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Phan tich cac phuong thiic phat hanh tréi phiéu
tai cac ngan hang thudng mai VN

Ngﬁn hang thuong mai duge
phép huy déng vén dé st dung cho
muc dich kinh doanh tién té bing
cdch huy déng tién gii hodc phat
hanh gidy t& c6 gid. Mgt trong
nhirng loai gid'y t& ¢6 gid duge ngan
hang phdt hanh thu hat duge
ngudn von ¢6 thii han thanh todn,
trung va dai han 14 trdi phiéungan
hang (TPNH). Pay 1 loai gidy to c6
gid duge phdt hanh vdi muc dich su
dung, lai suat chi tra va thaoi han
thanh todn duge quy dinh cu thé
ngay tif ddu. Ngudi mua TPNII sé
duge thanh todn goc khi dén han,
duoc tra 1ai dinh ky hay cudi ky, ¢6
thé sif dung TPNH dé lam tai sdn
ddm bdo khi ¢é nhu cdu vay hodc
chiét khau trude han. Tuy nhién,
ngudi ndm gid TP khong ¢6 dic
quyén s¢ hifu ngan hang nhu cde ¢d
déng (nhimg ngudi sé hitu ¢é phidu
ngan hang).

Pé thu hit duge ngudn von
trung, dai han dudi dang TPNH vai
mdt tong gia tri l6n va trong mét
khodng théi gian ngan, ngan hang
thuong dua ra cdc cdch thie phat
hanh TPNH hdp dan dé thue hién
duge muce dich cia minh nhu mie
lai sudt ¢6 tha cao hon lai sudt tién
gui¢d ky han trong cang thoi ky, da
dang héa cdch thie phat hanh hoac
dua ra nhimg lgi ich kinh (& truge
mit va lau dai cho cde nha dau tu.
Sau ddy xin dé cap dén mot'sd cdch
thie phat hanh TPNII :

Caech thw nhdt: NH phat
hanh TPNH theo ménh gia.

Vé&i phuong thie nay nha dau
tu nop tién bing ménh gid dé mua
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TPNH va théng thuéng khi dén
han sé nhan duge s6 tién bang vdi
ménh gid cong vdi lai.

Cédch nay thuong duge 4p dung
khi ngan hang du dodn va cé kha
nang thu hit duge ngudn vén nay
mdt cdch nhanh chéng théng qua
viée phdt hanh truc ti€p tu ngan
hang dén cong ching ma khong
phdi qua mdt trung gian nao.

Cach thié hai: NH phat
hanh TPNH cé6 chiét khdu.

Nha ddu tv mua TPNH véi sé
lugng lén cé thé duge NH chidt
khau, c6 nghia la s tién ndp sé
bing ménh gid cua TPNH trit gid
tri chiét khau. Khi dén han, nha
ddu tu sé nhan duge s6 tién bing
ménh gid cong vdi l1ai.

So sdnh vdi cdch thit nhat, nha
dau tu duge hudng lgi ich kinh t& tir
s6 tién chiét khau va lai TPNIL Vi
thé cde L6 chie kinh t& ¢6 khodn
tién 1én nhu cde quy ddu wu .. c6 the
mua TP loai nay dé hudng chiét
khau. Sau d6 bdn lai cho cdac nha
dau tu nho 16 ¢6 khodn tién nhan
rdi theo ménh gid dé ho hudng lai.

Vé phia ngan hang dp dung
cich thic phdt hanh nay trong
trudng hgp can mot khodn huy
dong 1dn trong khodn thai gian “cuc
ngin” dé s dung cho muc dich cua
minh nhung néu cham thi mat co
hoi. DPoi lai, NIl phai chiu hai
khodn phi la chi phi tra lai va chi
phi chiét khau khi phat hanh TP.

Cach thit ba: NH phat hanh
TP ¢6 phu tréi.

Nha ddu tu mua TP sé phdi
ndp s6 tién bang ménh gid cdng vdi
gid tri phu tréi. Nho phdt hanh
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cdach nay, ngan hang sé gidm duge
chi phi khi phédt hanh TP nghia la
bén canh viéc tra 1ai phat hanh lam
cho chi phi tang thi phu trdi sé lam
giam chi phi ngdn hang. Ngan hang
dp dung cdach phat hanh nay khi
ngudn cau TP tang vi su hdp ddn vé
kinh té& trong tuong lai, chdng han
nhu TP sé dugc chuyén déi thanh cd
phiéu hodec duge quyén mua c¢o
phiéu.

Céach thw 4: NH phat hanh
TP ¢é trai quyén chuyén déi
thanh ¢é phiéu.

Vi thuy@t minh 1a phédt hanh
I'P dé chuan bi cho 1 trinh tang vin
ngdn hang lrong wiong lai, ngan
hang dua ra cdch thidc phat hanh
nay. Bing cdch niy, néu nha dau tu
chap nhan mua TP cao hon ménh
gid thi phdn chénh léch ngan hang
sé ghi vao thang du von (mjt trong
nhitng cadu thanh cta ngudn von chu
s¢ hiru ngan hang).

Trong bon edch thite phat hanh
TP trén thi cdch phat hanh tha
nhat va thd w da va dang duge cde
NHTMVN dp dung kha phé bién.

Cdce NHTM nha nuée tuy chua
¢d phdn héa nhung cing da rat linh
hoat trong cach thie phat hanh, cu
thé 1a NH ngoai thuong VN da timg
phdt hanh TP bing cdch ddu gid lai
sudt. Nhi cdch dau gid 1ai sual nay
(nha ddu v phai chdp nhan lai suat
thap mdi mua duge) ma NH giam
duge chi phi trd 1ai va thu hat duge
nguén von nhanh chéng, dai han vi
nha dau tu “hy vong” s& duge quyén
mua cd phiéu ty 1¢ véi TP ho dang
nam giit khi NH Ngoai thuong trd
thanh NH ¢6 phan. Bén canh dé,
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NH Néng nghiép va phdt trién
nong thon VN ciing da ph4at hanh
TP dai han vdi lai sudt hap dan va
nha déu tu cing véi “hy vong” duge
quyén mua cé phiéu nén chi trong
thoi gian rat ngdn, ngan hang da
thu duge di nguén vén cho mue dich
st dung cia minh,

Dé chudn bi cho 16 trinh ting
vén, cdc NHTM cd phdn VN bén
canh phdt hanh c¢é phiéu ciing da
phdat hanh trdi phiéu chuyén dai
thanh cé phiéu trong tuong lai cho
cdc ddi tugng khdc nhau. Gid phdt
hanh TP thuong la vu dai ddi vdi cd
dong cu, vdi ngudi lao dong trong
ngan hang va cd dong chién luge.
Ngén hang ciing dinh mét phan sé
lugng TP dé ph4t hanh rong rai ra
cdng ching vdi phuong thie dau gia
cong khai.

Tuy ngan hang phdt hanh TP
chuyén ddi thanh cd phidu cho
nhitu déi tugng nhu trén nhung vi
s0 lugng cia mai dot phat hanh chi
¢6 han nén cdc nha ddu tu ci (cd
dong ci) va nha dau tu mdi déu co
nhu cdu nén cdc nha dau L mdi
thurng sdn sang chdp nhén tra gid
cao hon ménh gid ¢6 khi cao hon
gap nhiéu lan dé duge quyén sd
hiru.

Vé phia ngan hang, khi phadt
hanh TP nhu trén, ¢6 thé huy dong
duge ngudn von trung, dai han vdi
lai sudt khong cao (¢cd NH phat
hanh TP chi vdi lai suat 6%/nam)
hodc ¢ ngdn hang quy dinh nha
dau tu sé khéng nhan lai TP khi
d&n han néu mudn chuyén déi trai
phiéu thanh ¢é phidu. Ngan hang
con ¢6 thém phan thang du vén tir
chénh léch gitta gid phdt hanh va
ménh gid cia TP. Bén canh dé, viée
phdat hanh TP sé khong lam cho
ngan hang phai tién hanh nhiéu
thu tuc dé “dé nghi cdp phép” nhu
phat hanh ¢ phidu nén duge cdc
NH quan tdm dp dung. Mat khic,
khi phdt hanh TP loai nay cing
gitip cho NI gidam bt dp lue chi tra
¢6 tie theo két qua kinh doanh
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ngdn hang nhung lai duge cdc cd
dong ua chudng vi phdn thing du
von thuong duge cde ngan hang
chuyén thanh ¢6 phiéu trong dgt
phdt hanh k& ti&p va chia thém cho
cdc ¢d dgng hién hiu,

Chinh vi nhitng 1y do néu trén
ma trong cdc phuong d4n phdt hanh
dé tang vén, mot s6 NHTM cd phdn
nhu NH A chau, NH Quan doi, NH
Sai Gon .. da phdt hanh via cé
phi€u di kém vdi phdt hanh TP
chuyén déi thanh cd phiu. Trong
phuong hudng phdt hanh niam
2007, cde NHTM c¢6 phan khdc
ciing dua ra cdch thifc phdat hanh
tuong tu nhu trén nhu NH Sai Gon
cdng thuong, NH Gia BPinh, NH
Viét A .

Cé phiéu NH hién nay dang
rat “ddt khdch” bdi vi khi c¢6 ed
phifu ngan hang, tré thanh cé
déng cii thi quyén loi cia nha ddutu
la rat rd rang nhu c6 thé duge mua
thém cé phidu, trdai phidu chuyén
doi thanh ¢d phidu vdi gia vu dai, Ly
1¢ duge mua cong khai khi duge biéu
quyét cua dai hoi e dong va su
chdp thudn eia Nha nude, duge cd
phidu thudng tir thang du von (néu
c6), duge chia ¢o tie .. Bén canh d6,
16 trinh Ltdng vin t6i thidu cia ngan
hang duge quy dinh cu thé (theo
Nghi Binh 141/2006/ND-CP ban
hanh ngay 22.11.2006 cia Chinh
pht vé viée ban hanh danh muc
muc vion phdap dinh cia cde TCTD),
hoat ddng kinh doanh ngan hangla
hoat dong cung cap dich vu tai
chinh da dang tao nén nhiéu nguén
thunéu biét cdch tidp can khai thdc
va cang duge ki€m sodt chit ché tir
Nha nuge, i déng qudn tri va
Ban diéu hanh ngian hang ludn
phdi tra lgi nhitng chdt van cing
nhu chiu trdch nhiém trude nhitng
¢ déng néu tinh hinh hoat ding
ngan hang ¢é chiéu huéng di xuong
hodc sit kém so vdi NH ban.

Vi nhitng 1y do néu trén, nha
ddu tu mdi muén cé ¢ phidu ngan
hang trong thdi diém hién tai

thudng phdi trd mot gid khd cao
méi mua duge ngay cd trén thi
trudng chinh thde 1dn trén thi
trudng phi chinh thae. Vi thé, nha
ddu tu méi c6 thé can nhic giva vide
mua ¢é phigu va TPNH c6 su chuyén
ddi thanh ¢6 phidu. N&u mua trdi
phiéu ngan hang thi nha d4u tu sé
b6 ra s6 tién it hon d€ mua ¢é phiéu,
tuy quyén lgi truée mat thi khong
bing nhu mua ¢ phiéu nhung day
1a cdch thie xdAm nhap ddn dé c6
thé tré thanh “6ng chd” clia ngan
hang trong tuong lai. Bén canh dé,
né&u dén han nha diu tu ddi ¥ khong
mudn diu tuldu dai thi vin thu duge
gbc va ldi trai phiéu,

Tém lai, phuong thic phat
hanh trdi phiéu tai cde NHTM VN
hién nay la rdt sdng tao va linh
hoat vita tao ra lgi ich kinh té cho
ngan hang, cho c¢o dong, vira tao
diéu ki¢n cho cdc nha ddu tu mdi cé
diéu kién trd thanh ¢é dong cua
ngan hang trong tuong lai véi so
tién dau tu hgp 1y. Tuy nhién, thiét
nghi cdc ngan hang cing nén quan
tdm, nghién cu danh mdt phan
phdt hanh trdi phiéu loai nay vdi
gid phat hanh wu ddi cho nhirng dai
tugng c¢6 mdi quan hé véingan hang
nhu cdc co sd dao tao chuyén nganh,
vién nghién cifu, cdc chuyén gia
kinh t&, 1ai chinh .. bdi vi cde dai
tugng nay néu duge gia nhap va ¢6
moi quan hé thudng xuyén véi ngan
hang sé la doi ngi quang ba thugng
hiéu, dich vu ngan hang mjt cdach
rong rai, tich cuc va ciong sé gép
mot phan “y tudng” cé ich trong
chién luge phat trién ngan hang, Vé
phia nha dau tu méi, ngoai viée tim
dé&n vdied phidu ngan hang thi viée
Liép can vdi trdi phidu ngan hang cé
su chuyén ddi thanh ¢6 phidu trong
giai doan hi¢n nay sé gép phan da
dang héa danh muc ddu tu va ciing
la mot cach diu tu thiét thue mang

Jlai lgi ich kinh té trude mdt va lau
dai bén ving =

PHAT TRIEN KINH TF Théng S4u 2007



