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Bung né 10 ty USD, Bd Tai chinh canh bao,
Ngan hang nha nudc siét chat
09:48 12/12/2019

Nam 2019, thi trudng trai phiéu DN budc vao thoi ky “bung nd” véi lai suat hap
dan va lugng phat hanh cao ky luc. Tuy nhién, thj truong trai phiéu DN “tang
néng” cling an chua nhiéu rai ro.

Bung no trai phiéu DN

Theo so6 liéu ctia Cong ty Chiing khoan SSI, tinh dén hét thang 11/2019, lugng
phat hanh trai phi€u DN dat khoang 237.000 ty dong (tuong duong 10 ty USD),
cao hon 5,8% so véi ca nam 2018.

Trong dé, cac ngan hang thuong mai phat hanh 94 nghin ty déng, chiém 45,5%
toan thij truong. Tiép dén la cadc DN bat ddng san phat hanh tong cong 71.312 ty
dong, chiém 34,5% toan thi truong.

Cé thé ndi, nam 2019, thi trudang trai phiéu DN budc vao thoi ky “bung né”.
Tang trudng tin dung ngay cang bi kiém soat chat ché, cho vay trung dai han bi
siét chat, vi vay huy dong von thong qua kénh ngan hang gidm. D& dap Ung
nhu cau vé von, cac DN chuyén hudng sang phat hanh trai phiéu. Hon nira, quy
dinh vé phat hanh trai phiéu doanh nghiép hién nay rat thong thoang. Chi can
DN cé bdo cdo tai chinh da ki€m todn la cé quyén phat hanh trai phiéu.
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MOT TRIELU BONG

Ky ban trdi phalu-S ndm
I gaillt ik phidiu: 10.5%
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C6 44 trong téng s6 108 DN bat dbéng san I6n d& phat hanh trai phiéu trong ndm
2019

Vay ngan hang lai suat trung, dai han hién nay é muac tir 11-13%/nam lai khéng
hé dé dang, phai qua thdm dinh ho so rat khat khe, sau d6 con chiu gidm sat vé
gidi ngan, st dung von,... trong khi DN phat hanh trai phiéu khéng chiu nhiing
rang budc nay. Vi vay, nhiéu DN da ddy manh phat hanh trai phiéu véi 1ai suat
cao, nhat la cadc DN thudc Iinh vuc bat dong san, chuyén gia kinh t& Pham Nam
Kim cho biét.

Theo thong ké, c6 44 trong téng sé 108 DN 16n thubc linh vuc bat dong san da
thuc hién phat hanh trai phi€éu nam 2019. Néu lai suat binh quan trai phiéu
nhém ngan hang chi & mdc 6,5%/nam, thi nhdm bat déng san Ién téi 10,24%.
Mlc 1&i suat nay dugc cho la hap dan han han so véi gui tiét kiém.

Ngoai ra, c6 nhirng dau hiéu cho thay, DN phat hanh trai phiéu nhiéu dé dao ng
ngan hang. Trén thuc t&, cé nhiéu 16 trai phi€u DN phat hanh ra, dugc cac ngan
hang mua hét. Vi vay, nhiéu suy doan cho rang DN c6 khoan ng ngén hang, sap
dén ky phai trd, nhung khong biét 1ay dau tién tra ng. D€ lau sé thanh ng qué
han va ng xau. Gidi quyét van dé nay, chi cé cach phat hanh trai phi€u DN va
“thuyét phuc” cadc ngadn hang chid ng mua trai phi€u ctia minh. Nhu vay, ca hai
bén déu cb lgi. DN sé c6 tién dé trd ng ngan hang ddng han, con ngan hang
cling “lam dep” bang can déi tai chinh va khong bi ng xau tang cao.

Pay la ly do vi sao DN day manh phat hanh trai phi€u. Udc tinh cd nam 2019 thi
truong trai phiéu DN sé dat khoang 260.000 ty dong, tang khodng 7% so vdi
nam 2018.



Lo ngai rui ro

Thi trudng trai phi€u DN “tang néng” cling an chra nhiéu rui ro. Theo cac
chuyén gia kinh té, dang lo nhat la d6 minh bach thong tin clia nhiéu DN Viét
Nam khong cao. Vi vay nha dau tu cé thé doi mat véi nhiing rdi ro khi mua phai
trdi phiéu cta nhirng DN kinh doanh thua 16, kém hiéu qua.

Ngoai ra, nhiéu DN Viét Nam c6 nang luc tai chinh han ché, du dn hoac phuong
an san xuat kinh doanh thi€u kha thi, kha nang hoan vén thap. Chua k&, cong
tac hach toadn ké toan thiéu chuyén nghiép, trinh d6 quan ly thadp. Nhiéu DN con
ngai cong bo thong tin, tham chi gidu théng tin, bdo cdo thong tin tai chinh
chua r6 rang, trong khi tinh minh bach la mét trong nhitng diéu kién quan
trong.
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Dau tu trai phiéu DN, co quan chirc ndng dé phai cdnh béo rdi ro véi nha dau tu

Hon nita, DN phat hanh trai phi€u khong bi gidm sat vé giai ngan, vé st dung
von, nén ngudn von huy dong dugc khéng ré DN cé dau tu cho du an hay lai
dung dé lam viéc khac, van dé nay rat khé kiém soat.

Vi trai phiéu cac DN bat dong san phat hanh, thudng cé tai san dam bdo dudi
dang quyén st dung dat. Nhung quyén s dung dat cé van dé hay khong, rat
khé dugc biét ro. Liéu dat doé cé bi tranh chap, tinh phap ly nhu thé nao, DN da
dung dé vay von hay goép von véi déi tdc nao chua, da sir dung cho giao dich
khac chua, gid dat dugc tham dinh nhu thé nao?



Khong nhiing thé, ton kho bat dong san hién rat 16n, nhiéu san pham dua ra thi
trudng nhung chua tiéu thu dugc vi cé lién quan dén kha nang trad ng cho chu
dau tu trai phiéu.

Co quan chlc nang da phai dua ra canh bao rui ro véi nha dau tu. Gilra nam
2019, Ngan hang Nha nudc ra c6ng van yéu cau cac ngan hang thuong mai siét
hoat dong dau tu tradi phi€u DN, nhat |a trai phi€éu ctia cac DN bat déng san.
Trong dé, nhan manh sé x{¢ ly nghiém céac truong hgp vi pham phap luat lién
quan dén hoat dong dau tu trai phiéu DN.

Cuoi thang 11, B0 Tai chinh cling cdnh bdo nha dau tu trai phi€u DN, dac biét la
nha dau tu cd nhan, khéng nén mua trai phiéu DN chi vi 1ai suat cao. Véi dac
thu trai phiéu DN la céng cu ng do DN phéat hanh, theo nguyén tac tu vay, tu
trd, tu chiu trach nhiém vé hiéu qua s dung von. Trong khi kha nang trad no cua
DN phu thudc rat I6n vao tinh hinh tai chinh va két qua kinh doanh. Vi vay, nha
dau tu can phai cadn nhac, danh gid dugc rui ro trudc khi quyét dinh mua.

MOt sO rui ro dé, theo BO Tai chinh, la: DN khéng thuc hién dugc cac diéu kién,
diéu khoan cua trai phiéu do mat kha nang thanh toan; khong thanh toan duoc
day du, ding han goc, 1ai trai phi€u; khong thuc hién dugc cam két véi nha dau
tu vé mua lai trai phiéu truéc han,...

Bén canh dog, ty |é t6i da ngudn von ngan han dugc si dung dé cho vay trung va
dai han cling dugc rut xuéng, theo quy dinh mgi nhat cia Ngan hang Nha nuéc.
Cu thé, tlr 1/1/2020 sé vé 40%, sau hai nam gidm theo 10 trinh, dén 1/10/2022
con 30%. Diéu nay sé khién viéc vay von trung, dai han tai ngan hang khé hon,
|ai suat cao hon. Nhu vay, cac DN sé phdi huy dong von tir cadc kénh khac nhu
phat hanh c6 phiéu, trai phi€u DN,... Thi truong tai phi€éu DN nam 2020, du béo
ti€p tuc nhon nhip vadi 1i suat hap dan hon han gli ngan hang.

Tuy nhién, cac chuyén gia kinh té khuyén cdo, muén mua trai phiéu DN, nha
dau tu can phai nam rd cac théng tin: trai phiéu do DN nao phat hanh, thuong
hiéu, uy tin cia DN d6 ra sao; muc dich phat hanh; cé tai sdn dadm bdo khoéng;
c6 dugc ngan hang bao Ianh thanh todn khéng; cam két cliia chu thé phat hanh
doi vdi trai phiéu nhu thé nao; ky han va phuong thic trd ng goc, lai; tinh hinh
tai chinh va viéc s&r dung von tu phat hanh trai phi€u cia DN phat hanh.

Theo Viethamnet



