

nii ro M thbng se rfrt l&n, bcJi vi~c d~u tu v6n 
vao TPDN cl\a cac NHTM se khong dugc ki~m 
soat ch~t che vB ID\lC dich, hi~u qua phuong an 
SU d\lllg v6n, tai san dam bao ciing nhu danh gia 

dling v8 tinh hinh tai chinh cua DN phat hanh ... 
nhu d6i v&i cho vay DN. Bo la con chua k~ dSn, 

vi?c dftu tu v6n vao TPDN bit d()ng san thay vi 

cho vay, se giup ngan hang ne tranb duqc vi~c 

kiSm soat du nq tin d\.Ulg bit a()ng san ciing nhu 

trich l~p dv 'phong nii ro tuong thfch v&i muc d() 

nii ro. Ben C?nh do, n6i lo ve tinh trc;tng so hiiu 

cheo phat sinh khi ngan hang cho vay khach hang 

dS d~u tu vao trai phi6u cua DN la cong ty con 
hay cong ty san sau cua ngan hang ding hoan 

toan co thS xay ra n6u khong co S\I ki8m soat ch~t 
che cua cac co quan quan ly. Ngay ca khi khong 

cho vay tn,rc tiSp dS dftu tu TPDN la cong ty con, 

thi m6i quan M "gAn giii" gifra DN phat hanh, 

- , ~ 
NGHIEN cau TRAO f>OI 

ngan hang bao Ianh, nhi dftu tu t6 chuc mua 

TPDN phat hanh tren thi truOn.g so c~p. ciing tc;i.o 

nen nhfrng lien ket ne tranh quy dinh v€ di~u ki~n 
phat ha.uh, minh bc;i.ch thOng tin trong vi~c phat 

hanh TPDN ra dc;i.i chttng. 

Giai phap ki~m soat ho~t dqng bao Hinh 

phat hanh va aAu tu chtl'ng khoan ciia cac 

ngan hang thtrong m~i Vi~t Nam 

- Hoan thi?n CO' sa phcip ly lien quan a6i v6i 
ho(J.t ilf)ng phat hanh, bao lii.nh va ildu tu trai 

phdu doanh nghi?p. 

+ Hoan thien CO' sa phap ly d6i v&i ho?t dt)ng 

phat hanh trai phi6u doanh nghi~p . 

Xet cho d6n cung, c6t loi cho vi?c an toan d6i 

v&i hoc;tt d()ng dftu tu trai phi~u doanh nghi~p cua 

NHTM la vi~c minh bc;tch h6a thong tin va tinh 

trc;tng tai chinh cua doanh nghi~p phat hanh trai 

phiSu. Theo Nghi dinh 163/2018/NB-CP, di~u 
ki~n v8 kha nang tai chinh cua BN phat hanh 

duqc nm long hero so v&i tru6c, n~u day la m()t 

thu?.n lqi v&i cac DN trong vi~c gQi v6n thi lc;t.i 

Ia m()t y8u t6 gay ti€m An nii cho cac NHTM 

khi dftu tu vao TPDN .. Vi~c chuySn dich C(J cftu 

tai San theo hu&ng, tang ty trQng khoan ffi\lC 

dftu tu TPDN cua nhi€u NHTM trong thm gian 

gftn day d?,t ra khong it lo ngc;t.i ve nii ro cua cac 

NHTM ciing nhu an toan h~ thbng. Vi v~y, m<)t 

trong nhiing yeu c~u hang d~u la hoan thi~n h~ 
th6ng phap Iy kiem soat hoc;tt d()ng bao Ianh, dftu 

tu trai phi6u cua cac NHTM. f>~c bi~t, dS tranh 

tinh trc;tng bi6n tu&ng cua s& hfru cheo trong vi~c 
n~m gifr TPDN thong qua cong ty chling khoan 

trung gian ciing nhu ne tranh cac di8u ki~n ch~t 
che trong vi~c phat hanh TPDN ra ~c;i.i chling, quy 

dinh phap ly ck C\l th€ h6a vi~c ki~m soat phc;i.m 

vi phat hanh TPDN ca tren thi truemg sa cftp va 

thi trm'mg thir dp trong su6t then gian luu hanh 

cua trai phieu chu khong chi dl'rng lc;i.i (J vi~c ki~m 
soat c6 then h~n (1 nam) nhu tinh th~n cua nghj 

dinh hi~n hanh. 

T\lP chi nghien cuu Tai chinh ke toan ~ 
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+ Hoan thi~n quy dinh phap ly dbi v&i vi~c 
. thanh l~p cac cong ty x6p hc;mg tin nhi~m DN & 
Vi~t Nam. 

Hi~n Vi~t Nam da ban hanh duqc khung phap 

ly dbi v&i cong ty dinh h~mg tin nhi~m (Nghi dinh 
88/2014/ND-CP), tuy nhien, v6i di~u ki~n ho?t 

d9ng trong mOi truemg ma vi~c SU d\lllg dich V\l 

dinh hc;mg DN con hc;m ch~ thl quy dinh phap ly 
c~n duqc hoan thi~n theo hu&ng k.huy~n khich cac 
nha d!u tu tham gia g6p vbn d€ thanh l~p cong ty. 

M~t khac, d~ thuc diy du su d\lD.g dich v1,1 x6p 
h?ng tin nhi~m d9c l~p, thOi gian dau ck c6 quy 

dinh phip ly bit buQc su dl,lllg dich V\l nay, tiSn 
t&i c6 chinh sach phan bi~t gifra d~u tu TPDN co 
ho~c khong c6 x~ h?ng tin nhi?m d9c l?p. 

+ Roan thi~n quy d!nh phap ly dbi v&i ho?t 
d¢ng d!u tu TPDN v&i cac NHTMVN. 

M~c du, ho?t d()ng d~u tu TPDN da duqc ki~m 
soat thong qua cac quy dinh v~ gi&i h~n an toan 
ho?t dQng cila cac NHTM theo tinh thfui Lu~t 
TCTD, Thong tu 36/2014/TT-NHNN va Thong 
tu 19/2017/TT-NHNN. Tuy nhien, v&i xu hu&ng 

phat tri~n cua thi truemg ciing nhu hi~n tm;mg 
biSn tu&ng cua s& hfru cbeo co th~ gay nen mat 
an toan ho?t dong v&i cac TCTD, cac quy dinh an 
toan bo?t d9ng nen tiSp tl,lc dm;rc hoa~ thi~n theo 

hu&ng khong cho phep dp tin dt.mg cho khach 
hang d~ d~u tu TPDN chinh cong ty con cua ngan 
hang hay cho vay d!u tu TPDN d6i v&i nhfrng d6i 
tuqng bi gi&i h?n dp tin d\lllg theo quy dtnh• cua 

Lu~tTCTD. 

- Tang cuerng chi tlq.o va giam sat cua Ngan 

hang Nha nuac a8i vm cac NHTM vJ vi?i::- tuan 

thU quy tljnh phap ly a8i v<Yi hoq.t tl9ng bao liinh, 

ddu tu TPDN 

Nhu da d~ c~p Cl tren, ngoai vi~c ti~p we 
hoan thi~n cac quy dinh phap ly. lien quan d~n 
vi~c ki8m soat nii ro d6i v&i ho?t d<)ng bao lanh, 
dfru tu trai phi€u doanh nglii~p, NHNN con c6 
trach nhi~m trong vi~c don d6c cac NHTM xay 

dtpJ.g cac quy chS n9i b9 v8 gi&i h?n an toan ho?t 
dQng d6i v&i ho?t d9ng n6i chung va ho?t d9ng 

(So' 12 (209) - 2020) 

dfru tu trai phi~u doanh nghi~p n6i rieng. V &i vai 
tro dieu hanh, quan ly ho?t d9ng toan h~ th6ng, 
NHNN c!n·tang cuemg cong tac canh bao, thanh 
tra, giam sat nhim phat hi?n va xir ly kip th<'ri dbi 
v6i cac NHTM vi ph?m. Nhfrng ho?t d<)ng khong 
minh b?ch cua NHTM nhu mua TPDN nhim co 
d.u l?i nq, dau tu vao trai phiSu cua doanh nghi~p 
la cong ty con hay cong ty san sau ctia NH phai 
OUQ'C ngan ch~n kip th(ri. Va XU ly nghiem minh. 

- Nang cao vai tro "tl! bdo v~" cua cac nglin 
hang thucrng mq.i Vi¢t Nam. 

Th\fc tS, duh~ thbng phap ly ciing nhu vai tro 
di~u hanh cua NHNN co cliy du den dau ciing 
kh6 ngan ch~n hoan toan duc;rc tinh tr?ng vi ph?m 
cua NHTM, nSu chfnh cac NHTM ch?Y theo ml,lc 
tieu lc;ri nhu~n b~ng m<;>i gia. Do v~y, an toan d6i 
v6i ho?t d9ng dfru tu trai phi~u doanh nghi~p phai 
kh&i diBm ru vi~c nh~n thuc cua cac nha quan tr:i 
ngan hang trong vi~c xay di;rng chi~n luqc quan 
tri rui ro cua m6i NHTM. V &i m1,1c tieu lqi nhu~ 
phai di doi an toan ho?t d<)ng, cac NHTM phai 
hoan thi~n vi~c xay dtpJ.g ciing nhu tuan tbu M 
thbng cac quy ainh n9i b9 lien quan asn ho?t 
d()ng bao Ianh, dfru tu trai phiSu DN n6i rieng 
ciing nhu gi&i h?n an toan ho?t d()ng n6i chung. 

K~t lu~n: Nhi~u bai h9c kinh doanh theo "trao 
luu " nhu bao lanh m& L/C tra ch~m, cho vay dfru 
tu chtmg khoan, b~t d9ng san ... da as l?i khong 
it bai h<;>c d~t gia cho cac NHTM Vi~t Nam, se la 
khong thl:ra cho nhfrng canh bao va cac bi~n phip 
phong ngira, hc;m ch€ nii ro nh~m dam bao an toan 
cho cac NHTM Vi~t Nam hi~n nay. 

Tai li~u tham khao: 
Th(lch Binh, Nha bang ma r9ng bao tanh trai phiiu, 

Th&i Mo ngan hang. 

Th(lch Binh, Trai phiiu bat d9ng san /iii swit cao? Th&i 
btio ngfin hang. 

Phat hanh TP, DN tgn dt!ng ca h9i huy d9ng v6n-Ngu6n 
BTC, vcbs t6ng hr;rp. 

Ngan hang nao ddu tu vao trai phdu doanh nghi~p 
nhiiu nhtit? Bao tri thuc tre. 

~ Ta.p chi nghien cuu Tai chinh ke toan 


