
PhaùT TrieåN Thò TröôøNg 
Traùi Phieáu doaNh NghieäP hieäu quaû, 

aN ToaøN, beàN VöõNg sau KhuûNg hoaûNg

lÑaëNg Thò Bích Ngoïc

Toùm TaéT: 
Baøi vieát phaân tích thöïc traïng thò tröôøng traùi phieáu doanh nghieäp (TPDN) ôû Vieät Nam giai ñoaïn

2022-2023 vaø nhöõng thaùch thöùc cuûa thò tröôøng traùi phieáu doanh nghieäp trong thôøi gian tôùi. Giai ñoaïn
2022-2023 laø thôøi kyø khoù khaên vaø khuûng hoaûng vôùi nhieàu ñaïi aùn ñöôïc phaùt hieän, ñeå laïi heä quaû voâ
cuøng nghieâm troïng cho neàn kinh teá cuûa Vieät Nam noùi chung vaø nhaø ñaàu tö noùi rieâng. Trong boái caûnh
ñoù, caùc cô cheá, chính saùch cuûa Chính phuû ñaõ ban haønh kòp thôøi, phaùt huy taùc duïng nhaát ñònh trong xöû
lyù vaán ñeà nôï xaáu traùi phieáu cuûa doanh nghieäp, giuùp daàn oån ñònh vaø töøng böôùc phuïc hoài keânh huy
ñoäng voán naøy. Tuy nhieân, vieäc caàn coù caùc giaûi phaùp nhaèm phaùt trieån beàn vöõng thò tröôøng traùi phieáu
doanh nghieäp ôû Vieät Nam trong thôøi gian tôùi laø thaät söï caàn thieát. Theo ñoù, taùc giaû ñeà xuaát caàn tieáp
tuïc quan taâm hoaøn thieän theå cheá, chính saùch; phaùt trieån thò tröôøng xeáp haïng tín nhieäm taïi Vieät Nam;
ña daïng hoùa saûn phaåm treân thò tröôøng TPDN;...

Töø khoùa: thò tröôøng voán, traùi phieáu doanh nghieäp.

Soá 4 - Thaùng 3/2024

taïp chí coâng thöông

1. Thöïc traïng thò tröôøng traùi phieáu doanh
nghieäp giai ñoaïn 2022-2023

Thò tröôøng traùi phieáu doanh nghieäp phaùt trieån
chaäm laïi ñaùng keå trong naêm 2022 vôùi 465 ñôït phaùt
haønh trong nöôùc, bao goàm 436 ñôït phaùt haønh rieâng
leû vaø 29 ñôït phaùt haønh ra coâng chuùng (Theo Hieäp
hoäi Thò tröôøng Traùi phieáu Vieät Nam - VBMA).
Toång giaù trò TPDN phaùt haønh ñaït 269.486 tyû ñoàng,
giaûm 63,7% so vôùi naêm 2021. Trong ñoù, phaùt haønh
rieâng leû ôû möùc 248.249 tyû ñoàng, giaûm 65,1%; giaù
trò phaùt haønh ra coâng chuùng trong naêm 2022 ñaït
21.237 tyû ñoàng, giaûm 30%. Ñoái vôùi thò tröôøng
quoác teá, naêm 2022 ghi nhaän 2 ñôït phaùt haønh
TPDN vôùi toång giaù trò 625 trieäu USD, giaûm gaàn
50% so vôùi naêm 2021. Ngaøy 16/9/2022, Chính phuû

ban haønh Nghò ñònh soá 65/2022/NÑ-CP (NÑ65)
söûa ñoåi, boå sung moät soá ñieàu cuûa Nghò ñònh soá
153/2020/NÑ-CP, trong ñoù coù noäi dung taêng
cöôøng quaûn lyù hoaït ñoäng phaùt haønh traùi phieáu,
nhaèm naâng cao chaát löôïng TPDN vaø giaûm thieåu
ruûi ro cho caùc nhaø ñaàu tö, ñaûm baûo thuùc ñaåy thò
tröôøng TPDN phaùt trieån beàn vöõng, coâng khai,
minh baïch. Nghò ñònh naøy ñaõ sieát chaët tieâu chí xaùc
ñònh nhaø ñaàu tö chuyeân nghieäp; muïc ñích söû duïng
voán khi phaùt haønh traùi phieáu; taêng meänh giaù traùi
phieáu chaøo baùn; söûa ñoåi quy ñònh veà vieäc thay ñoåi
ñieàu kieän, ñieàu khoaûn traùi phieáu; boå sung caùc
tröôøng hôïp mua laïi traùi phieáu; cuøng vôùi ñoù laø caùc
quy ñònh khaùc veà thôøi gian phaân phoái vaø hoà sô
chaøo baùn traùi phieáu,... Sau khi NÑ65 coù hieäu löïc,
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giaù trò phaùt haønh TPDN trong nöôùc ñaõ suït giaûm
maïnh, töø möùc trung bình khoaûng treân 20.000 tyû
ñoàng/thaùng vaøo giai ñoaïn ñaàu naêm 2022 xuoáng
coøn 17.875 tyû ñoàng vaøo thaùng 9 vaø chæ coøn 335 tyû
ñoàng trong thaùng 10.

Söï kieän Vaïn Thònh Phaùt vaøo ñaàu thaùng
10/2022 cuõng khieán cho hoaït ñoäng phaùt haønh treân
thò tröôøng TPDN khoù khaên hôn. Thò tröôøng sô caáp
TPDN trong thaùng 10/2022 gaàn nhö ñoùng baêng,
nguyeân nhaân chuû yeáu do (1) thò tröôøng chöa kòp
thích nghi vôùi quy ñònh môùi (2) caùc söï kieän vi
phaïm treân thò tröôøng TPDN aûnh höôûng xaáu ñeán
taâm lyù nhaø ñaàu tö. (Bieåu ñoà 1)

Naêm 2023 laø naêm coù löôïng
TPDN ñaùo haïn lôùn nhaát töø tröôùc
ñeán nay vôùi toång giaù trò TPDN
rieâng leû (TPDNRL) ñaùo haïn laø
khoaûng hôn 213.000 tyû ñoàng, cao
gaáp gaàn 2 laàn so vôùi toång giaù trò
ñaùo haïn trong naêm 2022 (Theo VN
Direct - soá lieäu ñaõ loaïi tröø löôïng
TPDN ñöôïc mua laïi tröôùc haïn vaø
löôïng TPDN ñöôïc gia haïn kyø haïn).
Trong boái caûnh hoaït ñoäng saûn xuaát
kinh doanh cuûa nhieàu doanh
nghieäp vaãn coøn khoù khaên, thò
tröôøng baát ñoäng saûn (BÑS) traàm
laéng, nhieàu DN ñaõ gaëp khoù veà
doøng tieàn vaø haïn cheá khaû naêng tieáp
caän nguoàn voán. Keå töø quyù 4/2022
danh saùch caùc toå chöùc phaùt haønh
chaäm thanh toaùn caùc nghóa vuï nôï
TPDN ñaõ lieân tuïc taêng leân. Tính
ñeán cuoái naêm 2023, coù khoaûng hôn
70 DN naèm trong danh saùch chaäm
thöïc hieän nghóa vuï thanh toaùn laõi
hoaëc nôï goác TPDN. Uôùc tính toång
dö nôï TPDN cuûa caùc DN naøy
khoaûng hôn 172.000 tyû ñoàng,
chieám khoaûng 16,5% dö nôï TPDN
toaøn thò tröôøng. Phaàn lôùn trong soá
caùc TCPH naøy laø caùc doanh nghieäp
thuoäc nhoùm BÑS. (Bieåu ñoà 2)

Ngaøy 5/3/2023, Chính phuû ban haønh Nghò ñònh
soá 08/2023/NÑ-CP (NÑ08) söûa ñoåi, boå sung vaø
ngöng hieäu löïc thi haønh moät soá ñieàu taïi caùc Nghò
ñònh quy ñònh veà chaøo baùn, giao dòch TPDN rieâng
leû taïi thò tröôøng trong nöôùc vaø chaøo baùn TPDN ra
thò tröôøng quoác teá. Trong ñoù, ñaùng chuù yù laø quy
ñònh veà vieäc thaùo gôõ khoù khaên cho doanh nghieäp
khoâng coù tieàn traû nôï ñoái vôùi traùi phieáu ñeán haïn
phaûi thanh toaùn. Ñaây ñöôïc xem laø moät böôùc ngoaët
quan troïng, aûnh höôûng lôùn ñeán thò tröôøng traùi
phieáu naêm 2023. NÑ08 ñaõ taïo cô sôû phaùp lyù ñeå
caùc TCPH thoûa thuaän veà vieäc ñieàu chænh moät soá
ñieàu khoaûn cuûa traùi phieáu, ñaëc bieät laø vieäc gia haïn

Bieåu ñoà 1: Giaù trò phaùt haønh TPDN tröôùc vaø sau Nghò ñònh
soá 65/2022/NÑ-CP

Nguoàn: VBMA 

Bieåu ñoà 2: Öôùc tính giaù trò traùi phieáu doanh nghieäp rieâng leû
ñaùo haïn theo quyù naêm 2023 - 2024            (Ñôn vò: tyû ñoàng)

Thoáng keâ naøy ñaõ loaïi tröø caùc DN phaùt haønh ñaõ mua laïi TPDN tröôùc thôøi
gian ñaùo haïn keå töø ñaàu naêm 2021 cho ñeán ngaøy 31/12/2023 

Nguoàn: VNDIRECT RESEARCH, HNX
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kyø haïn traùi phieáu. Trong naêm 2023, nhieàu TCPH
vaãn khoù khaên trong hoaït ñoäng kinh doanh vaø khoù
khaên veà doøng tieàn, ñaëc bieät laø nhoùm doanh nghieäp
BÑS. Nhieàu TCPH ñaõ löïa choïn giaûi phaùp ñaøm
phaùn vôùi caùc traùi chuû ñeå gia haïn thôøi haïn caùc loâ
traùi phieáu saép ñeán haïn ñeå coù theâm thôøi gian phuïc
hoài saûn xuaát kinh doanh vaø taïo ra ñuû doøng tieàn ñeå
chi traû cho caùc khoaûn nôï traùi phieáu cuûa mình, maëc
duø giaûi phaùp naøy coù theå khieán hoï phaûi gia taêng
theâm chi phí taøi chính. (Bieåu ñoà 3)

Keå töø khi NÑ65 ñöôïc ban haønh cho ñeán tröôùc
thôøi ñieåm ban haønh NÑ08, hoaït ñoäng phaùt haønh
TPDNRL haàu nhö ñaõ rôi vaøo tình traïng ñoùng
baêng. NÑ08 ñöôïc ban haønh vôùi caùc ñieàu khoaûn
taïm ngöng thi haønh caùc quy ñònh veà nhaø ñaàu tö
chöùng khoaùn chuyeân nghieäp vaø quy ñònh xeáp haïng
tín nhieäm baét buoäc coù hieäu löïc thi haønh ñeán heát
ngaøy 31/12/2023 ñaõ giuùp hoaït ñoäng phaùt haønh
TPDNRL coù söï phuïc hoài trong nöûa cuoái naêm 2023.

Thaùng 7/2023, Boä Taøi chính ñaõ chính thöùc ñöa
thò tröôøng giao dòch TPDNRL taäp trung vaøo vaän
haønh ñoùng goùp vaøo vieäc caûi thieän tính minh baïch
vaø taêng thanh khoaûn cho thò tröôøng. 

Veà keát quaû, theo VNDirect, tính rieâng trong
quyù 4/2023 coù 166 ñôït phaùt haønh TPDN trong
nöôùc thaønh coâng vôùi toång giaù trò phaùt haønh ñaït

khoaûng 146.277 tyû ñoàng, taêng 22,3% so vôùi quyù
3/2023 vaø cao gaáp hôn 8 laàn so vôùi cuøng kyø. Trong
ñoù coù 159 ñôït phaùt haønh rieâng leû vôùi toång giaù trò
phaùt haønh ñaït 131.970 tyû ñoàng, chieám 90,2% toång
giaù trò phaùt haønh. Vaø 7 ñôït phaùt haønh ra coâng
chuùng vôùi giaù trò phaùt haønh ñaït 14.307 tyû ñoàng,
chieám 9,8% toång giaù trò phaùt haønh (soá lieäu ñöôïc
toång hôïp treân trang thoâng tin cuûa HNX coâng boá tôùi
ngaøy 10/01/2024). Luõy keá caû naêm 2023, toång giaù
trò phaùt haønh TPDN ñaït khoaûng 335.721 tyû ñoàng,

taêng 25,6% so vôùi cuøng kyø, trong
ñoù toång giaù trò caùc ñôït phaùt haønh
rieâng leû ñaït khoaûng 300.610 tyû
ñoàng, taêng 21% so vôùi cuøng kyø,
toång giaù trò phaùt haønh coâng chuùng
ñaït 35.111 tyû ñoàng, taêng 87% so
vôùi cuøng kyø. (Bieåu ñoà 4)

Hoaït ñoäng phaùt haønh TPDNRL
duy trì ñaø phuïc hoài trong quyù
4/2023, khi taêng 22% so vôùi quyù
3/2023 vaø cao gaáp hôn 17 laàn so
vôùi cuøng kyø. Söï phuïc hoài cuûa hoaït
ñoäng phaùt haønh TPDNRL trong
quyù 4/2023 chuû yeáu ñeán töø hoaït
ñoäng gia taêng phaùt haønh cuûa nhoùm
ngaân haøng (toång giaù trò ñaït khoaûng
92.203 tyû ñoàng, chieám gaàn 69,9%

toång giaù trò phaùt haønh TPDNRL trong quyù
4/2023). (Bieåu ñoà 5)

2. Nhöõng thaùch thöùc cuûa thò tröôøng traùi
phieáu doanh nghieäp trong thôøi gian tôùi

Duø ñaõ qua thôøi ñieåm khoù khaên nhaát, song 
thò tröôøng TPDN nhöõng naêm tôùi vaãn coøn nhieàu
thaùch thöùc. 

Thöù nhaát, aùp löïc TPDN ñaùo haïn trong nhöõng
naêm tôùi vaãn coøn lôùn. Theo öôùc tính, toång giaù trò
TPDNRL ñaùo haïn naêm 2024 laø khoaûng 207 nghìn
tyû ñoàng giaûm 3% so vôùi cuøng kyø (soá lieäu ñaõ loaïi
tröø caùc TPDN ñöôïc mua laïi tröôùc haïn vaø caùc
TPDN ñöôïc gia haïn kyø haïn theo coâng boá ñeán heát
ngaøy 10/01/24). Trong ñoù lôùn nhaát laø nhoùm BÑS
chieám 59,3% toång giaù trò ñaùo haïn, theo sau laø
nhoùm Taøi chính - Ngaân haøng chieám 29,2% toång

Bieåu ñoà 3: Tyû troïng dö nôï traùi phieáu doanh nghieäp cuûa caùc
doanh nghieäp chaäm nghóa vuï thanh toaùn

(*) Trong soá 16,5% Tyû troïng dö nôï TPDN cuûa caùc DN chaäm nghóa vuï
thanh toaùn thì Nhoùm caùc DN BÑS chaäm thanh toaùn chieám 13,9%.

Nguoàn: VNDIRECT RESEARCH, HNX
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giaù trò ñaùo haïn. Neáu so vôùi giaù trò ñaùo haïn trong
naêm 2023, giaù trò ñaùo haïn cuûa nhoùm BÑS taêng
23,7%, cuûa nhoùm Taøi chính - Ngaân haøng taêng
69%. Trong boái caûnh thò tröôøng BÑS vaãn coøn traàm
laéng, vieäc thaùo gôõ phaùp lyù cho caùc döï aùn vaãn coøn
chaäm so vôùi kyø voïng, khoù khaên ñoái vôùi hoaït ñoäng
kinh doanh caùc doanh nghieäp BÑS seõ vaãn coøn tieáp
dieãn trong naêm tôùi. Do ñoù, aùp löïc ñoái vôùi doøng tieàn
vaø vaán ñeà TPDN ñaùo haïn seõ vaãn laø thaùch thöùc lôùn
ñoái vôùi nhoùm doanh nghieäp BÑS trong naêm 2024.

Thöù hai, caùc quy ñònh cuûa Nghò ñònh soá
65/2022/NÑ-CP chính thöùc trieån khai ñaày ñuû sau
moät thôøi gian giaõn, hoaõn theo Nghò ñònh soá
08/2023/NÑ-CP. Hoaït ñoäng phaùt haønh TPDNRL
naêm tôùi coù theå traàm laéng trôû laïi neáu khoâng coù

chính saùch hoã trôï thay theá cho
NÑ08 heát hieäu löïc töø ngaøy
31/12/2023 (caùc ñieàu khoaûn trong
NÑ65 bao goàm: quy ñònh nhaø ñaàu
tö chöùng khoaùn chuyeân nghieäp, quy
ñònh xeáp haïng tín nhieäm baét buoäc
chính thöùc coù hieäu löïc thi haønh - caùc
quy ñònh naøy ñaõ ñöôïc ngöng thi
haønh ñeán heát ngaøy 31/12/2023).
Vieäc aùp duïng caùc quy ñònh naøy laø
caàn thieát ñeå höôùng ñeán muïc tieâu
naâng cao chaát löôïng nhaèm oån ñònh
vaø phaùt trieån thò tröôøng TPDN beàn
vöõng trong daøi haïn. Tuy vaäy, Chính
phuû coù theå nghieân cöùu vaø ban haønh
moät soá chính saùch hoã trôï khaùc thay
theá cho NÑ08 ñaõ heát hieäu löïc töø
ngaøy 01/01/2024 ñeå hoã trôï vaø thuùc
ñaåy quaù trình phuïc hoài cuûa thò
tröôøng TPDN moät caùch beàn vöõng.
Tröôùc ñoù vaøo thaùng 10/2023, Hieäp
hoäi BÑS TP. Hoà Chí Minh
(HoREA) ñaõ töøng kieán nghò Thuû
töôùng Chính phuû vaø Boä Taøi chính
cho pheùp gia haïn ngöng hieäu löïc thi
haønh cuûa caùc ñieàu khoaûn treân ñeán
heát ngaøy 31/12/2024, thay vì ñeán
heát ngaøy 31/12/2023. Tuy nhieân,

theo yù kieán cuûa Boä Taøi chính, sau hôn 8 thaùng
trieån khai NÑ08, nhaø ñaàu tö chöùng khoaùn chuyeân
nghieäp laø caù nhaân ñaõ tích luõy ñuû thôøi gian ñeå ñaùp
öùng quy ñònh nhaø ñaàu tö chöùng khoaùn chuyeân
nghieäp taïi NÑ65, neân khoâng caàn thieát keùo daøi thôøi
gian ngöng hieäu löïc thi haønh quy ñònh naøy. 

3. giaûi phaùp thuùc ñaåy phaùt trieån beàn vöõng
thò tröôøng traùi phieáu doanh nghieäp

Thöù nhaát, caàn tieáp tuïc quan taâm hoaøn thieän theå
cheá, chính saùch. Nghò ñònh soá 08/2023/NÑ-CP cuûa
Chính phuû ñaõ heát hieäu löïc (ngaøy 31/12/2023) vaø
saép tôùi seõ quay trôû laïi aùp duïng Nghò ñònh soá
65/2022/NÑ-CP cuûa Chính phuû; vaäy vieäc tieáp tuïc
aùp duïng seõ caàn thöïc hieän nhö theá naøo? Khi thò
tröôøng rôi vaøo giai ñoaïn khoù khaên, vai troø cuûa

Bieåu ñoà 4: Giaù trò traùi phieáu doanh nghieäp ñöôïc phaùt haønh
vaø tyû leä phaùt haønh rieâng leû

Nguoàn: VNDIRECT RESEARCH, HNX

Bieåu ñoà 5: Giaù trò TPDNRL ñöôïc phaùt haønh theo quyù
vaø tyû leä taêng tröôûng

Nguoàn: VNDIRECT RESEARCH, HNX
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Taøi Lieäu Tham Khaûo:

1. Hieäp hoäi Thò tröôøng traùi phieáu Vieät Nam (2022). Baùo caùo thò tröôøng traùi phieáu naêm 2022.

2. VnDirect (2024). Baùo caùo thò tröôøng traùi phieáu naêm 2023.

Soá 4 - Thaùng 3/2024

taïp chí coâng thöông

“baøn tay höõu hình cuûa Nhaø nöôùc” raát quan troïng.
Söï can thieäp cuûa Chính phuû khoâng chæ baèng cô cheá
hay thaùo gôõ phaùp lyù döï aùn, maø coøn laø caùc chính
saùch ñieàu tieát mang tính can thieäp nhaát ñònh.

Thöù hai, phaùt trieån thò tröôøng xeáp haïng tín
nhieäm taïi Vieät Nam. Thò tröôøng xeáp haïng tín
nhieäm Vieät Nam ñang ôû giai ñoaïn sô khai vaø caàn
raát nhieàu noã löïc ñeå xaây döïng ñöôïc thoùi quen söû
duïng vieäc xeáp haïng tín nhieäm töø caùc toå chöùc phaùt
haønh vaø ngöôøi ñaàu tö nhö caùc thò tröôøng laân caän.
Hieän nay, Boä Taøi chính ñaõ caáp pheùp kinh doanh
dòch vuï xeáp haïng tín nhieäm cho 3 DN ñaùp öùng ñuû
ñieàu kieän vaø naêng löïc theo quy ñònh cuûa phaùp luaät,
trong ñoù coù 1 DN coù coå ñoâng goùp voán thaønh laäp laø
toå chöùc xeáp haïng tín nhieäm coù uy tín treân theá giôùi
laø Moodys, 2 DN coøn laïi ñang coù söï tham gia hoã
trôï kyõ thuaät töø S&P vaø Fitch. Xeáp haïng tín nhieäm
seõ laø moät coâng vieäc khoù khaên ban ñaàu vôùi taát caû
caùc beân tham gia, nhöng veà daøi haïn seõ taïo laäp neân
moät thò tröôøng traùi phieáu laønh maïnh vaø beàn vöõng,
coù lôïi cho taát caû caùc beân.

Thöù ba, caàn ña daïng hoùa saûn phaåm treân thò
tröôøng TPDN. Hieän nay, cô baûn chæ coù moãi TPDN,
coøn traùi phieáu xanh, traùi phieáu coâng trình, traùi
phieáu beàn vöõng, traùi phieáu xaõ hoäi thì haàu nhö vaãn
chöa ñöôïc nhaéc ñeán. Theo ñoù, chuùng ta caàn nhaân
cô hoäi naøy thuùc ñaåy nhöõng saûn phaåm môùi treân thò
tröôøng traùi phieáu. Ví duï nhö Ngaân haøng Thöông
maïi coå phaàn Ñaàu tö vaø Phaùt trieån Vieät Nam
(BIDV) vöøa qua ñaõ phaùt haønh raát thaønh coâng traùi
phieáu xanh, thu huùt söï quan taâm cuûa nhaø ñaàu tö.

Thöù tö, caàn ña daïng hoùa cô sôû nhaø ñaàu tö, nhaát
laø nhaø ñaàu tö toå chöùc, nhaø ñaàu tö chuyeân nghieäp.
Nhaø ñaàu tö toå chöùc chöa coù nhieàu, chuùng ta 
caàn thuùc ñaåy ñeå coù nhieàu nhaø ñaàu tö toå chöùc hôn,

ñaëc bieät laø quyõ ñaàu tö. Caùc quyõ ñaàu tö voâ cuøng
quan troïng nhö quyõ ñaàu tö, quyõ höu trí… ñaây laø
caùch chuùng ta thu huùt ñaàu tö cuûa xaõ hoäi, cuûa nhaø
ñaàu tö.

Thöù naêm, caàn naâng caáp haï taàng coâng ngheä
thoâng tin vaø döõ lieäu, ñaây laø vaán ñeà voâ cuøng quan
troïng ñeå chuùng ta phaùt trieån thò tröôøng naøy. Ñaëc
bieät, quan troïng hôn nöõa laø caàn ñôn giaûn hoùa quy
trình thuû tuïc phaùt haønh ra coâng chuùng. Hieän nay,
caùc thuû tuïc lieân quan coøn khaù phöùc taïp, thôøi gian
pheâ duyeät hôi laâu neân nhaø phaùt haønh coøn ngaïi khi
xin laøm hoà sô ñeå phaùt haønh ra coâng chuùng, do ñoù,
caàn sôùm coù cô cheá ñeå kích thích söï phaùt trieån cuûa
phöông thöùc naøy.

Thöù saùu, beân caïnh vieäc khuyeán khích, taïo ñieàu
kieän ñeå thò tröôøng TPDN phaùt trieån thì giaûi phaùp
veà taêng cöôøng thanh tra, kieåm tra, giaùm saùt cuõng
nhö naâng cao naêng löïc, trình ñoä cuûa ñoäi nguõ nhaân
söï phuïc vuï coâng taùc naøy laø raát quan troïng. Beân
caïnh ñoù, vieäc tieáp tuïc hoaøn thieän theå cheá ñeå coù
nhöõng coâng cuï quy ñònh phaùp lyù thöïc söï hieäu quaû
trong vieäc ñònh höôùng phaùt trieån, quaûn lyù, giaùm saùt
lónh vöïc naøy cuõng raát caàn thieát.

Thöù baûy, veà phía caùc nhaø ñaàu tö, nhaø ñaàu tö
TPDN caàn hieåu roõ veà möùc ñoä chaáp nhaän ruûi ro cuûa
baûn thaân cuøng caùc ruûi ro khi ñaàu tö traùi phieáu noùi
chung ñeå xaùc ñònh keânh ñaàu tö TPDN coù phuø hôïp
hay khoâng. Tieáp theo, nhaø ñaàu tö caàn hieåu bieát veà
hoaït ñoäng kinh doanh vaø caùc ruûi ro coù lieân quan
tôùi khaû naêng traû nôï cuûa TCPH, cuøng vôùi caùc thoâng
tin veà caùc traùi phieáu ñònh ñaàu tö, ñeå hieåu ñuùng
nhöõng quyeàn lôïi cuûa traùi chuû vaø caùc ñieàu khoaûn,
ñieàu kieän ñi keøm. Ngoaøi ra, nhaø ñaàu tö coù theå
tham khaûo caùc ñaùnh giaù veà tín nhieäm toå chöùc phaùt
haønh cuûa caùc coâng ty xeáp haïng tín nhieäm n
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safe aNd susTaiNabLe corPoraTe 

boNd marKeT afTer The crisis iN VieTNam
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absTracT:
This study analyzed Vietnam’s corporate bond market in the period 2022 - 2023 and pointed

out challenges of the corporate bond market in the coming time. In the period 2022 – 2023, the
corporate bond market experienced many difficulties as many major crimes of fraud and misuse
of bond issuance were investigated, leaving extremely serious consequences for Vietnam's
economy in general and investors in particular. The Government's policies have been issued
promptly to handle the problem of bad debt on corporate bonds, helping to gradually stabilize this
capital mobilization channel. This study proposed some solutions for the sustainable
development of Vietnam’s corporate bond market in the coming time.
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