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Mua xuan vé lai day dp bao hy vong vé mét nam an khang thinh vuong. Loi dau tién thay mat toan thé Chuyén san
Kinh té€ Tai chinh Ngan hang, Ban bién tap xin gui nhiing I16i chic nam mdi tét dep nhat dén quy doc gia gan xa!

Budc sang ndm mai nhung khéng quén nhin lai ndm ¢ dé ty danh gia va rdt ra bai hoc. Nam “Réng” 2012 da troi
gua khong may man va phat dat nhu mong dai trong quan niém ctia ngudi Phuong Bong, néi ding hon la mot
nam cé qué nhiéu bién dong va thach thic. Véi nén kinh té Viét Nam, c6 thé ndi 2012 1a ndm clia “téi ¢ cau” Nam
ma “ban tay hiru hinh” phai cat luc gidi ctu nén kinh té dang sa lay trong nhiing thét bai day chuyén. Ném ma cac
nha hoach dinh chinh sach phai nghiém tdc ty nhin nhan va lay hoay tim dusng déi mdi. Chuyén san s6 6 ky nay
ra mat ban doc véi chii dé"Goc nhin da chiéu cac chinh sach kinh té 2012"nham phan nao mé phong buc tranh
vé b mady van hanh nén kinh té ndm qua. Cac bai viét sé nay di sau phan tich nhiing chinh sach dang gay nhiéu
tranh céi trong du luan nhu quan ly tri trudng vang, diéu hanh 1ai suét, tai cau trdc hé théng ngan hang, ... Théng
qua lang kinh ctia cac“phdng vién” Chuyén san, mong rang sé 6 sé mang lai nhiéu kién thic bé ich va trai nghiém
thd vi cho ban doc.

Day cling la s6 b4o danh dau tudi thir 3 trén chang dudng trudng thanh nhiéu khod khan nhung day nd luc cla
d6i ngt Chuyén san. Trong thai gian viia qua Chuyén san da nhan dugc rat nhiéu sy quan tdm dén doc cing nhu
gop Y, gui bai cong tac tir déc gid. Chiang toi ludn 18y dé lam niém dong vién, khich 1€ 16n lao dé tiép tuc cd gang
va hoan thién hon nira. Chan thanh cdm on quy vi, cac ban va hi vong sé tiép tuc nhan dugc su ¢b v tinh than

quy bau do!
. xiph té
(@ggh;ﬂh‘ﬂgg!‘ohﬂpg mong muén 1 ngudi ban déng hanh than thiét ctia nhimg nha kinh té,

cac doanh nhan tuong lai khong chi tai UEL ma tai khdp cac truong Dai hoc va bat ki doc gid nao quan tam, yéu
thich Iinh vuc kinh té tai chinh ngan hang.
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PIEU HANH LAI SUAT:
HUONG DI NAO HIEU QUA?

@ &

- /.
Mot trong nhitng tru cét clha tai
co cdu va chuyén d&i mé hinh kinh
té& (3 viéc tai cdu trdc hé théng tai
chinh - ngdn hang. Viéc diéu hanh
chinh sach tién té, dac biét la cong
cu (3i sudt va du ng tin dung ngén
hang nhu mét “mdi cong pha” tac
déng téi chiéu hudng va cach thirc
van déng cla qud trinh nay. Mac
du Ngan hang nha nudc (NHNN)
da ¢6 nhing né lyc dang ké trong
viéc giam [&i susdt nham hé trg vén
cho cdc DN md réng san xuét, phuc
héi nén kinh té, tuy nhién liéu budc
di nay da thyc su hiéu qua hay can
mot hudng di mdi trong nam 2013?

1. Nhin lai toan bd nén kinh t& - thi
trudng tai chinh 2012

Nhiing thdng gan cudi ndm 2011, thi
trudng van con hoi hudng clia cude dua
|3i suat huy dong va cing thang thanh
khoan khién I3i suat lién ngan hang tang
lén 20%/n3m, ng x3u 1&én cao do thi
truong BDS suy gidm. Dugc sy dinh hudng
tlr Nghi quyét tai co cdu nén kinh té, tdi
cau trdc thj trudng tai chinh ma trong tam
13 tai c3u tric hé thdng NHTMCP va cac t6
chtc tai chinh, dugc su chi dao cta Chinh
phd vé viéc xdy dung dé an va thuc hién
tai cAu trlc hé théng ngan hang duoc gap
rUt thuc hién quyét liét.

Budc vao ndm 2012, do tiép tuc chiu hdu
qua tr cudc khiing hodng tai chinh toan
cau va khding hodng no cdng kéo dai ¢ khu

vuc Chau Au nén kinh t& thé giéi dién bién
khdng thuan, tang trudng clia hau hét cac
nén kinh t& phat trién va dang phat trién
sut giam & muc thap. Con trong nudc,
nhiing van dé bat 6n ton tai nhidu ndm
qua trong ndi tai nén kinh t& chua dugc
gidi quyét triet dé, cling vdi bbi canh bat
loi cla tinh hinh thé gi6i d3 anh hudng
manh dén san xudt kinh doanh va doi
sdng dan cu. Lam phat, 18i sudt & muc cao.
San xuat cé dau hiéu suy gidm trong mdt
vai thang dau ndm do tiéu thu hang héa
cham, hang ton kho tang. Vén huy ddng
thiéu cling vai thi trudng tiéu thu gidm sut
gay stic ép cho san xuat kinh doanh cla
cac doanh nghiép, nhat 1a doanh nghiép
vira va nho.

Nhiém vu trong tdm trong diéu hanh kinh
t&€ndm 2012 13 wu tién kiém ché lam phat,
6n dinh kinh t& vi mé, duy tri mdc ting
truéng mdt cach hop Iy gin véi di méi mo
hinh tang trudng va téi co cau nén kinh té,
nang cao chat lugng, hiéu qua. Xuat phat
tir tinh than d6, diéu hanh chinh sach tién
té cla NHNN van theo hudng thit chit
nhung muc d6 linh hoat, ch( ddong dugc
nang cao Ién dé c6 thé dap ung moi dién
bién trong ndm 2012. K&t qua: CPI chi
tdng 6,81% - thanh c6ng ngoai mong doi,
nhung GDP chi tang & mic 5,03%, khong
dat muc 6 - 6,5% nhu ké hoach. Vé co ban,
chinh sach kiém ché lam phat va 6n dinh
kinh t& vi md vé co ban cé phat huy tac
dung, muc lam phat da gidm va kinh t& vt
md gitt dugc & mitc kha 6n dinh trong tam
ngan han. Mic lam phat ca ndm da kiém
ché duoc & miic modt con sd. Tuy nhién,
néu xét vé trung va dai han thi kinh t& vi
mo van con tiém an nhidu yé&u t6 bat 6n,
khé luong.

2. Chidng duong diéu chinh gidm 13i
suat cia NHNN trong ndm 2012

“Néu moi yé&u t6 déu thuan loi, lam phat
vé gan mdt con s8, thi cudi ndm nay |3
sudt huy déng trong hé théng ngan hang

HAIYEN
K11404A

DIEM MAN
K10404A

s& xoay quanh muc 10%, tic 1a mdi quy
chling ta gidm 1% I3i suat”, 15i phat biéu
clia Thdng d6c Nguyén Van Binh trong
cudc hop bado ngay 6/3/2012. Tuy nhién,
dua vao dién bién thuc t& xuyén sudt 4
quy ndm 2012 thi "budc di gidm I5i suat”
c0a NHNN nhanh va dai hon du kién 13
1%/quy. Thdng ké trong n3m qua, NHNN
d3 5 1an diéu chinh gidm I3i sudt huy dong
va cho vay. Cy thé, I1an dau tién vao ngay
13/3, mic diéu chinh tir 14% vé 13%/nam
theo yéu cau gidm I3i sudt huy ddng cla
Tha tudng chinh phd. Tiép d6, dén ngay
11/4, 13i sudt huy déng cling gidm thém
1%, vé 12%/n3m. Ngay 28/05/2012,
NHNN quyét dinh dua tran I5i sudt huy
ddng - cho vay 1an lugt vé& con 11% va
14% mot n3m, dong thoi ha mot loat 14
suat diéu hanh. TU ngay 11/6/2012, tran
I3i sudt huy déng VND da gidm tir muc
11%/ndm xudng con 9%/n3m. B&n canh
dé, theo thong tu 19/2012/TT-NHNN
duoc ban hanh ngay 8/6/2012, NHNN
da cho phép cdc Ngan hang thuong mai
(NHTM) ty quyét dinh I&i sudt huy déng ky
han dai (tUr 12 thang trd Ién). Day la mot
budc di hop Iy cia NHNN, gitip cdc NHTM
tir can ddi duoc co cau tién gui theo ky
han cOa minh. Tir ngay 24/12/2012, tran
I3i suat huy ddng ti€p tuc gidm xudng
con 8%/ndm, I3i sudt cho vay gidm nhiét
xubng con 12%/n3m, tuy nhién chi méi 4p
dung déi véi mot s8 linh vyc dugc uu tién
nhu cho vay ngan han t6i da bang VND d6i
véi cdc nhu cau v8n phuc vy ndng nghiép,
ndng thdn, xudt khau, cdng nghiép hd tro,
DN nhd va vira; con lai, van tha néi dau ra.

3. Hiéu Ung cuda diéu chinh giam I3i
suat cia NHNN

Viéc 15i sudt gidm nhiét manh lién tyuc
trong ndm 2012 la tin ddng ming va la
diéu mong cho tir 1au cba nhiéu DN dang
khat von va ca cac NH I6n nhd hién dang
rdi trong mé bong bong clia no xau va
mong chd co hdi cai thién tdng trudng tin
dung cta minh. Nhin chung, quy dinh giam

7 inhe
ai chinh ngan hang
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13i suat 1an nay cGia NHNN duoc cong ddng
DN danh gid cao vi I3i sudt dau vao gidm
thi 13i sudt cho vay cling s& gidm xuéng.
Tao tién dé dé mat bang I5i suat méi on
dinh, b8 sung thém nhu cdu vén phuc vy
san xuat kinh doanh, cac DN s& nhanh
chéng tiép can 1ai suat méi, Iam cho théng
tin kinh t& cd xu huéng minh bach hon, tao
ra su lan tda vong quay clia v6n s& thuan
loi.

Tuy nhién, méc du NHNN d3 cé nhiing né
lyc ha tran I&i sudt huy ddng, md rong
pham vi va déi tugng cho vay nhung tang
trudng tin dung van i ach & mic kha kh-
iém ton (dat khodng 8,9% nam 2012 va
hai thdng dau ndm 2013 t3ng trudng tin
dung 8m 0,16% so v&i ndm trudc) va s6
lugng DN tiép can duoc ngudn von véi |5
suat thap chiém ty 18 rat thap. Xuat phat
tU hai nguyén nhan chinh:

Thir nhat, trude tinh trang hang tén kho
gia tdng va stc mua thi truong chua cai
thién thi mac 13i sudt phd bién duoc cac
NHTM &p dung cho vay hién nay la 14 -
16%/n3m van chua kich thich duoc DN
vay v6n, hudng chi muc 15i sudt vu ddi 11
- 13%/nam.

Thir hai, khdng phai NH nao ciing cho vay
v6i 13i suat thap, nham tranh rdi ro NHTM
chi danh cho khach hang thuc sy tat, cé tai
san thé& chap va du an kinh doanh kha thi
hodc dé bu d3p phan rdi ro nay, ap luc d6
don Ién vai cic DN vira va nho phai chay
vay v0i I3i suat cao ngat tir 18-21%. Hon
nita, viéc &p tran I3i sudt huy ddng khién
ngudi dan khdng may man ma vdi viéc
gUi tiét kiém tai cac ngdn hang, dic biét
1a cac ngan hang nhé, xép hang vé&u kém,
ddi héi méi ngan hang phai vach ra chién
thuat riéng dé kéo vén huy dong vé phia
minh. Khdng phai xa vai gi, NHNN quy dinh
13i suat huy déng tién gui ky han dudi 12
thang 13 8%/nam, chi cé mdt vai NH 16n

| <l

O/n

b3t dau ruc rich gidm, mdt s6 khac tham
chi con “lach tran 18i suat”, nang I3i sudt
huy ddng Ién cao. Dién hinh, dé huy déng
duoc v6n, NH chdp nhan “cdng thém 2
cham 2" cho khach hang. Phan chénh l&ch
nay dugc NH tra truc tiép bang tién mat,
khach hang nhan ngay khi 1am s& khong
phai doi dén cubi ky; hay mét s& NH lai
loi dung ca viéc duoc phat hanh tréi phiéu
dé lach tran... diéu ndy da gian tiép lam
13i sudt vay khé ma gidm thém va con c6
dau hiéu tang nhe trong thoi gian gan day.
Trich theo phan tich cia TS Cao ST Kiém:
“C4c nha bing yéu van dang ngay dém
rinh rap chay ra thj truong 1 (thi truong
dan cu) d& huy dong von. Bdi s6 nha bing
nay khdng c6 tai san thé chap, khong
dd hé sd tin nhiém dé dugc vay trén thi
trudng 2 (thj truong lién NH). Anh yéu lach
tran, anh khde so hat hét vén, mat khach
nén cling phai dua theo. N&u khdng xur ly
duoc céc NH huy dong dau vao cao thi lam
sao giam duoc LS cho vay. NHNN phai lam
cho thj truong lanh manh, x{r Iy ngay céc
NH lach tran, s3p x&p I3p tuc cac anh yéu
kém khong dé cham ngoi cudc dua”.

Bén canh dé, cac yé&u t6 tac dong tlr cudc

khing hodng tai chinh trén thé giéi, stc
mua gidm do chinh sach that lung budc
bung nh3m kiém ché lam phat hin ciing 1
nguyén do dan dén ngung tré hoat dong
san xudt tuy nhién ap lyc I3i sudt cao
thudng duogc nhic dén khdng chi ddi vdi
cac DN nhd ma con tré thanh thach thic
cho sur ton tai Iau dai cGa nhiing DN 16n.

Khach quan ma néi, 18i sudt dau vao gidm
chua hdn sé& gidm I3i suat cho vay ngay
duoc. Viéc cho vay clia cdc NHTM phai xét
trén nhiéu khia canh, trinh dd quan Iy cda
tlng ngan hang, tham dinh mdc do rdi ro
cla DN vay vén, cdn do dong d&m cac chi
phi rdi ro dén khoan vay... muc 18i suat cho
vay cao (khoang 15% - 17%) I3 hién nhién
khi cdc DN h3u nhu dang trong tinh trang
khd khan nhu hién nay. Béi vay, DN khé ma
tiép can duoc ngudn vén gia ré, NH cling
khdng thé danh ddi véi dd rdi ro cho vay
qua cao.

3. C6 nén tiép tuc hanh trinh ap
tran 13i suat huy dong hay tim médt
huéng di méi?!

Thuyc thi mdt chinh sach tién té khéng
phai mdt sém mot chiéu ma phai chd mot
thoi gian kha 13u va bén canh d6 con ndy
sinh ra nhiéu van dé, nhiéu bat cap, rao
can nhiéu Itc can phai quan sat, diéu chinh

kip thoi hay néu cé thé hoach dinh ra mét
hudng di méi.

Chua véi bé trdn I5i sudt huy déng
trong nam 2013

Thiét nghi, trong béi canh thi truong tai
chinh chua thuc su 6n dinh nhu hién nay,
16 trinh tai cau tric hé th8ng ngan hang
dang duoc trién khai, viéc bd tran I3i suat
huy déng va ap tran I3i suat cho vay chua
thuc sy phu hop. Nhu @3 phan tich trén,
mdi chinh sach dé boc 16 diém yéu, diém
thiu sodt nhat dinh. Ha I3i sust huy déng
xudng khdng ai cé thé chic chin 13 I5i
suat cho vay s& gidam theo nhanh chéng,
nhung suy tinh k§ day la mét huong di
hop Iy ddc biét trong giai doan nhay cam
nhu thé nay va phan nao cling ha nhiét
|3i sudt vay vén dang ké. Vap phai nhiing
rao can va nhiing tac ddng lam cho I3i suat
cho vay khdng gidm nhu theo mong mudn
cGa NHNN, ctia DN cling béi nhiing van dé
I6n van con dang tn dong chua duoc giai
quyét triét dé. D6 1a ganh nang gidi quyét
no xau clia cdc NH va hang tdn kho con
dong trong cdac xi nghiép, cong ty.

N&u tign hanh bd tran I3i sudt thoi diém
hién nay s& tao cl soc 16n dén suc khde
clia toan hé thdng va hién van con mot
sd it ngdn hang thanh khoan kém. Mic
du tran I3 sudt huy ddng hién nay la 8%/
nam nhung van cé khdng it ngdn hang
huy ddng cao hon muec tran. Diéu nay cho
thay thuong hiéu, uy tin cla ngan hang
d6 khdng thuc sir tot. B&n canh d6, NHNN
cling nhan dinh, cdu chuyén thanh khodn
t6t hién nay chi mang tinh ngdn han,
trong khi van dé dai han clia hé théng 13
no xau khdng thé dién ra nhanh va rdi ro
lam phat cd thé quay lai nén viéc bo tran
rat khé thuc hién trong giai doan hién
nay. Phai chdng s& hop Iy hon néu ta 4p
tran 18i suat cho vay thay vi I&i sudt huy
dong? Hay thir tudng tuong, gia st trong
nam t6i NHNN quy dinh ap tran I8i sudt
cho vay va dé& bo tran huy déng, khi dé
khong thé khdng tranh khoi cudc dua I5i
sudt gilta cac ngadn hang vai nhau trong
huy d6ng tién glri. Cac NH déu s& ddy muc
i sudt vay cang gan muc tran cang tot
véi moi khodn vay. Pong thoi dé phong
ngUa rdi ro, cdc NHTM sé cé xu hudng chi
lua chon cac doanh nghiép 16n, cé uy tin
dé cho vay véi 13i suat sat tran, nhimg DN
dugc danh gid t6t sé dugc md rong cla
cho vay con nhiing DN vira va nho, chua
c6 uy tin s& cang kho tiép can dugc ngudn
vén NH. Trong truong hop muén tiép can

chuyensantcnh@uel.edu.vn AR HEAUY
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duoc thi cd thé s& phai tra thém mdt s6

khoan phy phi d@é Iach tran. Hon nifa,
cdc NH nho s& chju thiét thoi I16n vi
khi d6 khach hang sé cé xu huéng tim
dén nhiing ngan hang 16n, c6 uy tin va
mang ludi réng rai hon, diéu nay sé [am
cho hé thdng tai chinh mat can déi, bat
on dinh.

Muc tiéu kinh t& trong ndm 2013 van
tiép tuc kiém ché lam phat, tdng trudng
6n dinh va tiép tuc thuc hién tai cau
trdc nén kinh t&, DN van dang ddi mat
v6i nhiéu khé khdn vé von dau vao.
Tuong lai du doan I3i sudt van s& tiép
tuc gidm theo dién bién cta nén kinh
t& va ty 18 lam phét. C6 thé lidu thudc
nay van chua d0 manh va con gay ra
nhiéu triéu chiing phu béi cac tac nhan
khong mong mudn, tuy vay c6 thé khic
phuc t6t va ddy manh hiéu qud néu
nhin nhan van dé nhiéu chiéu. D& xuat,
NHNN nén kiém soat va gidm sat chit
ch& dong vén, x{ ly nghiém tinh trang
lach tran 18i suat, k&t hop véi céc cong
cu diéu hanh chinh sach tién té khac,
hé trg cac DN phuc héi san xuat, giam
lugng hang tén kho, gidi quyét triét dé
van dé ng xau... Déng thoi khdng quén
hé tro ciing véi muc tidu chinh ctia nén
kinh t& I3 6n dinh vi mo, kiém ché dugc
lam phat, nang cao dugc chat luong cla
hé thdng ngan hang, thyc thi cac chinh
sach tai khda hop 1y, quan Iy thi truong
tot... d8 tao nén mdt hop luc trong didu
hanh kinh té. Chi c6 diéu d6 méi dam
bado cdc muc tiéu duoc hién thuc hda,
chinh séch dugc thuc thi hiéu qua, dong
v6n cho DN méi duoc khai thong.
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QUAN LY THI TRUONG VANG

Dién bié&n tinh hinh thi truong vang
trong thoi gian qua:

Nhin chung, trong ndm 2012, thj truong
vang da trai qua nhiéu séng gié véi nhiéu
dién bién phurc tap. Nhin chung ¢ nam, gid
vang c6 xu hudng tang cu thé gid vang
thé& gi6i va gid vang trong nudc 1an luot
tang khoang 6.78% va 10%. Chénh Iéch
véi gid vang thé gi6i con & muc cao, vé
cudi ndm muc chénh I&ch trung binh Ién
t6i hon 3 triéu dbng/ lugng va ki lyc |&n téi
5 tridu dong/luong.

- T dau ndm dén cudi thang 3/2012: lic
nay Nghj dinh quan Iy thj truong vang
chua dugc ban hanh, gid vang trong nudc
chiu dnh hudng chinh tir gid vang thé giéi.
Do anh hudng no cng dac biét tai khu
vuc dong tién chung Chau Au, nhiéu chi
s6 kinh té& tai Anh cing My suy gidm, ciing
nhiing lo I8ng vé tinh hinh xung ddt chién
tranh tai Sybia khién cho gid vang cé xu

Hinh 1: Gid vang thé idi, gid vang SJC (2012)
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huéng tang nhanh dat ngudng 1767.65
USD/ounce va tai Viét Nam I3 45.4 triéu
doéng/luong.

- Budc sang thang 4 dén ngay 20/08: thi
truong vang cé xu hudéng gidm manh va
duy tri tai muc thap, gid vang trén thé giGi
ha day 1539.75 USD/onuce va k&t thiic
nlra dau ndm gid vang gid vang thé gidi
ding & muc 1.598,55/0z - chi hon 0,5$ so
véi muc gid 1.589%/0z dau ndm do nhiing
théng tin t&t vé& chi s6 kinh t& vi md My
dang trong qua trinh phuc hdi t8t, tam
Iy gi6i dau tu khéng con tin tudng tuyét
ddi vao gid tri dau tu cda vang sau kinh
nghiém rdt ra tlr sur sut gidm manh mé cda
gid vang trong quy cudi ndm 2011. Trong
nudc, voi su ra doi cla Nghi dinh 24 va
théng tu 16/2012 hudng dan trién khai
Nghi dinh cing véi Thong tu 12/2012/TT-
NHNN yéu cau cac NH nhanh chéng chdm
dut huy déng va cho vay vang tac dong
I6n t6i tdm Iy nha dau tu gid vang giam

Ngudn: www.sjc.com.vn, www.bloomberg.com
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BAI TOAN CHUA TIM RA L0I GIA!

cham ddy ca nam (40.78 - 40.98 triéu
dong/lugng).

- TU ngay 21/08 dén ngay 05/10: gid
vang c6 xu hudng tdang nhanh gid vang
th& gi6i vuot ngudng 1790 USD/onuce
va trong nudc gid vang SJC lén téi hon
48 triéu dong/lugng nguyén nhan chinh
khi FED chinh thic ban hanh géi néi 16ng
dinh lugng QE3 - ddng USD mat gid - clng
v6i nhiing thdng tin kém kha quan tir nén
kinh t& chau Au, Trung Quéc - nén kinh t&
I6n thir 2 thé gidi - ding trudc mai lo ngai
ha canh cing trong ndm 2012 khién cho
vang trd thanh noi trd dn an toan cho cac
nha dau tu.

- Nhiing thang cudi ndm: thj trudng vang
thé gi6i cé xu huéng gidm tuy nhién van
con duy tri & mdc cao. Cudi ndm, gia vang
dat m8c 1675.35 USD/ounce , trong nudc
gid mua gidm xuéng con 46.3 triéu déng/
lugng tuy nhién do anh hudng tir sir khoi
phuc nén kinh t& My khién cho gid vang
thé gi6i giam manh thi trong nuéc trudc
nhiing dp lyc cdu vang mua vao tU cac
NHTM khién cho gid vang gidm nhe hon
so véi thé gi6i dinh diém véi mac chénh
I&ch ki luc 1&n t6i 5 triéu ddng/lugng (ngay
21/12).

2. Chinh sach tuo NHNN:

Dudi sy chi dao cta Chinh phd, trong nam
2012, v6i muc tiéu chdm dat tinh trang
“vang héa” nén kinh t& trong giai doan
dau: xay dung khudn khd phép Iy chit ché
dé quan ly thi truong vang trudc nhiing
bién ddng khé ludng su suy giam kinh t&
va khiing hodng kép hau hét cac qudc gia
I6n nhu My, EU hay Nhat Ban...Anh hudng
phic tap téi gia vang thé gidi, nhém tac
gid xin tap trung chd yéu vao hai van ban
chinh 13 Nghi dinh 24/2012/ND-NHNN
thay th& Nghj dinh 174 vé& quan Iy thi

Bai todn quan ly thi trudng vang khé gidi va t6n kém bao nhiéu céng stic ctia nha quan ly. Suy cho ciing thi nha
quén li thi trudng vang chinh 1a lam gi? Niém tin vao tién déng, huy déng vén ngdm trong dan, md cta lién théng
thi trudng vang... nhitng canh sich quan ly thi trudng vang ctia NHNN va diéu hanh cta Chinh phd nhitng nam
vang day séng vita qua bén canh viéc nang cao chat lugng vang miéng, han ché hién tugng nhap lau dau co vang.
Tuy nhién vin con dé nhiéu mat han ché trong viéc ngan chan hién tugng “vang héa” khién thi trudng vang Viét

Nam cang 14n sau trong su bat 6n dinh, chénh léch véi gid vang thé gii vin duy tri trong thdi gian dai.

truong vang, tao I3p khudn khd phép Iy
nham t6 chic, s3p x&p lai thi trudong vang
cing Théng tu 12/2012/TT-NHNN sira
ddi, b6 sung mdt sd diéu clia Thong tu s6
11/2011/TT-NHNN theo huéng cham durt
huy ddng va cho vay vang ctia cac TCTD
trudc ngay 25/11/2012. Thong qua do,
NHNN muén huéng ngudi dan wu tién
st dung tién dong thay cho dung vang
lam phuong tién thanh toan cung véi do,
gidm bt su hap dan cda thi trudng vang
miéng théng qua ddc quyén cla NHNN
théng qua thuong hiéu vang quéc gia -
SJC, khuyén khich ngudi dan st dung mua
ban vang nhu mdt hang hda théng thudng
thay vi dau tu, tich trif chuyén ngudn von
con dong trong dan sang linh vuc san xuat
kinh doanh va tang du trt ngoai héi cho
NHNN mat khac, dam bdo chat luong vang
cting véi nhiing 8 chuic kinh doanh vang
miéng trudc day qua dé ngan chan dugc
hién tuong vang gid, nhap Iau dau co; cac
NHTM tlng budc diéu chinh lugng cung
vang hoan tra cho nguoi dan trudc ngay
ddo han. Tung budc giadi quyé&t bai toan
vang hoa va do6 la hda trong nguodi dan.
Tuy nhién, mong muén I3 vy, liéu thuc t&
c6 duoc nhu thé?

3. Tac dong va han ché cla chinh
sach, thuc trang hién nay cla vang:

Véi nhiing chinh sach trén, duong nhu
NHNN sé hi vong mét tuong lai sang lan
hon véi thj truong vang Viét Nam, gidi
phap dudng nhu kha hoan hao dé dat dugc
nhiing muc tiéu d&t ra. Nhung véi thuc té&,
nhiing trong thdi gian dau tién cac chinh
sdch trén duong nhu da dat duoc hiéu
qua mong mudn kéo gid vang thé gi6i vé
gan sat véi gid vang thé giéi mic chénh
Iéch chi con 2 - 3 trdm ngan déng/lugng
dudi tac ddng clia cdc NHTM thay vi lén ké
hoach cu thé tinh todn mdt cach chat ché

lugng vang tra lai trong dan trudc ngay
dao han cac NH nay dua nhau huy dong va
cho vay vang mét cach 6 at, srdung nhiéu
bién phap lach Iuat dé dua nhiéu wu dsi
khuy&n mai khuy&n khich nguai dan di gui
vang. Nhiéu ndm qua vang ludn 13 kénh
dau tu dem lai cho cdc NHTM nhiing khoan
loi nhudn khéch xu nhd dau tu dai han con
trong hoan canh hién nay, vang duoc dau
tungdn han ludn mang kém madt rdi ro rat
I6n thtt nhat vi vang 1a vat chat hién vat
tinh thanh khodn thap, khé huy déng tir
c4c 6 chuc tai chinh trung gian khéc; tha
2, hién nay, viéc nhap khau vang tré nén
khé khan hon so véi trudc day, lugng cung
vang chi con trong mét mic han nhat dinh
NHTM s& kiém vang dau vUa tra gbc vira
tra 13i cho dan? Trong khi, hdu hét nguoi
dan hién nay van c6 tam ly chua mudn roi
xa vang, thay vi ban lai s6 luong vang ho
chuyén sang gui tai cdc NHTM hay TCTD
¢6 uy tin chap nhan mdt khodn phi chi mot
sd it méi dugce ban ra néi vui nhu nhitng
giot ca phé phin nhd giot. Téi ngay déo
han, cdc NHTM nd nlc mua vang tra vang
thanh toan cho nguoi gli, nguoi cd vang
khdng mudn ban so rdi ro khé mua lai, DN
vay chua thu hdi dugc ngay, NHNN khdng
nhap khau, dan vn mudn mua vang, ning
suat gia cdng vang SJC khdng dap tng kip
thoi... hanh trinh mua vang trd nén gian
nan, cu tang nhanh hon cung - ap luc gia
day gid vang 1én cao, kéo xa so véi gia
vang thé gidi. Bai toan huy déng vang
trong dan lai mdt Ian nita roi vao bé tac
khi NHNN 13 chi thé duy nhat hién nay
dugc phép huy dong vang dang td ra tho
o duong nhu khéng muén can thiép, canh
clra cdc NHTM dang dan khép lai ddi vdi
ngudi tiéu dung, khi dan d3 khdng mudn
ban thi du cho phép thém nhiéu don vi
kinh doanh vang miéng thi viéc mua vang
lai tir dan cting chdng 1a bao. B&n canh dd,
van dé théng tin théng nhat va minh bach
lai mdt 1an nita 1én hdi chubng bao déng

chuyensantcnh@uel.edu.vn AR HEAUY
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tac dong Ién thj truong vang Viét Nam. Cuy
thé khi NHNN chon thuong hiéu vang SJC
tré thanh thuong hiéu vang quéc gia tang
hiéu (ng chudng vang SJC, anh hudng 16n
tam Iy ngudi dan vé giad tri vang phi SJC
gay nén hién tugng phan biét gia gilta
nhiing thuong hiéu vang trén thi truong
anh hudng xau téi nhiéu don vi kinh doanh
vang. Mdc du, cé su dinh chinh thdéng tin
tUr phia NHNN tuy nhién van khong may
kha quan cho thj truong vang. Mot dién
hinh khdc, khi chinh sach vang dugc thay
ddi lién tuc, myc tiéu thj trudng vang mau
thuan gitla cac chinh sach dién hinh khi
véi viéc ban hanh ra thj truong Nghj dinh
24 mudn mé théng thi trudng vang trong
nudc rat ngan khoang cach véi gid vang
thé& gidi tuy nhién trong phién chat van
v6i tai Dai hdi Pai biéu toan qudc, trong
phién chat van Théng déc NHNN Nguyén
Thanh Binh lai cho rang khdng can lién
théng véi gid vang thé gidi, viéc néi rong
khoang céch vai thj trudng vang thé gidi
hoan toan binh thudng va khdng viéc gi
can thiép khéc xa véi 16i hra ban dau 6n
dinh thj trudng vang. Chinh sach thay ddi
nhung lai khdng dugc cdng bé réng rai phai
dén ngay chat van mdi duoc bit tao sy
hoang mang cho cac DN kinh doanh vang
trong viéc hoach dinh chinh sach ciling
nhu nguoi dan. Va phap luadt nao cling
s& phat sinh nhiing khe hé ¢ thé lach
luat, hién nay cdc don vi kinh doanh vang
miéng chuyén sang kinh doanh nhiing san
pham vang nhé 18 1 chi, 2 chi, 5 chi thay
vi trudc day kinh doanh vang miéng tranh
su kiém soat tir NHNN. Hon nifa cac chinh
sach NHNN dua ra thuong thiéu tinh ran
de, stic manh can c6 tir NHNN anh hudng
dén cac TCTD van chua c6 st 3nh hudng
I6n t6i viec ddng bd trong thuc hién muc
tiéu chung khién cho mac du ndi dung
dua ra hay nhung khi thuc hién lai khdong
dat duoc hiéu qua; nhidu tinh hudng phat
sinh dy NHNN duong nhu chua cht déng
trong viéc gidi quy&t con bj dong, doi cd
bénh méi chiju chita.

Qua d6, viéc ban hanh nhiéu chinh séch,
mac du phan ndo ngin chan dugc hién
tuong vang hda, nang cao chat lugng don
vj kinh doanh ciing nhu chat luong vang,
qua dé tac dong 6n dinh ty gid cling tinh
hinh vi md tuy nhién lai ddy thj truong
vang ngay cang tré nén tdi té hon vdi
nhiéu dién bién phurc tap, chénh léch gia
vang thé giéi ngay cang tang, ngudn cung
tiép tuc khan hiém trong thdi gian dai.
Liéu d6 cd phai la bién phap an toan va
dai han dé& dam bao cho su phat trién bén
viing clia nén kinh t& dat nudc?

4. Bai hoc cho thi truong vang:

Vang ludn dugc coi la cdng cy phong ngla
rli ro va trong nén kinh t& bat 6n nhu
hién nay, vang ludn tré thanh méi quan
tam cla rat nhiéu nha dau tu khién cho thi
truong vang bién dong rat phuc tap. DE
dam bao 6n dinh cho thij truong vang hién
nay, trong ngdn han, NHNN nén mé cla
cho nhap khau vang ddng thoi tao diéu
kién cho nhiéu DN, TCTD dd diéu kién kinh
doanh vang miéng nhanh chéng gia nhap
thj trudng nham tang cung trong thoi gian
ngan cé thé gép phan gidm nhiét trong gia
vang tao didu kién cho cdc NHTM c6 thé
mua duoc vang tra lai cho nguoi dan. Bén
canh dé, viéc dua ra nhiéu bién phap ran
de manh m&, xUr phat quyét liét hon khién
cdc NHTM, cac TCTD “ngoan ngodn” thuc
hién vi muc tiéu chung NHNN hudng téi
gép phan 6n dinh ty gid, tinh hinh kinh t&
vi md. Tuy nhién, trong dai han van dé c6t
I5i 13 sur hoan thién hé théng phap luat, co
s& dé thuc thi va 8n dinh thj truong vang
nén can dugc dau tu chd trong. Muc tiéu
thuc hién can dugc thdng nhat véi tinh
hinh nhu hién nay, tao cho nhiéu nguoi dan
su khéng tin tudng khi thay ddi muyc tidu
lién tuc theo chiéu hudng trdi nguoc nhau
khién ta khéng khéi thac mic cé ching
NHNN khéng gidi quyé&t dugc tinh hudng
thyc t& xay ra budc ho phai thay déi muc
tiéu nhu mot cdi cd vin vao tra 1oi trudc
cong ching. Va trén thé gidi, dé 6n dinh
thi trudng vang, hau hét cac quéc gia cd
thi trudng vang phét trién déu xay dung
va hoan thién héa theo mé hinh san giao
dich vang tao syminh bach trong théng tin
dudi sirquan Iy ca Nha nuéce nhu Anh, M§,
Nhat Ban va ké ca Trung Qudc, An D6 - 2
quéc gia cé nhiéu nét tuong ddng véi van
hda Viét Nam ddc biét trong truyén théng
théi quen tiéu thy vang. Nhu An Dg, khi
tUr nhing ndm 1962, An D3 d3 ban hanh
chinh sach han ché s dung vang trén 14
cara trong nhan dan déng thdi NHNN ddc
quyén trong viéc xust nhap khdu vang
miéng da that bai chi sau 3 ndm &p dung
budc NHNN nuéc nay phai thay ddi chinh
sach. Khi vao thap nién 90, An D6 g& bd
dao luat kiém soat vang dong thoi thay
d6i cach Ung x& véi vang nhu mot ngoai
t8, phat trién thi truong vang phai sinh
khién cho thi truong vang 6n dinh téi hién
nay. Khdng chi cé An B9, md hinh san vang
clia Trung Quéc ciing dugc danh gid cao
trong thoi gian gan ddy va dang mang
vé nhiing hiéu qua nhat dinh trong ndm
2012 muc cau cla thi trudng nay 1&n téi
255.2 tan vang tham vong vuon 1&n ding
dau thi truong vang quéc té. Va ngoai ra

con ¢ nhiing md hinh san vang 16n va kinh
nghiém nhu TOCOM (Nhat Ban), COMEX
hay NYMEX tai My, va san vang ndi tiéng
nhat tai Anh déu khang dinh duoc tén tudi
va hiéu qua dugc khéng dinh trén toan thé
gi6i. Mdi quéc gia c6 mot diéu kidn khac
nhau, tuy nhién nhiing san vang tai hau
hét cac qudc gia tuy v6i mot cach quan ly
khac nhau nhung van luén dam bao dugc
tinh minh bach ddng thai 1a sir ddc 18p, su
khach quan ngan chan dugc hién tugng
lam gid cting nhu gidm bdt dugc tinh trang
dau co nhu hién nay. Bdng thai, ddy manh
tich trit vang nhu mdt kho bdo dam cho
thi trudng vang c6 thé n dinh. Tuy nhién,
véi Viét Nam hién nay, nhiing diéu kién co
ban vé du trir ngoai hdi, s lugng vang can
thi€t dé thanh 1ap mdt san vang van con
kha xa voi truéc mat néu muén xay dung
dugc can 6 mdt quy trinh 3u dai chudn
bi day kho khan va nhiéu thach thic can
gidi quyét.

Trude stic néng cla thi truong vang, liéu
NHNN van tiép tuc véi bién phap cli “déng
clra thi truong vang” hay thay ddi nd dé ha
nhiét stc néng kia. Téi khi nao NHNN sé
c6 mét sur tin tudng cao trong nhan thic
clia ting nguoi dan, timg TCTD trong viéc
thuyc thi ting chinh sach. Bat ra cho chinh
NHNN cung véi nhiing chuyén gia kinh t&
mdt bai toan khé d&n nay van chua c6 16i
giai?.
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Ty I&é ng xau tang cao, tang
trudng tin dung thdp, thanh
khodn kém...dd Ia nhing can
bénh ma hé théng ngdn hang
dang mdc phdi. Mot khi hé
théng huyé&t mach nay yéu
kém thi nén kinh t& clng l&dm
vao khiing hodng, tri fré. Vay
lam sao dé chia khdi nhing
cdn bénh dé? Lam sao dé
hé théng ngdn hang cé thé
ladm t&t hon nda vai trd cla
nd trong nén kinh t&2 Bé trd
IGi cAu hoi doé, tai hoi nghi Ban
chdp hanh Trung ucng Bang
khoa XI, dé an Tai cdu trac Hé
théng ngdn hang duge dat 1én
hang ddu. Mét frong nhiing
budc khdi ddu Ia tép trung
ddanh gid, xac dinh thuc frang
hoat déng, chat lugng tai sén
va NG xau, ddnh gid va phan
nhém ngdn hang.

TU

PHAN

NHOM

DEN

TAI CAU TRUC
HE THONG NGAN HANG

Tang trudng nganh ngan hang - chia
dung nhiéu rdi ro

Theo théng k& cla NHNN, cd nudc cé 52
ngan hang thuong mai nudc ngoai, 50 ngan
hang thuong mai duoc cap phép hoat dong,
dua t6ng s6 ngan hang 1én hon 100. Bén
canh d6, s8 luong ddng dao cac dinh ché tai
chinh hoat dong song song, canh tranh gay
gat véi ngdn hang trong viéc cung cap cac
dich vu ngan hang truyén théng. H& théng
cac 6 chic tin dung ( TCTD) cla Vit Nam
d3 phét trién rat manh k& tir thap nién 90
clia thé ky XX va da c6 nhiing déng gop to
I6n vao su phét trién clia dat nudc véi tong
tai san t3ng gap 2 1an vao n3m 2010. Hé
théng cac Ngan hang thudng mai (NHTM)
nGi riéng tré thanh kénh huy déng van ngan
han, trung han va ca dai han clia cd nén kinh
t&. Chinh sy “buing nd” ca vé quy md va hoat
ddng trong thoi gian ngin da tiém an nhiéu
rdi ro, nguy co tac déng dén hoat ddng clia
ca hé thdng.

Hoat déng ngan hang ngay ban than né d3
chira dyng nhiéu i ro, khi rdi ro tich ty qué
16n, chi can mét tc ddng nhd tir bén ngoai
nhu: khing hodng kinh t& th& gidi, bién déng
Vi mé, thi trudng bat déng san lao déc,..hay
nhiing téc dong bén trong ban than ngan
hang nhu: quan tri rdi ro yéu kém, nang luc
quan tri khdng dap (ng yéu cau,... cling cé
thé 1am cho ngan hang sup dd bat c Itic nao
néu khdng duoc tai cu tric. Vi vay, van dé
tai cAu tric hé thdng ngdn hang can duoc
quan tAm hon bao gid hét.

Chinh sach phan nhém ngan hang

Theo chi thj 01/CT-NHNN ban hanh ngay
13/02/2072 NHNN d& giao chi tiéu tang
trudng tin dung cho cac ngan hang va phan
thanh 4 nhém. Theo dé, nhém 1 ty Ié tang

trudng tin dung t6i da I3 17%, nhém 2 ting
trudng tin dyng t6i da I3 15%, nhém 3 ting
trudng t6i da 8%, nhom 4 khong duoc ting
trudng tin dung. Sau 6 thang thuc hién, Ngan
hang Nha nudc Vit Nam xem xét diéu chinh
chi tiéu tang trudng tin dung ddi véi cac t6
chirc tin dung phu hop véi dién bién tién &,
tin dung, hoat déng ngén hang, dam bao dat
duoc muc tiéu chinh séch tién té. Pay duoc
xem 13 budc dau cho viéc thuc hién dé an
tai cu trdc hé théng ngan hang. Tuy nhién
NHNN khéng cdng b cdng khai danh sach
ting nhém ngan hang nhdm 6n dinh thi
truong. Thé nhung nhiing ngan hang & nhém
1, 2 d3 ch( d6ng cdng b6 véi thi trudng mitc
tang trudng tin dung duoc NHNN giao. Con
cac ngan hang thudc nhém 3, 4 thi cd vé con
kin tiéng. D&n khodng cudi thang 02/2012
da c6 hon 20 ngan hang cng bé mic tang
trudng tin dung, dan dan danh sach ting
phan nhém ngan hang da hé 16.

+ Nhom 1:la nhiing ngan hang duoc tang
trudng muc t8i da 17%. Gdm nhiing “6ng
[6n" nhu: VietinBank, Vietcombank , Tech-
combank, Eximbank, Maritime Bank, MB, VP-
Bank, VIB, SeaBank, Sacombank, ACB.,...

+ Nhém 2: dugc danh gid thap hon véi mic
tang trudng t8i da Ia 15%. Gom mét loat cic
ngan hang nhu: Nam A, Dai A, Phuong Nam,
Phuong Dong, SHB, Lién Viét Post Bank,
Bao Viet Bank, Nam Viét, Kienlong Bank, Mé
K6ng, An Binh, Agribank...

+ Nhom 3: tang trudng t6i da 1a 8% va
nhém 4 cé nguy co mat an toan va phai tai
co cau, khdng dugc tang trudng.

Nhung liéu rang sy xép hang nhu trén cd
ddng véi nang lyc cdia ting ngdn hang hay
khéng va tiéu chi nao dé x&p hang nhiing
ngan hang nay? Theo Ph6 Thang déc NHNN
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6ng Nguy&n Bong Tién - tiéu chi dé phan
loai nhém ngan hang dua trén quy mé van,
chat lugng tai san ng, nang luc quan trj diéu
hanh, quan trj rdi ro, chat lugng ngudn nhan
e, nhiing sai pham trong viéc tuan tha chi
thj cia NHNN. Trong d6, nhém 1 gém nhiing
ngan hang hoat ddng tuong d6i an toan,
lanh manh. Nhém th( hai y&u hon mdt chit
s& duoc. Nhém thir 3 & mitc dd thap hon nifa.
Con nhém thi 4, NHNN khong cho tang tin
dung trong ndm 2012, ddng nghia véi viéc
céc t6 chic ndy phai co cau lai cac khoan ng,
thu héi no cli, cho vay khodn ng méi c6 hiéu
qua.

Nhin vao cach phan b3 tin dung nhu trén, ta
6 thé thay duoc muc dich clia NHNN trong
viéc tao diéu kién t8i da cho cac 16 chuc tin
dung c6 v8n manh va lanh manh, han ché
bat cap tir d3u mdi y&u kém. Khdng chi ding
lai & d6, NHNN con hudng téi muc tiéu cao va
xa hon: kiém ché& lam phat - 6n dinh kinh t& vi
mé; gidm lam phat vé mic pht hop véi nén
kinh t&; tai cau truc, lanh manh hda hé théng
ngan hang tao tién dé tai cau tric toan nén
kinh t& Viet Nam - 1 mdi tén, 3 muyc tiéu”.

Thuc té€ c6 giéng véi nhiing gi ma Iy
thuyét ky vong?

Nhin lai hon mdt nam, k& tUr khi théng ddc
dua ra dé an Tai cau trdc trudc Quoc hdi thi
dén nay Tai cau tric nay chi méi dimg lai &
hai chit “nhuc nhich” va ton tai nhiéu bat cap.
Ngay trong ca can ctt phan nhém clia NHNN
cling khéng rd rang. NHNN tién hanh phan
nhém chi dya trén cac bdo cdo tong két. Cac
ngan hang déu bdo cdo I3i nhung qua thanh
tra gidm sat thyc t& déu bj 16, gidm von diéu
&, tham chi khdng con vén diéu & sau khi
trich 18p du phong. Diéu nay da khién nhiéu
ngan hang bac 16 nhiing y&u kém, mat thanh
khoan, khéng con kha ndng “ gdnh” hét no.

Cu thé nhu Ngan hang Nam Viét ( Navibank)
duoc NHNN x&p vao nhém 2- ngan hang hoat
déng tuong déi trung binh, duoc tang trudng
tin dung 15%. Nhung thuc té&, theo béo co
tong két quy 11/2012, tong no xau tinh dén
hé&t ngay 30/6 ctia Navibank la 3,46%. Vén
chi sé hitu thuc sau khi tién hanh trich 1ap dy

phong con lai 2.513 ty ddng, thap hon mtic
phap dinh t3i thiu quy dinh.

Ngan hang Nam Viét - cdi dé ta nhin
nhén lai dé an T3i cu tric

Ngan hang TMCP Nam Viét ( Navibank - ma
giao dich NVB), tién than |a Ngan hang TMCP
Nbng thon Kién Giang. N3m 2006, ddi tén
thanh Ngan hang TMCP Nam Viét (Navibank),
chuyén try s& hoat ddng vé& TP. HA Chi Minh.
Theo béo c3o tai chinh quy /2012, tdng tai
san ctia NVB I3 20,916 ty ddng, véi von diéu
I& 3,010.2 ty dong. Tuy nhién, theo k&t qua
thanh tra tir NHNN thi NVB nam trong danh
sach cac ngdn hang c6 von diéu 18 dudi mic
quy dinh t6i thiéu (3,000 ty ddng). Cy thé,
v6n diéu 18 thuc cdia NVB sau khi trich [3p dy
phong rli ro bd sung vi no xau ting cao, tai
san dam bao chua hoan tat thd tuc phap IV,...
chi con lai 2.513 ty dong.

M@t diéu dang lo ngai nifa 1A NVB 13 1 trong
4 ngan hang thudc dién phai co cau lai trong
nam nay vi quy md nhd bé, thanh khoan yéu
kém. Theo NHNN, NVB s& tu tai cu tric ma
khéng can sap nhap véi ngan hang nao khac.
Cho dé&n nay thi phuong &n tai cau trdc van
trong vong bi mat.

Theo bdo cdo tai chinh thi kinh doanh clia
NVB chd y&u dua vao hoat déng tin dung,
chiém hon 99% t6ng thu nhap. Thu nhap 3
thuan trong 9 thang 2012 clia NVB van tiep
tyc ting trudng. “Piém sang” nay & NVB cho
thay sur phu thudc cia NVB vao hoat ddng
tin dung. Ngoai ra, khi tin dung Ia hoat dong
chinh, lai cht y&u cho cac 6 chuc kinh t& vay,
thi rdi ro ng xau rat cao. Theo thuyé&t minh
BCTC quy 11/2012 thi ng xau chiém 2,5%
t8ng du no cho vay khich hang, ting gap
d6i so vai cung ky. No qua han trén 3 thang
cting chidm 3,9% t6ng cho vay. NVB d3 phai
1i€p tuc trich du phong rdi ro tin dung hon 31
ty dong trong 9 thang dau n3m, nhung con
s8 nay ¢4 sat véi thuc trang no xau tai NVB
khéng, van 1a mdt an s6.

Trong khi d6, tién gl ctia khach hang & NVB

dén chd yéu tir khach hang ca nhan. Hoat
ddng vay lai tir cac t8 chuc tin dung khac clia
NVB d3 syt gidm manh hon 98% so véi dau
nam. Néu NVB b3t ng&r can lugng tién I6n thi
v6i quy md von nhd, hoat ddng tin dung 13
chi yéu, lai khd xoay s& vén tU thj truong
lién ngan hang, NVB rat d& gp rii ro thanh
khodn. Xét hiéu qua kinh doanh, ROA va ROE
trong 9 thang dau ndm nay chi dat 1an lugt
la 0,4% va 3,2%, trong khi cac ngan hang
niém y&t khac c6 ROA tir 0,4 - 0,6%, va ROE
tUr 4 - 9%. Qua dé ta thay, hiéu qua chuyén
v6n dau tu thanh loi nhudn cda NVB tuong
turnhu cac ngan hang khac nhung hé s6 ROE
clia NVB lai thap hon nhiéu. Diéu nay phan
anh phan nao st thiu hiéu qua trong viéc
can ddi gitta ddng von 6 dong va von di vay,
khéng hap dan nha dau tu so véi cic ngan
hang khac. Méi khi rii ro xay ra, NVB that su
khé khan trong huy ddng vén, rdi ro thanh
khoan 13 khdng thé tranh khoi.

Nhu vay, cdc NHTM c¢é thuc su ding nhu
nhiing gi ma NHNN d& danh gia, xép loai.
Ngudi gdii tién c6 nén thuc su yén tam vao
ngan hang ma minh dang dé tron tai san.
Viéc phan nhém ngan hang cling nhu dé an
Tai cau trdc hé théng ngan hang cé thuc su
hop Iy, c6 thuc su dem lai loi ich cho nguoi
gui tién, c6 thuc su giai quyét dugc nhiing
khé khan ma ngan hang ndi riéng va toan
hé théng ngan hang dang gap phai. Nhiing
van dé dé can phai dugc xem xét, ban than
chiing ta khdng thé biét trudc duoc diéu gi.
Hon nifa, sau hon mdt ndm thuc hién dé an
ma k&t qua dang k& nhat chi cd 1a vu sép
nhap 3 ngan hang yéu kém, c6 van dé vé
thanh khodn ( SCB, Tinnghiabank va Ficom-
bank) va vy ngan hang SHB mua lai ngan
hang Habubank - mdt ngén hang nhd, ng
xaU ting cao, mat khd nang thanh khoan.
Trong thoi diém khé khan, mua ban, sap
nhap 13 bién phdp ciu nguy cho chinh cac
ngan hang. Nhung cac ngan hang nhé, yéu
kém hop nhat véi nhau thi cé giai quyét dugc
van dé gi hay khong thuc t& sé tra |0,

M6t quyét dinh v& mat phap Iy duoc quan
tam hon hét ca I3 Quyét dinh 254/QD-TTg

Bdng 1: Phén tich chdt luiong no cho vay quy 111/2012 ponvi:dsng  €U3 T tudng Chinh phu vé D& an * Co cau
P pr—— Din ks e lai hé thdng tin dung giai doan 2011 -2015".
i A, =Ll (e Quyét dinh nay da tao ramot hanh lang réng
No du tiéu chudn 11,143,141,835,145 89.49 | 12,162,416,420,905 94.18 dé X0t Iy cAc ngan hang yé'u kém, va cling dé
No cdn chiy 814,001,030,139 6.54 375,630,174,412 291 | ranhiing chitiéu can dat duoc cho d&n ndm
No du6i tiéu chudn 37,932,246,581 031|  103,609,522,170 08 | 2015.The nhung, viéc thuc hign dé an cling
No nghi ng 144,740,940,882 116 98,607,982,132 076 | MU nhiing phuong an Tai co cad chi dang
— trong qua trinh ban thao. C4 I vi vay ma qua

No c6 khd ndng mdt vén 312,072,869,453 25 174,417,647,949 135 | trinh Téi cAu tric chi méi dimg lai & d6

Téng 12,451,888,922,200 100 | 12,914,681,747,568

Xem tiép trang ﬂ

100
Ngudn: Bdo cdo tai chinh téng hap quy Ill ndm 2012 I
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THI TRUONG MO OMO

DUGI GOC NHIN DA CHIEU VA CAN CANH

TRAN THI THANH NHUNG VO VAN CHUONG  NGUYEN THI BAO TRAN

K10404B

Chu dong, linh hoat, chinh xac, an toan va hiéu qué la nhiing uu diém néi bét
ctia nghiép vu thi truong mé (OMO). OMO vugt qua nhiing rao can, rang budc,
chim tré mang tinh hanh chinh cta dy tri bit budc, khic phuc dugc tinh thy
dong ctia lai sudt tai chiét khau, tai cip von, 1a chiéc chia khéa vang trong bd ba
cdng cu gian ti€p ctia chinh séch tién té. Ra doi ti nhiing ndm 30 cua thé ki XIX,
OMO nhanh chéng phd bién, tré thanh cong cu dac lyc trong viéc diéu hanh
chinh sach tién té cia NHTW & cdc nudc phat trién. Ngay 12/7/2000, nghiép vu
thi truong mé ma phién d4u thiu dau tién 6 Viét Nam, danh ddu budc ngodc
quan trong trong sy phat trién cta thi trudng tai chinh Viét Nam néi chung va co
ché diéu hanh chinh sach tién té ctia Ngan hang nha nuéc (NHNN) theo phuong
phép gidn tiép noi riéng. Da hon mot thap ki trodi qua ké tit ddu mdc ddng nhé
d6, NHNN da va dang n6 luc dua OMO cuing nhiing uu diém vugt trdi ctia no di
vao thuc t€ va dén gin hon véi nhip chuyén dong ctia chinh séch tién té qudc gia.

Vay nghiép vu thi truong mé la gi?

Nghiép vy thi truong mé (OMO) la hoat
ddng NHTW mua, ban gidy t& cé gia (GTCG)
trén thi truong tién t&, nham I3m thay ddi
co s tién t&8 ma dac biét I3 tién du trr
trong hé thdng ngan hang, qua dé tac déng
dén khdi luong tién cung (ng va 13i suat.

Vai tro, su can thiét cda nghiép vu
thi trudng mé trong viéc diéu hanh
chinh sach tién té cta Viét Nam ra
sao?

Thir nhat, d6i véi Ngan hang trung uong
(NHTW);

OMO tao tinh chd déng cho NHTW trong
viéc diéu hanh chinh sach tién t€.0MO c6
thé duoc thyc hién linh hoat xét trén géc
dd vé khdi luong cling nhu thdi gian giao
dich. NHTW cé thé thyc hién OMO & quy m6
16n/nhd (khdi lugng mua ban GTCG I6n/nhd)
véi thoi han dai/ng3n tuy theo quyét dinh
mua/ban GTCG.

Ther hai, @8i véi cac d6i tac cla NHTW:

Thoéng qua thi truong md, cdc ngan hang cé
thé sr dung cac ngudn von tam thdi nhan
roi dé dau tu vao cac GTCG dé thu duoc

loi tic va dap Ung nhu cau du trit thi cap.
OMO sé& gian tiép 13m thay ddi danh muyc
dau tu GTCG cla cac ngan hang, tir d6 cai
thién theo huéng tich cyc co cdu st dung
von clia ngan hang, 1am gidm du trt khéng
sinh loi va cdi thién bang tong k&t tai san
clia ngan hang, gép phan da dang hoa cac
nghiép vy kinh doanh ctia cac TCTD.

Thtr ba, @6i véi nén kinh té:

Thong qua viéc phat hanh, mua ban GTCG
trén thj truong md, cac chd thé cla thi
truong mé da lam tang thém tinh thanh
khodn cho cdc GTCG nay. Diéu nay gép

phan thiic ddy cac thi truong tai chinh phat
trién. Tir d6, tao didu kién cho cac trung
gian tai chinh thu hat van trong nén kinh t&
va thay déi théi quen tiét kiém, tiéu dung
clia cic hé gia dinh trong nén kinh té.

Thuc trang hoat dong cda cong cu
OMO nhiing nd3m gan day

Trong nhitng nam qua, NHNN Viét Nam da
stt dung ngay cang thudng xuyén va hiéu
qua cdng cu nghiép vu thj trudng mé. Tan
s6 va khdi lugng giao dich ting dan, thé
hién r& qua biéu do 1.

Biéu dé 1: Luong tién cung ting rong qua nghiép vu thi trugng m
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TUrndm 2008, NHNN da bom rong 100,685
ty dong; ndm 2009, cling bom rong téi
122,830 ty déng; ndm 2010, bom rong
294,304 ty déng, trong khi d6, 6 thang dau
nam 2011, chi bom rong 13,056 ty ddng.
Pidu nay thé hién NHNN quyét tdm thuc
hién chinh sach tién té thit chdt, nham
muc dich kiém ché lam phat. Ndm 2011, véi
431 phién giao dich véi khéi luong tring
thau mua ki han 13 2,801,699 ty déng va 6
Ian diéu chinh I3i sut trén thi trudng md (5
1an t3ng va 1 Ian gidm), NHNN d3 thu tdng
céng 8,070 ty dong tién I&i.Viéc st dung
OMO d3 tién gan hon dén co ché diéu tiét
linh hoat, chd ddng, gia tang ca vé s6 luong
va chat lugng trong viéc diéu hanh chinh
sach tién té.

Hoa theo vong quay Idy tién tang dan do,
2012 thyc su 13 ndm s6i ddng nhat cla
nghiép vu thi trudng mé tinh dén thoi diém
hién tai. H3y cung nhin lai bic tranh OMO
2012 qua nhiing con sé.

Tinh dén ngay 28/02/2012,NHNN d3 hut
rong t6ng cdng 111,365 ty déng tir thi
truong nay. Viéc NHNN hat mét luong tién
I6n cong véi viéc I&i sudt trén thj truong
lién ngdn hang gidm manh trong thang 2
cho thay thanh khoan hé théng ngan hang
dudng nhu d& gidm bét ap luc khi ngudn
von chay vao hé théng qua thj truong 1 ké
tUrsau T&t nguyén dan.
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Sau nhiéu phién hat rong lién tuc do du
thira thanh khoan cla thi trudng, trong
ngay 2/11, NHNN bat ngéy bom ra 5,396 ty
ddng cho hé théng ngan hang thdng qua
nghiép vu thj trudong ma, I&i suat 8%/ndm,
ky han 7 ngay sau bién cd thay ddi nhan su
clia ngan hang Sacombank. Dy 1a mdc hé
tro 16n nhat k& tUr sau su kién 22/8.

Tudn cudi cing cla ndm 2012 (tr 24-
28/12/2012), OMO tiép tuc ching kién
dién bién giao dich tdng ddt bién trudc nhu
cau ngdn han hé tro thanh khodn clia ngan
hang thuong mai. Theo dit liéu clia Reuters,
trong tudn nay, NHNN d3 bom ra thj trudng
m& tdng cdng 28,473 ty ddng véi ki han 7
ngay va I3i sudt 7%/n3m. Theo tinh toan
cla cac chuyén gia, dén ngay 28/12/2012,
khéi luong von trén OMO con luu théng dat
28,473 ty ddng - con s6 an tuong khép lai
mot ndm day s6i dong clia nghiép vu th
truong mo.

Nhiing két qua dat duoc trong viéc
st dung nghiép vu thi truong mé

Ther nhat, NHNN diéu hanh chi déng, linh
hoat cong cu nghiép vy thj trudng maé cling
véi cac cdng cu khac nén d3 kiém ché lam
phat va thyc hién cé hiéu qud cac muc
tidu clia CSTT.CS thé khang dinh, viéc lam
phat gidm manh tU mic 18.58% trong
nam 2011 xudng con 6.81% trong ndm

Bom/hiit trén thi treéng mé (nghin t déng)
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M Trang thai mua ki han

Theo nhan dinh cla mdt s6 chuyén gia,
dinh diém hoat dong clia OMO trong n3m
la ngay 22/8, khi “su c6 Bau Kién" cla
ngan hang A Chau (ACB) dién ra. Tai thoi
diém nay, NHNN d3 “bom rong” téi 13,025
ty déng nham dam bao thanh khodn cho
ACB ciing nhu mdt s& ngan hang lién quan.
Va cho cho dén khi tinh hinh 13ng xuéng
va tam Ii ngudi dan 6n dinh, NHNN méi doi
chiéu ht rong.

B Trang thdi Ban tin phigu

Borm/Hut trén OMO

2012 mang dam dau an clia CSTT, khi tong
phuong tién thanh toan chi tdng khoang
20%, tin dung tang c& 7% - rat thap so véi
nhiéu n3m trd lai day.

Thtr hai, théng qua OMO, NHNN d3 huéng
dén muc tiéu diéu tiét v6n kha dung cho
hoat dong san xuat kinh doanh. R8 rang,
thi trudng ma cé vai trd quan trong trong
viéc diéu ti€t cung cau vé vén ngan han cho

cac TCTD, gép phan cho vong ludn luu van
tUr cdc TCTD sang cac t chic hoat dong
san xu4t kinh doanh trong giai doan dang
“ngh&n mach” hién nay. Trong nam 2012,
tang trudng tin dung dat 7%, so vdi muc
11% n3m 2011 duoc xem la thap chua
tlmg c6 trong lich st phat trién nganh ngan
hang Viét Nam. Tuy nhién, cd thé thay ring
co cdu d3 chuyén dich theo hudng tich cur,
cu thé 13 tin dung ddi véi xudt khau, ndng
nghiép - ndng thdn tang cao hon muc tang
trudng tin dung chung, ty trong du ng cho
vay d6i véi finh vuc khdng khuyén khich
gidm so vdi cudi ndm 2011.Mat diém nhan
trong chinh sach tin dung véi ndng nghiép
nong thon Ia cho vay thu mua duy tri IUa
gao xuat khau ting trudng 47% so nam
2011, cho vay thly san va ca tra tai khu
vyc Pdng bang séng Clu Long ¢6 du no
tang trén 10%...

Thir ba, sy thay ddi 13i sudt nghiép vu thi
trudng mé 1am tang kha nang diéu tiét I5i
suat thi truong cia NHNN.Thdng qua tic
dong dén luong tién cung Ung dé didu tit
I3i sudt thi trudng, I3i sudt thi truong mé
dugc diéu hanh linh hoat trong khoang gitta
3i suat tai cap von va I3i suat chiét khau.
Su thay ddi 13i suat nghiép vy thi truong
m& phéi hop chit ché gilta 15i suat co ban,
i suat tai cap von, I5i sust chiét khau 1a
co s dé cac chl thé trong nén kinh t& dua
ra quy&t dinh dau tu, san xuat kinh doanh
phu hop.Trong ndm 2012, mat bang I3
suat huy déng va cho vay da gidam manh vé
muc duoc dé ra tir ddu ndm, nhanh hon duy
kién.Lai suat huy dong giam 3 - 6%/n3m,
I3i suat cho vay gidm 5 - 9%/ndm so Véi
cubi ndam 2011 va da trd vé mic cubi ndm
2007.Bén canh d6, 13i suat lién ngdn hang,
d3c biét 13 I5i sudt qua dém cé xu hudng
gidm lién tyc tr dau ndm dén cudi nam.L3i
suat ky han qua dém gidm manh nhat tur
14.22%/n3m dau ndm xudng con trén dudi
2%/n3m vao cac thang cudi ndm; 18i sudt
ky han 1 tudn gidm tuong Ung tir 13%/n3m
xubng con 3%/nam.

Thir tu, cdng tac dy bdo von kha dung cla
NHNN d3 ¢ nhiéu cai thién, két qua durbdo
trong ki du bdo 1a 1 thang khéng c6 nhiéu
sai lach vé t8ng thé, nhung trong dy bao
bién ddng hang ngay con nhiéu sai 8. Viéc
thuc hién chao mua duoc thuc hién 2 phién
mot ngay, nén viéc chinh sra sai léch du
bdo duoc tién hanh nhanh chéng.

Va nhiing mit han ché

Ther nhat, NHNN con gap nhiéu khd khan
trong diéu hanh nghiép vu thj truong mé
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nhdm kiém sodt luong tién cung tng, diéu
nay anh hudng béi: Hoat dong OMO khdng
mang tinh bat budc, vi vay, sé lugng thanh
vién tham gia thj trudng méi phién ciing
khiém ton: hai ndm 2008 - 2009 khoang
50 - 60% cac TCTD dugc cong nhan la
thanh vién thj truong mé; nam 2010, cac
thanh vién tham gia tich cuc hon, cé phién
sd lugng thanh vién tham gia 13 40; ndm
2011, cac thanh vién tham gia cao nhat
trong mdt phién da Ién téi 44 thanh vién.

Thir hai, CSTT da myc tiéu vira kiém soat
lam phét, vira hé tro ting trudng kinh t&, do
vay, viéc bom tién qua nghiép vu thi trudng
md& phai ndm trong chi tiéu luong tién cung
(ng tang thém do Chinh phd phé duyét
nén phan nao 1dm giam tinh chd dong trong
diéu hanh nghiép vu thi trudng mé.

Thir ba, du bdo cung-cau von kha dung clia
NHNN dbi khi chua that chinh xac.Sai s&
trong du bdo thuong khdng dong déu nén
khé khdc phuc.Cac du bdo ¢ thdi gian trén
1 thang tuy da dugc thyuc hién, nhung it
thuong xuyén va NHNN chua c6 hé théng
theo dbi kip thoi, day dad.

Thir tu;, kha ndng hé tro von kha dung chua
dap Ung duoc nhu cau cla tat ca cac TCTD
tham gia thi truong.Tham gia giao dich
thuong xuyén chi yéu 13 cac TCTD ¢ quy
md 16n véi wu thé vé diéu kién giao dich.
Cac TCTD quy md nho hodc chua quan tam,
hodc diéu kién tham gia thi trudng y&u nén
khong thudng xuyén tham gia thi truong.
Do vay, khi thiéu vén kha dung tam thoi ho
phai vay trén thi truong lién ngan hang voi
I3i suat cao.

Con nhiéu bat cdp trong viéc diéu hanh I3
suat nghiép vu thj truong mé.Nhiing ndm
gan day, NHNN thyc hién dau thau khdi
luong voi 18i sudt cdng b6 nén d3 han ché
phan ndo kha ning canh tranh cla cac
TCTD.

Vay dau 13 nguyén nhan din dén
nhing han ché trén?

Thir nhat, thiéu su phéi hop nhip nhang
gilta CSTT va CSTK.Hiéu qua cla CSTT can
dua trén co s6 cd su phdi hop ddng bd véi
CSTK.Muyc tiéu 6n dinh gid tri dong tién,
kiém soat lam phat gép phan thic ddy phat
trién kinh t& phuy thudc vao viéc xay dung
va diéu hanh cac chinh sach cla quéc gia.
Viéc bdi chi ngan sach cé xu hudng gia tang
qua cac nam da tac dong lam hiéu qua cla
CSTT bi sut giam.

Thir hai, GTCG tham gia thj trudng mé chua
da dang.Theo Quyét dinh s6 11/QD-NHNN
ngdy 06/01/2010 d3 c6 su thay ddi quy
dinh ti 18 chénh léch gitta GTCG tai thoi
diém dinh gia va thanh todn trong giao dich
mua ban cé ki han gitta NHNN va cac TCTD.
Tuy nhién, trong Quy&t dinh nay, danh muc
GTCG tham gia thi truong mé chua dugc
m& rong.Viéc quy dinh thi tu vu tién GTCG
trong xét thau nhdm khuyén khich cac
TCTD d4au tu dy tr thanh khodn vao cac
GTCG c6 tinh thanh khodn cao da gay khd
khan cho cac TCTD nhd ndm khdng nhiéu
trai phiéu Chinh ph.

Thir ba, co ché diéu hanh I3 sudt cé nhiing
han ché& nhat dinh.Thang 6/2001, NHNN
cho phép tu do héa I5i suat tin dung ngoai
t8; thang 6/2002, ty do hda I5i suat ndi
t&. Tuy nhién, NHNN v3n diéu hanh theo
co ché kiém soat tryc tiép, ban hanh nhidu
loai I3i suat khac nhau nhu I3i suat co ban,
3i suat tai cap von, I3i suat tai chiét khau...
mang ndng tinh hinh thic. Mdt khac, trong
giao dich trén thi trudng ma, s6 luong thanh
vién tham gia giao dich con han ché& nén
13i sudt thi truong mé chua phan anh ding
quan hé cung - cau v6n trén thj trudng.

Thir tu, thu thap va x( Iy théng tin con
nhiéu khé khan. Véi tan suat giao dich binh
quan 1 - 2 phién/ngay doi hoi théng tin vé
nhu cdu von kha dung cla cac TCTD, nhu
cau vay vén, mat bang 15i sudt phai dugc
cap nhat lién tyc hang ngay, hang gio téi
ban diéu hanh thj trudng. Tuy nhién, NHNN
van chua cé hé thong theo dbi kip thoi va
day du cac hoat ddng trén thi trudng tién
té. Viéc theo ddi, du bdo v6n kha dung con
¢6 nhiing khé khan nhat dinh nén dd chinh
xac chua cao. Diéu nay xuat phat chl yéu
tr thj trudng tién t& lién ngan hang van
chua phét trién.

Nhan dinh va du bao hoat dong trén
thi truong mé nam 2013

(1) Tiép tuc 13 céng cu hang diu cua
chinh séch tién té

(6 thé thdy nhiing ndm gan day thj truong
mé dang ndi 1én 13 mbt cdng cu day hiéu
lyc va dugc NHNN st dung mot cach lién
tuc, thuong xuyén. N6 két hop clng cac
cdng cu khac nhu ti 18 du trit bat budc, |5
suat chiét khau, tran I&i suat.. nham dam
bdo CSTT duoc thyuc hién mdt cach hiéu
qua nhat. Thuc t& nhu dau bai viét cling d3
chiing minh cho diéu nay khi s6 thanh vién,
luong tién duge bom hit va s phién trén
OMO tang dan Ién qua cdc ndm cling nhu

co ché van hanh d3 linh hoat, minh bach va
thdng thoang hon.

Thi truong mé dang dan dan duoc hoan
thién minh cd vé chat va luong, day s& 13
14 co tién phong cho sy van hanh CSTT cla
NHNN khéng chi riéng 2013 ma la cho ca
nhiing giai doan 13u dai vé sau.

(2) Quy Ty 2013: sé lai thém mét nam
hat rong?

Sau nhiing ndm ma CSTT va tai khod dugc
strdung qua thodng nham phuc vu chi yéu
cho muc dich t3ng trudng da dan dén nquy
co vé lam phét va nhiing bat 6n cho nén
kinh t&, thi trong mot vai ndm gan day dé
phuc vu muyc tiéu kiém ché lam phat, 6n
dinh kinh t& vi mé va dam bdo t3ng truéng
bén viing thi ¢a hai chinh sach dang duoc
diéu hanh theo hudng chit ch8, than trong,
linh hoat. Thi trudng mé rd rang nam trong
tong thé chung ciing khdng phai 1a mot
ngoai . Sudt thoi gian dai dién ra hoat
ddng bom rong thi ndm 2012 NHNN da hut
rong t6i hon 95,000 ti dong. Va du dodn
ndm 2013 sé lai thém modt nam hat rong
trén OMO bi céc nguyén nhan sau:

Thirnhat, vién cdnh nén kinh t& ndm 2013
nhiéu kha nang khéng cé sirkhac biét nhiéu
so v6i 2012.Nam 2013 la ndm ban Ié cla
k& hoach 5 ndm trong khi nhiéu chi tiéu sau
2 n3m thuyc hién van con thap so véi mic
dé ra cho ca nhiém ky. Myc tiéu tdng quét
van 13 ting cuong 6n dinh kinh t& Vit mo;
kiém ché& lam phat & mic thap; ting trudng
kinh t& cao hon ndm 2012. Myc tiéu cy thé
3 tng san pham trong nudc ting khodng
5.5%. Kim ngach xudt khau tang khoang
10%. Ty |& nhap siéu khoang 8%. Bdi chi
ngan sach Nha nudc khong qud 4,8% GDP.
Toc dd tang gia tiéu dung (CPI) khoang 7
- 8%. Tong von dau tu phét trién toan x3
héi khodng 30% GDP. Bdo dam an toan no
cdng. C6 gang bao dam cac chi tiéu vé viéc
lam, gidm ty 1& hd nghéo, nang cao ddi séng
nhan dan, bdo dam an sinh xa hdi va bado vé
moi truong.

P& dam bao cac muc tidu cting nhu ndi Iuc
thue hién nay cdia nén kinh t& khé cho phép
CSTT c6 nhiéu d6t bién.Lam phat 2012 du
d3 duogc kiém ché & muc 6.81% nhung van
con dé méi lo bung phét tiém an va can hét
stc than trong.Cu thé 1 chi sau 2 thang dau
nam 2013, chi s& CPI da tang téi 2.59%.
T so v6i con s6 myc tiéu dé ra a nhd hon
2012thi khdng con qua xa, vi vay doi hoi
mdt sy can trongva nd lyc hét minh nhim
kiém soat lam phat. Stc cau hién dang rat
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y&u thé hién & hang t6n kho cao va st tiéu
duing, dau tu kha am dam suét ndm qua.Sé
doanh nghiép gip khé khan, gidi thé, pha
san tang cao. H& thdng ngan hang con ton
tai nhiéu yéu kém dac biét “no xau” dang 1a
con bénh nguy hiém gay anh hudng rat I6n
t6i hoat dong khong chi clia cac ngan hang
ma con lam t3c ngh&n mach mau gitta ngan
hang véi doanh nghiép. Va vé sé khé khan
tuong tu ma ndm Quy Ti s& phai vap phai
giéng véi ndm Nham Thin 2012,

2013, theo dy dodn cla HSBC thi tang
trudng kinh t& Viét Nam dat khoang 5.3%,
cGia Worldbank 13 khoadng 5.5%. Trién vong
tang trudng van con kha u dm méc du cé
thé dugc cdi thién hon va muc tiéu hang
dau van 13 kiém soat lam phat, 6n dinh
kinh t& vi md cong hoan canh, thé trang
nén kinh t& s& kha giéng 2012. Cho nén
nhiéu kha ndng trén OMO s& lai la ndm hat
rong,véi muc tiéu trudc hét 13 kiém soét
va kiém ché& lam phat & mdc muc tiéu dudi
6.81%.

Ther hai, thanh khodn sé tiép tuc du this,
NHNN st dung OMO mét cach thuong
xuyén véi muc dich rat quan trong 13 diéu
tiét thanh khoan trén hé thdng ngan hang.
N3m vira qua viéc hat rong lién quan nhiéu
16i sy du thira thanh khodn cla nhiéu ngan
hang.Thanh khoan bang VND clia hé théng
cac TCTD dugc cai thién, nguy co d6 vo
hang loat tir cudi ndm ngoai d3 duoc day IUi,
cac TCTD da chd trong hon trong viéc quan
trj rdi ro thanh khodn, d@m bao an toan hé
thong. Thé hién: tang trudng tin dung chi
dat 8.91% trong khi d6 tang trudng huy
déng dat khoang 17%, sé du tién gl clia
TCTD tai NHNN ludn cao hon so véi yéu cau
du trit bit budc; 13i suat trén thij truong lién
ngan hang gidm 10-11%/n3m sovéi dau
ndm va 6n dinh & muc thap, khong con tinh
trang cing thang v& thanh khoan, day I3i
suat Ién cao nhu trong ndm 2011.

Léch pha gitta tang trudng tin dung va huy
déng s& con tigp dién. V& ting trudng tin
dyng c6 thé thay ndi tai hién nay thé trang
nén kinh t& van rat y&u, khé hap thu dugc
lugng tin dung I6n, doanh nghiép t&t khdng
¢6 nhu cau vdn con nhiing doanh nghiép
yéu can v6n thi kho tiép can, hap thu bén
canh stc ciu cda nén kinh t& thap. Van
phong NHNN du bao tin dung nam nay khé
cdi thién va s& chi dat khoang tir 9-12%.
Huy dong nhiéu khd ndng van gitt muc
tuong ty 2012, khi TTCK chua ¢6 nhiéu tin
hiéu khéi sdc va chita dung nhiéu rdi ro, thi
trudng vang, ngoai té dugc nha nudc kiém
soat mdt céch chat ché va khdng cé kha

nang sinh 161 cao, bat ddng san van dang
déng bang... trong khi dé I3i suat huy déng
néu so vai ti 1& lam phat thi ngudi gli tién
van cé duoc chénh léch 13i suat thuc duong
vi vdy hau hét ngudn vén du thira sé tiép
tuc duoc d6 vao cac ngan hang nhu mot
kénh sinh lgi an toan.

Viéc tai cau tric hé théng ngan hang ma
trong diém 13 tai co cau lai cac ngdn hang
dang dién ra hét stic nghiém tdc va dat
duoc nhiing thanh céng nhat dinh. Trong
s8 9 ngan hang thudc dién tai co cau da cé
5 ngan hang thyc hién sdp nhap, 4 ngan
hang con lai cling d3 va dang thyc hién
ddng 16 trinh ma NHNN dé ra. Viéc nhiéu
ngan hang nhd, yéu kém dugc t6 chur, co
cau lai s& gitp hé théng an toan hon, khoé
manh hon. Thyc t& da ching minh nhu 3
ngan hang D& Nhat, Viét Nam Tin Nghia
va Sai Gon sau hon 1 ndm sap nhap vé co
ban da dam bao dugc kha ndng chi trd cho
cong chdng, tinh hinh tai chinh cling dugc
cdi thién t8t hon. Tienphongbank sau nhiéu
nam loi nhudn sut gidm lién tuc, tir khi bat
dau téi co cau dén nay, loi nhuan bat dau
tang trd lai, luong nhan vién tang 16%,
huy dong vén tang t6i 28% va tang trudng
tin dung dat trén 15%. Con toan hé théng
ngan hang thi van dé thanh khoan khdng
con qua néng, mot phan 1a nhd han ché
duoc hdn tinh trang ngan hang yéu kém
chay dua, vugt rao ddy hé théng vao vong
thi€u an toan, khé kiém soat. Kha ning vé
cac cude chay dua thanh khodan sé khong
con dang lo nhu trudc, thj truong lién ngan
hang s& 6n dinh hon.Va quan trong niém
tin t&r ngudi dan vao hé thdng ngan hang
da, dang va sé dugc cai thién tdt hon.

Nhu vay véi viéc thanh khodn nhiéu kha
nang tiép tuc du thura thi nghiép vy hat
trén OMO s& duoc st dung nham diéu tiét,
can ddi luong thanh khoan nay.

Thir ba, dé d3m bao du trit ngoai hoi dat
mic yéu cdu cling nhu gitt ti gid on dinh
trong ndm 2012 NHNN d& bom VND ra dé
mua vao lugng I6n USD. Nam qua da mua
vé duoc khoang 10 ti USD nham dép tng
dd luong du trit theo yéu ciu. Muc tiéu
chéng D6 la hoa s& van 13 trong tam trong
cac chinh sach lién quan tdi ti gid.Va hoat
ddng mua vao cling nhu han ché chat ché
viéc str dung déng D6 la sé duoc thuc hién
mdt cach quyét lietNhu vay theo nhan
dinh c6 thé Ngan hang nha nudc s& phai
tidp tuc phat hanh tin phiu dé hit lugng
tién d3 mua USD vé. Muc tiéu chinh la
nham kiém soat luong cung tién trong nd
Iuc ngdn chdn lam phét quay tré lai.

Nhin chung, 2013 s& tiép tuc la mdt nam
day khé khan va thir thach cho toan nén
kinh t&. Day I3 ndm thi ba trong qua trinh
tai cau tric ma trong tam 13 chuyén déi md
hinh ting trudng va tai cau trdc mot s6 finh
vuc trong yéu nhu hé théng ngan hang,
doanh nghiép nha nudc. Nhilng c6 géng va
k&t qua trong ndm nay s& 13 budc ngodt
quyét dinh dén sy thanh c6ng cda toan bd
16 trinh ma chinh phi d& dé ra. Chinh vi vay
trong timg nudc ¢, quan co chinh phi va
NHNN s& can hét stc than trong, linh hoat
va chl ddng trong qua trinh diéu hanh.
Bat ki mdt sai IAm ndo cling c6 thé phai
trd nhiing cai gia rat dat trong hoan canh
day nhay cam cla thé trang nén kinh té.
Va véi tinh hinh, dién bién cda nén kinh t&
& ¢ ngan, trung va dai han thi cdng cu thi
truong mé OMO s& [a mot v khi ddy loi hai
dé gitp chinh phd, NHNN thyc hién dugc
muc tiéu, dinh hudng cia minh. Hi vong vao
mot ndm nhiéu khéi sic va bign chuyén cho
nén kinh t& Viét Nam.
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“BAT MACH” THUE
THU NHAP CA NHAN

Thué thu nhap ca nhan va nhiing
thay doi gay tranh cai

Khong chi Viét Nam, ma tlr 13y, & cac nudc
trén thé giéi d3 xem thué thu nhap cd
nhan (TNCN) 1a mét s3c thué quan trong,
déng gbép ngan sach nha nudc va dam bao
viéc thuc thi cong bang x3 hoi. Xuat hién
Ian dau tién & Ha Lan vao nam 1797, sau
dé, la cac nuoc phat tnen khac nhu Anh,
My, mot s& nudc Chau Au, Uc, Nhat Ban,...
Pén ndm 2011, toan thé gi6i da c6 180
quéc gia 4p dung loai thué nay thanh mdt
trong cac c¢éng cu hitu hiéu trong diéu
hanh céc chinh sach kinh t& quéc gia.

Viét Nam truéc ndm 1975, chinh quyén
Sai Gon dd 4p dung thué TNCN nhung
vGi tén gm 13 thué loi tdc Iuong bong nam
1962 va sau dé dugc cdi cach vao nam
1972 Tu dé dén nay da co 6 13n stra d6i.
Va gan day nhat, 13 13n stra dGi thué& TNCN
trong ndm vla qua (2012) da danh dugc
Su quan tam va tranh cdi khéng it tur du
ludn, cling nhu cac nha chac trach khac.
Ngay 22/11/2012, Quéc héi da ch|nh
thirc théng qua Iudt thué TNCN slra ddi
sé c6 hiéu luc tirngay 1/7/2013. Theo dé,
muc gidm trr gia cdnh d6i véi ddi tuong
ndp thué tang tir 4 trieu dong/ thang
(tuong duong 48 triéu ddng/nam) Ién 9
triéu dong/ thang (tuong duong 108 triéu
déng/ nam). Mdc gidm trlr gia canh doi
v6i nguoi phu thudc tang Ién tir 1,6 triéu

dong/ thanglén 3, 6 triéu dong/ théng. Day
13 budc ti€n méi, n6i troi va duoc danh gid
cao cla Chinh Phi trong viéc chia sé khd
khan clia ngut‘)i dan, trong tinh hinh kinh t&
kho khdn va lam phat cao trong thoi gian
qua. Con qua sém dé danh gid xem chinh
sach méi vé thué nay da thyc sy hop Iy va
hoan hao hay chua, tuy nhién dudi géc do
clia nhung sinh vién nganh kinh t&, chung
ta c6 thé dua ra nhiing nhan dinh cda ban
than minh vé viéc danh gid xem nhém thu
nhap nao sé Ia ngu0| c6 loi nhat trong cac
thang bac bleu thué mai nay7 Cing nhu
nhan dinh van dé duoc tranh cai rat nhiéu
truée dé, mdc ndng muc chiu thué lén 13 9
triéu déng/ thang cd that hop Iy véi tinh
hinh lam phat hién nay hay khong7 V/6i bai
Vit nay, mong rang ban doc co thé cé mot
ca| nhin méi, va phan n3o hiéu dugc cac
van dé dugc dé cap & trén mot cach cu thé
va chinh xéc nhat.

NGUYEN THI CAM GIANG
K10404T

NGUYEN THI QUYNH LIEN
K10404B

DUGNG THI THAO
K10405T

Chira bénh cho thué TNCN: Ai duoc
loi, ai bj hai?

Vi viéc thay ddi luat thué trén rd rang d3
gilp cho ngudi lao dong phan nao dé thd
hon véi thu nhap cGa minh. Thr lam mot
phép tinh nhd dé& thay rd hon tac dong
tich cuc nay.

Chi A c6 thu nhadp 15 triéu dong/thang,
chdng chi cé thu nhap 8 triéu ddng/thang
va c6 2 ngudi con dang di hoc. Do chi cé
thu nhap cao hon nén 2 vg chdng quyé't
dinh khai ngudi phu thudc theo Iuong clia
Chl A. Theo quy dinh c{ thi s6 tién thué
tdng cong chi phal ndp la 530.000 ddng/
thang con chong chi phai ndp 150.000
doéng/thdng. Mac du cé téi 2 ngudi phy
thudc va da dugc gidm trlr gia cdnh cho
ban than nhung chj A van phai bd hang
thang may trdm ngan vao tién déng thué.
Trong khi d6, néu ap dung ludt thué méi
thi cd 2 vo chdng chi déu khéng phai ndp
mdt dong thué nao.

Dai v6i ngudi dan c6 thu nhap trung b|nh
thi quy dinh mdi nay da taora sy thay doi
dang ké trong sd tién dong thué cla ho.
Nhung d6i véi nhiing ngudi c6 thu nhdp
cao thi duorng nhu ho khong may quan
tam t6i luat sua doi bd sung nay clia nha
nudc béi I8 s6 tién thué ho phai ndp khdng
gidm duoc Ia bao.

Anh B ¢6 thu nh3p 100 triéu déng/thang
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va khdéng c6 ngudi phu thuoc Theo quy
dinh hién tai anh pha| nop tong cong la
23,75 triéu dong con néu theo quy dinh
méi ap dung tr ngay 1/7/2013 thi muc
thué anh B phai ndp a 22 triéu. Mac du s
tién nop thué gidm hon 1 triéu dong, thuc
chat €6 loi vai anh B nhung anh sé khong
s6t sdng tinh todn lai s& tlen thué phal
nop khi cd quy dinh thay doi luat thué nhu
nhiing ngudi lao ddng khac. Nguyén nhan
13 do thu nhap cla anh d3 rat cao nén ban
than anh suy nght rang s6 tién phai ndp
thué gidm duoc s& khdng anh hudng nhiéu
dén hanh vi cla anh.

Né&u xét trong mdi truong hién tai thi may
trdm ngan gidm dugc tU tién ndp thué
khdng phai 13 16n nhung ddi véi nhiing
ngudi ¢ thu nhap thap thi tiét kiém dugc
dodng nao hay déng dé dic biét Ia khi gia
ca leo thang. Diéu quan trong nhat 3 muc
gidm trir gia canh s& dugc tinh theo chi s6
lam phat ¢6 nhu vay méi ddm bdo duoc
doi song cla ngum lao dong, gidp viéc Chl
tiéu cling d& phan cing thang. Vi gia c3
tang lién tiép trong khi thu nhap thi khdng
tang, chi phi cho cac nhu cu co ban nhu
nha clra, 8n uéng, di lai.. cling chiém mot
phﬁn I6n thu nhdp. Nhat 13 véi nhiing
ngu0| c6 gia dinh thi con kéo theo nhiéu
nhu cau khéc. Tuy nhién dm v6i nguoi co
thu nhap cao thi ho cho rang sy thay doi
nay khéng cé tac déng nhiéu I3m dai vai
khodn tién déng thué clia ho vi ho hoan
toan c6 kha nang chi trd cho muc thué
phai ndp va chua hé phan nan vé s tién
déng vao ngan sach nay.

Theo danh g|a clia chdng toi thi viéc thay
ddi luat thué d3 nhan duoc su ung ho tich
cyc tlr ngudi dan. Muc thué phai ndp déi
vGi tat ca cac di tuong déu gidm xubng
nhung tUy theo tang I6p ma mic d6 tac
dong 1a khac nhauN. Theo quy dinh mai thi
s6 bac tinh thué van gluo muc 7 bac trong
khi khodn gidm trtr gia canh duoc tang tu
4 triéu 1én 9 tridu thi ta c6 thé dé dang
nhan ra cac di tugng cé thu nhap thudc
nhiing bac cang thap thi cang cd loi, dic
biét Ia bac 1 (thu nhap tinh thu& nhd hon
hodc bang 5 triéu ddng). Nhiing ngudi cé
thu nhap trong khoan tUr 10-14 triéu dbng
trudce kia phai chiu muc thué 5% va 10%
thi nay chi phai chju muac thué 5% cla thu
nhap chiju thué bac 1. S8 tién phai ndp
thué nay tham chi duoc gidm nhiéu hon
néu gia dinh ¢ nhiéu ngudi phu thudc va
ngudi dan biét khai thué mot cach khén
ngoan. Trong khi d6 duong nhu nhiing
ngudi cé thu nhap cang cao, véi thu nhap
tinh thué & cac bac cang cao thi it duoc loi
hon vi s8 tién ho phai ndp cho ngan sach
khéng gidm dugc bao nhiéu néu xét trén
mat bang chung Nhung suy cho cung thi
V|ec thay di nay thuc su can thiét khi doi
sbng nguol dan ngay cang khé khan trong
khi d6ng tién ngay cang mat gid.

Nhiéu ddi tuong duoc loi nhung
viéc thay doi Luat thué d3 hop ly
hay chua?

Viéc thay déi muc khéi diém chiu thué va
muc gidm trir cho ngudi phu thudc da vap
phai su tranh c&i I6n tir cda Thuong truc
Uy ban tai chinh- ngansach Nguyen nhan
cla sy bat dong nay thuéc vé danh gid
cia m6i bén vé tinh hinh kinh t&- xa héi
trong giai doan 2007 - 2012. La smh V|en
chuyen nganh kinh te nhin nhan vé van de
nay, chung ta c6 thé thay rang sy thay déi
nay véi muc dich 13 dé thué TNCN phu hop
hop v6i su bién ddng cdia diéu kién kinh t&
qua cac nam.

Biéu dé dién bién lam phdt giai doan 2004-2012

Luat thué cla chdng ta van con rat nhiéu
bat cap can phai k& dén. Bai viét nay, xin
cung cap mdt trong rat nhiéu bat cap doi
v6i thué thu nhap hién tai cla Viét nam.

Thir nhat, xét vé cac khoan chiét trir khoi
thu nhap chju thué. Luat thué TNCN cua
Viét Nam chi cho khau tru cac khoan sau:
(1 ) Cac khoan bao hiém bat budc: bao
hiém v t&, bao hiém x3 hoi, bao hiém that
nghiép; (2) Cac khodn gidam trlr gia canh
(badn than va nguoi phu thudc); (3) Céc
khodn déng gép vao quy tu thién, quy
nhan dao, khuyén hoc.

Diéu nay 1a bat cdp béi 18 mubn déng gop
thué cho Nha nudc thi ngudi dan phai cé

Ndam 2007 2008

2009

2010 2011 2012

Lam phat 12.63% 22%

6,88%

11,75% 18,58% 7,5%

Biéu db dién bién lam phdt giai doan
2004 -2012

Vietnam: inflation
Hoya
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Nguén: Téng cuc Théng ké

Y&u t6 lam phat ludn dugc quan tam hang
dau trong su thay déi nay. Cung nhin lai
lam phat trong giai doan vua qua va thlr
lam mot phép tinh don gian dé dua ra
nhiing danh gid cda riéng minh vé chinh
sach trén:

Qua viéc tinh g|a tri thoi gian trndm 2007
(theo Luat thue TNCN 04/2007) dén nam
2013 (th0| diém c6 hleu lyc cdia viéc chiu
thué cua viéc thay ddi thué TNCN) thi muc
khéi diém chiu thué tu 4 triéu dong sé co
gid trj 18n mac 8,37 triéu dong va muc
gidm trir gia canh tr 1,6 triéu dong sé cé
gid trj 18n muc 3,35 triéu dong.

V0| cach tinh trén thi cé vé nhu viéc thay
dm ludt thué 13 hoan toan phu hop Tuy
rang nhiing con s6 dua ra c6 thé 16n hon
nhung con sd ching ta tlnh todn nhung
diéu nay ¢6 thé duoc gidi thich bdi cac
bién s8 khac ngoai bién lam phat. Chung
ta thay noi troi trong thoi g|an qua la viéc
tang V|en phi, hoc ph| tang gid xang dau,...
C6 thé ndi cac bién nay cung anh huong
nhiéu dén thu nhap clia nguoi dan. Vi vay
chung ta cung can can nhac dén sy thay
dai cua cac bién nho dé c6 cai nhin khach
quan vé sy thay ddi trén.

“Chita bénh” nhung chua triét dé.

Luat thué TNCN méi d& c6 luu y dén yéu
t6 lam phat va diéu chinh mic gidm trir
gia canh. Tuy nhién chi xem xét dén yéu
6 lam phat 13 chua dd vi suy cho cung

Ngudn: www.sbv.gov.vn

thu nhép nhung dé tao ra thu nhap va
dong gép modt phan chi ngan sach nha
nudc thi ban than ho pha| khoé manh,
nghé nghiép, noi & phai on dinh... Thé
nhung trong truong hop om dau, bénh
tat thi nhiing khoan chi phi dé chira bénh,
diéu tri lai khéng duoc khau tru.

Con déi vai Lut thué cda My thi quy trinh
tinh mac thué phai ndp 13 vd cung phic
tap (xem thém phu lyc). Co sé tinh thué
dugc quy dinh rat ti mi, gdm nhiéu yéu t8
duoc thuyé&t minh chi ti€t qua cac van kién
phdp ly.

Sau khi tinh tong thu nhap da diéu chinh
bang viéc khau trir céc khoan duoc khau
trtr theo lugt dinh vao t6ng thu nhap, moi
¢4 nhan con c6 thé duoc huong thém cac
khoan khau trir khac bao gdm: khau trir
theo danh muc (tién lam tir thién, chi ph|
y t€,... do ban than ca nhan ké khai vai s&
thué), khau trir tiéu chudn (s tién &n djnh
san cho timg déi tuong chiu thue va tang
|en hang ndm), cac khodn mién thué hop
phép. Sau khi tinh thué, nguou dan ¢ thé
dugc khau trir lai mot khoan tién g0| la tin
dung thué. Dai véi mdt ca nhan nop thué
thi cac khoan tin dung thué cé thé duoc
khau trir1a: (1) Tin dung tré em: 1000 déla
moi tré; (2) Khau trir cho ngudi thu nhap
thap: khoang tin dung nay da duogc khau
trir véi diéu chinh vé lam phat: ndm 2009,
muc khau trir cao nhat 13 5 657 dola; (3)
T|n dung cho ngudi 16n tudi va tan tat: cd
thé 1&n dén 1125 dola.

Thit hai la vé phan chia muc thué sust cho
cac vung mién. 4] My, chinh phd quy dinh
muc thué chung cho Lién bang con chinh
quyén dia phuong s& quy dinh muc thué
rleng cla dia phuong minh. Chinh sach
nay c6 thé gidp nguoi dan song @ nhiing
ving kém phét trién dam bao dugc thu
nhap khéng bi mat di qua nhiéu sau khi b
danh thué dong thoi gép phan phan phdi
lai thu nhap. Con theo Luat thué Viét Nam
thi tat cd cic vung mién déu bj danh ciing
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muc thué suat glong nhau. Diéu d6 c6
nghia la nguoi dan & thanh phd Hd Chi
M|nh Noi phat trién nhat nudc hay cu dan
sdng trén vung Tay Nguyén khd khan
déu phai chju cung muc thué suat. Diéu
nay 1a khéng cdng bang. Pdng v rang
thué danh 13 danh trén thu nhap nhung
khd n3ng mot nguoi kifm duoc 9 triéu
déng/thang & thanh phé H6 Chi Minh va
& D3k L3k 13 hoan toan khac nhau. Véi
diém nay trong ludt thué cla chung ta
s& khién cho ngudi dan cdm thay khdng
cbng bang va khong thé thic day duoc su
phét trién can bang gitra cac ving mién.

Nhu vay, khi so véi cach tinh thué thu
nhap & cac nudc tién bd khac trén thé gidi,
dac biét Ia My luat thué thu nhap ca nhan
0 Vlet Nam van con nhiéu k& hd can phal
stra doi dé phat huy cao nhat vai trd von
€6 clia minh. Nhung su thay ddi 1an nay, d3
cho thay nhiing tu tudng madi, kip thoi va
ding d3n trong cdng tac quan Iy va diéu
hanh cla nha nudc ta.

Luat da st - Chi con c6 thé cho doi
murc d6 hiéu qua cua viéc thuc thi

Xoay quanh van dé nay van con nhiéu
tranh cdi nhung ban than chung t6i thiét
nght nhung thay ddi ma Qudc hoi dua ra
3t han phai ¢ mot mic do hop Iy nhat
dinh. Minh chdng la nhung vi du va tlnh
toan dua ra cho thay cac con sd thay ddi
hoan toan phu hop véi tinh h|nh kinh t&
xa hoi va dac biét Ia nhu cau cla ngu0|
dan Xét thay nguon thu ngan sach co
thé glam nhung viéc thuc hién thu thué
¢6 thé hiéu qua hon do khéng gap phai su
bitc xic gay gat nhu trudc day cla ngudi
dan. Biéu nay cho thay su nd luc cda Chinh
phu trong viéc diéu hanh thué Thu nhap
¢d nhan sao cho hop 1y, hiéu qua va dugc
Iong dan chang.

Hay cUng cho xem Iiéu viéc “chita bénh”
nay c6 dem lai sy “hdi phuc cho Viét Nam
ve ca mat kinh t& va xa héi khi Luat thay
ddi thué nay cd hiéu lyc hay khong?

TAI LIEU THAM KHAO
[1]. Ludt s6 26/2012/QH13 ngay 22/11/2012 siia ddi, bé sung
mét s6 diéu cia Ludt thué Thu nhdp cd nhdn - Tong cuc Thué-Bo
Tai chinh.
[2]. http://tnen.tct.vn/2010/09/thue-thu-nhap-ca-nhan-la-gi
.html
[3]. http://www.voer.edu.vn/bai-viet/kinh-te/thue-thu-nhap-
ca-nhan.html

PHU LUC

Cach tinh muc thué phai ndp cua gia dinh chi A va anh B:
Theo quy dinh hién tai:
- Chi A:

+ Muic thu nhap chiu thué:
15 triéu déng - 4 triéu ddng (gidm trir gia cdnh cho ban than) - 1,6 triéu déng x 2
(cho 2 con phu thudc) = 7,8 triéu dong.

+ Muc thué phai ndp theo biéu thué ldy tién:
5 triéu dong dau tién x 5% = 250.000 dong;
2, 8 triéu dong tiép theo x 10% = 280.000 dong
Tong cdng muc thué phai ndp la 530.000 dbng.

- Chdng chj A:

+ Muc thu nhap chiu thué:
8 triéu dong - 4 triéu dong (gidm trir gia canh cho ban than) =

+ Muc thué phai déng: 4 triéu x 5% = 200.000 ddng.
- Anh B:
+ Murc thu nhap chju thué: 100 triéu déng - 4 triéu ddng = 96 triéu dong.

4 triéu dbng.

+ Muc thué phai nép:
5 trigu dong dau tién x 5% = 250.000 dbng;
5 triéu ddng tiép theo x 10% = 500.000 dong;
8 triéu ddng tiép theo x 15% = 1,2 triéu déng;
14 tridu déng tiép theo x 20% = 2,8 triéu dong;
20 triéu d6ng tié’p theo x 25% = 5 triéu d6ng;
28 triéu dong tlep theo x 30% = 8,4 triéu dong
1 6 triéu dong tlep theo x 35% = 5,6 triéu dong.
Tong s6 thué phai ndp 13 23,75 triéu dong.

Theo quy dinh méi (dp dung tur 1-7-2013) khi muc gidm trir gia canh tang lén 9

triéu déng/thang va muc gidm trir cho nguoi phu thuéc ting 1én 3,6 triéu déng/

nguoi:

- Mdc thu nhap chju thué cla chj A:
15 triéu déng - 9 triéu ddng (gidm trir gia cdnh cho ban than) - 3,6 triéu dong x 2
(cho 2 con phu thudc) = -1,2 triéu déng. V6i mic gidm trir méi thi thu nhap cta chi A
khdng thudc dién phai ndp thué TNCN.

- Thu nh3p cda chdng chi A 13 8 triéu dong/thang, thap hon muc gidm trir gia cdnh méi
la 9 triéu nén ciing khéng phai ndp thué TNCN.

- Mic thu nhap chiu thué ca anh B:

100 triéu dong 9 triéu dong 91 triéu dong
Tong mc thué anh B phai ndp 1a 22 triéu ddng.

Cach tinh gia tri théi gian cGa mdrc tién chiu thué va mdc gidm trirgia canh:

- Mdc khéi diém chiu thué tir 4 triéu dong s& cé gid tri 1én muc
4%(1+12,63%)(1+22%)(1+6,88%)(1+11,75%)(1+18,58%)(1+7,5%) = 8,371r

- M gidm trir gia canh tir 1,6 triéu ddng sé 6 gia tri 1én mc
1,6*(1+12,63%)(1+22%)(1+6,88%)(1+11,75%)(1+18,58%)(1+7,5%) = 3,35 tr

Quy trinh ndp thué thu nhap ca nhan & My

CONG

_._ TRU _| AP DUNG
Thu nhap chiu thué Mién trif cd nhan hap & Bi€u thué
= Ludng l
= L3i tiét kiém TRU
CEITE Khau trir hop 1€ khac !
= Ldi von = Quyén gop tir thién TRU
= « Thué TN bang Tin dung thué
o = Thué tai san
R = MGt s& 140 tiét kiém
Chi phi dugc phep
= — 2
Tong thu nhap gop [ Thu nhap chiu thué THUE TNCN
da diéu chinh 1 . : PHAI NOP

chuyensantcnh@uel.edu.vn AR HEAUY



BAN TRON SU KIEN

PHAN

TICH KY THUAT

2 SAN CHUNG KHOAN

PHAN HUYTIN
(CLB Tai chinh Ngan hang)
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Tinh hinh vi md véi nhiéu diém sang vao cudi nim.

Sau cac vu bé bdi tir cac 1anh dao ngan hang A Chau (ACB), cudi
thang 10 thj trudng chimg khodn tiép tyc bj rung dong khi 6ng
Dang V/an Thanhchd tich HDQT Sacombank U chirc va bj coquan
cdng an moi 1én diéu tra, cung mot s6 guong mét tiéu bidu khac
nhu dng Phan Huy Chi (SME) vi t6i Ira ddo chiém doat tai san, dng
Hoang Xuan Quyén (TGD ching khodn Lién Viét) - t6i lam dung
quyén han khi thi hanh c6ng vu.

Budc vao thang 12, thi truong dén nhiéu thong tin tich cuc. N6
Iurc kiém ché& lam phét cda Chinh pha da thanh c6ng, lam phat c3

San HOSE: S6ng méi hinh thanh.

nam 2012 chi tdng 6.82%, thap hon nhiéu so véi mac 18.13%
cla ndm 2011. Trén o sG do, ngay 24 12 Ngan hang Nha nuoc
(NHNN) d tiép tuc gidm I3i suat, cu thé gidm I3i sust tai cap von
tUr 10%/namxudng 9%/nam; 13i suat tai chiét khau tUr 8%/n3m
xubng 7%/nam, |3i suat t8i da 4p dung déi véi tién gli cé ky han
tir 1 thang dén dudi 12 thang tir 9%/nam xudng 8%/nam. Thém
vao do 18n dau tién nudc ta xuat siéu & mic 284 triéu dd la sau
19 ndm nhap siéu.Théng d6c NHNN cling cam k&t mé rong tin
dung hd tro cho thj truong bat dong san tir 20,000-40,000 ty
dong.
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Nhu da dé cap trong bai phan tich Chuyén san s& truc'rc, VN-Index
da vé vung dao déng morl sau nhiing vy bé béi cla cac Ianh dao
Ngan hang ACB tUr cuéi thang 8. Hai thang sau dé thj truong
sideway trong kénh dao dong hep 385-405 diém. Ngay 2-11,
VN-Index tiép tuc nhan “cd s6¢” méi lién quan dén 6ng Dang Van
Thanh dudng Bollger Bands da mé rong pha v& “nudt chai”, do thi
nén tao mot khoang Gap va breakdown khdi viing hé tro manh
380-385 sau hai 1an test thanh c6ng trudc dé, trong ca thang
11 d6 thi nén dao ddng véi bién dd hep dudi duong MA 20 ngay.
Trong sudt giai doan dai diéu chinh, tich Idy, thanh khoan thi
truong am dam, Iuc cau rat yéu, dudng ADX phan I6n dao ddng
dusi dudng 25. Trong thang 12 véi su trd lai manh mé tU khéi
ngoai, kéo theo cac nha dau tu trong nudc quay lai tao thanh

o bruary

khodn cho thj trudng, chl yéu tap trung vao cac “bluechip” nhu
MSN, MBB, VCB... VN-Index I3p ddy tao séng tang trudng mdi,
cdc tin hiéu ki thuat khac nhu ADX va RSI ciing cho tin hleu tang
manh, dd thi nén 1an luot break-out kh0| hai kénh gia giam gdp
phan dua VN-Index ca nam dat 413.73 diém, khoi Iuong giao dich
trung binh 56.63 triéu/ngay Ian luot tdng tuong ing 17.69% va
67.13% so véi nam 2011.

Trén quan diém phan tich, phan con lai VN-Index nhiéu kha nang
buéc vao cac ph|en diéu chinh ngan han khi dd thi nén khong
vuot qua dugc vung khang cur manh xoay quanh 490 diém, RSI
cho thay tin hiéu phan ki gidm gid, ngudng hd tro ti€p theo cho
VN-Index Ian lugt la dudng Flbonau 61.8 va 50 tuong Ung vung
470-475 diémva 450-455 diém.

/— Kinh t&
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Trong dai han, thj truong rat c6 thé van duy tri xu thé tang chi dao,
dua vao do thj tudn clia VN-Index, do thi nén da vuot khdi khang
cur dai han va Fibo 61.8; MA 50 ngay cat Ién trén MA 100 ngay, RSI

San HNX: Budc vao diéu chinh.

Cung nhu VN-Index, HNX-Index cung trai qua giai doan diéu chinh
va tich 10y, tU glua thang 9 dd thi nen da breakdown khi nguong
hé trg manh vung 57-59, di chuyen trong kenh gid glam dudi
duong MA 20 ngay sau dé tiép tuc gidm vé 50.7 diém, day 13
muc diém thap nhat chua tung c6 trong lich st cia HNX. Nhung
RSI da sém bdo hiéusur dao chiéu khi cho tin hiéu phan ki tang gia
va khi lyc cau trd lai t ddu thang 12, sau thoi gian dai tich Iy
manhHNX-Index d& di 1én break-out khdi trendline glam va lan
lugt vuot 1En MA 20 50, 100 ngay trudc khi diéu chinh tal vung
khang u 64-65 dlem thanh khodn thj trudng dugc cai thién
dang ké, trung binh cd ndm 48.55 triéu/phién tdng 51 55 % S0
ndm 2011, k&t thic ndm 2012 HNX-Index dat 57.09 diém gidm
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khong cho tin h|eu phan ki giam nhu do thi ngay, khoi Iuorng van duy
tri muc cao cang cling ¢ xu hudng tang dai han. Do d6 viing muc tiéu
ki&n nghi tiép theo cho VN-Index la Fibo 100 ting 540-550 diém.

nhe 2.84% so VGi nam 2011. Glal thich cho sy 1éch pha glua hai
san 13 doHNX it cac 6 phleu 6 vén héa 16n hon so vai san HSX,
HNX chi déng gép 3 ma trong top 10 mua rong cla khdi ngoai
va top 10 mua rong clia tu doanh trong nam la PVS, NTP, DBC.

Tren quan diém phan tich, khi RSI, khéi Iuong da cho tin hiéu
glam s3p t4i nhiéu kha nang HNX-Index sé& trai qua cdc phién
diéu chinh, quay lai test tai vung hd trg 57-59 diém. Trién vong
trung han van tich cuc khi duong MA 50 cat I&én MA 100 da cho
tin hiéu tang, do d6 dd thi nén rat c6 thé test thanh cong tai
vuing hd tro nay, tao mé hinh 2 day di lén. Hal viing khang cur tiép
theo cho HNX-Index 13 63-65 va 70-74 diém.
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Ki hiéu /nd/ca tor duoc st dung tuong tu biéu @6 VN-Index

TAI LIEU THAM KHAO
[1]. Bdo cdo Phan tich thi trudng chiing khodn 2012 ctia Vietcombank
[2]. http://tuoitre.vn/Kinh-te/526271/Tu-24-12-giam-lai-suat-cho-vay-xuong-12.html

[3]. http://vneconomy.vn/20121222103737535P0C6/ngan-hang-nha-nuoc-giam-cac-tran-lai-suat.htm
[4]. http://vnexpress.net/ql/phap-luat/2012/06/cuu-tong-giam-doc-chung-khoan-lien-viet-bi-bat/

[5]. http://www.baomoi.com/Bom-tien-cuu-bat-dong-san/ 126/10033413.epi
L

[6]. http://vneconomy.vn/20121224031859220P0C9920/xuat-sieu-tro-lai-sau-gan-20-nam.htm
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Sé hitu chéo d3 timg tré thanh mdt van dé dang quan tam trong
th| truong tai chinh béi nhung hé Iuy va hau qua ma né gay ra cho
nén kinh té. Tuy dén bay glo van dé nay khéng con néng nhu trudc
nhung hau qua no dé lai van con nghiém trong. Hau nhu moi nguoi
déu nhin nhan van dé nay duéi cai nhin tiéu cuc: sé hitu chéo la mdt
hién tugng xau va mang lai nhiting k&t qua khéng t&t anh hudng xau
dén toan bd nén kinh t&. Tuy nhién, hién tugng nay ¢ thuc su dem
lai hau qua xau cho nén kinh t& toan cau hay khdng hay Viét Nam Ia
mot ngoai 167 Bai viét nay nham cung cap cho ngudi doc mdt cai nhin
sau hon va toan dién hon vé sé hitu chéo.

1. S6 hitu chéo & Viét Nam hién nay
Sé huu chéo 13 hién tuong cac t6 chic so
hitu ¢6 phan 13n nhau.Theo Bdo cdo kinh
t& vimé 2012 cla Uy ban Kinh t& Quoc
hoi phdi hgp véi Chuong trinh Phat trién
Lién Hiép Quéc tai Viet Nam, hé théng
ngan hang Viét Nam hién dang ton tai 6
hinh thac s& hiu chéo sau: S& hitu gitta
cac ngén hang thuong mai jNHTM) nha
nudc va NHTM nudc ngoai, cd dong chién
lugc nuoc ngoa| tai cdc NHTM, ca nha nudc
13n c6 phan 6 dong tai cac NHTM Ia cac
cong ty quan Iy quy, so hitu clia CaC NHTM
ngoai nha nuoc tai cac NHTM co phan ]
hitu 13n nhau g|ua céc NHTM c6 phan ]
hiru NHTM ¢6 phan bdi cac tap doan, tong
c6ng ty nha nudc va tu nhan.

Tuy nhién, c¢é 3 hinh thuc s@ hitu chéo
dang lo ngai nhat, dé 1a m0| quan hé qilta
NHTM Nha nudc, NHTM ¢6 phan va cac tap
doan t6ng cong ty Nha nudc [3n tu nhan.
Thuc trang s hitu chéo gilta 3 thanh phan
t6 chuc kinh t& trén khong con la lam &
nudc ta.Trong pham vi bai viét nay, ching
16i ch yéu dé cap dén van dé sé hitu chéo
trong linh vuc ngan hang.

Masan va Techcombank s& hifu ¢6 phan
13n nhau va ngudi diéu hanh ndm trong
H6i dong quan tri clia nhau. Masan ndm
gitt 19.71% von diéu Ié clia Techcombank.
Ong Nguyén Dang Quang I3 Cha tich cla
Masan dong thoi cling 18 Phé Chu tich
Techcombank con 6ng HA Hung Anh 13 Chl
tich ctia Techcombank nhung cling kiém
[udn vj tri Phé Cha tich cda Masan. Mot
vi du dién hinh khac 1a Vietcombank, hién
dang s& hitu 11% tai NH Quan ddi, 8,2%
tai Eximbank, 4,7% tai NH Phuong Dong,
5,3% tai NH Sal Gon; Sé hitu 13n nhau glua
cdc NHTM 6 phan nhu Eximbank hién s&
huu 10,6% 6 phan tai Sacombank, 8,5%
6 phan tai NH Viét A.

NGUYEN THI Al NHI

NGUYEN THUY ANH

NGUYEN THI CAM GIANG

2. Nguyén nhan dan dén sé hiu chéo

Trinh 4o quén ly ca nha nudc con nhiéu
yéu kém, bt cap, chua ludng trudc dugc
nhiing tinh huong phat sinh trong qua
trinh phat trién hé thong kinh t& - tai
chlnh cling nhu co ché quan Iy 16ng 1éo da
dé cho mot s6 ca nhan, t6 chuc loi dung
o hoi dé lach luat 13 nguyen nhan chu
véu dan dén hién tuong sé hitu chéo nhap
nhang nhu hién nay.

Truorc day, nha nudc khdng cam NH mua
co phi€u NH khac hay khong cam mét
o dong mua c6 phidu nhiéu NH. Hoat
ddng sé hiu chéo chi don thuan 13 ngan
hang 16n dau tu vao ngan hang nho chi
khéng giéng nhu hién nay, khi cac doanh
nghiép phi tai chinh dau tu vao ngan hang,
trd thanh nhiing 6ng chti ngan hang hay
chiém vi tri chi phdi trong ngdn hang sau
d6 lai dau tu vao cac ngan hang khac. Cac
ngan hang khac lai ¢ chu trinh dau tu rat
phtic tap, dan chéo nhau ngay cang phuc
tap va kho kiém soat. Do d6, muc do i ro
cao hon trong khi kha nang gidm sat va
quan ly cda ching ta lai khéng theo kip
tinh hinh thi truong.

Nha nuéc ban hanh Thong tu 13/2010/
TT-NHNN quy dinh vé ty & bao dam an
toan clia td chuc tin dung ¢6 thé ndi 1a mot
trong nhiing nd Iuc clia Chinh phi trong
viéc quan Iy rdi ro, @m bao an toan cho hé
théng ngan hang. Cht truong I3 ding d3n
nhung qua trinh thyc hién khng mang [ai
h|eu qua, nguoc lai con dem dén nhung
bleu hién tiéu cuc do qua trinh quan 1y,
kiém soat qua trinh cac ngan hang thuc
thi lai 16ng 1éo, chua cé nhitng bién phap
cing ran.

Vén chi sé hitu 1a mot trong, nhiing chi
tiéu thuong dugc su dung dé do luong
muc dd an toan v6n clda mdt ngan hang
& Viét Nam. Yéu cdu tang von diéu 18,

K10404T

Chinh phGi mdt mat hy vong cé thé nang
cao tinh an toan cla hé théng ngan hang,
mdt mat gilip ngudi dan cdm thay an tam
hon vao ngan hang. Nhung thuc té diénra
lai khong nhu mong doi khi cdc ngan hang
phai d0| mdt vm van dé: huy dong von tu
dau dé tang von diéu 18, dap ung yéu cau
cla Nha nudc? Van dé nay khién nhiing
ngan hang nhé 18m vao tinh thé khé khan.
Bén canh do, thuc hién s& hitu chéo s&
qgidp céc t8 chic tin dung cdi nhiing tréi
budc vé gidi han tin dung va hoat dong
dau tu. Hinh thic sé hitu chéo ngay cang
phuc tap kh| dinh déng dén nhiéu t6 chuc
véi cac moi quan hé nhap nhang ma nha
nudc khong cd cach nao kiém soat. Viec xir
phat chi mang tinh chat hanh chinh, nhe
nhang khong da suc canh cdo ddi véi cac
ca nhan, t6 chuc 6 tinh vi pham Mat khac
nita, nhor sé hitu chéo ma nhiéu ngan hang
trd thanh san sau Gng hd cho cac t6 chuc
phi tai chinh thuc hién céc du an dau tu vé
mat tai chinh vuot mac quy dinh vé gidi
han tin dung.

Suy xét cho cung, kinh doanh 13 dé& t|m
kiém loi nhuan. Do dg, g|0| chd cd quyen
thyc hién cac hanh vi dé tim kiém nhiéu loi
nhuan cho c6ng ty minh khi diéu dé khdng
Vi pham phap luat. Phép luat van chua bao
ham hét nhung hanh vi kinh te gay hai,
co ché quan ly con nhleu 16 hdng cho cac
ca nhan, t6 chuc co the loi dung bat chap
nhimng hau qua c6 thé xay ra trong tuong lai.
Moi nguoi tham gia vao qua trinh hoat dong
kinh t& déu hanh déng vi loi ich cla ca nhan.

AEEN Y NN
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3. S& hitu chéo - noi lo clia nén kinh té
Méi nguy hiém tiém tang tursé hitu chéo.
Thir nhat, s& hitu chéo dan dén tinh trang
tang vén do.Nhin nhan dong tién dau tu
va cho vay cla cac ngan hang thuorng ma|
va V|ec nhiéu ngan hang c6 s6 vén 16n dé
tang von diéu Ie trong thai g|an ngan ngui
cho thay su ton tai clia von do trong hé
thdng ngan hang Viét Nam.Vén o ton ta|
trong hé thong la bao nhiéu th| khong thé
biét chinh xac. Yéu cau tang von diéu 18 13
chinh sach hay chi la sach lugc ctia Chinh
ph(? Nhung du la chlnh sdch hay Ia sach
luge thi cd thé thay rang chinh phd da
that bai khi dat ra yéu cau nay béi luong
von tang thém nay phan nhiéu 13 vén do.
V6 tinh, Chinh phd da Iam cho hé théng
ngan hang nudc ta van con nhiéu bat hop
Iy cang trd nén réi rdm hon. M3t khac, cé
rat nhiéu chi s6 an toan dua trén sd von
s& hitu ma ngan hang dang nadm, trong khi
von dé 13 von do sé lam sai l&ch viéc danh
gia rdi ro clia hé théng ngan hang.

NGAN HANG B

Thir hai, sé hitu chéo dan d&n sy thau tém
ngan hang va lgi ich nhém. Thong qua so
hitu chéo, mot cd nhan hay t8 chic c6 méi
quan hé sé hiu vdi cac 16 chuc khac va
théng qua dé hinh thanh nén nhitng nhém
¢6 chung loi ich va tién hanh chi phéi,
Iting doan thj trudng tai chinh. K&t qua la
nhiing giao dich chi mang lgi cho mdt s6
ngudi nhung gay hai cho ca hé thdng ngan
hang, thdm chi cho ca nén kinh té.

Thir ba, s6 hitu chéo dan dén no xau bdi
tinh trang cho vay thigu kiém soét c6 thé
tang manh, k&t qua cla viéc ngan hang bj
thau tém va phuc vu lgi ich nhc')m.Viéc cac
cong ty va tap doan kinh t& dau tu hodc
] huu ngan hang, roi lai dung ngan hang
dé dé dau tu van cho cac du an cua minh
ma khong qua glam dinh hiéu qua k|nh
doanh..dan dén dau tu kém hiéu qua va
Iam vao tinh trang ng kho doi, khién chat
Iuorng tin dung trd nén yéu kem Khéi no
xau lam ngan hang khéng thé cho doanh
nghiép vay va pha| tang dy trir dé ddm
bdo an toan gay phi ton rat I6n cho hé
théng tai chinh Viét Nam.

Thir tu, s& hitu chéo gidm tinh minh bach,
g|am kha nang gidm sat va tang kha
nang do v clia mot dinh che tai chinh.
Pay chang qua chi 13 k&t qua tat yéu cla
nhiing hé qud d3 néu & trén ma thdi. S&

hitu chéo lam tang tinh rdi ro cda hé thong
tai ch|nh ngan hang tac ddng manh dén sur
bat 8n kinh t& vi mo. Cac dong tién tré nén
kho khan va cling tac dong tiéu cyc dén
dong tin dung dén véi cac doanh nghlep
nam ngoai quan hé s hitu chéo véi cic t6
chic tin dung. Hon nita, véi mot hé thdng
ngan hang nhu vay thi liéu ngudi dan cé
tin tudng vao hé thdng ngdn hang? Cau
tra 10 qua ré rang.

C6 mot dic diém chung khi néi dén rdi ro
cua thj trudng tai chinh ngan hang b6 la
rdi ro _mang tinh hé thdng, du rai o ay
ban dau chi xuat phat tir mot vai t6 chuc
neng 8. \f dé la quan hé qilla dong tién
véi nén san xudt thyc, nén sy d6 vo cha
mot vai td chuc s& khong chi lan tda trong
hé thdng ngan hang (do méi quan hé lang
nhang gitta cdc ngdn hang), ma con ra ca
hé théng san xuat kinh doanh ngoai ngan
hang.

S& hitu chéo c6 mang dén loi ich ndo
khéng?

Tai nhiéu quéc gia trén thé gidi, sd hitu
chéo ngan hang la mét hinh thdc kinh
doanh mang tinh chién luoc, gitp cling ¢
mdi quan hé ddi tac gitla cac ngan hang,
ngoai ra con tao ra nhing loi thé nhat dinh
trong kinh doanh nhu Igi thé nhér quy ma,
banh truéng thj truong va mang lai hiéu
qua cao khi sd hitu chéo nam trong chubi
hinh thanh gia tri gia tang cho nén kinh
té. Tuy nh|en sG huu chéo 1a mot trong
nhung mdi nguy hiém de doa dén nén
kinh t& Viét Nam hién nay do lut phap
khong rd rang va c6ng tac gidm sat so sai
trong khi ngan hang la m6t nganh mang
tinh rdi ro cao. St “lang nhang” trong bat
ddng san, tai chinh, ngdn hang, gitta vay
thuong mai tin dung va céi goi 1a dau tu
tai chinh cuing véi khad ndng giam sat dong
tién chua t6t, sirhinh thanh cia cac nhém
lgiich va nhiing rdiro, yeu kém ton tai day
ray trong hé théng c6 thé dan dén nhiing
hau qua nghiém trong.

4. Giai phap nao cho sé hiu chéo?

C6 thé ndi hé thdng ngan hang I3 “mach
mau” cla nén kinh t& trudc thuc trang
budng 16ng quén Iy ngdn hang trong thoi
gian qua da dan dén nhiing hanh vi vi pham
gay anh huong nghlem trong dénnén k|nh
te do vay d3 dén Iic can thyc hién khan
cap nhiing g|a| phap chong s@ hiu cheo
thau tém ngan hang dé chiém doat von
x3 hdi. Diéu quan trong trudce tién khi t|en
hanh tai co cau hé thong ngén hang la can
loai ngay von 3o ra khéi th| truong von
chi ¢6 vén that méi c6 thé dugc chuyen
nhuong, co cau nghiém tri wec su dung
v6n 3o dé s& hitu nhitng nguén von khdng
phai cGa minh.

Mot viéc lam cap thiét hién nay la Iudt
hda cac van dé vé s& hitu chéo, ddng thoi
tang cuong vai tro cda co quan gidm sat

béi hién nay ngan hang bao hiém - chung
khoan chua théng nhat vé mot m0| Nhu

& Singapore hay Anh c6 nhung t8 churc,
nhung bo phan doc Iap ma chinh phu Iap
ra dé kiém soat va diéu tra nhiing van dé
lién quan dén nganh ngan hang. Giam sét
hé théng ngan hang phal duoc thuc hién
dong bo bdo dam su giam sat thdng sudt
13 rat can thiét dé 1am r6 "buc tranh” phtrc
tap da hinh thanh va tim cach ngdn chdn
su Idp lai s& hitu chéo trong tuong lai.

Can ddy manh cac hoat ddng mua ban,
sdp nhap ngan hang theo dung quy dinh
phdp luat cling nhu chi truong téi co cau
hé théng ngan hang. Phan s& hilu chéo
hién tai nén dugc nhuong lai cho cac trung
gian doc 1ap, wu tién kéu goi dau tu cla
cac dinh ché tai chinh, ngan hang nuoc
ngoa| Ngoa| ra can c6 quy dinh vé gidi han
ti 18 s& hitu 8 phan theo huong han che
loai trur cac hanh vi st dung san sau” dé
ndm gilt s6 c6 phan qua gidi han cho phép
ddng thoi nang cao tinh minh bach trong
quan tri ngan hang, lam r& minh bach cta
nguén tién... Néu tinh trang cac ngan hang
thuong mai chua céng bd théng tin mot
cach cong khai minh bach nhu hién nay,
cdc co quan quan Iy Nha nudc khdng thé
biét r& dong tién luu théng trong hé théng
va sy dau tu chang chit cla dong von.

Thém vao dé can ¢ quy dinh r8 rang vé
viéc tach bach chiic nang glua ngan hang
thuong mai va ngan hang dau tu dé dam
bdo ngadn hang thuc hién ding nhiém vu
clia minh, trdnh vi muc tiéu lgi nhudn ma
thyc hién nhiing hanh déng vi pham phap
luat dau tu tran lan vao nhiing finh vure rdi ro.

| TAI LIEU THAM KHAO |
[1]. Thdng tu 13/2010/TT-NHNN ngay 20/5/2010 cia Ngdn
hang Nha nuéc (Thong tu 13) quy dinh vé cdc ty Ié bdo ddm an
toan trong hoat dgng cdc t6 chiic tin dung
[2]. http://www.baomoi.com/Khong-che-so-huu-cheo-ngan-
hang/126/9271238.epi
[3]. http://dddn.com.vn/20130712045424544cat166/he-luy-
tu-so-huu-cheo-ngan-hang.htm
[4]. http://www.bbc.co.uk/vietnamese/business/2012/11/
121122_vn_bank_cross_holding.shtm/
[5]. http://ebank.vnexpress.net/gl/ebank/tin-tuc/2012/11/s0
-huu-cheo-ngan-hang-rui-ro-cao-moi-nquy-lon/

I [6]. http://chengdec.blogspot.com/2012/10/s0-huu-cheo.html I
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KINH TE VI MO 63
NHUNG KHOANH KHAC THANG TRAM

V0 KHANH LINH
K11404T

NGUYEN THI THOY
K114048

Sau mot thm g/an dai hudng vé chau Au thi nhilng ném gan day, thé gidi d& cua minh
rung chuyen V@i su xoay truc trong tam dja chinh trj ttr chdu Au - Pai Tay Duong sang
chau A - Théi Binh Duong Ma cac nhén t6 chinh tdc déng tao nén su tha Y doi nay la sy
trdi ddy kinh t& manh mé cda nén kinh té dung thur 2 thé gidi Trung Quéc, tiép dén Ia
An D9, Brazil, Nga... .

Cuang vdi hang loat su kién dugc cac nha chinh trj va gici bao chi binh chon tiéu biéu cla
ndm nhu tranh chap bién d3o khu vuc chdu A - Thai B/nh Duong, dac biét la gida cac
nuoc Dong A nhu Trung - Nht, Han - Nhat, glua mét s6 nudc ASEAN va ngudi /ang g/eng
khong 16 Trung Hoa... su chuyen g/ao quyén luc é Trung Quéc, man dém no céng & céc
nudc Eurozone, cu shock no céng cta My, Nhat, tong théng Obama, Putin tai dic cd...

Trong xu thé toan cdu hdéa va hoi nhap dang dién ra manh mé, 1a mét quéc gia ndng
dong va di dat duoc mét vj thé nhat dinh trén truong quéc té nhu Viét Nam thi khéng
the tranh kh01 nhung anh huong nhét djnh. Khé khan trong thuong mai, kinh doanh
quéc té vén dau tu truc tiép nudc ngodi cling nhu kiéu héi gidm, dich vu du lich ciing bi
han ché....

VGi muc tiéu 6n dinh kinh t€ vi'mé va kiém che lam phat nam 2012 danh dau nhung
thanh tuu dang luu y nhu; lam phat mot con s6, 13i sudt on dinh theo huon, gidm dén, chi
sO hang tén kho tinh dén cudi ndm g/am ddc biét pha/ k& dén su kién ndi bat - 1an ddu
tién xuat siéu sau 20 nam. Cung VGi dé 13 nhiing diém nghen con tén tai: that nghiép
gia tdng, doanh nghiép pha san hang loat, bai todn ng x4u, 3m dam trén thj truong bat
déng san, ching khoan. u .'

1. Nhiing thanh tuu dat duoc:
1.1. Chi sé gia tiéu ding
Nhin chung, chi s& gid tiéu dung - CPI

Hinh 1: Chi sé gid tiéu diing ngm 2012
(Nam géc: 2009)

Nguén: Sé liéu ctia bdo cdo Chinh phi

cudi ndm 2012 tang 6.81% so vai clng
ky nam trudc, xap xi muc tdng 6.52% cla
nam 2009, thdp hon nhiéu so véi muc
tang 11.75% cGa nam 2010 va mic tang
18.13% clGa nam 2011. Tuy nhién, day lai
1a n3m gid c6 nhiéu bién dong bat thuong,
dsc biét 1a vao 2 thoi diém: sau Tét va
thang 9 - giai doan dau nam hoc.

Sau Tét, thén’g 2/2012, CPI duoc hd trg
béi giai doan 6n dinh véi gia tdc kha nhe,
tang 1.37% so vai thang trude. CPI cac
thang tiép theo tuy c6 blen dong nhung
khong dang ké. Sau su tut gidm nhe cla 2

thang lién tiép do gidm gid xang, dau, gas
va 2 vua lda dugc mua, CPI thang 8 tang
nhe trd lai (tang 0.63% so vai thang trudc)
do tac ddng cta 3 dot diéu chinh tang gia
x3ng, dau, gas va gia dich vu y t& d mot sd
tinh thanh.

Pén thang 9/2012, CPI ddt ngdt ting
manh, tang 2.2% so véi thang trudc. Bay
Ia mic tang lich s, cao nhat trong cac
thang cda nam, do chiju tdc dong cla 4
nhém hang héa 1a thudc va dich vu y t&,
gido duc, giao thdng, nha &, dién, nudc,
chat dét va vat lidu xay dung.

T w Kinh té
ai chinh ngan hang

SO 06, THANG 3-2013



BAN TRON SU KIEN

Stic ép cla su tang gia 4 nhém hang hda
- dich vu thiét yéu nay kich thich lam phat
tang cao, chinh phu da phai dé ra mot s6
giai phap phan Ung nhu tang cuong cong
tac quan ly, diéu hanh va binh 0 on gia, didu
chinh gia dién, x3ng dau gan v&i ho tro hd
ngheo.

Vi chinh sach thét chat tién t&, 6n dinh
gia cdc mat hang quan trong, thiét yeu
CPI 3 thdng cudi ndm da dan on dinh, toc
dd gia tang tuong ddi thap (1.6%). Nhu
vay, chi s6 gia tiéu ding nam 2012 tang
9.21% so véi véi binh quan ndam 2011
do gid thé& gi6i, ddu vao, dich vu... tang.
Cac yé&u 8 ngoai canh nhu thién tai bdo
IG cling tac dong dén CPI. Véi muc ting
nay, chung ta da hoan thanh duoc muc
tiéu kiém ché lam phat duéi 1 con s6. Tuy
nhién theo danh gi3, lam phat giém khong
do chlnh sach that chat tién t& ma do stic
mua glam san xuat dlnh tré. Nhu vay, 6
nhleu kha nang vong ludn quan lam phat
- gidm phat nhu ndm 2008 s& mot 1an nita
dién ra.

Hinh 2: Ty Ié lam phdt Viét Nam 2012

oy 0212 0312 o412 OS2 O8/2 0712 08/ 09/ 10/2 112 1212

Nguén: Téng cuc Théng ké
1.2. GDP va t3ng trudng kinh té

Téng san pham trong nudc (GDP) nam
2012 theo gid so sanh 1994 udc tinh
tang 5.03% so véi nam 2011, thap hon so
v6i muc tidu muc tang trudng kinh t& dat
6-6.5% chinh phl’J dé ra. Tuy nhién, trong
b6i canh kinh t& con nhiéu kho khan, muc
tang truong na van dd dam bao cho nén
kinh t& phat trién on dinh nh{ing nam t|ep
theo, thuc hién muc tiéu wu tién kiém ché
lam phat, 6n dinh kinh t& vi' mo. Muc tang
trudng cé xu huong tang qua tung quy,
trong dd, dich vu ¢é muic ting cao nhat
(6.42%).

Hinh 3: Muc tdng trudng Viét Nam 2012
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Nguén: Téng cuc Théng ké

T6c dd tang GDP ndm 2012 thap da ddy
hiéu qua dau tu chung doét ngdt tang vot
va ICOR chi ha xuong du0| 6 khi tong
muc dau tu toan xa hdi cd ndm 2012 con

khoang 33.5%. Ty trong vén dau tu cla
khu vyc k|nh t&€ Nha nudc duy tri & muc
37% tong v6n dau tu toan xa hoi, trong do
von dau tu tir ngan sach nha nudc chiém
khodng 54% cho thay chuong trinh co cau
lai d4u tu cdng chua cd chuyén bién rd rét.

Theo Bao cdo Canh tranh toan ciu (Global
Competitiveness Report 2012-2013)
do WEF cdng b, trong 3 n3m tro lai day,
Viét Nam lién tuc di xuo'ng vé nang luc
canh tranh khdng chi ca vé thi hang ma
ca diém so danh gia. Viét Nam xep tha
75/144 vé ning luc canh tranh toan cau, tut
10 béc so véi nam ngoai, 16 bac sau 2 ndm.

1.3. Chi sé hang tén kho, chi sé céng
nghiép

Hinh 4: Chi sé hang ton kho
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K&t thdc quy |, muc tiéu 6n dinh kinh t&
vimd da thyc hién thanh céng nhung Iai
kém theo h|eu ung phu chinh - hang ton
kho. Chi s& hang ton trong quy kha cao &
muc bao dong day doanh ngh|ep vao tinh
trang lo ngai vé nguy co thiéu vén tiép
dién, san xuat dinh tré va dan dén bo vuc
phé san. Piém sang cho ti 18 t6n kho trong
quy nay la nganh c6ng nghiép ché bién,
ché tao véi chi s6 ton kho tang 34 9% va
nhiéu phan nganh nhd cé chi s t6n kho
cao hon 50%. Nhiing nguyen nhan cé thé
1a do chinh sach tai khéa, tién té thit chit
clia nha nudc khién I3i sudt ludn & muc
cao, st tiéu dung cda ngudi dan gidm.
Budc qua quy II tinh hinh van chua co su
thay ddi, chi s& ton kho van & muc cao

26%. Tinh trang t3c nghen trong san xuat
luu thong hang héa van tiép dién. Va van
dan dau véi nganh cong nghiép ché bién.

Qua quy lll, tinh hinh kha quan hon khi
tdng cuc thdng ké dua ra con s6 ton kho
nhé hon 13 21%.

V6i chi s8 ton kho cudi n3m chdt lai & muc
20.1% va nhan dinh cda cac chuyén gia
rang con s6 nay s& con tiép tuc giam d3
mang dén hy vong cho gi6i doanh nghiép.
Nguyén nhan cla viéc gidm cé thé 1a do
tang cau cla ngudi dan nhung cling khdng
khdi lo ngai I3 do viéc ngimg tré san xust
cla doanh nghiép hay s6 lugng doanh
nghiép pha san van chua dimng lai.

C6 18 md rong chinh sach tién t&, xdc tién

thuong mai, xuat khau, kich cau tidu dung
s& 13 cac bién phap dugc chon. Nhung néu
dugc thyc thi thi cling dong nghia véi viéc
nha nudc s& phai d6i mat véi sy gia tang
ap luc Iam phat that nghiép va muc tiéu
phét trién bén viing.

1.4. Can can Xuat nhap khau

Nam 2012 ca nudc d3 duoc ching kién
m&t man but pha Jngoan muc, mot su tré
Ia| day bat ngo clia nam Xuat siéu” sau
gan 20 nam ngu quen (ke tu nam 1993)
Theo s8 liéu cdng bé clia tong cuc thong
k& nam 2012 kim ngach xuéat khau dat
khoang 114.6 ti USD, nhap khau dat
khodng 113.8 ti USD theo dé ca nudc
Xuat siéu khodng 284 triéu USD. D6 13
mdt ngudn ddng luc 16n cho niém tin cla
toan dan.

Nhung niém vui cé tron ven khi luong xuat
sidu phan 16n thudc vé khu vuc doanh
nghiép ¢ vén dau tu nudc ngoai FDI vdi
12 ti dollar. Con tiém luc trong nudc thi
van yéu 6t - khu vuc doanh nghiép trong
nuéc nhap siéu dén 11.7 ti dollar. Theo
nhan dinh cla cac chuyen gia nguyén
nhan chinh c6 thé 13 do san xuat dinh tré,
s6 doanh nghlep pha san khéng giam lam
cho nhap khau vé nguyen liéu tang khong
nhiéu. Va ciing c¢6 nhiéu kha nang I3 do
mdi truong kinh doanh trong nudc phat
sinh nhiéu van dé khién st canh tranh
clia DN giam sut.

Hau h&t xuat khdu déu tang & tat ca cac
mat hang: gao, ca phé, tiéu, diéu, cao su,
than d3, dau thd, dién - dién td... . Nhung
chd y&u van 13 cac mit hang cé tinh gia
cdng cao nhu: may tinh, linh kién dién td,
dét may, giay dép..

Thi truong xuat khau I6n nhat cla Viét
Nam n3m nay c6 chit bién ddi, vi tri dan
dau 1a EU, theo sau la M, va tiép dén la
ASEAN, Nhat Ban, Trung Qudc, Han Quéc...

Thi trudng nhap khau 16n van 13 Trung
Quac, tigp theo Ia ASEAN, Han, Nhat, EU,
MY... véi cdc mat hang nhap chd y&u nhu
may mac, thiét bj, phu tung, linh kién dién
td, dién thoai, vi tinh, x8ng dau cac loai,
6td nguyén chiéc....

1.5. L3i sudt gidgm manh

Trong tuan cudi cling trudc thoi diém két
thic ndm 2012, NHNN lai mot 1an nita ha
5i suadt diéu hanh, quy dinh tran I3i sudt
cho vay ciing nhu huy déng. Sau 6 1an diéu
chinh vao thang 3, 4, 5, 6, 7 va cudi thing
12, hién nay, I3i sust tai cap vén la 9%, 18i
suat chiét khau 13 7%. Nhu vay, k&t thac
mot ndm, |8 sudt gidm 6% so véi cudi ndm
2011 - dau ndm 2012 (xem bang sau).

Theo Bao cdo clia Chinh phd vé tinh hinh
KT-XH ndm 2012 va nhiém vy ndm 2013:
“So véi dau nam, 13i sudt cho vay da gidm.
Ti 1 tin dung cho khu vuc néng nghiép
va noéng thén tang. Thanh khoan clia hé
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Tran lai sudt cho vay ngdn han VND

Chénh léch ldi sudt cho vay va huy déng VND

théng ngan hang c6 budc cai thlen Huy
dong tién gU| tang 12,7%. Ti gia on dinh,
niém t|n vao dbng tién Viét Nam dugc
cling ¢6, khic phuc m&t budc tinh trang st
dung ngoai t&, vang dé 13m phuong tién
thanh toan & trong nudc”.

V0| nd lyc thdt chit tién té, ta van khong
thé thyc hién dugc muc tiéu tang trudng
kinh té& tir 6-6.5%. Lai sudt chua that sy la
phuong an tot nhat trong nén k|nh te hién
nay. Van dé dau ra va tiéu chuan dé vay
ngan hang méi Ia khé khan I16n nhat cla
cdc doanh nghiép.

Tuy nhién, viéc that chat tai chinh thanh
cdng mat khac d38 ndng muic khd tin
Standard & Poor’s cla Viét Nam tU tiéu
cuc 18n 6n dinh. Day duogc xem la tin hiéu
tich cye cho nén kinh té Viét Nam. Viét
Nam can duy tri nén kinh t& véi tdc do
tang truéng manh va bén viing cung VGi
sy on dmh kinh t& vi mé néu mudn gilt va
nang diém tin nhiém.

2. Va nhiing kho khan:

2.1. Sé luong doanh nghiép pha sin
tang dét bién

Trudce tac dong cla khdng hodng kinh t&
toan cau, doanh nghiép Viét Nam dang phai
ganh chiu mt sic ép to I6n. Theo thdng
ké cla Bo K& hoach va Pau tu tai Dién
dan P3au tu va Phat trién doanh nghiép
Viét Nam dién ra ngay 11/12/2012, 11
thang qua, ca nudc ¢ hon 62.700 doanh
ngh|ep dugc thanh Iap méi Vi tong s6
von khodng 403.000 ti dong, gidam 10%
vé s8 lugng doanh nghiép va 8.4% vé vén
so véi cung ky ndm ngoai. Cling trong thoi
gian nay, ca nudc c6 48.700 doanh nghiép
dimg hoat déng; tap trung & finh vyc bat

12%
4%

13%
4%

13%
4%

14%
3%

ddng san, thi truong chiing khoan, van tai,
dich vu luu trd va an uéng... Cing véi do,
tinh trang tai co cau, mua ban va sép nhap
M&A van dién ra s6i ndi & nhiéu finh vuc,
dién hinh nhu sy viéc sap nhap clia SHB va
HBB trong quy 2.

Tinh dén thoi diém 1/10/2012, ca nudc cd
53.1 triéu nguoi tir 15 tudi trd Ién thudc
luc luong lao déng. Trong d6, c6 52.1 triéu
ngudi c6 viéc 1am, gan 70% luc Iuong lao
dong thudc khu vuc néng thon. So vai tinh
hinh khé khan hién nay, ti 1& that nghiép
Viét Nam chua phai la cao.

Nguyén nhan chinh 13 do I8 sudt ngan
hang cao lam doanh nghiép gap khé khan
trong van dé vén dau vao va chi phi phat
sinh. Tuy |5i sudt d& c6 nhiéu diéu chinh,
nhung nhin chung, 13i suat cda Viét Nam
hién nay van con cao so véi kha ndng cla
doanh nghiép va mat bang chung cla khu
vyc. Ldi cao cung vGi ng xau va hang ton
kho t6n déng khién cac doanh nghiép gap
rat nhiéu khé khan dé duy tri hoat dong
6n dinh. Khi mdt s6 doanh nghiép giip khd
khan din dén pha san, s& kéo theo mdt
loat cac doanh nghiép khac lién quan, tao
nén hiéu ung day chuyen Doanh nghiép
pha san cang nhiéu thi ti I& that ngh|ep
cang tang, von ngan hang cang khé c6 thé
thu hdi duoc...

Blng trudc tinh hinh nay, Nha nudc da
thuc hién cac chinh sach tai khéa tién té
hai hoa nh3m tao diéu kién thuan Igi cho
cac doanh nghiép. Nhiing quyé&t dinh vé I3i
suat, minh bach van dé no xau, cling nhu
hé tro dau ra, dau vao cho doanh nghiép
la nhitng gidi phdp trg gilp tir phia chinh
pht gidip doanh nghiép vuot qua giai doan
kho khan nay.

2.2. Thi trudng chiing khodn, bat déng san

Nam 2012, thj truong ching khoan Viét
Nam van khong may khéi sic khi nén kinh
t& vAn dang suy thodi va nhiing nh hudng
cla cudc khing hoang kinh té - tai chinh
van chua di qua. Kém theo dé 1 nhiéu sur
kién 16n lam chao dao thj truong.

Sau thang dau nam thi truong kha on dinh
va ¢6 phan khéi sdc nho nhung hiéu qua
dat dugc trong chinh sach on dinh kinh té
vi mé, kiém ché lam phat cGa chinh phd.

15%
3%

Sau thang cudi nam thi truong bién déng
manh do cé nhiéu sur kién I6n xay ra. Hang
loat 6ng trum bj diéu tra. Ong Nguyen Purc
Kién (thudng goi 1a Bau Kién) - nguyén phé
chd tich ACB bj cdng an bat gilt va diéu
tra ngay 20/08/2012 da lam thi truong
ching khoadn ddo chiéu réi lao déc. Va
ngay nay da duoc coi 13 “ngay den tdi” cla
giéi ching khodn. Cu6i thang 10/2012
viéc 6ng Dadng Van Thanh - chd tich HDQT
Sacombank ttr chic va bj co quan céng an
moi [én diéu tra da lam rung dong ca gidi
tai chinh, ching khoan.

Nam 2012 cung ching kién mot k| luc méi
mai dugc xac Iap bor| HNX - 50.7 diém. Day
duoc coi 1a mic diém thap nhat chua ting
6 trong lich s cda HNX.

Thi truong ching khodn Viét Nam ngay
cang khéng con may hap din cac nha
dau tu. Dong vén lién tuc bj rdt ra khoi
thj truong, cac cong ti chung khodn kinh
doanh thua 18. Theo thong ké thi c6 9
c6ng ty ching khoan bj kiém soat, 3 céng
ty bi dlnh chi 6 thang va 11 cong ty phd
san. D8 3y lai nguon nhiét cho thi truorng
cac du 3n tai cu d3 duoc dé xuat va thao
ludn. V6i gidi phdp du kién 13 s& sap nhap
2 s6 giao dich HOSE & HNX gidam thoi
gian giao dich, tang cudng kiém soét, minh
bach thong tin...

Nam 2013 thi truong ching khoan hia
hen sé tuoi séng hon theo su khéi sic
cla nén kinh t&. Pong thoi khi nha nudc
d3 thdo ludn va du dinh dua vao nhiing
g|a| phap dong bé: dn dinh 13i xuat, tai co
cau ngan hang, cdng ti chiing khoan, hoan
thién khung phap li, thdo g& khd khan trong
san xuat kinh doanh clia khdi doanh nghiép...

Ciing trong ndm nay, thi trudong Bat dong
san nha dé’t van khGng sdi dong hon méc
du gid da giam xuong rat sau. Tham chi cé
nhung cong trinh glam dén 50%. Vao thoi
diém cudi ndm nhiéu géi wu dai I5i suat
vay mua nha dugc dua ra nhung luong
giao d|ch nha dat nha dat van ting khong
dang ké. Nguyen nhan khong phai do hét
cdu ma do ngudi mua van dang ki vong
mdt mutc gid thap hon. Lai di nao 1a hop
Ii cho thj trudng BDS van 13 mot cau hoi
van 13 mot cau hdi khé. Va cau tra 16 phan
I6n vAn phu thudc vao phia doanh nghiép.

/—\Kmh 15
ai chinh ngan hang
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2.3. Thi truong vang

Gid vang trong ndm vira qua c6 nhiéu bién
dong.

Hinh 5: Gid vang 2012

sep

Nguén: SJC

Tl cu6i thang 1 - dau thang 2, vang cé xu
hudng gidm va gidm manh tir sau thang 3
va phuc hdi trd lai sau 3 thang. Nguyén
nhan Ia do trong thoi gian nay, NHNN cho
phép hoat dong kinh doanh mua, ban vang
miéng duoc tiép tuc thuc hién binh thudng
dén 10/1/2013.

Pén cudi thang 8, gid vang cé sirbién dong
manh, tdng dét bién trong 3 ngay. Trong
nhiing thang cudi n3m, gid vang chju su
quan ly chit ch& trong viéc han ché hoat
ddng huy ddng va cho vay vang da khién
gid vang trong nudc khé tang manh. Gid
vang cudi nam c6 nhiéu bién ddng nhung
nhin chung van kha cao so véi dau nadm.

Mot diém dang chd v trong thi truong
vang nam vua qua la su chénh léch gid
vang trong nudc va thé gidi. TU thang
5/2012 trd lai day, gid vang Viét Nam
chénh l1&ch kha 16n, tUr 1 triéu dén hon 4
triéu dong/luong. Trong ndm 2012, gid
vang trong nudc tang 10% (khoang 4.6
triéu déng/luong) trong khi vang thé gidi
tdng 7%. Sy chénh I1&ch 16n gilta gid vang
trong nuéc va gid vang thé gi6i dad duy
tri trong mot thoi gian kha dai, né dang
khuyén khich va lam gia tang hoat ddng
nhap lau vang. Nguyén nhan truc tiép 1a
Ngan hang Nha nudc thuc hién ch|nh sach
chong vang héa, trong do phal ke dén V|ec
xay dung thuong hiéu vang mleng quéc
g|a SJC. Tuy d3 c6 sur diéu chinh g|a nhung
muc chénh léch nhung ngay cudi ndm van
€on cao, so V4i gia thé gidi va gid vang clia
cac thuong hiéu khac.

Do chiu téc dong chinh ttr lam phat da tao
tam Iy mua vang tich trit dé bao vé qgia tri
tai san cGa minh. Véi tinh thanh khodan
cao, vang dugc xem I3 tai s3n dé phong
than va phong khang hodng tai chinh.

Ngoal ra, gla vang con chiu su tac dong
cOa nhiéu yéu t8 khac nhu gia dau qudc
t&, tinh hinh chinh tri cang thang & Trung
Poéng, va dic biét 1 quyét d|nh cta Cuc Dy
trir Lién bang My (FED) vé viéc ndi 1dng
dinh lugng mai (QE3) dé kich thich tang
trudng kinh te va tao viéc lam vao gilta
thang 9 d3 day gia vang ting vuot bac.

3. Muc tiéu

Chuyen gia kinh t& V& Dai Luoc da noi: “Toi
von khong pha| ngu0| bi quan ma cung
khdng nhin thay dlem sang ro nét nao
cho 2013. Song, néu sang ndm ma tinh
hinh x4u hon thi c6 khi lai 13 co may.” Nam
2013 13 nd3m hanh ddng, Viét Nam can
phai cé hanh dong nhanh chéng g|a| quyét
nhung bat 6n & khu vyc ta| chinh, 6n dinh
hé thong tai chinh, thdc ddy tang trudng.

Trudc mdt nén kinh t€ duoc du bao van
con nhiéu kho khan, I'UI ro tiém an, chinh
phu dsdéra mot s6 chi tleu quan trong
vé kinh t& nhu: Tong san pham trong nudc
GDP tang khoang 5.5%. Kim ngach xuét
khau tang khoang 10%. Ti I& nhap siéu
khodng 8%. Boi chi ngan sach nha nudc
khdng qua 4.8% GDP. Toc do tang gla tiéu
dung CPI khoang 8%. Tong vén dau tu
phét trién toan xa hdi bing khodng 30%
GDP.

Theo mot sd chuyen gia du kién, tang
trudng tong san pham quéc ndi (GDP)
trong 6 thdng dau nam chi dat 4,38%
so VGi cUng ky nam ngoai, tin dung cla
toan bd nén kinh t€ hau nhu khéng tang
truong, hon 30.000 doanh nghiép bi g|a|
thé hay tam ngimg hoat dong t|nh dén
hét thang 7.. Nhu vay, néu mudn GDP
ting khoang 5.5%, can phai cé nd luc rat
I6n trude nhiing khé khan cda nén kinh t&
hién nay.

Chi s6 gia tiéu dung thang 1 & TP Hd Chi
Minh dugc cdng b6 véi mic tdng 0.44% va
dur kién vao thang 2 - thang can Tét trong
khodng 1.1%. Vi miic t3ng thap, c6 nhiéu
kha nang 15i sudt huy ddng s& ¢ nhiéu
kha nang giam nhung sé khong qué thap
so véi muc gid tran hién nay. Pong thoi,
viéc ha I3i suat cé kha n3ng lam ting kha
nang lam phat.

Sau mét thdi gian véi nhiing khé khan,
thach thL’rc, hién nay, Viét Nam da ra khoi
bang xep hang 50 m6i truong dau tu hap
dan nhat thé gii. Viét Nam can pha| lam
gi dé vuot qua giai doan kho khan nay. Day
1a bai todn ching ta can phai tiép tyc giai
trong ndm 2013 - mdt ndm khdi dau vdi
nhiéu thd thach.
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Tiép theo trang n

Khdng nhiing thé, “loi ich nhom”
trong hé théng ngan hang cling can
tré phan nao trong qua trinh Tai cau
trdc cla ta, gép phan lam gia ting ng
xau va cling that sy khéng rd rang
trong_ van dé nay. Th6ng déc NHNN
Nguyen Van Binh cling d3 thtra nhan
c6 ton tai van dé ” I0| ich nhom trong
ngan hang tai budi chat van Quéc
Hoi ngay 13/11. Thong déc cho biét:
Nhleu TCTD bi chi phéi béi mét nhém
¢6 dong, du no cia nhém nay va cac
khach hang lien quan dén nhém c6
dong nay chiém ty trong rat I6n trong
tong du no cla mot TCTD, thdm chi
chiém d&n 90%. Piéu nay vi pham
nghiém trong luat ngan hang va TCTD.
Tuy nhién thuc t& van dién ra. Diéu d6
dat ra cdu hoi: nha nudc da that su
6 bién phap x( Iy nghiém nhiing sai
pham nay, mic phat ¢ xing tam véi
loi ich dat dugc, thanh tra ngan hang
6 that su hiéu qua...

Bén canh nhiing thanh tuu dat
duoc han che trong dé an ciing 13m
m0| nguy hiém khi ma rdi ro hé thong
van con “ treo lo Itng”, v mot cuoc
khung hoang thanh khoan c6 thé xay
ra bat ct Iic ndo, do anh hudng cla
no xau. Nhu vay, dé an Tai cau trdc da
that bai ngay trong 16 trinh dau tién
- dén quy 1/2012, phai hoan thanh
xong 2 noi dung: dinh hinh rd 3 nhém
ngan hang va g|a| quyet 6t nhung
van dé thanh khoan cua nhung ngan
hang y&u kém, thi k& chi dén nhung
16 trinh tiép theo. Va khdng biét dén
khi nao thi dé an méi hoan thanh, dén
khi nao thi hé théng Ngan hang Viét
Nam mdi thuc su viing vang, sanh vai
v6i cac nudc trong khu vuc va trén thé
gi6i. Chiing t6i hy vong rang diéu dé
khong thuc sy xa voi.
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. Nhig khai niém dau tién vé
chuyeén gia:

Pi sau vao phan tich ban chat, chuyén gia
kha phuc tap, tuy nhién, van cé thé hiéu
mdt cach ngdn gon nhu sau: cac céng ty
con mua nguyén vat liéu mdt cach thuan
loi v6i gid cao ngat ngudng, sau d6 ban
san pham ra thj truong véi gia thap nén
dé dang canh tranh trén thj trudng noi
dia, déng thoi chuyén nguyén vat lidu
vé cdng ty me & nudc ngoai. K&t qua 13
cdng ty con tranh dugc mot khoan thué
I6n vi “kinh doanh 16", trong khi d6 cong
ty me mua dugc mdt ngudn nguyén lidu
véi gid ré. Mot cach khac nita la nho sy
chénh léch mic thué gitta hai quéc gia,

cdng véi mot sd sy khac biét nhu lam phat,
thué& quan, tinh hinh kinh t& chinh tri, thi
truong chdng khodn,... loi nhuan duoc
chuyén nguyén ven vé cng ty me trong
khi khodn thué phai déng & nudc cdng ty
con lai dugc gidm di. K&t qua Ia trong khi
gdy that thodt thué & nudc cla cong ty
con, anh hudng dén tinh hinh sdn xuat
hang hoa ndi dia, thi cong ty me lai cd mot
khoan loi nhuan 16n.

2. Chuyén gia c6 thuc su ton tai?
Ngay sau khi chién tranh thé gidi k&t thuc,

nam 1968, Luat thu nhap ndi bd cla Co
quan Thué Noi dia My (IRS) d5 c6 dé cap

Tren thé gidi, khi nén kinh t& thi trudng ngay cang phat trién, thi cac céng ty da qudce®
gia (MNC) ciong ngay cang l6n manh va phat trién rong khdp thé gidi. Tat nhien myce
tieu 16i da hoéa loi nhudn dugc dat 1en hang ddu, va bén canh cac chieu thoc tiche
cyc, nhing chi¢u thic tieu cuc nhu lach luat va trén thué cing khong phdi 1 qud xae
la. Tuy nhien gén dday, mot “chieu bai” méi dé duoc rat nhieu MNC tan dung trén “‘canhe
bac” thuong trudng ma khédng cén phdi t8n kém nhi¢u chi phi ddu tu, dé la chuyén gid.e
® 6 ¢ ¢ 6 6 6 o 6 o o o o o o o o o o © © o © ©°© °© ©o o °o °o °o o o o

dén viéc ci thién tinh hinh that thu thué
do chuyén giao gia gitra cic cong ty. C6
I& hién tuong dau tién danh dau cdi tén
“chuyén gid" cing bdt dau & “mién dat
ha” My ngay tir nhiing ndm dau cla
thap nién 90, khi ndm 1993, c6ng ty Nis-
san phdi ndp tién phat 170 triéu USD vi
hanh vi chuyén nhuong 6 16 va cac phu
tlng vdi giad cao “cdt c” cho cac chi nhanh
My lam loi nhudn cud cong ty me tai Nhat
tang thém gan 1 ty USD, trong d6 dang
Iy ra phai c6 mdt phan thué thu nhap ndp
vao Ngan sach My. Va hang loat su thay
ddi vé Luat Thué thu nhap doanh nghiép,
Luat Quan ly thué (Trung Quéc); ban hanh
phuong phap dinh gid mai (IRS-My);thiét
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1ap co sé di liéu vé nhiing c6ng ty ¢ “rdi
ro cao”(Thai Lan).... lai cang kh3ng dinh
nghi an “chuyén gid” 1a c6 that va dang
dién ra véi quy mé ngay cang 16n va thl
doan cling cang tinh vi. Nhung van dé 13
tai sao chi trong vong vai ndm gan day
cac cong ty kiém toan va Téng cuc thdng
k& méi dua ra nhiing con s bao cdo cho
thay “su nghi ngd”’, thdm chi 13 cic co
quan Thué & cac nudc s6 tai mai 18n tiéng
kéu ca? Liéu cé su phan biét bdi su dich
chuyén clia cic cdng ty con tr cac nudc cd
nén kinh t& phét trién sang cac nudc dang
phét trién? Hay gin vao dé 13 bd may va
co quan nha nudc ¢d sy khac biét vé trinh
dd nhan thuac va gidi quyét van dé? Hay
c6 dinh dang téi van dé “nhay cadm” gitta
nhitng CEO va “cdc 6ng I6n"? Hay con
nhiing ly do nao khac!ll

N3m 2009, mdt danh sdch dai vé cac
doanh nghiép (DN) dang ndm trong “tam
nghi ngd” dugc cdng bé khéng chinh chir,
tuy nhién trén cac trang béo, chi ndi bat
mdt vai cac DN cd con sd bdo 16 khdng 16,
ddc biét Ia Metro Cash& Carry.

Ty trong ddng gop trong téng thu ngén sach Nha nurde
cla khdi DN FDI vh DHHN
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Pén ndm 2010, nhiing sb liéu thdng ké
cla Téng cuc Thué (B3 Tai chinh) cho thay
vé viéc thuc hién nghia vu thué cla cac
doanh nghiép dau tu truc tiép nudc ngoai
(FDI) hoan toan chua tuong xdng véi muc
vén dau tu da danh déng mot Ian nita dén
cac co quan Thué va Nha nudc. Mt khi
chinh loi ich cda minh bj anh hudng, cac
co quan chic ndng va Tong cuc thué méi
chic thic 18n tiéng vé van dé nay.

Ly gidi nguyén nhan trén, nhin mot cach
khach quan, c6 thé thdy quy mé cac khoadn
thu ngan séch nha nudc déi véi cac DN FDI
tuy khéng nho, nhung ciing khéng qud 16n,
khoang 20%. Ludt DN Viét Nam 2005 cho
phép cac doanh nghiép duoc hudng nhiéu
uu dai trong 3 ndm dau nhu: tao diéu kién
dé chuyén lgi nhuan ra nudc ngoai, uu dai
dat dai, chuyén I6 tir ndm trudc sang ndm
sau,... nhung nhiing con s6 bao 16 trén cac
ban bdo cdo tai chinh thi lai lién tuc xuat
hién trong vong 8, 9 tham chi la 10 ndm
lién tiép. C6 thé 13 hoi ch( quan, nhung

phdi chdng céc FDI da lgi dung céc uu thé
nay dé hoan von dau tu, giai thé hodc bdo
16 @& tranh thué Thu nhap DN. Va cai tinh
hoi chl quan nay, du van con ndm trong
tam bi mat, vi khé cé thé cong khai nhiing
con s8 “mang tinh séng con” cda DN, thi
van c6 rat nhidu nghi van va nhiing ching
ctr hét stc rd rang. Ngoai thué Thu nhap
DN, mdt khoan thué cé ngudn thu I6n khac
la Gia tri gia tdng, DN FDI ciing chi phai

cola da thanh c6ng trong cdng cudc md
rong thi trudng véi nhiéu loai nudc udng
khac nhau ban dau 13 nudc c6 gas, va sau
dé 13 nudc tréi cay, nudc tang luc cho thé
thao, nudc sudi, tra va mot so6 loai khac.
Coca-Cola chiém 3.1% t6ng luong san
pham thiic udng trén toan thé gidi. Trong
33 nhan hiéu nudc giai khat khong con ndi
tiéng trén thé gidi, Coca-Cola s hiu téi
15 nhan hiéu.
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ndp rat it khi gid dau vao rat cao, gid ban
thap. DN Viét Nam phai chiu thué truc thu
(thué Thu nhap DN véi thué suat 25%)
trong khi DN FDI chid y&u chju thué gian
thu (thué& nhap khau, thué GTGT) nén DN
Viét Nam cang khé canh tranh hon. Déng
gdp cla cac DN FDI vao thuong mai xuat
khau ctia Viet Nam I3 khdng thé phd nhan,
véi tdng kim ngach xuat nhap khau lén
t6i 150-160% GDP. Tuy nhién, kim ngach
xudt khau khu vuc FDI tdng nhanh, kim
ngach nhap khau ciing ting nhanh khéng
kém, k&t qua I3 néu loai triryéu t8 dau thd
thi khu vuyc FDI cling nhap siéu véi quy mé
16, tac ddng tiéu cyuc dén can can thuong
mai va can can tai khodn vang lai cla Viét
Nam, m3 c6 thé k&t luan chuyén gia 1a mot
trong nhitng nguyén nhan.

Va dén cudi nam 2012, danh séch den
“chuyén gid” d3 gan nhu chic chdn 5 vj
“dai gia" la Coca Cola, Pepsi, Adidas, Met-
ro Cash & Carrry va Keangnam Vina khi
cdc tap doan nay dua ra cac bao cdo tai
chinh 16 hang chuc ty ddng lién tuc trong
nhiéu ndm trong khi con s& doanh thu va
su théng [inh thi trudng cling khéng phai
nho.

3. Nhiing su that vé chuyén gia &
Coca - Cola

T khi dugc thanh 13p va dat tru sé chinh
tai Atlanta, bang Georgia, tap doan Coca-
cola hién dang hoat dong trén 200 nudc
khdp thé& gidi. Ngay nay, tap doan Coca-

Theo bdo cdo k&t qua kinh doanh ctlia Coca
Cola thi trong cac ndm tUr 2004 dén 2010
thi doanh thu clia hdng d3t tir 728 ty dén
2.529 ty déng, véi trung binh méi ndm 13
trén 1300 ty dong. Hon thé nifa thi thoat
nhin thi ngudi xem s& thay day Ia mot DN
lam &n t8t va s& I3 ngudn thu thué 16n cho
ngan sach qudc gia. Nhung thuc té&, Coca-
Cola gan nhu chua phai déng thué thu
nhap doanh nghiép Viét Nam.

Trong 10 ndm gan day, méi ndm trung
binh h3ng nay bao I6 100 ty ddng. S6 16
Iy k& tinh d&n nam 2011 sau 18 ndm
hoat ddng da la hon 3.700 ty dong. Phai
ching hdng nuéc ngot luén din dau vé
gia tri thuong hiéu trén thé gidi va cé dén
4 nhan hang ludn lot vao nhém 10 san
pham nudc gidi khat cé gas hang dau tai
Viét Nam nay lai khong ban duoc?

Vé6i doanh thu thudc hang “khing” thé&
nay va thuc t& thi Coca Cola van tiép tyc
b tién dau tu nhu tién hanh quang cdo,
khuyé&n mai khap noi tai Viét Nam. Hoi
thang 10, ngudi ding dau hdng dd udng
khdng 16 Coca Cola d3 c6 mét tai Viét
Nam véi tuyén bé: Day I3 thi truong tang
trudng quan trong, véi muc tiéu tang gap
do6i doanh thu vao ndm 2020... kem theo
|0i hira Coca Cola sé& rét thém 300 triéu
USD vao thj truong Viét Nam.

Dai dién cla Coca Cola Viét Nam da Ién
tiéng rang, hé théng cdng ty tai Viét Nam
da va dang kinh doanh thua 16 phan I6n
la do bj anh hudng bdi lam phét cao, gia
cd nguyén liéu tang, cac khoan vay i
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suat cao..Nguyén liéu chinh dé tao ra san
pham nudc gidi khat Coca Cola 1a huong
liéu. Gid huong liéu ndy chiém téi 70%
trén gid tri san pham, trong dé hau hét
cac DN khac trong linh vuc @6 ubng thi
ty 18 nay chi chiém khoang 30%. Va gia
thanh nay lai dugc cong ty me ap dat. Do
dé, chiing ta cé thé dit cau hdi muac gia
nay c6 dat hay khéng?, trong khi lam phat
va 13i sudt thi DN nao ciing bi anh hudng.
Nguyén phu liéu dugc mua ddc quyén tir
chinh céng ty me & nudc ngoai, chuyén gia
thanh cao-thap nhu vay ndm trong bi mat
ndi bé clia Coca Cola. Cac chuyén gia finh
vuc thué cho ring, viéc ddy gid nguyén
phu liéu 1&n cao khién cng ty con c6 thé
6. Chinh vi thé&, chi phi san xuat hop Iy ddi
vGi cac cong ty con Coca Cola tai Viét Nam
la qué dé dang va cong ty me thi 13i 16n, va
ch3c ch3n cac cdng ty nay s& dugc dat tai
cac “thién duong thué”. Theo Luat Thué
thu nhap DN duoc slra ddi bd sung thang
12/2012 cla Bd tai chinh thi Thué sust
thu nhap suat thu nhap DN tai Viét Nam I3
23%, trong khi tai cac “thién duong thué”
thi con s6 nay |a rat nhé hodc bang O nhur.
Ireland, Hong Kéng, Bi, Thuy Si, Luxem-
bourg... Thyc t& thi Coca Cola Viét Nam chi
phai déng céc loai thué mén bai, thué thu
nhap ca nhan, thué gid trj gia t3ng, thué
nhap khau,..

N&u chuyén gia tai Coca cola I3 sy that thi
ta 6 thé hiéu rang, ctr mdi chai Coca cola
dugc mé thi lugng thué cho ngan séch nha
nudc bj that thu 1 khodn nhd, ma ddi véi
DN hon 10 ndm nay chua phai déng thué
nay 1a khéng hé nhé chit nao. Theo théng
k& thi binh quan m&i ndm méi ngudi Viét
Nam tiéu thu khodng 3 lit (tuong duong
6 chai 500ml) nudc Coca cola, nén lugng
tiéu thu binh quan cla nudc 90 triéu dan
nay sé la 360 triéu chai nudc gidi khat
Coca cola. Ching ta lam mdt phép tinh
bac cdu don gian véi 1 DN nhd cung loai
la nudc gidi khat Chuong Duong thi trong
nam 2011 cbng ty nay dat doanh thu la
422 ty dong va ndp vao ngan sach nha
nudc 1a 7.5 ty ddng, thi Coca cola da trén
dugc trén dudi 50 ty déng/nam.

4. Va dau Ia giai phap?

Cudc chién chdng chuyén gid tai cac
doanh nghiép FDI( vi nhu Coca Cola) dang
dugc nganh thué thic ddy manh mé trong
thoi gian gan day. Va néi cho cling vé ban
chat thi chdng chuyén gia 13 6 ging thu
duoc nhiéu thué cda doanh nghiép FDI
mdt cach “ddng va dd"Nhung thu thué
thi giéng nhu viéc vat 16ng ngdng vay,phai

c6 vat duoc nhidu 16ng ngdng nhat vdi it
ti€ng kéu cla ngdng va khéng duoc sét
con ngdng nao. Nhung Coca Cola cé that
su 1a nhiing con ngdng dé ching ta dé&
dang vdt 16ng khéng?

Vay thi 1am thé nao dé cudc chién chdng
chuyén gid nay thanh cong? Cudc chién
nay cd thuc sy nén xem 13 “viéc riéng” cla
nganh thu& khéng? Nhin bé ngoai, cudc
chién chdng chuyén gid duong nhu dang
tap trung cho cong viéc thanh kiém tra
viéc chap hanh phép luat vé thué cla cac
doanh nghiép. Nhung phai néi rang céng
viéc quan trong nay - can sy phdi hop chat
ch& tir nhiéu co quan chic ndng. Thu thué
la viéc clia nganh tai chinh, nhung néu dén
trach nhiém vao mdt co quan thi khéng
lam duoc, ma phai phéi hop. Theo cach
hiu do, toan thé bd may lién quan dén
FDI can ndm viing vé thj trudng gid ca cac
hang hod dich vu nhap khau cta doanh
nghiép FDI thi méi ddm bao dugc kha ndng
chdng chuyén gia, thdng qua dé nang cao
dugc chat lugng thu hat FDI. Vi nhu Coca
Cola thi nguyén liu liéu san xudt duoc
nhap khau dic biét tur cong ty me & nudc
ngoai rat khé biét gid chinh xac khi khai
bado nhung co quan hai qua va chuyén gia
cla ta, cd thé so sanh dugc nguyén liéu
nay & hang hda tuong ty hay san pham
lién quan & chinh quéc hay nudc thi ba
ddc 18p tir d6 xay dung co s6 dit lidu vé gia
(ngadn hang gid) va vé déi tuong ndp thué
dé kip thoi ddi chiéu khi can thigt. Nndm
han ché tinh trang chuyén gia, Bo Tai
chinh da ban hanh Thong tu66/2010/TT-
BTC vé xac dinh gid thi trudng trong giao
dich kinh doanh gilta cdc bén cé quan hé
lién ké&t, trong d6 dua ra 5 phuong phap
(so sanh giad giao dich doc 13p, gid ban
lai, gid von c6ng i, so sanh lgi nhuan va
tach loi nhuan) dé xac dinh gid thj truong
trong giao dich lién ké&t. Thé& nhung giao
dich lién k&t rat phuec tap, trong khi Doanh
Nghiép FDI c6 rat nhiéu kinh nghiém trong
chuyén gia, thi co quan thué lai chua cé
nhiéu kinh nghiém, chua cé nhiéu dtt liéu
vé Doanh Nghiép, nén hiéu qua chéng
chuyén gid chua cao. Thiét nghi co quan
thué nén dugc ap dung bai hoc & cac nude
khac vé “ Co ché Thod thuan trudc vé
phuong phap xac dinh gia (APA)" trong
Luat Quan Iy thué slia ddi. C6 thé thay
rang hién nay cac nudc thanh vién T6
chic Hop tac va Phat trién kinh t& (OECD)
va nhiéu nudc trong khu vyc nhu Trung
Quéc, Indonesia, Théi Lan, Malaysia... d3
thuc hién APA. Theo co ché nay, doanh
nghiép da quéc gia phai chi dong dé xuat
bién phdp tinh gid hodc muc gid mua - ban

hang hod, dich vy gila cdc thanh vién
trong tap doan, trudc khi ké khai va nop
thué. Co quan thué c6 thé phdi hop véi
co quan thué nuéc ngoai da ky k&t Hiép
dinh Tranh danh thué 2 1an véi Viet Nam
16 chic gidm sat, kiém soat dé chdng gian
1an thué. Cy thé, trudc khi tién hanh giao
dich, co quan thué va Doanh Nghiép thoa
thuan trudc vé gia hang hod, dich vu dé
tinh thué hodc co quan thué va co quan
thué nudc ngoai, noi doanh nghiép dat tru
s@ chinh xac dinh lgi nhuén cla toan tap
doan, trong d6 c6 lgi nhudn do cdng ty con
tai Viét Nam dem lai va danh thué theo
muec lgi nhudn ma Doanh Nghiép thu dugc
tai Viét Nam.

M6t yéu t6 quan trong khéng kém trong
cudc chién nay 13 con ngudi, nganh Thug,
nganh Hai quan can c6 ddi ngli can bd
chuyén sdu vé gia, chuyén sdu vé timg
finh vuc, kinh t&€ nganh, chuyén lam
c6ng tac kiém tra gid trong cac giao dich
chuyén nhuong va trén hét 13 that su
"trong sach”.

Cubi cing hoan thién cac chinh sach tai
chinh théng qua viéc xdy duyng mot hé
théng hoan chinh cdc van ban phdp quy,
céc phuong phap kiém tra va gidm sat
tai chinh, qudn 1y ngoai hdi déi véi hoat
ddng cla cac doanh nghiép FDI. D6ng thoi
can sém x3y dung va ban hanh cac chudn
muc k& todn va kiém toan phu hop voi
quy dinh phdp luat trong nudc va quéc
t& nham tao diéu kién thuan loi cho hoat
dong cla cac doanh nghiép ndi chung,
trong dé c6 cac doanh nghiép FDI. Mot
nudc tién tién nhu nudc Anh con phai bé
vat va véi Starbucks Coffee, thi tdi nght
cudc chién nay Viét Nam khéng thé néng
voi dugc, phai lam mdt cach tur tU va co
chién luoc.

Tai liéu tham khao
[1].http://vneconomy.vn/20130104040521147P0C9920/
chuyen-gia-va-cau-chuyen-phoi-hop-vi-mo.htm
[2].http://luattaichinh.wordpress.com/2012/11/29/chuyen-
gi-quoc-te-van-de-dat-ra/
[3].http://vef.vn/2012-11-30-cong-bo-1000-dn-dong-thue-
thu-nhap-dn-lon-nhat
[4].Nguyén Thi Quynh Giang, Chuyén gid trong cdc cong ty da
qudc gia Viet Nam, Thac si Ludn vdn kinh té, Bai hoc Kinh té
TP HCM, 2070
[5].http://thuonghieudoanhnghiep.com/comdetail.
aspx?userid=189
[6].http://giaoduc.net.vn/NTD-thong-thai/Thi-truong/Nghi-
chuyen-gia-tron-thue-CocaCola-VN-Chung-toi-da-va-dang-
10/259606.9d
[7].http://dantri.com.vn/kinh-doanh/coca-cola-viet-nam-co-
dau-hieu-chuyen-gia-670845.htm
[8].Ludt Thué thu nhdp doanh nghiép Viét Nam.
[9].http://cafef.vn/doanh-nghiep/lo-hong-phap-ly-trong-

I chuyen-gia-20121226083347280ca36.chn
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VAMC

CO “TIEU HOA” PUQC NO XAU

GAN DAY KHI NGAN HANG
NHA NUGC PHAT DI THONG
DIEP SE THANH LAP CONG TY
MUA BAN NO XAU VAMC VO
QUY MO 100,000 TY DA KHIEN
CONG CHUNG TON KHONG IT
GIAY MUC BAN LUAN VAN DE
NAY. MUA BAN NG HIEN NAY DOI
VOI VIET NAM VAN LA MOT KHA|
NIEM CON MOI ME VA CHUA PHO
BIEN TRONG THUC TE. BAI VIET
NAY NHAM TIM HIEU VE MUA
BAN NG VA NHUNG DIEU KIEN
DE THI TRUGNG MUA BAN NG
HOAT DONG HIEU QUA. DPONG
THOI DUA RA DANH GIA VE THUC
TIEN KHI VIET NAM AP DUNG MO
HINH NAY VAO XU LY NG XAuU.
LIEU RANG VAMC CO GIUP iCH
“TIEU HOA” BUGC CUC NO XAU
DANG CHEN EP NEN KINH TE?

Mua ban ng la gi?

Mua ban ng 13 hoat ddng trao ddi va
chuyén giao phan tai san dic biét 13 cac
“khodn no phai thu” cla doanh nghiép cho
bén thir ba. Thuc chat, dé 1a viec chuyén
nhuong lai “quyén thu héi ng” tr mot
“khoan ng phai thu” cdia chi ng (bén ban
ng) déi v6i khach no sang cho bén mua
nodé bén mua no trd thanh chd ng méi
clia bén khach ng. Hoat dong mua ban ng
duoc thyc hién dai véi cac khodn no phai
thu (cGa bén chli ng) chit khdng phai 1 ng
phai tra (cdia bén khach no).

Bén ban ng thuong 1a cic ngan hang, t6
chic tai chinh cho vay cé thé chap bang
bat ddng san, cho vay mua xe, cac cdng
ty dit hang qua mail, ... va bat c( t6 chuc
nao ma rong tin dung vaéi quy md I6n.Bén
mua ng thuong 1a cac cdng ty quan Iy tai
san (AMC), cac cdng ty thu hdi no (DCA)

?

..Gid mua ban duoc xac dinh boi “chat
luong” clia no trén co sé sy danh gid va
thda thuén clia hai bén mua ban, thudng
¢6 s tham khao théng tin tir mot cdng ty
xép hang tin dyng (CRA). Trong thuc té,
hoat dong mua ban no dién hinh thuong
di&n ra khi m&t ngan hang hay mét t& chiic
tin dungcé mot lugng tin dung Ién qua han
thu hai.

Loi ich tir hoat dong mua ban no:

Loi ich 16n nhat tir viec mua ban no 1a
doanh nghiép ch3c chdn thu héi duoc
khodn no & mic gid ma mén ng dugc mua.
Dic biét 1a ddi vé6i nhiing khoadn no cokha
nang thanh todn thap hodc khdng cd kha
ndng dugc thanh todn (Non-performing
loans- NPL, & Viét Nam thuong goi la “ng
xau") thi viéc ban di khodn no gitip doanh
nghiép dat dugc mdt gid tri nhat dinh. Viéc
nay gidip cai thién dong tién va gidm nghia
VU no trén bang can déi k& toan, sé lam
dep bd mat doanh nghiép trong mat cac
ddi tac va nha dau tu. DP6i véi ngan hang
c6 thé gilp gidm bét yéu cau an toan von
trén bang can ddi k& toan. B&n canh dg,
mua ban ng gidp doanh nghiép tiét kiém
thoi gian va gidm bét chi phi quan Iy diéu
hanh. Diéu nay thé hién & chd bd phan tin
dung ciing nhur nguén ndi luc ¢4 lién quan
ctia doanh nghiép c6 thé tap trung vao cac
hoat ddng mang lai nhiéu gid tri hon thay
vi theo dudi cac khoan ng ¢é nguy co mat
qua ro rang.

Nhiing “diéu kién can” cho mét thi
truong mua ban no:

Th& nhat, can c6 mdt khung phap Iy
hoan thién dé quan Iy, gidm sat nhim
dam bao hoat déng mua ban no dién
ra an toan, lanh manh va hiéu qua. Mua

-
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ban ng 1a hoat déng phuc tap va nhiéu rui
ro. Do d6 can mdt khung phép Iy quy dinh
chit chd, cu thé dé hoat dong nay dién ra
vira d3m bado nguyén t3c thi truong duoc
t6n trong vira lIanh manh va hiéu qua.
Hoat déng mua ban no phai dya trén quy
dinh ddng dan véquy trinh, co ché xd ly,co
ché gidm sat, co ché dinh gid mua bén ng
dé d3m bo thj trudng nay ludn ndm trong
su kiBm soat can thiét. Cac khodn ng duoc
ban thudng 13 “no xau”. Ban chat cla viéc
mua ban “no xau” 13 hoat ddng kinh doanh
mang tinh mao hiém, cé kha ning mang lai
lgi nhudn caotrén co sé rdi ro cao. Nguoi
ban cé thé tim moi cach khdng ngoai trir
hanh vi sai trai dé ban dugc ng. Nguoi
muacé kha ndng bat chap moi phuong tién
dé thu hdi ng, va khong bao vé danh tiéng
cla chd no ban dau. Phap Iudt phai diéu
chinh hanh vi clia nhiing thanh phan tham
gia thi truong,quy dinh rd rang vé trach
nhiém cta cac bén lién quan dé dam bao
quyén loi cling nhu nghia vu cla cac ddi
tugng, tao co sé dé gidi quydt nhiing cac
truy van va khiéu nai khi c6 sy c8 xay ra
mot cach c6ng bang.Khdng quan Iy tot thi
truong mua ban ng, khdong nhiing khdng
dat duoc muc tiéu cudi cung 1a xr IV ng
ma con gia tang rdi ro cho nén kinh té&. C6
nghta rang khéng chi la diéu chinh trén
phuong dién kinh t€ ma ca vé van dé xa
héi ndy sinh tr mua ban ng nhu nhiing
vi pham vé cung cap thdng tin, hay hoat
ddng doi no thué bat hop phap...

Th{ hai, mot thi truong tai chinh phat
trién 13 nén tang cda thj trudong mua
ban no. Mot thj truong tai chinh phat
trién trudc hét 13 dam bao su minh bach
théng tin. Minh bach théng tin I3 yéu t& v
cuing quan trong khéng chi nham gidp cac
bén giao dich c6 dl cin cr dé danh gia va
dua ra quyét dinh, 13 co s& dé cic bén dat
duoc thda thuan. Can ctr dé dinh gid ng 13
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chét luong ng, mdt yéu t8 khéng phai bat
bi&n ma ludn thay ddi tly vao “tudi’ cla
no va tinh trang cta bén khach ng. Nam
bat va cdp nhat thdng tin chinh xac 13
diéu v6 cung quan trong khi mua ban no.
Khi cac théng tin duoc cung cap cong khai
va rd rang s& han ché& duoc rii ro do bat
can xung théng tin 1am méo mé va that
bai thi trudng. Thi trudng tai chinh phat
trién cung cap ddy dd va da dang nhiing
cdng cy tai chinh @& chuyén giao hang
héa, nhiing dinh ché tai chinh lién quan dé
phuc vy cho qud trinh mua ban ng. Trong
dé phai k& dén sy tham gia clia cic co
quan x&p hang tin dung chuyén nghiép c6
trinh do cao gitip danh gid, phat trién cac
quy tic (ng xt, huéng dan thuc hanh t6t
nhat va thic ddy mua ban ng. Ciing khdng
thé thidu sy gép mét clia cac cong ty kiém
todn hodc c6ng ty tu van danh gid lai gia
tri t3i san. Nhung dé dam bdo yéu cu
dinh gia ddng va minh bach thi cdc céng
ty nay can hoat ddng déc 1ap, khach quan.
Va t4t nhién song hanh véi nhiing t8 chic
nay phai la déi ngll chuyén gia tét.

Thi ba, surtham gia va hiéu biét cda cac
thanh phan thi trudng. M6t thi truong ng
xau, mudn hoat d6ng hiéu qua, can 6 tinh
nang dong va canh tranh lanh manh véi
su tham gia tich cuc cGa nhiéu chl thé
nhu Nha nudc, cac ngan hang, nha dau tu,
cac t6 chic cung cap dich vy trung gian.
Pac bigt 1 can khuyén khich su gép mat
cla cic nha dau tu trong nudc, cac cong
ty mua ban ng doc 1ap.Mot thi trudng dap
(g duoc hai yéu ciu trén cling s& thu hat
nhiéu déi tugng da dang tham gia vao thi
truong, thic ddy hon nita hoat ddng mua
ban ng, tang tinh thanh khodn cho hang
hda. Hon hét, can cé ddi ngli cac nha kinh
doanh, cac nha quan Iy am hiéu thj truong
va phai c6 déng dao cac nha dau tu ¢
kién thirc, ddm mao hiém trudc nhiing rai
ro c6 thé xay ra.

Viét nam da da “thién thoi, dia loi,
nhan hoa” cho 1 thi truong mua
ban no- géc nhin tur viéc thanh 1ap

VAMC?

So lugc vé AMC:

AMC (Asset Management Company) la
cong ty chuyén quan Iy tai san cho cac
nha dau tu. N6 cung cap cac dich vu dé
t6i da hda gid tri cia khach hang ciing
nhutao ra chién lugc dé gidm thidu rdi
ro. Tuy v& mat Iy thuyét AMC bao quat
kha rong cac loai hinh cong ty quan Iy tai
san, trén thyc t& AMC chi yéu quan Iy tai
san cho mdt hodc mdt vai nha dau tu I6n,

chdng han mét qudc gia, mdt ngan hang
hay mdt c6ng ty da qudc gia (MNC). Viéc
thanh 18p AMC ctia cac ngan hang thuong
dé tan thu no t6n dong, han ché tdi da
t6n that tai san, 1am lanh manh hod tinh
hinh tai chinh. AMC khéng chi gidp tang
tinh chuy@n nghiép trong kha nang xa Iy
ng ma con déng vai trd gilp co cau lai tai
san cla ngan hang dé tang tinh bén viing,
6n dinh clia hé thdng bing viéc dung tién
mat mua lai no x3u clia ngan hang, tir d6
phuc hdi lai khd nang cho vay cta Ngan
hang.Vai trd nay clia AMC dugc khang dinh
trong khiing hoang nhitng nam 1990 tai
Chau A. Hang loat AMC tai Thai Lan, Han
Quéc, va Malaysia ra doi vao thoi diém dé
nham phuc hdi lai khd n3ng cho vay cla
ngan hang. Mét v khac 1a vé mat kj thuat,
cdc AMC s& mua lai nhiing khoan ng, cau
trdc lai cdc khodn no va ban lai cho céc
nha dau tu chuyén nghiép khac nhu quy
dau tu, qui huu tri... d& dem lai loi nhuan.

Thuc tién Viét Nam va dé an VAMC:

Ngoai Cng ty mua bdn ng va tai san ton
dong clia doanh nghiép (DATC) thu6c B
Tai chinh, dang c6 khoang 20 AMC clia cac
ngan hang thuong mai. Cdc AMC nay hoat
dong theo mo6 hinh cong ty TNHH mot
thanh vién.Hoat déng clia cac céng ty nay
van chua thuc s hidu qua. Thang 7/2012
DATC bj phat hién da khéng thuc hién day
d0 chiic nang nhiém vu chinh la mua ng va
dau tu dai han tai cau tric doanh nghiép.
Nguoc lai, céng ty con g tién va cho vay
khdng dung chic nang nhiém vy, khéng
hiéu qua, thanh khoan kém va cé nguy
co mat v6n.Vé phia cac t6 chic tin dung
van mua ban ng vong véo 13n nhau, sbi
ndi nhat 13 trudc cac ky chdt s6 sach k&
toan clia quy hay nam tai chinh. Mua ban
no gilfa cac 6 chic tin dung bay I3u nay
khdng gidi quyé&t dugc cac khodn ng xau
ma chi chd y&u gilp ngan hang danh béng
sd lidu.

Y tuéng thanh 18p cong ty quéc gia vé
mua bdn ng xau dugc néu ra tir cudi nam
2011 nhung chi khi van dé ng xau tré nén
qud néng thi dé an vé VAMC- mét cong
ty mua ban ng quéc gia truc thuéc NHNN,
méi dugc trinh 18n Chinh phi vao thang
11/2012. Muc dich 1ap VAMC 13 nhdm s&
mua cac khodn no xau clia cdc NHTM va
t8 chic tin dung khac, qua dé, ti 1& no xau
cGa cac NHTM sé giam di, tham chi la dat
chuan quéc t& va bao cdo tai chinh clia cac
NHTM sé “sach” hon, tU dé khoi théng tin
dung. NHNN cho rang day 13 giai phap can
thiét, nhanh nhat va hiéu qua nhat dé xr

Iy no xau hién nay va VAMC truc thudc
NHNN 13 hop Iy vi NHNN hon ai hét 3 nguoi
hidu rd va c6 kinh nghiém vé van dé nay.
Phia dng hd dé an cho rang v tudng nay
la can thiét, nhdm khoi théng dong vén
dang tac ngh&n trong ngan hang vi khdi
no xau khéng 18, tir d6 vuc day san xuat
kinh doanh. C8 y kién lai lo ngai néu c6ng
ty nay truc thuéc Ngan hang Nha nudc sé
khdng minh bach. Xin khéng ban dén van
dé nén dat cong ty nay & dau vi du thudc
NHNN hay co quan nao khac thi minh bach
théng tin 1a diéu tat y&u néu mudn cong
ty nay hoat ddng hiéu qua. Nghi van dat
ra la day cé thuc su 13 gidi phap thiét yéu
theo nhu danh gid cdia NHNN?

NHNN muén thanh 18p AMC phai c6 “dat”
cho cong ty nay hoat djng va phét trién,
tdc 13 phai dinh hinh mdt thi truong mua
ban ng. Nhu vdy trudc hét phai cé mot
hanh lang phép Iy & AMC hoat dong trong
khudn khd duoc kiém soat va hudng vao
muc tiéu d3t ra nhu: Quy ché hoat déng
clia cbng ty nay ra sao? Giam sat hoat
ddng thé nao? Thuc t& thi Viét Nam chua
¢6 van ban phap luat quy dinh cu thé vé co
ché hoat ddng cho AMC, AMC van chi chiju
diéu chinh theo Luat doanh nghiép, ngoai
trlr DATC ¢6 van ban phap Iy quy dinh
hoat déng riéng. Cling nhu chua cd mot
hanh lang phap Iy cho hoat ddng mua ban
ng, hoat dong cdia cac cdng ty quan Iy no
con don gian va néi bd. Ma viéc xay dung
khung phép Iy can c6 su chuan bj k¥ ludng,
rat mat thoi gian va cdng stic. Trong khi
viéc gidi quyét no xau Ia cap bach. Xét vé
diéu kién thd nhat, nhu vay cdng ty mua
ban no néu Viét Nam vdi vang 13p ra sé 13
bd mdy chua xac dinh dugc nguyén ly van
hanh dung d3n.

Vé diéu kién thr 2: Van dé thdng tin &
Viét Nam I3 mdt rao can 16n ddi véi nhiéu
hoat d6ng kinh t&, khéng ngoai trir viéc x{
Iy no x3u 1an nay. Chdng ta chua c6 mot
kénh thdng tin chinh thdc nao cap nhat
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sd liéu mdt cach khoa hoc, thudng xuyén,
chinh xdac va cong khai. Cac co quan chinh
sach chua tao dugc théi quen gidi trinh va
chju trach nhiém vé nhiing théng tin duoc
dua ra. Do d6 cdé nhiing hé luy khé tranh
khéi. D6 1a nguy co thdng tin bj Iéch pha
vé thoi gian so véi yéu cau diéu hanh. No
xau khong 13 con s6 ¢6 dinh ma thay doi
hang gio, hang ngay. Bdi né phu thudc vao
nhiéu yé&u t6 clia nén kinh té dic biét I3
tinh trang stc khée cla cac con ng- tuc
doanh nghiép. Nhung lai khéng cé théng
k& nao dua ra mdt con s rd rang, hodc
dua ra du dodn udc tinh 13 d3 c6 bao nhiéu
phan tram trong s6 cac doanh nghiép
ngimg hoat dong, gidi thé, bao nhiéu
doanh nghiép cé thé tai co cau tai chinh
va tiép tuc van hanh trd lai. Ngay ca con
s6 no xau cling cé sir chénh I&ch qua 16n
gitta cdc ngudn khac nhau. Theo s liéu
clia Thanh tra Ngan hang Nha nudc, tinh
dén 31/3, ng xau hé théng ngan hang la
202.000 ty ddng, chiém 8,6% du ng, thay
vi bdo cdo clia céc ngan hang chi la 4,47%.
Trong thang 10/2012, Chanh thanh tra
Ngan hang Nha nuéc Nguyén Hiu Nghia
cho biét chua cé con s8 cdp nhat chinh
Xac, ty 18 no xau dao ddng 8-10%. Khi
théng tin khéng minh bach, niém tin cling
khé duoc tao dung. Thé nén dé an VAMC
d3 lam tang thém su nghi hodc ctia du luan
vao van dé nay. D3 c6 nhiing théng tin
cho rang néu théng k& no xau theo “tiéu
chudn qudc t&” thi no xu trong hé théng
ngan hang VN phai cao hon nhiéu con s8
dugc cdng bé chinh thitc. M3c du trén thé
gidi khéng hé cé mat b tiéu chudn nao vé
no xau, c6 chang la mét s6 thdng 18 dugc
nhiéu nuéc str dung va mdt s6 huéng dan
do cac t6 chirc quac t& (BIS, IMF) khuyén
cdo. Quyét dinh 493 cla NHNN cling
ap dung céch tinh NPL theo d6, bdi vay
khong thé néi “tiéu chudn ng xau” clia VN
kém “tiéu chudn qudc t&". Bén canh do,
chat luong thdng tin cba doanh nghiép-
con no cling cdn han ché, thiéu minh bach.
Hoat ddng danh gia, x&p hang tin dung &
Viét Nam chua duoc chd trong nén thiéu
nhiing t8 chic x&p hang ddc 1ap dé thyc
hién vai trd quan trong clia nd trong nén
kinh t&. Cac danh gid con mang nang cam
tinh va chd quan.

Thi truong mua ban ng cta Viét Nam-
thiéu co ché rd rang, kém minh bach, s&
khé thu hut duoc cac nha dau tu, cac t6
chuc kinh t&€ tham gia vao.

Nhiing cai két cGa “kich ban" VAMC:

Theo dé an, cac khodn ng xau clia ngan

hang s& dugc VAMC mua lai theo gid tri
s6 sach. Cac NHTM bén no s& dugc VAMC
thanh toan bang trai phiéu x Iy ng, va
c6 thé dung trai phiéu nay thé chap tai
NHNN dé& vay chiét khau.Khi thu hdi duoc
ng, VAMC sé& dugc hudng 15% gia tri thu
héi. Truong hop NHTM khdng thu héi dugc
khodn no, VAMC cling chi mat chi phi x(r Iy
va chi phi quan Iy ng. Nhu vay, ganh ndng
Xt Iy ng xau van thudc trach nhiém cta
cdc NHTM.

Thac mac cda khd nhiéu ngudi vé nguén
vén cla VAMC 18y tir dau da dugc tra 1.
S& khéng hé cd mot khoan tién thuc nao
duoc tryc tiép chuyé7n qua lai gitra VAMC
va cac NHTM khi mua ban ng ngoai trur
viéc VAMC ¢6 thé dugc nhan 15% sd tién
ng xau néu NHTM thu héi dugc ng. Ci két
du kién nay ddm bao s& khéng dung ngan
sach- tién cla dan nhdm phuc vu céng ich
dé sira sai cla mot bo phan thj truong.
Vé phia cac NHTM, dung tréi phiéu VAMC
dé vay chiét khau tai NHNN s& dugc b
sung thém mét lugng tién dang k&, ma
khdng phai huy dong tir dan cu hoac vay
lién ngan hang véi 13i sudt cao. Nhung céi
gia phai tra ctia n6 chang khac gi NHNN
bom tién 13i sudt thap (7%) vao nén kinh
té. Lugng tién gid ré nay ai dam chic [a s&
khong chuyén sang thanh lam phat?Mat
khac, trén phuong dién hiéu qua, gidi
phép nay chi xt Iy dugc no xau trén danh
nghfa, thyc chat no x3u xda toan hé théng
khéng giam. Do ng xau sau khi ban cho
VAMC vAn thudc trach nhiém x{ Iy cla
cac ngan hang nén ho chi tam thoi khéng
phai hach toan cac khoan thua I6 ngay voi
cac khoan ng nay ma dugc phan bd dan
trong nhiéu nam. Diéu nay s& gilp cho cac
NHTM khdng bj mat vén ngay néu xt ly
no xau nhung ch3c chan, loi nhuan trong
cac ndm sau van chi & mic thap do tiép
tuc phai du phong cac khodn ng xau di
ban cho VAMC.

Theo quy dinh, nhitng NHTM ¢4 ty Ié ng
xau trén 3% déu nam trong danh sach

budc phai ban nog cho VAMC. Dai vdi cac
NHTM khéng thudc dién do, co ché x{
Iy ng xau nay khdng khuyén khich ho vi
khi thu duoc no xau cadc NHTM phai mat
15% gid trj khoan tién thu duoc. Néu cac
NHTM thu hdi duoc no xau cang nhanh thi
s8 tién tra cho VAMC binh quan hang ndm
s& cang 16n. Mot Iy do cé thé khién ho
tri hodn viéc xr Iy no cang lau cang t6t.
Thuc chat VAMC khéng cé hanh déng gép
phan vao x{r Iy ng xdu ma chi c6 ngan
hang tu Iyc 1am viéc ndy nén hién nhién
cac ngan hang s& hanh x(r khéng khac gi
khi khdng c¢6 VAMC: D&i véi nhiing khodn
no xau thudc khu vuc tu nhan nhung duoc
d3m bdo bang cac tai san hiiu hinh nhu
bat ddng san, nha clra, hang hda... thi cac
NHTM c6 thé cho doi gid tai san 1én dé
ban di x&r ly mdt phan no. Véi cac khoan
no xau gan véi khu vyc doanh nghiép nha
nudc thi phai chd doi cac gidi phap hé trg
tUr cdc co quan nha nudc. Muc tiéu xa 1y
no xau tap trung nhu NHNN dé ra khé ma
dat dugc.Vay con muc tiéu khoi théng tin
dung? Thanh khodn clia céc ngan hang
dugc cdi thién nho chiét khau trai phiéu
VAMC. Nhung hién nay s6 doanh nghiép
6 nhu cau di vay 1a hiém, ban than ngan
hang cling khong cho cac doanh nghiép
mac ng xau vay thém. Nhu vay, phuong
an hinh thanh VAMC sé dat dugc muc
tiéu néu nén kinh t& hdi phuyc, tdc khi cac
doanh nghiép kinh doanh t8t hon va tra
dugc ng cho cdc NHTM. Thiét nght x{ Iy
no xau phai di trudc dé gép phan dua dén
k&t qua trén chit khdng phai danh cuoc
vao nd. Nhu vay thi gidi phap nay méi cé
vy nghia. Nén kinh t& Viét Nam bi suy giam
trong nhiing ndm qua I3 ¢é su “gép phan”
dang k& clia co cau kém hiéu qua, mit
khac qua trinh tai co cau nén kinh té& dién
ra qua chadm chap. Trong khi VAMC tiém
3n nhidu nhan t& 13m cham lai qua trinh tai
co cau, von duoc coi I3 ddng luc cdn ban
cho su hdi phuc kinh té&. Dai tugng duoc
loi truc ti€p va duy nhat & day van 1a ngan
hang. Tuy nhién ngan hang van c6 cong |3
nQuoi gidi bai toan, chi cé diéu thanh qua
do VAMC phan chia.

Néu dat ky vong VAMC thanh c6ng nhu
cla cic nuéc nhu Han Quéc, Thai Lan,
Indonesia, Malaysia thi phai xét t6ng thé
dén béi canh cla nudc ta cd gi gidng voi
ho. Trong thoi ky no xau tang cao va ap
dung md hinh mua ban no ty 1& no xau cla
cac nudc nay 1an luot 13 18%, 45%, 49,2%,
13,6%. Thyc t&, Chinh phd Indonesia d&
t6n khoang 50% GDP, Théi Lan 30% GDP,
Malaysia 5% GDP cho chi phi xr I ng xau
va tai cdu trdc hé théng ngdn hang. Thuy
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Pién cting 13 nudc rat thanh cong trong x&r
Iy no xau va téi cdu tric. Ndm 1993 ty
I& ng xau cta Thuy Dién 13 11% GDP va
sau 2 nam véi chi phi bd ra khoang 4,3%
GDP thi no xau méi dugc gidi quyét xong.
C6 thé thay no xau cla Viét Nam vé quy
md khong 16n nhu cac nudc nay, nhung
phtc tap bdi cdc méi quan hé chang chit
gitta ngan hang va doanh nghiép ddc biét
Ia doanh nghiép nha nudc .Vé tiém lyc tai
chinh ta khdng manh nhu ho. S8 tién ho
bd ra dé x Iy 13 tién thuc con dé an cla
Viét Nam khdng bd ra mdt déng tién thuc
nao ma chi la nhiing giao dich khép kin. Va
thure chat cing khéng 6 kha ndng lam vay
khi ganh ndng ngan sach qua Ién. Thuy
Pién d3 cong bd toan bd thdng tin vé tai
san va ng xau, diéu nay vira gilp giam bot
bat 6n clia hé thdng vira gitp chinh phl
nhin r& cac rdi ro va chuan bj ngudn lyc da
I6n dé hoan thanh ké& hoach giai ctu. Viec
y&u cdu cac ngan hang thua 16 md s6 sach
cting gitip Thuy Dién dé dang bét cac chl
ngan hang hién hitu chap nhan 16 va mat
quyén kiém soat ngan hang. O Viét Nam
khdng ngan hang nao diing cdm lam diéu
dé. Céi k&t cia VAMC khé c6 thé dem lai
thanh c6ng nhu cac nudc nay duoc.

Trong thuc t&, tir quy | d&n nay, cac ngan
hang d& x{r ly duoc 36.000 ty dong no
xau, ho cling trich 18p du phong rdi ro hon
70.000 ty dong; 85% s6 ng xau déu cd tai
san dam bdo va s6 tai san dam bao nay ¢
gia tri tuong duong 135% tong no xau. C6
v kién cho rang : “Néu NHNN yéu cau céc
NH phai st dung khoan trich 1&p dur phong
rdi ro d3 13p dé xda no, tic ng xau trén
toan hé thdng chi con trén dudi 100.000
ti ddng, dling tuong duong quy mé t6i da
ma Cty Mua ban ng Qudc gia du kién duoc
Iap (202.000 - 36.000 - 70.000 = 96.000

ti dong)? Néu thuc sy ng xau chi con
96.000 ti ddng, chiém khoang 4,3% t6ng
dung tin dung (tinh dén thang 7/2012) va
véi ti 1& no xau c6 bao dam I3 bat ddng san
I6n nhu d3 néu, thi cAu chuyén no xau s&
khdng con la van dé dang quan ngai”. Néu
tinh todn trén Ia ddng, AMC khdng con vai
trd quan trong? Hon nifa, trong khi NHNN
tinh todn phuong &n thi ban than mdi NH
déu phai c6 phuong 4n dé gidm no xau,
no qua han cdia minh. Day 13 hdu qua cling
la tréch nhiém riéng ngén hang phai gdnh
Iay. Ngan hang ndo khéng thé chdng d&
thi phai chiu quy luat clia thi truong. Luat
pha san soan ra 1a d8 ap dung khi can.

Phai chadng thoi gian, cdng stic dang bi
I3ng phi cho mdt dé an kém hiéu qua?
Ching ta dang tap trung vao gidi ctu
chd ng trong khi mau chdt cda van dé
nam & con ng. DU ndm trong tay ai, no
x&u van tiép tuc 13 ng xau do cac khach
no 1a doanh nghiép khong cé diéu kién dé
phuc hdi san xustkinh doanh, khéng tao
ra dong tién dé thanh todn ng. Qua trinh
x(r Iy ng x3u cla nén kinh t& can gidi phap
dong bd, ma mua ban no chi 1a mdt trong
cac gidi phdp nay. Day chi la budc trung
gian, phu trg chit khéng phai buéc mang
tinh quyét dinh cla qué trinh x& Iy no
x3u. Néu nhu nén kinh t& diéu hanh khéng
dugc tdt, hoat ddng cla cac thj trudng
BDS van chua duoc minh bach, méi quan
hé gilta BDS véi cac ngan hang van chang

chit, doanh nghiép nha nudc van tdn dong
trang théi kinh doanh kém hiéu qua, vay
von khdng tra ng duoc do kha nang canh
tranh kém ... thi mét thoi gian sau, ng xau
s8 tiép tuc quay trd lai. Thay vi tap trung
ngudn lyc mua ng xau trong ngan hang
thi chinh phd nén dung né giai quyé&t dau
ra cho doanh nghiép, tao céng dn viéc
lam, kich thich tiéu dung va khoi thong
thi trudng BDS- noi da sd con ng dang sa
13y. Khi 8y no xau duoc thé chap bang BDS
s& nhanh chong dugc thu hdi, dong von
s& luan chuyén tot trong nén kinh t& ma
khdng can phai mua bén, chuyén chdi mdt
cach vo nghia.

Phat trién thi truong mua ban no khdng
¢6 gi sai nhung phai trong diéu kién thich
hop. Viét Nam d& va dang t6n tai nhiing
thj trudng bat 6n chua duoc thio g& nay
ndy sinh thém mét thj trudng mai day rdi
ro lai chua hé cd kinh nghiém thi liéu nd sé
thanh c6ng hay sé tré thanh mdt bd phan
bat 6n k& tiép. DATC va Téng cong ty ddu
tu va kinh doanh v8n nha nuéc (SCIC) van
chua phat huy hét vai tro, nguén luc cla
minh, nay lai thém m&t céng ty mua ban
ng qudc gia VAMC phai chdng c6 thém mét
su lang phi nita?

Tai liéu tham khao

[1] http://dantri.com.vn/kinh-doanh/lap-cong-ty-mua-ban-no-quy-mo-len-den-100000-ty-dong-655501.htm

[2] http://ebank.vnexpress.net/gl/ebank/tin-tuc/2013/01/de-an-mua-ban-no-nhin-tu-suc-ep-tai-co-cau-kinh-te/

[3] http://sqtt.vn/Kinh-te/165068/Mua-ban-no-xau-kinh-nghiem-tu-mo-hinh-KAMCO-cua-Han-Quoc.html

[4] http://kinhtetaichinh.blogspot.com.au/2012/02/banking-reform.htm/

[5] http://dddn.com.vn/20121031100222169cat113/tro-lai-chuyen-cong-ty-mua-ban-no-quoc-gia-duoc-va-mat.htm

1. Khai quat vé LPMT

LPMT 13 mét trong nhilng khudn khd
chinh sach tién té (CSTT) ma theo dé,
Ngan hang trung uong (NHTW) cdng bd
v6i cong ching mot muc tiéu dinh lugng
chinh thdrc cho ty 1& lam phét trong mot
hodc mdt vai thoi ky dya trén quan diém
6n dinh gid ca 13 myc tiéu duy nhat cla
CSTT trong dai hanva NHTW s& cam két
dat dugc nhiing muc tiéu nay.

Dé thuc hién dugc chinh sach LPMT, cac
quéc gia can ¢ mdt sd didu kién tién
quyét quan trong. Thit nhat, NHTW phai
ddc 1ap trong viéc chd dong st dung cac
c¢6ng cu va chinh sach tién té dé dat dugc
muc tiéu lam phat ma khdng chiu ap luc

phai in tién dé mua trai phi€u chinh phl
phat hanh. Tha hai,dé d3m bao an toan
va chdc chan tranh nhiing van dé trong
béi canh lam phat thi NHTW khéng nén
dua ra muc tiéu danh nghia khac nhu tang
trudng, cung tién hay 1a nhiting cam két vé
16 trinh cta ti gid danh nghia. Thit ba,chinh
sach t8i tu nén hudng vao du bdo LPMT.
NHTW doi héi phai c6 khad nang md hinh
hda, ndm bat duoc dong thai lam phat cla
nén kinh t& dé qua dé dy bao con s6 lam
phat trong co ch& LPMT va hiéu rd cach
thic tc ddng cdia CSTT dén cac bién kinh
t&. Ngoai ra, mdt diéu kién quan nia 1a hé
théng thi trudng tai chinh can lanh manh,
phét trién 8n dinh: hé théng ngan hang

hoat déng va lam viéc hiéu qua, thi truong
von 6n dinh, trang thai ngoai hdi cla thi
truong thuong mai...

2. Dic tinh chung cula co ché diéu
hanh chinh sach lam phat muc tiéu

Nho vao chinh sachLPMT, CSTT méi cé su
tap trung can thiét nhung van dam bdo
quyén tu do, linh hoat va quyén tu quyét
nhat dinh cia NHTW trong diéu hanh
CSTT. T d6, hinh thanh nén tinh doc 1ap
tuong doi ctia NHTW va c6 thé tng phé
hiéu qua véi nhiing cd sdc xay ra trong
nudc cling nhu bao vé nén kinh té& trudc
nhiing cl sdc xay ra bé&n ngoai qudc gia.
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LAM PHAT

MUC TIEU

HUGNG DI CHO CHINH SACH TIEN
TE VIET NAM

PHAN THI THANH THUAN

K11404T

SUCEESS

Lam phat luén 1a van dé trong diém ma moi qudc gia can quan tam. Lam phat sé 1am méo mé su phan bé ngudn luc trong
nén kinh t&, gay bat on va tai phan phéi thu nhap tai san mét cach tuy tién. Tac dong ctia lam phat anh hudng khéng nhé
dén kha ning tang trudng cia nén kinh té méi qudc gia. Chinh sach lam phat muc tiéu (LPMT) xuat hién giip on dinh gia ca,
kiém soat dugc lam phat, cting ¢6 qua trinh phat trién kinh téva né ciing chinh 1a 18i thoat méi vuc day nén kinh t& nuéc nha.

Hon nifa, tU muc tiéu lam phat duy nhat
d3 tao tién dé cho cac muc tiéu kinh t& vi
mo khac phat trién 6n dinh trong dai han
nhu tdng trudng, viéc lam...

Tuy 6 nhiéu wu diém, co ché diéu hanh
CSTT LPMT khéng phai la phuong thic
hoan toan hitu dung.Truéc hét, do sic
ép vé chinh tri, khudn khd ty gid muc
tiéungan can NHTW xay dung mdt CSTT
ddc 18p, ndng ddng & nhitng nhiéu nudc
dang phat trién, NHTW khéng con kha
n3ng déi phd véi nhitng con séc tac déng
dén nén kinh t&. Hay cd thé néi dén viec
kiém soat lam phat chju nh hudng vé mét
thoi gian do 6 dd tré cla cac hiéu Ung va
viéc ¢6 ging dé dat dugc LPMT ¢ thé dan
dén mot miic tang trudng khdng bén viing
cla cong &n viéc lam va san lugng.Ngoai
ra, khudn khd ty gid muc tiéu 1am gidm
ru ro ddi véi cdc nha dau tu nudc ngoai
nho cam k&t 6n dinh gid trj dong tién va
diéu nay dan dén tinh trang cho vay qua
mc, gdy nén nhiing tac dong khdng mong
muén cho nén kinh té...

3. Kinh nghiém quéc té ap dung
chinh sach LPMT

a. Ly do ap dung & mét sé nuéc

Ly do chuyén sang CSTT LPMTcac nudc
rat da dang, song cht yéu cé thé chia
thanh 2 nhém. Thitnhat nhém 1y do véi ky
vong vao mot CSTT hiéu qua hon bai viéc
st dung céc neo danh nghia khac (tf gia,
cung tién...) khéng con hiéu qua nhutrudc
dong thoi mong mudn giam ty 18 lam phat.
Phan I6n cac nudc cong nghiép phat trién
va mot s& nudc chuyén déi nhu New Zea-
land, Vuong quéc Anh, Cananda, Ba Lan,
Hungary...thuéc nhém nay.

Thi hai, nhém 1y do tlr cl sdc vé khing

hoang tai chinh tién t&, da s6 cac nudc
dang phét trién chdp nhan chinh sach
LPMT do nguyén nhan trén. Dién hinh 13
Brazil vd mot s6 nudc chau A nhu Thai
Lan, Philippines. B&n canh dé yéu cau
nang cao tinh minh bach cling nhu hiéu
qua clia CSTT @& 14y lai niém tin cta thi
truong cling nhu thanh céng cda mot s
nudc di trude d3 gép phan thic ddy NHTW
3 nudc nay chuyén sang thuc hién chinh
LPMT.

Nhin chung cdc nudc khi ap dung chinh
sach lam phat muc tiéu déu tin tudng ty I&
lam phat thap va 6n dinh trong thoi gian
dai s& thdc day kinh t&, gidm that nghiép,
khdc phuc xung ddt trong viéc Iua chon
muc tiéu ddng thoi ndng cao uy tin cla
NHTW.

b. Thuc tién viéc thuc hién chinh sach
LPMT tai cac nudc trén thé gici

Cho dén nay d3 cé gan 30 nudc ap
dung chinh sach LPMT va chua cé nudc
nao tr bo chinh sach nay.Tién phong &
cac nudc phét trién 13 NHTW Niu- Dilan

(1990),Canada (1991), Vuong qudc Anh
(1992), Phan Lan-Thuy Dién-Uc (1993),
Tay Ban Nha (1994)... va tai chau Au hién
nay c6 Thuy S¥, Na Uy, Ailen.Ddi véi céc
nudc dang phét trién, nuéc dau tién ap
dung lam phat muc tiéu la Chilé, sau dé
dén Brazin va Isaren. Cac nudc cé nén kinh
t& chuyén d6i c6 thé nhic dén Cong hoa
Séc, Ba Lan va tur thang 6-2001 c6 Hun-
gari.

Nén kinh té& Brazil va Viét Nam ¢ nhiéu
diém tuong ddng, lam phat cla Viét Nam
va Brazil d&u c6 nguyén nhan tUr lam phat
quan tinh. Lam phat quan tinh 13 do su
thiu niém tin cda ngudi dan vao céc chinh
sach clia nha nuéc. Ap dyng chinh sach
lam phat muyc tiéu, Brazil d& dat nhiéu
thanh tyu dang ghi nhan.

Da&i mat véi khiing hodng tai chinh khu vurc
M{ Latinh, cac chinh sach cii clia Brazil
nhu chinh séch neo ty gid, mic d6 tu do
hda thuong mai, tai chinh va tai khodn von
cao khdng con phu hop. Mac du chinh sach
nay gilp Brazil kiém ché lam phat cao
va kéo dai nhung lam cho cén can thanh

Hinh 1: Muc tiéu va thuc té lam phdt cia Brazil giai dogn 1999-2005
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todn mat can déi, suy gidm nén kinh té,
lam Brazil tré nén dé bj dau co tién té tan
cdng, khing hodng tién té tai Brazil nam
1998-1999 va 2002.

P& khic phuc tinh hinh trén, Brazil chuyén
ddi sang chinh sach thd ndi ti gid vao
thdng 01/1999, va vao thdng 6/1999
thi bdt dau thuc hién chinh sach tién té
LPMT d& kiém ché& lam phat cao. Cling lic
dd, NHTW Brazil d3 nang I&i suat co ban
ngan han dé xoa dju ct sc pha gia déng
tién. K&t qua 13 ti gid duoc nang 1&n rat
nhanh, va bat chap viéc bi pha gid manh
& dau nam 1999, lam phat cudi ndm chi &
muc 1 con sé.

C6 thé thay trong giai doan 1999-2005,
CSTT LPMT cda Brazil thanh cong 4 ndm
trong giai doan 7 ndm dau thyc hién. Muc
tiéu khong dat duoc trong nam 2001,
2002, va 2003. Nhin chung,véi chinh sach
LPMT, Brazil khdng phai I3 khéng thanh
cdng trong 7 nam dau thyc hién ma cling
d3 dat duoc mdt s6 thanh tyu nhat dinh.

4. Kha nang ap dung chinh sach lam
phat muc tiéu tai Viét Nam

Viéc dp dung CSTT LPMT & nudc dang
phét trién nhu Viét Nam 13 diéu can thiét.
Hién nay trén thé gi6i c6 hon 30 quéc gia
ap dung LPMT va theo Quy tién té thé
gidi IMF con s nay cé thé ting gap 4
1an trong thap ki t6i.Nhu vay mac du gap
mat s6 trd ngai khd khan, thach thic nhat
dinh khi dp dung chinh sach LPMT nhung
¢6 thé néi chinh sach ndy ngay cang td ra
hiéu qua hon (thé hién thdng qua cac két
qud vi md, kha nang chdng d& vdi cac cu
sdc...) so véi CSTTtruyén théng (neo danh
nghia véi cung tién hodc ty gia).Hai la do
cong cy CSTThién thoi chua that su hitu
hiéu dé kiém soat lam phat, phuong &n t6i
uu 13 18y LPMT lam khudn khd CSTT. Ngoai
ra, mot Iy do khac nita dé Viét Nam nén ap
dung c6ng cu LPMTd4 la do chinh sdchnay
phts hop véi chién luge phat trién hé thdng
Ngan hang Viét Nam trong tuong lai, theo
dé xdy dung Ngan hang nha nudcViét
Nam tré thanh NHTW hién dai c¢é nhiém
vy kiém soét lam phat dé dn dinh tién
té va gidm sdt, theo do6i hoat ddng lanh
manh cla ca hé théng ngan hang.

Trong thoi gian gan day, chinh phl Viét
Nam quan tdm va danh nhiéu né lyc nhdm
kiém ché lam phat & muc hop Iy ddng thoi
bdo dam ting trudng kinh t& bén viing.
Tuy nhién t8c d@d tang chi s8 CPI trong
nhiing ndm gan day, dac biét 1a ndm 2011
lubn thu hit su quan tam va cha v cla cac
nha nghién ctu kinh t& va du ludn x3 héi.

Hinh 2: Toc dd tang gid tiéu ding(CPI) cudi ky, giai
doan 2007 - 2011
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Ngudn: Theo Téng cuc théng ké ndm 2011

Theo béo cdo sd liéu clia Téng cuc thdng
k&, t6c d6 tang binh quan chi sd CPI trong
giai doan 2006-2010 d& & mic 11.48% va
dat 18.13% tinh dé&n cudi thang 12/2011,
cao hon nhiéu so v&i mic tang chi s6 CPI
clia cdc nam trong giai doan 2001-2010
(néu bd ndm 2008) va muc tiéu Qudc hdi
dé ra cho cd ndam 2011 (7%).

TU trudc dén nay, Viet Nam d3 va dang
thuc hién CSTT da muc tiéu véi ky vong
ddy nhanh t6c do tang trudng, nhanh
chéng vuon |én budc ra khoi nhém nudc
6 thu nhap thap va giai quyét céng an
viéc 1am, kiém soat gid ca va lam phat,
on dinh tién t&, n dinh ngan sich, xéa
déi gidm nghéo, dam bdo an ninh quéc
gia. Thyc hién CSTT da muyc tiéu véi neo
danh nghia 13 Téng phuong tién thanh
todn (M2) ching ta da dat dugc nhiing
thanh tyu nhat dinh trong qua trinh doi
méi. Tuy nhién qua s6 liéu thdng ké vé ti
I& lam phat trong thoi gian gan day & Hinh
1 trén, c6 thé thay co ché didu hanh CSTT
nay da b3t dau bdc 16 nhiing han ché cua
nd. Viéc didu hanh CSTT ¢6 tinh “giat cuc”
t&r ddu ndm 2008 dén nay chi cé muyc dich
dé chng d lam phat 3 minh ching rat ré
cho van dé nay

Ddng trude nhiing khé khan do, lam sao
vira kiém ché& duoc lam phat, vira tiép tuc
tang trudng & mic hop 1y 13 mot bai toan
rat khé. Hoc héi kinh nghiém cla cac quac
gia trén thé gidi, LPMTs& duoc xem 13 16i
thodt méi cho tinh trang kinh t& Viét Nam.
Tuy nhién, mic lam phat tai Viét Nam tu
nam 2004 t6i nay bién déng kha phuc
tap.Nhiing diéu kién tiép theo cling dat
ra khdng it thach thic véi NHTW. Nhat 13
phai c6 kha nang du bdo lam phét ky vong
that t6t. Bai vay, trong thoi diém hién tai
NHTW chua thé 4p dung dugc ngay CSTT
LPMT hoan toan. Day chinh Ia giai doan
tién chuan bj hop Iy nhat cho viéc &p dung
LPMT trong tuong lai. NHTW c6 kha nang
thuc thi co ch& LPMT trong diéu kién c6
mot su doc 1ap tuong ddi, mot nén san
xuat hang héa ndi dia viing chac, lam phat
dao ddng & muc hop Iy, co s& ngudn thu
ca ngan sach dugc md rong va hé théng
tai chinh - ngan hang phat trién. Khdi dau,
Viét Nam c6 thé ap dung LPMT ngdm

dinh (tic 13 NHTW 6 thé ty théa thuan
v6i Chinh phd vé viéc thyuc hién LPMT ma
khong can cong bd cho toan thé cong
chang).

P& hién thyc hda gidc mo mang tén LPMT
& Vit Nam, NHNN c6 thé phéi hop ddng
bd cac nhém gidi phap sau. Tha nhat 13
nhém gidi phap ddi méi thé ché théng qua
xay dyng Ludt NHTW Viét Nam thay th&
Luat NHNN theo huéng d6i méi NHNN
thanh NHTW hién dai, x3y dung mét
NHTW tuong déi doc 18p véi chinh pha
(d6c 18p vé thuc thi CSTT). Hai la nhém gidi
phdp ki'thudt hoan thién phuong phap xac
dinh chi s8 lam phat va ciing song song
thuc hién nhém gidi phap hé tro véi viec
ddy manh cong tac truyén thong vé lam
phat muc tiéu, nang cao nang luc du bdo
cla NHTW, tinh minh bach cla chinh sach
tién t& va hoan thién co ché diéu hanh ti
gid héi doai theo hudng linh hoat hon
Nhin chung, ching ta cé thé thay rang
viéc &p dung khudn khd LPMT d dat dugc
thanh céng & nhiéu qudc gia trén thé gidi
va & khu vuc trong viéc duy tri lam phat
thap, 6n dinh gép phan quan trong thic
day tang trudng kinh t&, gidm that nghiép
trong dai han. Hon nita, khu6n kh& lam
phat muc tiéu khéng doi hoi NHTW phai
tlr bd nhiing muc tiéu quan trong vé kinh
t&€ vi m6 nhu mic tdng trudng kinh té,
cdng an viéc lam va sy bién ddng ty gia.
Vi vay, trong thoi gian téi, viéc ap dung
khudn khé LPMT dugc xem 13 mot dot pha
chién Iuge CSTT can dugc nghién clu va
sém van dung mét cach ddy dd va phu
hop véi Vit Nam.

I Tai liéu tham khao I

[1].http://www.sbv.gov.vn/wps/portal/!ut/p/c4/04_SB8
K8XLLMIMSSzPy8xBz9CP00s3gDFxNLczdTEwMLQ1dLAO9
_X--AYNcAQwNzA_2CbEdFAFimSIE!/?WCM_PORTLET=PC_
7_0D497F54008A70I0VKL3FS1GES_W(M&WCM_GLOBAL
CONTEXT=/wps/wcm/connect/sbv_vn/sbv_vn/vn.sbv.
research/vn.sbv.research.research/MfuPySn-EKPekHeVLffFi
ZM2010-03-05-05-04-54  http://www.imf.org/external/pubs/
ft/issues/issues15/index.htm
[2].http://wwwO0.gsb.colutmbia.edu/faculty/fmishkin/
PDFpapers/01ENCYC.pdf
[3].http://www.mof.gov.vn/portal/page/portal/mof_vn/
ttsk/13705627pers_id=2177014&item_id=83974187&p_
details=1
[4].http://vneconomy.vn/2011121903488144P0C9920/lam-
phat-muc-tieu-va-kha-nang-ap-dung-tai-viet-nam.htm
[5].http://tailieu.vn/xem-tai-lieu/lam-phat-muc-tieu-kinh-
nghiem-the-gioi-va-giai-phap-cho-viet-nam.2971.html
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w . Tin thé giéi

“Vach da tai chinh” 13 thdm hoa ddi
v6i nuéc My hay la mot chat xuc tac
dé nuoc My “I6t xac” lai tré thanh
d3u tau kinh té thé gioi?

M3c du ndm 2012 kinh té thé gi6i 1am vao
khing hodng nghiém trong nhung nén
kinh t& M{ van cé nhiing diém sang trong
bic tranh toan mau xam dé. Cac chi sd
kinh t& xem ra rat kha quan. Gia c6 phiéu
da tang tUr 8% dén 14% trong nam 2012;
tdng san pham qudc ndi (GDP) ting hon
2% mdt nam; ty lé that nghiép dd gidm
xudng dudi 8% va muc luong kha 8n dinh
ngay ca khi lam phat bang khéng. Gia nang
lugng d3 gidm va gid nha da tang I1én, dai
da s& nguoi tiéu dung t4 ra linh hoat hon
trong chi tiéu.

Budc vao ddu ndm 2013, Chinh phd My
d3 phai d6i mat voi “vach da tai chinh”
khi ma thoi diém céc diéu khoan cla
Pao ludt kiém soat ngan sach trong ndm
2011 chinh thidc cé hiéu luc. Theo do,
nhiing thay ddi s& dién ra vao nlra dém
ngay 31/12/2012 bao gbém, chdm dut
cdt giam thué Iuong va tang thué ddi voi
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ngudi lao ddng 18n 2%. Ngoai ra, diéu luat
gidm thué cho cac doanh nghiép s& cham
duat. Cac didu ludt cat giam thué duoc ap
dung trong giai doan 2001-2003 ciing
dugc hly bd, trong khi d6 cac loai thué
lien quan dén ludt chdm sdéc y t& cla
tong thong Barack Obama b3t ddu dugc
ap dung. Trong béi canh khing hodng
ng cdng dang “tan pha” kinh t& cac nudc
thudc khu vire ddng tién chung Euro (Eu-
rozone), nuéc My khdng thé khong hanh
dong khi tham hut ngan sdch ngay cang
nang dan téi gia tdng manh no cong, tuy
nhién viéc tang thué di déi véi gidm ngan
sach khac nghiét khéng hé don gian bdi
trong khi nén kinh t& M{ mai chi hdi phuc
mong manh, can thém nhiing liéu “doping”
kich thich thi thuc thi chinh sach khic khd
s& khién t6c d6 ting trudng gidm, nguy
co M{ vudng vao “vét xe d6 ng cdng” nhu
Chau Au 13 khé tranh khoi.

Trung Qudc vuot My tré thanh quéc
gia thuong mai I6n nhat thé gidi

Cac s6 liéu cdng b8 ngay 08/02/2013 clia
¢ gidi chirc Trung Qudc va My cho thay
Trung Quéc, nén kinh t& I6n thit hai thé
gi6i, d3 chinh thic vugt My dé Ian dau tien
trong ndm 2012 tré thanh nudc ¢6 téng
kim ngach thuong mai 16n nhat thé gidi.
Trong ndm qua, tdng kim ngach thuong
mai clia Trung Qudc dat 3.866,76 ty
USD, tang 6,2% so véi ndm trudc trong
khi kim ngach trao ddi budn ban clia My
dat 3.862,86 ty USD, tang 3,5%. Kim
ngach buén ban cla Trung Quéc d3 ting
manh k& tUr khi nuéc nay gia nhap T4 chic
Thuong mai thé giéi (WTO) ndm 2001.
Pén ndm 2009, Trung Qudc da trd thanh

quéc gia xuat khau 16n nhat thé gidi. Trong
ndm 2012, tdng kim ngach xuat khau clia
Trung Quéc dat 2.048,93 ty USD so vai
muc 1.563,58 ty USD clia My. Kim ngach
nhap khau ctia Trung Qudc dimg & con s&
1.817,83 ty USD so vai mic 2.299,28 ty
USD clia My.

EU nhat tri vé& ngan sach dai han tr 2014
- 2020

Trong 2 ngay 07 va 08/02/2013 d3 dién
ra Hoi nghi thugng dinh ban vé ngan sach
dai han cGa Lién minh chau Au (EU) d3
nhat tri c3t gidm 34 ty euro trong cac
khodn thuc chi trong 7 ndm t6i - xuéng
con 908 ty euro. Trén thyc t&, ddy 3 Ian
dau tién khdi nay cadt giam ngan sach
trong lich st 56 ndm ton tai cia ho. Cu
thé, khoan c3t gidm 16n nhat ndm trong
linh vire néng nghiép, con phan ngan séch
duy nhat dugc tang dang ké 1a danh cho
“canh tranh vi tang trudng va viéc lam"..
Phat bidu trong cudc hop bao khi két thiic
Hoi nghi, Chd tich Hoi ddng chau Au Héc-
man Van Rém-poi d& nhan manh ngan
sach nay khdng chi thé hién sy “hy sinh”
cla cac nudc thanh vién théng qua cac
khoan c3t gidm ma con thé hién quyét
tam gidi quy&t cudc khiing hoang no cdng
dang hoanh hanh tai chau Au, dong thoi
thdc ddy tang trudng va viéc [am trong
toan khéi.

Kinh t& Nhat Ban lin sau vao suy
thoai

K&t qua quy IV/2012, tang trudng kinh t&
Nhat Ban gidm sat nghiém trong. Thuong
mai Nhat Ban bj thiét hai nghiém trong khi
ddi mat véi tinh trang tranh chap I3nh thd.
Xuat khau suy gidm da tac dong manh GDP
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3 thdng cudi ndm, gidam 0,4%, sau khi gidm
3,8% trong quy 3 nam ngodi. Nhat Ban da
phai thuc hién néi 16ng tién té ciing nhiing
dot kich thich tai chinh. Qudc héi Nhat
Ban vira thong qua géi kich thich 142 ty
USD b3 sung trong nd lyc giai quyét tinh
trang gidm phat deo dang kinh té& trong
nhiéu nam, thac day kinh t&, bao gdm ting
trudng viéc 1am, ndng cap co sé ha tang
yéu kém clia Nhat Ban va xay dyng lai cac
khu vuc bj anh hudng béi tham hoa dong
d4t s6ng than nam 2011. Bén canh dé, goi
kich thich méi cling dugc dung dé bu dip
khodng tréng trong huu tri. Mac di nhan
duoc nhiéu su hoan nghénh tir cdc nha
chinh tri va kinh t&, song cac géi kich thich
lién tuc cda chinh quyén Abe cling lam day
I&n nhiéu lo ngai vé stc khde tai chinh cla
Nhat Ban. Hién tai, Nhat Ban dang trong
tinh trang t6i t& nhat trong s6 cac qudc
gia c6ng nghiép, cung khoan ng c6ng 16n
gap 2 1an quy md kinh té.

d . Tin trong nudc

Theo quan niém cda ngudi phuong Péng,
nam Nham Thin duoc coi la [a ndm cla
may man va nhilng diéu t6t dep nhat.
Nhung ddi véi Viet Nam, 2012 [a mét n3m
“kinh t& budn”. Hiy cting diém lai nhiing
cdi “nhat” trong ndm “Rong” nay:

- Tang trudng kinh t& thap nhat ké tir ndm
2000

- Tin dung tang trudng thap nhat 20 ndm
- Xuat sidu 1an dau tién trong 20 ndm, k&
tUrndm 1993.

',W 1& ng xau cao nhat khu virc Déng Nam
A

- V&n dau tu toan x3 hdi chiém 33,5%
GDP, thap nhat tirndm 2000

Va nhilng con s& dang budn: 55.000
doanh nghiép gidi thé, nglmg hoat ddng
trong ndm 2012; gan 1 triéu lao déng that
nghiép; trén 2.600 doanh nghiép kinh
doanh BDS, xay dung gidi thé, .

1. Tin kinh t& vi md:

CPI “kiém cuong” trude Tét Nguyén Pan
CPl ndm 2012 chia dung nhiéu bat
thuong. Khac véi cac nam trudc, CPI
2012 khdng gidm vao sau T&t Nguyén
DPan ma gidm vao 2 thang gitta ndm, CPI
tang khong qua cao vao 2 thang dau ndm
nhung dac biét tang ki luc trong thang 9
do “ct sdc” phi dich vu y té&, gido duc. CPI
da tang cham dan trong nhiing thang cudi
ndm thé hién tinh kip thoi va hiéu qua nho

viéc trién khai Chi thj ca Tha tudng Chinh
phu vé tang cudng cong tac quan ly, diéu
hanh va binh 6n gia. Budc sang ndm mdi,
CPI thang 01/2013 chi tang 1,25% so
véi thang 12/2012 trong khi dang la thoi
diém gidp T&t Nguyén Dan. So véi cling ky
ndm 2012, CP1da tang 7,07% la muc tang
thap nhat trong vong 6 ndm gan day. Tuy
nhién, ri ro lam phat trung han du bdo
van con néu chinh séch tién té dugc noi
I6ng qua I6n trong ndm nay va anh hudng
t6i lam phat ndm tdi.

CPI cd nwé'c qua cac thang ndm
2012 va thang 1/2013
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Viét Nam xuét siéu I3n d3u tién trong
vong 20 nam
Theo s6 liéu ctia Téng cuc Thang k&, ndm
2012, ca nudc xuat sidu 284 triéu USD va
3 ndm dau tién xuat siéu ké tir 1993. Kim
ngach hang hda xuat khau thang 12 uéc
dat 10,4 ty USD, tang 0,5% so vai thang
trudc va tang 15% so véi nam 2011. Tinh
chung c3 ndm 2012, kim ngach xuat khau
dat 114,6 ty USD, tang 18,3% so vdi nam
2011. Kim ngach hang hdéa nhap khau
thang 12 udc dat 10,6 tyUSD, tang 6,5%
so voi thang trudc va tang 13% so véi ndm
2011.Ca ndm 2012 nhap khau dat 1143
ty USD, tang 7,1% so véi nam trudc.
Trong nam chi cé 3 thang nhap siéu & miic
thap, cac thang con lai déu xuat siéu, dac
biét 1a cac thang cu6i ndm. Tuy nhién, bén
canh dau hiéu dang mimg thé hién & su
chd ddng nguyén phu liéu san xuat gitp
gidm nhap khau & mdt s& nganh, & mot s&
nganh khac viéc nhap siéu gidm an chua
diéu dang lo ngai. B4i nguyén nhan xuat
sidu chl yéu do suy gidm cla san xuat va
tiéu diing trong nudc nén nhap khau ting
thap hon nhiéu so véi xudt khau. Xét vé
o c8u xudt siéu hang hda chi yéu & khu
vuc 6 von dau tu nude ngoai véi mic xuat
siéu dat gan 12 ty USD, tdp trung & nhém
hang gia cong 13p rap. Nguoc lai, khu vuc
kinh t& trong nudc nhap siéu 11,7 ty USD.
Diém sang xuat khau ndm 2012 ciing dit
ra nhiing van dé can khic phuc cho n3m
2013, nhat I3 trong viéc tiép tuc can tang
cudng dau tu cho finh vuc cdng nghiép ché
bién ché tao d& han ch& dan su Ié thudc
vao nhap khau nguyén vat liéu cho san
Xuat cting nhu xuat khau thd san pham.

Tang trudng kinh té thap nhat tir ndm
2000 nhung ... hop ly!

Téng san pham trong nudc (GDP) ndm

2012 theo gid so sanh 1994 udc tinh tang
5,03% so v6i nam 2011, va la mdc tang
thap nhat ké ti ndm 2000 tré lai day. Quy
md nén kinh t& khoang 136 ty USD, vdi
thu nhap binh quan dau ngudi trén 1.540
usD.

Trong béi canh kinh t& thé& gi¢i gap kho
khan, ca nudc tap trung thuc hién muc
tidu uu tién kiém ché& lam phat, 8n dinh
kinh t& vi mé thi mic tdng nhu vay 13 hop
Iy va thé hién xu hudng cdi thién qua timg
quy (quy | tang 4,64%; quy Il tang 4,80%;
quy lll tang 5,05%; quy IV tang 5,44%)
Pang chd v, s6 von dau tu toan xa hoi
thuc hién nam 2012 theo gid hién hanh
udc tinh dat 989,3 nghin ty dong, tdng 7%
so véi ndm trudce va bang 33,5% GDP, day
1a ndm c6 ty trong vén dau tu so véi GDP
dat thap nhat ké tirndm 2000 trd lai day.
M3c du danh gid muc tang trudng nhu thé
1a hop Iy nhung cdn nhin nhan md hinh
tang trudng kinh té€ clia Viét Nam thuc
t& mai chi tap trung vao chiéu rong, tang
trudng nhd tang von dau tu, khai thac tai
nguyén va suc lao dong chirchua tap trung
vao tang trudng chiéu sau. N3ng suat lao
dong tai Viét Nam hién thudc hang thap
nhat khu vuc khi thdp hon Indonesia 10
1an, Malaysia 20 1an, Thai Lan 30 1an, Nhat
Ban t6i 135 1an. Chinh vi vay trong nhiing
nam tiép theo can c6 gidi phap dé thoat
khoi vong Ian quan gitra tang trudng - lam
phat.

2. Tin ngan hang:

Loi nhudn cua nganh ngén hang giam
sut:

Loi nhuan cda cac ngan hang hau hét sut
gidm trong ndm nay, thdm chi c6 nhiéu
TCTD kinh doanh thua 16. Tdng lgi nhuan
toan nganh ngan hang ndm 2012 Ia
28.600 ty ddng, sut gidm gan 50% so véi
nam 2011.

Cung véi d6 13 hang loat bién ddng 16n vé
nhan su cla cac ngan hang. Cac vu ddi chd
ngan hang lién tyc dién ra nhu:

- HDQT cla Sacombank thay ddi hoan
toan, trong d6 cé 4 ngudi méi dén tu
ngan hang Phuong Nam. Ban Gidam déc bo
nhiém méi 11 Phé TGD va 1 Téng Gidm
doc. Nguoi dai dién theo phap Iuat chuyén
tlr 6ng Dang Van Thanh sang 6ng Phan
Huy Khang.

- Ong D6 Minh Phu- Chu tich DOJI cling 1&n
lam Ch tich TienPhongBank. Ph6 Cha tich
ngan hang hién I3 em trai D8 Anh Ta.
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TIN NHANH

Tang trurimg hgd nihwgn cia mét sé ngin
ndm 2012 30 ver cing ky 2011 (%)
Othing ahunam 2012 mVCH (Hop k)
a o CTG (Hop rdl)
WEIB (Hop ninde)
=ACD (Hop rit)
[ ——
R —
e ——
= LiorViotPustBrk (o i)
R —
RE (Hap )
= Kol organk
" NVB (Mop rhit)
o quin 12 ngdn e

: o
. -

gzt ba.s

¥

Ngoai ra, con mdt s6 ngan hang thay ddi
co cdu ¢ déng I6n nhu Vietcombank ban
15% ¢8 phan cho Mizuho clia Nhat thu
vé11.800 ty dbng, Vietinbank ban 20%
¢ phan cho Bank of Tokyo-Mitsubishi
UFJ thu v&15.465 ty dong, ACB thodi von
khdi Exim-bank va Kien Long Bank thu
vé4.500 ty dbng...

Mdt khac vi pham phdp luat trong linh vuc
ngan hang ting dot bién. Cac vu Itra ddo,
chiém doat tai san cla khéng it cac can bd
ngan hang lién tuc bi phanh phui, khéi t6.
Rdng déng thi truong nam 2012 1a vu lta
ddo, chiém doat gan 4.000 ty déng cla
Huynh Thi Huyén Nhu, nguyén phé phong
Quan Iy rdi ro cGa ngan hang Vietinbank
chi nhanh Nha Bé, cing ddng pham. Hay
trong thang 1/2013, Nguyén Téng Gidm
ddc Agribank-Pham Thanh Tan bj khéi t8
va b3t giam vé t6i thi€u trach nhiém gay
hau qua nghiém trong, thiét hai cho Agrib-
ank t6i 3.900 ty déng.

DAy nhanh tién trinh x& Iy no xau va téi
co c3u ngan hang

NHNN dang khan truong hoan thanh Dé
an XU ly ng xau va Dé an thanh 1ap Céng
ty quan Iy tai san Quéc gia (VAMC). Du
kién hai dé an nay sé& dugc thurc hién trong
quy 1/2013.

La 1 trong 9 NHTM yéu kém phai tdi co
cdu, cac ¢6 dong cii cla TrustBank ngay
15/1/2013 d& quyét dinh ban gan 85%
c6phan cho cac ¢6 dong méi, trong d6 Tap
doan Thién Thanh mua 9,67%.

Tha tudng da phé duyét cho PVFC hop
nhat véi WesternBank (WesternBank
clingla 1 trong 9 NHTM y&u kém). Du kién
sau T&t Nguyén Dan, WesternBank sé t8
chiic DHCD vé tai co cau. Navibank cling
d3 duogc phé duyét ty téi co cau. Trong sd
9 NHTM yéu kém, chi con GP-Bank la chua
16 r& k& hoach tai co cau.

NHNN yéu cau cac TCTD (trircdc TCTD da
va dang tai cocdu) phai bdo cdo phuong
an tai cocau hoat ddng ctia minh vENHNN
trudc ngay 28/2/2013.

MB dan d3u loi nhudn khéi ngén hang
cé phén

Theo s8 liéu vé két qud kinh doanh co
ban d3 chét lai, nam 2012, 1an dau tién
loi nhuan cla Ngan hang Quan déi (MB,

ma MBB-HOSE) d3 vuot qua Ngan hang
A Chau (ACB), Ngan hang Xuat nhap
khau Viet Nam (Eximbank), Ngan hang
Ky thuong (Techcombank), Ngan hang Sai
Gon Thuong Tin (Sacombank)...

M6t ngudn tin cho biét, k&t thic ndm
2012, MB dat khoang 3.000 ty déng
loi nhuan trudc thué, cao nhat vé gid tri
tuyét ddi trong khdi ngan hang cd phan
(khdng tinh cac thanh vién Nha nudc dang
c6 ty 1& s& hitu chi phéi).

Tir ngay 1/3/2013, 12 ngan hang thu
phi ATM néi mang

Thong tu 35/2012/TT-NHNN  ngay
25/12/2012 cta Ngan hang Nha nudc
(NHNN) vé phi dich vu thé ghi no ndi dia
d3 b3t dau c6 hiéu lyc. C6 12 ngan hang
thuong mai chinh thic dp dung thu phi rdt
tién mat ATM ndi mang trngay 1/3/2013.
Cau hoi d3t ra khién rat nhiéu khach hang
ban khodn 13 lidu thu phi thi ¢d tang chat
lugng dich vu hay khéng?

3. Tin tai chinh - ching khoan:

Déc quyén vang miéng chinh thic cé
hiéu luc tir 10/01/2013

Nam 2012, NHNN ap dung chinh sach doc
quyén vang miéng, chon thuong hiéu SJC
I3 thuong hiéu vang Quéc gia. S|C la don
viduy nhat duoc phép dap, gia cdng vang
miéng. D&n cudi thang 12/2012 d3c6 17
TCTD va 14 doanh nghiép dugc cap phép
kinh doanh vang miéng. TUr10/1/2013,
Nghj dinh 24 va Théng tu 16 vé quan Iy
thi truong vang chinh thic ¢6 hiéu luc, chi
nhiing t8 chic trén méi dugc kinh doanh,
mua ban vang miéng.

Do ddc quyén vang miéng, vang SJC
thuong duy tri mic cao hon so véi cac loai
vang “phi” SJC tUr vai tr8m dén vai triéu
dong/luong. Gia vang trong nudc thudng
Xuyén cao hon thé gi6i trén 3 triéu dong/
lugng. Nam 2012, gid vang trong nudc
tang 4,6 triéu dong/luong (tdng 10%)
trong khi vang thé gi¢i tang chua dén 7%.
Trén 2.600 doanh nghiép kinh doanh
BDS, xay dung giai thé
Theo bdo cdo tdng két clia B§ Xay dung,
tdng s6 doanh nghiép xay dung va kinh
doanh BDS ding hoat ddng hodc gidi
thé 1&n t6i 2.637 doanh nghiép. Tong s6
doanh nghiép nganh xay dung dang hoat
dong la 52.746 doanh nghiép (nam 2011
la 42.197). Trudc tinh hinh d6, Chinh ph
chinh thdc ban hanh Nghi quyét “cdu”
BDS. Piém dang chd v trong nghi quyé&t
IAn nay 13 Chinh phl s& cho phép chuyén
cac dy an nha & thuong mai sang lam
nha & xa hoi dé cho thué hodc cho thué

mua va lam cdc cdng trinh dich vy nhu:
Bénh vién, truong hoc, khach san, dich vy
thuong mai dang ¢6 nhu cdu nhung phai
phu hop quy hoach va diéu kién co sd ha
tang. B&n canh d6 Hiép hdi BDS Viét Nam
cling kién nghi 14 sudt cho vay BDS giam
vé 8-10%/ndm

TTCK khéi d3u ndm thuan loi:

TTCK Viét Nam khéi dau ndm 2013 khéng
thé thuan loi hon khi VN-Index t3ng gan
16%, chot thang & mic 479,8 diém trong
khi HNX-Index tang 9,7% |én 62,62 diém.
H3u hét cic nguding khang cut manh déu
dugc “cong pha” thanh c6ng, VN-Index
tham chi sau dé con vugt ngudng 480
diém. Niém tin cla nha dau tu d3 quay trd
lai khi khéi luong giao dich trén ca hai san
déu tang vot. Trén HOSE giao dich hon
82 triéu don vi/phién, tang 55% so véi
thang 12/2012 va gap 2,5 I1an KLGD binh
quan thang 11/2012; GTGD binh quan
dat 1.169 ty ddng/phién, tang 59% so vai
thang trudc va gap 3 18n thang 11/2012.
Trén HNX, KLGD trung binh trong thang
1/2013 dat 85,5 triéu don vi/phién, tang
65% so véi thang trudc, GTGD dat 624 ty
dong/phién, gdp déi thang trudc va gap
4,4 13n GTGD binh quan thang 11/2012.
Niém tin cda thj trudng quay trd lai con
nho khdi ngoai mua rong manh mé trén
hai san. Thang 1/2013 kh&i nay mua rong
hon 2.800 ty déng, trong 3 thang gan
nhat mua rong hon 5.300 ty ddng. Viéc
UBCK va NHNN dé c6 céi nhin cdi mé hon
va c6 hang loat bién phap dé thao g& khé
khan cho thj trudng cling khién nha dau tu
manh dan gom mua c& phiéu.

| Tai liéu tham khao 1
[1].http://s.cafef.vn/report/bao-cao-kinh-te-tai-chinh-
nam-2012-1997.chn
[2].http://dantri.com.vn/kinh-doanh/thu-phi-chat-luong-
phuc-vu-atm-se-cai-thien-702543.htm
[3]. http://taichinhthegioi.com/Ban-Tin/?linksfrom=TinTuc
[4].http://xalo.vn/news/tl/CPI-thang-Tet-chi-tang-132-
nhung-khong-voi-mung/4943089-12-1-20-403053.htm
[5].http://dantri.com.vn/kinh-doanh/khoang-55000-
doanh-nghiep-giai-the-nam-2012-672972.htm
[6].http://www.tapchitaichinh.vn/Bao-cao-va-thong-ke-
tai-chinh/Thi-truong-chung-khoan-Viet-Nam-2-thang-
dau-nam-2013/22406.tctc
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"Téi nay ranh khong em? Bi chai véi anh di..uhm. 500"

Hodng loan! Thadng that! BAt ngd! Tt cd nhing gi nd lam duoc chi la
dung hét suc Iyc co thé phdn khang ma hét 1én " Cut 6i*. Tt cé moi
tEht xung quanh nhu bién mat! Bén tai nd U U tiéng gi d6. Chac la tiéng
chdi, tiéng xe cd, tiéng cudi nhao, nd nhan ra nhung khdng nghe ro.

500 ngan!

Gén nhu thang luong lam thém cda cda nd. Mat dém di choi bang
hon nda thdng nd don xe bus 1én trung tdm mot chut, ding miét mai &
qudy tiép tan dU ddi bung 8&n dau, hay budn ngl 8én cd ndo cing phai
cUi ddu chao va nhodn miéng cud.

L& tién an mdt thang & cdi chg con con danh cho sinh vién .

La thang tién phong nd phdi tré 88 & trong 1 cdi phong nho nhd, véi
nhng nqudi ban nhidu mién, vdi vai con chudt, may con gian cu lam nd
hét lén vi so hai.

500 ngan! NG sé lam duoc nhiéu viéc [am..

Bay gid mdi qua gida thang thé ma tién me qui nd da dung hét sach,
nhung chdng dam xin thém vi tién ndo clng khai ra cé nhiéu khodng
phdi gidu. Tién @i sinh nhat. Tién hat ho véi 10 ban cdp 2, cdp 3, dai hoc,
hay tham chi Ia nhding nqudi chua quen.... Tién lam ddy thém cdi td quan
do. Tién an vat rao rao vai méy dva ban.. NG ndo ¢ biét, boi e Nd Mai
xudng day né hao hung ndi véi me rang chdng bao nhiéu : tién an, tién
8, tién sinh hoat phi.. N6 chdng biét cé nhiéu thi khac na 38 nd phai
dung. NG hdo hue di lam thém. N6 mudn di 6i vé vé va co tién lam nhing
gi minh mudn nhu may chi cung phong. Thé 1a dU chua ranh réi dung
xa n6 cing mon men xin dugc Mat viéc. Nhiing ny cudi chao khach ban
ddu luc ndo cing tuai réi, Iuc ndo cing cui minh that sat. Chi duge vai
g ddu, bay gid nd thdy sao ma lau thé.cti méi ca lung va ra vé ching
mudn cudi véi ai, c bit khdu trang va tap thé duc cho miéng nd. MG
gdn nda thang ma duding nhu Iau 1am rdi. HEE gid di lam nd chi mudn ngy
mot gidc chdng mudn quan tam dén bai vé, mdy cdu chuyén cda con
ban than hay tham chi cd chau quan do 38 da 3 ngay..

Day khong phdi lan dau tién nd so, nd da nghe nhiéu nqudi ndi 1&n qua
giang, chd vé& tan nha, hay 1a ché di mot doan hay dai loai nhiing thd nhu
thé. N6 cling bit ché né dUng chdng an toan gi, nhiéu nqudi con gdi cdm
m0 bdo hiém, mac nhiing bd 38 ngdn cln cdn va 30 sdc mau, 3ém nao
cdng dUng d6. N6 8du dam céi do khodc ngodi, e ndo cing ddi Mo, khdu
trang that kin. NG nghi sé chdng ai nhdm ..nghé nghiép cla né dau. Thé
ma ho van nhdm, hay chi la ho dba gidn cho vui, hay ho mudn nd nhap
hdi choi. 500 ngan- nhiéu Iém néu chi 88 di chai. Néu lam ndm ngay mot
tudn nhu nd thi mét thang cing cé mudi triéu 88 dung, c6 khi lai chdng
cdn di hoc dy chu.. NG tinh nhdm va ty khinh thudng cdi ¢ nghi dién rd
d6. MAE da con gai chua biét thé nao 1 di choi dém. Chua biét coi phim
tinh cdm qud 16. Thadm chi chua nhan thic dugc thé ndo 1 nguoi tat,
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nQuai xau, cUr ngdy tho (hay ngdy dai) trd 16i cdu chuyén
cla bt cu ai. 500 ngan! Chua bao it nghi tdi va khang
bao qit né mudn dé ddnh 88i cd cude 3di nd. Xudng day
that su cé nhiéu diéu khdng tuoi dep nhu N6 nght nla. NG
da bat ngd khi ngusi ta thuc that khuya va danh cd hon
nla budi sang dé nqgl . NG la trude chuyén ngudi ta cup
tiBt chi vi lugi va khdng phdi tdi ndo cing Iy bai ra hoc.
CUng chua bao gity n6 thdy mat nquai ban than 1y laptop
cla mot ngudi ban than. Ba thang lam sinh vién, co 1 40
dé no lam quen nhiéu chuyén. NG con cd tuong lai rong
I6n phia trudc, con co cd nhing ndm thang trong sang,
hdn nhién, con dugc danh gia 1a dua tré ngoan, chiu kho.

N6 bat giae nghi chuyén 500 ngan cling... thudng thai.
N6 chdng con dam vé nha va b bé ké 0 thi chuyén nhu
héi con & tro nam cdp 3. NG phdi gidu nhing chuyén me
n6 biet me nd sé lo 1dm. Ma nd cing phdi biét théi, nd da
16n rdi.. Phai trudng thanh, phai 88i mat voi nhing th co
that ddy.No lau giot nudc mat vua rét ra khdi mi mat,
cham vao khdu trang chot dUng yén vi khang tim dugc
dudng chdy. N6 mé khdu trang hit mat hoi that sau, binh
tinh lai, vy tay d6n xe bus, ngdi mat chd gdn cla s ldy
dién thoai Ui mot SMS "Ma ngd chua? Hom nay di lam
thém vui Idm ma q, gdp mdy nqudi Tay ndi chuyén ma
con chdng néi dugc mdy cau..”
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Huynh Thi Hai Yén- K11404A
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SINH VIEN UEL DONG HANH CUNG

XUAN TiNH NGUYEN 2013

Khéng chi cham lo hoc tap -
Nang dong hoi nhap - Ban linh
kinh doanh - D6t pha y tuédng,
qua chuyén hanh trinh Xuan
tinh nguyén 2013 vira 16i, sinh
vién UEL con thé hién y thirc va
trach nhiém cta sinh vién dai
véi gia dinh va xa hdi. Chuyén
di vai ngay ngan ngti nhung dd
dé dong lai trong méi sinh vién
that nhiéu ki niém va cdm xdc,
mang lai cho ho nhitng ngudi
ban t6t, co hoi dé déng gop
stc tré cho mua xuan thém y
nghia. Chuyén san TCNH mdi
cdc ban cung lang nghe mét

vai tAm su ctda cac thanh vién

di tham gia chuyén di nhé.

Ninh Thi Cdm Thu

Huynh Thi Hai Yén

Bui Anh TG - K11402T- Dia ban
Phuong Binh Trung Dong, Binh
Trung Tay, Thao Dién quan 2

“ Pay 13 1an dau tién T4 duoc tham
gia chién dich Xuan Tinh Nguyén
nén thay rat 1a vui vi minh dugc tham
gia nhiéu hoat ddng y nghia, nhiéu an
tuong va cdm xdc khé quén.

Khi t6i tham truong chuyén biét Thao
Dién, minh rat kham phuc cac em nhé
& day, trai véi nghich canh, cac em van
gilt duoc cho minh nu cudi hdn nhién
va ngdy tho. Sir hao hiing clia céc em
khi tham gia tro choi dan gian, ndi vui
mumg khi nhan dugc nhitng mén qua
handmade nho nho va ca su bin rin
cla cac em khi chia tay khién ching
minh quyén luyén I3m. Nhung minh
nhé nhat 13 khi ddi hinh t6i tham va
tang qua T&t cho cdc bénh nhan tai
bénh vién quan 2. Minh cé gap mot cu
gia ban vé s& muu sinh, cu vira gap tai
nan phai nhap vién ma hoan canh cu
lai don than, khéng cé con chau nguoi
than gi cham séc. Cu néi ma (ra nudc
mat, Iam minh ciing khéc theo, udc
mong dugc lam gi d6 nhiéu hon cho cu.
Con riéng ban than minh duogc doi uu
ai "tang” cho danh hiéu “ma nudi” cla
ddi. Danh hiéu nay duoc trao cho minh

K11404A

la do viéc cang dang “tiec dém” cla
doi. Minh rat vui vi c6 thé gidp duoc
phan ndo suc cdia minh cho ca doi co
duogc blta an vui vé dé tang cuong
thém tinh doan k&t gilta cac chién sy
trong doi hinh.

Day that surla mot trai nghiém quy gia
trong ddi sinh vién, né gilp minh hoc
dugc bai hoc tur sy nhan &i gitia nguoi
v6i ngudi trong cudc s6ng va trudng
thanh hon. Minh mong sé c6 co hdi
tiép tuc dugc chung tay vi nhitng hoat
dong cdng dbng v nghia nhu vay nita
trong nhitng ndm sau...”

chuyensantcnh@uel.edu.vn EREATRUIE ISR
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V0 Dic Nhién Khang - K10504
Dia ban xa An Nhon Tay, huyén Ca Chi

TRUGNG DAl Hog . A

. “Nam nay dugc tham gia Xuan Tinh Nguyén minh rat hdo huc, vi nam ngoai minh dang ki roi
nhung vi ban chuyén dot xuat nén khong tham gia dugc. Nam nay minh cung cdu lac bg CLE
tham gia chién dich tai xa An Nhon T4y, day la xa nghéo nhat huyén.

Ngay dau tién, trudc khodng 300 em hoc sinh 16p 6, 16p 7 trudng THCS An Nhon Tay, minh
gidng cho cac em vé bao luc hoc dudng. Minh thi run, ma cac em thi quay, khdng chiu I3ng
nghe. minh nhé lai cdnh inh hoat chao co thoi hoc sinh 3y, minh ciing Iam viéc riéng ko nghe
bén trén néi. Ciing hoi budn xiu nhung cam gidc rat mai la, lam minh phai cd gang hon.

Pay cling 13 1an dau tién CLB CLE tham gia Xuan Tinh Nguyén dé tuyén truyén phap luat:
déng 2 phién toa gia dinh vé trdm cap day dién, c6 cac I6p giang day phap luat céng dong va
con phat td roi tuyén truyén vé an toan giao théng nita.

Vi dia ban xa trung tam nén 5 ngay tham gia minh déu & lai hét. Tui minh dugc cho 6 van
phong ap Chog Cu 2, sinh hoat cung hoi bat tién nhung néi chung la ra't vui. Vi ndm ngt dudi
nén gach, nén minh con bl cdm nifa. Ba con & day nhiét tinh va dé men 13m.Cé mot bé nha
cach dé 7km 1an nhung van dap xe xuong ch0| Vi bon minh. Nhiing budi giao luu cac anh chj
va cac bé & x3 doan tran day tiéng cudi va niém vui”

Nguyén Thi Hoang Yén- K12404B I
°%

Dia ban phuong Cat Lai, Binh An quan 2 g@m@@mwmwm@@m@@mwmw

“ Minh rat mudn dugc trai nghlem cam glac di lam tinh nguyén nhlmg lic dau
minh thay c6 nhiéu ngum tham gia phong van di Xuan Tinh Nguyén nén ciing lo
khong dugc chon, véi ngay di can Tét nén ciing hoi ngai, nhu’ng sau khi biét minh
dugc chon minh vui Idm (cudir?). Két thiic chién dich minh c6 rat nhiéu ki niém,
cam xtic khong thé quén va khé ta.

Poi minh ph(ﬁ hgp véi doan phu’dng Cat Lai tham nha cac cu gia neo don trén dia
ban, bon gia dinh chinh sich va mot me Viét Nam anh hiing. Cac chién si gitp
céac cu don dep nha ciia dén Tét nita. Tui minh con t8 chiic tham va tang qua cho
cac benh nhéan nghéo & bénh vién quan 2 va t8 chiic biia an than thién tai chia
Minh Diic. Minh thich nhat Ia lic giao luu véi cac hoc vién Trudng Trung cap Ky
thuat Hai Quan, bén khoa minh vinh dy dugc dua thiép va thu tan tay cho chién
si ra Trudng Sa, cam dong lam.

Minh thay thuang nhiing hoan canh ma minh gap khi tham gla chién dich 1am.
C6 mot cb co ngum con 46 tudibj tai nan nam li¢t mdt chd va khong lam dugc gi
hét.Cé gia vay roéi ma luén phai ¢ bén canh cham séc cho chi, ngay ca dém hém
c6 ciing khong dam ngt nhiéu dé day cho chi di vé sinh. Hang xém, ho hang va
bén phuong ciing hay cho gao va it tién dé gid ds co. Tuy rang nhu’ng su’ gilip
do dé khong I6n vé vat chat, khong thé thay ddi dugc hoan canh cia co, nhu’ng
su am ap ve tinh ngudi, sy chia sé d6 sé la dong luc tinh than gilp cd va gla dinh
tiép tuc 6 ging vugt qua khé khan. Minh hi vong sé tiép tuc dugc tham gia nhiéu
thém nhu’ng hoat dong nhu th€ nay.”
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Nguyén Thi Ai Nhi - K10404T - Dia ban phudng Cat L4i, Binh An quan 2

Thé 13 chuyén di xuan tinh nguyén 5 ngay tai quan 2 cting d3 k&t thc. Gio ddy minh da roi xa Sai Gon roi xa biét bao mét moi, ap luc
@é tr& vé voi Quy Nhon - thanh phé bién than yéu va luén mang lai cdm gidc binh yén cho minh. Nhung khong khi 8y, tiéng ndi, tiéng
cudi trong chuyén hanh trinh XTM van con vang vang trong tam tri. Nhiing thoi khac 8y trdi qua nhanh qua, nhé méi ngay nao lam 18
ra quan, cdi ndng gay gt clia budi trua nhudm nau ca I3n da m3
gidr d3 k&t thdc chién dich roi...

Qua chién dich 1an nay, minh hoc dugc nhiéu diéu v nghia trong
cudc s6ng doi thudng ma chua chac da tim dugc trong bat ki trang
sach nao. D4 la nhiing gidy phut thuc t€ qui gia. Ngay dau tién,
minh hoc dugc cach géi banh chung, tuy con vyng vé nhung dugc
su chi dan nhiét tinh clia cac bé 16p dudi (ty thay xau ho ghé ~*)
nén cudi cing minh cling d3 hoan thanh dugc san pham. Nhiing
ngay tiép theo, minh va cac chién st cuing ddi phai di bd, dap xe ba
gac, t6i timg nha xin gidy bao, chai lo d3 s&r dung xong. Vui nhat 13
khi nhan dugc sy hudng tng va gilp d& nhiét tinh tir cac co, chd,
bac trong x6m. Nhé I3m nhiing Itic ting qua cho nhiing cu gia neo
don, cho nhitng ngudi cé cong véi cach mang.

Qua hoan canh clia ho, minh méi biét rang minh da may man hon
bi€t bao ngudi khac, minh phai trén trong timg phit gidy hién tai,
biét quy trong va tu hao véi nhiing gi dang cd. Nhdkhi giao luu véi
cac chién st trong quan ddi, ldc 1én san khau dién van nghé run o
1a run va minh may man dugc ndi chuyén véi 1 anh dep trai, anh
3y con khen nhin em nhu hoc sinh ¢ap 3 (cudi toe). Nhung nhd
nhat van I3 nhiing pht gidy phai doi méi cé nha t3m, phai tranh nhau méi cd chd ngd, budi trua phai tréndén 1 goc khuat méi co thé
choi bai ma khdng bj phat hién. Minh ciing rat nhé nhiing Idc choi ma séi cing véi 16i dan cia MC “Moi ngudi oi ngu di ....", “Moi ngudi oi
day di.."... Trai qua tat ca nhiing ki niém trén, chi von ven cé
5 ngay thdi nhung minh d3 than véi nhiéu ngusi hon, hiéu rd
nhau hon, va cling nhan ra rang: Thi ra nhiing con ngudi minh
d3 timg khdng thich nhung cé nhiing diéu rat dang yéu.

Chién dich da k&t thuc dé lai mdt chGt budn va luyén.
Nhiing ki niém, nhiing phat gidy v nghiia 8y, mai mai minh khéng
thé quén. B4i vi, nho nhiing diéu tuéng chimg don gidn &y, minh
d3 duoc s6ng ¢ v ngha hon.
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Nguyén Thi Thuy Loan - K11404T
Pia ban Phuong Long Phuéc quan 9 TP HCM

Khi dang ki tham gia chuyén di 18n nay, minh chi nght rang
minh mudn tham gia mét hoat ddng tinh nguyén, va ciing hoi
s6t rudt vi ban bé clia minh d3 vé qué dén tét nhiéu (cudi),
qué minh & xa ma. Th& nhung, nhiing cdm xuc va ki niém dé
lai trong 4 ngdy 3 dém ngin ngi d6 dé lai thi minh nght khdng bao gi® minh quén duoc.

T6 dan phé danh cho gan30 thanh vién tham gia mdt cdn phong dd rong dé sinh hoat. Nha vé sinh hoi bat tién, lai khdng c6 nudc,
tyi minh phai dung nudc tir nha khac kéo qua. Cac ban nam [ﬁt ga lang. Cac ban nhuong chan cho
cac ban nif va... phai hi sinh “tdm tién"d ngoai dé ban nit tdm trong phong (cudi khic khich). C6

3 " 2

hém so y khdng bom nudc, may chuc con mat nhin nhau chd nudc dén * mon mai”.

Nhiing thanh vién trong dgi khdng quen nhau, nhung ludn g3n b trong moi hoat déng. Chang
minh cung don dep va géi banh chung ciing nhau. Lan dau tién, minh 1am nhiing cdng viéc thé
nay ma khéng hé thady mét, tham chi minh con cdm thay rat vui nla.
TU nhiing ngay nay, minh quen rat nhiéu ngudi ban mai. Trong do, minh rat an tuong véi anh
Dién (d6i pho) K110403. Anh via la sinh vién 5 t6t cap thanh (mat sang ryc ngudng mg), vua
hai hudc, vui vé nhiét tinh va ddc biét Ia rat quan tdm dén moi ngudi.
That 1a dang tiéc néu khdng tham gia chuy&n hanh trinh ndy, né d3 dé lai cho minh trai nghiém
rat sdu sdc va minh hi vong s& duoc tiép tuc tham gia trong mua toi.

chuyensantcnh@uel.edu.vn EREATRUIE ISR
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Ding Diém Thay - K12406 -
Dia ban Binh Tho, Tha Dirc

Minh méi I3 sinh vién ndm nhat nén minh rat hdo hic véi cic hoat
ddng ngoai khda. Trong chuyén di vira réi minh d3 gap gd rat nhiéu
ngudi, duoc 1am rat nhiéu cong viéc cd y nghia.

Ddi minh thu gom ve chai gdy quy, ndu banh chung, xa quang céo
sai qui dinh trén dudng Dang Van Bi, don dep va trong cay thudc
nam & tram v t&, don dep nghia trang liét sT... (liét k& véi mot niém
hao hiic). Cac anh chi nhiét tinh ndng nd, lun danh 1am nhiing cdng
viéc nang, chudn bj dung cy, lam d6 handmade... va cac anh chi cling
vui vé, hoa ddng gan két ca ddi véi nhau.

Ki niém dé lai n tuong nhat véi minh 13 ngay t6 chic tham ting qua
cho cac em c6 hoan cdnh khd khan tai I6p phd cap gido dyc phudng
Binh Tho. Cac em d6 rat gi6i va dang yéu. C6 mdt em nhé rat ngoan,
khi dugc phat du mdt cudn vé, em d3 dem tra lai cudn va do. Lic
chia tay, cac em con chay theo, vy tay chao va hen “Tét cac anh chi
dén choi nita nhé...”

K&t thuc chuyén di, em van con luyén tiéc va mudn minh lam dugc
nhiéu diéu hon nita.

':/fz_m// /17/114'(1 li cho 4" mang /ﬂ/’ niém vui cho moi nymii, df’m/l 71;'17 tudi 1ré cia ban thin cho cong mny L'/im/
chink i diéu /\’/I/t’fl (,'/mmi la 1rd nén truong thank thém. Sink vien ,7\/171// e ll}r}/ r717l)* mn,7 71'0/’, cm7 ml’m]
;/if)m/ biér hi sink vi wm/ hién. TRt cd co the tw o vi /runy Aol n/ni‘nz/ dieu 101 u’(g,’/f ion o /mwy lai. Churc cho

nim moi vt nhitu nd //,1’(: mor sé 7/'14'/7 tuoi tré ‘U ﬂ (‘dm/ /(/nmy pi,(/'n/l zf/l;u(' ban thin //"Um/ moit ik vue.
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Banking Technology Review

Kinh thva Quy Ddc gid, ecde Cdng
tdc vién!

‘nganhang

Banking Technology Review

Nhdm tung budc ndng cao chdt luong
noi dung va hinh thiic cia mét Tap chi khoa
hoc, ké tu s6 82+83 (1+2/2013), Tap chi gidi
thiéu hinh thic trinh bay mdi.

Thé ¢ trinh bay bai nghién cuu khoa
hoc vdn tiép tuc theo chudn trinh bay APA —
Hiép hoi Tam ly Hoa ky nhu da quy dinh tu
sé 69 (thdng 12/2011) dugc gidi thiéu trén
bia sé xudn va trén website Tap chi www.buh.

CHAO MUNG
NGAY NHA GIAOD VIET N/ TAP GHI
TN

nganhang

Banking Technology Review

edu.vn /[tapchicnnh.

Tap chi Céng nghé Ngdn hang sé gidi
thiéu cdc nghién ciu khoa hoc thudc linh vuc
kinh té, tai chinh, ngdn hang. Cdc bai nghién
ciu khoa hoc sé duogc gidgi thiéu trong chuyén
muc theo chi dé thdng va chuyén muc Nghién
ciu Trao doi.

Bén canh dé nhdm phd bién kién thuc, tuyén truyén vé hoat dong nghiép vu
thuéc linh vuc kinh té, tai chinh, ngdn hang Tap chi con gidi thiéu cdc bai viét thudc
thé loai bdo chi trong cdc chuyén muc Sdn phdm, Nhip cdu Ban doc, Tin Tai chinh
- Ngdn hang.

Tap chi rdt mong nhdn duoc nhiing théng tin phdn hoéi dé Tap chi ngay cang
hodan thién hon, ddp ung yéu cdu cia moét Tap chi khoa hoc.

Trdn trong

Téng Bién tdap

PGS., TS. Ha Thi Thiéu Dao

Moi chi tiét xin lién hé: 36 Ton Thdt Pam, Q.1, Tp.HCM | Tel: 08. 38 211 706 | Fax: 08. 38 216 684 | Email: tapchicnnh@yahoo.com

www.buh.edu.vn/tapchicnnh
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