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CHO Sii PHAY TRIEN CUA THI TRllONG VON VIET NAM 
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1. Hi~n tr~ng thi tnlirng trai 
phieu doanh nghi~p Vi~t Nam 

Thi truOng tiii chinh g6m ba c~u 
phf1n d~n v6n v6 cling quan trQng 

cha n6n kinh t~ Ill tin dvng ngan 
hitng, thj tnrimg cb phi6u va thi 
truimg trfli phi~u. N~u ngubn v6n 
ell.a he th6ng t<li chinh chi chU yl:u 
dva vita he 1hbng ngiin hitng nhu 

vbn c6 thi thi truimg tlii chinh sC 

kh6 ph<lt tri&n can d6i vii hiti hOa. 
Vi th6, nhitng nAm tr6 l~i d:iy, 
tru6c sv ph<i.t tritn khfi sOi dQng 

cUa thi tnrimg chlmg kho3n va 
thi tru<'.mg trai phi6u, trong d6 thi 

truimg trfli phi6u doanh nghi~p 
m~c dll bnt d~u manh nha tir n1\m 
2011 nhO sv philt tri~n c(1a n6n 
kinh t~ va hoitn thiCn vl: khu6n 
kh6 phiip IY thi tlr nAm 2017 d~n 
nay c6 tbc d(; ph<it tri~n nhanh, 
binh quan 45% m6i nam, quy m6 

thi truOng n1'i.1n 2022 di,it hcrn 1.2 
tri¢u t)' d6ng, d1,1t hcrn 12% GDP. 

Dfiy la nhUng tin hi¢u dang mirng 
vi n6 giUp hinh thilnh thj truCrng 

tai chinh Vi¢t Nam d6ng bQ va 

toan di¢n. Hi¢n t1,1i, thi phAn thi 

truOng trai phi6u doanh nghi¢p 

chti y~u la trai phi6u riCng IC, 

bao g6rn cac nhil phB.t hilnh d6n 

tlr nh6m tlli chinh - ngfin hilng, 

nh61n cac doanh nghi¢p b:it 

dQng s:in, nh61n cite t~p do<in da 
nganh, nh6m cac ngil.nh khdc. Vi 

d\1 nhu nam 2021, tbng gi<i tri tr<ii 

phii:u doanh nghi~p phflt hilnh 

'Trut)'ng O{lih(IC Kinh tlOu6cd6n 
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d~t 623.616 ty diing, tang 34,9% 

so v&i narn 2020; trong d6 Ja 

583.371 ty diing phat hanh ricng 

IC tling 36.0o/o so v&i nam 2020 

vii 40.246 tY d6ng phBt hitnh ra 

cOng chUng, tling 19,3% so v&i 

nam 2020 (VM BA, 2022). 

Nrirn 2021 ti~p t\IC lii. nam c6 

d:iu fin tling tru&ng dang k~ 
cUa thj tru&ng trai phi~u doanh 

nghi¢p scr c:ip. Nh6rn tii.i chinh -

ngfin hang d5.n dAu v~ gill. trj ph3.t 

hUnh nam 2021, chii:m 42,0% 

tbng gia tri ph3t hilnh. tang 83,8% 

so v&i na1n 2020. Nh61n ngilnh 

b:it dQng siln chi6rn 34.8o/o tbng 

gitt trj ph<lt h<inh, tang 36,2% so 

v&i nam 2020. Nh6m t~p doan da 

ngil.nh vii cflc nh6rn ngilnh khcic 

chi6m J§n hrgt 4,9% va 18,4% 

tbng gift trj phflt h<inh trong nam 

2021, giftm 22,0% vil 6, I% so 

v6i nam 2020. Thi truOng trai 

phi6u doanh nghi¢p thlr cfip c6 

gill. tri giao djch binh qufin trong 

nam 2021 Ia 195,4 tY diinglthang 

v&i tbng gia trj niCm y6t trCn 

San HNX (So Giao djch Chfrng 

khoan Ha Nc)i) la 16.850 ty diing. 

Lai sufit trfli phi~u doanh nghi¢p 

c6 xu hu&ng gifl1n nhe trong 

nam 2021 (VNDirect, 2022). Tu 

d6, thj trut'mg trti.i phi6u doanh 

nghi~p tlrng bu&c khAng djnh 

duc;rc vai trO diin v6n !rung dil.i 

h;;tn cho cac doanh nghiep. 

Tuy nhien, nlim 2022 Ia nam 

bu&c ngo~t l&n ctia thi trucJng 

trai phi~u doanh nghi¢p v6i 

st)' s1,11 gi<in1 lien t~c tlr gia tri 

ph3t hilnh d6n quy m6 toii.n 

thi tru&ng di:n tlr nhCing I)' do: 

(i) ChO dc;ri Nghi djnh slra dbi 

Nghj djnh sb 153/2020/ND-CP 

ngily 31/12/2020 ctia Chinh phti 

quy djnh v~ chii.o ban, giao dich 

tnli phi€u doanh nghi~p riCng IC 

tQ.i thi truC:mg trong nu6c va chilo 

bti.n trai phi6u doanh nghi¢p ra 

thj truCmg qu6c t6 (Nghj djnh s6 

153/2020/NE>-CP). v&i n1~c tieu 

bfto v¢ quy~n lc;ri hqp ph<ip ctia 



nha dfiu hr ciing nhu nfing cao 

chftt luqng cUa thi truiJng v6n; 

(ii) S\f phanh phui sai phc.im cUa 

m9t s6 doanh nghi~p ca bi~t. 
Tlr dfiu guy 11/2022, C6ng ty 

Tiin Hoang Minh; C6ng ty VKC 

Holdings (1n9t doanh nghi~p lien 

quan nh6m Louis Holding) da 

ph<'li th6ng b<io t<;i.m hoiln vi~c 

thanh toin lai m9t 16 tr<ii phi6u 

do mat kh::i nang thanh to<in. Tinh 

tr<;i.ng kh6ng thanh to<in nghTa VI) 

trii phi6u tr6 nen nghiem trong 

hem v&i vµ C6ng ty An 86ng; 

V<;i.n Thjnh Ph<it guy m6 l&n han 

nhii:u Ifin so v&i VI) Tftn Hoang 

Minh. Tlnh hlnh mfrt thanh 

khoan, kh6ng thanh toan ng d6n 

h<;Ln chua c6 dfru hi~li dlrng l<;i.i. 

T6ng gii tri ph<it hanh tr<ii 

phi6u doanh nghi~p trong 9 
thing nam 2022 gi<'lm m<;Lnh 

43,5% su vlJi t:Ung k)' nllm 2020, 
xu6ng c6n 248.603 t)r d6ng, 

trong d6 240.804 t)r d6ng ph<it 

hanh rieng le; trai phi6u ph<it 

hanh ra c6ng chllng Ia 7.799 tY 
d6ng, gi:lm 66,8o/o so v&i cling k)' 

nam 2020. Nh6m tai chinh - ngfin 

hang dll vftn Ia nh6m ng3.nh dftn 

dfiu v& gia trj ph<it hilnh, chi6m 

57,7% tbng gi<i tri ph<it h3.nh 

nhung vftn gi3.1n 15,2% so v&i 

cling k)' nam 2020. Nh6m nganh 

hilt dQng san chi6m 21,5% t6ng 

gi<i tri ph<it hinh, giam m<;i.nh 

67 ,0% so v&i cling k)' nam 2020. 

Nh6m t~p doan da nganh va cic 

nh6m ng3.nh kh<ic chifm Ifin 

luQi 6,3% va 14,5% t6ng gitt trj 

ph<it h<lnh, tang 94,9% va giitm 

64,2% so v&i cling k:Y nam 2020 
(Hinh I). 

f)~c bi~t, sang d6n th<ing 

1012022, chi c6 01 trii phifu 

dugc ph<it hanh tren toan thi 
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Hinh 1: Cd cclu phiit hi:lnh theo nh6m nganh 9 thiing d.1u nam 2022 

• Ti!i chlnh-Npn hi!ng • B!t d~ s.;\n • r;p do~n da ng~nti • C;ic nh6m nglonh kh~c 

tru&ng, tri gi<i han 200 t)' d6ng. 

d chibu ngugc l<;i.i, hrqng trii 

phifu dfn h<;i.n phii tra t&i cu6i 
nfim 2022 Ill 53.000 t)' dbng, 

niim 2023 la 284.000 ty diing 

va nam 2024 Jen t&i 363.000 t)' 

d6ng. Ngoai ra, khi lai suit tii:n 

glri ngftn h<lng Jen cao, nha dfiu 

tu c6 xu h1r&ng ban l<;1.i tr<ii phi6u 

doanh nghi~p d€ chuy€n sang glri 

ti6t ki~m. Dibu nay c6 nghia Ill 
nhu cfiu thi rfit l&n nhung d6ng 

v6n vao trai phiSu doanh nghi~p 
!<;1.i dang bi ach t~c. 

2. Nh~n di~n nguyen nhan 
gay ra nhilng bat on cho th! 
tntilng trai phieu doanh nghi~p 
Vi~t Nam 

Thi,rc tS da xuat hi~n 16 h6ng 

lien quan ph<it hanh trfti phiSu 

rieng Je clla doanh nghi~p, 

Cl). thb: 

Thlr nhfit, hi€u biSt vi: tai 

chfnh clla da phfin nha dfiu hr, 

d~c bi~t Ia c<ic nha dfiu tu ca 

nhfin cOn chua cao nen da xuit 

1Vgu611: V1VDirec1. 2022 

hi~n tinh tr<;i.ng cac nha dfiu hr bi 

dftn d\]. E>~c bi{\t, th&i gian qua, 

c6 tinh tr<;i.ng nhftn vien d<;i.i IY clla 
ngan hitng thucmg m{li da tu vdn 

cho khftch hang glri tibn t:;ii ngftn 

h3.ng minh mua tr<ii phi6u doanh 

nghi~p, qua trinh cung cfrp th6ng 

tin thifu dfiy dU vb ban chit cling 
nhu !qi ich va n'li ro khi dfiu tu 

vao tr<ii phi6u doanh nghi~p, db 

cho nhii:u ngu&i dftn hi~u nhfim 

dfiu hr vao tr<ii phi6u doanh 

nghi~p an toan nhu glri tift ki~m 
t?i ngftn hang, hay ngin hilng se 

b:lo lilnh thanh toan cho cac tr<ii 

phi6u nay n6u n'li ro xay ra. 

Thlr hai, niing Ive vi uy tin cUa 

doanh nghi~p ph<it hanh nhii:u 

khi chua duqc dilm bilo. Trong 

khi d6 c6n xay ra hi~n tlfQ"ng 

!Reh lu~t vi b<io c<io tai chinh, 

cio b<;1.ch phit h3.nh chua dU mlrc 

c6ng khai, thi6u minh b<;Lch trong 

h6 sa ph<it hanh, c6ng b6 th6ng 

tin m?p m& vb slr d9ng v6n, ti6n 

dQ triibn khai di,r an. 

Thir ba, vi: quiln IY nha nu&c thl 

s6 24 I THANG 12/2022 I T~PCH[ NGAN HANG fl) 



--· e TH! TRl./0NG TAI CHINH 

m~c dU c<ic quy djnh phap lu~t v€ 
ph<it hinh tr<ii phi~u doanh nghi~p 
theo Nghj djnh s6 153/2020/ 

NE>-CP v€ t6ng thb da Jim thi 
truCrng tr<ii phi6u doanh nghi~p 
ph<lt tribn r<it t6t, giUp cha nhiSu 

doanh nghi~p ti6p c<'.ln dugc v6n 

mQt c<ich hi~u qui\ nhung vi~c 
gi<itn sat, h~u kiibm hoiilt dc)ng 
ph3.t h3.nh tr<ii phi6u riSng le vi 

ho~t dQng ph<'in ph6i tr<ii phi6u 
thOi gian vlra qua c6 v<in d€. 

Thii' tu-, m~c dU khuOn kh6 ph<ip 

IY db th<'inh l~p t6 chlrc x6p h<;tng 
tfn nhi~m da ra dCTi tlr nam 2014 

nhung thi truCTng tr<ii phi6u doanh 
nghi~p dang thi6u ving nhetng 
c6ng ty x6p h:.ing tin nhi~m nh~m 
dcinh gia khi'l. nang thanh to<in cac 
kho<ln ng dfn h<;tn cUa cac doanh 

nghi~p ph:it hinh tr<ii phifu mQt 
each khfich quan va minh b<;tch. 

Tlr d6, d3.n d6n thi6u ca s& d:lnh 
gi<i mlrc dQ tin nhi~m hay rUi 
ro cUa tb chlrc phat hanh ho:;ic 

tlrng dqt phat hanh. D€:n nay, 
m6i chi c6 ba c6ng ty la Saigon 

Ratings (thanh l~p nam 2018); 
Fiin Ratings (thanh l~p ni'im 
2020) va VJS Rating (m6i thanh 

l~p nam 2022). sb lugng ccic 
doanh nghi~p dugc xi:p h?ng rit 

h?n ch€, theo c6ng b6 th6ng tin 
tren website cUa cac c6ng ty, Fiin 

Ratings x€:p h?ng duqc 07 doanh 

nghi~p va Saigon Ratings xi:p 
h?ng duqc 01 doanh nghi~p. 

.Thii' niim, Sl,I' phat triSn cUa cac 
quy diu tu, quy Uy thac, quy huu 
tri ... chua tucmg xlrng v6i si;r phcit 

triSn cUa thj truOng. D?c bi~t v6i 
mlrc dQ hibu bii:t tfti chinh cU.a 
nguCTi d<ln, cU.a cac nha diu tu ca 

nhan kh6ng cao nhu Vi~t Nam thi 
sv cin thii:t cUa vi~c Uy thac vao 
nhfrng quy nay 1a rtlt quan tr9ng. 
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3. cac giai phap khai thong 
dong von trai phieu doanh 
nghi~p Vi~t Nam 

3.1. Nguyen t~c khi d~ ra ciic 
giai phap 

ThU· nhiit, thi truCTng tai chinh 

Vi~t Nam dang a giai do"1n SCJ 

khai nen trong qua trinh hinh 
hai va phcit triSn, thi truCTng trai 

phii:u doanh nghi~p nay sinh ra 
nhfrng vin db nhu hi~n t"1i chUng 

ta dang ph3i dbi m?t se Ia diSu 
kh6 tr<inh khOi va vi~c cin 18.m 

Ille nay kh6ng ph<li chi nhin vao 

diSm tieu C\fC ma t&y chay, ten 
8.n ho{l.c b6p ngh(it thj tnrCTng tr8.i 

phit'!:u doanh nghi~p ma m~u chbt 
la phii thao gCT nhfrng vin db 
phat sinh ngay hi~n t?i, dbng thCTi 

c6 nhfrng bi~n ph8.p di: ngan ch?n 
nhUng vin db c6 th€ ph::it sinh 
trong tuang lai d€: thi truCTng trai 
phitf:u doanh nghi~p ph8.t tribn bn 

djnh va vfrng m?nh. 

Thii' hai, ben c?nh nhfrng 
truCrng hqp di~n hinh nhu C6ng 

ty Tiin Hoang Minh; V?n Thjnh 
Phat ... thi v~n c6 nhiSu doanh 

nghi~p tbt, ho?t dQng kinh doanh 
binh thl!Crng, dOng tiSn 6n djnh 

nen vi~c hoan tra nq gbc va liii se 
kh6ng g{ip phiii vfin db. 

ThU· ha, kh6ng duqc ph6p dS 

chi vi 1nQt s6 doanh nghi9P c6 

vin db mi lam inh hu&ng t6i 
sv ph<it triSn ctla ctla toan bQ thj 

truCTng tr8.i phit'!:u doanh nghi~p vi 
vai trO dfin v6n trung va dai h?n 
cho nbn kinh ti: ctla thj tnrCrng 

trai philu doanh nghi~p Ja kh6ng 

thb phU nh~n. 

3.2. cac gi3.i phap 

ThU· nhfit, dU 99,6% luqng trai 

phit'!:u bfit dQng sin tir nay t6i cubi 

nam 2022 c6 tai san dam b3.o thi 

gi<ii phap then chbt nh~m d6i ph6 
v6i si,r ach tic cUa thj tnrCTng tr<ii 
philu doanh nghi~p lUc nay phii 

Ja t?o di;rng nibm tin cho nha dfiu 
tu, d?c bi9t 1a cac nha dfiu tu ca 
nhfin b~ng vi9c cac doanh nghifp 
phcit hil.nh cfin tra ng dUng h?n 

khi trai phi~u di:n h?n. 

- Nhfrng doanh nghi~p phat 
hanh c6 tY l~ nq cao ho:;ic cac di,r 
an ch~m tii:n dQ ni:u kh6ng c6 
sfin dOng tibn va ngubn h,rc til.i 
chinh, phii chap nh~n: (i) Ban t3.i 

sin bio dim va c::ic tS.i sin kh<ic 
ctla doanh nghi~p dS c6 d6ng ti~n 
tri nq; (ii) Dam ph<in v6i trai chU 

dS duqc chuybn dhi nq thanh cb 
phfin ho?c d6i nq J:iy sin ph<im 
ctla doanh nghi~p; (iii) Dim ph<in 
v6i tr<ii chU xin gian nq ho:;ic ca 
cfiu l?i nq. 

- Nhfrng doanh nghi9p phat 
h.inh c6 dOng tibn m?nh, c6 tibm 

]!Jc tii chinh c6 th€ mua l?i trai 
phit'!:u tnr6c h"1n db cling c6 nibm 
tin cila thj truCTng. TrCn thvc ti: 
gia trj mua i?i tr<ii phii:u doanh 

nghi~p tru6c h?n trong 10 thang 
nam 2022 d?t 143.440 tY dbng, 
tang 42o/o so v6i cling k.Y, t~p 

trung vao cac trai phit'!:u c~n d<io 
h?n, 53% luqng tr<ii phit'!:u mua 
i<.li la do cac ngiin h<'t.ng. Dbng 
thCri, tru6c diSn bii:n l?m phat 
viln Iii. m6i nguy ctla nSn kinh ti: 

toan cfiu thi tucmg lai Jai suit se 
tilp tµc gia tang, nCn vi¢c mua 

1"1-i cac trai phit'!:u c~n d<io h?n 
rbi phcit h<'t.nh thay th€: luqng tr<li 

philu m6i v6i k.Y h?n dii se giUp 
doanh nghi9p ph8.t hinh tranh 
riii ro di:n tlr liii suit c6 thb tang 
cao hon nfra, dbng thCri chU dQng 

quin IY duqc ca ctlu v6n va chi 
phi vbn tbi lXU. 

- cfin ph3i xlr IY tri~t db nhfrng 
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trulmg hQ'p doanh ~ghi~p phat 

h<inh ca bi~t da lgi dvng cac kt: 

h6' cUa ph<lp Ju~t, c6 tinh vi ph1,1m 
va th6ng 116ng v&i Cac cong ty 
chUng~ khofln, tb chlrc cung c~p 
dich V\I di: th\IC hi¢n C3.C h<Jnh 
vi gian l~n trCn thi tru<':mg, gay 
ra nh~ng sai. ph1,1.i;n. j Tlr d6, linh 
hu6ng 16n dCn niCm tin clia cac 
nha diiu tu ca nhan °v6i toan bQ 
thi tru<':mg. Do v~y. 1 vi¢c xfr IY 
tri~t di: va nghiCm ffiinh, kh6ng 

' . c6 ngo1,1.i 1¢, kh6ng b6 s6t d6i 
tuqng sai ph1,1m, sai :d~n dii.u xli' 

IY d~n t.16 di: Jam lilflh ml,lnh thi 
tnr<':mg tnli phi6u do

1

anh nghi¢p, 
l~p 11,1.i tr~t 1\f thi truoTig, t1,10 ni~m 
tin va s11 an tam cha' nha dfiu tu, 
d~c bi¢t la cac nha dfi.u tu ca nhfin 
khi tham gia tren thj tru<':mg nay. 

' T/11i' ha;, hinh thiinh h¢ sinh 
th3i trai phi~u doanh 

1

nghi¢p gbm 
d6ng bQ cac thiinh 16 tlr hl,l tfing 
tlr ph3p lu~t, hl,l tfing' c6ng ngh~. 
h~ th6ng ccr s& dlt li~u, cac chu.1n 
mvc kl: to<ln, cac ch~ titi xii phi;tt. 

' 
- Cac quy djnh cua pMp lu~t 

ciln theo hu&ng d6~g bQ, nhAt . 
qulln, khii thi, 6n djnh, dv b3o 
vii tiCn li~u duqc nCn dU Nghj 
dinh 56 65/2022/NE>-CP ngay 
16/9/2022 cua Chinh phu dugc 

ban ht\nh d6 slra dbi 
0

mQt s6 nQi 
dung cua Nghj djnh s<i 153/2020/ 
Nl)-CP, nhung mQt S6 quy djnh 
trong Nghi djnh s6 65/2022/NE>
CP da cho thfiy chua phu hQ11 v&i 

thvc tiCn. Do v~y. cac nhit Jam 
Ju~t cATi ph3i chuyCn tam va dllnh 
tam hUy~t hem nira d~ b3o d<im 
cac quy dinh rhai Phu hw va 
d6n dAu duqc tlu,rc tiCn. 

' - Tl'i.ng cuOng bQ IQc giUp c8c 
nh<i dfiu tu dC dang nh~n bi6t 
tr3.i phi6u doanh nghi¢p n<io la 
tr3.i phi6u t6t. doanh '1ghi¢p phat 
h<inh nao l<inh m1,1nh

1 

trong kinh 

l ' 

L:. 

doanh, minh bi;tch v~ th6ng tin 
va hi¢U qua trong dai h1,1n b~ng 
viec ph3.t huy hon nira vai trO 
clia x6p h1,1ng tin nhi~1n trCn 
thj tru<':mg. DU thco quy ho1,1ch · 
ph3.t tri6n diCh V\l x6p hi,tng tin-· 

nhi¢m d6n nl'i.m 2020 tfim nhin 
2030 ctia ThU tu6ng Chinh phti 
thi d6n nl'i.m 2030, Chinh phli se 
chi cftp phCp cho t6i da 05 doanh 
nghi¢p thuQc linh vvc x6p hi;tng 
tin nhiem. Tuy nhiCn, nhu ciu 
ngoai v6n tin dl)ng ng§n h3ng thi 
tir nay d~n nl'i.m 2030, mOi nam 
Vi¢t Na1n cdn huy dQng tlr 700 
nghin t:Y d6ng d~n I trieu t:Y d6ng 
v6n trung - d3i h{ln va trai phi6u 
doanh nghiep d{lt 58% GDP thi 
r~t cfin thi~t gia tl\ng s6 luQ'Tlg 
t6 chlrc x6p h1,1ng c6 uy tin trCn 
thj tru/mg. 

- Khuy6n khich cac doanh 
nghi~p thvc hi¢n chao ban tr<li 
phi6u ra c6ng chting nl:u dU di~u 
ki~n th\fC hi~n theo hinh thlrc 
nay bfing vi¢c citi thi¢n quy trinh 
v;l thli l\IC ph3t hi\nh vi hi~n 11,li 

· nhanh nh~t 13 nlra nl'im, ch~m 
-nh~t 01 nl'i.m thi vV Quan IY chao 
b3.n chlrng kho3n clia Uy ban 
Chlrng khoan Nh<i nu6c rn6i xlr 
IY xong mQt bQ h6 sa ph!lt h3nh 
tr3i phi6u ra c6ng chUng. 

- DAy m1,1nh SI)' hi¢n hiru cUa cac 
quy dfi.u tu, qu)' Uy th<lc, qu)' huu 

' 

tri trCn thj tru<'mg, nhfrng qu)' nay 
sC gillp nhu~g nhit dfiu tu kh6ng 
chuyen, nhltng nh3 dfi.u tu kh6ng 
c6 kinh nghi¢m v6i luQ'Tlg v6n 
nh6 khai th<ic duqc lqi ich clia 
c!lc qu)' nnu da d1,1ng h6a dUQ'C 
danh m\lc trai phi~u nlim gitr, tiy 
th!lc nl\ng l\fC thfim djnh cho c3.c 
chuyen viCli c6 kitn th(rc clia quy 
tir d6 gillp cac nha t.1Au tu ca nhan 
hl,ln ch~ dUQ'C nii TO vft n<ing dUQ'C 
IQ'i tlrc t.1Au tu. 

- C6 nhii'ng ch~ t<'li xlr ph{lt 
nghiCm minh n6u cac doanh 
nghi¢p ph<it h<'lnh, cllc t6 chlrc 
cung cfip djch ''\I nhu cac t6 chlrc 
x~p h{lng tin nhi¢m va d<.ti IY ph3.t 
h<'lnh c6 nhii'ng sai ph<;!m. 

- Tang cubng tuyCn truy~n qua 
cac bao, dl'!i, cac gamcshow d~ 
niing cao ki~n thlrc cho nguOi 
d<in v~ lqi ich cilng nhu rUi ro 
clia vi¢c d§u tu tr3.i phi6u. D{\c 
bi~t, ngucJi diin cAn hi~u, kh6ng 
bao giO c6 chuy~n d§u tu vao trai 
phi6u doanh nghi~p se an ioiln 
I OOo/o vi ngay ca khi cac nh<i d§u 
tu chuyC.n nghi¢p nhfit 13 ngiin 
hi\ng cfip tin dl)ng cho doanh 

' nghi¢p, cho di:I kho<in vay da 
duqc thfim djnh ky luOng, gi!lm 
sat ch~t chC thi v!ln c6 kh<i na:ng 
xay ra t6n thfit vi nhltng IY do 
kh3ch quan nhu thit!n tai hay suy 
thoai kinh t6 toan du ... • 
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