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1. Ñaët vaán ñeà
TPDN laø keânh huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn

cho doanh nghieäp, giuùp doanh nghieäp xaây döïng cô
caáu nguoàn voán hôïp lyù. Theo döï baùo cuûa caùc
chuyeân gia, naêm 2023, keânh huy ñoäng TPDN
rieâng leû seõ chieám khoaûng 25% GDP. Hieän nay, dö
nôï cuûa TPDN chæ khoaûng 1 trieäu tyû ñoàng, töông
ñöông 10% GDP, chuû yeáu keânh phaùt haønh töø ngaân
haøng thöông maïi. (VBMA, 2023)

Do vaäy, baøi vieát nghieân cöùu “Thöïc traïng vaø
giaûi phaùp phaùt trieån thò tröôøng traùi phieáu doanh
nghieäp Vieät Nam” nhaèm coù caùi nhìn roõ hôn veà thò
tröôøng TPDN Vieät Nam hieän nay, töø ñoù ñeà xuaát
moät soá giaûi phaùp nhaèm phaùt trieån thò tröôøng TPDN
Vieät Nam trong thôøi gian tôùi.

2. Thöïc traïng thò tröôøng traùi phieáu doanh
nghieäp Vieät Nam

2.1. Quy moâ thò tröôøng

Quy moâ thò tröôøng TPDN cuûa Vieät Nam maëc

duø coù söï taêng tröôûng maïnh meõ 15 naêm qua, nhöng
khi so saùnh vôùi moät soá quoác gia trong khu vöïc
ASEAN thì thò tröôøng TPDN cuûa Vieät Nam töông
ñoái nhoû. Cuï theå vaøo naêm 2009, tyû troïng quy moâ thò
tröôøng TPDN cuûa Vieät Nam chæ ñaït 2.81 tyû USD,
trong khi quoác gia coù quy moâ lôùn nhaát laø Malaysia
vôùi quy moâ 84.17 tyû USD, tieáp theo laø Singapore
vôùi 52.74 tyû USD. Ñeán naêm 2022, quy moâ thò
tröôøng TPDN Vieät Nam ñaõ taêng leân ñaùng keå, ñaït
30.89 tyû USD, taêng gaáp 11 laàn so vôùi naêm 2009.
(Mai Huyeân vaø caùc coäng söï, 2023)

Nhìn chung, Vieät Nam vaãn laø quoác gia coù tyû
troïng quy moâ cuûa thò tröôøng TPDN nhoû nhaát vaøo
naêm 2009. Tuy nhieân, ñieàu ñaùng ghi nhaän laø toác
ñoä taêng tröôûng cuûa thò tröôøng TPDN Vieät Nam raát
aán töôïng vaø coù tieàm naêng phaùt trieån hôn nöõa trong
thôøi gian tôùi khi vöôït qua Indonesia vaø Philippines
ñeå ñöùng thöù 4 khi so saùnh vôùi Malaysia, Singapore
vaø Thaùi Lan. (Mai Huyeân vaø caùc coäng söï, 2023)

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm

Soá 4 - Thaùng 3/2024

Thöïc TraïNg Vaø giaûi PhaùP 
PhaùT TrieåN Thò TröôøNg 

Traùi Phieáu doaNh NghieäP VieäT Nam

lVoõ VaêN haûo

Toùm TaéT: 
Baøi nghieân cöùu phaân tích thöïc traïng thò tröôøng traùi phieáu doanh nghieäp (TPDN) Vieät Nam hieän

nay, töø quy moâ thò tröôøng, giaù trò traùi phieáu phaùt haønh, giaù trò ñaùo haïn, giaù trò phaùt haønh theo nhoùm
ngaønh, giaù trò mua laïi TPDN. Ñoàng thôøi, baøi nghieân cöùu chæ ra caùc ñieåm haïn cheá cuûa thò tröôøng
TPDN Vieät Nam hieän nay. Töø ñoù, baøi nghieân cöùu ñeà xuaát moät soá giaûi phaùp nhaèm phaùt trieån thò
tröôøng TPDN Vieät Nam trong thôøi gian tôùi.

Töø khoùa: traùi phieáu doanh nghieäp, quy moâ thò tröôøng, giaûi phaùp phaùt trieån.
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Quy moâ cuûa thò tröôøng TPDN ôû Vieät Nam hieän
taïi coøn khieâm toán so vôùi möùc dö nôï ñaït khoaûng
15% GDP (Soá lieäu töø HNX vaø GSO ñeán heát thaùng
12/2022), vaø coù phaàn coøn nhoû beù so vôùi caùc nöôùc
trong khu vöïc Ñoâng Nam AÙ nhö Malaysia (54,3%
GDP), Singapore (34,3% GDP), Thaùi Lan (25,5%
GDP) (MBS, 2023). Trong khi chieán löôïc taøi
chính ñaõ ñöôïc pheâ duyeät taïi Quyeát ñònh soá
368/QÑ-TTG ñeà ra laø quy moâ thò tröôøng TPDN
ñaït toái thieåu 20% GDP, dö nôï thò tröôøng traùi phieáu
ñaït 47% ñeán naêm 2025. 

2.2. Giaù trò traùi phieáu phaùt haønh

Naêm 2020 vaø 2021 laø nhöõng naêm thaêng hoa ñoái
vôùi thò tröôøng TPDN Vieät Nam, vôùi quy moâ thò
tröôøng taêng maïnh so vôùi naêm 2019. Neáu tính phaàn
giaù trò traùi phieáu ñöôïc phaùt haønh bôûi caùc doanh
nghieäp thuoäc sôû höõu Nhaø nöôùc thì quy moâ thò
tröôøng TPDN cuûa Vieät Nam naêm 2020, 2021 laø
50,8 tyû USD vaø 55,7 tyû USD taêng laàn löôït laø
79,5% vaø 96,8%, töông ñöông vôùi quy moâ cuûa
GDP laàn löôït laø 17,08% vaø 15,00% so vôùi möùc
10,85% cuûa naêm 2019. Neáu khoâng tính phaàn giaù
trò traùi phieáu ñöôïc phaùt haønh bôûi caùc doanh nghieäp

thuoäc sôû höõu Nhaø nöôùc thì quy moâ thò tröôøng
TPDN cuûa Vieät Nam naêm 2020, 2021 coù söï taêng
tröôûng so vôùi naêm 2019 ngoaïn muïc hôn, laàn löôït
laø 175,5% vaø 497,8%. (VBMA, 2020, 2021). 

2.3. Giaù trò ñaùo haïn

Theo öôùc tính cuûa VBMA, toång giaù trò TPDN ñaùo
haïn trong quyù 1, quyù 2, quyù 3 vaø quyù 4 naêm 2022 ñaït
laàn löôït laø 41.052 tyû ñoàng, 75.157 tyû, 104.422 tyû
ñoàng vaø 69.189 tyû ñoàng, vôùi toång möùc tích luõy caû
naêm laø 289.819 tyû ñoàng, chieám 24% toång dö nôï
TPDN cuûa naêm 2022. Trong ñoù, toång giaù trò TPDN
rieâng leû ñaùo haïn laø 251.849 tyû ñoàng, chieám 86,9%,
vôùi tyû leä ñaùo haïn cuûa ngaønh baát ñoäng saûn, taøi chính
ngaân haøng vaø loaïi hình doanh nghieäp khaùc laàn löôït
laø 42,8%, 30,8% vaø 26,4% (VND, 2023).

Trong boái caûnh laõi suaát cao, khoù khaên trong
vieäc vay ngaân haøng, huy ñoäng töø coå ñoâng vaø phaùt
haønh theâm traùi phieáu, ñoàng thôøi, khoâng baùn ñöôïc
saûn phaåm, ngaønh Baát ñoäng saûn thaät söï trôû thaønh
noåi lo khuûng hoaûng thanh khoaûn cuûa neàn kinh teá
khi coù toång giaù trò ñaùo haïn traùi phieáu rieâng leû trong
naêm 2023 leân ñeán 107.752 tyû ñoàng. (VBMA,
2023). (Hình 2)
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2.4. Giaù trò phaùt haønh theo nhoùm ngaønh

Theo nhoùm ngaønh, ngaân haøng chieám tyû troïng
lôùn nhaát, keá ñeán laø nhoùm ngaønh baát ñoäng saûn, hai
nhoùm ngaønh naøy chieám gaàn 80% giaù trò phaùt haønh
(VBMA, 2023). Nhö vaäy, ngaân haøng vaø baát ñoäng
saûn laø hai chuû theå phaùt haønh TPDN lôùn nhaát treân
thò tröôøng TPDN Vieät Nam. (Hình 3)

2.5. Giaù trò mua laïi traùi phieáu doanh nghieäp

Do söï baát oån xaûy ra ôû Taân Hoaøng Minh vaø Vaïn
Thònh Phaùt, treân thò tröôøng TPDN ñaõ xuaát hieän giaù
trò mua laïi tröôùc haïn theo nhö ñoà thò Hình 4. Vieäc
mua laïi tröôùc haïn cuõng goùp phaàn bình oån taâm lyù
thò tröôøng TPDN, giuùp thò tröôøng vöôït qua ñöôïc
giai ñoaïn khoù khaên nhaát.

3. Nhöõng haïn cheá toàn taïi vaø giaûi phaùp phaùt
trieån thò tröôøng traùi phieáu Vieät Nam

Thöù nhaát, so vôùi traùi phieáu Chính phuû, ruûi ro
cuûa TPDN thöôøng cao hôn. Ñieàu naøy daãn ñeán khaû
naêng phaùt haønh vaø tính thanh khoaûn cuûa TPDN
thaáp hôn. Theo ñoù, ñeå nhaø ñaàu tö coù cô sôû vöõng
chaéc trong vieäc ra quyeát ñònh, vieäc ñaûm baûo tính

minh baïch cuûa thoâng tin laø ñieàu caàn
thieát. Caùc thoâng tin veà xeáp haïng tín
nhieäm, giaù caû cuûa traùi phieáu caàn
ñöôïc coâng boá roäng raõi, ñaûm baûo khaû
naêng tieáp caän cuûa nhaø ñaàu tö. ÔÛ Vieät
Nam, vieäc tieáp caän thoâng tin veà
TPDN vaãn coøn raát haïn cheá vaø khoù
khaên. Vì vaäy, caàn coù moät ñaàu moái
chính toång hôïp moïi thoâng tin veà
TPDN. Ñieàu naøy giuùp taäp trung
thoâng tin, taïo ñieàu kieän thuaän lôïi cho
caùc beân quan taâm tieáp caän vaø khai
thaùc thoâng tin. Taïi ñaây seõ thöïc hieän
toång hôïp, phaân loaïi vaø xöû lyù caùc
thoâng tin naøy moät caùch hôïp lyù. Moät
soá thoâng tin coù theå caàn ñöôïc coâng boá
roäng raõi treân caùc phöông tieän thoâng

tin ñaïi chuùng deã tieáp caän. Moät soá thoâng tin coù theå
ñöôïc cung caáp theo yeâu caàu cuûa nhaø ñaàu tö hoaëc
toå chöùc, caù nhaân coù nhu caàu.

Thöù hai, thoâng tin laø yeáu toá ñaàu tieân ñoùng vai troø
quan troïng trong vieäc ra quyeát ñònh cuûa caùc beân
tham gia thò tröôøng. Hieän nay ôû Vieät Nam, trong
luaät phaùt haønh traùi phieáu coù quy ñònh doanh nghieäp
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Hình 4: Giaù trò mua laïi traùi phieáu doanh nghieäp giai ñoaïn 2022-2023
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phaùt haønh traùi phieáu phaûi coâng boá thoâng tin cô baûn
veà doanh nghieäp, traùi phieáu cho nhaø ñaàu tö, cho UÛy
ban Chöùng khoaùn Nhaø nöôùc, Boä Taøi chính. Tuy
nhieân, thoâng tin khoâng ñöôïc coâng khai. Vieäc tìm
kieám, tieáp caän thoâng tin veà phaùt haønh, giao dòch
TPDN, ñaëc bieät laø phaùt haønh rieâng leû raát khoù khaên.
Hôn nöõa, caùc toå chöùc phaùt haønh rieâng leû khoâng
ñöôïc pheùp tieát loä thoâng tin treân Internet ñeå môøi caùc
nhaø ñaàu tö tham gia. Ñaây laø ñieåm khaùc bieät vôùi
nhieàu thò tröôøng TPDN phaùt trieån khi caùc quoác gia
coá gaéng minh baïch thoâng tin naøy. Vì vaäy, caàn boå
sung quy ñònh veà coâng boá thoâng tin cuûa toå chöùc phaùt
haønh traùi phieáu, bao goàm caû phaùt haønh rieâng leû vaø
phaùt haønh ñaïi chuùng. Caùc doanh nghieäp naøy caàn
chuû ñoäng thoâng baùo moïi thoâng tin lieân quan veà traùi
phieáu cho cô quan quaûn lyù vaø nhaø ñaàu tö. Ñoái vôùi
ñôït phaùt haønh ra coâng chuùng, thoâng tin phaûi ñöôïc
coâng boá coâng khai tröôùc vaø sau khi ñöôïc coâng boá
treân trang thoâng tin ñieän töû cuûa toå chöùc phaùt haønh
vaø Sôû giao dòch chöùng khoaùn. Ñoái vôùi vieäc phaùt
haønh rieâng tö, thoâng tin phaûi ñöôïc cung caáp coâng
khai ngay sau khi phaùt haønh. Thoâng tin ñaày ñuû,
minh baïch coøn giuùp doanh nghieäp coù cô sôû tin caäy
trong vieäc thöïc hieän xeáp haïng doanh nghieäp vaø traùi
phieáu theo tieâu chuaån quoác teá, taïo ñieàu kieän taêng
tính thanh khoaûn vaø quy moâ thò tröôøng.

Thöù ba, xeáp haïng tín nhieäm TPDN laø tieâu chí
quan troïng ñeå nhaø ñaàu tö ñöa ra quyeát ñònh caáp
voán. Khuyeán khích caùc toå chöùc xeáp haïng tín
nhieäm ñaùnh giaù tín nhieäm cho toaøn boä caùc doanh
nghieäp phaùt haønh traùi phieáu. Hieän taïi, Nghò ñònh
08/2023/NÑ-CP ñaõ ngöng hieäu löïc thi haønh ñoái
vôùi quy ñònh veà keát quaû xeáp haïng tín nhieäm ñoái
vôùi doanh nghieäp phaùt haønh traùi phieáu cho ñeán
heát naêm 2023. Ñaây cuõng laø khoaûng thôøi gian caàn
thieát ñeå giuùp caùc doanh nghieäp coù theå leân loä trình
cuï theå vaøo vieäc tham gia xeáp haïng tín nhieäm. Tuy
nhieân, caàn phaûi xaùc ñònh roõ ñaây laø moät nhieäm vuï
caáp baùch ñeå giuùp laáy laïi nieàm tin cuûa nhaø ñaàu tö
vôùi thò tröôøng, laøm minh baïch hoùa thò tröôøng,
giuùp naâng haïng thò tröôøng voán Vieät Nam - ñieàu
maø nhieàu nöôùc phaùt trieån trong khu vöïc ñaõ coù töø
raát laâu. 

Thöù tö, naâng cao chaát löôïng toå chöùc phaùt haønh,
chaát löôïng doøng tieàn cuûa doanh nghieäp thoâng qua
vieäc thuùc ñaåy: (1) Doanh nghieäp ña daïng hoùa caùc
keânh huy ñoäng voán. Ñieàu naøy laøm giaûm söï phuï
thuoäc vaøo traùi phieáu laø nguoàn voán chính, giaûm aùp
löïc thanh toaùn nôï vaø chi phi phí voán cuûa doanh
nghieäp. (2) Giôùi haïn khoái löôïng mua rieâng leû
khoâng thoâng qua saøn giao dòch hoaëc toå chöùc phaùt
haønh chính thöùc. Ñieàu naøy giuùp nhaø ñaàu tö deã
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daøng tieáp caän vôùi TPDN cuûa caùc toå chöùc phaùt
haønh coù uy tín, minh baïch vaø coù khaû naêng thanh
toaùn cao. Nhaø ñaàu tö cuõng coù theå tieáp caän vôùi caùc
tö vaán vieân chuyeân nghieäp ñeå coù ñöôïc baùo caùo
phaân tích vaø ñaùnh giaù kyõ caøng hoaït ñoäng kinh
doanh, cuõng nhö ñaàu tö cuûa doanh nghieäp. Beân
caïnh ñoù, ñieàu naøy cuõng laøm giaûm thieåu hình thöùc
löøa ñaûo vaø vi phaïm phaùp luaät. (3) Taêng cöôøng
giaùm saùt vaø kieåm soaùt vieäc phaùt haønh traùi phieáu
khoâng coù# taøi saûn baûo ñaûm hoaëc baûo ñaûm baèng taøi
saûn keùm chaát löôïng. Nhöõng doanh nghieäp naøy caàn
coâng boá thoâng tin minh baïch veà tình hình taøi chính,
keá hoaïch söû duïng voán vaø ruûi ro lieân quan, qua ñoù
laøm giaûm aùp löïc cho thò tröôøng TPDN.

Thöù naêm, xaây döïng haønh lang khung phaùp lyù
nhaèm haïn cheá ñoái vôùi nhöõng haønh ñoäng tieâu cöïc
lieân quan ñeán môøi chaøo, loâi keùo ñoái vôùi caùc nhaø
ñaàu tö khoâng chuyeân nghieäp khi tham gia
mua/baùn caùc loaïi hình traùi phieáu phaùt haønh rieâng
leû ñoàng thôøi xöû lyù maïnh tay vôùi nhöõng nhaø ñaàu tö
coá tình “laùch luaät” trôû thaønh nhaø ñaàu tö chuyeân
nghieäp tham gia caùc saûn phaåm traùi phieáu phaùt
haønh rieâng leû ñeå phuø hôïp vôùi thoâng leä quoác teá.
Trong ñoù quy ñònh roõ vaø ñöa ra nhöõng khung hình
phaït töông xöùng vôùi möùc ñoä vi phaïm. Tröôùc khi aùp
duïng hình phaït caàn phaûi naâng cao nhaän thöùc cuûa
nhaø ñaàu tö, giuùp nhaø ñaàu tö hieåu ñuùng vaø hieåu roõ
baûn chaát cuûa saûn phaåm taøi chính maø mình ñang
naém giöõ.

Thöù saùu, ñöa ra boä khung chæ tieâu taøi chính toái
thieåu ñeå ñaùp öùng phaùt haønh traùi phieáu ñoái vôùi töøng
lónh vöïc kinh doanh, cuï theå coù theå ñöa ra nhöõng ñeà
xuaát veà tyû leä ñoøn baåy toái ña cho pheùp caùc nhoùm
ngaønh, caùc doanh nghieäp coù theå tham khaûo, ñieàu
chænh quy moâ cuõng nhö giaù trò phaùt haønh phuø hôïp
vôùi tình hình söùc khoûe taøi chính, cuõng nhö maët
baèng chung cuûa caùc doanh nghieäp trong ngaønh.
Ngoaøi ra, coøn giaûm thieåu ñöôïc ruûi ro caùc doanh
nghieäp laïm duïng phaùt haønh traùi phieáu, thu tieàn veà
söû duïng khoâng ñuùng muïc ñích. Hieän ñaõ coù quy
ñònh veà tyû leä naøy ôû moät soá nhoùm ngaønh nhö chöùng
khoaùn vôùi tyû leä toång nôï treân voán chuû sôû höõu khoâng
ñöôïc quaù 5 laàn. Beân caïnh ñoù, kieán nghò caàn phaûi

coi tyû leä ñoøn baåy nhö laø moät “room tín duïng” vôùi
caùc doanh nghieäp phaùt haønh traùi phieáu rieâng leû,
caùc cô quan quaûn lyù caàn phaûi coù nhieäm vuï ñaùnh
giaù nhu caàu veà voán vay cuûa töøng nhoùm ngaønh theo
töøng naêm ñeå ñöa ra moät tyû leä thích hôïp, ñoàng thôøi
ñieàu chænh tyû leä naøy theo tình hình kinh teá, vó moâ,
phuø hôïp vôùi quy moâ doanh nghieäp coù nhu caàu phaùt
haønh ñeå traùnh tình traïng laõng phí nguoàn voán, huy
ñoäng traøn lan haøng loaït traùi phieáu rieâng leû coù giaù
trò lôùn trong thôøi gian vöøa qua.

Chi tieát hôn nöõa, ñoái vôùi rieâng töøng lónh vöïc
nhö treân, ngoaøi vieäc coù boä khung chæ tieâu taøi chính
ñaùp öùng phaùt haønh caàn coù söï phaân bieät giöõa TPDN
phaùt haønh bôûi caùc ñònh cheá taøi chính vaø caùc loaïi
hình doanh nghieäp khaùc trong nhöõng nghò ñònh söûa
ñoåi saép tôùi. Thöïc teá cho thaáy caùc ñònh cheá taøi chính
(ngaân haøng höông maïi, coâng ty chöùng khoaùn…) khi
phaùt haønh traùi phieáu rieâng leû ngoaøi vieäc bò ñieàu
chænh bôûi caùc nghò ñònh chung veà traùi phieáu, coøn bò
ñieàu chænh bôûi caùc luaät, thoâng tö khaùc nhö luaät caùc
toå chöùc tín duïng, thoâng tö veà tyû leä an toaøn voán
khieán cho vieäc phaùt haønh rieâng leû trôû neân khoù
khaên hôn. Do vaäy, caàn coù söï phaân bieät ñeå traùnh
aûnh höôûng tôùi nhöõng toå chöùc phaùt haønh uy tín vôùi
kinh nghieäm laâu naêm.

Thöù baûy, khuyeán khích caùc toå chöùc ñoäc laäp veà
tö vaán ñaàu tö traùi phieáu ôû quy moâ lôùn vôùi nhieäm vuï
thaåm tra chuyeân saâu, ñaùnh giaù doøng tieàn, söùc
maïnh taøi chính cuûa doanh nghieäp ñeå traùnh xung
ñoät lôïi ích vôùi doanh nghieäp phaùt haønh traùi phieáu.
Ñaây coù theå ñöôïc coi nhö laø moät ngöôøi ñoàng haønh
cuûa nhaø ñaàu tö, giuùp nhaø ñaàu tö coù theâm moät
nguoàn tham khaûo tin caäy vaø caùi nhìn chuyeân saâu
hôn veà TPDN ñang naém giöõ. Theâm caùc keânh
thoâng tin trao ñoåi nhö dieãn ñaøn, website,
workshops ñeå cho caùc chuyeân gia taøi chính,
chuyeân gia phaân tích ñang coù giaáy pheùp haønh
ngheà treân thò tröôøng, nhaø ñaàu tö cuøng tham gia
thaûo luaän, ñaùnh giaù caùc doanh nghieäp phaùt haønh
traùi phieáu.

Cuoái cuøng, ñeå phaùt trieån toaøn dieän thò tröôøng
TPDN, ngoaøi vieäc naâng cao chaát löôïng, tính minh
baïch ñoái vôùi traùi phieáu rieâng leû, cuõng caàn chuù yù
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taïp chí coâng thöông

khuyeán khích, thuùc ñaåy thò tröôøng TPDN nieâm
yeát phaùt trieån song song. Trong ñoù, Chính phuû vaø
caùc toå chöùc lieân quan caàn cung caáp caùc chính saùch
hoã trôï, ñaåy nhanh quy trình pheâ duyeät cho caùc
doanh nghieäp nieâm yeát traùi phieáu, khuyeán khích
cô quan quaûn lyù ruùt ngaén thôøi gian pheâ duyeät hoà
sô phaùt haønh TPDN nieâm yeát. Töø ñoù tieáp caän
ñöôïc vôùi ñaïi ña soá nhaø ñaàu tö ñeå huy ñoäng nguoàn
voán cuõng nhö ña daïng hoùa danh muïc TPDN nieâm
yeát coù chaát löôïng.

Ñoàng thôøi caùc cô quan chöùc naêng cuõng neân tích
cöïc, taêng cöôøng quaûng baù caùc saûn phaåm traùi phieáu
nieâm yeát, giôùi thieäu nhöõng lôïi ích cuûa traùi phieáu
nieâm yeát, ñeå taêng theâm söï thu huùt cuûa nhaø ñaàu tö
vaø chuù troïng taêng cöôøng hôïp taùc vôùi caùc toå chöùc
taøi chính quoác teá, caùc nöôùc phaùt trieån treân theá giôùi
nhaèm hoïc hoûi kinh nghieäm, hoã trôï phaùt trieån thò
tröôøng TPDN nieâm yeát taïi Vieät Nam. 

5. Keát luaän
Thò tröôøng TPDN Vieät Nam coù thôøi gian hình

thaønh vaø phaùt trieån trong 23 naêm, nhöng thò
tröôøng naøy môùi thöïc söï coù söï chuyeån bieán toát baét
ñaàu töø naêm 2009. Baèng caùch phaân tích caùc soá lieäu

thoáng keâ, keát hôïp vôùi dieãn bieán thoâng tin cuûa thò
tröôøng traùi phieáu Vieät Nam, nghieân cöùu cho thaáy
sau 15 phaùt trieån, maëc duø thò tröôøng TPDN Vieät
Nam ñaõ ñaït ñöôïc nhöõng thaønh tích ñaùng keå nhö:
quy moâ thò tröôøng taêng, soá löôïng traùi phieáu phaùt
haønh vaø toång giaù trò phaùt haønh khaù lôùn, khuoân khoå
phaùp lyù lieân tuïc coù söï ñieàu chænh ñeå phuø hôïp vôùi
thò tröôøng vaø doanh nghieäp..., vaãn coøn toàn taïi
nhöõng haïn cheá nhaát ñònh. Cuï theå, naêm 2021-2022
laø 2 naêm thò tröôøng TPDN taïi Vieät Nam gaëp nhieàu
bieán ñoäng khi haøng loaït caùc sai phaïm bò xöû lyù, soá
löôïng caùc coâng ty nieâm yeát treân Sôû giao dòch
giaûm daàn, thieáu minh baïch trong phöông aùn caáp
pheùp vaø phaùt haønh... Treân cô sôû ñoù, baøi vieát ñeà
xuaát moät soá kieán nghò ñeå giuùp phaùt trieån thò
tröôøng TPDN Vieät Nam nhö: xöû lyù thaät nghieâm
caùc sai phaïm lieân quan ñeán phaùt haønh traùi phieáu,
ñuû tính raên ñe; tieáp tuïc taïo ñieàu kieän cho caùc
doanh nghieäp ñuû tieâu chuaån phaùt haønh traùi phieáu
ñeå huy ñoäng voán; caân nhaéc vieäc aùp duïng ngay
xeáp haïng tín nhieäm doanh nghieäp vaø tieáp tuïc caûi
thieän khung phaùp lyù phuø hôïp vôùi thöïc teá thò
tröôøng Vieät Nam n
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This study analyzed the current situation of the corporate bond market in Vietnam in terms of
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