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LO1 NOI PAU

Kinh té thé gi¢i ndm 2012 van tiép tuc d6i mat véi nhiéu
kh6 khin do tac dong clia khiing hoang no cong Chau Au, suy
thodi kéo dai cla cac nén kinh té cac qudc gia phat trién va
méi ndi cling nhw bat 6n chinh tri cta nhiéu khu vuc trén thé
gi6i. Viét Nam khéng ndm ngoai xu thé do khi ma mot s6 chi
tiéu kinh t€ vi mo quan trong khong thé dat ké hoach: GDP
tang trwdng chi dat 5,03%, mrc thap nhat ké tlr nam 1999; ty
Ié tham hut ngan sach nha nuwéc tiép tuc & mirc cao 4,8%; ty 1é
that nghiép I6n; hang ton kho tdng caoé. Mdc du vay, buic
tranh kinh t€ nam 2012 cling c6 nhitng diém sang dang ghi
nhan khi kinh t€ vi mo6 kha on dinh va dua chi s6 CPI vé muc
6,81% tlr ngudng trén 18,13% cla nam 2011; can can thuong
mai tro lai thang duv (284 triéu USD) sau 20 nam nhap siéu
trién mién, trong khi cac dong vén, kiéu hdi van 6n dinh gitp
can can thanh toan tong thé thang du khoang 10 ty USD.

C6 thé néi, ti€p theo nam 2011- mot nam dwoc coi la khé
khan nhat ké to khi bat dau cong cudc “D6i moi”, thi ndm
2012 lai la mot ndm day bién dong va bdc 16 nhitng yéu kém
va suy gidm trén nhiéu mat, gay lo ngai thuc su cho doanh
nghiép va ngwdi dan. Nhitng bat tric, rdi ro kho luong tir hoi
nhap qudc té va sw yéu kém noi tai da can bwéc con tau kinh
té dat Viét, dé lai hang loat hé luy phai giai quyét nhu thi
truong chitng khoan am dam, tin dung tac nghén, thi truong
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bat dong san dong bang, hang ton kho chéat déng. Thi trwong
tiéu thu hang héa bi thu hep, strc mua clia dan ching gidm. No
nan cda cac doanh nghiép Iap mic ky luc méi. No xau cla hé
théng ngan hang & mic dang lo ngai. Nhiéu doanh nghiép,
nhét Ia doanh nghiép nhd va vira, phai thu hep s&n xuét, dirng
hoat dong hodc giai thé. Trai qua ndam 2012 day khé khan, gan
60.000 doanh nghiép da khong thé tru duoc.

Nam 2012 ciing 1a ndm khgi dong tai co ciu nén kinh téE
Vén dé thay d6i mo hinh tang treéng va tai cau trdc nén kinh
té da dwoc dat ra va duoc coi la mot doi héi cap bach va la wu
tién chinh sach hang dau ngay tir dau nam 2012. Hoéi nghi lan
th ba clla Ban Chap hanh Trung wong Dang (Khéa XI) da
khang dinh ba nhiém vu quan trong nhét la tai co cdu dau tw
ma trong tam la dau tv cong; tai co cau thi trwvdng tai chinh
ma trong tam la tai co cau hé théng ngan hang thwong mai; va
tai cau trdc doanh nghiép nha nwéc ma trong tam la cac tap
doan kinh té nha nu¢c va tdng cong ty nha nudc.

Nghi quyét s6 11/2011/QH13 cua Québc hdi vé KE hoach
phat trién Kinh té - Xa hoi ndm 2012 da giao Chinh pht hoan
thanh D& an tdng thé tai co ciu nén kinh t& gan véi d6i mai
md hinh tdng truéng theo hwéng nang cao chét lwgng, hiéu
qud va kha nang canh tranh. Nghi quyét vé Ké hoach phat
trién Kinh té - Xa hoi 5 nam 2011 - 2015 cuta Qudc hdi cling
dé ra giai doan chuan bi diéu kién trong nam 2012 va tai co
cau manh mé trong nam 2013. Chinh phl da chi dao chuan bi
va phé duyét Be an, tai co cdu hé théng ngan hang thvong mai
va tai cau trac doanh nghiép nha nuéc. Tuy nhién, trong sudt
'hdm 2012, quyét tdm ddi m&i mo hinh tang trudng va tai co



Loi ndi dau 17

cau nén kinh té chua dugc thic ddy manh mé. Cho dén nay,
van chua co Dé an tai co ciu dau tw, ma trong tam la dau tu
cdng, dong thoi, Bé an co cau lai thi trwong tai chinh voi
trong tam la tai co cau hé thdng ngan hang thuong mai va cac
td chirc tai chinh va Dé an tai co cau doanh nghiép nha nwéc
ma trong tam la cac tap doan kinh t€ nha nu¢c va téng cong ty
nha nwéc van chwa quyét liét, con nhiéu tranh céi va chua
thue sw di vao thuc té, theo do, cac van dé kinh t& vi md chua
c6 nhitng chuyén bién tich cwc vé co ban. Viéc danh gia qua
trinh trién khai tai co cau nén kinh té noi chung, dac biét la ba
ndi dung trong tdm cla tai co cau noi riéng la rat can thiét dé
tim hiéu nhitng nat that can thao g&, phuc vu cho viéc thic
ddy qua trinh tai co cdu trong ndm 2013 va cac nam tiép theo.

Nam 2013, dich dén cuta nén kinh té da dugc chi ra. D6 la
duy tri 6n dinh kinh t€ vi mo; lam phat thdp hon, tdng truéng
cao hon nam 2012; day manh thuyc hién ba dot pha chién lwgc
gan vGi tai co cdu nén kinh té, chuyén déi mé hinh tang
trudng. DE cu thé hdéa muc tiéu trén, Chinh phl da dé ra céc
chi tiéu chia yéu: GDP tang 5,5%; CPI tang khoang 6-6,5%;
tong von dau tu phat trién toan xa hoi khoang 30%GDP.

Pe dat dwgc muc tiéu, ngay trong nhirng ngay dau nam,
Chinh phu da c6 nhiéu chu trwong, chinh sach quan trong,
trong d6 ndi bat la viéc ban hanh Nghi quyét 01 va Nghi quyét
02, dé ra cac giai phap chd dao diéu hanh kinh t€ ndam 2013 va
g6 kho cho sdn xudt kinh doanh. Bac biét, & tam chién luoc,
nam 2013 dugc ky vong la “Nam hanh dong”, nam tai co cau
manh mé moi mat cla nén krnh té va cung la “Ndm ban {ie””

T tkwvien !

clia K& hoach 5 ndam 2011-2015. Co the noi, day la thoi dlamZCC
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thich hop dé nhin lai tién trinh tai co cau cta Viét Nam trong
thoi gian qua.

Véi ly do trén, Nhom nghién cru cta Vién Kinh té Viét
Nam thuyc hién cubn sach Tai co cau dau tw cong, tai co cau
doanh nghiép nha nwéc va tai co cau ngan hang thvong mai
nham khac hoa bic tranh toan canh tai co cdu nén kinh té va
dua ra danh gia vé nhirng két qua ban dau cla tai co cau ba
trong tdm quan trong nhat, t0 dé dé xuat mot s6 khuyén nghi,
goi y chinh sach gép phan thic day qua trinh tai co cau nén
kinh té trong thoi gian téi.

Cudbn sach gom 3 chuong voéi cac ndi dung chu yéu sau:
(1) Tai co cau dau twv cong & Viét Nam; (2) Tai co cau doanh
nghiép nha nuéc; va (3) Tai co cdu cac ngan hang thwong mai
Viét Nam.

Nhom Nghién ctru da c6 nhiéu nd luc dé chuyén tai nhirng
thong tin n6i bat nhat, nhirng nhan dinh khach quan vé céc su
kién, cac chinh sach vi md, cling nhu tién trinh tai co cdu téng
thé nén kinh t€ ndi chung, va tai co cdu dau tw cong, tai co cau
doanh nghiép nha nuéc, va tai co cdu hé théng ngan hang
thwong mai noéi riéng, dong thoi dua ra cac khuyén nghi, goi y
chinh sach nham gép phan tich cuc vao qué trinh xay dwng,
thuc thi, hoan thién chinh sach vi mo trong qua trinh d6i méi
cla dat nwéc. Tuy nhién, do ndi dung cudn sach cé pham vi
rong va phirc tap nén chac chan khdng tranh khoi nhing
khiém khuyét. Chang t6i mong mudn nhan dugc y kién gop y
cla Quy déc gia.



CHUONG |
TAI Co CAUDPAU Tu CONG O VIET NAM

1. Cac muc tiéu chinh cua tai co cdu dau tu cong

KE tir khi “D0i m@i’dén nay, nén kinh té Viét Nam da co
sy phat trién nhanh chéng. Khong thé phd nhan vai tro cla
viéc ting nhanh tich lly va dau tw trong nén kinh téaNhung
st phat trién kinh t€ Viét Nam dugc danh gia khong twong
xtng voi tiem nang hay du¢i mic tiém nang cta né do hoat
dong duva trén md hinh kém hiéu qud, dya qua nhiéu vao khai
thac von va tai nguyén. Diém yéu Ién nhat ciia mo hinh tang
trvdng theo chiéu rong la dva qué nhiéu vé von va di cung véi
no la dau tv khdng hiéu qua, dac biét la dau tv congl Be an
téng thé tai co cdu kinh t€ gan vai chuyén déi md hinh tang
trvdng theo hwéng nang cao chat lugng, hiéu qua va nang luc

1. Theo nghta hep va thuong dwoc st dung, dau tw cong duoc hiéu la
viéc dau tv von nha nuéc vao cac chuong trinh, dy an phat trién
kinh t€ - x& hoi, khong nham muc dich kinh doanh (khdng nham
muc dich thu lgi nhuan tir viéc khai thac, st dung du an dau tw),
trong dé c6 cac du an khdng c6 kha nang thu héi von, thu hoi toan
bo hodc mot phan von. Theo nghia rong hon, cd xét dén hoan canh
thue tién cda Viét Nam, dau tw cong co thé dugc hiéu la viéc dau tw
von nha nwéc cho muc dich kinh doanh ciing nhw cac muc tiéu phirc
lgi xa hdi, bao gdbm ca cac khodn dau tv vao cac doanh nghiép nha
nudc. Theo cach hiéu nay, cac dy an dau tw str dung tlr 30% von nha
nwéc tré [én cé thé duoc goi la dw an dau tw cong.
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canh tranh giai doan 2013-20201dat ra ba muc tiéu chinh cho
tai co cau dau tu, trong tdm la dau tu cong. Thi nhat, cac can
doi vi moé duoc diéu tiét dé tong dau tw clda nén kinh té duoc
duy tri & ty Ié 30-35% GDPéTh( hai, Nha nwéc huy dong von
dau tw véi ty trong 35-40% téng dau tu. Trong tong chi ngan
sach, 20-25% dwgc danh cho dau tu phat trién. Co ché phéan
b6 va quan Iy st dung vén dwoc ddi méi dé khac phuc tinh
trang dau tv dan trdi, 1ang phi va nang cao hiéu qua. Thi ba la
m& réng tdi da pham vi va co hdi cho dau tu tw nhan, dac biét
la dau tu vao co s¢ ha tang.

2. Co cdu dau tw cong

Co cdu va tai co cdu dau tv cong cd thé xem xét trén nhiéu
khia canh: (i) Bau vao dau tu cong - cac nguén huy dong va ty
Ié cla ching trong nén kinh té ; (ii) Co ché phan bo, quan ly
va str dung dau tw cong; (iii) Bau ra dau tu cong - cac ty lé
von dau tu céng cho cac nganh, Iinh vuc, cac vung va hiéu
qua dem laié

Nhuw vay, tai co cdu dau tw cong la mot qua trinh thay doi
toan dién tir viéc huy dong cac ngudn cho dau tv cong, co ché
phan bd, quan ly va st dung dau tu cong téi nhitng chuyén
bién tich cuc & dau ra cla dau tu cong. Qua trinh nay sé thic
ddy tai co cau dau tv cta nén kinh té, cling nhuv sy chuyén
dich co cdu kinh té va tang trwdng kinh té. Chinh vi vay, tai
co cau dau tv cong la mot trong nhitng trong tdm co ban cla
tai cdu tric nén kinh té,

1. Tha twdng_Chinh phu, “Quyét dinh phé duyét Dé an tong thé tai co
cdu kinh té &an vai chuyén déi mo hinh ting trudng theo huwdéng
nang cao chat lwgng, hiéu qua va nang lwvc canh tranh giai doan
2013-20207, s6 339/QD-TTg, 19/2/2013.
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Tai Viét Nam, tang trudng thién vé chiéu rong, dva nhiéu
vao gia tang quy mo tai san cd dinh da ludn tao ra ap lyc tang
thém lvgng von dau tw, bdi vay, von dau tv toan xa hoi cé xu
huéng tang nhanh qua cac naml Trong giai doan to nam 2006
dén nay, mac du nén kinh té gap nhiéu khé khan nhung Viét
Nam tiép tuc huy déng dwoc lwvgng von dau tw 16n, gép phan
vao Vviéc duy tri toc do tang trudng & muc kha cao2 Tinh theo
gid so sanh nam 1994, von dau tu xa hoi nam 2010 tang
64,5% so v&i nam 2006. Véi toc do tang cao nhu vay, ty Ié
vOn dau tw/GDP tiép tuc duy tri & muc trén 40% trong ca giai
doan 2006-2010, va dén nam 2010 d& cao hon kha nhiéu so
voi Han Quéc va Pai Loan trong thoi Ky phat trién twong
duong3® Co thé noi, ty trong dau tv x& hoi/GDP tang lién tuc

1. Téng ngudn von dau tv toan xa hdi 5 ndm huy dong gap 2,5 lan so
V@i giai doan 2001-2005, dat 42,7% GDP (v6n lrong nuwéc 67%, von
ngoai nudc 33%). Ngudn: Ké hoach KT-XH 5 ndm 2011-2015.

2ETrong mdy ndm qua, vén dau tw déng gép ngay cang nhiéu hon vao
tang truong kinh té, dong thoi, hé s6 ICOR tang lién tuc tir nam
2000 d@én nay, hé s6 ICOR trung binh giai doan 2006-2010 tang
cao, lén muc 6,1, trong dé hé s6 ICOR cla khu vic nha nuéc cao
hon kha nhiéu so véi khu vire tw nhan trong nuéc.

3. Ty (rong dau tw/GDP cla Han Quoc va Dai Loan trong thoi ky tang
trudng cao chi & mic 25-30%. Ty 1é dau tw/GDP ctia Trung Quoc
cao hon Viét Nam va cao nhat khu virc (ndm 2010, ty 1é nay xap xi
48%); ty l& dau tw/GDP ctia An D6 ciing cao tuong duong Viét
Nam. Tuy nhién, khac v&i Trang Qudc va An B9, hé s6 ICOR clia
Viét Nam cao nhét, phan anh hiéu qua st dung vén thap nhat khu
vuc. Cu thé, theo IMF, chi s6 ICOR binh quan clia Viét Nam trong
nam 2010 la 5,65, cao hon Trang Qudc 1,2 lan (ICOR= 4,73), cao
hon An P6 1,54 lan (ICOR=3,65), cao hon Han Quéc 1,2 lan
(ICOR=4,69). Trong d6, ICOR clia khu vic Nha nuwéc & Viét Nam
Ién t&i hai con s6 va tang lién tuc qua cac nam.
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la mot két qua tot vé huy dong von dau tv xa hoi, la diéu kién
can thiét dé phat trién. Tuy vay, ap lwc huy dong von dau tv &
murc cao da lam cho mot s6 can doéi lIén cta nén kinh té tré
nén mong manh. D6 la can dbi gitra tiét kiém va dau tu; can
ddi ngan sach va can can vang lai.

VEé ty trong, mac du c6 xu hwdéng gidm nhwng khu vic kinh
té nha nwdc van chiém ty trong 1on trong tdng vén dau tu toan xa
hoi (tr mic trung binh 54,1% trong giai doan 2000-2005 xudng
con 39,1% trong giai doan 2006-2010). Dang chiy, ngudén von
cta khu vuc kinh té ngoai nha nuéc - ngudn von hoat dong co
hiéu qua cho nén kinh té cling cé xu huéng gidm qua cac nam,
tlr mirc 38,1% ndm 2006 xudng con 36,1% nam 2010; trong khi
do, ty rong von clia khu vuc cé von dau tv nwéc ngoai lai ¢6 xu
hwéng tang tir 16,2% Ién 25,8% trong cung giai doan.

Néu di sau vao ty Ié phan bd von dau tv cho tirng nganh ¢
thé thay rd sv bat hop ly va thiéu hiéu qua. Khoang 72% tong
dau tu xa hdi tap trung vao 20 nganh nghé chinh nhung trong
nhom nganh nay lai khéng cé cong nghiép ché tao, cdng nghé
cao, nong nghiép va ndng lam thly san. Xét riéng dau tv cla
Nha nwéc thi 65% ngudn von duoc danh cho 10 nganh nhuw
van tai duong bd, cung cap nwéc, van tai duong thiy, san xuat
dién va khi dét, khai thac dau khi, quan ly nha nuéc, y té va
tro cdp xa hoi, dich vu vién thdng, van héa - thé thao va thly
loi, ch yéu do céc tap doan kinh t& nim gir. Trong khi do,
tdi 65% von dau tw cta khu vuc tw nhan la danh cho khu vuc
dich vu thvong mai, van tai... thuéc 10 nganh. Trong Iinh virc
dau tu truc ti€p nudc ngoai, co toéi 47% von dau tv dwoc giai
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ngan vao Iinh vuc khai thac tai nguyén va kinh doanh bat
dong san. Trong khi do, ty trong vén dau tv cho khu vic néng
nghiép (mat hang xudt khau cha lyc cla Viét Nam) da gidm
dang ké tr mirc 7,4% tong von dau tv nam 2008 xudng con
6,15% nam 2010.

VGi co cdu phan bd von dau tw nhu trén, tang tredng kinh
té trong thdi gian qua chi yéu dwa vao céac linh vyc dau tw
mang lai loi ich ngén han, tang trudng kinh té chd yéu nho
vao tang khéi lvong cac ngudn lwc, dac biét la nguén von,
trong khi d6é chua chu trong dau tv vao cac Iinh vuc lam bé d&
cho viéc cai thién nang sudt lao dong, nén kinh té con thiéu
mot nén tdng cong nghiép va cong nghé cao cling nhuw co s&
ha tang dé phat tri€n bén virngé

Cung voéi viéc chuyén hudng phét trién kinh té theo chiéu
sau, van dé tai co cdu dau tu céng da duoc dat ra, voi trong
tam la nang cao hiéu qua dau tu néi chung, dac biét la dau tw
nha nwdc. Chuyén bién ré nét nhat vé huy dong von dau tw
trong ndm 2011 va nam 2012 so v@i nhitng nam trudc do la sv
suy gidm ty lé dau tv so véi GDP. M6 hinh tang truéng dua
qua nhiéu vao dau tu, nhung hiéu qua thap la mét trong nhirng
yéu kém vé mat co cau da dwvoc phan tich, nhan dinh va dat ra
yéu cau phai diéu chinh mot cach rat ro rang. Va két qua la ty
Ié tdng dau tv trén GDP d& giam tir miéc binh quan 42,7%
trong giai doan 2005-2010 xudng con 34,6% nam 2011 va
34% nam 2012 (hinh 1.1).
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Hinh 1.1. Ty Ié vOn dau tu toan xa hoi/GDP, 2006-2012
Pon vi: %/GDP

Ngudn: Téng cuc Thong ké, B6 K& hoach va Dau tw

Hinh 1.2. Bau tv phan theo ngudn von va ty 1€ so véi GDP,
2005-2012
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Ngudn: Tong cuc Thong ké

Hinh 1.2. cho thdy thanh phan gidm dau twv manh nhat la dau
tw cong to mirc 17,2% giai doan 2005 - 2010 xudng con 13,5%
nam 2011 va giam tiép t¢i 12,7% nam 2012. Nhu vay, vé mat
chinh sach da co sw chi dong giam dau tu cong trong nd luc tai
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co cau dau twl biém tich cuc nira la dau tu tryc ti€p nwéc ngoai
van & mirc cao. Mac di ty 18 FDI/GDP giam to 9,8% trong nira
cubi thap nién 2010 xudng 8,9% nam 2011 va 7,8% 2012,
nhung day van la ty 1& cao nhét trong cac nwéc mai néi & khu
vuc Chau A - TBD®R Ty Ié giam dau tw cta khu vuc tw nhan
rong nuwéc (tr 15,6% xudng 13% so véi GDP) khong phai qua
quan ngai vi mac du stic khoée cla khu vic doanh nghiép ndi dia
Viét Nam suy gidm nghiém trong trong ndm 2012 nhwng muc
dau tw van tang va con manh hon so véi ndm 2011.

Trong nam 2011-2012, ty trong dau tw cong trong téng dau
tw dd gidm tr mic rat cao 41-47% trong nra cudi thap nién
2000 xubng con 38-39%. Trong do, ty trong ngudn vén gidm
manh nhat la vén dau twv tir lgi nhuan giii lai ctia doanh nghiép
nha nwdc (DNNN). Trong khi d6, von tin dung nha nuéc van
tang manh. Bang 2.1 cho thdy von tin dung Nha nuwéc da
chiém t¢i moét phan ba von tai trg cho dau tv cong. Tinh theo
gia trj tuyét doi, von tin dung nha nwéc da tang tir mic 30-40

1 T gilra thang 10/2011, Tha twéng Chinh pha da ban hanh Chi thi
sO 1792 vé viéc tang cwong quan ly dau tv vén to von NSNN va
vén TPTP nham khéc phuc tinh rang dau tw phan tan, dan i, lang
phi va kém hiéu qud; gop phan kiém ché lam phat, 6n dinh kinh té
vi md, bdo dadm tang truéng hop ly. Thyc hién Chi thi trén, trong
hon Inam qua,cac B, nganh va dia phuong da tién hanh ra soét,
danh gia lai cAc du an dau tw thuéc pham vi quan ly; phan chia dy
an dau tw thanh 3 loai va da cha y wu tién tap trung von cho nhirng
duv &n c6 hiéu qua kinh té€ - XH cao, sém hoan thanh trong nam
2012-2013. Tiép theo Chi thi 1792, Tha twéng Chinh pht ban hanh
Chi thi 27/CT-TTg ngay 10/10/2012 vé nhitng giai phap khac phuc
ng dong xay dwng co ban ¢ cac dia phuong.

2. Khong ké Singapore la mot nén kinh té dac thu véi ty 1é FDI/GDP
Ién t6i 27%. Trong nam 2011, ty Ié FDI/GDP la 3% doi v&i Trung
Qudc, 2,25% d6i vai Thai Lan, 4,2% Malaysia va 2,1% Indonesia.
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nghin ty dong trong giai doan 2005-2009 Ién 114-115 nghin ty
dong nam 2010-2011 va khoang 169 nghin ty dongl nam
2012. Nguyén nhan la trong nhirng nam kinh té kho khan gan
day, cac td chic tai chinh ludn sdn sang dau tw vao trai phiéu
Chinh phu (TPCP) dé tranh rui ro2, trong khi do6, cac du an
Nha nwéc ngay mot tréng cho, 1é thudc vao von trai phiéu
Chinh phu.

Mot diém dang luu y 1a hé thdng ngan hang hién dang ndm
gir khodng 80% tdng lwgng TPCP dang lwu hanh. Diéu nay
c6 hai ham y: (1) Chinh pht d& dong vién mot ngudn tai lyc
Ién tir hé thong NHTM, thay vi tlr cac té chic kinh té va dan
cu, dé dau tv cho khu vic cong, lam cho ngudn von tin dung
danh cho khu vuc tw bi thu hep;3(2) Ngan hang Trung wong,
& mot mic dd nhat dinh va & mot giac do nhat dinh, thuc chat
da phai tai trg gian ti€p cho tham hut Ngan sach Nha nutc

1. Téng cuc Théng ké VN&

2. Theo NHNN, nam 2012, cac TCTD da mua mét lwong I6n trai
phiéu Chinh pht dé ca cau lai danh muc dau tw va dv phong thanh
khoan (s0 duv dau tw clia cac TCTD vao tin phiéu Kho bac, TPCP,
trai phiéu dwgc Chinh ph bao lanh tang khoang 140.000 ty dong so
V@i cubi nam 2011.

3. Cai goi la “hiéu rng chen lan”. Chi tiéu cong noi chung, trong do cé
mot bd phan la chi cho dau tv cong thudng tao ra hiéu rng chén lan
dau tw clia tw nhan dua den tinh trang canh tranh khéng can stic gitra
hai khu vire, khi khu vire cong dau tw khong hiéu qud, khu vuce tw bi
mat di nhitng co héi phét trién san xudt kinh doanh ma Ié ra ho dang
dwgc hudng. Nhitng co hdi d6 khong nhirng mang lai lgi ich cho
doanh nghiép, cho nguoi lao ddng trong nuwéc ma con déng gop vao
s tang truong kinh té quoc gia. Nhw vay, dau tw cong kém hiéu qua
lam cho nang luc canh tranh ctia DN va nén kinh té bi suy giam.
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(théng qua viéc cho vay cam c0, chiét khau TPCP, ... cho céac
NHTM), gép phan gay ra lam phét cao trong thoi gian qua.

Bang/.iéCo cdu dau tw cong, 2005-2012
Nam 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Pau tw cong /
47,1% 457% 37,2% 33,9% 40,6% 38,1% 38,9% 37,8%
Tong dau tw

Trong do,
Ngan séach 54,4% 54,1% 54,2% 61,8% 64,3% 448% 52,1% 54,8%
Tin dung NN 223% 145% 154% 135% 14,1% 36,6% 33,4%

m5,2%
DNNN 233% 31,4% 30,4% 247% 21,6% 18,6% 14,5%

Ngudn: Tong cuc Thong ké

3. Hiéu qué dau tv cong
3.1. Bau tu cbng, chi tiéu cong kém hiéu qua

Ve hiéu qua dau tv cong, nguoi ta thuong nodi dén hiéu qua
kinh t€ - x& hoi va hiéu qua kinh té (hiéu qua kinh doanh). Dé
tinh toan, dinh lugng duoc hiéu qua kinh té - xa hoi clia dau tu
cong la mot viéc khong dé, vi né lién quan, anh huwdng va tac
dong dén rat nhiéu mat cta doi s6ng xa hdi. Xét riéng vé hiéu
qua kinh té, hiéu qua dau tv cdng cla Viét Nam con thap vé
moi khia canh: phan bd, quan ly va st dung ngudn von cho
dau tv cong.

Hiéu qud dau tv Nha nu¢c ludn thdp hon tvong ddi so voi
cac khu vuc kinh té khac. Mac du hé s6 ICOR khu vuc kinh té
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Nha nu¢c da gidm tr 12,4 ndm 2009 xuéng 10,2 ndm 2010 va
9,15 nam 2011, nhung so v6i khu vuwc kinh té ngoai Nha
nwéc, khu vuc kinh t€ c6 von dau tw nuéc ngoai, thi day la
khu vuc dang st dung mot luong von I6n hon nhiéu so véi
cac khu vuc khac dé tao ra mot don vi dau ra. Tang trudng
kinh t€ cua khu vec Nha nudc cling thuong réat thdp so véi
mirc tédng tredng GDP chung cla nén kinh té va chi bang 2/3
muc tang trudng cla khu vuc kinh té ngoai nha nwéc nam
2011 (hinh 1.3).

Hinh 1.3. Tang trwdng kinh té theo khu vuc
va hé s6 ICOR

Nguon: tinh toan trén co s¢ so liéu ctia TCTK online

V& nguyén tac, dau tw cia Nha nuwdc chi nén tap trung vao
viéc phan bd cac ngudn luc trong xa hdi cho céc Iinh viec ma
co ché thi truong khong thé hoat dong hoac hoat dong khong
hiéu qud. Tuy nhién, trén thuc té, Viét Nam chua hinh thanh
dwoc cac tiéu chi cu thé trong viéc xac dinh tinh wu tién trong
chi tiéu cong. Pau tv cla Nha nudc van con tap trung nhiéu
vao cac nganh ma khu vuc tr nhan c6 kha ning va san sang
dau tw. Cung v&i co ché khuyén khich thu hat dau tv tw nhan
con chua cé sy dot pha manh, trong chirtng muc nao dé, co thé
cho rang dau tv cta Nha nwdc dang chén 1an dau tw tw nhén
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con chua c6 sy dot pha manh, trong chirng muwc nao do, cé thé
cho rang dau tw ctia Nha nwdc dang chén 18n dau tw tw nhan
trong nhiéu Iinh vyc. Ty trong dau tv cda khu vec Nha nuéc
trong mirc dau tw toan xa hoi tuy cé giam so vai trudc song van
con & mic cao. Diéu d6 da han ché kha nang ctia Ngan sach Nha
nwédc (NSNN) mé rong thuwe hién cac nhiém vu chi khac cé tinh
chién lwgc va can phai wu tién thuc hién hon nhw chi cho dau tw
phat trién con nguoi, chi cho gido duc, y té, cai cach tién lvong.
Pau tw ctia Nha nuéc vao cac nganh co kha ning dan dat chuyén
ddi co cau kinh té theo hwdng hién dai con chuwa dap ng duoc
yéu cau dat ra. Thuc té nay thé hién rd qua vi du so sanh gitra chi
tiéu cho giao duc - dao tao va khoa hoc - cdng nghé vai chi tiéu
cho cac doanh nghiép nha nué¢c (DNNN).

Bang 1.2. Dy toan chi NSNN, 2008-2011

Pon vi: triéu dong
bon v| thu huitrng 2008 2009 2010 2011

B6 Gido duc va bao tao
(gébm ca chwong trinh 4.057.535 3.868.160 4.361.017 5.081609

muc tiéu qudc gia)

B6 Khoa hoc va Céng

nghé (gébm ca chuong 579.839 1.011.815 933.120 734.595
trinh muc tiéu qudc gia)

Cac tap doan va tong

N L 9.942.598 6.233.136 3.859.940 5.202.870
cbng ty nha nwéc

Ngudn: B4o cdo NSNN qua cdc ndm clia BO Tai chinh
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SO lieu Bang 1.2. cho thdy, tir ndm 2009 tré vé trude, chi
tiéu clia Nha nudc cho céc tap doan va tong cong ty nha nuwéc
ludn cao hom gédp 2 lan chi tiéu cho B6 Giao duc va Bao tao,
gap 6 dén 10 lan chi tiéu cho Bd Khoa hoc va Cong nghé. Tl
nam 2010 tr¢ lai day, chi tiéu cho cac tap doan va tong cong
ty nha nwdc da gidm nhung van xap xi bang chi tiéu cho Bo
Gi4o duc va Pao tao, va van gép 4 dén 5 lan chi tiéu cho Bo
Khoa hoc va Cong nghé.

Ciing do viéc xac dinh cac muc tiéu wu tién chwa khoa hoc
nén viéc phan b6 von dau tw tr NSNN con dan trai, s6 von
binh quan phan bo cho cac dw an hang nam thap. Viéc phan
b6 v8n dan trai dan t¢i tinh trang cac du an bi kéo dai, cham
dua vao st dung, chi phi dau tu tdng. Hon nita, co cau dau tw
theo vung mién con chua hop ly. Nhiéu dia phwong c6 xu
huéng huéng dén mot co cdu dau tw twong tw nhw nhau, moi
dia phwong déu muon tre thanh mot thuc thé kinh t€ véi co
cau kinh té céng nghiép - ndng nghiép - dich vu hoan chinh
kém theo phat trién vé ha tang kinh té€ xa hoi la trvong dai
hoc, bén cang, san bay,... hon la hinh thanh mét co cau dau tw
nham phat huy loi thé so sanh cia tirng dia phuong. Chét
lvong xay dung quy hoach, ké hoach phat trién & nhiéu nganh
con yéu, dan t6i hiéu qua dau tv mot s6 coéng trinh, du an
khong nhitng khdng cao ma con gay lang phi, that thoat 16né

Pau tv cta nhiéu DNNN, nhét la cac tap doan kinh té nha
nwdc con kém hiéu qualla do con dwgc bao cdp mot so nhan

1. Chi tiét xem Chuong 2 clia cudn sach nay vé hiéu qua cla cac
DNNN noi chung, cac Tap doan kinh té nha nuédc néi riéng
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t0 san xuat, nhat la dat dai va trong mot chirng myc nhat dinh
la tin dung; gia dat va gia tai san cd dinh trong nhiéu trudng
hop chua tinh ding va tinh du; va do dé, chua tinh dang tinh
da chi phi kinh doanh; DNNN hién van dua nhiéu vao vén tin
dung va tai nguyén thién nhién dé dau tv mé& réng quy mé
kinh doanh. Hé qua la don bay tai chinh luén cao va co thé
con gia tang; khong thé chd dong trong dau tw phat trién; quan
tri & cac DNNN con yéu kém; quyén chu s& hiru Nha nwéc
chua dugc thyc hién day du, kém hiéu lwc va it hiéu qua.

Khu vic doanh nghiép nha nwéc duoc wu tién st dung rat
nhiéu ngudn luc qudc gia, lai hoat dong doc quyén trong
nhiéu Iinh vuc quan trong va c6t yéu cla nén kinh t€. Tuy
nhién, hiéu qua hoat dong cla khu vuc nay khéng tvong xing
voi nhitng ngudn luc dugc wu tién do. Hau hét cac doanh
nghiép nha nuéc, nhat la cac tap doan déu dau tv ra ngoai
nganh nghé kinh doanh chinhltrong khi thiéu nguén luc dé
dau tv phat trién va nang cao chat lwgng cac san pham, dich
vu thudc nganh nghé kinh doanh chinh. Chang han trong khi

1. Pham vi bao phul clia cc Tap doan trong nén kinh té cé thé duoc do
lwdng bang mic do da dang hoa (hay phan tan) clia Tap doan, dugc
tinh bang s6 nganh 2 chi* s6 ma tap doan tham gia dau tw vao. Theo
tiéu chi nay, tap doan kinh t€ VN (TDKTVN) cé mic d6 da dang
nhéat (rong s6 nhiéu qudc gia nghién ctru. Cu thé, mdt TDKTNN cla
Viét Nam trung binh hoat déng trong 6,4 nganh, trong khi Chi L& la
nuwéc da dang héa th nhi chi la 5,1; Thai Lan la 3,5; Braxin la 1,4.
bang lvu y la hau hét cac TDKTVN déu hoat déng trong cac nganh
rdi ro cao nhw bat dong san, tai chinh, ngan hang, bat chap mot thuc
té la nhitng nganh nay khong hé lién quan dén hoat dong kinh doanh
c6t 16i chia ching (Ngudn: Vi Thanh Ty Anh, Tai co cdu DNNN &
VN,2012)
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thiéu Von dau tu phat trién cac nha may dién dé giai quyét tinh
trang thiéu dién, Tap doan Dién luc Viét Nam van dau tw mot
lvong dang ké von sang cac Iinh vuc kinh doanh khéac nhuw
ngan hang, chirng khoan. Nam 2010, Tap doan Song Da dau
tu ra ngoai nganh nghé chinh la 6.942 ty dong, vuot hon 2.355
ty dong so véi von diéu Ié cla Tap doan la 4.607 ty dong.
Dbiéu dang ban I3, trong khi khu vuc doanh nghiép nha nwéc
dau tuv kém hiéu qud, dau tv ngoai nganh nghé chinh nhung
ngan sach nha nwdc van lién tuc cip bé sung vénl

Lwa chon muc tiéu wu tién trong dau tv chua dwgc thuc
hién nghiém tGc con thé hién & tinh trang dau tv dan trai.
Chéng han, dau tw cong tap trung qué nhidu vao xay dwng cac
cong trinh két cau ha tdng nhu cang bién, san bay & céac dia
phuong véi quy hoach khéng hop ly, gdy nén tinh trang l&ng
phi von va dau tv kém hiéu qud. Cac khu cdng nghiép, khu
kinh té, clra khu,.& duoc dau tw tran lan nhung s lvong céc
khu di vao khai thac va hoat ddng c6 hiéu qua chi chiém mot
ty 1é kha khiém ton. Bao cao Phat trién Viét Nam 2012 (WB)
cho thdy, Viét Nam cé gan 260 khu cdng nghiép da va dang

1. Vinashin d&@ mo ra cung mét Idc hon 100 dy an: xay dwng nha may
déng tau Dung Quét v&i s6 vBn 5000 ty ddng, phat trién ddi tau vien
duong, tiép nhan hé théng cang bién quoc gia, san xuat dién tai Cai
Lan, xi mang tai Ha Nam,... NSNN chi dap (rng dugc 10% von dau
tw cho Vinashin, con lai Vinashin da vay Quy Ho tro phat trién
40%, con 50% con lai vay ctia cac NHTM va cac t6 chirc tai chinh
guoc té,... Vinashin da dwgc B Tai chinh va cac NHTM bao lanh
vay 200 triéu USD cla Ba Lan, 90 triéu USD ctia Trung Qudc, 600
triéu USD tlr cac t0 chirc tai chinh qudc té khdng phai bao lanh, da
phat hanh 8.300 ty dong trai phiéu phat trién DNNN,...
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trong qué trinh xay dung, 239 du an khu cdng nghiép khac da
dugc phé duyét va sé di vao xay dung trong vong 10 nam tai.
Trong s6 260 khu céng nghiép (KCN) c6 gan 50 khu (chiém
gan 20% dién tich dat danh cho KCN) c6 ty Ié bao phi béng
0. Ty Ié bao pht binh quan tai tat ca cac KCN trong ca nuwéc
chi dat 46%. Gan 20 khu kinh té ven bién dwgc xay dung chi
cach nhau 40-50 km nhung chwa c6 khu nao thuc sv khai thac
hiéu quad. Céac nganh nghé cé kha nang canh tranh kém nhu
mia duwong, xi mang, thép cling lién tuc duoc dau tv mé réng
thong qua hinh thanh nhiéu dy an Ién. Yéu kém trong lya
chon muc tiéu wu tién cdng véi cac han ché trong quy hoach
dan dén tinh trang ngudn vén bi phan bd mot cach dan trai,
kém hiéu qué.

3.2. N¢ dong xay dung co ban Ion

Theo béao céo ctia BO Tai chinh, ndm 2011, téng so ng von
dau tv cla 63 tinh, thanh phd la hon 91.000 ty doéngltrong
hem 47.000 du &n. Trong s6 d6, hon 25.000 ty dong ng cac
cong trinh dad hoan thanh, va gan 66.000 ty dong la ng khoi
lvgng da thyc hién tai cac dy an da trién khai. C6 thé thay
rang nguyén nhan dan dén tinh trang no dong kéo dai 1a do
dau tw dan trai, trong khi von it. Néu ap dung nguyén tac vén
dén dau thi cdng dén do thi tinh trang ng dong dad khéng nhu
hién nay. Tuy nhién, dé chay theo tién do, thanh tich, nhiéu

1. Theo B& Xay duwng thi con s6 ng dong XDCB la 93.000 ty dong.
Nhirng nam trwéc day, theo BO Ké hoach va Bau tw, mic ng dong
xay dung co ban chi vao khoang 10.000 ty dong moi nam. No dong
tang chd yéu do “hang van” céng trinh dau tw cong quy mo nhé va
vira phai kéo dai dén 5-6 nam thay vi 2-3 nam nhuw ké hoach.
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ch dau tw van ép nha thau thi cong du khéng co6 vén. Do vay,
khi cong trinh hoan thanh viéc khong cé tién dé thanh toan
cho nha thau la diéu tat yéu. Nganh giao thong la nganh c6 no
dong xay dwng co ban I6n nhat va no ngay cang tang do cac
du an bi dinh hodn. Viéc ng dong tran lan theo day chuyén da
khién cho quyén lgi cta nguoi lao dong bi anh huédng nghiém
trong, trong dé co no lvong, no bao hiém xa hoi,.. é

Theo béo céo chuwa day di cla cac don vi xay lap gtri vé
cong doan B Giao thong Van tdi (GTVT), tinh dén hét
thang 9/2012, cac doanh nghiép xay 1&p no lvong ngudi lao
dong 204,6 ty dong, no cac loai bdo hiém trén 223,7 ty dong.
Trong 9 thang dau nam 2012, c6 dén 7.000 lao dong cua
nganh thiéu viéc lam. Nhitng con s6 trén d noi 1én rang sé
no dong cla nganh giao thong la rat 16n. Hién nay, nganh
GTVT c6 6 tdng cong ty xay lap duong thay. Tinh dén hét
thang 9/2012, cac dom vi nay déu bi ng dong trung binh 500
ty dong tré 1énéTrong d6, Tong cong ty Xay dung cbng trinh
giao thdong 8 (Cienco 8) bi cac chi dau twv ng trén 800 ty
dong ; Téng cong ty Buong thiy 500 ty dong ; Tong cong ty
Thang Long trén 800 ty dong,... Hau hét cac doanh nghiép
xay lap nganh giao thong séng chd yéu dwa vao ngudn von
ngan sach nha nudc phan bo cho céac cong trinh. Khi kinh té
khé khan, Chinh phl cét gidm dau tv cong, cac doanh nghiép
cling roi vao canh khé khan.

No¢ dong gia tang mot phan do chinh quyén khéng thanh
toan. Theo b&o cdo cla BO Tai chinh, cé t¢i 15 tinh, thanh
phd, tap trung phan 16n & phia Bac c6 s6 ng xay dwng co ban
vuot 100% von ngan sach duwoc giao. Trong 10 thang dau ndm
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2012, thanh phé Ha NOi méi chi gidi ngan 12.400 ty dong,
tvong duong 56% ké hoach ndm, con thanh phé H6 Chi Minh
méi chi gidi ngan 9.600 ty dong, tvong dwong 58% ké hoach
nam. Tong nhu cau cla cac du an & Ha NOi nam 2012 Ién dén
164.000 ty dong, nhwng chinh quyén chi bo tri dugc 2.000 ty
dong, tic la chua dwoc 2% trong nam 2012é

Dé khéc phuc tinh trang dau tw phan tan, dan trai, tir gitra
thang 10/2011, Thu twéng Chinh phl da ban hanh Chi thi s6
1792/CT - TTg vé viéc tang cwdng quan ly dau tv to von
NSNN va vén trai phiéu Chinh phd nhdm khic phuc tinh
trang dau tu phan tan, dan trdi, lang phi va kém hiéu qua; gép
phan kiém ché lam phéat, 6n dinh kinh t€ vi mo, bao dadm tang
trwdng hop ly.

Chinh pht cho rang, khé khan 16n nhét trong tai co cau
dau tv cong la sy mét can doi rat 1on gitra nhu cau von co thé
can doi va nhu cau dau tw, nhat la clia cac dia phwong. Do dd,
von c6 thé can doi dwoc chi dap tng mot phan nhd nhu cau
thuc té vé dau tu cla ca nudc néi chung, cla tirng nganh va
dia phwong noi riéng. Nhiéu du an dau tw, ké ca trong cac Iinh
Ve uu tién nhu két cdu ha ting giao thong van phai cét giam,
dinh hodn; nhiéu tuyén dwong d& dang, xubng cap... van chua
can ddi dwgc von dé thuc hién do con nhitng nhu cau khéac cép
bach hom, quan trong hon. Do dé, dé quyét tdm thuc hién tai
co cdu dau tv ma trong tm la dau tw cong trong tai co cau nén
kinh té no6i chung, Chinh ph( sé tiép tuc cat giam céac khoan
chi chua can thiét, thuc hanh tiét kiém chi dé danh khoang
20% tong chi ngan sach cho dau tw phéat trién, gép phan huy
dong khoang 30-35% tong dau tw xa hoi.
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4&Nguyén nhan dau tw cong dan trai, kém hiéu qua

Hiéu qua dau tw cong thap la hé qua clta hang loat cac yéu
t0, nhu dau tu thi€u quy hoach, thiéu ké hoach chi tiét; dau tw
cac dv an khong con can thiét; dau tv dan trai chay dua gitra
cac dia phwong theo kiéu “tram hoa dua né”; dau tw phan tan,
von duoc phan bb vao qua nhiéu dy an nén céc dy an thuwong
bi thi€u v6n va kéo dai ti€én dol lam tang chi phi dau tu va
cham dua cong trinh vao st dung; dau tw dan trai dan dén dw
thira cong suat, ty suat str dung cong trinh khéng dat nhw dw
ki€n, chi phi van hanh khéng gidm, gay lang phi, tao ké hé
cho tinh trang tham nhiing, tham 6. Hé quéa la lam gidm hiéu
qud va strc canh tranh ctia nén kinh té. Dong thoi, quan ly va
gidm sat dau tv con yéu kém lam that thoat von dau tv va
chwa bdo ddm chét lwgng va hiéu qué cong trinh nhw du kién;
phan cap quyét dinh va sir dung von dau tv chua di kem voéi
giam sat, kiém soat chdt lvong va hiéu qua dau tvE

Phan duw6i day Cubn sach sé di sau phan tich mot vai
nguyén nhan chi yéu cua tinh trang dau tv cong dan trai, kém
hiéu qua hién nay.

4.1. Ky luat tai khoa long léo

Chi tiéu cong & nwéc ta trong nhiéu nam qua chuwa tuan thi
ky luat tai chinh téng thé. Theo Chién lwgc phat trién tai chinh
giai doan 2001-2010, thi trén co s& ngudn thu c6 dwoc (binh

| aTheo B6 KH&DT, trong ndm 2011, d6i voi cac dv an st dung 30%
v6n ngan séach c6 4.436 dw an charri tién do, chiém 11,55% s6 du an
thue hién trong ky. B0i véi cac dy &n nhdm A dung von ngan séch,
c6 93 du an cham tién do, chiém 28,10% tong s6 dw an da kiém fra.
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quan nam khoang 20-21% GDP), dam bao quy mé chi ngan
sach khoang 24-25% GDP, tuy nhién, trén thyc t€, chi ngan
sach/GDP lubn vuot trén 30% mobi nam. So sanh ty Ié
chi/GDP va ty |é thu/GDP cho thay chi tiéu cong luén vuot
trén kha nang tu trang trdi cla nén kinh té. M6t minh chirng
khac cho thdy ky luat vé tai chinh chua dwoc tuan tha trong
chi tiéu cong & nwéc ta la chi tiéu thuc hién ludn vuot ké
hoach da dugc dy toan va phé duyét va c6 xu huwdng gia tang
ngay cang nhanh. Nam 2011, trong bdi canh dang thuc hién
chinh sach tai khoa that chit, giam dau tw cong, téng chi ciing
vuot dy todn 9,7% twong duong 70.400 ty dong, chi dau tw
phat trién vuot dv todn va tang 15,1% tuvong dwong 23.000 ty
dong. Mac du Nghi quyét 11 cta Chinh phd tap trung vao viéc
cat giam chi tiéu congl tiét kiem 10% chi thuodng xuyén & cac
don vi st dung ngan sach nhwng téng s6 chi ngan sach van
vuot dv toan tdi 9,7%. Thuc té ndy dan téi ty 18 bdi chi ngan
sach nha nudc & Viét Nam lién tuc gia tang va vuot so voi ké
hoach dat ra. K&t qua cla tham hut ngan sach la Nha nuéc
phai vay tién dé tai trg cho cac khoan chi tiéu. No cong &
nuéc ta dang gia ting ca vé s twong doi 1an s6 tuyét déi2

1. Nam 2011 c6 téi 3.420 dy an duoc dau tw voi khéi luong xay dung
Ién dén gan 438.000 ty dong (theo Bd Ke hoach va Dau tw), tuy
nhién, diém dang chiy 1a 37% duw an lrong s6 nay la méi dugc khdi
cong, tirc 1a trai véi Nghi quyét 11 nham kiém ché lam phat.

2. C6 thé khang dinh la dau tw cdng ¢ médi lién hé truc tiép véi no
cong khi toan bd tham hut NSNN la danh dé cho dau tv céng va
duoc tai tro bdi vay no trong va ngoai nuédc, thém vao do, tuyét dai
da s6 vay ng rong va ngoai nuéc cting danh dé dau tw cong, hoac
dau tw tryc ti€p clia Chinh ph, clia chinh quyén dia phwong hoédc la
chuyén cho DNNN dau tu.
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Ngoai cac khodn thu dwa vao ngan sach, con mot sé khoan
thu va hom 20 quy ngoai ngan sach thwc hién cac chirc nang
clia Chinh pha trong céc Inh vuc phat trién két cdu ha tang,
thuc hién chinh sach xa hoi, tdi co cAu DNNN,... Nhirng
khoan chi nay khong dwgc tinh trong ngan sach tong hop hodc
trong cac tinh toan tham hut ngan sach. Ngoai NSNN duwoc
can do6i, da c6 mot lwgng I6n trai phi€éu Chinh phl phat hanh
dé dau tw cac cong trinh giao thong va thay loi, cong trai giao
duc dwoc phat hanh dé kién cd hda trwong Iép hoc. Néu cong
cd hai loai trén vao can d6i NSNN, boi chi NSNN trong
nhirng ndm qua khong phai chi trén dwéi 5% GDP ma sé cao
hom. Tinh c& trai phiéu Chinh phd thi bdi chi NSNN Ién t6i
9,7% GDP va 8,7% GDP trong nam 2009 va 2010.

Bén canh do, tinh trang thi€u kiém soat trong st dung vén
trai phiéu Chinh phi (TPCP) dé dau tw van dién ra nhiéu nim.
Theo BO KE hoach va Bau tw, dén hét nam 2010, Chinh pha
da trinh 0y ban Thudong vu Qudc hdi cho dau tv 1.757 dv an
(twong duong 1.939 tiéu du an) giao théng, thay lgi va di dan
tai dinh cu str dung von TPCP giai doan 2003-2010, trong do,
1.001 dv an giao théng (trong d6 Trung wong: 132 dv an, dia
phuvong 869 duw an); 753 duw an thay loi (trung wong: 108 duw
an, dia phvong 645 dv an); 3 dv an di dan tai dinh cu. Cac dv
an trén c6 tong mirc dau tw la 443.126 ty dong, trong do von
TPCP 12 424.781 ty dong.

B Ké& hoach va Bau tw cho rang dé hoan thanh cac dy an
da co trong danh muc dau tu bang TPCP, trong 5 ndm 2011-
2015 can huy dong khodng 315 nghin ty dong TPCP, binh
quan 63 ty dong /nam, cao hon tdng so von ké hoach nam
2010 khoang 7 nghin ty dong. Tuy nhién, xuat phat tlr yéu cau
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phat trién bén virng, tang cwong quan ly no va du no cla
Chinh phu, va ng céng khong vuwot ngudng cho phép, bao
dadm an ninh tai chinh quéc gia, dv kién huy dong TPCP trong
5 ndm 2011-2015 khoang 225 nghin ty dong; trong dé nam
2011 la 45 nghin ty dong (gidm 11 nghin ty dong so v&i nam
2010)a Dv kién, tdng s6 vén TPCP nay méi dap tng duoc
khodng 70% s0 von con thiéu dé hoan thanh cac dy an da cé
trong danh muc hién nay.

Nam 2011, Gy ban Thuong vu Qudc hdi chi cho phép bd
sung 40 dv &n méi vao danh muc cac dw an st dung von
TPCP. Tuy nhién, theo bao cao ctia Chinh pha, c6 t¢i 333 duw
an dugc khéi cong méi sai doi twong, khdng thudc danh muc
st dung vén TPCPEKHhGi luvgng thi cong & dia phwong vuot
rat nhiéu so véi s6 vén dugc phé duyét do khdng bam vao ké
hoach vén dwoc phé duyét hang nam dé phan ky dau tw, gay
ra tinh trang no khéi lvgng xdy dwng co ban Ién, tao ganh
nang no cho NSNN.

4.2. Co chéxin - cho va swgiam sat long léo

Co ché xin - cho Ur-ong quyét dinh dau tv cong va co cau
dau tv cong la van dé I1on nhat. Ba tir lau, toc do (chi khong
phéi chét lvgng) tang trudng GDP dwoc st dung lam thudc do
gan nhu la duy nhét cho thanh tich phat trién kinh té cla cac
dia phuong & Viét Nam. B&i vay, mdi dia phwong sé tim moi
cach dé co6 toc do tang trwdng GDP cao hom, trong dé cach
don gidn va kha thi nhéat la tdng dau tv nho vao ngudn vén xin
duwoc cta Trung vong. Hon nira, do khong c6 co ché diéu phoi
hitu hiéu gilra cac dia phvong trong cung mét vung, co ché
phan bod dau tu cong theo vung chuwa rd rang, chd yéu dwa trén
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nguyén tac phan bd theo tirng tinh va chi yéu theo nguyén tic
truyén thong: Phan bo theo cdp hanh chinh (tinh, huyén,
X4d,...), theo binh quan dan s6, theo dv an (dwa vao nguon
khoang san, diéu kién co s& ha tang, thi truong phat trién,.8),
bd may clia vung khong cé vai tro diéu tiét cac nguodn luc cho
phat trién vung, cling nhv cho cac wu tién phat trién trong
vung... khién cho hiéu qua dau tu chung ctia ca vung giam sut.
KEt qua I3, dia gi¢i hanh chinh da tré thanh bién gi¢i kinh té
gilra cac dia phuong, va nén kinh té€ quéc gia bi phan ra thanh
63 nén kinh té nhd, kém hiéu qud. Hon nita, v6i cach thirc
phéan chia va trg cdp ngan sach nhv hién nay, trong doé Trung
wong budc cac tinh cé thang du ngan sach diéu tiét ngay cang
nhiéu vé Trung wong dé c6 thém ngudn luc tro cdp cho phan
thi€u hut ngan sach dia phuong thi cac dia phuwong sé cé dong
co tang chilva giam (hay dau diém) ngudn thu. Hai dong co
nay khong chi tac dong tiéu cwc dén s lanh manh clia nén tai
khéa qudc gia ma con tao ra su y lai cla dia phuvong vao tro
cap & Trung vong, dac biét thong qua dau tv cong.

Céc nghién cru2 cho thdy, c6 mot s6 han ché trong phan
cap vé phan bo ngan sach, dé 1a : (i) van con su tring 13p cac
quy dinh vé chirc nang, nhiém vu, thiéu rd rang, ranh mach vé
quyén lgi va trach nhiém gilta cac cdp ngan sach; Nang luc
quan ly cla co quan dugc phan cdp, quyén gan véi trach
nhiém duoc phan cap va ché tai kiém tra giam sat la ba diéu
kién tién quyét dé phan cdp quan ly dau tw va xay dung co

1 Xem Phu luc.“Kh¢ cat giam dau tu cong” trong B4o c&o nay.

2. Ngudn: Lé Xuan B&” Mot sd van dé trong phan cdp Trung
wong - Dia phwong va hiéu qua dau tw cong & Viét Nam”.



Chuong 1. Tai co cdu dau tw cong ¢ Viét Nam.., 41

hiéu qua thwong bi xem nhe hoac lang quén; (ii) Viéc phan
dinh thu, chi ngan sach c6 phan léch vé phan cdp manh cac
nhiém vu chi. Do vay dé ty can d6i ngan sach tai cho thi céac
dia phvong phai rat chat vat tim nhiéu cach dé tang ngudn thu,
néi I6ng viéc quan ly cac hoat dong kinh doanh, lam tram
trong thém tinh trang phat trién tv phéat, khdng theo quy hoach
clia nhiéu co s& san xudt kinh doanh; (iii) Phan cdp quan ly
chi tiéu cong dwa trén nén phan céap kinh té - xa hoi, tuy nhién
ndi dung ban than phan cap kinh té xa hdi con ton tai nhiéu
bét cap; (iv) Phan cap chi ngan sach dan téi xu hwéng binh
quan hod, trong khi nhu cau ctia mdi x&, kha nang déi ¢ng vén
nhan dan dong gop ctia moi xa la khéng giéng nhau nén chua
phat huy hét hiéu qua cla von phan cép cho chi dau tv; va (v)
Co ché giam sat va tham gia cla ngudi dan va céc td chirc xa
hoi .vao qua trinh quyét dinh chi ngan sach va dau tu ngan
sach chwa du manh.

Bang /&J&Trach nhiém va thdm quyén clia Trung wong va
dia phwong trong dau tw céng

Cang bién I&n San bay Khu kinh té Quéc 16 bién
Quy hoach T™W T™W W T™W T™W
Tham dinh TW ™ T™W T™W T™W
Phé duyét T™W T™W T™W ™ T™W
Tai tror TW TW TW/DP TW TW
Thuc hién T™W T™W TVV/BP TW T™W
Giam sat TVV/DP TVV/BP TVV/BP TVVIDP TW/BbP

Kiém toan TW ™ TW/DP ™ T™W
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B0 K& hoach va Pau tw cho rang tinh trang dau tw dan trai
trong nén kinh t& hién nay chi yéu bat ngudn tir nhitng khoan
dau tu thudc thdm quyén can doi cua cac dia phwvong. Khong
thé pht nhan mat trong nhirng nguyén nhan cta tinh trang dau
tu dan trdi xuat phat tir nhiéu khe h& va han ché cda chinh
sach phan cdp, ma chinh sach nay la do Trung wong thiét ké.
Hon nita, néu nhin vao hang tram du an dau tv céng dan trai
va phan tan nhat nhv cang biénl san bay, khu kinh té ven
bién..&trai doc to Bic vao Nam thi sé thdy rang d6i véi cac
du an nay, hau nhu tat ca cac khau trong quy trinh quan ly dau
tw cong - tir viéc quy hoach dén tham dinh, phé duyét, tai tro
cho dén thuc hién, giam sat, va ki€ém toan, danh gia déu thudc
tham quyén va trach nhiém cla Trung wong (bang 1.3). Nhuw
vay, viéc “xin” la clia dia phuvong, nhuwng c6 “cho” hay khéng
lai thudc tham quyén cta Trung wong. Vi vay, suy dén cling,
chinh s thiéu giam sat, diéu phoi va ky luat 1dng léo cling véi
chat lvong quy hoach thap cta Trung wong la nhitng nguyén
nhan dan toi tinh trang dau tu tran lan, chong chéo, va kém
hiéu qud hién nay & nuéc ta.

1. Viét Nam c6 t6c dd ting trwdng Container nhanh nhdt Chau A
(20,1%/nam), trong s cac cang thuong xuyén c6 hang Container, thi
cang bién Tp.HCM chiém 52,3% vé lugng va Ba Ria- Viing tau la
8,1% nam 2011, tuy nhién, do sw thiéu phoi hgp gitra cac co quan
hoach dinh va quan ly cac cdp ma trong nhidu trudng hop da dan
dén tinh trang phan mang vé thé ché dé duy tri lgi ich nhém. Diéu
nay thé hién rd trong dau tw cong vao cang bién (Ngudn: Nguyén
Xuan Thanh: “Tai co cu dau tw cdng 2011-2012: Nhitng danh gia
ban dau”, Dién dan kinh té Mua Xuan, thang 4/2013).
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4.3. Quy hoach phan tan

Trong cach lam quy hoach va lap chuong trinh dau tv cong
hién nay, nhu cau dau tv ctia cac bd, nganh va dia phuong
duoc téng hop tir dwgi Ién. Hién nay, moi bd, nganh va dia
phuong chi chi trong téi quy hoach dau tw trong bd, nganh va
dia phvong minh ma khéng quan tdm dén quy hoach dau tu
trong cac bd, nganh va dia phuvong khac. Bong thoi, ky luat
tai khéa va ky luat quy hoach cta Trung wong thdp, mang
nang tinh ban phat va bao cdp. Hé qua la danh muc dau tu
trong quy hoach vuot xa khd nang ngan sach. Ngay ca khi
chua tinh hét cdc hang muc dau tv & moi cap, moi nganh, va
cac dia phwrong thi tong nhu cau dau tv co s& ha tang theo quy
hoach cho giai doan 2011-2020 da Ién t&¢i gan 300 ty do la My
(gid ndm 2010), nghfa 12 moi niam can dau tv khoang 30 ty
USD, tvong duong véi 20-25%GDP cla nén kinh té1 Con s6
nay la vuot xa ty 1é dau tv co sé ha tang von da rat cao vao
khodng 12% GDP cla Viét Nam hién nay, va cao hon han ty
Ié dau tv co s& ha tang trén duwdi 10%GDP cua cac nwéc Bong
A nhu Nhat Ban, Han Qudc, Pai Loan, Trung Qudc trong giai
doan mé rong dau tu cta ho.

1. Vi Thanh Ty Anh: “Dau tv céng dan trai, kém hiéu qua: Birng do
hét 18i cho dia phrong”, thang 11/2012.
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Bang 1.4. Du kién tong nhu cau dau tw co s& ha tang
theo quy hoach cho giai doan 2011-2020

Linh vwe dau tir Von dau tu- (ty USD) Trung binh/nam (ty USD)

Giao théng 160 16

bién 46,5 4,65
Thay loi 11,5 1,15
Cap thoat nué-c 16,6 1,66
Ha tang gido duc dao tao 8,5 0,85
Ha tang y té 8,5 0,85
Thdng tin va truyén thong 15 1,5

Ha tang do thi va ndng thén 28,5 . 2,85
Téng cbng 295,1 29,51

Ngudn: Tong hop tlr cac ngudn da cong bd ctia Chinh pha

Nhu vay, tinh trang dau tv tran lan, kém hiéu qua & Viét
Nam hién nay khéng chi ndm trong pham vi cla cé4c tinh ma
con ndm ngay tai cac bd, nganh cta Trung uvong. Hon nita,
chinh suv yéu kém trong viéc thiét ké hé thong thé ché va
chinh sach cling nhuv su thiéu diéu phdi va ky luat tai khoa
I6ng 1éo clia Trung wong la nhitng nguyén nhan co ban dan
téi dau tv sai wu tién, tran lan, lang phi, kém hiéu qua hién
nay & Viét NamE
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5. Pha&n (rng chinh séch

Trong ndm 2012, cung v&i viéc hoan thién Dé an tong tP®
tai co cdu nén kinh t€ gan véi chuyén d6i mo hinh tané
trwdng, Tha twédng Chinh phu da ban hanh chi thi 1792/C'i'-
TTg ngay 15/10/2011 vé tang cuong quan ly von dau tv tw
ngan sach nha nwéc va trai phiéu Chinh phi. Chi thi nay nhaill
muc dich x& Iy mot s0 van dé cdp bach trong dau tv coné’
trong d6 chd yéu gidi quyét mau thuan gitra cac dw an dau tw
va kha nang bao dam ngudn vén, gép phan sip xép lai cac av
an dau tw. Chi thi 1a mot bwdc chan chinh lai Iinh vuwe dav iU
cong - Iinh vic dang bi phan tan, dan trai, kém hiéu qua.

Trudc tinh trang ng dong kéo dai, bén canh viéc tiép tvic
thuc hién Chi thi 1792/CT-TTg ngay 15/10/2011, Thu twG”"é
Chinh phi da ban hanh Chi thi s6 27/CT-TTg ngy
10/10/2012 v& nhitng giai phap chd yéu khac phuc tinh trai>é
ng dong xay dung co ban & cac dia phwong. Chi thi yéu cau
cac bd, nganh, dia phwong phdi x* ly ng dong xay duwng
ban (XDCB) bang ca v6n ngan sach dia phrong va cac ngudén
khac dé hét nam 2015 phai hoan thanh viéc x& ly ng na/-
Khoéng nhitng vay, tir ndm 2013, c&c dia phwong phai wu tiEn
von dé xt ly ng dong XDCB. Hang nam, truéc ngay 20 ihalé
5 phai xt ly duoc it nhat 30% khéi lwgng no dong xay du”s
co ban.

C6 thé noi, cho dén nay chuwa c6 dé an vé tai co cau dau
trong tdm la dau tv céng, trong khi d6 Tha tuéng Chinh pllU
dad ban hanh Quyét dinh 254/QB-TTg ngay 1/3/2012 vé vifc
phé duyét Bé an Tai co cau céac td chirc tin dung, trong tam la
cac ngan hang thuvong mai; Quyét dinh s6 704/QD-TTg ng&y
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11/6/2012 phé duyét Bé an quan tri doanh nghiép theo thong
I& thi truong, Quyét dinh s6 929/QD-TTg ngay 17/7/2012
phé duyét Bé an tdi co cdu doanh nghiép nha nuéc, trong
tam la tap doan, tong cong ty nha nuwéc giai doan 2012-2015
va Nghi dinh s6 99/ND-2012 ngay 15/11/2012 vé phan coéng,
phéan cép thuc hién cac quyén, trach nhiém, nghta vu cua chu
s¢ hiru Nha nu¢c déi véi DNNN va von Nha nuéc dau tuw
vao doanh nghiép.

Ngoai cac van ban trén, ngay 19/2/2013, Tha twéng Chinh
phi dd ban hanh Quyét dinh phé duyét De an tong thé tai co
cau kinh té gan véi chuyén ddi md hinh tang trudng giai doan
2013-2020.

6. M0t s6 goi y chinh sach vé tai co cdu dau tu cong

Nhu trén da dé cap, ching ta méi dang trién khai nhiing
ndi dung don I& cla tai co cdu dau tw. Cho dén nay, van chua
c6 Dé an vé Tai co cau dau tu, trong tam la dau tv coOngéBOi
vay, dé tién trinh tai co cdu dau tv voi dau tu cong la trong
tam duoc manh mé hon, quyét liét hon can phai déng bd giai
quyét triét dé nhitng yéu kém d& néu & trén. Trong khudn kho
cubn sach, nhom Nghién ctru xin dé xuat mot s6 kién nghi,
goi y chinh sach sau nham nang cao hiéu qua dau tv cong:

(i)Nang cao nang luc quan ly, giam sat va danh gia hiéu
qua dau tw nha nuéc

Pe nang cao hiéu qua dau tw cong trwéc hét can nang cao
nang lwc quan ly dau tu, hiéu lyc va hiéu qué cua cong tac
giam sat, danh gia hiéu quad dau tv nha nwéc. Theo do, nén
hinh thanh mot co quan dau méi phdi hgp va chiu trach nhiém
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cudi cung trong kiém tra, giam sat va danh gia hiéu qua kinh
té - xa hdi cla cac dv an dau tv ndi riéng va dau tu nha nuéc
néi chung. Thiét Iap hé thdng danh gia cac dv an dau tu trén
cd ba mat: kinh té, xa hoi, mdi trwong va co ché giam sat theo
céc tiéu chi nay.

(i) Tang cuong ky luat ngan sach. Chuyén huwéng chi
tiéu ngan sach, trong d6 cé dau twv cong, nhiéu hon cho
phac lgi (gido duc, y té nha &, an sinh xa hoi). Chinh sach
dau tw cong phai phuc vu tredc hét cho viéc thic day va ho
tro phat trién theo hwéng bén vitng, nang cao chat lvgng
cudc séng vaphuc lgi cho moi nguoi

Can ra soat lai quy hoach phat trién kinh té - xa hoi, trén
co s& do co cau lai dau tv nha nwéc theo hudng tang thém
dau tv cho y té, gido duc, dao tao nghé, phat trién khoa hoc
va cong nghé, phat trién hé thdng an sinh xa hdi, tdng dau tu
phat trién cac dich vu phuc vu san xuét ndng nghiép, tiéu thu
nbng san.

(iii) Han ché that thoat, tham nhiing

Thuc hién triét dé Chi thi s6 1792/CT-TTg ngay 15/10/2011
vé tang cwong quan ly von dau tu tir ngan sach nha nwéc va
trai phi€éu Chinh phd va Chi thi s6 27/CT-TTg ngay
10/10/2012 vé nhirng giai phap cha yéu khac phuc tinh trang
no dong xay dung co ban. Xem xét diéu chinh, cat giam cac
cong trinh dau tv céng bang ngudn ngan sach cé quy mé qua
I6n, chuwa that cdp bach nhung cé thoi gian dau tv dai. Mat
khac, can tang cuwong, khuyén khich cac chd dau tw huy dong
voén ngoai ngan sach cling sé lam tang hiéu qua cua dau tu,
han ché thap nhét that thoat; tham nhiing.
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(iv) Phoi hop dong bd gilra tai co cdu dau tw cong voi
tai co cdu DNNN; ddi méi quan tri va nang cao hiéu qua
kinh doanh cia DNNN

Can doi méi quan tri va nang cao hiéu qua kinh doanh cua
DNNN; béi bd cac dac quyén va doc quyén co thé tao ra stc i
va mang lai loi ich cuc bé cho DNNN; céng khai héa va minh
bach hoa théng tin theo cac chudn muc t6i thi€u ngang bang
nhu cac cong ty niém yét; thwc thi c¢6 hiéu qua va hiéu luc
quyén chd s& hiru Nha nudc; thiét 1ap thé ché thwong xuyén
giam sat va danh gia hiéu qua hoat dong ctia cic DNNN .

(v) Hoan thién hé thong van ban phéap luat vé dau tw cong

Can stra doi cac van ban luat phap co lién quan dén dau tw
cong dé dadm bdo tinh thong nhat, tinh chat ché va chuan muc
trong viéc quan ly hoat dong dau tv cong va dam bao thuc
hién mot cach nhat quan chién lugc phat trién qudc gia. Luat
Ngan sach can dwoc sira doi dé bao quat tat ca cac ngudn von,
trong d6 gébm cad von ngan séach, von tin dung nha nwéc bao
lanh, von trai phi€éu Chinh phi, von vién trg va vay ng nuwéc
ngoai, dau tv cla cac doanh nghiép nha nuéc.

Nhitng bat cap trong cac van ban phap ly vé dau tv cong
néi chung va trong phan cap quan ly dau tw cong ndi riéng cho
thdy su can thiét phai tang cuong ra soat, stra doi, bd sung céc
quy dinh phap ly cho phu hop, nhat quan, phan dinh rach roi
chtrc nang, quyén han gitra cdc cdp cac nganh va don vi quan
ly, dam bao quan ly hoat dong dau tv cong mot cach hiéu qua,
th6ng nhét va chat ché toan bd qué trinh dau tu tlr quy hoach,
ké hoach, chuin bi dau tv tdi viéc thuc hién, khai thac s
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dung cac dy an dau tv. Kién nghi Chinh phi ra soat lai cac
luat quan ly dau tv xay dung co ban, chinh stra cac diéu luat
con nhiéu cach hiéu va &p dung khéac, céc diéu luat con chua
phu hgp. Ngoai ra, Chinh phl can sém hoan chinh va trinh
qudc hoi thong qua Luat Dau tw cong, sra doi Luat Dau thau
va cac van ban hudng dan can thiét dé dua vao ap dung.

(vi) Giam b6t ganh nang ngan sach théng qua hgp tac
cong - tw

Khi nhu cau vé két cau ha tang ngay cang tang, thi nhitng
han ché vé ngan sach lai cang tao ra nhiéu khé khan cho viéc
xay dung cac cong trinh nay. Nhu cau thi I¢n, ma ngan sach
thi han hep thuong dan dén dau tw dan trai, cham tién do. Do
vay viéc thu hat khu vice tv nhan tham gia vao cac Iinh vuc
nay la mot doi hoi tat yéué Tao mdi trwong dé cac nha cung
cap dich vu két cau ha tang khu vuc tuw nhan doc lap va dua
trinh do phat trién, chd trong trong viéc tao mot thi treong
canh tranh gitra cdc nha cung cap nay, pha vé thé doc quyén
cla cac téng cong ty Nha nuac.



CHUONG I
TAI Co CAU DOANH NGHIEP NHA NUGC

1. Téng quan qua trinh tai co cdu doanh nghiép nha
nuoc tir khi “Dai moi” dén nay

KE tlr khi thic hién “Doi maéi” vao nam 1986 dén nay,
cac doanh nghiép nha nwéc (DNNN) & Viét Nam da trai qua
nhiéu giai doan tai co cau khac nhau.

i./€Cditréi cac DNNN khdi co ché kinh té ké hoach héa
tap trung

Trong giai doan cudi thap ky 1980 va dau thap ky 1990,
cung v&i qua trinh déi mai kinh t€ néi chung, nhiém vu trong
tam cla chuong trinh tai co cAu cdc DNNN la céi tréi cho céc
DNNN khai co ché kinh té ké hoach héa tap trung hay con goi
la co ché quan liéu - bao cép.

Sau nhitng cai cach vé thé ché quan trong trong giai doan
nay, dién hinh la Quyét dinh s6 217/HDBT cla HOi dong B0
tredng ngay 14/11/1987 vé viéc ban hanh cac chinh sach doi
mé&i ké hoach hoa va hach toan kinh doanh xa héi chd nghia
doéi voi xi nghiép qudc doanh, cAc DNNN da nhan duoc rat
nhiéu quyén ty chd trong viéc xay dung va thuc hién cac ké
hoach hoat dong san xuat kinh doanh ctia minh trén cac khia
canh: san xudt va tiéu thu san pham (bao gom ca xuat nhap



Chuong 2. Tai co cau doanh nghiép nha nwéc 51

khau); dau tv xay dung co ban; nghién ctru, (ng dung tién bd
khoa hoc k¥ thuat; cung (ng vat tv, lao dong - tién luvong; ké
hach loi nhuan, ké hoach doi séng, vin hoa x4 hoi. E

Mac di hoat dong clia cac DNNN & giai doan nay van con
chiu nhiéu rang budc tir phia Nha nwéc trong viéc dinh gia
hang héa, lwa chon cac kénh phan phoi vat tv va san pham,
cling nhu mot s chi tiéu phap 1énh va don dat hang (gia tri
san lvgng hang hoéa, cac khoan ndp ngan sach), nhung vé co
ban, viéc c6 thém quyeén tw chd da tao nén dwoc nhitng dong
luc nhét dinh vé mat kinh té ddi véi cac DNNN néi chung va
nguoi lao dong noi riéng, tr d6 maé ra mot thoi ky phat trién
mé&i doi véi cac DNNN. Tuy nhién, trong giai doan nay van
dé s hitu van chuwa dwoc giai quyét triét dé, do dé chua tao
nén dwgc nhirng déng Ivc mang tinh doét pha cho sy hoat déng
cla cac DNNN. bang va Nha nuéc Viét Nam luc d6 chua
chadp nhan tv nhan hoa (ban toan b6 DNNN), ma chi chép
nhan cd phan hoa, tirc la chuyén mot phan von va tai san cla
Nha nuéc cho khu vic tw nhan. Hon nira, qua trinh c6 phan
hoa cling méi chi dirng lai & giai doan thir nghiém. Chu truong
nay duoc thé hién rat rd trong Quyét dinh s6 143/HDBT clia Hoi
dong BO trwdng ngay 10/5/1990 vé viéc tong két thuc hién
quyét dinh 217/HDBT ngay 14/11/1987, cac Nghi dinh 50/HDBT
ngay 22/3/1988 va 98/HPBT ngay 2/6/1988 va lam thi viéc
ti€p tuc d6i moi quan ly xi nghiép quéc doanh va Quyét dinh
s0 202-CT ngay 8/6/1992 ctia Chu tich HOi dong Bo6 truéng
V& viéc tiép tuc lam thi diém chuyén mot s0 doanh nghiép nha
nudc thanh coéng ty cd phan.
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KE to gitra thap ky 1990, qué trinh tai co cdu cac DNNN
da c6 dwoc nhirtng buéc tién mai. Cac DNNN duwoc tai co cdu
theo 2 huéng chinh:

« Day manh c0 phan hoa do6i véi cac doanh nghiép cé quy
mo vira va nhé ma Nha nwéc khéng can nam gitt 100% c6 phan

 Hinh thanh céc tap doan kinh té nha nwéc trong nhitng
[inh vuc then chot clia nén kinh té

7.2 Day manh c6 phan héa ddi vai cac doanh nghiép co
quy mo vira va nhd ma Nha nwéc khong can nédm gilr 100%
c6phan

Sau mot thoi gian thyc hién thi diém, qua trinh ¢6 phan
héa cac DNNN tai Viét Nam bat dau duoc ddy manh ké tir
nam 1996 v@i viéc Chinh pht ban hanh Nghi dinh 28/CP ngay
7/5/1996 vé viéc chuyén mot s6 doanh nghiép nha nwéc thanh
cong ty cO phan. Quyét dinh nay ghi rd nhirtng diéu kién cho
viéc lya chon cac DNNN lam thi diém c¢6 phan héa, bao gom:

» C6 quy mo vilra va nho;

 Pang kinh doanh c6 13i hodc trwéc mat gap khd khan
nhwng c6 trién vong sé hoat dong tot;

» Khong thudc dién nhitng doanh nghiép can thiét phai
gilr 100% voOn dau tv cta Nha nuéc.

Tiép do6, ngay 26/3/1997 Chinh phl ban hanh ti€p Nghi
dinh s6 25/1997/ND-CP vé viéc sira doi mot s6 diéu cla Nghi
dinh s6 28/CP ngay 7/5/1996 vé chuyén mot so doanh nghiép
nha nudc thanh cong ty c¢d phan. NOi dung chinh ctia Nghi
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dinh s6 25/1997/ND-CP la cho phép cac BO trwdng, Tha
trwdng co quan ngang bd, Chua tich Uy ban Nhan dan tinh,
thanh pho tric thudc Trung wong to chirc thuc hién c6 phan
hoa trén co s& Nghi dinh s6 28/CP ngay 7 thang 5 nam 1996
clia Chinh phia va huéng dan, kiém tra cta cac bd, nganh co
lién quan doi vai nhitng doanh nghiép c6 von Nha nuéc tir 10
ty dong tré xuéng. Nhu vay, voi viec mé rong doi twong co
phan héa (Nghi dinh 28/CP), day manh phan cap thuc hién
(Nghi dinh 25/1997/ND-CP), dong thi ban hanh mot s6 ché
dd wu dai vé thué déi voi doanh nghiép va wu déi veé tai chinh
doi véi nguoi lao dong, qua trinh thi diém co phan hda céc
DNNN tai Viét Nam da duoc thuc hién trén pham vi I6n hon.
Trong giai doan 1996-1998, da c6 25 DNNN duoc chuyén doi
thanh cong ty c6 phan.

Qua trinh c6 phan héa cac DNNN ¢ Viét Nam tiép tuc
dwoc day manh thém mot buwdc véi sw ra doi ctiia Nghi dinh so
44/ND-CP ngay 29/6/1998. Nghi dinh 44/NB-CP d& quy dinh
danh muc céac loai DNNN dé lya chon cd phan héa, cac doi
trong dugc phép mua ¢ phan, cac gidi han ndm gitt ¢6 phan
cla cac ca nhan, t6 chirc doi voi tirng loai DNNN, nhitng wu
dai doi voi cac doanh nghiép c6 phan héa va nguoi lao dong,
nhirng nguyén tac xac dinh gia tri doanh nghiép ciing nhu
nhirng quy dinh vé s dung tién ban c6 phan thudc von Nha
nwéc. Vi nhitng quy dinh twong ddi rd rang va day dd noi
trén, Nghi dinh 44/ND-PC c¢6 thé duwoc coi la cot moc chinh
thirc clia qua trinh thyc hién chwong trinh ¢6 phan hoa céc
DNNN & Viét Nam. Sau su ra doi cla Nghi dinh 44/NB-PC,
toc do c6 phan hda da dugc ddy manh dang ké. Trong giai
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doan tir gi(ta nam 1998 dén cubi nam 2001 da c6 548 DNNN
dwoc cd phan héa.

Mac du vay, phai sau khi Chinh phi ban hanh Nghi dinh
sO 64/2002/ND-CP vé viéc chuyén DNNN thanh cong ty co
phan, theo do, viéc thuc hién chuyén déi khong phu thudc vao
tinh trang san xudt kinh doanh ctia doanh nghiép, qué trinh co
phan héa cac DNNN maéi duoc tién hanh trén quy mo Ién. co
phan hda, cung véi nhitng cai cach khac nhu sép xép lai cac
DNNN (sap nhap, gidi thé, hop nhat..§, dd khién cho sb
luong cac DNNN gidm manh. Céc sb liéu duwgc cong bb cho
thdy, tinh tir ndam 2001 dén thang 10 nam 2011, Viét Nam da
c0 phan héa duwoc 3.388 doanh nghiép va bd phan doanh
nghiép. SO lwvgng cac doanh nghiép Nha nuéc nam gitr 100%
cO phan, do vay, da giam manh tir mic 5.655 doanh nghiép
xudng con 1.309 doanh nghiép trong cung giai doan. Tuy
nhién, néu tinh c& cac doanh nghiép Nha nwdc ndm git trén
50% c6 phan, tic la Nha nwdc ndm cb phan chi phdi, thi dén
cudi ndm 2005 ca nudc van co dén 4.086 DNNN va dén cudi
nam 2010 van con t¢i 3.283 DNNN. Na6i cach khac, quy md
va toc do tw nhan hoa cac DNNN & Viét Nam khong lén.

Song song V@i viéc ddy manh c0 phan hoa, cic co ché,
chinh sach doi véi cac DNNN cling dwgc déi méi theo hwdng
“phan biét quyén cda chi s& hiru va quyén kinh doanh cla
doanh nghiép. Thuyc hién ché d6 quan ly cong ty ddi voi cac
doanh nghiép kinh doanh dwéi dang céng ty trach nhiém hiru
han mot chd s& hiru la Nha nwdc va cong ty cd phan cd von
Nha nuéc; giao cho hdi dong quén tri doanh nghiép quyén dai
dién tryc ti€p cha s hiru gén véi quyén tw chd trong kinh
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doanh; quy dinh ré quyén han va trach nhiém cua cac co quan
quan ly nha nudc doi véi doanh nghiép. Ti€p tuc ddi moi co
ché, chinh sach doi voi doanh nghiép nha nwéc dé tao dong
lvc phat trién va nang cao hiéu qua theo huéng: xdéa bao cép;
doanh nghiép canh tranh binh déng trén thi trwdng, tu chiu
trach nhiém vé s&n xuét, kinh doanh; np du thué va cé lai”1
Cha truong nay cua Dang dad dwgc thé hién rd trong Luét
Doanh nghiép Nha nuéc do Qubc Hoi ban hanh ngay 26/11/
2003, theo d6 cac DNNN c6 mot quyén tu chd rat 1én trong
viéc t6 chirc cac hoat dong san xudt kinh doanh. Tuy nhién,
viéc ddy manh qua trinh ¢ phan hoa trong boi canh so lvgng
cac doanh nghiép tv nhan trong nén kinh té gia tang nhanh
chong ciing da dan dén nhirng doi hoi phai thay do6i vé thé ché
nham tao ra mét moi truong phap Iy chung cho cac doanh
nghiép 100% von Nha nwéc, cac doanh nghiép cb phan, cac
doanh nghiép tu nhan. Luat Doanh nghiép ndm 2005 da ra doi
dé giai quyét van dé nay.

KE tlr khi Qudc hoi ban hanh Luat Doanh nghiép ngay
29/11/2005, cac DNNN, Vvé co ban, da dugc hoat dong theo co
ché thi trvong nhu cac doanh nghiép thudc cac thanh phan
kinh t€ khac. Nha nuéc chi quan ly cac DNNN véi tv cach la
nguoi dai dién von chu s& hiru. Diéu nay, mot mat, da tao ra
nhitng déng lvc manh mé cho cdc DNNN, nhwng mat khac
cling doi hoi Nha nwéc phai cé nhitng co ché quan ly va gidm
sat mé&i, phu hop voi co ché thi truong.

1 Bé&o céo chinh tri clla Ban Chéap hanh Trung wong Dang khoa VIII
tai Dai hoi dai biéu toan qudc lan thir IX clia Bang.
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1.3. Hinh thanh céc tap doan kinh té nha nwéc trong
nhirng ITnh vuc then choi clia nén kinh té

Bén canh viéc ddy manh c6 phan héa cac DNNN c6 quy
mo vira va nhd, mot chinh sach khac déi véi cac DNNN quy
mo Ién cling dugc thic hién song song, dé la hinh thanh cac
tap doan kinh té nha nwéc. Muc tiéu cla viéc hinh thanh cac
tap doan kinh t€ nha nuéc l1a nham nang cao tiem luc vé von,
céng nghé, trinh dé quan ly cla céc téng cong ty nha nuwéc, tir
do tang tiém luc canh tranh, khd nang diéu tiét vimo va dam
bao cac can déi I¢n cla nén kinh té clia cac tong cong ty nay.
Diéu nay da duwoc thé hién rat rd trong cac van kién cla Pai
hoi Bang lan tht VIII va IX1 Tuy nhién, mdc du y twdng vé
viéc hinh thanh cac tap doan kinh té nha nwéc da xuat hién tw
gitta nhitng ndam 1990, cung véi viéc Tha twéng Chinh phu
ban hanh Quyét dinh s6 91/TTg ngay 7/3/1994 vé viéc thi
diém thanh lap tap doan kinh doanh duwa trén cac xi nghiép,

1. Cu thé, rong Bao cao chinh i ctia Ban Chap hanh Trung wong
DPang khoa VIII tai Dai hdi dai biéu toan qudc lan thir 1X clia Dang
¢6 ghi: “Kinh té nha nwéc phat huy vai 0 chd dao trong nén kinh
té, 1a lwc lwong vat chat quan trong va la cong cu dé Nha nuwéc dinh
huéng va diéu tiét vi mdé nén kinh t€. Doanh nghiép nha nuéc gilr
nhiing vi tri then chét; di dau (ng dung tién bd khoa hoc va cong
nghé; néu guong vé nang suat, chat lvong, hiéu qua kinh té - xa hdi
va chdp hanh phap luat. Trong 5 ndm tdi, co ban hoan thanh viéc
cling c8, s&p xép, diéu chinh co cdu, d6i méi va nang cao hiéu qua
hoat dong cac doanh nghiép nha nwéc hién co, dong thoi phat rién
thém doanh nghiép ma Nha nuwéc dau tv 100% vén hodc c6 co phan
chi phdi & mot s6 nganh, Iinh vic then chét va dia ban quan rong.
Xay dwng mot s6 tap doan kinh té manh trén co st cac téng cong ty
nha nuéc, c6 s tham gia cia cac thanh phan kinh té”.



Chuong 2. Téi co cdu doanh nghiép nha nuéc 57

cong ty cli (thanh lap céac tong cong ty 91), va dwoc thé hién
trong cac Van kién Bai hdi Bang, nhung phai dén gilra thap
ky 2000, cu thé la tir ndm 2005, cac tap doan kinh té nha nwéc
méi duoc thanh 1ap va hoat dong trén thuc té.

Trong giai doan 2005-2011, da cé 13 tap doan kinh té nha
nuwdc (bang 2.1.) dugc thanh Iap trén co s& td chic lai cac
tong cong ty nha nuéc (cac tong cong ty 90 va 91) cling nhw
t0 hop lai cac doanh nghiép doc lap nhung c6 cung Iinh vuc
hoat dong san xuat kinh doanh.

Bang 2.1. Quy mo von va dac diém nganh nghé
kinh doanh clia cac TDKTNN thi diém thanh lap

Tén tap doan Von diéu lé Nganh kinh doanh Tinh chat da
(ty VND) chinh nganh nghe
1.Tap doan Bao Viét 6.804 Dich vu tai chinh Pa nganh nghé
2. Tap doan Céng nghiép 14.794 CN than, khoang san- ba nganh nghe
Than va Khoang san VN luyén kim, dién, vat liéu

ndé CN, co khi, dong tau

va o td
3. Tap doan Dét - May 3.400 Dét may Pa nganh nghé
VN
4. Tap doan Bwu chinh - 72.237 Vién théng va céng nghé  Da nganh nghé
Vién théng (VNPT) thong tin
5.Téap doan bién luc Viét 110.000 Dién ning, vién thdng va  Pa nganh nghé

Nam (EVN) co khi dién luc
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6.Tap doan Dau khi Viét
Nam (PVN)

7.Tap doan Cong nghiép

Cao su Viét Nam

8.Tap doan Vién théng

Quan doi (Viettel)

9.Tap doan Hoéa chat

Viét Nam

10.Tap doan Phat trién
Nha va bo thi Viét Nam

11.Tap doan Coéng
nghiép Xay dwng

Viét Nam

12.Tap doan Xang dau

Petrolimex*

13.Tap doan Céng
nghiép Tau thay

Viét Nam**

177.628

18.574

50.000

8.000

4.992

4.607

10.700

18.574
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Tham do, khai thac,
ché bién va phan phoi

dau khi

Trong, cham séc, khai

thac, ché bién cao su

Vién théng va céng nghé

thong tin

Cdng nghiép hoéa chat

Pau tw phat trién nha va

dé thi

Xay dung va téng thau

XD cé&c cong trinh

Kinh doanh xang dau va
cac san phadm hoéa dau
Poéng maéi, stra chira tau

thay va van tai bién

Nguon: Trang thdng tin dién t& clia cac tap doan

Ghi ch: so liéu dén cudi nam 2010.
* Tap doan Xang dau méi cd phan hda
** Tap doan Cong nghiép Tau thdly VN (Vinashin) dang co céu lai

Pa nganh nghe

Pa nganh nghé

ba nganh nghé

ba nganh nghé

Pa nganh nghé

Pa nganh nghé

Pa nganh nghe

Pa nganh nghé
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Vi nhitng cai cach néu trén, dén cudi nam 2011 tai Viét
Nam c6 3 nhém DNNN: (i) Cac tap doan kinh té nha nuéc
hoat dong theo md hinh céng ty me - cbng ty con; (ii) Céc
tong cong ty nha nuwoc; va (iii) Cac DNNN nho va viraéNéu
nhu trong s6 ca&c DNNN nhé va vira cé rat nhiéu doanh
nghiép da duoc cO phan hoéa, thi cac tap doan kinh té va tong
cong ty nha nwéc, vé co ban, van la cac doanh nghiép Nha
nwdc nadm gitt 100% cd phan.

vé sO lugng, tinh dén cudi ndm 2010 Viét Nam cé 3.283
DNNN, trong dé 1777 DNNN do Trung wong quan ly va
1506 DNNN do dia phuong quan ly. Ndu tinh dén cudi ndm
2011, ca nwdc cb 91 tap doan va tdng cong ty nha nudc, trong
d6 c6 13 tap doan kinh té nha nwéc (bang 3.1.)- Tuy nhién,
dén cudi nam 2012, ca nwdc chi con 11 tap doan kinh té do
Téap doan Phat trién Nha va D0 thi Viét Nam va Tap doan
Cong nghiép Xay dwng Viét Nam da hét thoi gian hoat dong
thi diém va quay tré lai hoat dong theo mé hinh Tdng cong ty
thudc BO.

vé quy md, vao nam 2010 cac DNNN st dung lvgng von
sdn xudt kinh doanh binh quan khodng 3,5 triéu ty dong
(chiém 32,66% tdng s6 von tai cac doanh nghiép) vai sO
lvong lao dong gan 1,7 triéu nguoi (chiém 16,75 tong sb lao
dong tai cac doanh nghiép). NEu tinh riéng, cac tap doan kinh
t€ va tong cong ty nha nuwdc vao thoi diém cudi nam 2011
ndm gilr mot lwgng tai san hon 2 triéu ty dong, trong do co
hon 700 nghin ty dong la von chl s¢ hitu. Trong s6 nay, cac
tap doan kinh t& ndm git phan 1&n v6n va tai san, boi theo s&
liéu cla Ban B6i méi Doanh nghiép Chinh phd va Bo Tai
chinh, dén cubi nam 2011, chi riéng quy mo von diéu Ié cla
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13 tap doan kinh té da la gan 500.000 ty dong, trong dé Ion
nhat l1a Tap doan Dau khi Quéc gia Viét Nam véi s6 von diéu
& 1a 177.682 ty dong, ti€p theo la Tap doan Dién lyc Viét
Nam v@i s6 von 110.000 ty dong va nho nhat la Tap doan Dét
- May vo¢i so von 3.483 ty dong. Céc tap doan va tong cong ty
nha nwéc cling chiém téi hon 90% téng s6 von dau tv clia Nha
nwdc tai cac doanh nghiép. Su chénh léch rat Ién vé quy mo
von cho thdy mic dau tu cda chd sé hiru nha nwéc phu thudc
vi tri nganh nghé cla tap doan va sv quan tam cla Nha nuéc
ddi v&i nganh nghé cla tap doan. Xét vé quy md von diéu Ié,
chi riéng tap doan PVN, EVASI, VNPT va Viettel d4 chiém t6i
83% toan bd 12 tap doan kinh té nha nudc thanh lap trudc
nam 2011. Yéu t0 tac dong dé cac TDKTNN c6 quy mo lén
chua phai do ty tich tu cta cac doanh nghiép, ma do cé sy dau
tw 1¢n cia Nha nuéc va lgi thé ddc quyén, chi phdi thi truong
tlr tdng cong ty chuyén sang. Sw ho tro tric tiép tr NSNN cho
dau tv xay dung co ban va chi thuong xuyén cling tao thuan
loi khong nhé cho cac TDKTNN. D6 la mot trong nhitng yéu
t0 lam cho téng tai san cla cac tap doan tdng manh trong giai
doan 2008-2009 (chi NSNN cho 8 TDKTNN Ién t&i 9.129
nghin ty déng nam 2008, con s6 nay la 5.025 nghin ty dong
nam 2009).

Ve linh vic hoat dong, cac DNNN chl yéu hoat dong
trong cac nganh cong nghiép, thwong mai va dich vu.Cac
DNNN chiém vi thé gan nhuw théng tri tuyét déi trong cac
nganh nhuv phan bén (99%), than (97%), dién va ga (94%),
vién thong (90%), nudc sach (90%), va bao hiém (88%), la
nhitng Iinh viec then ch6t cha nén kinh té. Trong cac Iinh vuc
khac nhw xay dung, héa chat, khai thac mo, dét may, san xuét
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thép, cac DNNN cling chiém khoang 20% tinh theo san lwgng
hodc doanh thul Nhu vay, c6 thé thdy rang thanh phan chinh
cta khu vuc DNNN tai Viét Nam hién nay chd yéu la céc tap
doan kinh té va tong cong ty nha nuéc va két qua hoat dong
kinh doanh cla cac doanh nghiép 16n nay chinh la thuéc do
hiéu qud clia khu viec DNNN tai Viét Nam.

2. Hiéu qua hoat déng ctiia cac DNNN trong nhirng nam
gan day

2.1. Hiéu qua hoat dong ctia cac DNNN trong giai doan
2005-2010

Xét vé quy md, cac DNNN Ién hon nhiéu so véi cac doanh
nghiép thudc céc thanh phan kinh té khac. Vao cubi nam
2010, quy md von trung binh/DNNN la 1064 ty dong trong
khi tai khu vuc kinh té ngoai Nha nuwéc chi la 22 ty dong (ty 1€
khodng 2/100) va tai khu virc cé von dau tu nuéc ngoai la 233
ty dong (ty I1é khodng 1/4).

Vé lao dong, m6i DNNN binh quéan c6 khoang 514 lao
dong, trong khi tai khu vuc kinh té ngoai Nha nuéc la 22 lao
dong (ty 1é 4/100) va tai khu vuc cé vén dau tu nwéc ngoai la
297 lao dong (ty 1é 6/10). Mdac du cac DNNN tai Viét Nam c6
quy md 1én va chiém vi thé ddc quyén trong nhiéu linh vuec,
nhung tinh tong thé, hiéu qua hoat dong cta cac DNNN lai
khéng cao, néu so véi cac thanh phan kinh té khac. Cac
DNNN, V& co ban, van can nhiéu vén hon cac thanh phan
kinh té khac dé dat dwgc mot don vi doanh thu, cling nhw tao
ra mot viéc lam.

1. Theo Tong cuc Thdong ké va Ngan hang Thé gidi.
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Hinh 2.1. Ty lé vén/doanh thu tai cAc doanh nghiép
theo thanh phan kinh té

25
20

15

02008
10

12009
05

0.0
Kinh t& Nha nwoc Kinh té ngoai Nha nwéc  Khuvie cd von dau tu nuéc

oA

Nguon: Tinh toan theo s6 liéu trong Nién giam Théng ké 2011.

Xét trén khia canh hiéu qua st dung von dé tao ra doanh
thu, cac DNNN, vao nam 2005, can 1,7 dong von dé tao ra 1
dong doanh thu trong khi cac doanh nghiép thudéc khu vuc
kinh té ngoai Nha nuwéc chi can 0,8 dong va cac doanh nghiép
c6 vOn dau tv nuéc ngoai chi can 1,1 dong. Bén nam 2009 va
2010, bat chap viéc cac doanh nghiép thudc khu vuc kinh té
ngoai Nha nudc tdng von manhlva dan dén hiéu qua st dung

1 Trong giai doan tir cudi nam 2008 dén cudi nam 2010, vdn san
xuat kinh doanh binh quan hang nam cta khu vuc kinh té
ngoai Nha nuéc da tang 2,3 lan (tr mirc 2,396 triéu ty dong
Ién mirc 5,514 triéu ty dong), rong khi hiéu qua kinh doanh
lai tdng cham hom nhiéu. Nguyén nhan la do cac doanh nghiép
thudc khu vurc nay can nhieu von dé tich trlr nguyén vat liéu
trong bdi canh lam phat cao, hay dau tv vao tai san cd dinh
cling nhw dau tuv tai chinh dai han (khéng loai trir kha nang
mot phan khéng nhé cac ngudn lyc dwgc dau tv vao chirng
khoéan va bat dong san).
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von gidm rd rét, cac doanh nghiép cla khu vuc ngoai nha
nwéc van co hiéu qua sir dung von tét hon so vai cadc DNNN.
Cu thé, cac DNNN phai can 1,9 dén 2,1 dong dé tao ra 1 dong
doanh thu, trong khi 2 khu vuc con lai chi can tir 1,1 dén 1,3
dong (hinh 2.7).

Hinh 2.2aTy I& vén/lao dong tai cac doanh nghiép
theo thanh phan kinh té

Pon \E ty dong

Nguon: Tinh toan theo s6 liéu trong Nién giam Thong ké 2011.

Xét trén goc dd tao viéc lam, von tai cdc DNNN ciing duoc
st dung it hiéu qua hon. Vao nam 2005, cac DNNN can 700
triéu dong dé tao ra mot viéc lam, trong khi khu vuc kinh té
ngoai Nha nuéc chi can 200 triéu dong va khu vuc c6 von dau
tv nuwdc ngoai can 400 triéu dong. BEn nam 2010, bét chép
viéc tdng von nhanh, cac doanh nghiép thudc khu vic kinh té
ngoai Nha nudc van chi can 900 triéu dong dé tao ra mot viéc
lam, trong khi cac DNNN can t¢i 2,1 ty dong.
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Piéu dang lvu y la s6 lwgng von cén thiét dé tao ra mot
viéc lam gia tang lién tuc theo thoi gian tai tat ca cac thanh
phan kinh té. Nguyén nhan mot phan la do lam phat, nhung
cling c6 thé do nén kinh té Viét Nam di theo mé hinh ting
trwdng theo chiéu rong va cac doanh nghiép st dung cac cong
nghé tham dung v6n ngay cang cao. Tat nhién, khong thé loai
trir xu hudng dau tw vao bat déng san, c6 phiéu, cting nhu tich
trir cac nguyén vat liéu trong boi canh lam phét cao va bat on
vé kinh t€ vi mé nhuw nhitng nam vira qua.

Bang 2.2. cho thdy khu vuc kinh té€ Nha nwéc (SOEs) mac
du c6 nguodn lyc Ién nhat (vé von dau tv va tin dung) nhung
hoat dong lai kém hiéu qua nhat so v&i khu vuc kinh té ngoai
nha nudc (NSOEs) va khu vic FDI, hon nira giai doan 2006-
2010 lai hoat ddtig kém hon giai doan 2001-2005 xét vé moi
khia canh: dong gop vao Ngan sach (khong ké dau) giam tlr
19,6% xudng con 17,6%; Ty trong viéc lam giam t&r 43,5%
xudng con 23,1%, khu vuc nay khdng nhitng khéng tao ra
viéc lam m@i ma trong vong 10 ndm qua, s6 viéc lam trong
khu vuc kinh té Nha nuwéc gidm manh (-4,1%) giai doan 2001-
2005, va giam téi (-13,1%) giai doan 2006-2010; Dac biét
déng gop vao mic tang trwéng GDP gidm manh tir 32,9%
xudng con 19%; Béng gop vao gia tri san lvgng cdng nghiép
gidm manh tir 28,5% xuéng con 11,6%EHiéu qua dau tw cla
khu vic Nha nwdc giam manh thé hién qua hé s6 ICOR tang
vot tr 6,9% trong giai doan 2001-2005 1én 9,7% giai doan
2006-2010.
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Bang 2.2. St dung ngudn lwc va mic dong gop
clia cac khu vie kinh té (%)

SOEs SOEs NSEs NSEs FDI FDI

2001- 2006- 2001- 2006- 2001-  2006-
2005 2010 2005 2010 2005 2010

von dau tw 56,6 44,7 26,4 27,5 17,0 27,8
Tin dung 36,6 30,9 - - - -

boéng gop vao Ngan sach

19,6 17,6 6,7 10,3 6,6 10,5
(khdng ké dau)
Ty trong viéc lam 43,5 23,1 40,1 54,8 16,3 22,0
Ty trong tao viéc lam moi -4.1 -13,1 74,1 84,8 30,0 28,3
Poéng gop vao GDP 30,0 27,8 46,7 46,1 14,6 17,9
bbéng gop cho tang

32,9 19,0 44,6 54,2 14,5 17,4
trwdng GDP
boéng gop vao gia tri sdn

28,9 25,5 28,3 34,3 42,7 40,1
xudat cong nghiép
Doéng gop vao tang

28,5 11,6 34,0 42,9 37,4 45,5
trwdng gia tri cong nghiép
Hé s6 ICOR 6,9 9,7 2,9 4,0 -

Ngudn: Téng cuc Thdng ké, Bo Tai chinh, IMF
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2.2. Két qua hoat dong kinh doanh cua céac tap doan kinh
té va tong cong ty nha nuwéc

CO thé noi, cho dén nay, van chua hinh thanh dugc hé
thdng thong tin, di liéu cé tinh hé théng, day dd, cap nhat, sat
thwe, cé thé sir dung dé phan tich, danh gia toan dién vé két
qud va hiéu qud cla cac tap doan kinh té nha nutc
(TBKTNN). Nguyén nhén do: (i) Viét Nam chuwa c6 b&o céo
hop nhét toan Tap doan véi nhiéu cdp cong ty; (ii) Chwa théng
nhat vé tiéu chi danh gid hiéu qua hoat dong cla cac
TBKTNNL1 Céc tap doan ciling nhv céc co quan nha nwéc déu
cho rang hiéu qua hoat déng cla cac tap doan can duoc xem
xét mot cach toan dién, vi ngoai hoat dong kinh doanh céc tap
doan con thuc hién cac nhiém vu cong ich. Biéu nay tao khé
khan nhat dinh cho viéc phan tich theo cac chi tiéu cé thé so
sanh duogc gita 11 tap doan kinh té va gilra cac TDKTNN voéi
cac doanh nghiép tu nhan va cac doanh nghiép FDI. Chinh vi
vay, dén nay van con nhiéu y kién khac nhau vé vai tro, hiéu
qua hoat dong téng hop ctia mo hinh TDKTNN.

1 Cac tiéu chi hién nay dang str dung dé danh gia hiéu qua DNNN
duwgc can clr theo QD sO 224/2006/QD-TTg ngay 26/10/2006, bao
goém: (i) Doanh thu va thu nhap khac so v&i nam trudc; (ii) Loi
nhuan thuc hién va ty suat lgi nhuan thuc hién trén von Nha nuéc;
(iii) Ng phai trd qua han va kha nang thanh toan ng dén han; (iv)
Tinh hinh chdp hanh ché dg, chinh sach, phap luat vé: thué va cac
khoan thu nép NS, bao hiém,...(v) Tinh hinh thuc hién san pham,
dich vu cong ich. Cac DNNN tu xép loai A, B,C theo 5 tiéu chi trén.
Ché tai cao nhat déi véi HPQT, Ban Giam ddc khdng hoan thanh
nhiém vu chi la khong duoc trich 1ap va str dung quy thwédng Ban
quan ly diéu hanh, ma chwa cé cac ché tai phat manh hon.
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Hién tai, cac TDKTNN dang nam git nhitng nguon luc
dang ké trong khu vic DNNN va trong téng s6 doanh nghiép
cua toan b nén kinh té. Tinh trong khu viec DNNN (bao gom
cac DN 100% v6n Nha nuéc va DN c6 co phan Nha nuéc trén
50% von diéu 18), cac TDKTNN1nam gilr 30% t6ng tai san,
51% von chd s& hitu, gan 40% lao dong. NEu tinh rong tong
s6 DN cua toan b6 nén kinh té thi 11 TBDKTNN dé chiém tgi
10% tOng gia tri tai san, trén 14% ngudn von chu s& hiru, 9%
no phai trd (bao gém ng tin dung va no trong kinh doanh) va
7,6% lao dong hop dong dai han.

Nghién clru cho thay ty trong vé dau ra (doanh thu) thdp
hon nhiéu so voi ty trong dau vao (von, tai san) cia TDKTNN
trong tong so doanh nghiép. No6i cach khac, TDKTNN phai st
dung nhiéu ngudn luc hon dé tao ra mot don vi dau ra. Bay la
dién hinh cla tinh trang dau tv kém hiéu qua cla cac
TBKTNN, &nh hwéng téi hiéu qud dau tu cong va hiéu qua
dau tw cua ca nén kinh té. Tuwong tu, trong khu vuc DNNN,
cac TDKTNN ndm gil t¢i 1/2 vén chd s hitu nhung chi tao
ra 1/3 doanh thu2

V@ téng thé, trong cdc ndm 2009 va 2010, cd 10 trong s
11 tap doan kinh t€ nha nudc cé ldi (khong ké Tap doan Cong
nghiép Tau thdy Viét Nam 16 ning va Tap doan Xang dau

1. Khoéng tinh Tap doan Cong nghiép Tau thdy Vinashin do khong c6
s0 liéu.

2. Ngudn: Nguyén Hitu Dat: “Tap doan kinh té da s¢ hitu trong viéc
thac day tai co cau kinh té”, 2012.
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méi CO phan hda va chwa dugc thanh 1ap), nhwng mic lai
khdng cao. Nam 2009 va nam 2010, 11 TDKTNN da dat mic
loi nhuan tredc thué tong thé la 76,3 nghin ty dong va 84,7
nghin ty dong. V@i s6 von chd s& hiru trong cac nam 2009 va
2010 tuong ng la 401,3 nghin ty dong va 474,3 nghin ty
dong, co thé tinh ra ty 1€ lgi nhuan trwdc thué/von chi so hivu
cla 11 tap doan nam 2009, 2010 la 19% va 18% twong Gng.
Néu trir di thué thu nhap doanh nghiép (25%), ty suat loi
nhuan trén von chu so hitu (ROE) sé vao khoang 13-14%. C6
thé khang dinh rang, ty I8 sinh 16i ROE vao khodng 13-14% la
khong cao, néu so v6i ty Ié tdng truéng GDP danh nghia (t6c
do tang truéng GDP thuwc cdng lam phat) trong cac nam tuong
tng. D6 la chuwa ké dén nhitng wu dai vé dat dai, vay von ngan
hang, cling nhw vi thé doc quyén ma cac tap doan, téng cong
ty duoc hudng.

Riéng do6i voi Vinashin, do gap nhiéu khé khan vi anh
hwéng cda cudc khing hoang tai chinh toan cau, nhiéu chi tau
da hay hop dong, nén tir cudi ndm 2008 san xuat kinh doanh
bi dinh tré, khong thu xép dugc von dé thuc hién cac hop
dong da ky, tap doan 1am vao tinh trang thua 19, trong d6 nam
2009 16 1.600 ty dong. Tinh dén 30/6/2010, t6ng s6 no cla
Tap doan la hon 86 nghin ty dong, trong d6 no dén han phai
trd trén 14 nghin ty dong, ty 1& no trén vén chd s¢ hitu bang
gan 11 lan, Tap doan Vinashin roi vao tinh trang méat can doi
tai chinh nghiém trong. Thuc trang nay con do nhirng yéu
kém vé quan tri doanh nghiép, khong minh bach vé thong tin,
bao cao, quan ly tai chinh va dau tw, phat trién thém qua nhiéu
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DN va nganh nghé kinh doanh, trong khi d6, mét sé co quan
chirc nang thudc Chinh phu chwa thyc hién t6t nhiém vu quan
Iy nha nwéc va quan ly clia chid sé hitu d6i véi Tap doan nay.

DE gidi quyét nhitng rui ro vé tai chinh, Tha twéng Chinh
phu da quyét dinh tai co cdu Tap doan Vinashin. Vinashin da
duoc &p dung céac bién phap nhu chuyén ng cho tap doan, tong
cong ty nha nwéc khac, gidn ng (bao lanh ctia Nha nuéc trude
cac ngan hang) va bo sung von (tang von diéu Ié tir 9.000 ty
dong Ién 18.574 ty dong). Méac du c6 nhitng bién phap ho tro
nhu vay do6i voi Tap doan Vinashin, cling nhu d6i véi cac
doanh nghiép dang gap khé khan cua Tap doan Cdng nghiép
Xay dung Viét Naml Toéng Cong ty Co khi xay dwng2 va
nhiéu DNNN khéc sé gitp cai thién phan nao tinh hinh rdi ro
tai chinh, nhuwng sé khdng phaéi 1a bién phép tét mang tinh 4p
lvc can thiét dé cac tap doan yéu kém khac tang hiéu qua hoat
dong. Pay la van dé can phai lvu tdm trong quan ly, giam sat
doi vai tap doan kinh té nha nwéc trong thoi gian téi.

1 Mot s6 cong ty thugc TD nay dang lam vao tinh trang khong tra
dwoc cac khoan ng nwéc ngoai dén han. Vi du, Cong ty CP Xi
mang Pong Banh khong tra dwgc ng goc va ldi hon 141 ty dong va
con thiéu 607 ty dong dé tra no giai doan 2011-2015.

2. Téng Coéng ty Co khi Xay dwng va nhiéu DNNN khéac dang ¢ trong
tinh trang khong tra dwoc no vay nuwdc ngoai va dang dé nghi Nha
nuwdc ho tro, vi day la cac khoan vay do Nha nuéce bao lanh.
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Hinh 2.3. Ty Ié loi nhuan truéc thué cia 11 TDKTNN
nam 2009 va 2010

Ponvi: %
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Nguon: Bo Tai chinh 2011

Trong ndm 2011, do tinh hinh kinh té néi chung gap nhiéu
kho khan (l4i sudt cao do NHNN that chit tién té), cac tap
doan va tong cong ty nha nuéc chi lam ra 135 nghin ty dong
loi nhuan trudc thué trén tdng sd von chi sé hitu la 727 nghin
ty dong (18,5%). Nhiéu tap doan va téng cong ty nha nuéc
chiu 16 nang nhu Tap doan Pién lyc 16 2.589 ty dong (chua
bao gom 16 chénh I&ch ty gia 11.208 ty dong), Tap doan Xang
dau 16 2.390 ty dong, Téng Cong ty Hang hai 16 791 ty dong.
T4t nhién, trong s6 nguyén nhan dan dén viéc Tap doan Dién
Ixc 16 can phai ké dén chinh sach khdng ché gia dién clia Nha
nwdc nham 6n dinh lam phéat, nhung dirng dang sau cla tinh
trang 16 nay 1a hiéu qua kinh doanh con thédp, dau tw dan trai,
dau tv ra ngoai nganh.
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No vay ngan hang cla cac tap doan Ién

Bén canh hiéu qua kinh doanh thép, tinh hinh tai chinh
clia cac tap doan va tong cong ty nha nudc cling chua dwoc
bén vitng. M6t phan I6n ngudn von hoat dong cua cac tap
doan, téng cong ty nha nudc 1a tir von vay, dan dén hé s6 no
cao. Tinh dén thang 9/2011, duv no vay ngan hang clia cac
DNNN I6n dat trén 415.000 ty dong, twong duong gan 17%
duv no tin dung tai cac ngan hang. Trong d6, no vay cla 12
tdp doan kinh té nha nudc lén téi gan 218.740 ty dongl
chiém 8,76%. Bon tap doan ng Ién nhat la Petrovietnam:
72.300 ty doéng (cu6i nam 2008, du ng ctia Tap doan nay chi
& mic 21.477 ty dong); Vinacomin (20.500 ty dong); va
Vinashin (19.600 ty dong).

Bang 2.3. cho thdy 10 ngan hang c6 dv ng cho vay DNNN
nhiéu nhat nam 2011. Theo d6, Vietinbank la ngan hang cho
vay DNNN Ién nhéat voi gia tri 106.845 ty dong, chiém 36,4%
tong duv no clia ngan hang nay. BIDV la ngan hang c6 du no
cho vay DNNN I6n tht 2 v6i 91.190 ty dong. Duw no vay cla
cac DNNN tai cac ngan hang chiém ty trong kha lén, trong
bdi canh kinh té suy giam, cac doanh nghiép hoat dong kho
khan, tham chi pha san, khong trd dwgc ng ngan hang. biéu
do giai thich tai sao tai co cAdu DNNN phai gan két chat ché
V(i tai co cdu hé thong NHTM.

1. Nguon: B Tai chinh, Dé an Tai co cdu DNNN.
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Bang 2.3. Muei ngan hang cho DNNN vay nhiéu nhat

nam 2011
TT Ngan hang Téng duw no» Cho vay DNNN Ty 10 (%)

(ty dong) (ty ddng)
1 Agribank 443.567 23.953 5,4%
2 Vietinbank 293.434 106.845 36,4%
3 BIDV 293.937 91.190 31,0%
4 Vietcombank 209.417 55.775 26,6%
5 ACB 102.809 3.316 3,2%
6 Sacombank 80.539 3.677 4,6%
7 Eximbank 74.663 9.000 12,1
8 Techcombank 63.451 2.939 4,6%
9 MB 59.044 13.857 23,5%
10 SCB 43.734 800 1,8%

Ngudn: B&o céo Tai chinh ndm 2011 ctia cac ngan hang

Theo b&o céo cla BO Tai chinhl tinh dén thoi diém
31/12/2011, tdng s6 ng phai trd cla cac tap doan kinh té, tong
cong ty nha nudc la 1.292.400 ty dong, tang 18,9% so voi

1. http://www.thesaigontimes.vn/Home/doanhnghiep/quantri/87521/Tap-
doan-tong-cong-ty-no-phai-tra-gan-13-trieu-ti-dong.html
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2010. Hé s6 nog phai tra/von cha s¢ hitu binh quan nam 2011
la 1,77 l1anl Dac biét, c6 dén 30/85 tap doan, tong cong ty cd
ty 1€ ng phai trd/vén chd s& hitu 16n hon 3 lan, trong do6 cé 8
don vi cé ty Ié trén 10 lan2; 10 doanh nghiép tir 5 - 10 lan; 12
tap doan, tong cong ty tlr 3 - 5 lan. von chd s& hiru/tdng tai
san theo bao cdo hop nhat la 0,34 Ian, tong no phai tra/tong
nguon von binh quan tinh theo s6 liéu b4o cdo hop nhit la
0,62 lan, téng tai san/tdng no phai tra, theo bao cao hop nhat
binh quan ndam 2011 la 1,62 lan. Trong s6 cac tap doan va
tdng cong ty c6 vay ng Ién, Tap doan Dau khi Qudc gia dirng
dau voi s6 no la 286,8 nghin ty dong, Tap doan Dién luc Viét
Nam: 275,2 nghin ty dong, Tap doan Cong nghiép Xay dung:
69,5 nghin ty dong, Vinalines3: 61,7 nghin ty dong, Tap doan

1. Ng phai trd (gobm ng vay va cac khoan phai trd) binh quan clia 79
tap doan, téng céng ty nha nwéc

2. Tinh d@én thang 9/2011, cé 7 truwdng hgp dang cé hé s6 ng cao hon
10 1an, bao gdbm Téng Cong ty Xay dwng cong nghiép; Tong Cong
ty Xay dwng cong trinh giao théng 15 va 8; Xang dau Ha Nai;
Téng cong ty Thanh An; Tong cong ty Phéat trién dwong cao toc

3. Vinalines dang dirné wén b vuc v& ng, nhung thay vi pha san,
phwong an tai co cau lai dugc phé duyét, von cha s& hitu clia
Vinalines la 9,411 ty dong, trong khi tong ng phai tra Ién téi 61,7
nghin ty dong, trong dé cac khodn ng khé cé kha nang thu hoi ctia
Vinalines lén dén 23.063 ty dong.. Hién Vinalines cd cong ty me va
72 doanh nghiép thanh vién. La don vi kinh doanh van tai bién,
Vinalines chuyén sang kinh doanh thué mua tau, vira sai chi truong
clia Chinh pha, vira khién cho cac DN thudc Vinalines ngap vao
canh no nan. 34/73 tai sdn mua vé trong giai doan 2005-2010 kinh
doanh thua 16, hodc phai treo c& nwdc ngoai. Bén canh d6, rét nhiéu
dw an dau tu cta Vinalines c6 sai pham, chang han dw an mua u néi
No83M da qua s dung 43 nam, vurot 28 nam so véi quy dinh. Tong
gid mua va chi phi slra chira ctia u noi nay lén téi gan 490 ti dong,
twong dwong 70% gia dong u n6i mai...
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Cong nghiép Than - Khoang s&n: 71,1 nghin ty doéng... Muc
16 binh quan cla mdt DNNN cao gdp 12 Ian so voi doanh
nghiép ngoai nha nuoc.

Trong ndm 2012, mac du tinh hinh kinh té vi mo6 c6 mot so
chuyén bién tich cwc, nhung theo so liéu do Bd K& hoach va
Pau tu cong bd trong budi lam viéc thuong nién gitta Tha
twéng voi cac tap doan, tong cong ty nha nuwéc ngay
16/1/2013, ty 1€ sinh 1&i so v&i von cha s¢ hitu (truée thué)
cla cac tap doan, tong cong ty 100% vOn nha nwéc trong nam
2012 ciing chi dat mic 14,84%, trong d6 khoang 46,5% céac
doanh nghiép dat ty suét lgi nhuén trén von chu s& hiru dudi
10%. Nhom cac tap doan lai cao (rén 20%) chi chi€ém 23%.
Cu thé, mot so it cac doanh nghiép c6 lgi nhuan cao, bao gom:
Tong cong ty Du lich Sai Gon, Dau thwc vat VN, Tan cang
Sai Gon, Tap doan Viettel,..é c6 ty suét lgi nhuan 36 - 63%.
Tuy nhién, nhiéu don vi c6 lgi nhuan rat thdp nhv Tong cong
ty Bwong sat (0,85%), Tap doan Dién luc (1,4%), Téng cong
ty Xi mang (4,22%), Luong thuc Mién Nam (4,49%),
Vietnam Airlines (4,55%), Tong cong ty Gidy (5,84%), Ca
phé (6,57%), Than - Khoang san (6,98%)...

Theo Ban chi dao B0i m¢i - Phat trién doanh nghiép,trong
nam 2012 tong loi nhuan tredc thué cla cac tap doan, tong
cong ty la 127.510 ty dong, giam 5% so v&i nam 2011; téng
sO tién ndp vao ngan sach dat 294.000 ty dong, giam 12% so
vGi ndm 2011; 16 phét sinh trong nim 2012 ciia cac dom vi la
2.253 ty dong. Trong ndm 2012, c6 10 don vi c6 16 Ity ké
theo bao céo tai chinh véi téng 16 10y ké dén cudi ndm 2012 la
17.730 ty ddng. Tuy nhién, néu so v&i ndm 2011, tinh hinh 16
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clia cac tap doan da duoc cai thién dang ke, bdi vao nam 2011,
téng cac khoan 10 Iy ké cua 13 tap doan, téng cong ty Ién toi
48.988 ty dong, trong d6 EVN dong gop 78% s6 16 nay khi 16
I0y ké t&i 38.104 ty dong.

Bang 2.4. Hiéu qua hoat dong cua tap doan, tong cong ty
100% von nha nuwéc nam 2012

Kh&i cac tap doan, Nam 2011
Uéc thuwe hién Ty 18 % SO
téng cong ty 100% vén (theo b&o céo cla
2012 v@i 2011
nha nuéc Bd Tai chinh)

Ty suét loi nhuan binh
quan trén von chi s& 14,84 19 79,91
hitu (%)

Ty & doanh thu/téng tai
1,08 0,75 144
san binh quan (lan)

Ty Ié doanh thu/von cht
2,25 2,16 104

s& hitu binh quéan (lan)
Nguobn: Bo Ké hoach va Bau tuw1(Thang 1/2013)

Dén cudi ndm 2012, ng phai trd cla cac tap doan, tong
cobng ty da Ién téi gan 1,335 triéu ty dong, twong dwong 1,82
lan von chl so hiru. Con sd ng nwéc ngoai clia cac cong ty me
clia cac tap doan, tong cong ty nha nwdc ciling dat mic 158,9
nghin ty déng, tang 11% so v&i nam 2011. M6t sb don vi c6 sb

1. Bao céo clia B6 KH&DT vé nhiém vu SXKD, dau tv phat trién nam
2013 clia cac Tap doan kinh té, tdng cong ty nha nwoc.
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ng nudc ngoai lon la Tap doan Dién luc, Vietnam Airlines,
T6ng cong ty Phat trién dwong cao tocl.. RS rang la véi hé sd
no/vén dat t¢i mic khodng 1,8 lan2 nam 2012 (nam 2011 la
2,33), thi trong bdi canh lai suat cao t¢i 20%, chi phi tai chinh
cla cac tap doan va tong cong ty nha nwéc sé rat lon, kha
nang trd ng cling bi gidm sat dang ké va khién ty I1& ng xau
tang cao.

Tom lai, mac du mot so tap doan kinh té da thé hién duoc
vai tro clia minh trong viéc ddm bao cac can déi Ién (dong
g6p cho NSNN), diéu tiét vi mo (6n dinh gia ca trong Iinh virc
cung cap than, dién, xdang dau), xay dwng va phat trién co s&
ha tang, nhung vé tong thé, cdc DNNN c6 hiéu qua hoat dong
khong cao cd vé mat tai chinh (kh& nang sinh 10i) cling nhu
tao viéc lam. Bat chap viéc nhan duoc nhiéu wu dai vé ngudn
luc cling nhuv vi thé doc quyén trong nhiéu Iinh vuc kinh

1. http://lvnexpress.newgl/kinh-doanh/2013/01/tap-doan-bao-lo-hang-
nghin-ty-voi-thu-tuong/

2. Mac du ty 1é no trén von cha s& hitu clia cic TDKTNN VN & mic
trang binh (theo chuan dénh gia clia co quan quan ly nha nwéc vé tai
chinh & VN thi hé s6 ng trén von CSH duwéi 3 lan la dam bao an
toan TC, nhung viéc danh gid m&rc do rai ro tai chinh cla céac
TDKTNN can c6 cach tiép can cu thé doi véi boi canh cla tirng tap
doan (TD) va phai xem xét ty 1é nay rong quan hé véi hiéu qua
kinh doanh cula tirng tap doan. Bdi v&i nhitng TD kinh doanh c6
hiéu qua cao va bén virng nhv lgi nhuan nhiéu, ty suat lgi nhuan
trén von chd s& hitu cao , thi viéc vay ng nhiéu lai cé tac dung tang
lgi ich cho chd sé hitu va cho DN. Nguwoc lai, nhitng TD hoat dong
kém hiéu qua thi cang vay ng sé cang lam cho DN khé khan.
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doanh, ca&c DNNN, vé co ban, can nhiéu vén hon so véi cac
doanh nghiép thudc thanh phan kinh té khéac, dé tao ra doanh
thu, viéc lam cling nhv lgi nhuan. Ngoai ra, tinh trang vay no
Ién cling dang khién céc tap doan va tong cong ty nha nwéc
ding truéc nhirtng thach thirc khdng nhé trong viéc ddm bao
st lanh manh vé tai chinh.

Thuc trang néu trén da dat ra yéu cau phai thuc hién tai co
cau cac DNNN, trong do tap trung vao cac tap doan va tong
cong ty nha nwdc. Nhung dé lam duoc diéu nay, trwdc tién
can phai xac dinh rd nhitng nguyén nhan dan dén hiéu qua san
xudt kinh doanh thép tai cdc DNNN néi chung, cling nhu tai
céc tap doan kinh té va tong cong ty nha nwéc ndi riéng trong
thoi gian qua.

3. Nguyén nhan dan dén hiéu qua san xuét kinh doanh
thap tai cac DNNN

Viéc tim ra nhitng nguyén nhan dan dén hiéu qua hoat
dong san xuat kinh doanh thap tai céc tap doan, tong cong ty
nha nuéc trong thoi gian qua la diéu kién tién quyét dé xac
dinh dwoc nhitng van dé trong tam can giai quyét trong qua
trinh tai co cdu cac DNNN & Viét Nam.

V@ co ban, cO thé ké ra 4 nhém nguyén nhan dan dén
hiéu qua hoat dong san xudt kinh doanh thap tai cac tap
doan, téng cong ty nha nuwéc, doé la: (i) Thiéu co ché khuyén
khich hiéu qud; (ii) Co ché quan ly, giam sat cia Nha nuwéc
con léng léo; (iii) Nang lwc cla céac lanh dao tap doan va tong
cong ty thap; va (iv) Chinh sach kinh t€ vi mé cua Nha nuwéc
khong hop ly.
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3.1. Co ché khuyén khich

Viéc cac DNNN hoat dong kém hiéu qué khodng phai la
van dé cla riéng Viét Nam, ma la van dé cula tat ca cac nén
kinh té khac trén thé gi¢i. Nguyén nhan & chinh co céu sé hitu
von tai cac doanh nghiép. S& hiru nha nu¢c hay sé hiru toan
dan c6 mirc do phan tan cao, dan dén van dé “cha chung
khong ai khoc”. Chinh vi vay, cac DNNN luén thiéu déng co
dé lam viéc hiéu qua.

Nhiéu ngwdi cho rang, dé cac DNNN hoat déng hiéu qua,
can c6 cac co ché khuyén khich ban lanh dao doanh nghiép
nhv ché do thudong/phat phu thudc vao hiéu qua kinh doanh,
gidng nhv HPQT tai cic cdng ty tw nhan 16n trén thé gidi da
thuc hién. Tuy nhién, ddi véi cic DNNN van dé & chinh dong
co cla ngudi chd s& hiru chi khéng chi la dong co cla cac
giam doc diéu hanh. Néu nhu tai cac cong ty co phan tw nhan
(voi diéu kién la co cdu s& hiru khdng qué phan tan), cac chu
s& hitu, voi dong co tim kiém lgi nhuan, sé lam moi viéc dé
khuyén khich, cling nhw kiém soat hanh vi clia cac giam doc
diéu hanh nhdm mang lai loi nhuan cho minh, thi tai cac
DNNN, nhirng ngudi déng vai trd dai dién von chi sé hitu lai
khong cé dong co dé lam viéc nay. D€ nhitng ngudi dai dién
vén chl s& hitu cila cac DNNN lam viéc hiéu qua va c6 trach
nhiém, lai phai cé co ché khuyén khich, rang budc trach
nhiém doi vai ho.

Nhu vay, nguyén nhan chinh dan dén cac DNNN hoat
dong kém hiéu qua xuét phat tir chinh ban chéat cia DNNN, do
la s& hitu nha nuéc hay s& hiru toan dan. Chinh diéu nay khién
cho cdc DNNN khong cé dong co dé doi moéi, tim kiém loi
nhuan, nang cao hiéu qud hoat ddng. Nguoc lai, cling do s&
hi*tu toan dan bi phan tan, cac DNNN lai tr& thanh déi twong
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cla cadc nhom lgi ich, tham nhiing, lang phi. C4c co ché quan
ly, giam sat cla Nha nudc cling nhe xa hoi, chi co thé lam
tang trach nhiém cla ban lanh dao DNNN, lam gidm quy md
that thoat, lang phi & mot mirc do nao do, chiv khong thé da dé
cac DNNN tré nén hiéu qud hon so véi cac doanh nghiép tw
nhan cling nganh nghé, bdi dé dat dwoc hiéu qua cao can phai
dva trén nhitng co ché mang tinh khuyén khich cht khong
phai la nhitng co ché rang budc trach nhiém. Co ché rang
budc trach nhiém thwong thic day cac lanh dao doanh nghiép
Iva chon nhitng chién luvoc kinh doanh mang tinh “bao thd”
nham tranh nhitng sai s6t va do vay, cac DNNN chi co thé dat
duwoc muc hiéu qua trung binh, trir khi cac doanh nghiép nay
ndm gilr vi thé doc quyén, dwoc hudng nhiéu vu dai hodc
thudc nhitng nganh cé téc do phat trién cao. Mac du vay, rd
rang la sy phan tan vé s& hitu dan dén nhitng khé khin khéng
thé gidi quyét trong viéc xay dung co ché khuyén khich di
manh dé cac DNNN huwéng t¢i viéc “lam giau” théng qua viéc
ddi mai, chiu rdi ro va nang cao stc canh tranh. Do vay, xa
hoi chi c6 thé dua trén co s& rang budc trach nhiém dé cac
DNNN giam thiéu sw kém hiéu qua ctia minh.

3.2. Coché quan ly, giam sat ctia Nha nuwéc

Nhu phan trén da trinh bay, ké to nam 2003 dén nay, cac
DNNN nhan duoc quyén tu cha rat Ién trong hoat dong san
xuat va kinh doanh. Céc lanh dao DNNN (hdi dong quan tri,
hoi dong thanh vién, ban gidm dbc) cé rat nhiéu quyén han
trong viéc dva ra cac quyét dinh vé chién lvgc va ké hoach
san xuat kinh doanh, vé dau tu, xac dinh gia ca... Nha nwéc
chi quan ly cdc DNNN trén co s& ban hanh cac quy dinh va
giam sat viéc thuc hién cac quy dinh d6. Mac du vay, cho dén
nay cac quy dinh vé giam sat cling nhw viéc thic hién quan ly,



80 TAl co CAU PAU Tu CONG.

giam sat trén thuc t€ van con mot s6 diém bat cap. BAt cap thi
nhat lién quan dén viéc céng khai héa, minh bach hda théng
tin. Neu nhuy cac DNNN dé thwc hién co phan héa bi budc
phai cong khai héa, minh bach hoéa cac thong tin theo chuan
muc clla mot cong ty dai chdng, thi ddi véi cdc DNNN chua
cd phan hoéa, cac thong tin dugc cong bo van con rét han ché
va mic dd minh bach chua cao. Bang 2.5 cho thay viéc bao
cdo cac thong tin co ban vé tinh hinh san xuéat kinh doanh cla
cac DNNN cho cac co quan quan Iy nha nwéc van con chua
duoc thuyc hién day da.

Bang 2.5. Ty Ié doanh nghiép gtri thdng tin
cho co quan nha nuéc

Pon vi: %
Co quan Co quan
Cht tiéu Cha so htru B9 Tai chinh
théng ké thué
Bang can déi ké toan nam 85,0 66,0 78,5 93,1
Bao céo két qua hoat
84,2 67,1 80,1 91,5
ddong nam
Thuyét minh bédo céo tai
80,3 62,0 73,8 82,6
chinh nam
Béo céo tai chinh gitra
50,2 33,0 32,5 41,5

nién do day du
Ngudn: Hoang Tran Hau'(2012)
| dHoang Tran Hau, “Nghién ctu danh gia tinh hinh quan ly va s

dung von nha nuwéc trong cac tap doan kinh té nha nuéc ¢ Viét
Nam?”, 2012.
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Mirc dd cong bd thdng tin thwdng chi trong pham vi mot
s06 bd nganh lién gquan nhv Bd Ké hoach va bau tv, B6 Tai
chinh, cac bd chld quan... B&i voi cong ching, tham chi doi
vGi nhiéu co quan nha nwéc khac nhu Quéc hdi, cac DNNN
thuong chi cong bd cac con s6 vé 10, 14i, ndp NSNN, con cac
con sO vé chi phi, gia thanh, lvong thuéng cla can bd, cong
nhan vién,... lai it dugc cong bé, va do vay, dan dén nhitng
nghi ng& cda xa hdi vé tinh minh bach cta céc théng tin dugc
cong b6. RG rang la, néu cac co quan quan ly, giam sat khong
dd cac thong tin can thiét, c6 do tin cay cao, thi hiéu qua giam
sat sé khong thé cao.

Bat cap th( hai lién quan dén cac chuan muc, tiéu chi dé
danh gia hiéu qud hoat dong san xuat kinh doanh cla cac
DNNN. Mdc du cac DNNN cong bd cac thong tin vé doanh
thu, lgi nhuan, vén chd s& hitu, vay ng... nhung Nha nuwéc lai
it khi dua ra dwoc cac tiéu chi cu thé dé danh gia xem két qua
kinh doanh d6 dat hay chua dat yéu cau. Diéu nay dan dén
viéc giam sat chi dé biét .tinh hinh, tlr d6 dua ra cac chinh stra,
dé xuat vé ké hoach kinh doanh tiép theo, phuong hwdng khéc
phuc nhitng nhwgc diém... V6i nhitng quy dinh thiéu tinh cu
thé, chi tiét, viéc quy trach nhiém déi voi cac 1anh dao DNNN
rat khé thuc hién mot cach chinh thirc, mac du trén thuc té,
l&nh dao clia cac DNNN c6 hiéu qua kinh doanh thdp (thé
hién qua cac chi s6 vé ROA, ROE...) cling s& phai chiu nhitng
ap lyc nhat dinh.

Chéng han, vé hiéu qué kinh doanh, cac quy dinh ctia Nha
nwéc yéu cau cac DNNN phai cd trach nhiém bao toan va phat
trién von duwgc giao. Tuy nhién, v6i quy dinh nay, thi cac
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DNNN chi can c6 lai mot chat la da dwoc coi la dd khong vi
pham quy dinh. Viéc xt ly trach nhiém, do vay, chi duoc thuc
hién khi tai DNNN xay ra cac sai pham 16n, dan dén nhiing
thiét hai nang né nhu tai Tap doan Vinashin hay Téng cong ty
Vinalines.

Ve mirc do an toan tai chinh, Nha nwéc quy dinh ty 1é no
phai trd/von diéu Ié khong duoc vuot qua 3 lan. Tuy nhién, ro
rang la con sO 3 1an c6 nhiéu diém chua hop ly vi nhitng ly do
sau: Thir nhéat, n6 khéng tinh t¢i dac thu cia nganh nghé kinh
doanh; Thi hai, viéc gan ty 1& ng vai vén diéu 1é khdng phan
anh duoc thuc lyc cla doanh nghiép, duoc thé hién qua quy
md vOn chu s& hiru. Hon niva, néu vén chi sé hitu tdng nhanh,
ty 1& 3 1an sé nhanh chdng bi lac hau; Thit ba, xét vé téng thé,
ty 1& ng/von cht sé hiru & mic 3 lan la twong ddi cao.

V& phan b0 vén theo cac nganh nghé kinh doanh, Nha
nedc quy dinh cdc DNNN phai siv dung toi thiéu 70% tdng
nguodn von dau tv vao cac doanh nghiép hoat dong (rong cac
[inh vie thudc cac nganh nghé kinh doanh chinh. Tuy nhién,
mic 70% co thé la con nhoé. D6 la chua ké, trong gidy phép
hoat dong ctia nhieu DNNN c6 ghi twong ddi nhiéu nganh
nghé va do vay, khong dé xac dinh nganh nghé kinh doanh
chinh ctia cac doanh nghiép. Ngoai ra, quy dinh vé tong mic
dau tv ra bén ngoai khéng dwgc vuot qua mic von diéu 1é co
thé 14 twong d6i dé dai, nhat 1a d6i voi cac DNNN cé quy mé
von diéu 1é va von chi sé hitu twvong duong nhau. Hon nita,
viéc thi€u cac tiéu chi, chuan muc cho cong tac quan ly, giam
sat sé dan dén viéc cac DNNN khéng c6 nhirng muc tiéu loi
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nhuan rd rang, dé tir d6 xay dung ké hoach hanh dong nham
dat dwgc muc tiéu d6. Thong thwdng, cac muc tiéu vé doanh
thu, lgi nhuan déu do cac DNNN tu dat ra trong cac ké hoach
s&n xuét kinh doanh ctia minh, va do vay, ho thuong dat muic
muc tiéu thdp dé dé hoan thanh nhiém vu, thdm chi vuot ké
hoach dé ra.

B4t cap th ba lién quan dén cong tac to chirc gidm sat.
Cac co quan giam sat hién con phan tan vé chirc nang, nhiém
vu. Moi b, nganh quan ly mot s6 ndi dung. Chéng han, B0
Tai chinh thyc hién giam sat vé tinh hinh st dung vén, phan
ph6i thu nhap; B6 Lao ddng, Thuwong binh va Xa hoi giam
sat cac van dé vé tién lvong, B Ké hoach va Dau tv giam
sat viéc thwc hién cac muc tiéu, nhiém vu Thad tuéng Chinh
phl giao. M&i don vi nhw thanh tra, kiém toan,... lai c6
nhirng nhiém vu, ITnh vuc kiém tra, gidm sat, khac nhau va
cling khéng dugc thyc hién dinh ky (thuong chi duoc thuc
hién khi cé nhitng dau hiéu sai pham). Nhu vay, viéc phan
tan vé chic nang, nhiém vy, ndi dung gidam sat clia cac co
quan nha nuéc, trong khi sy ph6i hop gilra cac co quan nay
lai chwa dwoc chat ché, d4 dan dén khong co quan nao cé thé
ndm vitng tinh hinh hoat dong san xuét kinh doanh cla céc
DNNN m6ét cach toan dién.

Bat cap thi tv lién quan dén cac ché tai x ly vipham, quy
trdch nhiém trong viéc thyc hién nhiém vu dwoc giao con
chra di manh. Nhiéu sai pham dd duoc phat hién con chua
duoc xtr ly quyét liét, dan dén tinh rin de cta cac ché tai thip
va viéc thanh tra, kiém tra tréd nén mang nang tinh hinh thtrc.
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3.3. Trinh d6 quan ly ctia ban lanh dao cac DNNN

Sw phat trién nhu vii bdo cla khoa hoc va céng nghé ciing
nhuv m&rc dd canh tranh gia tang manh mé trong bdi cach toan
cau hoa doi hoi ban 1anh dao cdc DNNN phai la nhitng nguoi
c6 nang luc thuc sy dé diéu hanh, quan ly doanh nghiép mot
cach bai ban va hiéu qua. Tuy nhién, tai Viét Nam, trinh do
quan ly, diéu hanh cla cac lanh dao DNNN lai chuwa dap (rng
duoc nhitng doi hdi clta thuc t€. Nguyén nhan cua tinh trang
nay la do: (i) Hé thdng giao duc, dao tao cuia Viét Nam trong
Iinh vuc tai chinh doanh nghiép, quéan tri kinh doanh... con
kém chat luvong; (ii) Co ché tuyén dung nhan su vao céc vi tri
lanh dao DNNN cuia Viét Nam con nhiéu bat cap, chua cho
phép chon dugc nhitng ngudi c6 nang lwc thuc suw vao nhitng
vi tri cO trong trach cao. Nhiéu ldnh dao DNNN duoc lva
chon trén co s¢ cac mdi quan hé ca nhan hay dwgc chuyén tir
cac co quan quan ly nha nwéc sang, nén trinh dd, kinh nghiém
trong Iinh vuc san xudt kinh doanh con chua cao. Diéu nay da
dan dén hé qua 1a md hinh t6 chic ctia nhiu DNNN, dic biét
la clia mot s6 tap doan kinh té chwa hop ly, cac quy trinh quan
ly hiéu quéa tai cac DNNN con chuwa dugc ban hanh hodc thuc
hién bai ban, dan dén I&nh dao nhidu DNNN maét kha ning
kiém soat tinh hinh; (iii) Nhiéu DNNN chua cé bd phan kiém
toan ndi bo hoac cé nhung sé lvong ngudi qué it (chi 2-3
nguoi trong tap doan cé sd vén hang nghin ty dong), dan dén
nhitng khé khan trong viéc phat hién cac van dé phat sinh dé
co thé dua ra cac quyét dinh giai quyét kip thoi; (iv) Mot so
tap doan kinh té c6 qué nhiéu cbng ty con, céng ty chau dan
dén ban lanh dao tap doan khong thé nhé ndi c6 bao nhiéu
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cong ty tric thude tap doan. Do cé nhiéu dau mbi, cong tac
thanh tra, kiém tra doi véi cac coéng ty con, vi thé, cling sé
khong thé thwong xuyén, sat sao va dat hiéu qua cao. Hon
nita, nhiéu cong ty con trong cac tap doan kinh té tham chi
con khéng gtri bado cao két quad hoat dong kinh doanh cho
cong ty me va cong ty me cling khéng biét cac cong ty con
thyc s hoat dong ra sao; (v) Céac quy ché tai chinh ndi bd cua
cac DNNN hoéac la dwoc xay dwng mot cach so sai, hoac la
con thiéu céac ché tai dd manh kém theo dé dam bao viéc thuc
thi mét cach nghiém tac. Tinh trang khéng c6 cac quy ché
quan tri hiéu qua hodc cac quy ché khong duwgc thuc thi
nghiém tic nay con do hé théng nhan su trong caic DNNN
duoc b6 tri chdong chéo nhau théng qua viéc kiém nhiém cac
chirc danh & cac cap khac nhau.

3.4. Quan ly kinh t€ vim6

Khoéng thé phi nhan rang, mot trong nhitng nguyén nhan
dan dén hiéu qua san xuét kinh doanh ctia cac DNNN Viét
Nam thép trong nhi*rng ndm qua la do nhitng bét cap trong
quéan ly kinh té vi mé cla Chinh pha. Trong suét thap ky
2000, viéc nai 1éng tin dung cling nhu tai khoa lién tuc va voi
quy mo Ién da khién cho cac DNNN duwoc hwdng lgi to nhiéu
phia. Mt mat, nho cac m6i quan hé, cdc DNNN nhan duoc
nhiéu don dat hang tir phia Nha nwéc. Mat khac, 1ai suat thap
c6 nghia la cac DNNN c6 thé vay ng nhiéu véi gia ré. Néu
nhu cac don dat hang nhiéu cho phép cdc DNNN nhan duoc
sw ddm bdo, thi tin dung gia ré lai khién cho cac DNNN roi
vao tinh trang “thtra tién”. Vao ndam 2005 quy md von cla
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cac DNNN chi vao khoang 1,44 triéu ty dong, nhuwng dén nam
2008 con sb da la 2,74 triéu ty dong, tirc la gan gap doi, twong
duong v&i mirc tang gan 24%/nam.

Ké&t qua la cac DNNN, dé tiéu hét tién, phai thuc hién dau
tw vao nhitng dwan kém hiéu qué (chdng han nhu Vinashin
mua tau cdi, Vinalines mua u ndi cfi) hodac dau tv ra ngoai
nganh. Céc s6 liéu ctia Tong cuc Thdng ké cho thdy, tong tai
san cb dinh va dau tuv tai chinh cla cac DNNN da tang gan 3
lan trong giai doan 2005-2008, t0 mrc 486,5 nghin ty dong
[én mic 1,34 triéu ty dong.

Hinh 2.4. Quy m6 dau tu ngoai nganh ctia ca&c DNNN

(2006-2010)

Pom v/.aty dong

12000
10000
8000

—“ Chiingkhodn

“# “830hiém

6000 P
-E-BA&tdong san

4000 -

A *hkkkh kK
200 A
misLfEEEEEMW — ......... -A-NganiiaHg
0
2006 2007 2008 2009 2010

Ngudn: Ban chi dao sap x&p d6i mgi DNNN

Hinh 2.4 cling cho thady, quy md dau tv ngoai nganh cua
cac DNNN da c6 sv gia tdng dot bién vao nam 2007, khi cung
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tién ting manh t6i 46%. Theo s8 liéu cla Ban chi dao sap xép
doi méi DNNN, tinh tong thé, tong dau tu ngoai nganh vao
[inh vuc tai chinh, ngan hang, bat dong san ctia cac DNNN tai
Viét Nam da tang t0 mic 6.114 ty dong nam 2006 Ién muc
14.441 ty dong nam 2007, tic la gdp hon 2 lan. Mac du con s6
dau tu ngoai nganh noi trén la khéng I6n so véi von chi sé
hitu (chwa dén 5%), nhuwng viéc phai di tim nhi*tng Iinh vuc
dau tv méi cho thdy cac DNNN da khéng con dat duoc hiéu
qua trong Iinh vuc kinh doanh chinh ctia minh.

Nhu vay, viéc chinh sach tai khoa va tién t&¢ mé rong qua
mic hap thu ctia ca&c DNNN Ia mot trong nhirng nguyén nhan
da dan dén hiéu qua kinh doanh clia cac doanh nghiép nay
gidm sut. Tuy nhién, dé chwa phai la tat ca. Viéc ngi long tai
khda va tién té con dan dén lam phat ting cao, kéo cac DNNN
vao cudc dua tich trir nguyén vat liéu. Hon nita, lai suat gia
tang cung v&i lam phéat cao trong cac nam 2011 va 2012 da
khién cho nhiéu DNNN c6 ty Ié don bay tai chinh cao roi vao
tinh trang khé khan trong viéc dam bao kha nang tra no, lam
cho ng xau gia tdng manh mé. Cac DNNN vay nhiéu von
bang ngoai té con chiu nhiéu thiét hai to viec VND maét gia so
vGi USD. Trwong hop ro rang nhét la Vinashin. V6i viéc tap
doan nay vay ngoai té trén thi trwdng khi ty gia hdi doai la
16.000 VND/USD thi dén khi ty gia lén té¢i mic 21.000
VND/USD nhu hién nay, tng s6 ng cta Vinashin, chua ké lai
suat, da tang 30%.
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Bang2.6. K& hoach 2013 cla céc tap doan, tdng cong ty
100% von Nha nuéc

Chi tiéu TH 2012 KH 2013 %tang
Von diéu Ié (ty dong) 568.664 643.224 1311
Vén chd s& hitu (ty dong) 791.898 891.162 12,53
Téng tai san (ty ddng) 1.649.328 1.750.682 6,15
Doanh thu (ty dong) 1.781.248 1.707.994  -411
Loi nhuan truwdc thué (ty dong) 184.957 147.799  -20,09
NOp ngén sach (ty dong) 253.976 200.799  -20,94
Lao dong (nguoi) 1.043.412  1.058.511 1,45
Thu nhap binh quan (triéu déng / thang) 6,88 7,41 7,77

Ngudn: Bo K& hoach va bau tu.

Doi voi cac DNNN hoat dong trong ITnh vic xay dwng, bat
dong san, viéc thi truong bat dong san dong bang va giam gia
da khién cac doanh nghiép nay con khong ban duoc hang dé
cé tién trd ng, va néu ban duoc, thi cling phai chiu nhiéu thiét
hai do gia bat dong san gidm manh. Nhuv vay, viéc vay ng¢
nhiéu ciia cAc DNNN c6 nguyén nhan mét phan la do chinh
sach kinh t€ vi mo trong qua khi* khéng hop ly va da day céc
DNNN vao tinh trang khé khan khi nhitng bat 6n kinh té vi
mo gia tang. Bay ciing la moét trong nhitng nguyén nhan chinh
dan dén nhiéu DNNN thua 16, tham chi dirng bén bd vuc pha
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sdn trong nhitng ndm gan day va phai gidm céc chi tiéu ké
hoach trong nam 2013.

4, Cac giai phap co ban dé tai co cdu cac DNNN &
Viét Nam

4.1. bDay manh cophan héa cac DNNN

Nhw d& phan tich & trén, nguyén nhan quan trong nhat dan
dén hiéu qua kinh doanh thép tai cAc DNNN xuéat phat td van
dé s& hiru nha nwéc. Chinh vi vay, gidi phap trudc tién dé
nang cao hiéu qua ctia cic DNNN hién nay la phai day manh
c0 phéan hoa, giam ty 1é s hiru cla Nha nudc, cho phép céc
thanh phan kinh té khac tham gia quan ly, gidm sat cac
DNNN. Trong thoi gian qua, tién do c6 phan hoa cac DNNN
con cham {hinh 2.5).

Hinh 2.5. Tién do c6 phan héa

ono Doanh nghé&&p NN cé phan hdéa

mmm S luvng DNNN cdptidn héa —  Cor>fld6ii m Nianh =SEGt/SGC* »DjaplHMT>fl

Nguon: Bo Tai chinh (thang 2/2012); WB (thang 12/2012)

V€& mit ly thuyét, didu kién can l1a ty 18 s& hitu cta Nha
nwéc can nhd dén mdc toi thiéu co thé, tir d6 nang cao vai tro
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cla cac thanh phan kinh té khac trong viéc tang cwong chat
luong quan tri, giam sat 1anh dao cac DNNN. Tuy nhién, diéu
kién du la phai cé cac nha dau tv tv nhan da 16n dé tham gia
vao cong viéc nay, bdi néu co cau s& hiru tv nhan cling bi
phan tan, thi déng co giam sat cla cac chi s& hiu d6i voi
doanh nghiép ciing sé gidm theo. Mat khéac, trong cac DNNN
cling khéng nén ton tai nhitng c6 déng qua Ién, cd quyén
quyét dinh hodc phi quyét tat ca, bdi sé dan dén viéc c6 déng
Ién 1dn 4t cac c6 dong khac va do do lam gidm dong co cla
cac c6 dong nay.

Thyc trang cO0 phan hoa tai Viét Nam trong nhitng nam
qua cho thdy, tai cac doanh nghiép ma Nha nwdc nam gil
51% c0 phan, ban lanh dao doanh nghiép hay coi thuong y
kién cua cac co dong nhd, va vi vay, s tham gia ctia khu vuc
tv nhan vao qua trinh quan ly, giam sat khéng c6 nhiéu y
nghta. B@i vay, dé nang cao hiéu qua ctia cic DNNN, c6 phan
héa cang triét dé cang tot.

Kinh nghiém cac nudc OECD Ve ty Ié va linh vuc hoat
dong ctia DNNN:

Kinh nghiém cta cac nwdc phat trién OECD cho thdy, ty &
cac DNNN, tinh theo gié tri, chi vao khodng 15% GDP. Dbi
véi mot s6 nudc Bac Au (Phan Lan, Na Uy) hay céc nwéc co
nén kinh té chuyén déi (Ba Lan, CH Séc), tong gia tri clia cac
DNNN chiém khoang 20-30% GDP. V€ sé luong, toan OECD
(khong ké MY va Nhat Ban) vao cudi nam tai chinh
2008/2009 chi con khodng hon 2000 doanh nghiép nha nuéc,
trong do6 chd yéu tap trung tai cac nwdc cd nén kinh té chuyén
doi nhuv CH Séc (124), Hung-ga-ri (358) va Ba Lan (hon 700).
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V& Iinh vuc hoat dong, cac doanh nghiép thudc s& hitu nha
nuéc tai cac nwdc OECD chi yéu tap trung & cac linh viec nhw
dién, gas, giao thong. Tiép dé la khu vic cong nghiép ché tao,
cong nghiép so ché, thong tin va truyén thong (hinh 2.6).

Hinh 2.6. Phan b cac DNNN theo nganh tai khu vuc
OECD (tinh theo gia tri DN)

bon vi: %

Ngudn: OECD (2011)1

VEé ty 1& s& hitu nha nwéc tai cac doanh nghiép, néu chi
tinh cac doanh nghiép niém yét2 co thé thdy rang, rat it khi
Nha nwdc ndm gilt qua 80% c6 phan cla doanh nghiép. Ty &

1. Nguon: “The Size and Composition of the SOE Sector in OECD
Counties”. OECD Corporate Governance Working Papers, No.5.
August 2011.

2. Chi riéng 48 doanh nghiép niém yét ma nha nwdc ndm gitr ¢6 phan
chi phdi da cé tong gia tri khoang 520 ty USD, twong twong 1/3 khu
vuc DNNN ctia OECD.
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O hitu Nha nuéc cao thwdng xudt hién tai cac nganh ndng
lugng va tai chinh cia Han Quéc, Ba Lan hay nganh giao
thong van tai cia Hy Lap, New Zeland. Bdi v¢i cac nganh
nhu thong tin truyén théng, cong nghiép ché tao, nha nuwéc
thudng nam gitr khong qua 60% co phan.

Vay tai Viét Nam thi sao? Theo ké hoach tai co cdu céc
DNNN cta Chinh pht, cac tap doan, tdng cong ty nha nudc
sé dwoc chia thanh 4 nhém1, cu thé hon, trong s6 1309 doanh
nghiép 100% vén nha nudc hién nay, dén nam 2015 Chinh
pht dv dinh:

e o “Duy tri 100% vOn nha nuwéc tai 692 doanh nghiép,
trong d6 c6 284 doanh nghiép cong ich, an ninh, quéc phong,

1. “Nhém 1: cac doanh nghiép ma Nha nwéc nam gitt 100% vén chad
s& hitu hoat dong trong cac nganh, Iinh viec nhw qudc phong, an
ninh, hé thong co s& ha tang then chot, cac nganh doc quyén ma
Nha nwéc kiém soat.

Nhoém 2: cac doanh nghiép ma Nha nuéc ndm gitr ¢8 phan cé quyén
guyét dinh toan bd (rén 75% vdn chud s hitu) hoat dong trong cac
nganh, Iinh viec san xudt, cung cap cac san pham dich vu céng ich,
cac doanh nghiép dam bao nhu cau thiét yéu cho phat trién san xuat
va nang cao doi song clia dong bao dan téc & mién nui, vang sau,
vung xa. )

Nhom 3: cac doanh nghiép ma nha nuéc nam git c6 phan chi phdi
(&rén 65% vOn chi s& hitu) gdbm nhitng doanh nghiép c6 quy mo
Ién, c6 dong gop Ién cho NSNN, di dau trong viéc (rng dung cong
nghé mdi nhon, cé vai tro ddm béo cac can doi Ién clia nén kinh te,
binh 6n thi tredng hoat déng trong cac nganh, Iinh vire.

Nhom 4: cac doanh nghiép ma nha nudc khdng nam gitr cé phan chi
phéi hodc khéng ndm gitr ¢6 phan hoat dong kinh doanh thuan tay
trong nhi*tng nganh nghé, Iinh virc thudc cac nhom trénd Thuc hién
viéc thoai von Nha nuéc trong cac doanh nghiép nay xudng dudi ty
I& chi phoi hodc thoai hoan toan von Nha nuéc”.
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408 doanh nghiép kinh doanh trong cac Iinh vic doc quyén
nha nuéc nhu: x0 sd kién thiét; thoat nudc do thi; san xuat,
phan phoi dién quy md 16n da muc tiéu cé y nghia dac biét
quan trong vé kinh t€ - xa hoi gan voi quéc phong, an ninh;
quan ly, khai thac hé théng két cdu ha tang duong sat quéc
gia, do thi; cac cdng hang khong; cang bién loai I; hau hét cac
cong ty ndng nghiép, 1am nghiép; mot sé doanh nghiép trong
[inh vic dich vu moi truong, doé thi va doanh nghiép duoc
giao quan ly tai nguyén, khoang san, ha tang quan trong.

» Thuc hién c0 phan héa 573 doanh nghiép, rong do: cac
cong ty me cuia 1tap doan, 5 tdng cong ty 91, 51 tong cong ty
90, 1 ngan hang thwong mai, 187 cdng ty con, 89 doanh
nghiép doc 1ap thudc bd va 239 doanh nghiép dbc lap thudc
dia phvong. Khi c0 phan héa, Nha nuéc gitr co phan chi phoi
& 392 doanh nghiép cung tng san pham, dich vu quan trong;
khong chi phoi & 181 doanh nghiép.

« Giai thé, pha san 13 doanh nghiép; 31 doanh nghiép
thuc hién tai co cdu bang cac phuong thirc thi truong nhu
mua, ban doanh nghiép hay chuyén nhugng mét phan von tai
doanh nghiép; tai co cau lai ng dé chuyén thanh cong ty co
phan, cong ty trach nhiém hiru han c6 2 thanh vién ¢ Ién,
ban cho tap thé nguoi lao dong” 1

Trong giai doan 2015 - 2020, Chinh pht dv dinh c6 phan
hoa 27 tap doan, tong cong ty nha nuwoc; gir co phan chi phoi
rén 65% hodc trén 75% vOn diéu lé tai 11 don vi (cac tap

1. Gy ban Tai chinh, Ngan sach cta Quéc Hoi, Thuc trong va giai
phap nang cao hiéu qua hoat ddng ctuia doanh nghiép nha nudc,
Thang 12/2012.



94 TAI Co CAU PAU Tu CONG..

doan: Dau khi, Than - Khoang san, Dién lyc, Cao su, Buu
chinh Vién théng, Hoa chét, Cong nghiép Tau thdy, Cong
nghiép xay dung, Dau tw Phat trién Nha va Do thi, Téng céng
ty Ca phé va Téng cong ty Hang hai) va khong gilr cd phan
chi phdi & 16 tong cong ty”1

Nhu vay, c6 thé thdy rang quy md va 19 trinh ¢6 phan héa
cac DNNN noi trén ctia Chinh phl, médc du da dwgc ddy manh
dang ké, nhung van con chua that su triét dé. Co thé ké ra mot
sO diém chua triét dé nhu sau: Thir nhat, vé so luong va quy
md cla khu vec DNNN, Viét Nam trong vai nam t&i sé chi
tién t&i m&c can trén cla cac nudc cd nén kinh té chuyén doi
vao cudi thap ky 2000; Thi hai, Nha nwdc van cé gang duy tri
ty 1€ s& hitu cao tai nhiéu doanh nghiép, dac biét la cac doanh
nghiép c6 nguodn thu Ién, cho du dé la nhitng doanh nghiép
ma khu vuc tv nhan cé thé thic hién tot vai tro cung cdp hang
h6a cho nén kinh té (chdng han nhu trong linh vic san xuét ca
phé, xay dung...); Tht ba, Nha nwéc van cd gilr vai tro la
nguoi san xudt déi vai nhiéu hang hoa, dich vu céng cong, ma
chwa chuyén sang gilr vai tro la ngudi cung cép dich vu cong
cong thong qua cac don dat hang, con vai tro san xuat nhuwong
lai cho khu vuc tw nhan.

Tuy nhién, c6 thé thdy rang, trong bdi canh tinh hinh tai
chinh cong cla Viét Nam hién nay khong cé nhiéu thuan loi,
dong thoi céng tac quan ly thué chua hiéu qud, cong cudc

1 Oy ban Tai chinh, Ngan sach cda Qudc Hoi, Thuc trang va giai
phap nang cao hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép nha nudc,
Thang 12/2012.
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chéng chuyén gia d6i vai cac doanh nghiép nwéc ngoai chua
dat duoc nhitng két qua nhu mong mudn, thi viéc Nha nuéc
duy tri ndm gitr c6 phan chi phdi tai nhiéu DNNN c6 thé la
mot giai phap hop Iy nhdm dam bao an ninh tai chinh quéc gia
(ngudén thu NSNN). Noi cach khac, Viét Nam dang chu
trvong thuc hién tai co cdu cac DNNN mét cach than trong.
Mac du vay, céi gid phai trd lIa kha nang sinh 1&i cla nhiéu
DNNN sé khéng cao, va Nha nuwéc sé phai tang cuwong hiéu
qua cac bién phap giam sat DNNN dé giam thi€u quy mo that
thoat, l1ang phi cac nguon lwc tai khu vuc kinh té nay.

4.2.  Tangcuwong cong khai héa, minh bach héa théng tin
vé tinh hinh hoat déng clia cac DNNN

Viéc tang cuong cong khai hoa, minh bach hoa théng tin
vé tinh hinh hoat dong clia cic DNNN khdng chi tao diéu kién
thuan loi cho cac co quan quan ly nha nuéc trong viéc thuc
hién thanh tra, ki€ém tra, ma con tao diéu kién cho sy tham gia
giam sat clia nguoi dan thong qua cac phuong tién thong tin
dai chung, tir d6 gay strc ép khodng chi do6i véi cac DNNN, ma
ca v@i cac b, nganh va Chinh phu.

Cho dén nay, mac du B Tai chinh da dwa ra dé xuat budc
cac DNNN 100% von nha nwéc phai cong bd thdng tin nhw
cac cong ty dai ching (b&i vé ban chat, do la mot cong ty dai
ching cé s& hitu toan dan), nhuwng cac ché tai can thiét cho
viéc ddm bao cac DNNN tuan thd quy dinh trén lai chua thuc
s manh mé. Chinh vi vay, theo ching t6i, viéc xay dwng céac
tiéu chi phan loai cac DNNN theo mic do6 cdng khai hoa,
minh bach héa bao céo tai chinh, gén loi ich ctia doanh nghiép
(chdng han nhu mic d6 mién, gidm thué) voi mic do cong
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khai héa, minh bach héa cac thong tin la rat can thiét. Cac quy
dinh vé coéng khai hoa, minh bach héa cac théng tin cling can
phai tiép can tdi cac chudn muc va thong 1é quoc té dé thuan
tién cho viéc phan tich, so sanh, tr d6 danh gia hiéu qua hoat
dong ctia cac DNNN duwoc chinh xac.

4.3.  Xay dwng cac tiéu chi, chuait myc cho viéc danh gia
hiéu qua hoat ddng ciia cac DNNN

Viéc xay dwng cac tiéu chi, chuan muc cho viéc danh gia
hiéu qua hoat dong clia cac DNNN la cong viéc khong hé dé
dang, b&éi mot mat, khong c6 mot tiéu chi, chuan muc nao la
hoan hao va c6 thé ap dung & moi lic, moi noi. Mat khac, néu
cac tiéu chi, chuan muc lai dvoc xay dwng mot cach chung
chung dé c6 thé linh hoat ap dung & moi lic, moi noi, thi lai
dan dén tinh trang kho danh gia, rang budc trach nhiém. Mac
du vay, viéc xay dung cac tiéu chi, chuan muc la khong thé
khong thic hién va cac tiéu chi, chuan muc danh gia can cu
thé, khong thé chung chung nhu ki€u “bao toan va phat trién
von”, bdi trong treong hop nguoc lai sé khong thé rang budc
trach nhiém cua cac lanh dao DNNN va cac doanh nghiép
cling khéng c6 muc tiéu phan dau.

RO rang la hiéu qua hoat dong clia cac DNNN sé phu
thudc vao nganh nghé kinh doanh, b6i canh kinh té vi mé...
va céc tiéu chi, chuan muc ciing phai tinh dén nhitng yéu t6
nay. V& co ban, cac chudn muc danh gia hiéu qué hoat dong
cla cac DNNN, can dva trén cac chi s6 mang tinh trung binh
trong mot giai doan clia nganh hay cta nén kinh té nhu téc do
tang truong GDP binh quan cua c& nwéc, hodac téc dd tang



Chuong 2. Tai co cdu doanh nghiép nha nwéc 97

trwong doanh thu, lgi nhuan, hiéu suat sinh 10i, ty 1€ no/von
cla nganh, mic do rui ro, khd nang trd no cta cac doanh
nghiép cé cung linh vyc san xuat kinh doanh... Tat nhién, mét
khi d& bat budc DNNN phai ddm bao hiéu qua kinh doanh
cling nhv han ché do rdi ro & mot miéc do nao do, thi Nha
nwéc cling can g& bé cho doanh nghiép nhirng nhiém vu khac
nhu 6n dinh gia cd, trg gilp nguoi ngheo...

4.4, Thanh 1&p cac co quan chuyén trach gidm sat hoat
dong cua cac DNNN

Tai Viét Nam hién nay, chirc nang kinh doanh vén nha
nuwéc, & mot mic d6 nao dbé, da duwoc trao cho cac doanh
nghiép thong qua ngu i dai dién von nha nwéc tai cic DNNN
do Chinh phu hodc cac bd, nganh lya chon va b6 nhiém.
Chinh pha, cac b, nganh, UBND ngay nay da khdng con truc
tiép tham gia vao cong viéc diéu hanh hang ngay tai cac
DNNN, ma chi dua ra cac quy dinh dé quan ly nhv ban hanh
diéu l1é cong ty, quy dinh vé co cau td chirc cong ty, vé tién
lvong,... hodc cac quyét dinh 16n nhu tdng von, chuyén
nhuong von, giai thé cong ty,.E dong thoi t6 chirc giam sét,
danh gia két qua hoat dong ciia DNNN.

Tuy nhién, v&i viéc dé cac co quan quan ly nha nwéc nhw
céac bd, nganh, UBND céc cdp thuc hién cong tac giam sat nhuw
hién nay, mot mat, s& dan dén sy phan tan trong giam séat nhu
d4 phan tich, dong thdi mat khac dan dén tinh trang kho tach
bach chi*rc nang quan ly nha nuéc voi nhiém vu gidm sat hiéu
qua kinh doanh vén. Hon nita, do Chinh pht, cac bd, nganh,
UBND lva chon nguoi dai dién von nha nwéc tai cac doanh
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nghiép, nén néu chi dé cac co quan nay thuc hién cong tac
giam sat, sé dan dén tinh trang “vira da bong, vira thdi coi”.

Nghi dinh 99/2012/ND-CP da ddy manh viéc phan cong,
phan cép thuc hién cac quyén, trach nhiém, nghia vu cla chu
s& hiru nha nwéc d6i véi DNNN va von dau tv nha nwéc vao
doanh nghiép, qua dé giam thiéu sy qua tai doi véi cac co
quan trung vong, dong thoi phan tach, lam ré hcm quyén han,
trach nhiém cla cac co quan cap dudi (SCIC] cac UBND cép
tinh, thanh phd, Bo Tai chinh, B6 K& hoach va Pau tu, B
Lao dong, Thuong binh va Xa hoéi trong céng tac quan ly,
giam sat cac DNNN. R4 rang, day la mot budc tién (rong viéc
nang cao trach nhiém quan ly, giam sat ctia Chinh phu va cac
bd, nganh ddi véi cac DNNN, dong thoi ché dd bao cao cla
cac bd, nganh theo dung trach nhiém dwoc giao sé gidp Chinh
pht c6 mot cai nhin tong quan hon vé thuc trang cla cac
DNNN trong moi giai doan, thoi diém.

Mac du nhi*rng thay doi nay cé thé nang cao hiéu qua quan
ly, gidm sat cta Chinh phu d6i véi cac doanh nghiép cla
minh, nhueng vin dé “vira da bong, vira thdi coi” noi trén van
chwa duoc khac phuc va trach nhiém cla co quan Nha nuéc
cac cdp déi voi hiéu qua hoat dong clia cac DNNN van chua
duoc xac dinh mot cach cu thé. Chinh vi vy, van can thiét
phai c6 cac co quan déc lap chuyén trach giam sat hoat déng
cla cac DNNN va cac co quan nay co thé truc thudc Qudc
hdi. Vi viéc thanh 18p cac co quan chuyén trach nay, céc co
quan quén ly nha nwéc nhw cac bd, nganh, UBND sé& tap trung

1. SCIC - Tong cdng ty Bau tw va kinh doanh vén nha nuwéc.
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vao viéc dam bdo cac DNNN phai hoat ddng theo dung lihiing
quy dinh cua phap luat, con cac co quan giam sat sé tap trung
vao viéc danh gia hiéu qua kinh doanh vén nha nwéc tai cic
doanh nghiép. Tat nhién, nhi*tng ngudi dai dién von nha nutc
tai cac doanh nghiép phai chiu trach nhiém tru¢c Chinh-pha,
cac bd, nganh, UBND - céc co quan da lya chon minh. Béng
thoi, cac bd, nganh, UBND phai chiu trach nhiém truée? Chinh
pht vé sy lva chon ctia minh-va'Chinh phd phai ehtiti;trach
nhiém treédc Qudbc hoi vé hiéu qua clia cac DNNN.

Nhu vay, bén canh cac co quan thanh tra, kiém tra, giam
sat cua Chinh pht, cac bd, nganh, UBND d6i v6i cac DNNN,
dé dam bao hiéu qua hoat dong cla cac doanh nghiép nay, can
phdi cé cac co quan giam sat doc lap tric thudc Qudc hodi. sé
lwvong cac co quan giam sat sé tuy thudc vao cach thirc phan
loai DNNN. C6 thé thanh l1ap mot co quan giam sat cac tap
doan kinh té nha nwéc hoat dong theo mo hinh cong ty me -
cong ty con, mdt co quan giam sat cac téng cong ty va mot co
quan giam sat hoat dong ctia cic DNNN nhd va vira.

4.5. Ap dung ché do thué giam déc didu hanh

Nhuw trén da phan tich, dé cac DNNN hoat dong hiéu qua,
can phai cé nhitng nha quén ly chuyén nghiép. Biéu nay chi c6
thé dat dwoc khi c6 cac co ché tuyén dung trén co s& canh
tranh. Cac giam doc diéu hanh DNNN can duogc trd lwong,
dong thoi rang budc trach nhiém theo két qua hoat dong cla
doanh nghiép. Nguoi dai dién von nha nwéc tai doanh nghiép
cling can duoc trao nhi*tng quyén han va trac nhiém du 16n dé
dua ra cac khuyén khich dé6i voi cac giam doc diéu hanh. Céac



100 TAl co CAU PAU Tuw CONG..

Co quan quan ly nha nuéc cé thé ban hanh nhitng tiéu chuan
clrtng doi voi viéc lwa chon cac nha quan ly, cac quy dinh khung
cho viéc trd lvong va rang budc (rach nhiém déi véi cac giam
doc, dé trong pham vi cac khuén kho nay, Hoi dong Quan tri
(HBQT), nguoi dai dién von sé dua ra cac quyét dinh linh hoat
phu hgp véi hoan cdnh. Tat nhién, cac co quan quan ly sé phai
c6 trach nhiém dadm bdo cac quy dinh nay duoc tuan thd.

4.6. Ap dung cac chudn muc va thong Ié quan tri qudc té

DEé cac DNNN hoat dong hiéu qua, Nha nudc cling can cé
co ché khuyén khich, tham chi la cac ché tai budc cac DNNN
ap dung cac chudm muc, thong 1é quan tri tién tién trén thé
gi¢i. Viéc ap dung cac chuan muc, théng Ié nay sé gilp cac
doanh nghiép ngan ngtra rdi ro, sém phat hién cac van dé phat
sinh, han ché gian lan, tang cuong kha nang phoi hop gitra cac
don vi trong doanh nghiép, dé dang giai quyét cac xung dot vé
loi ich...

Céac chuan muec, théng Ié quan tri dwgc thé hién qua céc
thé ché nhuv diéu 1é cong ty, quy ché lam viéc, quy ché chi
tiéu, mua sdm, cac ban md ta coéng viéc, cac quy dinh vé
lvong, thuédng, cac quy trinh quan ly rii ro, cac quy dinh vé
phan cép ra quyét dinh....

4.7. Thic day canh tranh véi cac thanh phan kinh té khac

Trong thoi gian qua, nhiéu DNNN tai Viét Nam thu duoc
nhiéu lgi nhuan chd yéu la nho vao vi thé doc quyén. Do vay,
viéc cai tién cong nghé, doi méi phuvong phap quan tri,é.
khong duoc chu trong. Diéu nay gay ra nhitng thiét hai khong
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nhd cho nguoitiéu dung do chi phi san xuét khéng nhiing
khong gidm maadngia ting va dan dén ting gia hang hoa,
dich vu. Chinh v Vay, viéc thic day canh tranh, han ché
quyeén luc thi tudongclia cdc DNNN khéng thudc Iinh viec doc
quyén ty nhién £budc cac doanh nghiép nay phai doi méi
cong nghé, cai tién phrong phap quan tri doanh nghiép. Tat
nhién, thwc hiéndiéunay khong dé, bdi trong phan I6n truong
hop, Nha nwéc énphéi chdp nhan su pha san clia cac DNNN,
b&i néu khong, cc DNNN sé& van khong chiu thay déi can
ban, b&i ho khong lo bi pha s&n va hy vong vao su gilp d&
cta Nha nuéc.

4.8. Tai co dunocliacac DNNN

Hién nay, ccDNNN tai Viét Nam dang cé hé s6 ng/von
chl s& hiru la 18lanl- kha cao so véi cac nwdc khac2 Hé so
no/von chl sé Hu cao khdng nhitng khién cac DNNN gap
kh6 khan trong tano, ma con dan dén viéc kho ti€p can cac
ngudn von moai, oi cac ngan hang khong con tin twéng cac
doanh nghiép. Bunay sé can tré viéc cac DNNN hoat dong
hiéu qud, sinh kivacang lam cho kha néng trd ng suy giam.
Chinh vi vay, énphai co nhitng giai phap nham ha hé s
ng/von chd so Hiu cia cac DNNN. Mt trong nhitng gidi

1. No binh quan @a79 tip doan, téng cong ty nha nwdc. Chang han
Petrolimex co tye ng phai tra gap 6,29 lan von CSH; Vinalines c6 ty
Ié no phai trd gp4,27 Ian von CSH; cac DNNN Urong linh vuc xay
dung, bat dongsincling str dung don bay no kha cao nhw Tap doan
Soéng Da: 8,85 |; Tapdoan Nha va D6 thi VN (HUD): 6,36 lan...

2. Con s0 nay hrhquénddi véi DN niém yét tai My la 1,2 lan va tai
Trung Qudc lal®lanvao cudi nam 2011
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phap la co cdu lai cac khoan ng véi ngan hang. Giai phap
khéac la phai tang von chd s& hiru. Tuy nhién, do cac hoat
dong san xudt kinh doanh dang gap nhiéu kho khan, viéc tang
von chu s¢ hiru thdng qua con dwdng tich [0y Igi nhuan sé rat
lau. Trong khi do, cac ngan hang cling dang gap kho khan nén
s& khong dé dang co céu lai ng cho cac DNNN. Chinh vi vay,
viéc day manh c6 phan héa cac DNNN, phat hanh co phiéu dé
huy dong von la gidi phap rat can thiét dé co cau lai ty &
no/von chu sé hitu tai cac DNNN hién nay.

5. MaGi quan hé gilra tai co cAu DNNN va tai co cau dau
tw cong

Néu nhu tredc day, von clia Nha nuwdc co thé duoc dau tw
vao cac DNNN, thi ké tlr sau khi Luat DNNN nam 2003 ra
doi, Nha nuwéc chi dwoc phép dau tv vao cac doanh nghiép
méi thanh 1ap. Biéu d6 cé nghia la moéi quan hé gilra tai co
cdu dau tv cong va tai co cdu cac DNNN sé chi mang tinh
gian tiép thong qua cac don dat hang clia Nha nwéc téi cac
DNNN@&Céc tac dong qua lai gilra tai co cdu dau tv cong va
tai co cau doanh nghiép nha nuwéc cé thé theo cac hwdng sau:

Mot mat, viéc gidm tdc do tang dau tw cong, thay doi co
cdu dau tv cong theo Iinh vic, vung mién sé tac dong dén cac
DNNN théng qua su thay doi cac don dat hang ma cac DNNN
c6 thé nhan dugc. C6 thé dw doan rang, voi viéc tai co cdu dau
tv cong theo huéng gidm téc do tang, han ché phan cap cho
cac dia phuvong, han ché dau tv dan trai, cac DNNN nho sé
gap nhiéu khé khan trong viéc dam bdo dau ra cla qué trinh
san xuadt. Nhiéu DNNN, nhét la nhitrng doanh nghiép khong
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thudc nhitng linh viec wu tién ma Nha nwéc nam gitr ¢d phan
chi phéi sé khong thé dwa dam vao NSNN dugc nita, ma
phai chi dong hon trong viéc tim kiém thi treong, déi moi
cong nghé, cai tién phwong phap quan ly, tr dé6 nang cao
nang lwc san xuat kinh doanh dé canh tranh véi cac thanh
phan kinh té khac. N6i cach khac, tai co cau dau tw cong sé
tao ra dong lwc dé cac DNNN thic hién tai co cau, giam suy
lai vao bau sita NSNN.

Mat khac, khi qua trinh tai co cdu cac DNNN duogc thuc
hién theo hwéng gidam dan sé lugng cac DNNN, cac stc ép
doi voi viéc tang dau tu cong cling sé gidm di, va do vay, qua
trinh tai co cdu dau tw cong sé dé dang duoc thuc hién theo
huéng giam ty trong cling nhu khic phuc tinh dan trai, nang
cao hiéu qua phan b6 va st dung cac ngudn von dau tu.

6. MGi quan hé gilra tai co cAu DNNN véi tai co cau hé

théng ngan hang

Trong bat ky nén kinh té nao, gitta khu vuc doanh
nghiép va hé thong ngan hang luén ton tai mét moéi quan hé
khang khit, phu thudc 1an nhau. Néu khu vuc doanh nghiép
kinh doanh thuan loi, cac ngan hang ciling sé duoc hudng loi
tlr viéc tang quy mo tin dung va lai suat cho vay. Khi khu vuc
doanh nghiép gap kho khan, ng xau cta hé thdng ngan hang
sé gia tang. Nguoc lai, khi ng xau trong hé thong ngan hang
gia tang, tin dung cho khu vic doanh nghiép sé gidm, va do
vay, kho khan clia cac doanh nghiép sé lai tang I1én gap boi.
Chinh vi m6i quan hé khang khit va phu thudc néi trén, thong
thvong cé hai khu vuc, ngan hang va doanh nghiép, thuwong
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roi vao tinh trang khé khan cung mét ldc va thuc té nay doi
hoi cac gidi phap thdo g& khé khan cho hai khu vuc kinh té
noi trén cling phai duoc thyc hién mét cach dong bo.

Ly luan ciing nhu thyc tién cla nhiéu nwdc cho thdy, viéc
tadi co cau cac doanh nghiép khong thé duoc thuc hién, néu
khong c6 suv g gilp cla cac ngan hang - chu no. Cac doanh
nghiép, cho du gap khé khan vé thi truong, md hinh té chirc
hay hé thong quan tri... thi nhitng khé khan nay, sém hay
muon, cling sé duoc thé hién trén cac chi so tai chinh, trong
d6 co cd céac chi sd vé kha nang thanh toan ng. Chinh vi vay,
chi khi cac ngan hang c6 thién chi trong viéc co cau lai cac
khoan ng, qua trinh tai co cau cac doanh nghiép mai duoc
thuc hién trong diéu kién thuan loiEMéEt khéc, viéc x& ly no
xau cla khu vuc ngan hang chi cé thé thanh cong néu cac
doanh nghiép - con ng c6 khd nang séng s6t. Trong trudng
hop cac doanh nghiép bi pha san, cac ngan hang ciling sé bi
thiét hai nang. Nhuw vay, ton tai mot vung lgi ich chung cho ca
doanh nghiép va ngan hang dé 2 bén ho trg 1an nhau trong
viéc thuc hién tai co cau.

Méc du vay, ciing ¢6 nhitng ving loi ich riéng co6 thé dan
dén nhirng xung dot gitta ngan hang va doanh nghiép. o6 la
doi voi cac doanh nghiép da ding trén bd vuc pha san. Boi
V@i cac doanh nghiép nay, viéc gia han ng hay bom thém von
vao cling sé khong thé khién qua trinh tai co cdu thanh cong
va con dan dén cac ngan hang bi thiét hai thém, dong thoi cac
doanh nghiép nay con hat von cda cac doanh nghiép khac cé
kha nang sdng sot. Cach t6t nhat, cho ca hé théng ngan hang
va khu vuc doanh nghiép, la dé cho cac doanh nghiép yéu
kém nay pha san.
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PE hé thong ngan hang cé thé trg gilp cac doanh nghiép
trong viéc thuc hién tai co cau, dac biét la tai co cau vé mat tai
chinh, cling can phai c6 nhiing diéu kién nhat dinh. DBiéu kién
thir nhat la cac ngan hang phai di von dé ton tai va tro gilp
cac doanh nghiép trong viéc duy tri hoat dong san xuét kinh
doanh. Biéu kién th& hai la cac chd ng phai dong long trong
viéc thuc hién tai co cu tai chinh cho doanh nghiép.

V@ diéu kién thr nhat, cO thé thay rang chi khi nhitng kho
khan cua khu vuc doanh nghiép mang tinh cuc bd, thi cac
ngan hang méi du strc dé gilp cac doanh nghiép vuot qua khé
khan, tat nhién la véi diéu kién cac doanh nghiép phai thuc
hién tai co cdu hiéu qud. Tuy nhién, khi cac khé khan cua khu
vuc doanh nghiép mang tinh hé théng, chang han nhu do mot
lan s6ng dau tu qua méc vao bat dong san, thi ng xau cla cac
ngan hang sé & quy md I6n va ban than hé théng ngan hang
cling khong da tién dé dam bao sw lanh manh vé tai chinh cla
b&n than minh. Trong nhi*tng tinh huéng nhu vay, qua trinh tai
co cau hé théng ngan hang ciling nhv khu vic doanh nghiép
chi cé thé thwc hién thanh cong néu cé ngudn luc tlr bén ngoai
dé tro gilp, chdng han nhu tir cc nha dau tv nwéc ngoai hay
tlr Chinh pha.

Thong thuong, cac chinh phd thuc hién tai cap von cho hé
thdng ngan hang thong qua viéc thanh lap cac cong ty quan ly
tai san hay mua ban ng, dong thoi rang budc cac ngan hang
duoc tai cdp vén nhirng nghia vu nhéat dinh trong viéc thuc
hién tai co cdu no cho cac doanh nghiép. Trong nhirng nam
dau thap ky 1990, Ba Lan da dua ra nguyén tac la cac ngan
hang thwong mai 16n chi dwgc tai cdp von trong truong hop
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thwc hién ké hoach tai cau tric voi trng con no va ké hoach
nay phai dwgc BO Tai chinh chdp thuan. Trong thap ky 1990,
Hung-ga-ri cting thanh Iap cong ty quan ly tai san nha nwéc dé
mua ng xau trong trwvdng hop cac doanh nghiép va cac chu ng
khéng tim dugc théa thuan. Thai Lan trong giai doan khing
hoang 1997-1998 cling thanh lap cong ty quan ly tai san dé
mua ng x4u va cac khoan 16 sé dwoc chuyén thanh no cia
chinh pha.

Diéu kién thr hai khéng phai luc nao ciing dat dwgc, bdi
mot doanh nghiép thudng c6 nhiéu chd ng, va khong phai chi
no nao cling mudn giai quyét van dé théng qua tai co cdu
doanh nghiép. Loi ich cla cac chl ng cé thé khac nhau.
Thong thwong chi ¢6 cac chl no Ién méi quan tam dén viéc
tai co cdu doanh nghiép, b&i néu ban doanh nghiép véi gia ré
hodc dé doanh nghiép phéa san, ho sé bi thiét hai nang. Trong
khi d6, mot s6 chi ng nhod khac co thé chi quan tam dén giai
phap cho doanh nghiép pha san dé thon tinh, hodc ban tai san
clia doanh nghiép véi gid cao cho cac chd ng 16n théng qua
viéc gay slrc ép doi doanh nghiép phai pha san, hoac co thé
don gian la ho khdng c6 du ngudn luc tai chinh. Néu cac chu
no khong thé dat dwoc sw dong thuan, qua trinh tai co cau
doanh nghiép cling nhr ngan hang s& bi cham tré va gay ra
nhirng hau qud khén lwong, khdng chi cho cac doanh nghiép,
cac ngan hang ma cho ca nén kinh té, b&i san xuét sé bi dinh
tré, that nghiép sé gia tang, ngan sach sé phai ton thém nhiéu
tién dé kich cau va giai quyét cac van dé xa hoi.

Dé gidi quyét van dé nay, theo kinh nghiém cla nhiéu
nwéc, Chinh pha phai ban hanh nhi*ng quy dinh lién quan dén
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viéc cho phép doanh nghiép thwc hién tai co cdu ng ma khong
can t¢i su dong thuan tuyét doi, tic la chi can mot sé cha ng
Ién dong y la dwgc. Chinh phd cling cé thé clir ngwoi dai dién
dieng ra lam trung gian, dan xép thoa thuén gitra cac chi ng va
doanh nghiép. Chang han, trong nhitng ndm 1990, Chinh phu
Anh da dua ra mot s6 nguyén tic dan xép gitra cac chl no va
doanh nghiép nhu sau:

» NéEu doanh nghiép dang trong giai doan khé khan, ngan
hang sé khdng doi ng va khdng ép bubc pha san;

» Cé&c ngan hang hop tac voi nhau;

e Quyét dinh vé tvong lai clia con ng chi dwoc duwa ra trén
co s6 nhirng thdng tin mang tinh toan dién va dugc chia sé véi
tat ca céc bén;

» Yéu sach clia cac bén dwgc thira nhan nhung can tinh téi
nhirng ton that chung.

Mé-xi-c6 trong giai doan 1995-1997 ciling da thanh I&p
mot Gy ban nhdm phdi hop cac doanh nghiép va ngan hang
trong viéc thyc hién tai co cdu. Chinh phi Hung-ga-ri trong
nhitng nam 1990 cling tham gia v@&i vai tro trung gian trong
nhirng dan xép gira ngan hang va doanh nghiép dé thuc hién
tai co cdu ng. Thai Lan ciling thanh lap Gy ban Tw van tai cau
trGc ng nham muc dich lya chon cac chuyén gia tw van co
kinh nghiém trong Iinh vuc nay dé gilp cac doanh nghiép va
ngan hang.

Cac khuyén khich vé tai chinh nhv wu dai thué, hay bao
I3nh ciing 1a nhitng bién phap hay dwoc ap dung dé cac bén dé
dat duoc thoéa thuan trong viéc co cau lai tinh hinh tai chinh
cla doanh nghiép. Thai Lan da tirng thuc hién gidi phap nay
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trong giai doan khing hoang tai chinh Chau A nam 1997-
1998. Tuy nhién, diéu nay doi hoéi cac chinh pha phai cé du
nguon luc, néu khong nhitng khé khan cla doanh nghiép,
ngan hang lai chuyén thanh nhirng kho khan cta chinh phu.

Quay lai voi tinh hinh cla Viét Nam, c6 thé thdy rang quy
md ng xau cla cdc DNNN hién nay la khong nhd. Néu gia
dinh rdng ty 18 no xdu cla cac DNNN tai Viét Nam twong
duong v&i muc trung binh cla nén kinh té, tirc 1a khoang 8%
tong vay ng, thi véi quy mo vay no lén dén gan 1,3 triéu ty
hién nay, tong ng xau cla cdc DNNN sé vao khoang 100.000
ty dong. Biéu dang ndi la no xau lai tap trung vao mot sb cac
tap doan, tong cong ty c6 ty lé don bay tai chinh cao nhuw
Vinashin, Vinalines... Hon nita, do cAc DNNN la khach hang
chinh cla cac ngan hang thwvong mai nha nwéc va cac NHTM
ma Nha nuwéc c¢b c6 phan chi phoi, nén trén thic t€ ng xau cia
cac DNNN ciing lai chl yéu tap trung tai cac ngan hang nha
nuGc nay.

Viéc ng xdu ctia cac DNNN tap trung tai mot s6 NHTM
nha nwéc, mot mat, sé gilp cho viéc dam phan dé tai co cau
cac khoan no tré nén dé dang hon. Mét khac, viéc ng xdu cla
DNNN tap trung vao mot sb it doanh nghiép cling nhu ngan
hang lai khién cho viéc giai quyét no xau triét dé gap nhiéu
kh6 khan hon, b&i viéc dam phan, tai co cdu ng chi la giai
phap tinh thé, mang tinh tam thoi. Dé giai quyét van dé mot
cach triét dé, cac doanh nghiép phai tao ra duoc dong tién.
V@i viéc mot sO DNNN c6 ty 1é don bay tai chinh 16n, ng xau
cao, Viéc tao ra mot dong tién Ion du dé tra no cac ngan hang
la viéc rat kho, nhéat la trong giai doan kh6 khan chung nhu
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hién nay. Néu cac doanh nghiép nay khong tao ra di dong tién
trong twong lai, cdc ngan hang cling sé phai chiu nhitng ton
that dang ké. Chinh vi vay, véi tinh hinh ng xau cla céc
DNNN hién nay, ban than cac DNNN va cac ngan hang quoc
doanh sé kho c6 thé tu giai quyét duoc van dé tai co cau vé
mat tai chinh, cho du cac Iinh vuc tai co cau khac nhw IThh
virc kinh doanh, mo hinh t6 chitc, mé hinh quan tri, nhan su...
c6 thé duoc thuc hién tot.

Dé tai co cau cdc DNNN thanh cong, nhat la vé mat tai
chinh, can phai c6 mét dong tién méi tr bén ngoai. Trong bdi
canh nguon luc tr NSNN dang rat han hep nhu hién nay,
chinh séach tién té can dong vai trd chd dao trong viéc gidi
quyét ng xau cua doanh nghiép cling nhuv ngéan hang théng
qua viéc ha lai suat, thanh lap céng ty mua ban ng quéc gia.
Bén canh do, viéc ddy manh c6 phan hoéa, thu hit cac ngudn
von tlr bén ngoai, nhat la tr cac nha dau tv nwdc ngoai la rat
can thiét, b&i qua tinh tai co cdu cac DNNN cling nhv hé
thong ngan hang doi héi khong nhirng phai tdng von co phan
dé cac doanh nghiép, ngan hang hoat dong ciing nhuv ha ty 1é
don bay tai chinh, ma con doi hdi phai cé nhitng thay doi vé
ITnh vuc kinh doanh, co ché quan tri, d6i m¢i cong nghé...
Viéc kéu goi cac nha dau twv nudc ngoai tham gia vao qua
trinh tai thiét doanh nghiép sé dem lai nhitng thuan lgi ca vé
vOn, quan tri, cong nghé cling nhu thi trwdng.

Tuy nhién, dé rang budc cac nha dau tu nwdc ngoai vao
yéu cau phai déi m¢i mo hinh quan tri, d6i méi céng nghé,
khai pha thi trvong... Viét Nam cling can phai cé nhirng
cam két vé van dé minh bach hoa thong tin, 6n dinh moi
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trvong kinh t€ vi mo, cling nhw ¢é nhitng wu dai dang ké
d6i vo&i cac nha dau tv nwdc ngoai. Ddac biét, trong van dé
minh bach hdéa théng tin, can ban hanh nhiing wu dai vé
thué, vé huy doéng von... doi véi nhitng doanh nghiép cé
muc dé minh bach bao cédo tai chinh cao va cé hinh phat
twong ng d6i v&i cac doanh nghiép c6 mic dd minh bach
bao céo tai chinh khong dat tiéu chuan.



CHUONG Il

TAI Co CAU CAC NGAN HANG
THUONG MAI VIET NAM

1. Hé thdng ngan hang Viét Nam trong béi canh tai co
cau - Nhirng van dé dat ra

Hé th6ng ngan hang duwoc coi la “huyét mach” clia nén
Kinh té, déng vai trd quan trong nhat trong hé théng trung gian
tai chinh. B&i vay, hoat dong ngan hang can phai luon théng
suot, hiéu qua va an toan dé duy tri sy van hanh tr6i chay cac
hoat dong trong nén kinh t€, goép phan thic day kinh té phat
trién. Hé thong ngan hang Viét Nam dén nay da cé nhirng
buwéc tredng thanh c& vé quy mo va chat lwgng. Tuy nhién, hé
thong ngan hang con nhiéu bat cap, tiém an nhiéu rai ro, can
sém dugc cing cd va phat trién bén virng nham dap ¢ng cac
muc tiéu: 1) Phat trién dong bd, 6n dinh va vitng chac cac
dinh ché tai chinh; 2) Nang cao nang luc va hiéu qua hoat
dong, thuc hién tét chirc nang trung gian tai chinh va cung céap
cac san pham va dich vu ngan hang cho nén kinh té va xa hoi;
3) Thiét lap mot co ché van hanh thi truong hiéu qua, théng
su6t va an toan; 4) Ngan nglra va xt ly Kip thoi nhitng bat én
phat sinh, bdo ddm an toan hé thong, tranh dé xay ra khiing
hodng tai chinh, tién té.

C6 thé ndi, sau 25 nam tién hanh cai cach, hé théng ngan
hang da trdi qua bdn giai doan phat trién dang cha y: (i) Giai
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doan 1990-1996: ghi nhan sy tdng Ién nhanh chéng vé s
lvong va loai hinh t6 chic tin dung (TCTD) nham dap ¢ng su
tang vot cla cau vé dich vu tai chinh trong giai doan dau cla
thoi ky chuyén doi; (ii) Giai doan 1997-2005: cling cd chéan
chinh hé théng ngan hang 2 cdp méi dugc hinh thanh trong
b6i canh khing hoang tién t& Chau A, cu thé 1a viéc trién khai
thuc hién chwong trinh cai cach ngan hang tron géi gém 5 cau
phan (iii) Giai doan 2006-2010: nang mdc von phap dinh va
tdng cwong cac quy ché diéu tiét, cic NHTM ¢ phan ndng
thon dwoc chuyén doi 1én thanh NHTM c¢6 phan dbé thi, mot so
ngan hang mai dwgc thanh 1ap, xudt hién loai hinh ngan hang
100% vOn nwéc ngoai; (iv) Giai doan 2011 dén nay: hé théng
ngan hang bdc 16 nhitng yéu kém, dé ton thuong ton tich to
lau, de doa gay d6 v hé thdng, dan t¢i yéu cau cép thiét phai
tién hanh tai co cdu hé thong cac TCTD.

Nghién ctru thic trang hoat dong clia hé thdng céc to chirc
tin dung Viét Nam cho thdy nhitng van dé n6i bat sau:

1) Nén kinh té Viét Nam phu thudc nang né vao khu vuc
ngan hang: Tai Viét Nam, thi truong von chua phat trién.
Trong khi dd, ty Ié tong tai san cla hé théng TCTD/GDP (dat
172%/GDP dén cubi 2012) va ty Ié du no tin dung cho nén
kinh t&/GDP (dat 98% /GDP dén cudi 2012), cao hon nhiéu so
vOi cac nwéc co trinh dd phat trién twong dwong trong khu
vuc, cho thdy néu khu vic ngan hang khong thuc hién duoc
t6t chirc ndng dan vén voi quy mé tirng dam dwong thi nén
kinh té tat yéu sé bi suy gidam manh. Nguoc lai, hé thdng ngan

1. GOom: (1) tai co cdu cdc NHTMCP; (2) tai co cdu cac NHTMNN;
(3) cting c6 hé thng GSNH va hoan thién khuon kho phap ly vé
NH; (4) tao san choi binh dang cho moi NH tham gia vao; (5) phéat
trién ngudn nhan lyc trong nganh NH.
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hang dé dang bi t6n thwong khi kinh t€ vi mo bat 6n. Dén cubi
nam 2012, hé théng ngan hang Viét Nam cd 2 ngan hang
chinh sach, 5 NHTM Nhanuéc ndm phan vén diéu 1& chi
phéi, 34 NHTMCP, 4 ngan hang lién doanh, 5 ngan hang
100% vén nudc ngoai, 53 chi nhanh ngan hang nuéc ngoai,
12 cbng ty cho thué tai chinh va 18 cong ty tai chinh. V¢i so
lugng TCTD ndi trén, cho thay hién nay Viét Nam dang c6
nhiéu TCTD va canh tranh trén thi treong hét strc gay gét.

2) Tong tai san hé thong cac TCTD tang trwdng nhanh
trong nhirtng ndm qual nhwng rét khong dong déu gitra cac
khoi va chira dung yéu t6 “tdng 40”2 Nhirng thang cudi nam
2012 va dau nam 2013 cho thay sv swy gidm cla téng tai san
va von chi s& hitu clia hé thong cac TCTD, dac biét la nhom
cac NHTM co phan.

Theo s6 liéu ctia Ngan hang Nha nwéc Viét Nam, 9 thang
dau ndm 2012, tdng tai san cua hé théng céc td chirc tin dung
dat hon 4.866 nghin ty dong, gidm 1,89% so v&i cudi nam
2011. Trong 5 loai hinh t6 chirc tin dung, khdi ngan hang co
phan, ngan hang lién doanh, nuéc ngoai va nhém cong ty tai

1. Quy md tai san cla toan hé thong ngan hang da tang lén 10 lan
trong giai doan 2001-2010 v6i toc dd tang trwdng binh quan
29%/nam. Tong tai san cla toan hé théng da dat trén 4,2 triéu ty
dong vao cudi ndm 2010, va dat mic 4.87 triéu ty dong vao 3/2012.
Trong d6, khdi NHTMCP la khoi c6 téc do tang trueong tong tai san
nhanh nhat va ngay cang chiém ty trong I&n trong tong tai san cua
toan hé thong.

2. Diéu nay ham y, tong tai san cta nhiéu NHTMCP da bi tang 4o
manh, dac biét trong giai doan chiu slrc ép gia tang nhanh vén diéu
I&é (2008-2011) kéo theo hé luy phai “thdi phong” quy md bang tong
két tai san ctia minh.
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chinh, cho thué bi suy giam tai san. Nhém ngan hang c6 phan
c6 tong tai san tai thoi diém cudi thang 9 dat gan 2.102,5
nghin ty dong, giam 7,06% so v&i cudi nam 2011. So v&i mic
2.224,6 nghin ty dong cudi thang 8, con sb nay cling gidm xap
Xi 5,5%. Khoi ngan hang lién doanh, nu¢c ngoai dat 521.848
ty dong, giam 4,56% so cudi 2011. Tong tai san cla cong ty
cho thué tai chinh cling giam t6i 6,07%. Nguwoc lai, dén cudi
quy 111/2012, nhém ngan hang thuong mai nha nuwéc (hoac
Nha nuéc c6 ¢6 phan chi phéi) van tiép tuc tang trudng voi
tong tai san dat hon 2.069,1 nghin ty dong, tdng 5,05% so voi
cudi nam trwdc nhwng gidm nhe so voéi con s6 2.075,4 nghin
ty dong hoi cudi thang 8/2012.

Ciing theo s6 liéu ctia Ngan hang Nha nuwéc, tong tai san
cla cac t6 chirc tin dung trong toan hé thong da giam trén 102
nghin ty déng trong thang dau nam 2013, mic gidm twong
duong 2,01% so vGi cudi nam 2012, xudng duwGi 5 triéu ty
dong. Tong tai san clia nhém cac NHTMCP giam gan 31,2
nghin ty dong trong thang 1, mic gidm twong duong 1,45% so
v@i cudi nam 2012. Bong thdi, von tw c6 (von chl s hitu)l
cla cac t6 chirc tin dung sut gidam manh, trong dé giam

1 V6n ty ¢6 cla cac ngan hang chiém ty Ié rat nhd song lai vO cing
guan trong.Trong hoat dong kinh doanh, khi rdi ro xay ra sé gay
thiét hai 16n va ngudn von nay gilp ngan hang bt dap dugc nhirng
thiét hai d6.Trong nhitng truong hop hy hitu vé kha nang chi tra,
von tu c6 sé dwoc dung dé chi trd cho khéc hang, bao vé khach hang
khong bi mat tién glvi tai ngan hang. Mot trong nhitng ngudn gidp
von tw c6 tang trudng dé la lgi nhuan gir lai va von tw cé cling
thudng tang tredng duong. Viéc von tw c6 sut gidam manh nhu hién
nay tuy nhién cling khdng qué khd hiéu bdi 1€ nganh ngan hang vira
Urai qua mot nam 2012 véi day khé khan, lgi nhuan toan nganh gidm
mot nira trong khi nhiéu ngan hang kinh doanh thua 16.
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nghiém trong nhat & nhém NHTMCP. Theo s0 lieu NHNN
cong b6 (dad dwoc diéu chinh)l trong thang 1/2013, von tw co
clia nhém NHTMCP la 166.794 ty dong (mtc von chu sé hitu
nay nhd hon 11.455 ty dong so vgi tong von diéu Ié cta khoi
NHTMCP), giam 16.345 ty dong so v&i cudi nam 2012. Khdi
NHTM Nha nuéc giam gan 2&64 ty dong (méc giam chi
chiém 1,8%), trong khi kh6éi NH lién doanh, nwéc ngoai lai
tang 2.044 ty dong. Nhém cac cong ty tai chinh, cho thué tai
chinh va té chtrc tin dung hop tac bién dong khong dang ké.
Nhv vay, méc gidm vOn cha s& hitu chi riéng trong thang
1/2013 da chiém trén Vi tong lgi nhuan toan nganh ngan hang
nam 2012 (28&00 ty dong)aNguyén nhan khién von chi so
hiru toan hé théng ngan hang no6i chung va khdi NHTMCP noi
riéng sut gidm manh nhv vay c6 nhiéu kh& nang do céc ngéan
hang da ti€én hanh trich 1ap du phong rui ro réat 1&n trong thang
1/2013, 16n t¢i mic an vao lgi nhuén tich Ily va tiéu hay phan
nao von chl s hiru hién cd. No6i cach khac, ca&c NHTM co
phan co thé da ghi nhan 16 rat 16n trong thang 1/2013 do trich
Iap dv phong rai ro.

3) Vo6n diéu Ié toan hé théng tang nhanh, chi yéu trong
giai doan 2008-2011 theo quy dinh cua Nghi dinh
141/2006/ND-CP ban hanh Danh muc mtc von phap dinh d6i
v@i cac TCTD thanh lap va hoat dong tai Viét Nam. van dé &
cho liéu viéc tang von co thuc chat? Hién tvong “nhém loi
ich” va “s& hiru chéo”/*sé hitu 1an nhau” théng qua mot “bén
thir 3” dién ra kha phé bién, da lam cho quy mé vén diéu lé
cling nhu tong tai san toan hé thong bi tdng 4o. Diéu nguy

1. SO liéu cong bd ban dau ctia NHNN la vén cha s& hitu clia toan hé
thdng ngan hang gidm 32.084 ty dong chi trong thang 1/2013, trong do
nang né nhat la khoi NHTM c¢d phan véi mikc giam 31.802 ty dong.
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hiém hon, tinh trang s& hitu chéo vén thuong dan dén hoic
ludn di kém v@i van dé “cho vay nhom khach hang lién quan”
vurot xa ti 18 quy dinh - kénh chl yéu dé dan vén tin dung dén
V@i cac du an nhiéu radi ro, bao gobm cac dv an bat dong san,
kinh doanh chi*rng khoan,... va ng xau hién nay chi yéu dang
nam trong cac dv an/nhém khach hang vay nay.1

4) Co cau tai san va ngudn von cua hé théng ngan hang
dién bién theo chiéu hwéng xdu di, khi ma hoat déng cot I6i
clia cac ngan hang - huy dong v6n tam thoi nhan roi tir cac t6
chirc kinh t€ va dan cw dé cho vay, ngay cang chiém ti trong
gidm dan twong (ng so tdng ngudn von va tong tai san. Ngudn
von clia nhiéu TCTD gi¢ day phu thudc ndang né hon vao thi
trvong lién ngan hang va cac nguén vay mugn khac (tr nuéc
ngoai, tt NHNN,...). Hé s& don by tai chinh gia tdng nhitng
nam gan day cling chi ra quy md vén chu s& hitru dang gidm
st twong doi so tong tai san. Bén vé st dung von, ty trong
dau tu von trén thi trvong 22 dau tu gidy to c6 gia3 gop von,
mua c0 phan cling tang dang ké qua cac nam. Diéu nay cho
thdy can c6 cac quy dinh nham tach bach giira hai hoat dong
ngan hang thwong mai va ngan hang dau tw, khi ma trinh do

1. http://cafeland.vn/phan-tich/no-xau-bat-dong-san-cao-hon-nhieu-con
-s0-chinh-thuc-24417.html

2. M@t phan quan trong trong dé chi la hoat dong dau co, dac biét khi
“vi thé tién ré” hay chénh léch lai suat 16n gitra thi trwong 1 va thi
truong 2 ton tai.

3. So v&i nam 2011 va 2010, nam 2012 la thoi diém cac nha bang
manh tay gom trai phiéu nhat. Nam 2011, nhém ngan hang chi mua
76.801 ty dong, nam 2010 mua 26.250 ty dong. Theo NHNN, ndm
2012, cac TCTD da mua mot lwgng Ién trai phiéu Chinh pha
(TPCP) dé co cdu lai danh muc dau tw TPCP, TP dwgc CP bao lanh
tang khoang 140.000 ty ddng so v&i cudi nam 2011.
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quan ly cua cac co quan diéu tiét va giam sat thuong khong
theo kip thi truong.

5) Téc do tang trwdmg tin dung thwong rdt cao trong
nhirng nam trwéc day, da suy gidm manh trong cac nam 2010-
20111 (hinh 3.1) va tham chi chuyén sang am trong sudt 5
thang dau nam 2012, va chi dat 8,91% rong cd nam 20122
chl yéu la do cac nhan td nhw: cau trong nwéc va nudc ngoai
thdp, doanh nghiép khé khan, ton kho Ié6n dd han ché kha
nang hap thu von ngan hang cta doanh nghiép. T6c do tang
triedng tin dung con cé thé thap hon nita néu loai bd huw s6 do
hién twong tién 4o hay do nhiéu ngan hang c6 y “lam dep” so
liéu ké toan cudi cac nam tai chinh gan day. Bong thoi, con s
tang trudng nay cling co thé sé tang lén dang ké khi hién
tvong cac TCTD “lach” han mic tin dung phi san suat hoac
“che day” tai san kém chéat lvgng bang cach bién twéng cac
khoan thyc chét la cho vay thanh dau tv vao chirng khoan ng
cla cac to chic kinh té, hay dwéi dang Gy thac dau tw, phai
thu khéac, dat coc, ky quy,...

Cung voéi viéc suy giam tang trwedng tin dung la suy gidm
chét lwgng tin dung, ng xau gia tang ca vé téc dd va quy md
(s€ di sau phan tich tai muc 2).

Kh& nang trd ng cta doanh nghiép va hd dan suy gidm
trong diéu kién khé khan vé dau ra, thi trvong bat dong san

1 T mic 40% nam 2009, xudng 29% nam 2010 va con 13% nam
2011, r6i -2.1% cudi Quy 1/2012.

2. Theo NHNN, néu tinh ¢ 2 kénh (tdi dung ting khodng 255.000 ty
dong, twong dwong 8,91%, dau tw vao tréi phiéu Chinh pht céc loai
tang khoang 140.000 ty dong, twong duong 5% tang trueong tin dung),
hé thdng cac TCTD dé cung (rng vao nén kinh té khoang 395.000 ty
déng, tuong dwong véi tang trdng tin dung khoang 13,91%.



118 TAI Co CAU PAU Tw CONG..

“dong bang” trong khi phan 16n tai san thé chap cac khoan
vay c6 ngudn gbc bat dong san, bdi vay cac TCTD cd xu
hwéng than trong hon khi cho vay dé han ché rdi ro (rong hoat
dong tin dung. Do vay, dé thic day tang trwdng tin dung, can
thwc hién dong b0 cac giai phap dé thao g& kho khan cho san
xuat kinh doanh, ho tro thi trwdng, giai quyét ng xau, dam bao
Ivu théng vén trong nén Kinh té.

6)  Co cau tin dung cho thdy nhitng quan ngai dang keé.
liéu bao cao phan loai tin dung theo ky han chi ra, du ng cho
vay trung dai han toan hé théng dén cudi Quy 1/2012 chiém
t6i 43% tong dv no trong khi ngudn von huy dong hau hét la
ngan han. Su léch ky han nay ciing 1a mot nguyén nhan quan
trong gy nén tinh trang thudng xuyén cang théng thanh
khoan, bén canh nguyén nhan léch co cdu dong tién. Xét theo
thanh phan kinh té, dwv no cho vay doanh nghiép nha nuéc
(DNNN) dén 31/3/2012 chiém t6i gan 1/5 tong tdi dung nén
kinh t€ (wéc khodng 500 nghin ti dong), trong dé cho vay cac
tap doan kinh té chiém t&i wén 1/2. Cau hdi dat ra la liéu bao
nhiéu % trong s6 nay la na luvu ctu ndm nay qua nam khéac
(ng khéng cé kha nang thu hoéi)? Khi tién trinh tai co cau
DNNN dién ra thuc sw, viéc x& ly khéi no xau cta thanh phan
kinh t€ nay sé la van dé Ién. Chia tin dung theo nganh
nghé&/lTnh vic kinh doanh, trong tong sé khodng 250 nghin ti
dong du ng cho vay bat dong san (BBS) cla cac TCTD duoc
bao cado (chua tinh cac khoan cho vay duwéi hinh thic dau tw
trai phiéu doanh nghiép, dao no qua Gy thac dau tw, cho vay

1. S6 liéu bao cdo dén cudi Quy 1/2012, ng xau khu viec DNNN chi
chiém 11% tdng ng xau toan hé théng, 1a mot con sé dang hoai nghi
khi ma khu vic nay c6 dong co che gidu ng xau I6n nhat (tat nhién
chwa tinh ng xau clia Vinashin).
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“gian ti€ép” BDS, ..9, s6 dau tv vao phan khac phat trién du
an xay dung va dau co BBS wéc chiém téi 90%. Trong boi
canh thi truong BDS tiép tuc dong bang, sut gia va chuwa cé
dau hiéu hoéi phuc t¢i cudi 2012, riéng no xau tlr khu vuc nay
¢ thé chiém t¢i 60% tdng ng xau ngan hang.

Hinh 3.1. Tang trvdng tin dung va thanh khoan
(2001-2012)

a0 54% .

0% m Tin dung * Thanh khoén 40% Nghiquytoll
40%

Do | Pn

30%
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10%

®o

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 200B 2009 2010

Ngudn: Ngan hang Nha nuéc, WB (2012)

7) CAc ti Ié an toan hoat dong theo quy dinh thyc chat
khéng bao dam. Nhirng nam truwéc day, tinh trang cho vay quéa
mic dan dén hé s6 sir dung vén (Ty 1é cho vay trén huy dong
hay LDR), nhét la LDR béng ngoai té ctia cac TCTD rét cao
va vuot méc an toan. Toan hé théng ludn trong trang thai mat
can ddi nghiém trong ca vé ky han lan dong tién, gitta ngudn
von va s dung von.

Tuy nhién, ndam 2012, ty 1é cho vay trén huy déng chi &
muc thadp, nguyén nhan do cic ngan hang khong cho vay
duocl, trong khi ty 18 huy dong vén van tang (hinh 3.2).

1. Biéu nay cho thdy nghich ly ngan hang thtra vén trong khi cac
doanh nghiép khong vay dugc von.
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Hinh 3.2. Tang truédng tin dung va huy dong vén
(2009-2012)

Ngudén: NHNN, VCBS tong hop
2. Thyc trang no xau

Quy mo va Téc dd ng xau tang nhanh va tang ¢ tat ca
cac nhdm ngén hang. Toc dd tang trudng ng xaulgia tang

1. N x8u vé co ban duoc xac dinh duatrén 2 yéu t6 6(i) Thoi han qua
han thanh toan trén 90 ngay; va (i) Cac nha quem ly ngan hang co
nghi ngo vé kha nang tra no day du. Bay la dinh nghia vé no xau
dang duoc ap dung pho bién tai nhiéu quéc gia trén thé gi¢i. Theo
thong 1é qudc té tot nhat, no xau ctia NH duwoc hiéu la cac khoan ng
phat sinh tir cac hoat dong cap tui dung nhu eho vay, chiét khau,
bao lanh, bao thanh toan,... khi c6 can c¥ chac chin dé xac dinh
khach hang khong c6 kha nang hoac c6 nguy co khong c6 kha nang
thanh todn mot phan hodc toan bo ng goc va/hoac no lai hodc phi
ngan hang. N¢ xau bao gdbm céac khoan ng vay khong sinh l&i (Non-
Performing Loans -NPLs) hodc cac tai sdn c6 khong sinh 16 (Non-
Performing Assets -NPAs) duwgc ghi nhan, phan anh trén so sach ké
toan cla ngan hang. Theo dé, cac khodn ng clia khéach hang c6 thé
b[ coi la ng xau khi khach hang gap nhitng béat lgi trong kinh doanh
dan dén kho khan vé tai chinh va ,hoat dong, hoic M pham phép
luat, hodc tai sdn bao dam bi phat hién khéng hgp phap, bi mat mat,
hw hdr” gidm gia tri,... hodc bi NH danh gia la khdong c6 kha nang
& ng day du vi bat ky ly do nao khéc cé the dwgc chdp nhan.
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nhanh chéng to ndam 2008 dén 6 thang dau nam 2012 (nam
2008 no xau tang 74%; 2009: 27%; 2010: 41%; 2011: 64%;
6T 2012: no xau tang 66%) (Hinh 3.3)é Tir thang 6/2012, t6c
do tang clia ng xau da cham laildo cac TCTD co cau lai no,
danh gia lai thuc trang doanh nghiép dé xac dinh thoi han, lai
suat pht hop hon. Cu thé, trong thang 4/2012, Ngan hang Nha
nwéc da ban hanh Quyét dinh 780 vé co cdu lai ng cho doanh
nghiép2 nho dé tong s6 no co cau lai da tang tir 36.000 ty
dong vao thoi diém 30/6/2012 1én dén 252.000 ty dong vao
thang 9/2012. Bong thoi, hé thong ngan hang da trich lap dy
phong ruai ro J5800 ty dong, cac TCTD da xt ly dugc 12.000
ty dong ng xau tir nguon trich 1ap dv phong rii ro cdia minh3,

Hinh 3.3. T6c do gia tang no xau (2008-10T2012)

bonvi: %

2008 2009 2010 2011 10T-2012

Ngudn: Ngan hang Nha nuwéc

1. Cu thé, trong thang 1/2012 tdc do tang no xau la 7,29%; thang 2 la
8,42%; thang 3 la 9,35%; thang 4 la 8,28%; thang 5 la 6,59% va
thang 6 1a 1,2%.

2. Qb 780/QB-NHNN ngay 23/4/2012 cho phép “cac khoan ng duoc
diéu chinh ky han trd ng, gia han ng do TCTD, chi nhanh NH nuéc
ngoai danh gia hoat dong SXKD clia khach hang cé chiéu hwéng
tich cwc va co kha nang trd no t6t sau khi diéu chinh ky han tra ng,
gia han ng duwgc gilr nguyén nhém ng nhu da duoc phén loai theo
quy dinh truéc khidiéu chinh ky han trd ng, gia han ng”.

3. Ngudn: NHNN, Tap chi Ngan hang sb 22, thang 11/2012.
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Hinh 3.4. Ty Ié ng xau clia hé thong ngan hang
(2004 - Q2/2012)

10% Ty 1é ng x&u toan nganh 86% 8-8%
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Ngudon:NHNN, VCBS

Hinh 3.5. Ty Ié ng xau clia cac nhom ngan hang
(2008 - Q2.2012)

NHTMNN XHBICP  NHLD&Nngoal TCTD khac ToanHT
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Ngudon:NHNN, MSB
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Ng xdu nam 2012 tap trung & 7 nganh kinh té chi chét
(chiém 88,12% tong ng xau) trong s6 21 nganh kinh té, cu
thé: no xdu trong nganh céng nghé ché bién la 10,40%; xay
dung: 11,32%; ban budn, ban I&, stta chira 6 t6, xe may va xe
cO6 dong co khac: 9,04%; kinh doanh bat dong san: 15,35%;
dich vu khéac: 20,43%; hoat dong lam thué cac cdng viéc trong
ho gia dinh, san xuét san pham vat chat va dich vu tiéu dung:
9,0% va van tai kho bai: 24,46% (hinh 3.6).

Hinh 3.6. Ng¢ xdu theo nhganh kinh té nam 2012

No xdu theo nganh kinh té

10,4%
- 0 Hoatddng lam thué céc cong viéc
I1|j 2446% trong ho gia dinh, san xuat san phdm

11,32% vat chat va dich vu tiéu dung
|E |g m B Dichvu khac
9.04% £wr»»—H BU Kinh doanh BBS
- 00 Béan budnva ban I&, srachita 6 td
WE¥y mA t6, xe may va xe ¢ dong co
By 0O Xaydwng
15.35%
20,43% m Cong nghé ché bién ché tao

Nguon: NHNN, BCTC ctia cac TCTD

Nguyén nhan dan dén no x4u bao gém 5 nhom: (i) Do céc
TCTD cho vay v6nZl do ting trwdng tin dung qua nong va dé

1. Bay la nhdm nguyén nhan thudc vé chd quan NH: D6 la s quan ly
yéu kém clia NH, duwoc biéu hién bang viéc thiéu mot hé théng kiém
soat ndi bd véi day da cac quy trinh quan ly rdi ro tin dung, chinh
sach phan loai ng, chinh sach dy phong rii ro chat ché va hop ly.
DO6i ngl can bd nhan vién con han ché vé nang luc va dao dtc,
khdng danh gia day da tinh hiéu qua va mic do rui ro clia cac dy an
cho vay.
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ddi trong nhitng nam qua da khién cho chat lvgng tin dung
khong t6t, khi moi trwong kinh doanh xau di thi ng xau da gia
tang; (ii) Do céac doanh nghiép di vay vonZ; (iii) Do cac co ché
chinh sach vi mé va phat trién nganh; (iv) Mai trvong kinh
doanh trong nwéc va ngoai nwéc; va (v) Do cong tac thanh tra,
giam sat.

biéu lvu y la nhitng con s6 cong bd cta cac TCTD va Co
quan Thanh tra gidm sat ctia NHNN c6 suv khac biét rat 16n.
Thi nhét, theo bdo cdo clia cac TCTD vao cubi ndm 2012, ng
xau khoang 135.000 ti dong, twong dwong 4,86% tong dw no
va tang 67,25% so vo&i 2011. Con theo két qua giam sat cla
NHNN, no xau cuta hé théng cac TCTD dén cubi nam 2012 la
8,6% tdng duw no. Trong khi ng xau binh quan toan hé thong
kha cao, thi bdo céo tai chinh clia trng TCTD lai kha thap. Cu
thé, dén cudi nam 2012, BIDV cd ty 1é ng xau 2,7% trén tong
dv ng, tvong ty Vietcombank la 2,26%, Vietinbank la 1,46%,
Sacombank 1,89%, Eximbank 1,2% va Ngan hang Quéan doi
(MB) 1a 1,85%. Duy c6 2 truong hop, du khéng ndam &ong
nhém 9 ngan hang thudc dién tai co cau nhuwng no xau cao la
Agribank 5,8%, va SHB dang dan dau 8,53%. SHB ly giai no
xau tang manh chd yéu do phéi lo ganh khodn ng nan Ién to
Habubank tir khi sap nhap.

Nguyén nhan no xau theo két qua gidm sat cao hcm no xau
theo bao cao clia cac TCTD trong nam 2012, theo NHNN Ia

\ D6 la do nhitng quyét dinh sai Iam trong kinh doanh clia cac doanh
nghiép, hodc khdng dv kién dwoc céc rdi ro tir thi treong, hodc quan
Iy yéu kém dan dén thua 16 khong c6 kha ning thanh toan cac khoan
no vay.
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do: Thi nhat, cac tiéu chi xac dinh ng xau theo quy dinh hién
hanh bao gom tiéu chi dinh lvgng (nhuw thoi gian qua han, s6
lan co cau lai thoi han trd ng,...) va tiéu chi dinh tinh (chdm
diém, xép hang khach hang, danh gia kha nang trd ng cla
khach hang). Do khodn no rui ro va nang luc quan tri rdi ro
cla cac TCTD la khac nhau, nén viéc st dung cac tiéu chi
dinh tinh trong phan loai no dé dan dén su thiéu minh bach
trong xac dinh va ghi nhan ng xau cta cac TCTD; Tht hai,
mot s6 TCTD khéng thuc hién ding quy dinh vé phan loai no,
ghi nhan ng x4u thap hon thyc trang va quy dinh dé giam chi
phi trich 1&p dv phong rai ro (DPRR); Thi ba, do thiéu thong
tin vé phan loai no clia cac khach hang tai cac TCTD, nén dan
dén c6 su khac nhau vé nhém ng cia mot khach hang quan hé
tai nhiéu TCTD. Do céc nguyén nhan trén, no xau do TCTD
bao céo thwdng thdp hon ng xau theo két quéd giam sat TCTD
va con thdp hon nira so v&i ng xau theo két quéa thanh tra tai
chd cataNHNN1

Ng xdu ngay cang dang quan ngai khéng chi & quy mdé
tang nhanh, ma con & ty trong Ién la no nghi ngd va no co
nguy co mat von (nhém 4 va 5).2N¢ can ch y (nhém 2) ciing

1. Mot diém dang luu y 1a moi sw so sanh vé no xau phai bao dam tinh
dong nhat vé hé thdng tiéu chi phan loai ng. Phan loai ng khac nhau
thi két qua no xau khong gidong nhau. Sy khac nhau vé phucmg phap
phan loai ng va trich 1ap DPRR lam cho viéc so sanh mic do yéu
kém hay myc do lanh manh gitra cac NH trd 1én khé khan hom. Do
khong c6 chudan muc qudc te vé phan loai no va trich 1ap DPRR,
nén cac co quan quan ly, giam sat NH thuong ban hanh quy dinh
khung vé phan loai ng va trich 1ap DPRR phu hop véi dac diém cu
thé clia qudc gia.

2. No nhém 4 va 5 chiém gan 70% tdng no xau, tinh dén cudi Quy
12012.
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chiém ti trong 16n,1tuy chua phai tinh vao ng xau, nhung rd
rang an chira nguy co nhanh chéng trd thanh ng xau néu tinh
hinh kinh t€ ti€p tuc dién bién xdu va’hodc néu viéc phan loai
no dugc lam “thwc chat” hon2

Trong nd lwc nham cd dwoc con s8 no xau théng nhat,
chinh xac va thuc chat hon, m¢i day, Ngan hang Nha nwéc da
ky quyét dinh ban hanh Thong tv 02/2013 (c6 hiéu lyc tlr
1/6/2013) vé phan loai, trich 1ap va s& dung dv phong rui ro
thay cho Quyét dinh 493/2005/QB-NHNN cla Ngan hang
Nha nuéc trude day. Trudc tién phai khdng dinh Théng tu 02
mé&i duoc ban hanh so voi QD 493 c6 nhiéu diém tién bo.
Trong d6 c6 3 diém thay déi lon la pham vi xac dinh, phan
loai ng va phuong phap xac dinh, phan loai no (trong dé co6 no
xau), V& pham vi xéac dinh, so véi hién nay thi quy dinh moi
da bo sung thém phan dau tu vao trai phiéu DN, cho vay lién
NH, dau tv tién gri cd trong va ngoai nwéc, Uy thac cap tin
dung v.v... V& mit phrong phap, véi Thong tw 02, cac TCTD
phai st dung dong thoi, thong nhat ca dinh tinh va dinh lwgng.
Nhu thé sé thdng nhat cach phan loai ng gitra cac TCTD. Quy
dinh maéi thé hién quyét tam ctia NHNN trong viéc minh bach

16N @ nhém 2 chiém gan 10% téng dw no tin dung, tinh dén 31/3/2012.

2. D€ cac TCTD thuc hién ding quy dinh phan loai no va béo céo cho
NHNN s6 liéu ng xdu chinh xac hcm, hién nay NHNN dang trién
khai céc giai phap tang cuong hiéu qua coéng tac thanh tra, giam sat
hoat dong cdp tin dung va phat trién manh co s& di liéu chung vé
khach hang cé quan hé tin dung v6i cac TCTD, dong thoi c6 bién
phap yéu cau TCTD diéu chinh sd liéu ng xau phu hop véi so liéu
no xau va bang chirng qua thanh tra, giam sat.
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héa va nang cao chat lvgng tiét 16 thong tin, chinh xac hon va
sat v@i thong 1€ qudc té hon.

Vao cudi thang 2/2013 (ngay 28/2), Thanh tra Ngan hang
Nha nuéc cong b6 veé ti 1é ng xau gidm manh con 6%. Con sb
no xau bong chéc gidm nhanh, gidm manh t¢i hon 2% chi sau
mot thoi gian ngan (60 ngay) mang dén nhiéu bat ngo va ca
nhi*ng quan ngai. Khong thé khong bat ngo khi vao thoi diém
quy 111/2012, ti 18 no x4u theo nhigu cong b6 cua NHNN van
& muc trén 8%!éNguyén nhan ty Ié ng xau giam cling duwoc
chinh NHNN xac nhan khéng phai do doi dwoc ng ma do
trong thoi gian qua ngan hang thwong mai da day manh viéc
trich 1ap dy phong rai ro, theo chi dao clia co quan quan ly va
co cau lai ng. Bong thoi, ty 1é ng xau gidm cling con cé ly do
cac TCTD da can trong hon trong tham dinh cho vay dé
khong xuat hién ng xau trén cac khoadn cho vay moi.

Cu thé, dén cudi 2012, cac TCTD trong va ngoai nuéc da
trich 1ap dw phong rai ro cho cac khodn ng xau dwgc khoang
69.000 ti dong2 tdng khodng 30% so cudi 2011, diéu nay
khéng c6 nghta la dv no xau gidm tuong (*ng do no xau maoi
tiép tuc phat sinh. Tat cd cac khodn trich lap nay duoc lay tir
loi nhudn ngan hang3, tham chi rat tv von ngan hang. Mat
khac, nhiéu khoan no xau da duoc lam dep bang nhirng khoan

1. Theo danh gia cla NHNN, ng xau dén 30/9/2012 la 8,82%.

2. Nguon: Tra I6i phdng vin Bao Chinh phtdl Bién tt ctia Chanh Thanh
traNHNN ngay 30/3/2013¢

3. So v&i nam 2011, lgi nhuan cia SHB, ACB va Sacombank sut gidm
t¢i 60%, tham chi 100%. Loi nhuan toan nganh nam 2012 sut giam
gan 50% so v&i nam 2011.
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vay mé&i dé tra no cli qua han. Cac khoan ng da duoc trich lap
du phong rai ro, cac khoan ng dwgc co cdu lai da dwoc cho ra
khéi ving no xau va nhu vay ty & no xau giam nhanh, theo
tiéu chuan cta NHNN la hop IyéNhv vay ty Ié ng xdu gidm
chi la giam s0 liéul khong phai la ban chéat, giam that sw. Noi
cach khac, trich 1ap du phong rdi ro la mot trong nhitng bién
phap lam gidm ng xau phan nao trén bang can doi ké toan2
Viéc xt Iy rai ro bang du phong khong cé nghia la khoan ng
da duoc x6a cho khach hang. Theo d6 phan khoan ng dwgc xur
ly rdi ro sé dwoc chuyén ra hach toan & ngoai bang can doi ké
toan cla ngan hang va ti€p tuc theo dbi va ap dung cac bién
phap thu h6i ng. Khodn ng dugc thu hoi sé dwgc coi la khoan
thu nhap bét thuong cia ngan hang. Do tinh chd déng cao nén
bién phap nay thwdng dugc cac ngan hang van dung toi da
nham x& ly no x4u nhanh chong. Nhung thuc chét cla bién
phéap nay la dung ndi lwc clia ngan hang dé khic phuc no xau
nén anh hudng dén két qua kinh doanh cla ngan hang. Viéc
st dung quéa nhiéu giai phap nay lam gidm thu nhap clia ngan

1. Theo phéan tich clla Nhdm nghién ctu cia Cong ty Ching khoan
VCB, s6 liéu mirc ng xau 8,6% twong duong véi 238.626 ti dong
vao thoi diém cu6i nam 2011 va quy 1/2012, con mirc 6% tuong
dwong véi 184.941 ti dong vao thoi diém cudi 2012, viéc ng xau
gidm tir 8,6% xudng 6% dong nghia véi con s6 ng xau cla toan hé
thong giam di t¢i 53.684 ti dong.

2. St dung dv phong la viec NHTM st dung dw phong rti ro dé bl d&p
ton that doi véi cac khoan ng. Thong thuong cac NHTM chi str dung
dé b dap cho cac khoan no c6 day di can ctr chic chan danh gia la
khong c6 kha nang thu hdi vén, ching han nhu khi khach hang 1a
nhitng t6 chirc bi gidi thé, pha san hodc khong thuc hién dwoc cac
nghta vu do bat kh& khang va nhitng khoan ng thuéc nhém 5.
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hang trong khi vén cho vay van khéng thu héi duoc. Vi vay,
ngan hang nén chd trong vao céac bién phéap thu hoi no triét
dé hom.

Panh gia tong quan, hoat dong cla hé thdng cac TCTD
nam 2012 vé co ban an toan va 6n dinh. Thanh khoan cua hé
théng dwoc cai thién nhwng can déi von theo ky han chua
vitng chéc, chi yéu van 1a ngudn vén ngdn han, nén mot sé
TCTD van khé khin vé thanh khoan. N¢ xau gia ting nhung
chwa thé x& ly nhanh do con nhiéu vudng méc, dic biét trong
viéc x ly tai san ddm bdo do quy dinh cua phap luat diéu
chinh c6 nhiéu diém chwa cu thé, chwa c6 sw phéi hop dong
bd gilta cac co quan chic nang. Do vay, viéc tim kiém gidi
phap han ché ng xau ngan hang, nhat la ng xau tir dv no tin
dung bat dong sanlla van dé dac biét quan tdm cla cac nha
nghién ctru va hoach dinh chinh sach.

3EX® Iy no xdu trong qué trinh tai co cdu ngan hang:
Kinh nghiém qudc té va thuc tién Viét Nam

Theo kinh nghiém x& ly ng x&u trong qué trinh tai céu trac
hé théng ngan hang cua cac qudc gia trén thé gigi, co6 ba
phuong phap co ban dé x& Iy no xdu: (i) HO tro truc tiép tir
chinh pha théng qua viéc bom vén nham ho trg thanh khoan

1 Theo Théng doc NHNN (trong phién tra loi rat van dai biéu
Qudc hdi sang ngay 13/11/2012), dén 30/9/2012, du ng tin
dung cho nén kinh té la vén 2,7 triéu ty dong, 73% co tai san
bdo dam, trong dé c6 66% duoc bao ddm bang bat déng san.
Neéu tinh rén tdng s6 ng xau, thi wén 80% co tai san bao dam
va trong s6 nay c6 57% la BDS.
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cho t0 chtrc tin dung; (ii) Thanh lap cong ty quan ly tai san dé
thu mua no xau; (iii) D€ céac td chirc tin dung tw xr ly no xau
bang cach théa thuan véi bén di vay théng qua nhiéu hinh
thirc nhu thanh ly tai san, gia han hgp dong, va diéu chinh mot
sO6 diéu khoan clia hgp dong. Cudn sach nay tap trung vé
nhitng kinh nghiém quéc té€ va bai hoc kinh nghiém rdt ra cho
Viét Nam trong qua trinh x& ly no x4u bang viéc thanh 1ap Co
quan Quan ly tai san qudc gia - day la mot cach pho bién.
Cong ty Quan ly tai sdn (AMC) thong thuong do Chinh phi
thanh 1ap, dwgc quan ly béi mot hodc nhiéu thanh vién trong
mang an toan tai chinh (B Tai chinh, Ngan hang Trung wong,
Bao hiém Tién gtri, Co quan giam sat tai chinh,...).

Mot diém chung dang chi y cta cadc AMC la cac doanh
nghiép duoc thanh 1ap v&i mot s6 vén diéu 1é ban dau voi
phan vén s& hitu cla Chinh phl chiém da s6, va dugc phép
huy déng von thong qua phat hanh trai phiéu (cé bdo lanh hay
khéng bdo lanh). Cac AMC nay thuwdng la cac doanh nghiép
nha nuéc, hoat ddong v&i nhiém vu chu yéu la x& ly ng xau cla
hé thong ngan hang. Nhitng AMC nhuv Tap doan Quan ly tai
sdn Malaysia (Dahaharta) hay Cong ty X ly ng va tai san
(RTC) cla My sau khi hoan thanh nhiém vu da giai thé.
Nhung cling c6 AMC nhuw Tong Cong ty Thanh ly va thu hoi
(RCC) Nhat Ban hay Tap doan Quan ly tai sdn Han Qudc
(KAMCO) va 4 AMC ctia Trung Qudc van tiép tuc hoat dong
cho dén ngay nay, va dd chuyén d6i hay mé rong muc tiéu
hoat dong cta minh.

Kinh nghiém qudc té chi ra rang, thanh l1ap Cong ty quan
ly tai san tap trung c6 nhiéu wvu diém va mang lai hiéu qua cao
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trong x& ly no x4u, nhu: tap trung ngudn lwc vao mot to chirc,
tranh phan tan va lang phi; tao diéu kién thwc hién ching
khoan hoa, hodc ban céc tai san hiéu qua hon; quan ly tai san
dam bao cla cac khoan no tot hon; do tai san va cac khoan no
xau duoc mua lai va xi ly tap trung, nén loai bd duoc anh
hwdng ctia mbi quan hé gitra ngan hang va doanh nghiép trong
Xt ly no xau.
Bang 3.1. No xau tai mot sd qudc gia trong giai doan
tai cau trac

Qudc gia Nam HO xdu dinh diém Ty |é no xau trén téng dw n<g

Hungary 1991 23%
Han Quéc 1998 17%
Indonesia 1999 50%
Thai Lan 1999 47,7%
Malaysia 1998 11,4%
Trung Quéc 1999 20%
Ireland 2009 9,2%

Ngudn: Téng hop tlr cac tai liéu
3.1. Kinh nghiém x& ly no xau ctia mot s6 qudc gia
3.1.1. Kinh nghiém cta Han Quoc

Nhitng yéu kém trong cau tric cta nén kinh té Han Quéc
la von dva qua nhiéu vao viéc mé rong thi truong va vay
muon, cong voi viec dong von nwdc ngoai bi cac nha dau tw
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nwéc ngoai rat ra trong cudc khiing hoang tién té nam 1997 da
dan t&i cudc khang hoang tin dung va sau do la khiing hoang
tién té tai quoc gia nay. Tinh dén cudi thang 3/1998, téng no
Xau clia cac to chirc tai chinh (TCTC) cta Han Qudc Ién tdi
118 nghin ty Won (18% téng dw ng), chiém téi 27% GDP;
trong dd, 50 nghin ty Won la cac khodn ng qué han tir 3 dén 6
thang, chiém 42% téng ng xau, 68 nghin ty Won con lai la céc
khoan no qua han trén 6 thang va c6 nguy co v& ng cao.

Bang 3.2. Mot s6 AMC tiéu biéul

Quéc gi bia vj phap ly Ccr quan quan ly,
udc gia
g giam sat

. Doanh nghiép nha )
Dahaharta2 - Malaysia ) B6 Tai chinh
nwéc
Doanh nghiép thugc Co guan gidm sat thi
RCC3- Nhat Ban Tap doan Bao hiém truedng tai chinh,

tign gtri (Dic/) NHTW

1. Ngudn: Public asset management companies in East Asia- Case
Study. Ben Fung, Jason George, Stefan Hohl and Guonan Ma va
Public asset management companies in East Asia: A comparative
study, Financial Stability Institute occasional paper No. 3 (February
2004). Ben Fung, Jason George, Stefan Hohl and Guonan Ma.

2. Tap doan quan ly tai san cia Malaysia

30T6ng cong ty Thanh ly va Thu hdi - Viét tat clia The Resolution and
Collection Corporation

4. Tap doan Bao hiém Tién glri Nhat Ban - Viét tat eCla Deposit
Insurance Corporation of Japan. DICJ la co quan cta chinh pht
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Doanh nghiép thubc Co quan giam séat tai
Kamcol- Han Qudc Ngan hang phat chinh va B6 Chién
trién - KDB2 lwge va Tai chinh

Doanh nghiép nha
B6 Tai chinh, Co quan

4 AMC (Tin bat, Truong nwoc
. R . Giam sat Ngan hang,
Thanh, Phuong Béng va (t6 chtrc tai chinh . .
va ay ban Ching
Hoa Dung) - Trung Quéc hi an ha ¥
phi ngan hang cua Kkhoan
nha nuéc)

RTC3- M Doanh nghiép nha Ban giam sat do Qudc
My nuwéc hdi thanh lap

Ngudn: Tong hop tlr cac tai liéu

Chinh phi Han Qudc da quyét dinh trong s6 118 nghin ty
Won no xau, s6 ng xau tri gia 100 nghin ty Won (bao gom 68
nghin ty Won cac khodn no qua han trén 6 thang va cé nguy
co v& no cao, mot phan cac khodn ng qua han tlr 3 dén 6
thang, va cac khoan no xau co thé phat sinh rong qua trinh X
Iy no xdu) can duoc x& Iy ngay 1ap tirc bang 2 bién phéap: 1)
Budc céc td chirc tin dung phai str dung von dé xt ly mot nira
gié tri cac khoan no xau bang viéc yéu cau cac khach hang tra
no hodc ban tai san thé chép; 2) Bé Cong ty Quan ly Tai san
Han Quoc (Korean Asset Management Corporation- KAMCO)
mua lai mot nira cac khodn no xau.

1. Tap doan Quéan ly Tai san cia Han Qudc - Viét tat clia Korea Asset
Management Corporation.

2. KDB la co quan ctia chinh pha
38Cong ty X ly no va Tai san - Viét tit clia Resolution Trust Corporation.
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Dé thuc hién qua trinh x& ly ng x4u, Chinh phi Han Quéc
da ap dung tiéu chuan phan loai no quéc té dé danh gia thuc
trang no xau cua cac To chic Tai chinh (TCTC). Tl thang
3/1998 dén thang 3/2000, tiéu chudn phan loai no dwoc that
chat, theo d6, to 68 nghin ty Won ng xau quéa han trén 6 thang
da tang lén 88 nghin ty Won vao cubi nam 1999. Bé giai
quyét khodn no xdu twvong dwong 27% GDP di kem voéi tai
cdu tric hé thdng tai chinh dang suy yéu, Chinh phi Han
Qudbc dad huy dong téi 157 nghin ty Won. Trong sd nay, 60
nghin ty Won duwgc str dung dé bom von thém vao cho céc
TCTC, 39 nghin ty Won duwoc st dung dé mua cac khoadn ng
Xau tir cac TCTC, 26 nghin ty Won dé tra cho nguoi gli tién
cla cac TCTC bi vo no... Trong s 157 nghin ty Won thi 104
nghin ty Won dugc huy dong théng qua phat hanh trai phiéu
cla Hiép hoi Bao hiém Tién gli Han Quéc (KDIC) va
KAMCO dugc Chinh phl bao lanh. Khoan tién huy dong nay
dwoc thu hoi t6i 56% théng qua viéc ban lai co phan cla cac
ngan hang da duoc bom von, gia tri thu hoi dwgc tlr xt ly cac
khodn ng xau va ban cac tai san thé chap, sé tién khong thu
hoi dwoc dwoc chuyén thanh khoan ng clia Chinh phi théng
qua viéc chuyén céac trai phi€u thanh trai phiéu Chinh phd,
tang phi bao hiém tién gi...

KAMCO, tién than la céng ty con cla Ngan hang Phat
trién Han Quéc, dad duoc cai tién lai chirc nang va nhiém vu
thanh co quan chuyén giai quyét no xau thong qua Dao luat
quan ly hiéu qua ng xau. Cha s¢ hiru cia KAMCO la B Tai
chinh va Kinh té, Ngan hang Phat trién Han Quéc va céc
TCTC khéc, dwoc quan ly béi ban diéu hanh la céc dai dién
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dén tlr cac chu s& hiru cong thém dai dién tlr Gy ban Giam sat
tai chinh, Cong ty Bao hiém tién gli, Hiép hdi cac ngan hang
va ba chuyén gia doc lap, hoat dong duéi sy giam sat cta Gy
ban Giam sat tai chinh.

KAMCO uu tién mua cac khodn no ma coé thé dé dang
chuyén giao quyén thu ng, cac khodn ng c6 thé gilp céc
TCTC khéi phuc lai hoat déng va hinh anh trwéc cdng ching,
va cac khoan cho vay dong tai trg. Quy trinh danh gia cac
khoan vay dugc tién hanh k§ ludng nham bao dam céac khoan
no mua vé vira ho tre dugc cdc TCTC vira bdo dam duoc hiéu
qud hoat dong cuia cong ty. Cac khoan ng do KAMCO mua lai
duoc chia thanh 6 nhom: ng théng thwdng cé bdo dam (chiém
17,9% tong tién), ng théng thuwong khong cé bao dam (5,8%),
no dac biét cé bdo ddm (32,2%), no dac biét khéng c6 bao
dam (10,6%), no cla tap doan Daewoo (32%) va no dugc gia
han lai (1,5%) v&i mic giéd so voi gia tri khodn vay twong (ng
la 67%, 11,4%, 47,4%, 29%, 35,9% va 23,1%. Khoan ng xau
duoc dinh gia dua trén kha nang thu hoi ng, tai san bao dam
va phuong phép dinh gia dwoc thay doi tly theo tlrng thoi ky.
Da phan céc khoan tién dwoc st dung dé mua ng to cac ngan
hang (chiém 62,1%), cong ty Uy thac dau tv (21,1%) va cong
ty bdo hiém (4,5%). Tong cong, KAMCO da bo ra 39,7 nghin
ty Won, chiém téi 36% gia tri cac khoan vay, dé mua cac
khodn ng xdu trong vong 5 ndm tlr nam 1997 dén 2002.

Sau khi mua lai, KAMCO nhém cac khodn ng xau nay lai
dé phat hanh cac ching khoan cé dam bao bang tai san dua
trén cac khoan ng xau da mua hodc ban cho cac nha dau tw
thong qua dau gia qudc té canh tranh. Luat Chiing khoan cd
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bao dam bang tai san d duoc ban hanh dé thic ddy viéc béan
cac khoan ng cho céac cong ty cé chirc nang chirng khoan héa
cac khoan ng xau va ban lai cho cac nha dau tv. Han Quoc da
rat thanh cong trong viéc thu hat cac nha dau tw nwéc ngoai
dau tu vao xtr ly ng xau théng qua mua cac trai phiéu duoc
bao dam bang cac khoan no xdu cling nhw mua céc khoan ng
xau théng qua dau gia. Chinh sy thanh cong trong viéc thu hat
cac nha dau tu nudc ngoai da khuyén khich cac nha dau tw
trong nuéc dau tv vao cac chirng khoan cling nhu cac khoan
no xau nay. Bén canh d6, KAMCO ciing tich thu tai san thé
chdp cla cac khoan ng cd dam bao dé ban thu hoi lai tién.
KAMCO nam gitr cac khoan no xau va cd gang tai co ciu no,
tai tai tro hay chuyén déi ng thanh von chl sé hitu néu cong
ty do6 c6 kha nang hoi phuc, giam lai suét, gian no. & Ngoai ra,
con ¢6 cac bién phap khac nhu truy doi lai cht no ban dau cta
khoan ng xau, ban khoan no cho cac cong ty quan ly tai san,
cong ty tai co cdu doanh nghiép dé mua lai co phiéu cla cac
cong ty nay va tién hanh tai co cdu lai hoat dong clia cong
ty.& Trong khoang thoi gian tlr ndm 1997 dén 2002, KAMCO
da thu hoi dwgc 30,3 nghin ty Won, twong ng voi ty 1€ thu
hoi la 46,8% trén gia tri khoan no.

Nho st dung dong bd cac bién phap x ly ng xau, ty 1é ng
xau cla Han Quoc da giam tir 17,7% vao nam 1998 xudng
con 14,9%, 10,4%, 5,6%, va 3,9% vao cac nam 1999, 2000,
2001 va 2002. Han Qudc da thyc hién thanh coéng viéc giai
quyét no xau, tai co cdu doanh nghiép, tai co cdu khu vuec tai
chinh gép phan 6n dinh nén kinh t€ Ia do Chinh phi Han
Qudc dad co nhirtng can thiép nhanh chéng, kip thoi va toan
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dién, trién khai cac bién phap xr ly ng xau hop ly khi dua
KAMCO vao hoat dong va phat trién thi trwvong thi cdp cho
cac khoan no x4u, cac chitng khoan duoc bdo dam bang no
xau duoc tién hanh giao dich thuan lgi, thu hat cac nha dau tu.

3.1.2. Kinh nghiém cuta Trung Quéc

Khéac véi cac qudc gia Chau A khac nhu Nhat Ban va
Théi Lan, no xau la két qua cla nhirng vu sup do thi trwvong tai
chinh va bong boéng tai san thi nguyén nhan gay ra ng xau cla
Trung Quéc chinh la co ché kinh té€ ké hoach hda tap trung,
khi hoat dong ctia cac NHTM nha nwéc I6n chi nhv nhitng co
quan hanh chinh nha nwéc, ¢6 nhiém vu cho vay theo chi dinh
cho cac cong ty va du an nha nuéc von lam an kém hiéu qua,
tham chi thua 16. Nhirng khoan vay nay ciing khong qua quy
trinh phéan tich tin dung chdt ché nén radi ro tin dung la diéu
khong tranh khéi. Vi thé, qua trinh x& ly ng xau & Trung
Qudc gén tryc tiép voi cac bién phap cai cach dugc thuc hién
b&i Chinh phdi nham chuyén ddi nén kinh té Trung Quéc t¥ co
ché ké hoach hoa tap trung sang co ché kinh té thi trudng
cling nhu qué trinh tai cdu trdc cac doanh nghiép nha nuwéc va
hé théng tai chinh. Qua trinh x& Iy no xau cda Trung Qudc cé
thé chia thanh ba giai doan chinh.

Giai doan th* nhéat, tir gitta nhirng ndm 1990 dén nam
1998, dién ra qué trinh tai cdu tric tai chinh nham chuyén doi
hé thdng ngan hang, cu thé la tach cho vay chinh sach khoi
cho vay thwong mai bang cach thanh 18p 3 ngan hang chinh
sach chiu trach nhiém x@ ly cac khoan vay chinh sach. Bdn
NHTM nha nwéc 16n cha Trung Qudc bat dau st dung céch
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phan loai ng thanh 5 nhém theo cach phan loai ctia Ngan hang
Thanh toan Qudc té (BIS), thay vi chi 4 nhém nhu truéc day,
dong thoi, thuc hién phé duyét tin dung mot cach doc lap va it
bi can thiép hanh chinh tir phia chinh quyén dia phwong hon.

Giai doan th hai, bat dau tir nam 1999 dén nam 2003,
danh ddu bang su thanh 1ap cta 4 cdng ty quan ly tai san duoc
Chinh pha tai trg (Asset Management Corporation - AMC),
mdi cong ty tvong (ng véi mot trong s6 4 NHTM nha nuéc
Ién (chiém tdi 70% toéng tai san cla hé thong ngan hang),
nham giai quyét nhitng khodn ng xau clia 4 ngan hang nay tir
tredc ndm 1996 co tong gida tri Ién t¢i 1,4 nghin ty NDT (169
ty USD), chiém 19% GDP clia Trung Quéc nam 1999. Cac
khoan ng xau dwoc chuyén giao tai mirc gia tri s6 sach truc
tiép tr 4 NHTM cho 4 AMC tvong (rng dugc thuc hién trong
c&c nam 1999 va 2000 va trdch nhiém cta 4 AMC nay la phai
xt ly hét cac khoan no xau nay trong vong 10 nam.

Giai doan th(t ba, Trung Qudc tap trung vao tai cau tric
cac NHTM nha nuéc bang cach moi goi s tham gia cla cac
nha dau tv chién luvgc nwéc ngoai cé chon loc va niém yét ra
cdng ching nham ting tinh minh bach va nang cao nang luc
quan tri cia4 NHTM nha nwéc 16n nay.

Khi cdc AMC dugc thanh 1ap nam 1999, Ngan hang Nhan
dan Trung Quéc (NHTW Trung Qudc), Bo Tai chinh, va ty
ban Chirng khoan Trung Qudc (CSRC) déu duoc chi dinh la
co quan diéu tiét. Nam 2003, Uy ban Giam sat Ngan hang
Trung Qudc (CBRC) duwgc thanh Iap va da tiép nhan mot phan
trong nhi*tng trach nhiém diéu ti€t. CBRC phu trach cac hoat



Chuwong 3. Tai G0 cdu cac ngan hang.., 139

dong hang ngay cua cac AMC, trong khi B Tai chinh xac
dinh c6 chap thuan mot khodn no xau hay khéng. Ngoai ra,
mot Ban giam sat dwgc chi dinh boi HO6i dong Nha nudc sé
giam sat chat lvgng tai sdn clia cac AMC va danh gia viéc
thwc hién nhiém vu cla cac lanh dao cap cao. CSRC, Uy ban
Quan ly va giam sat céc tai san nha nuéc, Cuc Kiém toan Nha
nwvéc, NHTW va BO Thuong mai giam sat mot sé hoat dong
clia c&c AMC trong quyén han tuvong (rng cta ho. Nhu vay,
mot s6 chirc nang diéu ti€t la chdng chéo nhau.

Theo quy dinh cta Chinh pha, cac AMC c6 4 phuong thic
dé huy dong von bao gdm: von tlr BO Tai chinh, khoan vay
dac biét to NHTW Trung Quéc, phat hanh trai phi€u cé bao
lanh clia B Tai chinh, va vay thuong mai tir cac dinh ché tai
chinh khac. Trén thuc t€, dé thuc hién mua lai khoan no x&au
khong 16 ké trén, cac AMC dé phai vay téi 40% to NHTW
Trung Qudc, 60% con lai duoc tai tro bang trai phiéu cla
AMC phéat hanh cho 4 NHTM nha nuéc.

Cac AMC da str dung nhiéu bién phap dé x ly no xau bao
gom thanh ly tai san, ban tai san truc tiép cho cac nha dau tw
va chitng khoan hoa nhiing khodn ng xdu nay. Viéc xr ly ng
x4u cla Trung Qudc con gan lién voi tai co cdu DNNN nén
cac AMC ciing c6 vai tro trong qua trinh tai co cdu DNNN
thong qua céc bién phap hoan doi ng thanh c6 phan va tai cau
trac doanh nghiép. Cac AMC dd tich cwc ban, ddu gia va co
cau lai cac khoan ng xau, nha bi tich thu, kién tung va thanh
ly. Cubi nam 2001, céac cudc dau gia qudc té ng xau dau tién
tai Trung Quéc da dién ra, vai viéc ban cac khoan no tri gia
13 ty NDT cla Huarong AMC cho 2 t0 chirc quoc té. Do la
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mot mdc quan trong béi vi lan dau tién thong tin vé gia ca thi
trvong cha cac khodn ng xau duwoc tiét 16 mot cach dang tin
cay. Buoc biét, Huarong AMC nhan duoc toi da 21% gia tri
sO sach clia khoan no.

V&i quy mb ng xdu lén cta Trung Qudc, chirng khoan héa
cling la mot cach hiéu qua dé xr ly no xau, bdi ching tao ra
céac loai chirng khoan c6 rii ro khac nhau nén co thé thu hat
dwoc nhiéu nha dau tw c¢é khau vi rdi ro khac nhau va thu lai
duoc tién mat ngay Iap tic cho to chirc phat hanh. Nghiép vu
chirng khoan héa cac khodn ng xau & Trung Quéc duoc thuc
hién khéng chi c6 sy tham gia cila cac AMC ma con béi cac
NHTM khac voi ty I1é thu hoi dwgc bao céo latr 10-30%.

vé hoan doi ng thanh c6 phan, ndm 1999 cac AMC da
mua lai cac khodn no xau gia tri 405 ty NDT cta 580 DNNN
quy m6 Ién va vira dwoc lya chon tai 4 NHTM nha nwéc va
thwc hién chuyén doi cac khoan ng phai tra thanh cd phan cla
AMC trong céac doanh nghiép nay. Két qua la ty 1é trung binh
cac khoan no/tai san trong DNNN tai cau tric giam xudng tur
73% nam 1999 xubng duwdi 50% nam 2000 (Ye and Zhai,
2001). Cac AMC sé tham gia vao quéan tri doanh nghiép, tai
cau truc doanh nghiép va khi cac doanh nghiép nay hoat dong
¢ lgi nhuan trd lai, caic AMC c6 quyén nhan c0 toc va ban lai
c0 phan cho cac doanh nghiép véi mic gia théa thuan trwéc
trong vong 10 ndm. Hon nira, cac AMC cling duoc wu tién rat
von khoi cac doanh nghiép nay khi niém yét trén thi trwdng
chirng khoan. Bay chinh la khodn tién mat ma cac AMC c6
thé thu hdi dwoc tir ng xau théng qua hoan déi no thanh co
phan tai caic DNNN.
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Thong qua cac bién phap x& ly ng xau, dén cudi nam
2004, 4 AMC nay chi thu héi duvgc 675 ty NDT, chuwa dén
40% gia tri ng xau duoc chuyén giao tlr ndm 1999. Ty Ié thu
hoi tién mat tai cac AMC tinh dén thang 12/2004 dat khoang
20%, thdp hon nhiéu so vGi mic 49% cla Thai Lan va muc
20-30% wadc tinh cla Nhat Ban. Cho dén nay, th&i han hoat
dong cla cac AMC da két thic nhwng van chwa c6 cong bé cu
thé nao veé ty Ié thu hoi thuc sv clia 4 AMC nay. Ty Ié thu hoi
va téc do thu hdéi cta Trung Qudc thap hon chi yéu la do chat
lvgng tai san thdp, quy dinh mua lai ng x4u theo gia tri s
sach, va tinh thiéu minh bach tai cac AMC.

Céac khoan no xdu dwoc mua lai phat sinh to trwédc nam
1996, ma chu yéu la do viéc dau tu vao cac dy an da bi dinh
tré do vi pham céc quy dinh vé sir dung dat dai, mdi truvdng va
cac quy dinh khac. Ngoai ra, theo cac AMC u6c tinh, chi co6
khoang 22% cac khoan no dwgc bao dam bang bét dong san,
quyén s& hitu tri tué, hodac cac loai chirng khoan khéc, trong
d6 ty 1é dugc bdo dam bang bt dong san chi chiém 7% téng
gia tri khoan no xau, nén kha nang thanh ly tai san dé thu hoi
no la thap. Diéu nay lam gidm gia tri clia cac khoan ng doi véi
cac nha dau tu.

Viéc quy dinh mua lai cac khodn ng xau theo gia tri sO
sach trong khi gia tri thi treong tai thoi diém d6 duoc wéc tinh
chi khodng 20% giéa tri s0 sach da gilp cac NHTM nha nuéc
Ién loai nhitng khodn no xau Ién khéi bang tong két tai san
cla minh, nhung d4 gay ra nhitng khoan thua 16 khéng thé
tranh khéi ddi véi cac AMC, va khién cac AMC mat dong luc
dé téi da héa mic gia thu hdi. Vi tinh khdng hop ly cla quy
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dinh nay nén nam 2004, cac AMC da duoc phép mua lai no
Xau v@i gia thi trvong. Vao thang 7/2004, Cinda AMC da mua
lai 278,7 ty ng xau v&i mic 50 cent cho 1 USD va cho biét
khé nang thu hoi la 33-34 cent cho 1 USD vao cudi nam 2005.
Méc du mirc gia mua lai van con cao hon so véi kha ning thu
hoi, nhung viéc nay cling phan nao la buéc di phu hop tao
dong luc gia tang ty 1€ thu héi cho cac AMC.

Bén canh d¢, viéc thi€u minh bach trong hoat dong cla cac
AMC ciing la nguyén nhan dan t6i ty 1& thu hoi thdp. Céc
AMC dwoc mién kiém toan bdi céac té chic kiém toan doc lap.
Tham nhiing va kiém soat ndi bd yéu kém la phé bién véi 38
vu Viéc vi pham da duoc phat hién da khién cac nha dau tw
nan long trwdc viéc thong dong, giao dich mua ban ndi bd c6
thé dién ra trong qua tinh mua ban tai san.

K&t qua cua viéc xr ly ng xau la chat lugng tai san tai 4
NHTM nha nuéc duoc cai thién dang ké va da tién hanh niém
yét ra cong ching sau khi dwgc tai co cdu von. Tuy nhién,
nhitng khodn ng xau nay khdng hé bién méat khéi hé thong tai
chinh Trung Qudc, ching chi dugc chuyén giao tir mot to
chirc nay sang mot to chirc khac, nhirng nguy co tiém an gay
ra cho hé thdéng tai chinh Trung Qudc khdng c6 nghia la duoc
giam bot.

3.1.3. Bai hoc kinh nghiém déi véi ViétNam

Cach thirc thuwc hién AMC & cac nwdc khac nhau la khac
nhau nén két qua mang lai cling khdng giébng nhau gilta cac
nwéc. BOi voi Viét Nam, du &p dung phuong thirc x&r ly ng
nao, trudc hét can c6 mot danh gia toan dién vé kha nang thuc
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hién cac bién phap dé tai cau tric va xt ly ng xau, trong doé
bao gdm nhitng vén dé sau:

Th nhat, xay dwng va hoan thién co s& phap ly cho viéc
thuc hién tai cau tric va xt ly no xau. Hién nay, co sé phap ly
cho hoat dong cuda cong ty quan ly tai san va hoat déng chiing
khoan héa la chva c6. Trong mot s6 treong hop, c6 thé phai
can nhic t¢i viéc ban hanh mot dao luat khan cdp cho hoat
dong ctia AMC.

Thit hai, thanh 1ap cong ty AMC can xac dinh rd muc tiéu
chi dé thuc hién tai cau trac va x& ly no xau. Trong do, co s&
clia ngudn von hoat dong va 16 trinh hoat dong cua cong ty
can duoc lam ro.

Thi ba, tai cdu trGc hé thdng ngan hang can trién khai
dong bd voi xt ly ng xau bao gdm nhitng ndi dung lién quan
t¢i kiém k&, danh gia cac khoan ng, mua ban ng x4u va déng
clra cac ngan hang yéu kém dong thoi ho tro thanh khoan cho
cac ngan hang tot.

Thi tw, phat trién thi trwong trai phiéu, mé rong dau tuw
triec ti€p nwéc ngoai vao khu vuc ngan hang. Bay dugc coi la
mot kénh huy dong hiru hiéu trong thoi diém ngudn luc noi tai
cla ngan hang trong nwéc gap kho khan.

Thé nam, can xay dung mang an toan tai chinh quéc gia,
trong dé c6 phan dinh trach nhiém va co ché phdi hop hiéu
qua gitra cac thanh vién nhuv Ngan hang Nha nuwéc, BO Tai
chinh, Gy ban Giam sat tai chinh va Bao hiém Tién gti.

Trong bdi canh hién nay, viéc xt ly ng xau cla hé thdong
ngan hang khong thé tach roi véi tai cau tric toan bd nén kinh
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t€ bao gom tai cau trdc hé thdng ngan hang va tai cau trlc cac
doanh nghiép Viét Nam. Bé lam duoc diéu dd, can phai cé
nhitng gidi phap dong bd va nhitng quyét dinh hy sinh nguén
luc, dinh rd d6i twgng phai chiu trach nhiém cho qua trinh tai
cdu tric va xt ly ng xau. Riéng trong x& ly no xau, viéc dat ra
nguyén tac 1a hét sitc quan trong va ngwdi chd s hiru ngan
hang phai la nguoi chiu cac khoan chi phi trwéc tién.

3.2. Caccongty quan ly ng va khaithactaisan ¢ ViétNam

3.2.1. Cac AMC truc thudc cac ngan hang thwong mai

Ng xdu khéng la van dé m¢i mé voi hé théng ngan hang
thwong mai Viét Nam. Trong giai doan dau nhirng nam 2000
ching ta da tién hanh co céau lai tai chinh va hoat dong cla
cac ngan hang thuvong mai nha nwéc, va khuyén khich sy gia
nhap thi treong cla cac ngan hang thvong mai c6 phan.
Ciing trong giai doan nay, do chiu tac déng tré cla cudc
khing hodng tai chinh khu vuc ndm 1997 va nhitng hau qua
cla cac khoan cho vay theo chi dinh tir giai doan bao cap
trvdc nén hoat dong cta nhiéu ngan hang da gap réat nhiéu
khé khan va boc 16 nhiéu yéu kéméTrong dé ndi bat la tinh
hinh tai chinh khong lanh manh, ty Ié no xau cao tai cac
ngéan hang thvong mai nha nu¢c. Bing trwdc tinh hinh do,
Ngan hang Nha nuwéc da phai tién hanh xi ly ng xau thong
qua cac Coéng ty Quan ly no va khai thac tai san (AMC) truc
thudc cac NHTM. Theo bao cédo tong két thuc hién Dé an xu
Iy ng ton dong, dén hét nam 2005 vé co ban cac khodn no
x4u da dwoc x& ly chi yéu bang ngudn vén cla Chinh phi va
dw phong rui ro cla cac ngan hang.
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Tai Viét Nam, loai hinh Cong ty Quan ly ng va khai thac
tai san (AMC) dad chinh thic ra doi theo Quyét dinh
150/2001/QB-TTg ngay 5/10/2001 cla Tha twéng Chinh phd.
Tinh dén thoi diém hién tai, Viét Nam cé khoang 27-30 AMC
dang ky hoat dong, trong dé chi c6 mot s6 it cac AMC thuc sw
dang van hanh. Cac doanh nghiép nay chi yéu hoat dong truc
thubc cac ngan hang thuong mai theo mé hinh céng ty trach
nhiém h{u han mot thanh vién (ngan hang me g6p von
100%). Cac AMC duwoc thanh 1&p v&i muc dich chinh nhu:
chuyén nghiép héa hoat dong quan ly, x& ly ng cla toan hé
thng ngan hang me; x& ly ng xdu nhanh chéng, hiéu qua
thdng qua viéc co cau lai ng ton dong, x& ly no thdng qua cac
bién phap gidn no, mién gidm I&i sudt, chuyén d6i no thanh
von gép; phat trién cac hoat dong mua ban ng; quan ly kinh
doanh tai san; bao toan va phat trién von.

Cac AMC cua ngan hang thwong mai da dat dwgc thanh
cdng budc dau trong viéc xt ly ng dong thoi cé nhirng buéc
trién khai céac ITnh vic m¢i nhu mua ban ng ngoai hé thong, tw
van xt ly ng, dinh gia, dau gia cac khoan ng va tai san. Tuy
nhién, hoat déng ctia cac AMC van con han ché, hau nhw chi
trong pham vi hoat dong cla ngan hang me. Ngoai ra do
ngudn nhan lwc con thiéu va chwa c6 nhiéu kinh nghiém, cling
nhu han ché vé ngudn von nén hoat déng clia cac AMC thudc
cac ngan hang thuong mai van chuwa thwe sy hiéu qua doi voi
cac muc dich néu trén. Bén canh do6 khi cac AMC thu6c ngan
hang thvong mai tién hanh mua ban, quan ly cac tai s&n ng
xau cta ngan hang me thi cac khoan no xau nay van ton tai
trong ndi bd cta ngan hang ma khdéng dwoc loai bd hoan toan
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ra khdi can ddi ké toan hop nhét clia ngan hang. Biéu nay cé
thé anh hwdng dén cac ty Ié an toan ctia ngan hangé

3.2.2. Cong ty mua ban ng va tai san tén dong cla doanh
nghiép (DATC)

Trai qua hon 8 nam hoat dong (DATC chinh thtc di vao
hoat dong tr nam 2004), véi chirc nang, nhiém vu cda minh,
c6 thé ndi DATC da khéng dinh duoc vai 0 cGa minh 1a mot
cong cu quan trong cia Nha nwéc dé lam lanh manh hoéa tinh
hinh tai chinh doanh nghiép va thic day tién trinh sap xép, c6
phan héa DNNN théng qua cac hoat dong: tiép nhan, xt ly ng
va tai san ton dong; mua, ban, x& ly ng gan vai tai co cdu
doanh nghiép. Theo d6, cac phuwong thirc chi yéu DATC da
thyc hién goém: (i) Tiép nhan cac khodn ng¢ va tai san loai trir
trong qué trinh sdp xép doanh nghiép dé xt Iy cd hiéu qua
nhat; (ii) Mua ng, x& ly cac ton tai vé tai chinh cho doanh
nghiép nhu: khoanh ng, gidn ng, x6a ng, diéu chinh lai suat,
ky han trd ng...; (iii) Co cau lai chl s& httu doanh nghiép
thong qua chuyén ng thanh von gép va tim ki€ém nha dau tw
chién luvgc tham gia dau tv von vao doanh nghiép; (iv) Co cau
lai t6 chic, bd may quan ly diéu hanh va sap xép lai nhan sy
dé nang cao hiéu qua hoat dong cla doanh nghiép sau khi
dwoc chuyén doi so hitu, to dé c6 ngudn ta ng cho DATC;
(v) Co cau lai san xuat nham cing cd, duy tri phat trién nhirng
nganh nghé, nhitng b6 phan san xuat kinh doanh mang lai
hiéu qua va ho tro tim kiém thi trwdng tiéu thu san pham.

Ngoai cac phuong thiéc trén, DATC dang buéc dau ti€p
can hinh thécc mua lai doanh nghiép hodac mua lai phan v6n
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chi phdi cta c6 déng nha nudc tai doanh nghiép voi gia twong
trung dé cung véi céc gidi phap co cdu lai no, tiép tuc dam
nhiém vai trd chi phéi cta c8 dong nha nwdc nham ho tro
phuc hoi va phat trién doanh nghiép théng qua viéc thuc hién
cac budc clia qué trinh téi co cau.

Tinh dén 30/6/2012, DATC da thwc hién 121 phuong an
mua no. Gia tri cac khoan no dd mua theo so ké toan la 7.994
ty déng, gia mua thuc té 1a 2.383 ty ddng, bang 29,8% gia tri
theo sO ké toan clia cac khoan ng. Nhin chung, cac doanh
nghiép sau khi dwoc DATC tai co cau thdng qua xt ly ng déu
c6 chuyén bién tich cuwc, thay doi co ban vé chat, tlr ng phai
trd In, &m von cha s& hiru, mat hét vén, mat kha nang thanh
toan, no lvong, no thué, no bdo hiém xa hoi, dirng trvéc nguy
co pha san dén nay da c6 von dé duy tri hoat dong, thanh toan
no lwong, no thué va no bao hiém xa hoi, mot s6 doanh
nghiép da hoan tat cong tac c6 phan hda, da dang hoa sé hiu.
Nam 2011, mdc du trong bdi canh nhiéu doanh nghiép dang
gap rat nhiéu khé khan do &nh hwéng cua nén kinh té thi cac
doanh nghiép do DATC thuc hién tai cdu trdc van dam bao co
I4i va chi trd cO tlc cho c6 dong, thdm chi mot s6 doanh
nghiép chia c6 trc & mirc cao nhv CTCP dudng Kon Tum
60%, CTCP Sadico can Tho 30%, CTCP duong Son La 20%
8 Mot s doanh nghiép sau khi tai co cdu van chua co I3,
m&i dirtng &@ mdc giam 16, duy tri duoc viéc 1am cho ngudi lao
dong, DATC da tiép tuc thuc hién cac giai phap nhu: tao diéu
kién dé ti€p can dwoc von vay dé san xudt, cung cap dd ngudn
nguyén liéu cho san xuét.&dé cac doanh nghiép nay vuot qua
giai doan khé khan va én dinh san xuét kinh doanha
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Nhin chung, thoi gian qua hoat dong cua DATC da dat
dwoc nhitng két qua tich cuwc, dwoc thé hién & nhitng diém sau:

Mot 1a, viéc mua va xt ly cadc khodn ng xau, tai san ton
dong clia cac Ngan hang Thuong mai, Ngan hang Phat trién
Viét Nam (VDB), cac doanh nghiép da giup cho cac ngan
hang, cac chl ng, chd tai san giam bét cac khoan no xau, tai
san ton dong, thu hoi dwgc mot phan von. Bong thoi gidp cho
khach ng dac biét 1a cac DNNN trdnh dwoc nguy co pha san,
c6 diéu kién tai co cau tinh hinh tai chinh, tdng kha nang
thanh toan no dé thuc hién chuyén doi s¢ hiru, phat trién kinh
doanh, gép phan thyc hién chd truong tai co cdu DNNN va
cac ngan hang thvong mai.

Hai la, giGp Nha nwéc giam thiéu toi da ton that rong qua
trinh tadi co cdu DNNN va cac ngan hang thvong mai, dong
thoi thu héi dwgc ng dong Ngan sach Nha nuwéc va no dong
bao hiém xa hoi cla cac doanh nghiép ma DATC da xt ly ng
vatai co cau.

Ba Ia, gép phan lanh manh h6a mdi truong kinh doanh, tao
viéc lam va thu nhap on dinh cho nguoi lao dong, ddm bao an
sinh xa hdi, tang ngudn thu cho ngan sach nha nwéc va gop
phan on dinh tinh hinh kinh té - chinh tri tai cac dia phwong.

Bon la, da tao 1ap dwgc mot nganh nghé va thi trieong kinh
doanh méi cuing viéc thic day sw phat trién thi truong von.

Tuy nhién, hoat déng clia DATC van con nhitng han ché,
bat cdp do cd nguyén nhan khach quan va chd quan nhu:
khuén kho phap ly cho hoat dong mua ban no chua day du,
mot s6 co ché chinh sach chua duoc diéu chinh kip thoi (hoat
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déng mua ban ng m@éi hinh thanh, vi vay vira thyc hién vira
nghién ctru, hoan thién co ché); céng tac quan ly, quan tri
doanh nghiép (ddc biét la tai cac doanh nghiép ma DATC thuc
hién tai co cdu) van con han ché do cac doanh nghiép hoat
dong & nhiéu ITinh vuc, nganh nghé khac nhau; thoi gian thuc
hién phuvong an mua no, tai co cdu bi kéo dai mot phan do
mot s6 bd, nganh, dia phvong va doanh nghiép chua tich cuc
phéi hop v6i DATC...

3.2.3. Cong ty Quén ly tai s&n qudc gia (VAMC)

Du kién ban dau la cu6i thang 3/2013, Chinh phd sé ky
Quyét dinh phé duyét Bé an thanh 1ap Cong ty Quan ly tai san
qudc gia, ban hanh Nghi dinh vé viéc thanh 1ap Cong ty Quén
ly tai san quéc gia (VAMC), va VAMC sé di vao hoat dong
trong thang 4/2013. Tuy nhién, tai bubi hop bao Chinh phu
thuong ky thang 3 chiéu ngay 29/3/2013, Bo trudng, Chi
nhiém Vén phong Chinh pha Vi Bdéc Bam, cho biét viéc
thanh 1ap Cong ty quan ly tai san Viét Nam da dwgc Bd Chinh
tri chdp thuan vé mét nguyén tic, nhung céac thanh vién Chinh
phl nhan thdy con mot so diém can yéu cau Bd Ke hoach va
Pau tv, BO Tai chinh va NHNN théng nhat thém, mot trong
nhirng mdi quan tdm cua da phan cac thanh vién Chinh phu la
khi Cong ty quan ly tai san nay ra doi thi viéc x& ly ng xau chi
méi dirng lai gilba cac ngan hang voéi nhau. Biéu ma xa hoi
quan tam la tdc dong cla n6 dén ng thuc sy gitta doanh
nghiép va ngan hang nhv thé nao? diéu nay can dwgc bo sung
va lam rd thém va cén stra d6i mot sd diém trong du thao
Nghi dinh. Vi thé tai ky hop thwong ky thang 3 ctia Chinh ph
van chua thong qua duoc Nghi dinh vé viéc thanh 1ap Cong ty
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Quan ly tai san quoc gia (VAMC). Vi day la Nghi dinh cla
Chinh phl nén chéc chén tir nay dén cudi thang 4/2013 van
chwa thé ban hanh Nghi dinh vé viéc thanh 1ap VAMC duoc.

Theo dy thdo Nghi dinh thanh 1&p Cbng ty Quén ly Tai san
qudc gia, von diéu 1é cha cong ty nay la 500 ty do NHNN
thanh 1ap nham x& Iy no xdu, thic day ting trudng tin dung
hop ly cho nén kinh té. Hoat dong cla cong ty nay la mua ban
no Xau cla cac té chirc tin dung, thu hoi ng, doi no va xi ly,
ban ng, ban tai san bdo dam,.6. Cong ty Quan ly tai san qudc
gia c6 quyén yéu cau td chirc tin dung ban no xau. Nguyén tac
mua ng xau clia cong ty nay la mua ng xdu ctia cac TCTD
theo gia tri ghi s6 sau khi da khau trir so tién dw phong cu thé
ma TCTD da trich 1ap cho khoan ng do.

Du thao Nghi dinh cling quy dinh hinh thi'c mua no xau
clia VAMC la theo théa thuan véi TCTD ban no xau. Truong
hop khdng thoéa thuan dwgc Hoi dong thanh vién cong ty bao
cdo NHNN xem xét, bdo céo Thua twéng quyét dinh. Vi
nhitng TCTD c0 ty 1é no xau tir 3% tré 1én hodac mot ty I1é ng
xau khac do NHNN quy dinh, NHNN xem xét 4p dung cac
bién phap thanh tra hodc yéu cau thué kiém toan doc lap dinh
lai chét lwgng, gia tri tai san. Dua trén két qua dé phai ban no
xau cho cong ty dé dam bao ty & duwdi 3%. Tai san bdo dam
cla cac khoan ng xdu ma cong ty quan ly tai san nay da mua
duoc xt ly theo théa thuan gilta cac bén; néu khong cé thda
thuén thi tai sdn bdo ddm dugc ban déau gid. Ngoai ra, VAMC
cling dwgc phép phét hanh trai phiéu dac biét dé mua ng xau
vGi thoi han 5 nam, lai suat 0%, hé sb ri ro 20%, ménh gia
trai phiéu c6 gia tri bang gia mua cla khoan no, trai phiéu nay
duoc cam c6 tai cap von cia NHNN.
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Viéc thanh 1ap VAMC c6 nhirng lgi ich/wu diém sau: (i)
Gilp cac TCTD c6 diéu kién cho vay mai; (ii) Tap trung vao
nghiép vu thay vi phan tan lyc lvgng xt ly ng xau; (iii) Ngan
nglra giam gia no xau do ban véi muic gia téi thiéu; (iv) Ngan
giam gia bat dong san do hién twgng ban thoéc, ban thao; (v)
Tao 4p lwc/diéu kién budc TCTD thay doi theo huéng tot 1én;
(vi) Giam bét hién twong che dau no xau (khi chuyén no xau
sang cong ty AMC con truc thugc TCTD).

Mat khac, viéc thanh 1ap VAMC cé nhirng chiphwnhuoc
diém sau: (i) can mot phan vén Ngan sach Chinh pha; (ii) C6
thé bi can thiép chinh tri, néu khéng duoc quy dinh rd; (iii)
Kém linh hoat hon so véi AMC cta moi TCTD; (iv) Poi hoi
su phdi két hgp gilra cac co quan chic nang.

Dé VAMC thic hién thanh cong can dam bao nhirngyéu
t0 saul (i) Tinh thanh khoan cla thi trudng mua - ban no xau;
(i) Quéan ly chuyén nghiép; (iii) Khdéng bi can thiép chinh tri;
(iv) B0 ngudn nhan luc; (v) Bu ngudn von hoat dong; (vi)
Thoéng tin minh bach; (vii) Diéu kién khac: TCTD c6 kha
nang chiu 16 (phan chiét khau); C6 co ché dong luc (thué,...)
cho tai co cdu TCTD va doanh nghiép; Tach bach dugc s&
hiru chéo gitra ngan hang va doanh nghiép.

Theo kinh nghiém qudc té vé xt ly ttg xau dé mot VAMC
hoat dong thwc sw c6 hiéu qua, can phai lvuy cac van dé
sau: (i) Xay dwng mot khuén khé phap ly di manh dé trao
gicyén va dinh hwéng hoat dong cho VAMC trong dé nhiém
vu, st ménh ctia VAMC can duwgc néu rd rang. Quyeén luc cla

1. Ngudn: Hagiwwara va Pasadilla (2004).
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VAMC Can duoc giao cu thé véi ngudn ngan sach nhat dinh
gan véi mot thoi han cu thé. Cac VAMC ra doi déu thyc hién
chung mot st ménh la gitp x& ly cac khoan ng xau dang ton
dong & mic Ién trong hé théng tai chinh. Tuy nhién, viéc
thanh 1ap cac VAMC can phai duoc lam rd rang day la céac
cong ty quan ly tai s&n ch* khdng phai 1a kho lvu gilr no xau
cla hé théng tai chinh. Cé nghfa la s ménh cla cac VAMC
khong chi la lam trong sach bang can ddi clia cac ngan hang
thwong mai, cac t6 chirc tai chinh ma con phai tim cach phuc
hoi gia tri cla cac tai san nay & mic cao nhat cd thé; (ii) Xay
dwng mot khuoén kho phap ly di manh dé co thé diéu tiét toan
bd cac hoat dong lién quan dén viéc x&r ly no xau, tao l1ap mot
méi truong hoat ddng minh bach, binh dang, théng sudt. Kinh
nghiém xtr Iy ng xdu trén thé gi¢i da cho thdy, dé cac VAMC
dé dang thu hdi cac khodn no da mua, cac qudc gia nén xay
dung va phat trién khung phéap 1y sén sang cho mot thi truong
mua ban va xt ly cac tai san xau, tranh treong hop khi muén
ap dung mot chinh sach xt ly no lai gap phai nhitng can tré vé
mat phap ly trong viéc thuc thi cling nhuv thu hat cac nha dau
tw nhw truong hop cla Trung Qudbc. Tai thoi diém thuyc hién
chirng khoan héa, do Trung Qudc thiéu mot khuén kho phap
ly hoan thién nén céac duw an chirng khoan hoéa phai dwoc thuc
hién trong khudn kho cla Luat Gy thac (Trust Law) dwoc ban
hanh ndm 2001 cho nén gidi phap nay dwoc xem la khéng
may thanh cong. Trong khi d6, trong truong hop ctia Han
Qudc khi giai quyét hau qua khing hoang tai chinh nam 1997,
Han Quéc ciing da kip thoi ban hanh céc dao luat chuan bi
cho viéc xt ly hiéu qua cac khoan vay khdng hiéu qua (NPLs)
nhw Luat ABS, Luat Pha san hop nhét, va nhiéu dao luat bo
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sung khac; (iii) Xay dwng mot co ché dinh gia cac khoan ng
xau mot cach cong khai va minh bach: Quy trinh x& ly ng xau
qua cac (VAMC) AMC gbém 2 khau quan trong la khau thu
mua cac khodn ng xau va khau xr ly cac khodn ng xau da
dwoc mua lai. Trong khau thu mua cac khoan no xau thi cong
viéc khé khan nhat chinh la phan loai va dinh gia cac khoan
no xau. Tai Han Quéc, viéc dinh gid cac khodn ng xau dugc
KAMCO cbéng khai kha minh bach. Trén co s& phan loai ng
xdau va tiéu chi lva chon no xau dwgc cong khai rd rang, chinh
sach dinh gia cla KAMCO ciing dwoc dua ra cu thé. Chinh
sach dinh gia cac khodn ng xdu cia KAMCO khéng phai
dwoc hoan thién tlr dau ma phat trién theo thoi gian. KAMCO
chao mua céc tai san voi mot mic gia cu thé dwgce tinh toan
trén co s& st dung cong thirc c6 phan anh cac dac trung va
diéu khoan cu thé cula tirng khoan vay. Bén ban no xau duoc
quyén quyét dinh c6 chap nhan mic gia dva ra hay khong.
Mtrc gia cudi cung c6 thé duoc quyét dinh thong qua dam
phan nhwng khéng duoc sai biét qua 16n so v&i mirc gia chao
ban dau; (iv) Céac gidi phap thuc hién gidi quyét ng xau can
duoc lwa chonphu hop véi trinh do phat trién cda thi treong
tai chinh; Tao diéu kién cho thi trvong tai chinh phat trién
dung mc, kip thoi. Trong cudc khing hoang tiét kiém va cho
vay tai My hoi cu6i nhitng ndm 1980, phuong tién ching
khoan héa duwong nhuv la mét clru canh tao nén thanh céng cla
Cong ty Tin thac va x& ly tai s&n cta My (RTC) nhung bién
phap nay khong han thanh cong & tat ca cac quéc gia Bong A
va Bong Au do thi trueong tai chinh gitta Hoa Ky va céac quéc
gia nay co6 sw chénh léch vé mirc do phat trién; (v) Xay dung
mot hé thdng thong tin minh bach vé cac dinh ché tai chinh
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trong nudc cling nhu tiéu chuan hdéa hé thong thong tin vé céac
khodn no xau sé gilp nang cao hiéu qua xt ly ng xau: Han
Qudc da thanh cong trong viéc xay dwng nén mot thi trudong
cho viéc mua di ban lai cac khoan ng xau la nho sw hoat déng
tich cwc cia KAMCO v6i vai tro la nguoi diéu tiét va luan
chuyén thong tin trén thi tredng. Viéc tiéu chuan hoa hé théng
cong nghé thong tin vé cac khodn no xau tir trvéc sé gilp cho
qua trinh tap hop danh gia va quyét dinh mua cling nhv lua
chon céc bién phap x&r Iy ng xau cta cac VAMC dugc dién ra
nhanh chong vathuan loi hon.

4. Tinh hinh thyc hién tai cdu tric hé théng ngan hang
nam 2012

Trong hai ndm gan day, dac biét sau Nghi quyét Trung
wong 3, Khoéa Xi, viéc tai cdu tric hé théng ngan hang dwoc
dat ra va cé 19 trinh cu thé. Cu6i nam 2011, Chinh phd va
Ngan hang Nha nuvéc Viét Nam dad xac dinh 4 muc tiéu co ban
cla tai co cdu hé thong ngan hang la: (i) Lanh manh hoéa hé
thong ngan hang; (ii) Xay dung hé thong ngan hang cé da stc
canh ranh trong va ngoai nwéc, trong mdi truong thé gigi
ngay cang c6 nhiéu bién dong, (iii) cdu trac lai co cdu hoat
dong cda hé théng ngan hang dé dam bao cdp tin dung va
cung tng dich Vu cho nén kinh t€ mot cach hop ly. (iv) Hé
théng ngan hang phai dap ing dwgc yéu cau hoi nhap kinh té
qudc té ngay cang sau rong cla Viét Nam.

Pé thuc hién duoc 4 muc tiéu trén, ddu ndm 2012, NHNN
da tién hanh mot s6 giai phap nhuv phan loai hé thong NHTM
Viét Nam thanh 3 nhom Idn dé xac dinh mdec rai ro: Nhdm thi
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nhat, gdbm cac ngan hang cd tinh hinh tai chinh lanh manh, c6
nang luc, quy md da Ién dé ti€p tuc phat trién thanh nhitng
ngan hang tru cot trong hé théng NHTM. Nhém thi hai la cac
ngan hang co tinh hinh tai chinh lanh manh nhwng quy moé
con nho, khé co diéu kién dé phat trién, mé rong quy mod hon
nita. Cac TCTD loai nay du kién sé duoc NHNN quy dinh
[inh virc hoat dong dé ddm bao phu hgp véi phan khdc cua thi
treong, nham phat huy duoc tiém nang, thé manh va dam bao
an toan cho toan thé hé thong. Nhém thit ba la nhém TCTD
dang co tinh hinh tai chinh kho khan, budc phai thyc hién tai
co cdulbang nhiéu hinh thirc nh yéu cau cac ngan hang I6n
tham gia mua c0 phan, tham gia vao quan tri diéu hanh va co
cau lai cac khodn muc dau tw, mua lai hodac hgp nhat, sap
nhap. Théng qua cac bién phap khac nhau, NHNN sé giam sat
chat ché va tién hanh chi dao sip xép dé khong gy ra nhirng
Xao0 tron, do v, dong thoi bao dam tdi da quyén lgi cla nguoi
gli tién.

Ngén hang Nha nuwdc Viét Nam (NHNN) da tap trung
nghién ctu, xay dung D& an co cdu lai hé thong cac td chirc
tin dung (TCTD) vira trién khai ngay cac bién phap gidm thiéu
rti ro, bdo dam an toan cho hé théng thong qua viéc trién khai
co cdu ngay mot s6 ngan hang yéu kém can wu tién tap trung
xt ly. Ngay 1/3/2012, Bé &an Co céu lai hé théng cac TCTD
dd duoc Thu tuéng Chinh phd phé duyét theo Quyét dinh s6

€9 ngan hang phai thuc hién co cdu bat budc bao gdm Ngan
hang Thurong mai c6 phan Sai Gon (SCB), Ngan hang Bé nhat
(Ficombank), Habubank, TienphongBank, TrustBank, Navibank,
Tin Nghfa Bank, Westem Bank va GP Bank.
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254/QD-TTg. Quyét dinh nay tao ra mot hanh lang phap ly
quan trong dé x& ly cac ngan hang yéu kém va dé ra mot 10
trinh dén nam 2015.Ngay sau d6, Thong d6c NHNN da ky
Quyét dinh s6 734/QB-NHNN ban hanh Ké hoach hanh ddng
clia nganh ngan hang trién khai thyc hién Bé an, trong do
phan cong rd rang nhiém vu cua tirng don vi theo cac 19 trinh
cu thé va trién khai dong b0, quyét liét cac giai phap dé tién
hanh co cau lai hé théng cac TCTD phu hop véi muc tiéu,
dinh hwéng va 16 trinh néu tai Bé an. Mot trong nhitng quan
diém nhat quan cta Chinh pht va Ngan hang Nha nwéc trong
viéc co céu lai la khong dé xay ra do v& va mat an toan hoat
dong ngan hang ngoai tdm kiém soat clia Nha nudc. Qua trinh
chén chinh, cling c6 va co cdu lai hé thong cac TCTD han ché
t¢i mirc thdp nhét tén that va chi phi clia ngan sach nha nwéc
cho x& ly nhitng van dé cla hé théng cac TCTD.

Thuc té trwdc khi Dé an Co cdu lai hé thong céc to chirc
tin dung giai doan 2011-2015 dugc Thu tuéng Chinh phd ban
hanh, NHNN da chd dong danh gia, phan tich va trién khai xt
Iy ngay mot sO TCTD yéu kém trén co sd trién khai dong bo,
quyét liét cac giai phap nhu: thanh lap cac to giam sat tai cac
ngan hang thuvong mai ¢ phan (NHTMCP) yéu kém véi sy
tham gia cta can bd6 NHNN va mo6t s6 NHTM nha nuéc
(NHTMNN) dé theo d&i, giam sat chat ché, toan dién céc
ngan hang nay; chi dao mot s6 NHTMNN ho trg thanh khoan
va san sang tham gia co cdu lai ca&c NHTMCP yéu kém trong
trvdng hop cac bién phap sap nhap, hop nhat, mua lai trén co
s& t nguyén khong thé thwc hién duoc; thué cong ty kiém
toan qudc té thuc hién ki€ém toan cac ngan hang, dong thoi
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NHNN tién hanh thanh tra toan dién cac NHTMCP yéu kém.
Can clv két qua thanh tra, kiém toan, NHNN da yéu cau céc
ngan hang nay xay dwng phuong an co cau lai.

Theo 16 trinh, ndm 2012, Ngan hang Nha nwéc da dé ra 3
ndi dung chinh la: 1) Clang c6 thanh khoan hé théng ngan
hang ma trong tdm la thanh khodn mot s6 ngan hang c6 van
dé; 2) Lanh manh hoa tai chinh cla cac ngan hang thvong mai
ma trong tam la x& ly ng xau va minh bach hoéa tai chinh; 3)
Téi co cau t6 chirc, hoat dong va quan tri hé théng ngan hang.

- Van dé thanh khodn: Nam 2012, thanh khoan cua toan
hé thdng ngan hang, vé co ban, da dwoc cling cd va 6n dinh,
mot s6 ngan hang nhd nguy co mét kha nang thanh toén vao
cubi nam 2011 da dwoc ngan chéan va dang hoat dong on dinh
trd lai, cac ngan hang da chu trong hom trong viéc quan tri rai
ro thanh khodn, V€ téng thé, thanh khoan cla hé théng cac
TCTD dwoc dam bao va cai thién dang ké, dac biét la thanh
khoan bang VND, phan anh qua cac dién bién sau: 1) s6 dw
tién gti cia TCTD tai NHNN luén cao hon so véi yéu cau du
trir bat budc, trung binh du thira khoang 28.000 ty dong/thang;
2) Hoat dong thi trwong lién ngan hang da dwgc chan chinh
theo hwédng minh bach hon. Lai suét trén thi truong lién ngan
hang gidm manh tr m&c trén 20% xubng con 10% -
12%/nam, tay thudc vao ky han. Thi trwdng khong xuét hién
cac cudc dua lai suadt huy dong tién glri cong khai. Tang
trudng huy dong von tir dan cu kha cao, ké ca ndi té va ngoai
té; 3) Cac TCTD da mua mot lwgng Ion trdi phiéu chinh pha
dé co cau lai dau tv va du phong thanh khoan; Hoat dong cla
cac TCTD, vé co ban, an toan, lanh manh, trat tu ky cwong thi
truong duoc khdi phuc va dugc duy tri 6n dinh.
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- 7F€co cau veé tai chinh, to chirc, hoat dong: Trén thuc

té, cac ngan hang nho trong dién budc phai tai co cdu trong
nam 2012 déu co von diéu 1é dwédi mkc quy dinh toi thiéu
(3.000 ty ddng), do vay, cac ngan hang nay khong thé tu
minh tai cau tric néu khdng c6 su giup d& tlr bén ngoai. Vi
vay, NHNN cung v@i cac co quan quan ly, giam sat gilp cac
ngan hang nho tim kiém cac déi tac nham nang cao nang luc
von, nang lwc quan tri, dieu hanh, ddm bao thanh khoan va
an toan von.

4.1.  Tinh hinh tai co cdu 9 ngan hang bat budc tai
cau nam 2012

Twr cubi nam 2011 va trong nam 2012 da ching kién mot
sO su kién sap nhap, mua lai trong nganh ngan hang, dudi day
la tinh hinh t&i co cdu cla 9 ngan hang bat budc tai co clu
trong nam 2012.

+ Hop nhat 3 ngan hang: Ngay 01/01/2012, Ngan hang
Thueong mai c6 phan Sai Gon (ngan hang hop nhét) chinh
thirc di vao hoat dong sau khi hop nhat tr 3 ngan hang: Ngan
hang Thuong mai ¢ phan Sai Gon (SCB), Ngan hang Dé
nhat (Ficombank) va Ngan hang Viét Nam Tin nghia. Truwéc
khi hgp nhét, ba ngan hang noi trén Iam vao tinh trang mat
kha nang thanh khodan tram trong. Nguyén nhan chd yéu do ho
st dung ngudn von ngan han cho vay trung dai han (chi yéu
vao Iinh vuc bat dong san), gap khi thi trvong bién dong, nhat
1a khi ngudn vén huy doéng ngan han khdng con dodi dao nhu
treéc nén rdi ro thanh khodn xay ra. Truéc tinh hinh nay, hoi
dong quan tri cda ba ngan hang dad tv nguyén sap nhap véi

co
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nhau thanh mot ngan hang duéi sy bdo trg cia Ngan hang
Pau tv va Phat trién Viét Nam (BIDV), va can tdi sy ho tro
cia Ngan hang Nha nudc thdng qua khoan vay tai cap von.
Téng s6 vén hd tro lién ngan hang cta BIDV cho ba ngan
hang (tinh dén thang 12/2012) la trén 2.400 ty dong (trén
tong sO tai san dwgc ba ngan hang dem ra dam bao la 30.000
ty dong).

Ngan hang hgp nhét c6 von diéu I& 10.000 ty dongl tong
tai san la 150.000 ti doéng, va c6 hon 200 chi nhanh, phong
giao dich. Theo théa thuan hgp tac chién lwgc toan dién,
BIDV ky véi 3 ngan hang dugc hgp nhét, cac bén tién hanh
hop tac trong cac linh vic: quan tri, diéu hanh, kiém soat,
nguodn vén va kinh doanh tién té, tin dung, tai trg thwong mai,
thanh toan trong nuéc va thanh toan quéc té,... BIDV sé cap
cho FicomBank, TinNghiaBank va SCB han m&c chung vé
ngudn von va kinh doanh tién té, ngan hang hop nhat sé ké
thira han mirc d6 nham ho tro chi trd cho ngwodi gl tién. Lo
trinh hop nhat duoc thiét ké trong dé an hop nhat cla ba ngan
hang va kéo dai trong ba nam, trong do, nam dau tién tap
trung x& ly ng. Trong khodng thoi gian nay, s6 tién ho tro tir
BIDV cho ba ngan hang hgp nhét déu la tién vay mugn dudi
dang thé chap bang tai san dam bao.

1. Ngay 19/3/2013, NHNN d& c6 van ban s6 1792/NHNN-TTGSNH
vé viéc tang von diéu Ié cta Ngan hang thwong mai c6 phan Sai
Gon (SCB), Theo dd, Thong doc NHNN chép thuan viéc SCB tang
von diéu Ié tir 10.583 ty dong lén 13.583 ty dong theo Phuong an
tang von diéu Ié s6 20/PA-SCB-HDQT.13 ngay 02/3/2013. VVan ban
nay c6 hiéu luc trong thoi han 12 thang ké tir ngay ky.
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Theo Ngén hang Nha nwécl, sau mot nam tai co ciu, SCB
dad dat duoc nhitng tién trién tich cuc, cai thién dang ké tinh
trang thanh khodn, nang lwc tai chinh théng qua céac giai phéap
tang von diéu 1é, goi von cua nha dau tv nudc ngoai2, cung cb
gia tri tai san dam bao, ddy manh x{ ly ng va huy déng von tir
nén kinh té clla SCB tang 35,9% trong nam 2012 va tang 7%
trong 2 thang dau nam 2013. Nh¢ vay, SCB da bdo ddm an
toan tai san cta Nha nutc, chi trd binh thwdng cac khoan tién
gli clia dan ching va thanh toan dwgc hau hét cac khoadn ng
vay tai cdp von cla NHNN. Hién tai, du¢i sy giam sat chat
ché ciia NHNN, SCB dang ddy manh trién khai cac giai phap
co cau lai tong thé, bao gdm ca co cau lai cac khoan tién
vay/tién gtri clla cac TCTD va t6 chirc tai chinh nhan (y thac
clia TCTD theo ké hoach tai co cau giai doan 2013-2014 va
Phrong &n co cdu lai no thi truong (thi trvong lién NH) da
duwoc NHNN phé duyét3.

+ Sap nhap Habubank vao SHB4: Ngay 28/8/2012, Ngén
hang Throng mai ¢6 phan nha Ha Noi (Habubank) chinh thic

1. Thong c&o bao chi cia NHNN vao trung tuan thang 3/2013.

20Ngay 21/2/2013, NHNN da c6 cong van s& 1072/NHNN-TTGSNH
vé viéc chuyén nhuwong co phan clia c6 dong SCB cho nha dau tw
nuwdc ngoai. Theo do, ké tir ngay 27/2/2013, co cdu c6 dong cla
SCB sé c6 thém thanh phan la nha dau tw c& nhan nwéc ngoai.

3. Ngay 13/3/2013, NHNN da cha tri cudc hop véi cac TCTD chl ng
clla SCB dé thdng nhat nguyén tic co cau lai khoan tién vay/tién gl
cla cac TCTD vato chirc tai chinh nhan Gy thac ctia TCTD tai SCB.

4. Ngan hang Sai Gon Ha Ndi (SHB) duoc thanh lap nam 1993 trong
khi Ngan hang Nha Ha Ndi (Habubank) ra doi nam 1989.
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sap nhap vao Ngan hang Thwong mai cd phan Sai Gon - Ha
No6i (SHB). V¢i Habubank, cac khodn cho vay va dau tu trai
phiéu gan vai Tap doan Cong nghiép Tau thay Viét Nam
(Vinashin) dwgc xac dinh la ganh ndng 16n nhat dan dén
nhirng khé khan phdi tinh dén sap nhap. Ty Ié ng xdu cua
Habubank tru¢c khi sap nhdp la 23,66% (tvong duong 3.729
ty dong). Ngan hang SHB sau khi sap nhap Habubank sé cé
tong tai sdn gan 120.000 ty dong (twong dwong véi quy mo
cla cac ngan hang trong khéi G14). Tong von diéu lé sé gan
9.000 ty dong. Sau sap nhap, tdng sd nhan vién cta SHB sé
dat gan 5.000 nguwdi, bang nhan vién cla hai ngan hang ci
gop laid SHB sé ti€p quan 90 diém giao dich, chi nhanh, quy
tiét kiém cua Habubank. Sau khi sap nhap, ngan hang SHB
m@i sé c6 hé s6 an toan von CAR 1a 11,39%, dat tiéu chuén
quéc té (CAR clia Habubank tru¢c day chi hon 4%).

Theo bao cdo két qud kinh doanh 2012, Ngan hang
Thwong mai c6 phan Sai Gon - Ha Noi 1di 1.000 ty dong trong
quy IV giGp gidm s6 16 ca ndm xuéng con 95 ty déng. Neu
tinh cd khoan lgi nhuan con dé lai cia nam truwdc (122 ty
dong), ngan hang nay van lai Ity ké 27 ty dong. Nam 2011,
khi chua sap nhap véi Habubank, SHB Iai sau thué hon 1.000
ty dong. So v&i nam 2011, lgi nhuan thuan tir hoat dong kinh
doanh (trwéc khi triv chi phi dw phong rdi ro) cia SHB gidm
59% khi chi dat 460 ty dong. Mot trong nhitng nguyén nhan
khién lgi nhuan ctia SHB d&o chiéu so v&i nam 2011 la do chi
phi hoat dong clia nam 2012 Ién t&i 2.309 ty dong (gap 2 lan
cla nam 2011), chi phi dy phong rui ro tin dung cling tang
gap 5 lané Dv ng cho vay dén hét ngay 31/12/2012 dat gan
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55.562 ty dong, tang trudng téi 95%. Tuy nhién, SHB phai
trich 1ap DPRR cho vay khach hang téi 1.251 ty dong. Luong
tién gti cta khach hang tinh dén cudi nam 2012 cla SHB dat
77.598 ty dong, tang t¢i 120% so v&i nam 2011. Sau khi sap
nhap Habubank, SHB phai ganh thém nhitng khoan 16 va no
xau. Theo bao céo tai chinh cta SHB, tinh dén 31/12/2012, no
Xau cla SHB con khoang 4.847 ty dong (twong duong 8,5%
tong du no).

+ NaviBank, TrustBank, Western Bank, Tienphong
Bank va GP Bank tu tai co cau:

*Ngan hang Thuwong mai cophan Nam Viét - Navibank:
Hién phwong én ty tai co cau cta Navibank da dugc chuyén
I[én NHNN dé xem xét, b0 sung trinh Chinh phi. Theo két
luan thanh tra vao thang 2/2012, Co quan Thanh tra giam sat
NHNN da yéu cau Navibank trich 1ap dv phong rdi ro b6 sung
Vi no xau tang, tai sdn ddm bao chua hoan tat tha tuc phap ly,
duy phong cac khoan tién gtri lién ngan hang... Diéu d6 dan
dén vdn chu s& hitu cla Navibank con lai la 2.513 ty dong,
thdp hom murc von phéap dinh téi thiéu theo quy dinh la 3.000
ty dong. Hién tai, thwc hién két luan ctia Co quan thanh tra
giam sat, Navibank da trién khai cac bién phap nham giam
mot s6 khodn ng xau theo két luan thanh tra, phdi hop voi
khach hang hoan tat tha tuc phap ly lién quan dén tai san dam
bdo, yéu cau khéach hang bd sung thém tai san ddm bao, moi
domvi dinh gia doc lap dé dinh gia lai cac tai san dam bao lam
can ¢l va trich 1ap dw phong rii ro b6 sung. Két qua, sau khi
hoan tat cac ndi dung trén, s6 dy phong rdi ro phai trich b6
sung clia Navibank da gidm so véi s6 dv phong rui ro theo két
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luan clia co quan giam sat, von chl s& hiru cta ngan hang tai
thoi diém 30/9/2012 la 3.027 ty dong, cao hon 27 ty dong theo
von phap dinh.

*Ngan hang Pai Tin - TrusiBank: Vao trung tuan thang
9/2012, NHNN d4 c6 vin ban chap thuan vé nguyén tic cho
Trust Bank trién khai phwong an tai co cdu. Theo tién trinh
nay, TrustBank tap trung st dung nguoén luc tir cac tap doan,
t0 chirc, ca thé kinh té tw nhan trong nwéc dé tai co cau, ma
khong st dung vén ngan sach. Hién ngan hang nay dang goi
von tlr ¢cd doéng chién lwvgc trong nwdc vai ty 1é co phan chi
phdi twong déi 1n, nham x& Iy thanh khoan va cai thién cong
tac quan tri rdi ro khi cé sy tham gia cia nhan t6 méil Trong
ngan han, TrustBank tiép tuc phat trién cac san phdm dich vu
tai chinh ngan hang truyén théng, phat huy vai trd ngan hang
“tam nong” tai khu vuc trong diém DBSCL, dich vu ngan
hang ban 1é tai cac trung tdm kinh t€ va bwéc dau trién khai
nhom san pham, céac dich vu phuc vu nganh vat liéu xay dwng,
nha & binh dan. Sau khi hoan thanh tién trinh tai co cdu, hoat
dong cla TrustBank sé dam bao an toan, lanh manh va hiéu
qua.

* TienPhongBank: D& an tdi co cdu hoat dong cla
TienPhong Bank dwoc khéi dong tir sau dai hoi cd dong
thuwdng nién vao thang 4/2012. Bén nay, ngan hang nay da co
ban hoan tat viéc cai t0 co cau td chirc. Cac chi sd hoat dong 6
thang cudi ndm 2012 cla TienphongBank duwgc cai thién, huy

1 TrustBank cho biét sé ban gan 85% c6 phan cho nhém co dong méi.
Nhém nay gébm Téap doan Thién Thanh mua 9,67% va 20 nha dau tw
mua sO ¢6 phan con lai.
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dong Von tang 28% so v&i dau nam, ng xau & mic dudi 5%.
Du no cla TienPhong Bank trong nhi*tng Iinh vic nhiéu rdi ro
nhu bat dong san, chirng khoan chi khoang 4% tong du no,
tang trudng tin dung rong nam 2012 dat trén 15% - kha cao
so v@i toc do tang trwdng tin dung cda c& nganh ngan hang.
Cubi nam 2012, TienphongBank da tang v6n lén 5.550 ty
dong sau khi dwgc Uy ban Chiing khoan nha nwéc chap thuan
ngay 25/12 va Ngan hang Nha nuéc thong qua. Bong thoi,
mé&i day TienphongBank da ban 20% c6 phan cho mot nhom
nha dau tv tv nhanl dé tang von. V&i cac ngudn von tang
thém nay, TienPhong Bank sé ddy manh nang cao ha tang
cdng nghé, mé rong mang luGi, va kénh phan phéi.

* Ngan hang Phwong Tay (Western Bank) hop nhéat
PVFC: Western Bank, tién than la mft ngan hang tir néng
thén v@i von diéu 1€ ban dau chi 320 ty dong, dén 2011 Ién
dén 3.000 ty dong. Do I6n qua nhanh nén cling nhw nhiéu
ngan hang khac, viéc quan tri va kiém soat rdi ro tr¢ thanh
mot van dé 16n dbi voi Western Bank. Bén canh dé, mot ty 1é
rat 16n tin dung clia ngan hang lai danh cho cac doanh nghiép
san sau, ¢ dong ndi bd dan dén nhiéu rdi ro cho ngan hang.

Nam trong tién trinh tai co cdu bat budc, Western Bank da
gay chd y nhiéu cho thi trvdng tai chinh gan day vé viéc sap
nhap véi Tong Cong ty cd phan tai chinh dau khi (PVFC).
Ngay 16/3/2013, tai can Tho, NHTMCP Phuwong Tay
(Western Bank) Pai hoi ¢ dong nam 2013 da thong qua ké
hoach hgp nhat véi PVFC. Western Bank da trinh NHNN bé
an hop nhéat véi PVFC.

1. Blrng dau 1a 6ng chii Tap doan Vang bac Ba quy DOJI 6 Minh Phu.

VoI
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Mot trong nhi*tng muc dich cuta viéc hop nhat gitra Westem
Bank va PVFC dugc néu ra la gidi quyét dugc sy ton tai cla
Westem Bank; nang cao hiéu qua, nang luc hoat dong, suc
canh tranh cho PVFC va giam dwgc phan vén gép cia Tap
doan Dau khi Quéc gia Viét Nam (PVN) tai PVFCENhu vay,
Westem Bank vira c6 tién dé giai quyét cac moén ng, lam trong
sach tinh hinh tai chinh ctia minh. Bén canh do, voi ty Ié s&
hiru hién tai ctia PVN tai PVFC la 78% c6 thé sé giam xu6ng
con 48% sau hgp nhat. Diéu nay sé gitp PVN tirng buéc thuc
hién 16 trinh thoai vdn tai cac cong ty con theo quy dinh. Ngan
hang sau hop nhat dw kién c6 tdng tai san 105.641,59 ty dong,
v@i s6 von diéu 1€ 9.000 ty dong sé dwgc duy tri trong 3 nam
2012, 2013, 2014 va duwgc tiép tuc tang 1én 12800 ty dong
trong nam 2015. Muc tiéu ngan hang m@i sé la mot trong nam
ngan hang c6 chi s6 an toan t6t nhat Viét Nam tru¢c nam
2015. Theo ké hoach, trong giai doan 1 (2012-2013), ngan
hang sau hop nhéat on dinh va nang cao nang lwc cla ngan
hang dong thoi tdng cwdng kha nang quan tri rdi ro va kiém
soat ndi bd, thuc hién day da chirc nang ngan hang thuong
mai. Giai doan 2 (2014-2015) huwéng t6i tré thanh 1trong 18
ngan hang thwong mai ¢6 phan hang dau Viét Nam, dirng dau
vé cung cép dich vu trong linh vuc nang lvgng cta khu vuec,
ngan hang cé khoang 250 diém giao dich.

*  GPBank - Ngan hang Dau khi toan cau: Bugc thanh
lap céch day 7 nam, GP Bank chinh thic tdng vén va dat muc
tiéu 3.000 ty dong nam 2010. Thong tin vé GP Bank rat hiém
hoi trén thi truong. Theo bao cao thwdng nién nam 2010, ty Ié
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no Xau trong nam 2010 cla GP Bank chi la 1,83%. Theo
Ngan hang Nha nwéc, phuong an co céu lai GP Bank dang
dwgc co quan nay trinh Tha tuéng Chinh phi cho y kién.

Dong thoi véi cac ngan hang budc phai tai co cdu, mot s6
ngan hang khac cling trién khai sap nhap (vi duy, HD Bank sé&
sap nhap voi Pai A Bank), lién két, hop tac toan dién (Iinh
vuc ngudn von, tai trg thwong mai, thanh todn trong nuérc,
quéc té, hoat dong NH ban 1&,...) nhdam nang cao chét lvong
hoat déng ngén hang.

4.2.  Banh gia chung tién trinh tai co cdu ngan hang sau
moOt nam thuc hién

Két qua dat dwoc: Tai co cdu ngan hang dat duvoc két qua
bwédc dau sau 1 nam thyc hién. Trong d6, dang chi y la an
toan hé théng cac TCTD duwoc cai thién rd rét; nguy co do v
hé thong tirng bwéc dwgc day Iui; tai sdn clia Nha nuwéc va
nhan dan duoc bdo ddm an toan; tién gti clia nhan dan dugc
chi trd binh thuwong, ké ca & ngan hang yéu kém. Cac TCTD
yéu kém c6 nguy co do v& dd dwoc NHNN kiém soét chat ché
va tirng bwdc dwoc x& ly bang cac giai phap thich hop nho do
thi trvong tién té dan di vao on dinh. Cac TCTD tlrng budc co
cau lai hoat dong theo hwéng lanh manh; Hé théng quan tri,
kiém soat va kiém toan ndi bo dwoc cac TCTD chu trong cling
c6. Cac TCTD tich cyc lanh manh héa tai chinh théng qua
tang von diéu I&é dé cai thién cac chi tiéu lanh manh tai chinh
va an toan hoat dong.
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Nhirng kho khan, thach thirc: Tién trinh tai co ciu ngéan
hang con cham so v6i ké hoach dat ra; tuy téc do tang no xau
cé gidam nhung quy m6 ng xau rat Ién va subt cd nam 2012
chua cé bién phap xt ly co ban ng xau; cong tac quan tri, diéu
hanh clia mot s6 TCTD con thap; nang lyc thanh tra, giam sat
cta NHNN con yéu,... Do vay, rii ro hé thdng van con ton tai
va mot cudc khiing hodng thanh khoan van co thé xay ra bat
ct lic nao do anh huéng cla van dé ng xau. Bong thoi, mot
van dé quan trong la chi phi tai co cdu, nhat la chi phi la bao
nhiéu va lay tr nhirng nguon lyc nao thi chua dwoc chi rd
trong Bé an Co cdu lai cac TCTD. Cac chi phi lién quan toi
tai co cau hé thdng ngan hang sé la Ién, vi hé théng ngan hang
cla Viét Nam la mot trong nhitng hé théng Ién nhat trong sb
cac nuwdc co cung hang diém tin nhiém nhr Viét Nam. Ngudn
tai chinh thuyc hién tai co cdu bao gdm: ngudn tai cap von cho
cac NH gdp yéu kém vé thanh khoan, ngudn xéa no va xtr ly
no xau, chi phi xtr ly va giai quyét cac TCTD d6 v&, chi phi
c6 lién quan cho viéc thuc hién cac giai phap tai co cau chinh
cac TCTD. Trong D& an da chi ra NHNN s& chiu trach nhiém
tai cdp von cho cac TCTD yéu kém, sit dung ngudn trich lap
dv phong rdi ro cla cac TCTD dé x6a ng va ban no qua
DATC (Cbng ty Mua ban ng va tai s&n ton dong cua doanh
nghiép thudéc Bd Tai chinh) va cac cong ty mua ban ng cua
cac TCTD; d6i v&i cac khoan ng do chi truong cho vay ho trg
chinh sach ctia Chinh pht, diung ngudn NSNN dé x6a ng. Doi
v@i ngudn von x& ly no x4u, Thong déc NHNN Nguyén Van
Binh cho biét trong khi (+& 10i chét van cac dai biéu Quoc hoi
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hdi thang 11/2012 rang “Du kién, Chinh phl khéng dung tién
ngan sach dé x6a ng cho cac ngan hang”1 Con cac chi phi
khac lién quan dén viéc thuc hién cac gidi phap tai co cau cla
chinh cac TCTD nhu: chi phi danh gia chat lugng tai san, chi
phi sap xép lai, giai thé cac TCTD thua I, pha san, chi phi boi
thuong cho ngudi gti tién, chi phi nang cao nang lwc quan tri,
hoat dong cua cac TCTD, chi phi thoai von, rat khéi Iinh vuc
dau tv phi tai chinh. & chua duoc dé cap dén. Ngoai ra, mac
du quan diém cua Dé an Tai co cau la khuyén khich cac NH
tw nguyén sap nhap, sap nhap cac NH 16n vai NH nhd dé ho
tro NH yéu, NHNN s& ho trg thanh khoan trong trwdng hop
cac NH quéa yéu kém, khdéng cé kha nang chi trd. Tuy nhién,
ngudn tien & dau d€ NHNN cép thanh khoan hay ho tro céac
NH yéu kém la van dé chua rd khi ma chinh co quan quén ly
tai chinh cda Chinh phd Ia B6 Tai chinh cling khdng xac dinh
duoc quy danh cho tai co cau la bao nhiéu.

I& Trong nd lvc gidm ganh ning cho ngan sach nha nudc, va
thic hién chd trvong, khong ding von Chinh phd dé xéa ng
cho cac ngan hang, ngay 21/3/2013, NHNN da ban hanh
Thong tw s6 02/2013/TT-NHNN (c6 hiéu luc tir ngay 1/6/2013)
quy dinh tai san cd, muc trich, phuong phép trich 1ap duw
phong dé x& ly rii ro trong hoat dong cla té chirc tin dung,
chi nhanh ngan hang nwéc ngoai; bo sung cho Quyét dinh 493,
Théng tw 18, Thong tv 15 dang ap dung. Tinh than chung cua
thong tv la tdng thém yéu cau doi voi cac to chire tin dung
trong phong ngtra rdi ro kinh doanh vén, tao thém ngudn dé
Xt ly ng xau; theo do, chi phi hoat dong sé doi Ién va loi
nhuan bét di nhat dinh hodc sé “chuyén” sang lai sudt.
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Trong cac giai doan tai cau trac hé thng ngan hang sau
khing hoang tai chinh nam 1997 va giai doan 2007-2009,
nguon tai chinh cho viéc x ly cac NH yéu kém thuwong duoc
xac dinh bao gébm: 1) Tang ty I& s& hiru clia cac nha dau tw
nwdc ngoai va yéu cau ho cam két ban lai theo mot thoi han
nhat dinh; 2) Qudc hiru hda tam thoi cadc ngan hang cd phan
yéu kém c6 nguy co mat kha nang thanh khoan cao; 3) Sap
nhap, hop nhat va mua lai cAc ngan hang; 4) St dung nguon
vén cha Chinh phi dé ting von tw c6 hodc hd tro thanh khoan
cho céc ngan hang. M&i giai phap déu cé nhitng wu, nhuoc
diém riéng va mang lai mot s0 hiéu qua nhat dinh cho céc
nuwdc ap dung.

Tém lai, nhitng két qua dat dwgc ban dau sau mot nam tai
co cau ngan hang con it hiéu qua vi chvra c6 duoc cac cai to
toan dién nhu ky vong. Nguyén nhan la do: Th nhat, khudn
kh6 phap Iy cho viéc co cau lai cac TCTD noéi chung chua
hoan thién. Cu thé: thiéu co ché can thiép, x& ly ctia Nha nuwéc
d6i vai cac TCTD yéu kém dan dén x& ly chwa kip thoi, dit
diém phap nhan cla cac TCTD yéu kém; hau hét cac ngan
hang thvong mai Nha nwéc da dwgc c¢d phan hoa nén han ché
kha nang tham gia x&* ly TCTD yéu kém théng qua sap nhap,
mua lai TCTD yéu kém; thi€u cac co ché, chinh sach, khuyén
khich mién giam thué, phi dé ho tro TCTD trong x& ly no x4u
va cac tai sdn dadm bao tién vay, cac co ché chinh sach vé
mién giam thué, phi lién quan dén cac giao dich sap nhap, hop
nhat, mua lai dé hd tro cho qué trinh co cdu lai TCTD; Th
hai, viéc co cau lai hé thong cac TCTD va xt ly cac TCTD
yéu kém la van dé hét strc phtrc tap, nhay cam, lién quan dén
quyén, nghfa vy, lgi ich cta nhiéu bén va mat nhiéu thoi gian
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dé thanh tra, kiém toan dé danh gia thuc trang tai chinh cla
trng ngan hang véi nhiéu tha tuc, quy dinh. Trong khi do,
viéc xr ly cac TCTD yéu kém doi hoi phai nhanh dé han ché
ton that va anh hudng dén an toan hé théng. Bay cling la mot
trong nhirng nguyén nhan lam cho viéc x& ly cac NHTM c6
phan yéu kém thoi gian qua cham hon so v6i ké hoach du
kién; Thi ba, sw thi€u hop tac hodc chong ddi tlrphia c6 dong
Ién cla cdc NHTM c6 phan yéu kém d6i véi cac chinh sach,
bién phap co cau lai cia NHNN, gay kho khan cho qué trinh
co cau lai d6i véi cac ngan hang nay; Thi tw, thi€u ngudn luc
tai chinh cdng dé c6 thé hd tro cho viéc x& Iy no x4u, lanh
manh héa va nang cao nang luwc tai chinh ctia hé théng TCTD,
lam cham tién trinh co cdu lai TCTD.

4.3, Giaiphéap thic day tai cdu trac hé théng ngan hang
nam 2013

Nam 2013 la nam thyc hién nhitng ndi dung cua giai doan
2 DBé an vé lanh manh hoéa tai chinh v6i viéc tap trung x ly
no xau. DE thuc hién nhitng ndi dung nay, can thwc hién mot
s giai phap tai co cau, do la:

() Hoan thién mot bwdc quan trong khuon kho phap ly v
tién té, hoat dong ngan hang, dac biét la cac quy dinh an toan
hoat dong ngan hang dé ho tro cho qué trinh tai co cau céac
TCTD. Cu thé, Ngan hang Nha nwéc da dua ra mot loat cac
quy dinh nham tao diéu kién cho cac NHTM tai co cdu lai no,
gidn ng, gidm lai sudt, day manh thi tuc phap ly dé xi ly
no,... Ngan hang Nha nwéc cling trinh Chinh phi dé Chinh
pha trinh Qudc hdi cho phép mién giam mot s6 loai thué, phi
doi v6i cac NH duwoc x ly mua, ban, sap nhap. Bac biét,
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NHNN da trinh Chinh ph D& an thanh 1ap Cong ty Mua ban
no qudc gia (VAMC) tap trung dé xt ly trén quy mo 16n ng
x4u nham khoi thong dong chay vén tin dung cho nén kinh té.
Ngoai ra, nhitng ndi dung cla chuong trinh tai co cau trong
giai doan 3 ciing da dwoc NHNN chuén bi bang viéc ban hanh
mot s6 van ban nhu: Thong tu 02/2013/TT-NHNN ngay
21/1/2013 thay thé Quyét dinh 493 vé phan loai tai san, trich
lap va st dung du phong rdi ro, cac quyét dinh vé chi tiéu an
toan hé thong, vé céng khai minh bach tai chinh, vé chuan
murc ké toan va bao céo tai chinh,... Nhw vay, cd thé néi, ndm
2013 la ndm trong tdm cula chwong trinh tai co cau hé thong
NH dé hwdng tdi muc tiéu cé thé két thic chuong trinh vao
nam 2015.

(i) Tap trung xt ly 4O'x&u bang nhiéu biénphap. Giaiphap
t6ng thé x& Iy ng xau va cac “nat that” gay ra ng xau bao gébm
“phé& bang” thi truong bat dong san, giai quyét hang ton kho
cho doanh nghiép, thic day tai co cdu DNNN. Ngan hang Nha
nudc can cé chinh sach kiém soat dé cac NHTM nang cao chat
lvong tai san, kiém soat chat lwong tin dung, gidm no xau va
diéu quan trong la can day nhanh, dit diém tai co cdu céc
TCTD. Bay nhanh tai co cdu dau tw cong, bao gom ca viéc xu
ly ng ton dong xay dung co badn. Kinh nghiém qudc té va thuc
tién Viét Nam cho thdy c6 6 phwong thire x& 1y no x&u chiyéu
sau: 1) Co cdu lai ng; 2) Mién giam l3i va phi tin dung; 3) Mua,
ban ng (thanh lap AMC, chirtng khoan héa no xau); 4) St dung
quy du phong rai ro dé xt ly; 5) X ly, phat mai tai san bao
dam dé thu hoi ng; va 6) Chuyén ng thanh von gop.

(iii) Thac day hoat déng mua lai, sap nhap (MocA), nang
cao kha nang tw chu tai chinh cta ngan hang. Tang nhanh quy
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mo6 va nang luc tai chinh thong qua tang von dé bao dam du
mirc von ty co theo tiéu chudn an toan von cua Basel 2 dén
ndm 2015 théng qua phat hanh c6 phiéu bd sung va ngudn
von tir Chinh phl; Mua lai, sdp nhap TCTD va mé rong
nguon von huy dong.

(iv) Tang cudng quan tri rdi ro: Hoat dong quan tri rai ro
trong toan hé théng ngan hang con kém xa cac chuan muc
qudc té. Theo DO an co cau lai cac TCTD thi dén cudi ndm
2015, cac TCTD méi dat mirc von ty c6 du dé bu dap rai ro
tin dung, rdi ro thi trudng va rdi ro tac nghiép theo quy dinh
cla Basel 2. Sy kién ngay 20/8/2012 tai Ngan hang ACB -
mot NH dwgc danh gia cao vé nang luc quan tri va chat luong
dich vu & Viét Nam da khién cho cac nha quan ly va cong
ching thwe su lo 1&ng v@ van dé quan tri va nhan su cla céc
NHTM. Trong khi do6, cac van ban NH con nhiéu bat cap va
ché tai chwva dd manh khién cho cdc NHTM Viét Nam chua
thwc sy quan tdm dén van dé quan tri rdi ro theo chuan muc
qudc té.

(v) Nang cao hiéu luc va hiéu qua cua thanh tra, giam
sat NH.

(vi) Gidi quyét van dé s& hitu chéo clia cac ngan hang.
NHNN can ra soat k¥ luvdng hon dé ddm bao gidi han vé ty 1é
s& hitru theo Biéu 55 clia Luat cac TCTD (2010)".

|&Diéu 5, Luat cac TCTD (2010) quy dinh vé Ty Ié s& hitu ¢ phan: 1)
C6 dong ca nhan khong dugc s httu qua 5% von diéu 1é cla mot
TCTD; 2) Mot ¢6 dong la to chirc khong dwgc s¢ hitu vrot qua 15%
von diéu Ié ciia mot TCTD trir mot vai truong hop cé quy dinh cu thé.
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(vii) Tang cvong minh bach théng tin: NHNN da ban hanh
Thong tu s6 35/2011/TT-NHNN quy dinh viéc cong bd va
cung cdp thong tin bt dau co hiéu luc t0 ngay 01/4/2012 vé
cong bd dinh ky céac théng tin quan trong vé thuyc trang hoat
dong cda nganh ngan hang. Mac du viéc cong bo thong tin
nay so vai treéc day da cho thdy nd lwec minh bach hoéa hoat
dong clia nganh ngan hang, dong thoi, phu hop véi cac buéc
di khac trong qua trinh tai cdu tric tong thé toan nganh NH
nhwng nhitng thong tin nay can duoc cong bd cho céng ching.
Téi co cdu NH voi co ché minh bach théng tin, nhét 1a céng
khai vé xt Iy no xau sé tao ra mot hé thong NH phat trién lanh
manh, lam nén tdng cho viéc tai co cau toan bd nén Kinh té.



PHU LUC 1: KINH NGHIEM TAl co CAU
NGAN HANG CUA THAI LAN

Ngay khi khiing hodng xay ra, dwa trén co s& hai goi ctu
trg va chuong trinh gidi quyét khing hoang theo dinh huwéng
tién té clia Quy Tién té qudc té (IMF) vai tri gia 16 ty USD va
39 ty USD vao thang 7 va thang 8 nam 1997, ngay
14/10/1997, Thai Lan cong bé mot chién lugc khan cap Ve tai
co cau khu vuc tai chinh - ngan hang toan dién. Chién luoc
bao gém 3 van dé chinh:

- Tang cuong thanh tra gidm sat: Thanh lap Co quan Tai
co cau khu vuc tai chinh (FRA) va Cong ty Quan ly tai san
(AMC) trong d6 FRA co6 trach nhiém danh gia dé xuat khoi
phuc cac ngan hang, cong ty tai chinh bi déng ctra va tié€p tuc
giam sat tai san nhirtng céng ty khac trong dién nghi ngo; con
AMC phdi quan ly cac khodn ng xau cua cac doanh nghiép tai
chinh khi ty 1é ng x4u cta khoi ngan hang Ién dén 15%¢€

- T&i cu trac hé thdng tai chinh: Thuc hién gidi thé 58 chi
nhanh ngén hang va céng ty tai chinh, 7 ngan hang trong nwéc
da phai chuyén déi theo hinh thirc mua lai hoac sap nhap. Cu
thé, & giai doan tlr dau nam 1997 dén thang 8/1998, BoT tién
hanh gidi quyét trng budc cadc van dé thanh khodn cla céc
ngan hang thwong mai vlra va nhd. Vao 3 thang cu6i nam
1997, BoT da quyét dinh yéu cau nhitng dinh ché tai chinh c6
von dudi chuén phai co cdu lai ngudn von nham khoi phuc sy
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on dinh cla hé thong ngan hang. Bon ngan hang thuong mai
trong nudc la Bangkok Metropolitan Bank (BMB), BBC,
Siam City Bank (SCIB) va First Bangkok City Bank (FBCB)
bi danh gia la von du6i chuan do khéng dap rng duoc cac quy
dinh trong trich 1ap dv phong rui ro. Vi vay, vao thang 5, BoT
d4 can thiép vao 4 ngan hang nay bang cach giam vén s& hiru
dén mirc t6i thiéu nham xo6a bo no xdu. BoT thwc hién chuyén
cac khoan vay tlr Quy Phat trién cac Binh ché tai chinh
(FIDF) - tryc thudc BoT, thanh ngudn vén va bom thém von
bé sung. Nhwng ngudn von hién cé la rat han ché, chinh vi
vay, Thai Lan da phai tim dén ngudn von quéc té véi viéc tu
do hoa hoan toan trong 10 nam d6i vo¢i cac khodn dau tv von
nwéc ngoai cho khu vuc tai chinh ngan hang. Chinh pha mé
réng co hoi dau tw nudc ngoai bang nhitng lién doanh lién két
hodc mua ban cac dinh ché trong nwéc véi viéc néi long quy
ché, tdng mirc s& hiru tdi thi€u c6 phan ngan hang trong nuoc
ctia doanh nghiép nwéc ngoai tir 25 Ién 50%, dién hinh la 4
ngan hang Bangkok Bank (BBL), TFB, SCIB va Nakomthon
Bank (NTB), trong d6 BBL va TFB tang c4 von cap 1va céap
2 trén thi truong qudc té.

- Kiém soat ng xau: Thang 3/1998, BoT ban hanh céac quy
dinh phan loai ng va du phong rui ro theo tiéu chuan quoc té
cho hé théng ngan hang tai chinh, rong d6 BoT yéu cau cac
ngan hang trich 1ap dv phong rui ro cho tat ca cac khoan vay
qua han trén 6 thang va nghiém cam phan bo lai suat cla cac
khodn vay nay. Ngoai ra, dé bao vé quyén loi khach hang,
BoT khong thyc hién chinh sach bao hiém tién gti, Gy quyén
cho FIDF cung cép bdo hiém toan phan cho khach hang gbi
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va vay tién & nhitng ngan hang hay t6 chic tai chinh bi déng
ctra. DOi v6i cac nha dau tv mua lai cac ngan hang sé hitu nha
nwéc, FDIF bao dam bdi thudng 16 tir nhitng mon no xdu
thong qua chinh sach duy tri lgi nhuan va chia sé 1ai 16. Cac
ngan hang phai tap trung phan tan rdi ro bang viéc quy dinh
han muc cho vay d6i véi mot khach hang khéng qua 25% von
tw c6, cac khoan no ngoai bang tong két tai san han ché dudi
50% tdng sO von. Hon nira, cac ngan hang khong duoc dau tw
quéa 20% tdng s6 von vao cb phiéu, gidy chirng nhan no cla
mot cong ty, ty & du trir thanh khodn theo quy dinh la 7%
trong d6 2% tién gt tai Ngan hang Trung vong, t6i da khong
qua 2,5% tién mat, con lai duéi dang chirng khoan. Bén canh
d6 ngan hang phai thyc hién trich 1ap 100% dy phong dbi voi
nhirng tai san cé rai ro, con cac ngan hang bi dong clra phai
tang von diéu 1é 1én 15% tong von chi s& hiru thi méi co thé
tiép tuc hoat dong.

Tuy nhién, trong m6t nam thyc hién nhiéu bién phap tac
dong vao khu vuc tai chinh dé ctu nén kinh té khoi suy thoai
dua trén hai goi ctu tro cta IMF, Thai Lan van chim sau
trong khing hoang. Vi vay, thang 8/1998, BoT da dua ra gidi
phap tai cdu tric ngan hang cé hé théng dwa theo co ché thi
trwong. Chuong trinh tap trung vao 3 van dé: (i) giai quyét
khing hoang, (ii) 6n dinh co s& tién gli cla cac ngan hang,
(iii) khoi phuc dong tin dung cho cac khu vuc san xuét cla
nén kinh té€. K& hoach nay gom 4 phan:

- Tiéu chuan hoa ty Ié an toan von (CAR): CAR phai duy
tri & mrc 8,5% d6i v&i cac ngan hang (cao hon so véi tiéu
chudn qudc té Basel) va 8% cho cac cong ty tai chinh. Nhung
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yéu Cau von cip 1 cho cac ngan hang phai giam tir 6 dén
4,25%, von cdp 2 tang tlr 2,5 dén 4,25% theo tiéu chuan cla
Basel va trich 1ap du phong rui ro 1a 1%.

- Thuc hién cac cong cu ho tro vé vén: Muc tiéu cla cac
chinh sach hd tro von 1a khuyén khich cac ngan hang thuong
mai va cong ty tai chinh Thai Lan co cdu lai ngudn von dé
khoi phuc va duy tri thanh khoan. B6i véi chinh sach vé von
cap 1, Chinh phl s& mua c6 phan, trai phiéu dé tang ty I& von
cap 1theo quy dinh, vé von cap 2, Chinh pht thuc hién bom
von thong qua trao doi trai phi€u chinh phd khong giao dich
cho cac khoan vay ngan hang & mic téi da 2% so vei tai san
rai ro.

- Thanh 1ap cac cbng ty quan ly tai san tu hitu: Chinh phu
dua ra mot co ché loai bd cac tai s&n xau tir bang can doi cla
cac ngan hang tw nhan théng qua cac cong ty quan ly tai san
tw duoc so hiru hoan toan boi cac dinh ché tai chinh me. Cac
t0 chirc nay nhu mot kénh gilp cac ngan hang tach tai san tot
khdi tai sdn xdu, cai thién can ddi tai san, chat lvong tai san va
tap trung vao cac nganh kinh té c6 tiém nang.

- Giai quyét cac td chirc tai chinh yéu kém: BoT tiép tuc
can thiép thém vao 2 ngan hang (UBB va Laem Thong Bank)
va 5 cong ty tai chinh nang tong s t6 chirc tai chinh can can
thiép 1én con s6 18, trong dé c6 6 ngan hang va 12 cong ty tai
chinh. BMB va SCIB dwoc ban cho cac nha dau tv chién luoc;
FBCB dwoc mua lai bdi KTB; con BBC bi giai thé, tai san -
no chuyén hoan toan sang KTB va cac khoan no xau do FIDF
chiu trach nhiém. KTT dd mua lai UBB va 12 cbng ty tai
chinh bi can thiép sau khi cac t0 chirc nay dap tng trich lap
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rdi ro va tai co cau von Ién lan lvot la 8,5 va 8%. Ngoai ra,
Chinh pha ciing tim kiém nha dau tw chién lvgc cho RSB va
chuan bi c6 phan héa KTB va BTH.

Gidi phép trng buéc cia Ngan hang Trung wong, cac co
quan tai chinh lién quan va su thuc thi nghiém tdc, quyét liét
cac chinh sach cia NHTM da tao nén hiéu qua rd rét trong
qua trinh cdi to hé thdng ngan hang va gilp Thai Lan thuc sy
phuc hoi sau khing hodng. Mac du s6 lwgng cac ngan hang
gidm dang ké sau qua trinh tai co cau, nhung quy md va hoat
doéng kinh doanh dugc céi thién ré rang theo hudng chuyén
nghiép va qudc té héa hom. Cac ngan hang nhd 18, hoat dong
kém hiéu qua va quan ly rdi ro yéu khdéng con ton tai ma thay
vao do6 la nhirng ngan hang vitng vang vé tiém lyc tai chinh,
t0 chirc va co tinh canh tranh cao. Nhitng tiéu chuan, chuén
muc ndi dia cla hé thng ngan hang - tai chinh Thai Lan déu
tién gan hon t¢i nhitng chuan muc va thong Ié quéc té. Su
minh bach héa théng tin hé théng tai chinh, ngan hang dwoc
céi thién, kha nang giam sat va canh bao sém cla céc co quan
chirc nang cling mang lai nhiéu hiéu qua tich cuc lam co s&
vitng chic cho sy phat trién khu vuc tai chinh ngan hang trong
dai han.



PHU LUC 2: KINH NGHIEM x it LY NOQ' XAU
CUA HUNGARY

Hungary 1a quéc gia Déng Au da phai trai qua giai doan
chuyén doi tir nén kinh té tap trung sang kinh té thi truong voi
nhitng yéu cau vé cai cach kinh té, trong d6 cé cong tac tai
cau truc hé thdng ngan hang. Yéu cau phai tai cau trac hé
thdng ngan hang duwgc dat ra tai Hungary vao dau thap nién 90
khi ty 1&é ng xau tai nuéc nay trén miéc 30%. Chinh vi vay,
viéc xtr ly ng xau ngan hang la mot nhiém vu trong tam trong
cong tac tai cau tric hé thong ngan hang tai quoc gia nay. Han
Qudc va Hungary c6 cach thirc giai quyét ng xau riéng nhung
c6 mot diém tring hop la ca hai qudc gia nay déu thanh Iap
mot té chirc chuyén biét dé giai quyét ng xau. Tuy nhién, cach
thirc xr ly no xdu tai hai nwéc la khong hoan toan giong nhau
va dat duvgc nhitng thanh cong, that bai khac nhau. X ly no
Xau tai Hungary duwgc chia lam hai nhém: Céac khoan ng 16n
va phtrc tap dwoc giao cho mét co quan truc thudc Chinh phi
va Ngan hang Phat trién Hungary (HDB) gidi quyét. Cac
khodn ng con lai do cAc ngan hang tw gidi quyét theo thoa
thuan voi BO Tai chinh. Qua trinh x& ly no xau tai Hungary
bao gom ba qué trinh ndi ti€p nhau: Lam sach danh muc v6n
dau tv cla cac ngan hang; x6a no cho cac DNNN quan trong
va tai cap von cho céac ngan hang.
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Dbau tién, Hungary thuc hién lanh manh héa danh muc von
dau tw cta cac ngan hang. Hungary cho phép cac ngan hang
chuyén céc khoan ng xau hodc ng ci sang rai phiéu ky han
20 nam. M6t co quan thu héi ng xau dwoc thanh l1ap vao thang
12/1992, co quan nay dung trai phiéu chinh phd dé doi ldy céac
khodn ng xau duoc coi la cac khodn ng 16n va quan trong. Co
quan nay cé quyén ban cac khoan ng xau hoac tham gia vao
qua trinh tai cau trdc cac doanh nghiép khong cé kha nang tra
ng. BOi v6i cac khoan ng xau con lai, cAc ngan hang tu giai
quyét theo hgp déng véi BO Tai chinh, va han ché cac khoan
cho vay méi. D€ khuyén khich cac ngan hang tuy xt ly van dé
no xau, Chinh pht Hungary cap cho cac ngan hang 2% phi xu
Iy nog xau. Trén thuyc té, mic tro cdp nay la qua thap nén hau
hét cac ngan hang da tim céach ban cac khoan ng xau cho céc
cong ty x& Iy ng xau tw nhan @én thi truong. Nhirng khoan ng
xau khong thé giai quyét va khong thé ban cudi cung lai
chuyén giao cho HDB va trong hau hét trvong hop, HDB da
phai x6a ng cac khodn no xau nay. Chi phi cho qua trinh lanh
manh héa danh muc dau tv cla cac ngan hang twvong dwong
3,7% GDP Hungary thoi diém dé. Tuy nhién, cong tac xt ly
no xau néu trén tai Hungaiy chi mang tinh chét tam thoi va
cling chi cé két qua han ché do: (i) Viéc chuyén cac khoan ng
Xau sang trai phi€éu khéng bao gom cac khoan ng con nghi
ngo va cac khoan ng dué¢i chuan (twvong dwong ng nhém 3 va
nhoém 4 tai Viét Nam); (ii) Gidi phap trén chua giai quyét
dugc van dé dau tv kém hiéu qua cla cac ngan hang; (iii) Qua
trinh x& Iy ng xau khong di kém véi sy thay doi trong cach
quan ly va hoat dong cua ngdn hang va (iv) Chinh phu
Hungary yéu cau mot cong ty kiém toan tham gia vao quéa
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trinh lam sach danh muc dau tv cla cac ngan hang nhung
cong tac kiém toan thic hién qua nhanh va so sai.

Tuy nhién, vian dé ng xau trong hé thdng ngan hang
Hungary chua thé dwoc gidi quyét do hoat dong ngan hang
khong hiéu qud van tiép dién. Chinh vi vay, Chinh phu
Hungary da quyét dinh x& ly ng xau truc ti€p tlr hai chd thé
chinh lién quan dén van dé ng xau la cac DNNN va ngan hang.

Chinh phi Hungary dd x6a ng cho cic DNNN ma Chinh
phu coi la quan trong. Cac khoan ng xau nay dugc xda trén
bang can ddi cla ngan hang; doi lai ngan hang sé duoc nhan
trai phi€u chinh pha ky han 20 nam. Chi phi cho c6ng tac x6a
no nay twong duong khodng 1,6% GDP. Tuy nhién, ty Ié ng
x4u tai Hungaiy van & mic cao, xap xi 30% vao nim 1993 do
Hungary bat dau ap dung céch phan loai no méi theo tiéu
chuan quoc té, nén mot s6 khoan no xau moi da xudt hién.
Trong khi do, tinh trang tai chinh cta cac doanh nghiép mac
no van tiép tuc bi xau di.

Do vay, Hungary quyét dinh sé tai cdp von cho cac ngan
hang nhdm gilp cac ngan hang dat duoc ty 18 CAR 8%. Tai
cdp von duoc thuc hién dudi hinh thi'c Chinh phu dung tréi
phi€u chinh pht dé mua cac cd phi€éu m¢i phat hanh cuta cac
ngan hang nam trong chwong trinh tai cdp von. Ket qua l1a s
hru nha nwéc trong ngén hang tang tam thoi. Sau do, Hungary
gia han cho cac khoan vay phu cho c4c ngan hang nham
khong lam gia tang s& hitu nha nwéc rong hé thong ngan
hang. Tiép theo, cac ngan hang phai tv gidi quyét no xau. Hau
hét cac ngan hang déu dwgc yéu cau thanh lap mét bd phan
riéng dé giai quyét no xau (ngay trong chinh ngan hang hoéac
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mot bé phan doc lap). Viéc nay sé giup tach bach dwgc hoat
dong xt ly ng xau voi cac hoat dong binh thuong cla ngan
hang va gilp phan loai dwoc ngan hang tot va xau cho qua
trinh tv nhan héa. Cac ngan hang duwoc tai cdp von duoc yéu
cau phai ndp mot ké hoach cing c6 hoat dong cu thé nham
lanh manh héa hoat déng (bao gdém hop ly héa cong tac quan
ly, cai cach kiém soat ndi bd va hién dai hoa hoat dong ngan
hang). Viéc trién khai thwc hién dé xuét tién hanh theo mot
ban thda thuan ky két gita ngan hang va B Tai chinh.

Bang cach xtr ly cac khoan ng xdu Ién théng qua mot co
quan chuyén biét va HDB, cac khoan ng xau con lai do ngan
hang tu giadi quyét; két hop cung cbng tac giai quyét ng xau
triec ti€p tir phia cAc DNNN va tai cdp von cho ngan hang,
Hungary da thanh cong trong cong tac xt ly no xdu. Ng xau
tai Hungary da gidm tir gan 30% vao nam 1993 xu6ng khoang
5% vao nam 1997 v6i chi phi x ly ng xau cla Hungary
khodng 13% GDP.

Tom lai, bang cach két hgp nhiéu giai phéap, cong tac xt ly
no xau clia Hungary t6 ra kha hiéu qua. Biéu nay cé duoc la
nh& cong tac x&r ly ng xau cla Hungary duwgc diéu chinh kip
thoi khi cac bién phéap gidi quyét ng xau ban dau té ra khdng
hiéu qua. Hon thé nira, cac bién phap Hungary st dung da xu
ly duoc triét dé hon gbc ré phat sinh ng x4u.
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