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DU THAO SU’A POI CUA NHNN VE VIEC TO CHU’C TIN DUNG MUA, BAN TRAI PHIEU DOANH

NGHIEP

Theo thong tin cAp nhit m&i nhat, NHNN Viét Nam dang lay y kién stra d6i, b6 sung mét s6 diéu va ngung
thi hanh khoan 11, diéu 4, Théng twsé 16/2021/Tt-NHNN ngay 10/11/2021 quy dinh vé viéc TCTD mua,
ban trai phiéu doanh nghiép (TPDN).

Cu thé ndi dung stra d6i ciia du thao:

Pé xuat

Noéi dung cu thé

Stra doi diém d khoan
6

B6 sung diém e khoan
6

Stra doi diém b khoan
8

B6 sung khoan d
khoan 8

B6 sung khoan 14

B6 sung khodn 15

B6 sung khoan 16

Stra doi, b6 sung
khodan 3 Diéu 6

Phuong an kha thi va doanh nghiép phat hanh trai phiéu cé kha nang tai chinh dé
dam bao thanh todn du géc va 13i trai phi€u dung han. Tiéu chi xac dinh phwong an
kha thi va tiéu chi xac dinh doanh nghiép phat hanh trai phiéu cé kha ning tai
chinh @€ ddm bao thanh toan da gdéc va lai trai phiéu ding han theo quy dinh noi
bd tai diém b khoan 3 Diéu 6 Thong tw nay.

Hé s6 no phai tra (bao gom ca khéi lwong trai phiéu dw kién phat hanh) ctia doanh
nghiép phat hanh khong virot qua 05 14n vén chl s& hitu theo bao cdo tai chinh
quy gan nhit tai thoi diém phat hanh da dwoc ki€m toan tinh hinh str dung von
cht s& hitu cia doanh nghiép phat hanh.

Trai phiéu doanh nghiép phat hanh trong d6 c6 muc dich dé gop von, mua c6 phén,
mua phén vén gop tai doanh nghiép khac.

Trai phiéu doanh nghiép phat hanh trong d6 c6 muc dich dé hop tac kinh doanh,
hop tac dau tw véi doanh nghiép khac.

TCTD chi dwoc mua trai phiéu doanh nghiép phat hanh trong d6 c6 muc dich bg
sung von lwu dong khi quan 1y dwoc ngudn thu tir hoat dong kinh doanh ctia doanh
nghiép phat hanh va thu thip day da tai liéu chirng minh viéc st dung von lwu
dong twong (rng v&i gia tri trai phiéu theo cic vong quay von lwu dong trong thoi
gian ndm gitr trai phi€u doanh nghiép.

Khi TCTD mua trai phiu doanh nghiép phat hanh trong dé c6 muc dich nham thuec
hién bdo ddm nghia vy, to chitc tin dung phai phong tda sd tién mua trai phiéu cho
dén khi chdm drt nghia vu bao dam.

TCTD phai stt dung dich vu thanh todn khong dung tién méat dé thanh toan sé tién
mua trai phiéu doanh nghiép cho doanh nghiép phat hanh, bén ban trai phiéu.

B3 sung céc tiéu chi cu thé xac dinh phwong dn kha thi va cac tiéu chi cu thé xac dinh
doanh nghiép phat hanh trai phi€u cé kha ning tai chinh d€ dam bao thanh toan du
g0Oc va lii trai phiéu dung han theo quy dinh tai diém d khoan 6 Diéu 4 Thong tw nay;
(ii) Quy dinh cu thé vé thAm dinh, kiém tra, gidm sat st dung tién thu tir phat hanh
trai phiéu nhim dam béo viéc thdm dinh, quyét dinh mua trai phiéu doanh nghiép,
kiém tra, gidm sat tién thu dwoc tir viéc phat hanh trai phiéu ctia doanh nghiép chit
ché, tudn thi quy dinh ctia phap luit, giam sat dwgc viéc st dung tién thu tir phat
hanh trai phiéu ciia doanh nghiép phat hanh, bén nhin bao dam.
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Stra doi khoan 2 biéu
7

Ngung hiéu lyc

TCTD c6 quyén, nghia vu ki€m tra, gidm sat viéc sir dung tién thu tir trai phiéu ctia
doanh nghiép phat hanh dam bao s tién thu tir phat hanh trai phiéu duoc st dung
ddng muc dich tai phwong dn, cam két véi TCTD va theo quy dinh ndi bd quy dinh
tai di€ém c khoan 3 Diéu 6 Thong tw nay; treong hop phat hién doanh nghiép phat
hanh, bén nhin bao dam sir dung tién thu tir phat hanh trai phiéu khong ding muc
dich tai phwong 4n, cam két véi TCTD, thi TCTD yéu ciu doanh nghiép phat hanh
mua lai trai phiéu trwdc han.

Ngung hiéu lwc thi hanh d6i véi quy dinh tai khoan 11 DPiéu 4 Thong tw so6
16/2021/TT-NHNN d€ gép phan ho tro thi treong trai phiéu doanh nghiép dén hét
ngay 31 thdng 12 ndm 2023. Cu thé, diéu 11 quy dinh: Trong vong 12 thang sau khi
ban trai phi€u doanh nghiép chwa niém yét trén thi treérng chirng khodn hoic chwa
dang ky giao dich trén hé théng giao dich Upcom (sau day goi l1a trai phiéu doanh
nghiép chwa niém yét), t6 chirc tin dung khong dwoc mua trai phiéu doanh nghiép
chwa niém yét ma t6 chic tin dung da ban va/hoic trai phiéu doanh nghiép chuwa
niém yét dwoc phat hanh cting 16/cung dot phat hanh véi trai phiéu doanh nghiép
chwa niém yét ma té chirc tin dung da ban. Sau 12 thang ké tir khi ban trai phiéu
doanh nghiép chwa niém yét, t6 chirc tin dung chi dwgc mua trai phiéu doanh nghiép
chwa niém yét ma t6 chic tin dung da ban va/hoic trai phiéu doanh nghiép chwa
niém yét dwgc phat hanh cling 16/ctiing dot phat hanh véi trai phiéu doanh nghiép
chwa niém yét ma td chikc tin dung da ban.

Mot sO diém mai ctia dw thao so v&i quy dinh treée do:

1) Siét chat diéu kién doi véi to chirc phat hanh: hé s6 no phai tra khong virot qua 5 1an VCSH.
(ii) Siét chat muc dich str dung vén: khong dwoc str dung vén huy dong dwgc dé mua gép von co
phéan, hop tac kinh doanh. T8 chikc tin dung chi dwgc mua TPDN c¢6 muc dich bd sung vén lwu

dong khi to chirc phat hanh chitng minh dwoc viéc st dung s6 tién twong trng vao viéc b6 sung

vén lwu déong nhu trén.

(iii)  Tang mic d6 minh bach trong gidm sat, quan ly, kiém soat dong tién st dung dwoc tir viéc huy

ddéng thong qua b6 sung khoan 14-15-16 va stra d6i khoan 3 Diéu 6 va khoan 2 biéu 7.

(iv)  Ngung hiéu lwc thi hanh khoan 11 Diéu 4 Théng tw s6 16/2021/TT-NHNN dé gép phan ho tr¢

thi trwong trai phi€éu doanh nghiép dén hét ngay 31 thang 12 nam 2023.

Deé xuit stra d6i tao hanh lang cho cac TCTD c¢6 thé giao dich TPDN tré lai, qua d6 ho tro cadc doanh nghiép
gap khé khan trong viéc huy dong qua kénh trai phiéu, dic biét trong bdi cdnh méit long tin tir cAc NDT ca
nhan trong thoi gian vira qua trong khi kénh TCTD tam thoi bi “kh6a” do quy dinh thudc khoan 11, biéu

4 Thong tw 16/2021/TT-NHNN.

Mit khac, quy dinh m&i cling dwa ra mot s6 diéu kién doi véi to chire phat hanh ciing nhw phwong thire
thanh to4n/ gidm sat nhdm han ché nhitng rui ro trong khi viéc mua ban nay chi hé tr¢ dugc cac t6
chirc/doanh nghiép c6 hoat dong kinh doanh 6n dinh va dap &ng dwoc cic tiéu chi néu trén. Nhw viy, ré

rang 1a quy dinh trén nham muc dich néi 16ng, tuy nhién, quy mo hiéu qua chi thwc sw tic dong dén s6 nho

cac doanh nghiép dang gap kho khan tai thoi diém hién tai.

Top 30 cong ty BDS c6 ty 1é ng’/VCSH 1é'n nhat tai thoi diém cuéi nam 2022 (chwa bao géom gia tri

TPDN dw kién phat hanh)
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Téng cong i h‘é a thi s e
ey, Vo treong VCSH (VND No phai tra
CSH (Marcap) bn) (VND bn)
VND bn

1 HTN HOSE 5.07 980 1,490 7,563
2 NVL HOSE 4.73 24,766 44,930 212,436
3 CKG HOSE 3.35 2,086 1,141 3,820
4 VIC HOSE 3.24 203,283 135,613 439,194
5 SZC HOSE 3.13 2,890 1,534 4,801
6 AGG HOSE 3.07 3,535 2,726 8,373
7 DTA HOSE 2.7 90 203 547
8 NBB HOSE 2.5 1,277 1,831 4,570
9 SZL HOSE 2.31 910 594 1,374
10 TDH HOSE 2.14 360 455 976
11 TDC HOSE 2.13 945 1,227 2,611
12 LEC HOSE 2.07 133 425 879
13 VC3 HNX 2.01 2,926 1,206 2,428
14 VPI HOSE 1.92 13,431 3,758 7,216
15 BCM HOSE 1.72 85,077 17,837 30,682
16 SJS HOSE 1.63 4,898 2,575 4,204
17 V21 HNX 1.6 38 122 195
18 API HNX 1.57 706 986 1,551
19 IDC HNX 1.57 13,002 6,508 10,225
20 HPX HOSE 1.54 1,253 3,653 5,640
21 ID] HNX 1.53 1,440 1,940 2,965
22 PDR HOSE 1.46 8,463 9,270 13,576
23 LGL HOSE 1.45 174 669 969
24 VHM HOSE 1.44 210,751 148,522 213,291
25 LDG HOSE 1.42 1,107 3,272 4,658
26 IDV HNX 1.39 839 667 926
27 DRH HOSE 1.38 626 1,615 2,224
28 HDC HOSE 1.37 3,378 1,864 2,558
29 QCG HOSE 1.29 1,101 4,341 5,608
30 HDG HOSE 1.28 7,314 6,739 8,636

Nguén: Fiinpro, GTJASVN
Nhém doanh nghiép BPS nao hwéng l¢i?
Tl bang trén c6 thé dé dang nhan thdy 2 doanh nghiép c6 ty 1&é no/VCSH cao nhit nhém BDS niém yét
hién nay da/gin nhw vwot rao (5 I4n) so véi quy dinh du thao stra d6i, do d6 khong thé hwdng loi tir quy
dinh néu trén. Mat khac, cac doanh nghiép con lai du khéng vi pham/cach xa tran quy dinh ciing kho cé
thé dap rng duoc cac tiéu chi con lai, chwa ké dén cac quy dinh ngdm khac dén tir cac TCTD.
Du vy thi, twu chung lai dw thao sira d6i ciing cho thiy nd luc clia co quan quan ly trong viéc tao hanh
lang phap 1y va hd tro cac doanh nghiép néi chung, cling nhw cac doanh nghiép BDS néi riéng tiép can
dwgc nguon von théng qua kénh TPDN.
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XEP HANG CO PHIEU
Chi s6 tham chiéu: VN - Index. Ky han dau tu: 6 dén 18 thang
Khuyén nghi Pinh nghia
Mua Ty suit lgi nhuin ky vong>= 15%

Ho#c céng ty/nganh c6 trién vong tich cuc
Ty suit lgi nhudn ky vong tlr 5% dén 15%

Tich luy Ho#c céng ty/nganh c6 trién vong tich cuc
Trung lap Ty suét lgi nhuin ky vc_)ngvtir -5% dén 5%
: Hodc cong ty/nganh c6 trién vong trung lap
2L Ty suit loi nhuidn ky vong tir -15% to -5%
Giam ty trong HoéZ cong t.y/ngér.lh cz'), tr.ié’ﬁ vong kém tich cuc
Ban Ty suét lgi nhuin ky vong nhé hon-15%
Hodc céng ty/nganh cé trién vong kém tich cuc
XEP HANG NGANH
Chi s tham chiéu: VN - Index Ky han dau tu: 6 dén 18 thang
Xép loai Pinh nghia
A Ty suit lgi nhuin trung binh nganh so véi VN-Index 16n hon 5%
Vwo't troi . e . .
Hodc trién vong nganh tich cuc
A Ty suét lgi nhuin trung binh nganh so véi VN-Index tir -5% dén 5%
Trung lap

Hoic trién vong nganh trung lap
Ty suit lgi nhuén trung binh nganh so v&i VN-Index nhé hon -5%
Hodic trién vong nganh kém tich cuc

KHUYEN CAO
Cac nhan dinh trong bao cdo nay phan anh quan diém riéng ctia chuyén vién phin tich chiu trach nhiém
chuén bi b4o cdo nay vé ma chirng khodn hodc td chirc phat hanh. Nha ddu tw nén xem bdo cdo nay nhw mot
ngudn tham khao va khéng nén xem bio cdo nay 1a ndi dung tw vin diu tw chitrng khoan khi dwa ra quyét
dinh d4u tw va Nha d4u tw phai chiu toan bd trach nhiém déi véi quyét dinh dau tw ctia chinh minh. Cong ty
¢6 phan chitng khoan Guotai Junan Viét Nam khong chiu trdch nhiém ddi v&i toan bé hay bit ky thiét hai
nao, hay sy kién bi coi la thiét hai nao la hé qua phat sinh tir hodc lién quan téi viéc st dung toan bd hoac
tirng phén thong tin hay y kién nao dwoc dé cip trong ban bdo cao nay.
Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bdo c4do nay nhin dwgc thu lao dwa trén cac yéu to khac
nhau, bao gdm chit lwong va do chinh xac cia nghién ctru, phan hoéi cia khach hang, yéu té canh tranh va
doanh thu cta cong ty. Cong ty c6 phan chirng khoan Guotai Junan Viét Nam va can bd, T6ng gidm d6c, nhan
vién c6 thé c6 mot mdi lién hé dén bat ky chirng khoan nao dwgc dé cap trong bao cdo nay (hoic trong bit
ky khoan dau tw nao cé lién quan).
Chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bdo c4o nay nd lwc dé chuin bi bdo cao trén co s& thong
tin dwoc cho 1a dang tin ciy tai thoi di€ém cong bd. Cong ty c6 phan chirng khodn Guotai Junan Viét Nam
khong tuyén bé hay cam doan, bdo ddm vé tinh day da va chinh xac ca théng tin d6. Cac quan diém va wéc
tinh trong bdo cdo nay chi thé hién quan diém cta chuyén vién phan tich chiu trach nhiém chuin bi bo céo
tai thoi diém cong bd va khong dwoc hiéu 1a quan diém ctia Cong ty c6 phan chitng khoin Guotai Junan Viét
Nam va c6 thé thay d6i ma khong cin béo trwéc.
Béo cdo nay dwoc chuin bi cho muc dich duy nhit 1a cung cip théng tin cho cdc Nha d4u tw bao gobm nha
dau tw to chirc va nha d4u tw cd nhin cta Guotai Junan Viét Nam tai Viét Nam va & nwéc ngoai theo luit
phap va quy dinh c6 lién quan rd rang tai qudc gia noi bao cdo nay dwoc phan phdi va khong nham dwa ra
bat ky d& nghi hay hwéng din mua, ban hay nam giir chitng khoan cu thé nao & bat ky qudc gia nao. Cac
quan diém va khuyén cdo dwogc trinh bay trong ban bao cdo nay khong tinh dén sw khac biét vé muc tiéu,
nhu cu, chién lwgc va hoan canh cu thé cda tirng Nha dau tw. Nha dau tw hiéu rang cé thé c6 cac xung dot
lgi ich &nh hwdng dén tinh khach quan cta ban bao cdo nay.
Noi dung ctia bdo co nay, bao gom nhwng khéng gi¢i han ndi dung khuyén cdo khong phaila can cir & Nha
dAu tw hay mot bén thi ba yéu cau Coéng ty c6 phin chirng khoin Guotai Junan Viét Nam va/hoic chuyén
vién chiu trach nhiém chufn bi bdo cdo nay thwc hién bat ky nghia vu nao véi Nha dau tw hay mot bén thi
ba lién quan dén quyét dinh dau tw cia Nha dau tw va/hodc ndi dung cta bdo cdo nay.
Ban bao cdo nay khéng dwoc sao chép, xuit ban hodc phin phdéi lai boi bit ky d6i twong nao cho bit ky muc
dich ndo ma khong c6 sw cho phép bing vin ban cta dai dién c6 thdm quyén cta Cong ty c6 phan chitng
khoan Guotai Junan Viét Nam. Vui long d4n nguén khi trich dan.

Kém hiéu qua
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