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GSJS Vii Van Hoa, lS. Ha Thi Thu Phuong, lS. Vii Thi Thu Huang 

D~i h<;>c Kinh doanh va Ciing ngh~ Ha N\)i 

Tom tat 
Thai gian qua, thi trueing v6n cua Vi~t Nam, trong d6 c6 thj trueing trai phieu doanh nghi~p 

{TPDN} phil! trien nhanh ve quy mo, san pham, dang ngay cang trci thanh k~nh huy dl)ng v6n 
trung va dai h~n quan trQng cua cac doanh nghi~p. Nhung gan day thi trueing nay da tang 
trueing "n6ng", tiem an rui ro va c6 the anh huang den su phil! tMn ben vung cua thi trueing 
trai phieu. Dien hlnh nhu vv vi~c cac doanh nghi~p thul)c Hp doan Tan Hoang Minh bi Uy ban 
Chung khoan Nha nucic (UBCKNN} huy b6 cilc dQt phat hanh trili phieu c6 tong giil tri len den 
10.030 ty d6ng da c6 nhung tile dl)ng khilc nhau d6i vcii ngan hang, doanh nghi¢p va thi truclng 
trai phieu. 

Tr~n co sci danh gia tac dl)ng cua vv vi¢c, co sd philp ly philt hanh, dau tu trai phieu cua to 
chuc tin dvng {TCTD}, tile gia de xuat giai phap M cac t6 chuc tin dvng c6 the h~n che rui ro 
trong ho~t dl)ng phil! hanh, dau tutrili phieu, dong thai, thuc day thi trueing phil! tMn an toan, 
ben vung, thuc sutrci thanh kenh huy dl)ng v6n cho doanh nghi~p. 

Tu kh6a: thi trliilng trai philfu, trai philfu doanh nghi~p. td chile tin d1,mg, dau 111 
tr8i phieu. 

L ThV< lr;mg tnr~ng binh quiin 28,5%/nnrn giai doan 2016 · 2021. 
Hi~n nay, th! tnti':Jng vOn da hlnh th~mh va v~n hi'tnh Quy mO thi tnli'Jng v6n d<,tt 134,5% GOP n~m 2021, 

day dU c;k dfu ph5.n bao gllm thi tntCJng c6 phiCu, thj gfi'p 3,51An quy m6 ni!.m 2015; trong d6, quy m6 vOn 
tnti'Jng tr:ii phie'u va thi tntCsng chtlng kho3.n ph<ii sinh. h6a thi tntCJng cO phie'u tttdng l!ltdng 93,8% GDP; quy 
Theo BQ TUi chfnh, quy mO ella thi tntC!ng vOn tl'ing m6thj tntCfng tr3.i phiCu d~t 39.7% GDP (trong c16, tnii 
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phie'u Chfnh phll 13 22,7% GDP va TPDN 13 14,2% 
GDP). Tren th! tntb'ng TPDN c6 st,t tang tntdng ci't ve. 

sO h.tQng doanh nghi~p ph<it hfl.nh va nha d3.u hJ mua 

tnii phie'u. T6ng kh6i IUQng phat hilllh rieng U: nilm 
2021 Ja 605 nghln t.Y dOng, tang 38,8% so vdi nam 
2020. Kh6i htQng TPDN ph<it h3nh ra cOng chUng 13 

31 nghln t)r dOng. 

Theo s6ii~u tlt Vv Tfl.i chfnh de ngfin hang va t6 
chUc thi chinh, BQ Till chfnh, t6ng kh6i hfQng TPDN 

pbat hanh riSng te trong 7 thring dfiu narn 2022 13 
280.641 t,Y dOng (ntdng dttdng cling k)' nam 2021). 
Trong d6, cac t6 chllc tin d1,mg chie'm 37,2% t6ng 
kheli IU<Jng phat barth, c<ic doanh nghi~p ba't d¢ng 
siln chie'm 31 ,5%, xfiy dl,lng chie'm 8,8%. Rieng trong 
th<ing 7, c6 tdi 84,4% tOng khOi htQng trill phie'u doanh 
nghi~p neng Je ph<it h3nh Ia ella de tel chUc tfn d1,1ng, 
de doanh nghi~p bfft dQng san, xfiy dtjng chie'm lfin 

IU(It 1,5% va0,7%. 

Nha d3.u ttl chinh mua TPDN phat h[mh trCn thj 
tntb'ng sd cUp Ia ciic t6 chllc tfn d~:mg (mua 46,14%), 
c6ng ty chUng khoiin (mua 22,43%), cac nha dfiu tU 

ca nhan chuyen nghi~p mua 10,1 J %. Tuy nhiCn, thea 
thOng ke tren thi tn.tOng thU dfp, sau khi mua tr<l.i 
phie'u, de c6ng ty chllng khoan chll ye'u ban l:_1i cho 
nha. dfiu tlf ca. nhftn khie'n ltt(jng nftm giil ciia ca nhftn 

tang ten mUc 32,6%. 

V1,1 vi~c 0y ban Chllng kho.in Nha nttdc 
(UBCKNN) ban himh Quy€t dinh buy bo 9 d~t phat 
h[mh tnli phie'u doanh nghi~p ella nh6m c6ng ty thuQc 
T~p doi'm Tftn Hoang Minh c6 t6ng gi.i tJi len de'n 
10.030 tY dOng cho thlly, dff c6 nhiJng tac dQng khac 
nhau d6i vdi ngan hang, doanh nghi~p va thj tntO'ng 
trai phie'u. 

Lien quan de'n S\f vi~c nay, danh tlnh h3ng }o:_It 
ngftn hang da mua cac 16 tr<l.i phie'u, hay tai san dilm 
bao cho cac 16 tnli phie'u dang dll(jc the' chffp t<;ti ngiin 

hang, t6 chUc nao, tr<ich nhi~m ella cac c6ng ty chllng 
kho<in liCn quan cilng dUQc nCu ten. 

Theo thOng tin tlt C1,1c dang kY Qu6c Gia giao 
djch dam bilo- BQ TU Phap, Ngfin bang TMCP C6ng 
thUdng Vi~t Narn- VietinBank (rna CK: CTG) Ja ddn 
v! quan lY t3i san dam bao va quan IY t<li khoffil ella 
d_c 16 tr<l.i phie'u c6 giri tri Ifin lu'(jt Ia 1.900 t)' dOng, 
254 t)' dOng, 196 tY dOng, 450 t:Y ct6ng va 500 tY ct6ng; 
Ng3.n hang TMCP S3i GOn- Ha NQi (rna CK: SHB) 13 

d~i IY quiln lY tai san, quan IY till san dam bilo, thanh 
torin cho 16 tni.i phie'u tri giri 800 t)' dOng. 

C<ic dQt chao b.in c6 phie'u cOn c6 s!J g6p m~it ella 
c.ic c6ng ty chllng kho<in nhll: CTCP chUng kho.in 
Agribank, CTCP Chdng khorin Blm Yi~t (BVSC), 
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Chdng kho<in KIS Vi~t Nam, ChUng khoan Bilo Vi?t, 

ChUng kho.in ABS vdi vai trO Ia d{li 1y dang ky, Iuu 
kY tni.i phie'u. 

Thea thOng tin c6ng b6 tren c6ng thOng tin Tnli 
phie'u doanh nghi~p, c.ic kho<in tr<ii phie'u ella c.ic 

doanh nghi~p tren d€u la cac tr<ii phie'u c6 thl san dim 
bao b&ng quyen sit dvng dfft kern chdng thll djnh gill 

ho~c bfuig de tai sfm the' chffp la c6 phie'u vdi giri tri 
thea chdng thu djnh giii c6 gi<i tri 130%-200% gi<l. trj 

ella c.ic dQt huy dQng. 

Cac chuyen gia C6ng ty TNHH ChUng khorin 
Ngiin hUng TMCP Ngolili thu'dng Viet Nam (ChUng 
kho.in VCBS) nhffn m{lnh, do hiu he't Ja eric doanh 

nghiQp chua niem ye't do d6 khlt nang thanh l)' titi siln 
diim b<io se c6 mdc dQ kha thi tha'p hdn va mat nhi€u 

thb'i gian trong quri trlnh xi'11Y thu hOi thl san dlun b:lo. 

Tren thtjc t€, C<i.c 16 trlli phie'u trSn ph3.n nhiSu da 
dttQc phan phOi de'n cac nha diu til ca nhiin vdi cUe 
g6i k)r h{ln va gill tri 1inh ho{lt. Cling vdi d6, lrong 8 16 

trai phie'u da tie'n hang c6ng bO thOng tin, 216 da ho~m 
thanh ky tr:l 1ai dfiu tien cho c<ic trrii chll. Dieu nay 
tiem an nhieu phrtc t<)p trong qua trinh huY eric dQt 
phrit hanh tr<ii phie'u ella eric doanh nghi~p tren. Do 
d6, dn them thb'i gian dt! chb' dQi de van bin hudng 
dfin ella de cd quan 19 d6i vdi httdng gilll quye't d3nh 
cho cac m1i chU. 

VCBS d<inh gi.i, trong tntb'ng h(jp cac cd quan quan 
IY c6 th~ ph6i h(jp vdi Tiin Hoang Minh gicli quye't 6n 
thOa quyen lQi ella tr<l.i chU Ia t6 chdc va c.i nhan thl 

mUc dQ thi~t h{li se dlfQc gidi h{ln trong phi,Ull vi hr:p; 
ngu'Qc l~i ne'u Tan Hoang Minh va nQ ho~c phri sim 
thl hie d6 thj trttb'ng t3i chinh cling nhu de ngiin hang 
lien quan de'n vi~c cap tin d1,1ng cho Tftn Hoang Minh 
se chju tric dQng Jan tOa m{lnh hdn. 

Ve phfa c.ic ngiin hang, t;ic dQng tfl!C tie'p ella vi~c 
hlly ke't qua pbat hanh trlli phie'u Tftn Hoang Minh I a 
kh6ng nhieu. D6i vdi c.ic ng3.n hang vdi vai lrO 13 bSn 
mua trrii phie'u, thea thOng tin hi~n c6 thl c.ic t6 chllc 

tin d1,1ng da tham gia mua It nha't 3 d(jt ph.it hanh trlli 
phie'u ella nh6m Tan Hoang Minh, tuy nhiSn quy m6 
ella 3.ooo t)' dOng tr<ii phie'u ella 3 dQt Ci tren va 10.000 
tY dOng trai phie'u cUa ca. 9 dQt phat h3.nh vfin Ja mile 
c6 tY tn;mg thffp so vdi t6ng tin d1,1ng ella d he thOng 

ngfm hang.llOl 

D6i vdi de doanh nghi~p ba't dQng san, vi~c hi'ty 

ke't qua ph<it hanh trlli phie'u Tftn Hoang Minh trong 
ng~n h{ln se tric dQng da chiSu de'n kh:l nang huy dQng 
vOn ella nh6m doanh nghi~p cUng nganh tren khi nha 

dfiu ttl se C6 g6c nhln chc;m 1QC k)' ding hdn rat nhieu 
ve di€u khoan di kern ella san philm tr<ii phie'u doanh 



nghi¢p bflt dQng .st'tn trong hOi cltnh trUi phiCu doanh 
nghi~p dfi. tn':J th3nh mQt kCnh huy dQng vOn quan 
trQng cUa cUe doanh nghi~p hift d()ng san tit nnm 2018 
khi ngu&n tfn d1,1ng cho hilt dQng slm bii.t d.iu dUQc siC't 
cMt. 
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8 /(j trO.i pl!if!u bi !mY bO c1ia Tim Hoilng Minh 

0 mQt khfa czmh khk, day cling Ja cd hQi dB cD.c 
san phffm tr:ii phiCu doanh nghi¢p cha't ht"ng. kh1ing 
djnh dUc;k: chO dllng vdi de nhU d3.u ttl chuyCn nghi~p 
khi lai sua't huy dOng vUn dang tMfp hcln dUng ke thi'Ji 
diCm tntdc djch. Qua d6, t~o tiCn dC dC thi tntbng tr<ii 
phie'u doanh nghiep tiC'p t1,1c thl)'c hi~n chac n1ing quan 
trQng cUa thj tnli'fng vOn- cung dlp nguOn vOn dl\i h~n 
cho nCn kinh tC'. 

Nhln rQng hdn, dllng tlt g6c dQ cd quan qu:i.n Iy, 
d5.y li'l. blldc di dttc,1c cho 13 can thiCt nhli.m dcim Mo 
sl)' ph<it trifn !Unh m~nh va ben vilng ctia thj tntbng 
tr<ii phie'u doanh nghiep trong dUi h:.m thea slit ml}c 
tiCu ph<it trien thj tnt?Jng chang kho<in On dinh, ho~t 
dQn 'rr . hi~u qu:i., c6 cd cffu hQp Iy, cfm dOi gilla 
thi t ~~ Cn t¢ vdi thi tnti'Jng vOn, giila thi tntbng 
c6 p ieU>!Y thi tntC:fng tr<ii phie'u va thj tntbng chU'ng 
kho,~··Phji; sinh aa av~c Thu iVdng Chfnh phu phc 
duy t~g Quyc't djnh s6368/QD-Tig vC vi¢c ChiC'n 
llfQc tQi h dC'n n1im 2030. Trong d6, ml}c tiCu de'n 
nl'i.m 2EID Ill nQ thj tntbng trai phic'u doanh nghi¢p 
d~t t i ~~ 20% GOP va 25% vao n1im 2030. 

'71gl1ien c(cu - Trao dili 

2. Co so phap I!) vf phat Mnh. .tau tu trill phi~ 
ala TCTD 

ve phia ng?tnh Ngfin hang. de qulin IY ha~t dQng 
ph<it hUnh, d:iu hi TPDN ctia c<ic TCTD, thbi gian 
qua. Ngfin hang NhU nude (NHNN) da haan thi¢n 
hUnh lang ph<ip l)',tl'i.ng clfbng cOng t<ic ·thea dOi, giti.m 
sllt, thanh tra. kil!m tra d0i vdi c<ic TCTD nhhm h~n 
che' rtii ro, g6p ph:in d:im bcio an toan trong ho~t dQng 
ngfin hUng. Khi pMt hUnh tt-D.i phiC'u TCTD phll.i tu5.n 
thti c<'ic quy djnh t:,~i Lu~t Chllng kho<'in, c<'ic v1in Mn 
hlldng dUn Lu~t Chl1ng khoan nhlf dOi vdi c:'ic doanh 
nghi¢p khac va ph:ii tuan thti cac tY 1¢ bi'to ctam an 
toan trong ho:_tt dQng thea quy djnh. DOng th<'Ji, quy 
djnh thea hlldng ch~t che hdn nhhm kiCm soat nii ro 
trang ho<.~t dQng dau ttl trtii phic'u ciia TCfD. 

DOi vdi vi¢c cUp phCp thl,fc hi¢n ho:_tt dQng ciia 
TCTD liCn quan de'n TPDN, thea quy djnh t~i DiCu 
106. DiCu 107 Lu~t C<ic TCTD (da sUa d6i. b6 sung). 
c<ic ngfin hang th11dng m<.~i (NHTM) t111~ thl)'c hi¢n 
mua, bUn TPDN; IUU k)i chl1ng khotin (trong d6. baa 
gOm TPDN); d~i IY trong linh vl,fc lien q·uan dC'n ho:_tt 
dQng ngfin h1'tng, kinh doanh blla hiCm, qull.n Iy tUi s:i.n 
theo quy djnh ctia NHNN. 

Thea quy djnh ciia Lu~t Chl1ng kho<in va khmi.n 
3 DiCu 14 Nghi djnh sO 153/2020/ND-CP ngay 
31/12/2020 ciia Chfnh phil quy djnh vC chilo ban, 
giao djch TPDN riCng Je t~i thi tnt<'Jng trong nllde vU 
chao ban TPDN ra thi tnti'fng qu6c tc': "T6 chile dUu 
thUu. Mo lllnh va d~i I)' ph6.t h3.nh TPDN gOm cOng ty 
chang khoUn, TCTD va de djnh chC thi chinh dlfQc 
phCp cung ca'p djch Vl} da'u thau, b:i.o liinh va d~i IY 
phat h1'tnh thea quy djnh ci'la phUp lu~t". 

Cl'i.n ca quy dinh ella Lu~t C<ic TCfD. Lu~t Chllng 
k~o:'in va Nghj djnh s0I53/2020/ND-CP, ThOng tlf sO 
40/20IIm-NHNN ngay 15/12/2011 cua NHNN quy 
dinh vC vi~c cUp Gia'y phCp va t6 chile. ho.,_t dQng eUa 
NHTM. chi nh<'inh ngfin hUng nlfdc ngo3.i, vl'i.n phOng 
d"-i di¢n ella TCTD nlfdc ngohi, t6 chac nlfdc ngoUi 
khtic c6 ho.,_t dOng ngfin h1'tng t~i VietNam (dll d11Qc 
slta d6i. b6 sung) quy djnh nQi dung ha.,_t dQng ghi 
trang giUy phCp baa gOm ha.,_t d(lng mua, btin TPDN; 
!tru ky chllng khoan: truang h~p giKy phcp cua NHTM 
baa g6m ho~t dQng d~i IY trong linh vl)'c liCn quan dc'n 
ho:_tt dQng ngfin hUng. kinh doanh b3.o hi~m. qu:i.n IY 
t3i sAn thl NHTM d11Qc thl,fc hi¢n d~i IY ph<'it hUnh 
TPDN va d:_ti IY quAn IY tUi san bAa dll.m trong ho.,.t 
di)ng phat hanh TPDN. 

Thea chi d:,~o ella Chfnh phil, NHNN da kiCm so<'it 
ch~t chC dOi vdi vi~c cho vay va dUu ttl kinh doanh 
chang khoan. baa gOm d c6 phiCu va tnii phic'u. 
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T:,ti ThOng ttl siS 22/2019!TT-NHNN ngay 
1511112019 ella ThOng d6c NHNN ban h~mh quy djnh 

cac gidi h"'n, tY l~ bito oam an to[m trong ho<j.l dQngclla 

ngfin hang, chi nh<lnh ngfin hUng nUde ngoUi c6 hi~u 

l!,ic tU n:lm 2020 da kiem soat ra't chl.l.t che vi~c dfiu hi, 

kinh doanh TPDN ella TCTD. Thea d6, TCTD chi 
dttQc phep cho vay ctau tlt kinh doanh chUng kho3n, 
g&m ca. c6 phie'u va tnli phie'u kh6ng dttQc pbep vliQt 
qua 5% vOn di~u I~. 

Ben qnh d6, ne'u nhl1 dfiu ttl, cho vay chUng khoin, 

ba't di)ng sin thi chi phf v6n cling rfit diit dO vl thea 
ThOng tU sO 22/2019ffT-NHNN, tr9ng s6 nli ro cao 
hdn khi cho vay cte dfiu t11, kinh doanh chUng kho<in, 

hilt dQng sin tit 150% cho de'n 200%, nghia 18. ne'u cho 
vay llnh v!Jc d6 thl chi phf v6n rna ng§.n h3.ng phii bO 

rase gifp 1,5 de'n 21fin so vdi cho vay thlidng m:,ti, san 

xua't, kinh doanh thOng thlf(;ng. 

Chfnh vl v~y, TCTD ding he't sUe can nhtlc khi cho 

vay diu ttl c6 lien quan de'n chUng kho<in, bift dQng 

si'tn. Di_ic bi~t cuOi nilm 2021, ThOng dOc NHNN tie'p 

t~;~c ban tanh ThOng nr sO 16/2021ffT-NHNN ngay 

1011112021 quy dlnh vi~c TCTD, chi nhUnh ngfin 
h3ng nlidc ngo3i (NHNNg) mua, bUn TPDN (thay the' 

ThOng tli s6 15/2018ffT-NHNN ng3y 18/6/2018 va 

Thong tu sCi 22/2016m-NHNN ngay 30/6/2016); 
theo d6, tie'p t~;~c ra soat ch~t che hdn d6i vdi vi~c cho 

vay ho~c diu ttl mua TPDN cUa TCTD nhu: TCTD 
khOng dU(jc mua TPDN phUt hanh trong d6 c6 mvc 

dfch de cd d"u l~i de khoi'tn n(j cUa doanh nghi~p 

nhlim nghiem cfim tntC;ng hejp doanh nghi~p sU d~;~ng 
nguOn vOn ttl TCTD thOng qua kenh ph::'it hhnh trai 

phie'u cte tnl cac khoi'tn n(j cG ~i TCTD; TCTD chi 

dlt(jc mua TPDN khi TCTD c6 t)r 1~ n(j xfiu dUdi 3% 
theo k)r phfin lo~i gin nhift; TCTD khOng du(jc mua 

TPDN pbat h8.nh trong d6 c6 mvc dich de tang quy 

mO v6n ho<;tt dQng; TCTD khOng dtiejc mua TPDN 

phat h8.nh trong d6 c6 ffilJC dich cte g6p vOn, mua 

cO phffn t~i doanh nghi~p kh<lc; TCTD khOng dU(jc 
ban TPDN cho cOng ty con ella chfnh TCTD d6, trU 

tntC;ng hejp TCTD 18. ben nh;\in chuySn giao b~t buQc 
b<in TPDN cho NHTM dlfejc chuyen giao bAt buQc ... 

Ngo8.i ra, ThOng ttl s6 16/2021fTT-NHNN cling 
quy djnh de ngiin h3ng chi dtt(jc mua trUi phie'u ella 

cOng ty phat h8.nh khOng c6 n(j xrfu t<;ti de TCTD 

trong 12 tMng gfin nhilt; doanh nghi~p phat h8.nh cam 

ke't mua·l~i tnli phie'u trlidc h:_1n khi thay dOi m~;~c dfch 

slt dvng tien tlm tit phat hiinh trai phie'u trong th(;i 
gian TCTD nlim gilt tnii phieu ... C6 thS n6i, ThOng 

ttl s6 16/2021/IT-NHNN c6 nhUng diSm ch~t che hdn 

nhlim g6p pban kifm soat nli ro trong ho<;tt dQng dfiu 
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tli TPDN cUa TCTD, diim bilo an toan ho~t d()ng ngiin 

hang. 

Th(;i gian qua, NHNN cling thtl(;ng xuyen duy trl, 
tilng cutfng c6ng tac thanh tra, kiem tra, gi<lm sat dOi 

vdi ho~t dQng d:'iu nr TPDN. NHNN cilng yeu du cac 
TCTD kiSm tra, giam sat ch~t che vi~c sU dl}.ng v6n 

ella doanh nghi~p ph::'it hanh trai phie'u, dilm bi'to vi~c 
slt dl,mg v6n dUng m~;~c dfch khi phat hanh TPDN; c6ng 
khai dfiy dU th6ng tin khi thl,lc hi~n cung ca'p dlch v~;~ 
lien quan de'n TPDN ve tlnh hlnh t8.i chfnh ella doanh 
nghi~p pMt hanh, cac ctieu ki~n, dieu khoi'tn cUa trai 

phie'u cling nhll trUch nhi~m ella TCTD trong tnrtfng 
hejp cac ben kh6ng thl,fc hi~n dlfejc d:'iy dU nghia V\] 

ella mlnh de dim b<io tfnh minh b<).ch thOng tin cho 

cac nha dfiu ttl, dac biet 18. cac nha d:'iu t11 ca nhfm ... 

3. Glal pMp 

Thlf nhfit, gii'ti phap ve qu3.n tri nli ro ho:_1t dQng 
d:'iu ttl kinh doanh tr<ii phie'u. Theo d6, TCTD dn x:ly 

dl,fng va tang ctl(;ng tht;tc hi~n quy trlnh qui'tn tri. rlli ro 
mang tinh h~ th6ng, gilip TCTD kil~m so<lt nli ro hi~u 
qua vdi d:'iy dll de bLidc sau: 

NMn di~n nli ro: TCTD c6 th~ slr d1,1ng hO sd rlli 
ro, df xac djnh C<i.c lo:_1i rlli ro c~;~ lhe hdn. D6i vdi 

TCTD , vi~c xiiy dl,fng h~ th6ng dnh b<io sdm rUi ro 
Ia ctieu dn thi€t di! nh~n biet cac nguy co rUi ro c6 tM 
xily ra, tit d6 chll di)ng thl,fc hi~n cac chie'n lttejc qu3.n 

tri nli ro thfch hejp. 

Phin lich rili ro: DJ,ta tren C<ic rili ro li~t ke dt1<;1c 

nh~n di~n (J tren, can bQ quiin tri riii rose drinh gia ve 
kh3. nang hay xac sufit riii ro d6 xi'ty ra va mlfc di) t<lc 

dQng trong IInh vl,fc d:'iu tu kinh doanh tr<i.i phie'u. Tren 
cd sO d6, se phiin lo:,ti, xe'p h<;tng tUng 1o:,ti rUi ro cte c6 
nhiing bi9n phap xU IY phU hejp. 

K.iem soat rlli ro: Vi~c thie't l~p mQt h~ th6ng ki8m 
soat riii ro, dtt(jc th€ hi~n tren mQt s6 nQi dung cd 

bfm ve: Phin tfch tlnh huOng va phiin tfch thU nghi~m 
ding thiing (stress test); L~p ra cac h~n mtk phil hejp; 
<lp dvng de c6ng c~;~ Duration, Convexity; PVOI, 
VaR, ... Xiy dl,fng cd che' trao dOi thOng tin; X:ly d~,tng 
vach ngan mem ngan cMn chi a se thOng tin. 

Giam sat va xlt l:Y riii ro: Tntdc h€t, TCTD dn 
phfin trich tr<i.ch nhi~m r6 dng C\] the, giUa bi) ph~n 
kinh doanh va bQ ph~n kiem soat rUi ro vii bQ ph~n xU 
Iy giao djch c6 vai trO he't sUe quan tr<;mg. 

C<i.c bi~n ph<i.p xi'tl:Y rii.i ro: TCTD thl,fc hi~n trich 
l~p, phiill bO va sit dl}.ng quy xU 1:9 rii.i ro chung, theo 
quy djnh ella phrip lu~t va chfnh s<lch ella HDQT phe 

duy~t. M~t khcl.c, trong c6ng tac gi<i.m sat dn chll 
tn;mg vi~c thl,lc hi9n quy trlnh qu3.n trj rlli ro. 



Thrt hai, vi~c thi tntOng TPDN phat tri@n minh 
b~ch, hieu qua chinh lB. gii'ti phap din cd nha't d€ cac 
t6 chUc tin d1,1ng h~n che' rUi ro trong phat hanh, dgu tll 
tn\i phie'u. BCii khi thi tn1Clng TPDN ph;it triSn se gillp 
can b~ng, hRi hOa thea hudng v6n ngiin h;:tn, doanh 

nghi~p se dt,ta vao h~ th6ng ngan hang, vOn trung h<;tn 
va dRi hl;ln dt,ta vao thi tntOng vOn, tU d6, giltm rUi ro 
chSnh l~ch k)' h<;tn, t<itO thu~n ll)i cho h~ th6ng TCTD 
phit trien Umh mi;tnh, hi~u qua. Theo d6, cac nhi~m 
VJ,l, gilti ph<lp din t?p trung th!Jc hi~n trong thOi gian 
tdi CQ. ·thS nhll sau: 

MQt IS., din ra soat, ho~m thi~n hanh lang phap IY 
va triSn khai cac giii ph<lp t::to ctiSu ki~n ph3t triSn thi 
trUO'ng v6n (trong d6, c6 thi tntang TPDN), giiim <ip 
]J,tc tdi ngu6n vOn tin d1,mg tU h~ th6ng d.c TCTD, nhat 
Ill v6n trung h<:J.n va dai h<:tn. Trang d6, dn sdm st'ta 
d6i Nghj djnh s6 153/2020/ND-CP ella Chinh phll, do 

thdi gian qua aa bQe 19 mQt sO h<Jn ehe'. can quy dlnh 
ehl).t ehe cae dieu ki~n ph<it hanh ella doanh nghi~p 

phat hanh (vi d1,1: Doanh nghi~p phll.i kinh doanh e6 
Iai tn.tde nam lien ke nam ph<it hanh TPDN; t)r I~ t6i 
da dtt n<;i phat h~mh TPDN so vdi v6n ehll sd hilu; 
mrte xe}J h<:~-ng doanh nghi~p ella t6 ehUe xe'p h<:~-ng 
tin nhi~m dQe l~p ... ). DOi vdi NHNN, d.n tie'p t1,1c b6 
sung, st'ta d6i mQt sO quy d!nh lien quan thea httdng 
nftng eao yeu du, ehufln m!Je qui'm trj ella TCTD khi 
tham gia vilo th! trttOng TPDN nh~m g6p ph3.n bio 
dim an toan trong ho:.tt dQng ngftn hang, hO tr<;~ thi 
tn.tOng TPDN phat tri€n ben vilng. 

Hai la, tie'p t1,1e tang eudng m;mh me hdn tinh c6ng 
khai, minh b~eh tren thj trttOng chdng kho<in n6i 
chung va thj trttOng TPDN n6i rieng, d~e biet dn md 
rQng de t6 chde xe'p h~ng tin nhi~m ho<Jt dQng kh3eh 
quan, dQc l~p d€ nhil dfiu t11 bie't dtt<;~e mde dQ rUi ro 
ella ben phat hanh trai phie'u va c6 quye't dinh dfiu ttl 
hay kh6ng. Tuy nhiSn, de nhfl. ctau t11 kh6ng nen ra 
quye't djnh diiu ttl chi rieng qua d!nh mUc tin nhi~m 
rna d6 Iii th6ng tin tham kh<'to d€ de nhil dfiu ttl ra 

quye't djnh. DS.nh gia tin nhi~m cllng t6t cho ben ph<it 
hanh. Qua d3nh gi<i tfn nhi~m se khie'n eho rlli ro tin 
dt,mg, kinh phf rlli ro tin d1,1ng gifl.m xu6ng, k)r h<Jn dai 
hdn dtt<;~c ph3t hffilh. 

Ba Ia, dn thUc dfiy vi~c h"inh th!mh vii ho<Jt dQng 
ella cac djnh che' ctau ttl ehuyen nghiep, ttu tien ph<it 
tri€n nha dilu tL1 dfl.i h<J.n nhtt cac quy dUu ttl, cac quy 

httu tri tt;f nguy~n, doanh nghi~p bio hi€m ... T<P. Vi~t 
Nam, tiem nang phat tri€n ella eae quy dfiu ttl tren thi 
trttdng v6n vfrn cOn r.it nhieu dtl dja. Nha dfiu ttt Vi~t 
Nam trong tttdng lai se c6 xu ht10ng d<iu t11 v:'i.o cac 

quy uy tin d€ giilm thi€u rlli ro. 

B6n I a, ellng vdi viee phat tri€n d6ng bQ de pban 

'?tghien cliu - Trao ct6i 

khllc ella thi trttOng tai chfnh (thi trttOng tr<li phie'u, c6 
phie'u, chU"ng kho<in phai sinh ... ) theo hudng t~p trung 
bien d<Ji h6a c6ng ngh~ thOng tin va ed sO h~ tfing 
ph1,1c V\1 giao djeh thj trttOng, BQ Hti ehfnh, BQ C6ng 
an va NHNN ph6i h<;ip tUng etlOng eOng tae quitn Iy, 
thanh tra, gi3m sit ho?t dQng elm thi trttOng ehrtng 
kho<in, trong d6 e6 thj tn.tOng TPDN. ve phfa NHNN, 
dn tie'p t1,1e tUng euOng giam sat ehl).t ehe, c<'tnh bao 
kip thOi eac nli ro ti€m fin d6i vdi ho{l.t dQng dUu ttl 
TPDN ella TCTD phll hQp vdi thflm quyen thea quy 

dlnh elm pbap lu~t. 

Nam 13., bi'm thfi.n doanh nghiep dn tie'p t1,1e nftng 
cao nang l!Jc till chfnh, nang h.tc qufm tJi dieu hffilh, 
ap dl,lng ehu1ln mt;fc qu6e te' ve quan trl, h{l.eh toan, ke' 

to<in vii c6ng bO thOng tin trong ho<J.t dQng, da d<J.ng 
h6a mO hlnh, chie'n ltlQe kinh doanh ... d€ tUng niem 

tin cho nha dilu tll, gia tang mUc dQ h.ip d5n ella tr<ii 
phie'u, c6 phie'u dU<;~c ph<it hilnh, tU d6 nftng eao kha 

nang buy dQng vOn tren thi trttdng chllng khoan. 

DOi vdi nha d§.u ttl bao g6m ca nha dfiu tU t6 

ehUc cling nhtl ca nhftn dn aay m<J.nh eOng t<lc tuyen 
truyen, cung c.ip thOng tin ehfnh th6ng giUp nftng eao 
nh<PJ thUc, hie'u bie't va ky nang t<li chfnh ella nha ruiu 
ttl; eung cfip th6ng tin chfnh thOng, ehinh x<ie ve ehll 
trttdng, djnh hUOng dieu banh kinh te' vi mO, thi tntOng 
ehllng khorin, an toan h~- th6ng tiii ehfnh, tien te. 
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