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Chuyén san danh cho sinh vién yéu thich linh vuc Kinh té Tai chinh - Ngan hang
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Kinh té thé gidi khd quan, nhitng cdi thién vé moéi trudng dau tu, trién
vong hoi nhap kinh té quéc té cling nhu hoat déng sdn xuat kinh doanh
tiép tuc khdi séc.... D6 1a nhitng yéu té gép phan lam nén nhing diém sang
trong nén Kinh té Viét Nam ndm 2017 vita qua. Ghi nhan thyc té cho thay
kinh té trong nudc da c6 nhitng chuyén bién tich cuc, cu thé tinh ¢én ngay
15/11/2017, GDP cd nudc dat 155,268 nghin ty, chi s6 CPI dat 2,6%, bén canh d6
cap nhat dén cudi thang 11 ndm nay gia tri von héa thi trudng chiing khodn
cling dat hon 116,8 nghin ty dong(HNX). Du vay, kinh té Viét Nam van con
gdp nhiéu khé khin trong boi canh kinh té qubc té dién bién phuc tap.

Kinh ¢

fdiﬁj;::gﬁn hdng s6 1an nay v6i chii dé: “ Bic tranh kinh té tai
chinh ndm 2017” sé dem dén cho ban doc nhiing bai viét téng quan nhat
vé tinh hinh kinh té tai chinh néi bat clia nudc ta trong ndm vita qua nhu
danh gia hiéu qud khoa hoc ki thuat cia nganh ngan hang, viéc thay déi
thué VAT, ng xau ngan hang... Bén canh d6, nhitng van dé con ton dong,
kho khan ciling sé dugc dé cap mot cach thuc té qua géc nhin cla cac ban

sinh vién.

Trong s6 phat hanh lan nay, Chuyén san rat han hanh nhan dugc sy
codng tac rat nhiét tinh cda cdc ban céng tac vién. Hy vong chuyén san sé
mai la ngudi ban than thiét déong hanh cung nhing ai quan tdm va yéu
thich linh vyc kinh té tai chinh - ngan hang - ching khodén. Xin dugc gti
I6i tri &n dén cdc ban doc gid gan xa va rat mong nhan dugc sy ing ho va
déng gép cla cac ban trong nhitng ndm tdi nita. Cudi cung, chuyén san
chuc cac ban mét ndm mdi tran day niém vui va hanh phuc.

Tran trong

Ban bién tap
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1. Lam phat co ban ci
nhung méi

Nhiéu du bao cua
cac t6 chuc trong nudc
va quodc té cho rang téc do
tang trudng kinh té€ Viét
Nam nam 2017 la 6,3%,
tuong duong véi mic tang
trudng trong nam 2016.
Mat khac, lam phat c6 tinh
y rat cao, va bdi canh kinh
t€ Viét Nam nam 2017
chua cé nhiéu dét pha theo
chiéu hudéng t6t nén xu
huéng lam phat thap sé
tiép tuc dugc duy tri trong
nam 2017 (khéng tinh diéu
chinh gia bang bién phap
hanh chinh). Lam phat nam
2017 sé khong c6 nhiéu bién
déng so véi nam 2016 va
duoc du bao khoang 2,6%.
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Hinh 1: Du bao lam phat so
véi cung ky nam trudc cua
cac

thang trong ndm 2017

NGUYEN QUGC BAI TRUDNG AN
NGUYEN TH| LOAN
QUACH MINH TRI

2. Nhém nganh hdap dan
dugc “rét” nhiéu tién
thanh lap doanh nghiép
nhadt trong 11 thang ciaa
nam 2017

Trong thoi gian
vira qua, nganh ban buén,
nganh ban 1é, stra chita 6
t6 - xe may 1o ra cé su tang
trudng manh khi nam trong
s0 nhitng nganh cé su gia
tang & ca 3 chi tiéu la so do-
anh nghiép, s6 von va so lao
dong dang ky.

Theo chi so phat trién
ban 1é toan cau (GRDI) do
hang tu van My A.T.Kear-
ney thuc hién, thi trudng
Viét Nam ding thu 6, cao
hon cac nudéc déng dan
nhu Indonesia (thu 8), Thai
Lan (tht 30), Philippines
(thr 18). biéu nay chung
minh thi truéng ban 1é Viét
Nam dang hap dan d6i voi
cac nha dau tu nudc ngoai.
Canh d6, thu nhap dau
nguoi dang lén cua ngudi
Viét Nam tao ra mot tang
16p trung lwu méi khién
cho nhu cau mua sam, chi
tra cho cac phuong tién von
duocxemlaxaxinhu 6tétai
Viét Nam ciing tang thém.

Tuy nhién, day ciing
la nhém nganh dé bi thi
truong khai tir. Cu thé, s6

K17407
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K17404

luong doanh nghiép tam
nging kinh doanh cua
nhoém ban buén, ban 1, stra
chira 6 t6 - xe may la 8.238
doanh nghiép, chiém 39,6%.
Cao hon nhém xay dung
chi chiém 14,7%, ché bién
ché tao chi 12,9%. S6 lugng
doanh nghiép tam ngung
hoat déng cia nhém nganh
nay cling & vi tri s6 mot véi
14.401 doanh nghiép, chiém
41,3%, cao hon rat nhiéu so
vGi cac nhém nganh khac.

3. Nam 2017 - Nam

“1IPO” cua Bitcoin

Pén thoi diém hién
nay, khéng ai con xem
Bitcoin la mét start-up
non kém nira. K€ tir thang
01/2016 v6i muc gia 400
USD, dén nay Bitcoin da
tang gia 15 lan. Tinh riéng
tr dau nam 2017, Bitcoin
da tang gia hon 400 USD.
biéu nay da lam xuat hién
lan séng kéu goi dau tu
ICO, kéo theo sO lugng
von 2 ty USD dugc cap
cho hang tram du an tién
a0 mai. Hién tai, Bitcoin
chiém qua nira tong gia
tri cda tat ca “tai san tién
ao”. M6i ngay, muic giao
dich cua ca thi truong
tién ao lén dén 5 ty USD.



Tam ly tu tin dang
bao trum ca céng d6ng Bit-
coin, thuc day su tai dau
tu lién tuc giup thi trudng
tién 4o tang trudng khéng
ngirng. Nhirng quy dau tu
nhu Metastable Capital,
PolyChain Capital va san
giao dich LedgerX... da lam
cho Bitcoin trd thanh loai
tién té mang tinh té chirc.
Vi vay, Bitcoin cé mot
tiém nang rat 16n dé trd
thanh mot loai tién té hogp
phap. Bitcoin da va dang
tré thanh mét chiéc “chia
khéa" giup chung ta tién
dan vao moét ky nguyén
méi cua thé gigi tién té.

Gl 1 dongbtco tinh theo ddla N

Nim

Hinh 2. Téc do ting trudng
vugt bac cua Bitcoin (Nguén:
Zing.vn)

4. Ngan sach nha nudc
€6 nguy co hut thu

Vé thu ca nam 2017,
Chinh phu uéc tinh vugt
27.320 ty dong so voi du
toan, la thap nhat so voi
két qua thuc hién du toan
trong 3 ndm gan day. Tinh
dén hét thang 09/2017, thu
ngan sach mdi dat 69,5%
du toan, dat thap ca vé tién
d6 du toan va tang trudng
so véi cung ky 3 ndm gan
day, trong d6 c6é mot so
khoan thu rat thap nhu
thu ban vén chi dat 16,7%.

Tién do cac khoan
thu quan trong tir hoat
dong san xuat, kinh doanh
nhu thu tir khu vuc doanh
nghiép nhanudéc (dat 60,1%
du todn), thu tir khu vuc
kinh té ngoai qudc doanh
(dat 66,3% du toan), thu tur
khu vuc doanh nghiép cé
von dau tu nudce ngoai (dat
60,1%), déu rat thap so véi
cung ky nam 2016. Néu thu
tlr hoat dong san xuat kinh
doanh van nhu 9 thang
dau nam 2017 thi

dd sap xép, c6 phan hoa,

tién

thoai vén, va ban voén nha
nudc tai cac tap doan, téng
cong ty, doanh nghiép 16n
khoéng dat ké hoach dé ra.

TAI LIEU THAM KHAO:

[1] Ts. Nguyén Duc Do - Vién
Kinh Té - Tai Chinh (Hoc Vién
Tai Chinh). (2017, 01 26). Xu

huéng lam phat nam 2017.
Retrieved from Tap chi tai
chinh:  http:/tapchitaichinh.
vn/nghien-cuu--trao-doi/trao-
doi-binh-luan/xu-huong-lam-
phat-nam-2017-101421.html

[2] Nam, D. (2017, 11 27).
Tri thuc tré. Retrieved from
cafef.vn: http://cafef.vn/
day-la-nhom-nganh-hap-
dan-duoc-rot-nhieu-tien-
thanh-lap-doanh-nghiep-
nhat-trong-11-thang-cua-
am-2017-20171127095926596.
chn

[38] Gia Nguyén. (2017, 10 29).
2017 - nam ky luc cta Bitcoin.
https://news.zing.vn/2017-
nam-cua-ky-luc-bitcoin-
post790557.html

[4] Vi, H. (2017, 10 25). biéu ng-
hich ly cta ngan sach 2017.
Retrieved from vneconomy.
vn:http://vheconomy.vn/
dieu-nghich-ly-cua-ngan-
ch-2017-20171025090353335.
htm
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1. HOi nghi bdé trudéng
tai chinh APEC 2017

thanh céng tét dep

Ho6i nghi B6 trudng
Tai chinh APEC lan thu 24
do BO trudng Bo Tai chinh
Viét Nam Dinh Tién Diing
cha tri, vinh du duoc don
tiép Thu tudng Chinh phu
Viét Nam Nguyén Xuan
Phuc va tham du phat biéu
chao mung.

Hinh 1. Cac nha lanh dao tai

budi hop bdo (Nguén Internet)

Ho6i nghi da thao luan
téng két tinh hinh thuc
thi Ké hoach hanh doéng
Cebu va thong nhat trén
nhiéu khia canh vé 4 chu
dé uvu tién ctia nam APEC
2017, bao goém: Dau tu dai
han cho co s& ha tang; Xo6i
mon co sd thué va chuyén
dich lgi nhuéan; Tai chinh
va Bao hiém rudi ro thién
tai; Tai chinh bao trum.

H6i nghi da ra
Tuyén bo chung. Két qua

LE PHAM THOY TIEN
PHAN THUY MAI PHUONG

cia Ho6i nghi B trudng
Tai chinh APEC da duoc
bao cao lén Uy ban Quéc
gia APEC 2017 d€ chuan
bi néi dung cho Héi nghi
Thugng dinh APEC dién
ra tir ngay 6 dén 11/11/2017.

Thanh coéng cta Hoéi
nghi B6 trudng Tai chinh
APEC da déng gop thiét
thuc vao két qua cua Hoi
nghi Thugng dinh APEC
nam 2017 cling nhu thanh
c6éng chung cua Viét Nam
trong Nam APEC 2017.

2. B6 Tai chinh dé nghi
stia doi

thué

Luat quan i

B0 Tai chinh cho biét,
Luat quan ly thué duogc
Qudc hoi thong qua ngay
29/11/2006, c6 hiéu luc thi
hanh tur ngay 1/7/2007 va
duoc stra doi, b6 sung ba
lan tai: Luat s6 21/2012/
QHI13 ngay 20/11/2012, cé
hiéu luc tr ngay 01/7/2013;
Luat so 71/2014/QH13 ngay
26/11/2014, c6 hiéu luc tir
ngay 01/01/2015 va Luat
s6 106/2016/QHI3 ngay
06/4/2016, c6 hiéu luc tu
ngay 01/7/2016 (goi chung
la Luat quan ly thué).

K16408C
K16404

Bén canh nhirng két
qua dat duoc, Luat quan
ly thué cling da boc 1o
nhitng han ché, bat cap.
bang chu y trong s6 do
la: H6i nhap kinh té quéc
té doi hoi phai tiép tuc bé
sung cod s& phap ly, phai
tang cuong hop tac, quan
ly thué quéc té. Luat chua
tao diéu kién phap ly day
da cho viéc hién dai hoa
quan ly thué ma trudc hét
la trién khai rong rai, phé
bién thu tuc quan ly thué
dién tr trong b6i canh phat
trién manh mé cua thuong
mai dién t&, cach mang
cong nghiép lan thua 4.

B6 Tai chinh cling
cho biét, quan diém xuyén
sudt trong qua trinh xay
dung Luat quan ly thué
(stra doi) la déi mai toan
dién hoatdong quan ly thué
nhdm xay dung nganh
thué Viét Nam hién daij,
hiéu luc, hiéu qua, céng tac
quan ly thué théng nhat,
cbng khai, minh bach, don



gian, dé hiéu. Dbong thai
nang cao nang luc va hiéu
qua cua hoat dong quan
ly thué dé phong, chéng
tron thué, that thu va no
thué, tdng cuong su phoi
hop gilra cac co quan nha
nudc va cac t6 chuc, ca
nhan c6 lién quan véi co
quan thué trong viéc thuc
hién phap luat vé thué va
quan ly thué dién t, ngay
cang tao su thuan tién
trong viéc giao dich va
giup nén kinh té Viét Nam
dé dang phat trién hon.

3. Su lac quan trén thi
trudng ngoai té Viét Nam

Du trit ngoai té cua
Viét Nam trong théang
10/2017 da dat muc ky luc
45 ty USD, tang 6 ty so véi
cudi nam 2016. Bén canh
do, ty gia déng Viét Nam
va USD do Ngan hang nha
nudc cong bo lién tuc giam
do su tac dong tir ca qudc
té va trong nudc. Trén thi
truong thé gigi, do cang
thang My - Triéu Tién tang,
nhirng nha dau tu lac quan
véi kinh té€ Anh va Ngan
hang trung wong chau
Au duoc ky vong sé théat
chat tién té, khién déng
USD tiép tuc giam gia.
Trong nuéc, qua cac chinh
sach diéu hanh vi mé caa
Chinh pha, diéu hanh
Chinh sach tién té cua
NHNN dac biét 1a chinh
sach vé ty gia linh hoat
cung v6i can can thuong
mai tich cuc da hé trg cho
viéc giam gia cuta USD.

Hinh 2: Su lac quan trén thj
trudng ngoai té VN

4. Xu thé dong tién: Da
dén théi cia cé phiéu
thu nhé

VN-Index tuan qua
(tr ngay 20-11 dén ngay
26-11-2017) tang 5%, la mtrc
tang ky luc trong gan hai
nam va gay ra nhirng lo
ngai vé muc do6 tang qua
néng. Trong giai doan tang
nhanh nay, cac dién bién
rung lac cé thé sé xay ra
thudong xuyén. Bén canh
d6,hién twong dich chuyén
dong tién trong phién
cudi tuan qua vé nhém cé
phiéu vira va nhdé dugc
cac chuyén gia nhin nhan
khac nhau. Quan diém kha
chung la dong tién van d6
vao cac c6 phiéu blue-chip
la chinh va c6 thé luan
chuyén gitta cac nhom.
Do van la cac c¢6 phiéu co
cau chuyén riéng, c6 nén
tang co ban tot. Riéng d6i
v6l hién tuong bung 1én
cua nhirng c6 phiéu dau co
nho sé khé kéo dai. Déng
thoi, nam nay thi trudong
duong nhu pha bo cac quy
luat théng thuong, nén cé
kha nang cac ma dau co
chua hip dan duoc dong
tién & thoi diém hién tai.

5. Huy dong 236.3 ng-
hin ty dong trai phiéu
trong 10 thang dau nam
2017

Theo théng ké moi
nhat cua B6 Tai chinh,
tinh dén thang 10/2017,
téng khoi lugng trai phiéu
Chinh phu, trai phiéu
duoc Chinh phu bao lanh
phat hanh la 236,3 ng-
hin ty d6éng. Trong do,
khéi lwvong phat hanh trai
phiéu Chinh phu la 2181
nghin ty d6ng, bao gém
1551 nghin ty d6éng phat
hanh trén thi trudng, dat
84,6% ké hoach phat hanh,;
63.000 phat hanh cho Bao
hiém xa héi, dat 84% ké
hoach phat hanh; déi vai
trai phiéu Chinh phu bao
lanh la 18,2 nghin ty d6ng.

Riéng trong thang
10/2017, 15 phién dau thau
trai phiéu Chinh phu da
duoc t6 chirc, huy doéng
dugc téng cong 7.510 ty
d6ng trai phiéu do Kho bac
Nha nuéc phat hanh, tang
45,5% so v6i thang 09/2017.
Ty 1é gia tri trang thau so
véigiatrigoithaudat60,5%.

Theodo,1aisuat tring
thau cua trai phiéu ky han
5 nam nam trong khoang
4,50-4,65%/nam, 7 nam la
4,83%/nam, 10 nam trong
khoang 5,42-5,90%/nam va
15 nam 1a 6,20%/nam. Nhu
vay, so v6i thang 09/2017,
1ai suat trung thau ky han 5
nam va 7 nam giam, trong
khi ky han 10 nam tang.
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banh gia chung, Bo
Tai chinh cho rang, cong
tac huy doéng von tir dau
nam dén nay kha thuan lgi.

6. Ching khoan Viét
dang kéo vang, do la ra
khoi két

Thong tin Théng doc
Ngan hang Nha nudc Lé
Minh Hung dua ra khi tra
161 chat van cua dai biéu
Qudc hoi vao thang 11/2017
qua cho thay, mét lugng
von 1én cua dan cu tra an
trong vang, ngoai té truéc
day qua thuc da chuyén
héa. Theo d6, khéng nhat
thiét phai huy dong nguén
luc vang, ngoai té trong
dan cu bang huy dong va
cho vay ma c6 thé dan téi
nhiéubat én nhu trude day.
Thay vao dé, véi tac doéng
cua chinh sach tién té, thi
truong chirng khodn ciing
dang kich thich ngu6n luc
tudng nhu “‘nam im” do.

O khia canh thir nhat,
nhu Thong doc dién giai
tai nghi truong, nhiéu nam
truéc Viét Nam thuong
xuyén phai dung ngoai té
dé nhap vang vé. Nhirng
nam gan day va dén nay,
thi truong vang 6n dinh
va tu diéu tiét dugc ma
khéng phai chi ngoai té
dé nhap vang; nguon luc
ngoai té dé dugc dung cho
san xuat, kinh doanh... Va
day la mot két qua gian
tiép huy déng nguon luc.

& khia canh thw hai,
truc tiép hon, mét luogng

lIé6n vang va ngoai té da
chuyén déi sang VND d€ di
vao thi trudng.

Dac biét, & Kkhia
canh ngu6n luc trong dan
cu, cung véi xu hudng
chuyén héa trén, luogng
tién gri ngoai té cua dan
cu vao ngan hang giam rat
manh. Khia canh lugng
tién guri ngoai té trén téng
phuong tién thanh toan
(M2) cling lién tuc giam
tr nam 2010 dén nay.
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Hinh 3: Ty Ié tién gui ngoai té
trén téng phuong tién thanh
toan (M2) qua cac nam (don
vi: phan tram). (Nguén: Ngan

hang Nha nudc).

Song song, thi
truong ching khoan khéi
sac va s6i dong, lién tuc
mdé rong quy mo, da va
dang goép phan kich thich
thém xu hudéng chuyén
héa trén, 16i nguén luc
vang, ngoai té ra khoi két.
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Hinh 4: Quy mé giao dich binh
quén trén thi trudng ching
khoan (HOSE, HNX va trai
phiéu) (don vi: ty déng) Nguén:
Uy ban Chung khoan Nha nudc
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NGAN HANG

TRAN TUVET MINH
NGUYEN THI MY DUYEN

1.Vay ngoai té tang van

khé “cat nguén”

Theo Théng tu so
31/2016/TT-NHNN, du kién
hoat dong huy déng va cho
vay ngoai té trong hé thong
ngan hang sé chuyén sang
mua - ban thuong mai
don thuan sau 31/12/2017.

Bay nam qua, giai
doan 2010-2017, da nhiéu
lan Ngan hang Nha nudéc
mudén cham dut cho vay
ngoai té, nhung truéc
yéu cau thuc té, viéc ndi
thoi han dugc chuyén
ti€p qua cac nam, kéo
dai cho dén nam 2017.

Tin dung ngoai té
thuong c6 1ai suat cho vay
thap hon nhiéu so véi VND,
trd thanh nguoén voén gia tri
h6 trg doanh nghiép khi
hoat déng san xuat kinh
doanh gap nhiéu khé khan,
nhat 1a tir anh hudng cta
cuéc khung hoang tai
chinh toan cau 2008, cling
nhu trudc ap luc 1ai suat
cho vay VND leo thang tu
18-25%/nam quang 2010-
2012. Bén canh do6, theo
Bao cao cap nhat dinh ki
cta Uy ban Giam sat Tai
chinh Quéc gia, dén thang
10/2017, tin dung ngoai té
udc tinh da tang 11,5% so

K16404
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véi cubi nam 2016 (cung
ky nam 2016 tang 4,4%).

Co6 thé€ noi, nhirng
nam qua, cau chuyén cham
dat hay cho vay ngoai té
van con nhiéu tranh cai.
Bén canh nhém y kién theo
huéng “chap nhan thuc
tai khach quan” thi ciing
c6 nhitng y kién cho rang
can manh tay hon dé€ chdm
dat tinh trang dé la héa.

Do d6, d& dua ra
quyét dinh “gia han” cho
vay ngoai té, Ngan hang
Nha nudc (NHNN) da phai
can nhac rat ky. Tra loi
trudc dai bi€u Qudc hoi,
Théng déc NHNN Lé Minh
Hung cho biét, qua tiép xtc
va tim hiéu hoat dong cta
cac doanh nghiép, NHNN
xac dinh sé tiép tuc cho
vay ngoai té ngan han, it
nhat ti€p tuc trién Kkhai
trong nam 2018, d€ ho tro
doanh nghiép san xuat
kinh doanh, dac biét cac
doanh nghiép xuat khiu.

2. Tin dung cudi nam
2017 tang lén khoang
trén 18%

Theo bdo cdo cua
Ngan hang nha nuéc, tin
dung §6i véi nén kinh té

lién tuc tangngay tr nhirng
thang dau nam 2017, tang
déu qua cac thang va cao
hon mtc tang cung ky 2
nam trudc (cung ky nam
2016 tang 10,46% va cung
ky nam 2015 tang 10,78%).

Trong béi canh
tin dung céac thang cudi
nam thuong tang trudng
manh (tin dung cudi nam
2016 tang 18,71% trong
khi cung ky m&i chi tang
10,46%); nhiéu kha nang
tin dung ca nam 2017 sé
vugt mirc muc tiéu 18% dé
ra tr dau nam va huéng
t61 moc 21-22% theo dinh
huéng cua Chinh phu.

Trong nhitng thang
cudi nam 2017, Ngan hang
nha nudc ti€p tuc trién
khai déng bo cac giai
phap vé tién té, hoat dong
ngan hang nham kiém
soat lam phat, dam bao 6n
dinh kinh t€ vi mé va hoé
trog tdng trudng kinh té.

Tin dyng 9 thing dAu niim 2016 vA 2017
14%
12% A
10%

8%
6% -
4%
2%

0% im =l I8 =
TI T2 T3 T4 15 T6 T7 T8 T9

# Ting trudmg tin dung 2016 ® Tang trwdmg tin dung 2017

Hinh 1: Tin dung 9 thang dau
nam. (Nguén: NTSC)
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3. N¢ xau van tiép tuc
vay quanh cac ngan
hang

Theo nhu két qua
kinh doanh 9 thang dau
nam 2017 ma cac ngan
hang thuvong mai vira céng
b6, bén canh mirc tang
trudng an tuong, vuot ké
hoach loi nhuan ca nam,
ng xau mot sé ngan hang
giam thi van con mét s6
ngan hang cé mic ng xau
cao. G6p mat trong danh
sach cac ngan hang co tilé
ng xau tang co6: Ngan hang
TMCP Buu dién Lién Viét
(LienVietPostBank), Ngan
hang TMCP An Binh(AB-
Bank), Ngan hang TMCP
Sai Gon Cong Thuong (Sai-
gonBank)...

T 1l i ing i i ngd hng thuong mai
dénhétnghy 30/8/2017

Hinh 2: TT 1é no x4u cta 10
ngén hang tinh dén 30/09/2017
(Nguén: Internet)

banh gia tinh hinh
ng xau cua mot s6 ngan
hang van gia tang, chuyén
gia tai chinh TS Nguyén
Tri Hiéu cho rang, néu nhu
cac ngan hang van tiép tuc
cho vay nhu 9 thang dau
nam thi rat c6 thé dén cudi
nam ng xau van tang cao
hon nam ngoai. P& tranh
tinh trang nay cac Ngan
hang nha nudc can cé sy
danh gia tin dung cho nam

nay, can xem xét lai muc
tiéu tang trudng tin dung
cho nam 2017. TS. Hiéu cho
biét thém, dé khac phuc
ng xau cac ngan hang phai
c6 chinh sach quan li rai
ro tin dung chat ché. Hién
nay cac ngan hang dang
day qua nhiéu tin dung
vao linh vuc bat déng san
va chirng khoan, diéu nay
lam gia tang thém ruai ro
ngan hang gap phai.

4. Cho vay ching
khoan khoang 10.000
ty dong. giam 40% so
véi cuéi nam 2016

Tra 10i chat van cua
Dai biéu Quéc hoéi sang
ngay 17/11 vé dién bién
dong von tin dung doéi véi
caclinh vuc dugc danh gia
lardiro, Thong doc Lé Minh
Hung cho biét ty trong du
ng mang nay cling 6 muc
“rat thap”. bong thoi, no
xau linh vuc nay hién nay
cling rat thap.

Trai nguoc véi xu
hudng giam cua dong von
tin dung, thi trudng chirng
khoan da thu hut duogc
lugng 16n cac nguén von
trong moét nam trd lai day.
biéu nay dugc nhin thay
kha 10 rang tir su sbi déng
trén ca thi truong so cap
va thi cap. Hoat dong chao
ban c6 phiéu phat hanh
mdi hay IPO cac doanh
nghiép thu hut cac nha
dau tu. Thanh khoan trén
thi truong thir cap da tang
dang ké so voi mat bang
nam trudc véi khoi lugng
giao dich méi lén muc ki
luc 10.000 ty dong.

Theo Thong ddc, cac
quy dinh hién nay ciing
da co6 cac bién phap kiém

soat chat déi véi cho vay
chirng khoan nhu chi cho
phép céac to chirc tin dung
phai cé ng xau dudi 3%
mé&i dugc cho vay dau tu
kinh doanh chtrng khoan,
da giup ki€ém soat chat ché,
tranh viéc tin dung d6 vao
cac linh vuc néng. Can cir
theo lich s tang trudng
va diéu kién cda nén kinh
té, Thong doc du bao tang
trudng tin dung nam 2017
c6 thé dat 18-19%.

11] buc, M. (2017, 10 24). Re-
trieved from  vietstock.vn:
http://vietstock.vn/2017/10/
bay-nam-rut-phao-tin-dung-
ngoai-te-757-564461.htm

[2] Anh, M. (2017, 10 24). Re-
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DANH GIA HIEU QUA KI THUAT CUA cAC NGAN HANG
THUONG MAI TU NAM 2012 DEN 2016

QUACH MINH TRI - NGUYEN THI LOAN
NGUYEN QuGC BAI TRUONG AN
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Tom tat: Bai viét phan tich hiéu qud hoat déng cda ngdn hang thuong
mai cé phén cda Viét Nam bdng phudng phdp DEA (bao di liéu). Nghién cuu
tdp trung vao 18 trén téng sé 31 ngdn hang thuong hang thudng mai cé phdan
trong nudc ti ném 2012 dén 2016. Két qua cho thay hiéu qud ky thudt cia cac
ngén hang thuong mai cé phdn cia Viét Nam trong giai doan nay van con
thap, tuy nhién ciing cé nhiéu su cdi thién. Hai ngdan hang dat hiéu qud ky
thudt trong giai doan nay la ngén hang thudng mai cé phdn Céng thudng Viét
Nam (CTG) va ngdn hang thudng mai cé phan Viét Nam Thinh Vugng (VPB).

Til khéa: Hiéu qud ki thudt, DEA, ngéan hang thuong mai cé phan.

1. GIGI THIEU

Hiéu qua la moét chi tiéu quan trong trong
bat cir mot nén kinh té nao. Hoat déng
hiéu qua déng nghia véi viéc str dung it
hon cac yéu t6 dau vao d€ tao ra nhiéu
hon cac san pham d4u ra (Raghoober, K.,
Babajee, R. B, Ramdhany, N. G,, & Seeta-
nah, B.,2017). Hoat dong cua nén kinh té&
c6 hiéu qua hay khong dugc phan anh
mot phan thong qua hiéu qua hoat déng
cua thi trwong tai chinh. Viét Nam la mét
nudc dang phat trién, nguon von cho hoat
dong kinh té chu yéu la tir hé thong cac
ngan hang thuong mai c6 phan trong
nudc. Theo so liéu tr Téng cuc Théng
Ké nam 2016, nguén von vay tlr cac ngan
hang chiém 75% GDP cua nén kinh té. V§i
vai tro trung gian luan chuyén von trong
nén kinh té, hé théng cac ngan hang
thwong mai hoat dong hiéu qua thuc su
c6 y nghia rat 1é6n doéi véi nén kinh té Viét
Nam.

Cudc khung hoang tai chinh giai doan
2008-2010 da khién cho hé thdong ngan
hang thuong mai Viét Nam gap nhiéu kho
khan, dac biét la cac ngan hang thuong
mai ¢ phan trong nudc. Cac ngan hang
véi quy moé nhd, hiéu qua hoat dong yéu
kém da budc phai sap nhap, hoac bi Ngan

hang Nha nuéc mua lai 0 d6ng, hoac phai
tai cau trac theo 16 trinh Ngan hang Nha
nudc yéu cau. Cac ngan hang thuong
mai c6 phan trong nudc khac vuot qua
dugc cudéc khung hoang cling chiu stc
ép 16n tir viéc giam thi€u chi phi dau vao
nhung dam bao t6i da héa dau ra. biéu
nay sé giap cho cac ngan hang cé thé cai
thién va nang cao hiéu qua hoat déng, tir
dé tang stc canh tranh trén thi truong.
Vay thoi gian sau khung hoang, cac ngan
hang thuong mai ¢4 phan cda Viét Nam
da cai thién hiéu qua hoat déng ciia minh
nhu thé nao?

Hiéu qua cua hé théng ngan hang la moét
van dé ndi bat gitra nhirng van dé cap
thiét nhat trong thi truong tai chinh vi
hiéu qua cda cac ngan hang co6 thé anh
hudng dén tinh lanh manh cda nganh
ngan hang va toan bo hé théng tién té.
Trong d6, hiéu qua ki thuat anh hudng
rat 16n dén hiéu qua hoat dong cia nganh
ngan hang. Vay thuc té cac nha doanh ng-
hiép da t6i wu hoa khoa hoc ki thuat vao
c6ng viéc ciia minh nhu thé nao? Bai viét
nay kiém tra hiéu qua hoat déng cua cac
ngan hang thuong mai cé phan cua Viét
Nam trong giai doan 2012 dén 2016 thong
qua phuong phap DEA.
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2. CO SO LY THUYET

Farell (1957) la nguoi dau tién dua ra y
tudng vé do lvong nang suat va hiéu qua
hoat déng & murc d6 vi mé. Trong nghién
clru cia minbh, tac gia da dé cap dén dinh
nghia maéi vé hiéu qua va nang suat, déng
thoi xay dung tiéu chuan k§y thuat trong
cach do luong hiéu qua. Theo d6, hiéu qua
k¥ thuat 1a kha nang t6i da hoa dau tu tir
mot lugng yéu t6 k§ thuat dau vao cho
trude.

Mot trong nhirng phuong phap do ludng
hiéu qua ky thuat pho bién la phan tich
bao dit liéu (data envelopment analysis-
DEA). DEA la phuong phap phi tham sé
d€ woc lugng gidi han kha nang san xuat
dua trén dir liéu thuc té lwa chon cac bién
dau vao va dau ra cta don vi dua ra quyét
dinh dugc goi la DMUs (Igor, J. and Vujcic,
B., 2002). DEA dugc goi la phuong phap
bao dit liéu bdi no6 str dung nhirng bién t6t
nhat rng véi mic dau vao xac dinh deé tao
thanh mét dudng bao bién.

Hinh 1: Budng bao di liéu (DEA)

Trong hinh nay, chung ta cé cac diém A,
B, C va E tuong rng v6i mo6i mirc dau vao
va dau ra nhat dinh. buong ABC mo ta
duong bién cuda qua trinh san xuat. Cac
quan sat A, B, va C nam trén dudng bién,
trong xu hudng hoat déng ludn la toi da
héa lgi nhuan, cling nhu st dung khi cac
quan sat D va E nam duéi duong bién.

Sau khi qui hoach tuyén tinh cac bién t6t
nhat trong b6 s6 liéu thanh duong bao
gi6i han (trén hinh minh hoa la dudng
ndi cac diém A B C), ta sé c6 hinh dung vé
tinh hiéu qua trong viéc st dung ca yéu
t6 dau vao cua cac so liéu mo ta bang cac
diém nam du6i duong bao bién (E, F). M6i
yéu t6 dau ra (q) dugc dat trong méi quan
hé phu thudc véi cac yéu t6 dau vao (x1,
X2, X3, x4 ..). Vi vay cac diém gia tri nam

dudi duong bao bién cho thidy muc do
hiéu qua cling nhu phi hiéu qua cua 1 s6
liéu dai dién.

Dua trén viéc thiét lap duong bao bién
(PP), trang thai hiéu sudt khong ddi va
ham khoang cach, ta c6 thé tinh duogc TE.
Ky thuat nay tao ra mot bién gidi duogc
thiét 1ap bdi cac ngan hang hiéu qua va
so sanh no6 véi cac ngan hang khéng hiéu
qua dé san xuit diém hiéu qua. Trong DEA,
ngan hang hiéu qua nhat (vdi TE=1) khéng
nhat thiét phai tao ra muc t6i da ctia san
lugng tlr cac yéu t0 dau vao nhat dinh.
Thay vao d6, ngan hang nay tao ra muc
d6 thuc hanh t6t nhat cua dau ra gitra cac
ngan hang khac trong mau.

Trong cac bai toan DEA dinh hudéng dau
ra, TE dugc do bang 1/0. Trong 46 0 1a ty
1é khoang cach tir goc toa d6 dén diém
t6i vu trén duong bién san xuat (OB) va
khoang cach tlr goc toa do dén vi tri san
xuat thuc té (OA). Do d6, TE sé nhan gia tri
trong khoang tir 0 dén 1. Qua d6 chotaldé
do vé murc do khong hiéu qua ki thuat caa
ngan hang. Khi TE c6 gia tri bang 1 tirc 1a
ngan hang dé co6 hiéu qua la to6i da, gom
cac diém nam trén dudng bao bién (diém
B).

Trong truong hop hiéu qua khoéng d6i
theo qui mé. DEA sé xac dinh téng hiéu
qua ki thuat cua doanh nghiép théng qua
bai toan sau:

—1
(d; (qk,s > xk,x)) = max gk,s
Véi cac rang budc:
K
gkssq:f;s = Z ; ?\"k,sqz(;S
=1

K

k.5
E P g, BT,
F—1

A =0

k.s

V61 m=1,...M: s6 dau ra; n=1,..,N: sé6 dau
vao; k=1,..,K: s6 doanh nghiép.

Tl bai toan nay ta co thé xac dinh duoc
TE cua doanh nghiép thi i tai thoi ki s.
Théng qua dé sé c6 cai nhin khach quan
vé hiéu qua trong hoat dong san xuat
cua danh nghiép i, cling nhu dua ra dinh
hudéng vé viéc thay déi qui mé hay tién



b vé mat cong nghé dé€ dat mirc hiéu qua
cao hon.

Dégiambat surangbudc vé quy mo cliacac
doanh nghiép, Banker va cong su (1984) da
dwaramo hinh hiéu qua thay doi theo quy
mo (variable returns to scale model) bang
cach dua thém bién vé quy mo6 vao trong
mo hinh DEA ban dau. Mé hinh vé hiéu
qua k§ thuat nhu sau: Max he= ¥,y +
Véi cac rang budc:

Yty vixijo =1
Y= UYiio - Z?il viXijo TUo <0; j=1,...n

u>egr=1,...s &r=1,...s vau khongbirang
budc vé dau.

Trong mo6 hinh nay, dau cta uo quyét dinh
hiéu qua vé mat quy mo, theo dé:

Néu u,<0: ngan hang j, cé hiéu qua vé mat
quy mo tang dan

Néu u, = 0: ngan hang j, cé hiéu qua vé
mat quy mo khong d6i.

Néu u, > 0: ngan hang j, c6 hiéu qua vé
mat quy moé giam dan

Trong d6: h: mirc d6 hiéu qua k§y thuat (ef-
ficient score) cia ngan hang j,

¢: rang budc dé€ dam bao trong sd khong
am,

Vi s0 lugng dau ra thir r tao ra tai ngan
hang j,

Xy s0 lugng dau vao th i st dung tai
ngan hangj,

u: trong s6 cho bién dau ra r dugc tinh
bang lap trinh tuyén tinh (linear program-
ming),

v;: trong s6 cho bién dau vao i,

n: sO ngan hang,

m: s6 bién dau vao st dung bdi méi ngan
hang,

s: s0 bién dau ra tai moi ngan hang va

j, 1a ngan hang dugc xem xét trong tap
hop n ngan hang

Céac nghién ctru vé hiéu qua kj thuat cua

cac ngan hang thuong mai Viét Nam theo
hiéu biét cua cac tac gia cling twong déi
nhiéu. Nghién ctu cia Nguyén Thi Canh
va cong su (2015) cho thay hiéu qua k¥
thuat trong binh nganh ngan hang cua 29
ngan hang thuong mai Viét Nam trong
giai doan 2007 dén 2013 dat 64,7%. Diéu
nay déng nghia véi cac ngan hang c6 thé
tiét kiém dau vao t6i da 35,3% dé dat duoc
muc dau ra mong mudén. Trong nghién
clru nay, cac bién dau vao duoc str dung
bao gom s6 luong nhan vién, von chu sé
hituy, tién gui va dau ra la cho vay rong.
Trong khi d6, Ngo, D. T. (2010) cling nghién
ctru hiéu qua k¥ thuat trong linh virc ngan
hang nhung st dung céac yéu té dau vao
la téng tai san, thu nhap tir 1ai va cac hoat
dong ngoai 13ai, va cac thu nhap khac; dau
rabao gém tién lwong tra cho can b6 céng
nhan vién, cac khoan chi phi cé tinh 13i va
cac chi phi khac. Két qua cho thiy diém
trung binh hiéu qua cuda 22 ngan hang
thuong mai cuia Viét Nam trong nam 2008
gan cham dén muc duong bién hiéu qua
t6i wu (0.917 theo hiéu qua khong doi theo
quy mé va 0.97 theo hiéu qua thay déi
theo quy mo). Trai ngugc voi két qua trén,
nghién ctru cia Pham Lé Thong va Chau
Thi Kim Ha (2011) vé 38 ngan hang thuong
mai trong giai doan 2004 dén 2009 bang
phuong phap ham san xuat bién ngau
nhién cho thay hiéu qua k¥ thuat ctua cac
ngan hang dat dugc tuong déi thap (57%
doi véi du ng va 71% doi voi thu nhap).
Nhin chung, cac két qua nghién cttu cho
két qua khac nhau vé hiéu qua ky thuat
cla ngan hang bdi mét phan do st dung
cac yéu to dau vao khac nhau va thoi gian
nghién ctru khac nhau. Trong bai viét caa
minh, nhém tac gia sé bé sung thém bang
ching thuc nghiém va nhirng nghién
ctru hiéu qua k¥ thuat cta cac ngan hang
tai Viét Nam.
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3. PHUONG PHAP NGHIEN cUuU

3.1 M6 hinh nghién cuu

BIEN .
i Qud trinh hoat djpng BIEN
BA‘UVAO lllllllllllllllll. BA“URA
—> :
Lao don : Nei :
; Y hi’i“ : Loi nhuan
o E ° . trrde thué
TSCD : :
= | |

Muc dich xac dinh xem toan b hoat déng
cua cac ngan hang co6 hoat dong hiéu qua
sau giai doan khting hoang kinh té 2012-
2016 trong diéu kién khong xét dén su
bién ddi quy mo. cac yéu to dau vao va
dau ra cta moé hinh dugc nhom tac gia
lva chon dua trén nghién ciru cuia Ngo,
D. T. (2010) va Raghoober, K., Babajee, R.
B., Ramdhany, N. G., & Seetanah, B. (2017).
Theo d6, yéu té dau vao cia cac ngan hang
thuong mai c6 phan bao gém tién luong
(CPTL) dai dién cho lao dong, von chu s&
hitu (VCSH) dai dién cho nguén vén cua
ngan hang, tai san c¢6 dinh (TSCD). Yéu to
dau ra dai dién cho két qua hoat déng cua
cac ngan hang thuong mai ¢6 phan la loi
nhuan trudce thué (LNTT) cia ngan hang.
3.2 D{i liéu nghién cuu

Di@r liéu dugc thu thap tir bao cao tai
chinh thuong nién c6 kiém toan cua 18
ngan hang thuong mai cé phan trong
giai doan 2012-2016. Cac bién str dung
duogc lay tlr sO liéu truc tiép trén cac bao
cao tai chinh.

Trong nghién cru nay, nhéom tac gia
chi st dung 18 ngan hang thuong mai

c0 phan trong téng so 31 la baoi vi (i) day
la nhirng ngan hang da vuot qua duogc
giai doan khing khoang ma khéng phai
sap nhap, mua lai. (ii) D& liéu cua cac
ngan hang nay dam bao tinh lién tuc
qua cac nam trong giai doan nghién ctru.

3.3 XU ly dif liéu

Theo m6 hinh DEAP-xp2, ching t6i chon
3 bién dau vao la tai san co dinh, vén diéu
1é va chi phi tién luong, con lgi nhuan
trudc thué sé la bién dau ra. Sau khi dua
d@ kién vao mo hinh dé ra két qua.

4. KET QUA NGHIEN cUU

Nhom tac gia sau khi thu thap so liéu da
néi nhu trén va dua vao chay mé hinh
DEAP-xp2 cho tirng nam cua tirng ngan
hang thuong mai cé phan va tinh toan
cac gia tri trung binh, trung vi, gia tri 1én
nhat, gia tri nho nhat bang excel nhu sau:

Bang 1: Két qua udc lugng hiéu qua ki
thuat (TE) trung binh cua cac ngan hang
thuong mai giai doan 2012-2016



Nam 2012 2013 2014 2015 2016
Trung binh | 0.35693 [0.443143 | 0.44317 0.41881 0.46125
Trung vi 0.33996 | 0.374032 | 0.3949 0.38216 | 0.43295
Nho nhat 0.03961 |0.037434 | 0.01284 0.01252 | 0.01704
Lén nhat 1 1 1 1 1

(Nguén: téc gia tu tinh todn)
Nam 2012

Bang két qua trén da phan anh mot buc
tranh toan canh vé hiéu qua trong hoat
dong cua cac Ngan hang thuong mai
cuda Viét Nam. Tinh hiéu qua ky thuat
trung binh van con thap nhung ciing c6
su cai thién qua cac nam. Cu thé hiéu
qua hoat dong ctia nam 2012 trung binh
chi cé 35,69% dén nam 2016 con sd nay
la 46,125%. Mitc d6 gia tang tuong d6i
cham. Diéu nay cho thay cac ngan hang
thuong mai cé phan cda Viét Nam da co
dau hiéu héi phuc sau cuéc khung hoang
kinh té. Trong s6 18 ngan hang nghién
ctry, hiéu qua dat thap nhat & mic duagi
5% ctia cac ngan hang thuong mai quy mé
nho nhu Namvietbank tir 2012 dén 2015,
va Seabank nam 2016. Ngugc lai VPbank
va Vietinbank la hai ngan hang luén dat
duoc hiéu qua ki thuat toi vu trong hoat
dong cua minh (v4i TE =1). Cu thé cua
trng ngan hang qua cac nam nhu sau:

Nhin chung, trung binh hiéu qua ky thuat
cua cac ngan hang mau kha thap, chi dat
0.357, thap hon muc trung binh la 0.5.
Theo s6 liéu da xu 1y, c6 dén 15/18 ngan
hang c6 mirc hiéu qua k¥ thuat thap hon
0.5.

Nam 2013

Gia tri trung binh cua hiéu qua k§y thuat
vao nam 2013 da vuot 1én nhanh chéng tur
0.357 dén 0.443, tirc 1a da co su cai thién
chung vé mat k¥ thuat cia cac ngan hang
thuong mai Viét Nam. Chi con 13/18 ngan
hang cé mirc hiéu qua k¥ thuat dudi mic
trung binh 0.5. Hau hét cac ngan hang déu
c6 xu hudéng tang hiéu qua ky thuat, tuy
nhién mirc tdng van con chua déng déu
nhau. CTG van gilt mrc hiéu qua cao nhat
nhung lai dirng cung hang véi MBB va
VPB.

2016 2015 2014 2013 2012
DMUs
TE TE TE TE TE
ACB 0.434804 0.485187 0.414494 0.415182 0.35701
BIDV 0.822688 0.577689 1 0.827711 0.410798
CTG 1 1 1 1 1
EIB 0.131907 0.026857 0.019464 0.332882 0.574666
HD- 0.431105 0.412817 0.416053 0.156533 0.254263
BANK
KLB 0.684069 0.351493 0.293721 0.574881 0.435951
LPB 0.67902 0.298478 0.342448 0.467373 0.420363
MBB 0.658883 0.79726 0.94693 1 0.77111
MSB 0.053139 0.067886 0.080414 0.233175 0.090206
NVB 0.017036 0.012515 0.012835 0.0374338 0.150069
PGbank 0.235546 0.089465 0.301639 0.0907147 0.322912
SCB 0.11494 0.297355 0.150488 0.163027 0.192777
SeaBAnk 0.030233 0.089477 0.111117 0.196291 0.039614
STB 0.024432 0.180944 0.40146 0.445846 0.383196
TCB 0.890255 0.652639 0.524613 0.29673 0.245906
VCB 0.704979 0.776909 0.573123 0.679265 0.094551
VIB 0.389514 0.421523 0.38833 0.0595344 0.268759
VPB 1 1 1 1 0.412509

(Nguén: téac gia tu tinh todn)
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Nam 2014

Nam 2014 1a mo6t nam it bién dong trong
hiéu qua k¥ thuat cua cac ngan hang. S6
ngan hang cé muc hiéu qua ky thuat thap
van gilt nguyén 13/18 ngan hang. C6 thé
noi ¢ thoi diém do, khong c6é moét sy cai
thién dang ké nao néi chung cua toan hé
thong cac ngan hang thuong mai Viét
Nam. Gia tri trung binh cta hiéu qua k§
thuat git nguyén ¢ mirc 0.443. Tuy nhién,
xét theo mat vi mé, cac ngan hang cé
su bién dong hiéu qua ky thuat kha 1én.
Trong khi cac ngan hang nhu HDBANK,
PGbank, TCB va VIB c6 muc tang hiéu
qua rat 16n thi EIB, KLB, MSB lai c6 murc
sut giam hiéu qua k¥ thuat dang ké. biéu
nay lai mét 1an nira cho thay su phat trién
trinh d¢ khoa hoc ky thuat khéng dong
déu gilra cac ngan hang. CTG va VPB van
gilt murc hiéu qua t6i da.

Nam 2015

Nam 2015 1a mot nam sup giam dang ké
cua hiéu qua k¥ thuat trung binh cac ngan
hang thuong mai Viét Nam. Mc trung
binh hiéu qua giam xudng tir 0.443 xudng
chi con 0.419. Tuy nhién, s6 ngan hang cé
muc hiéu qua thip van gitt nguyén nhu
tlr 2 nam trudc. Va nhin chung, khéng cé
bién déng gi nhiéu trong mc hiéu qua
cua tlrng ngan hang. Tat ca diéu nay nhin
chung cho thay su thay doi kha 6n dinh
trong toan hé thong, nhung lai theo chiéu
huéng giam.

Nam 2016

Hiéu qua ky thuat tang cao trong nam
2016. Trung binh hiéu qua k§ thuat caa 18
ngan hang tang tir 0.419 1én 0,461. S6 ngan
hang c6 mc hiéu qua thap giam xuéng
chi con 11/18 ngan hang, mét sy thay d6i
kha tich cuc so v61 nhitng nam trudc.
Miurc thay d6i chung cua cac ngan hang
c6 xu huéng tang nhung lai cé mrc tang
chénh léch 16n véi nhau.

Vietinbank (CTG) va VPB luon dat hiéu qua
hoat dong trong giai doan 2012-2016. Hé

so0 TE cua hai ngan hang nay qua cac nam
déu bang 1, ngoai trir VPB nam 2012, TE
chi & muc 0,4125 (twong duong voi 25%).
Diéu nay cho thay mutrc lgi nhuan truéc
thué ma Vietinbank va VPB dat duoc la
két qua cua viéc stir dung két hop cac dau
vao vé chi phi tién luong cho can bd cong
nhan vién, chi dau tu cho rng dung céng
nghé va co sd ha tang, va von chu sé hitu
cuia ho mét cach téi wu nhat qua cac nam.
Nam 2012, VPB chi dat hiéu qua 41,25% la
do tai san c6 dinh ctia VPB chua st dung
hét t0i da cong suat (du thira 65845,8 triéu
d6ng) trong khi chi phi lvong cua nhan
vién vugt qua murc 510138 triéu dong
(Theo dir liéu két qua tac gia tinh toan).
Tuy nhién, nhitng nam sau VPB da thay
doi chinh sach tuyén dung- tuyén nhiéu
nhan vién c6 kinh nghiém chuyén moén
cao va tang muc luong dong loat toan hé
thong d€ cai thién nhirng van dé nay.
BIDV, Vietcombank va MBB gan dat dén
muc hiéu qua trong hoat dong cia minh
qua cac nam. BIDV dat hiéu qua k§ thuat
nam 2014, va cac nam 2016 va 2013 cé muc
hiéu qua k¥ thuat hon 80%. Trong nhirng
nam nay BIDV st dung cac ngudn luc
tuwong doi hiéu qua va dem lai lgi nhuan
té6t. Tuy nhién trong nam 2012 va 2015
muc hiéu qua ky thuat chi dat lan lugt
57% va 41% do chi qua nhiéu cho luong
nhan vién va tai san cé dinh (Ian lugt chi
vuot mic 822740 triéu dong va 1246209
triéu déng). Twong tw nhu BIDV, MBB dat
hiéu qua hoat d6ng nam 2013 va cac nam
con lai luén gan sat véi mirc hiéu qua
(hinh 1).Vietcombank dat hiéu qua trung
binh khoang 70% qua cac nam dé la do
Vietcombank trong nhirng nam qua luén
chi dau tu manh cho céng nghé, may moc
thiét bi, co s& vat chat cho hoat dong cia
minh.

Nguoc lai, cac ngan hang Namvietbank
(NVB), Maritimebank (MSB), Seabank
hiéu qua hoat déng thap duéi 10% . Hiéu
qua hoat déng cua NVB chua vugt qua
murc 5% trong sudt 5 nam. Do toan bo cac
nguon luc von chu s hiru, nhan vién va



c6ng nghé dé chuwa duogc st dung va phat
huy t6i da hét céng suat. Nam 2014, ngan
hang nay da thuc hién co ciu thay doi tén
ngan hang thanh ngan hang quéc dan va
chu trong dau tu phat trién thuong hiéu,
tuy nhién két qua dat duoc van chua nhu
mong mudn cua ngan hang. Maritime-
bank trong nhitrng nam gan day hiéu qua
hoat déng cling giam dan, dat mirc cao
nhat 23% nam 2013 nhung sau dé chi duy
tri & muc dudi 10%. Tinh hinh nay ciling
tuong tu voi Seabank. P& dat muc loi
nhuan nhu hién tai, ngan hang dang su
dung du thira qua nhiéu nguon luc con
nguoi.

5. KET LUAN

Bai viét da xem xét hiéu qua hoat dong
cua 18 ngan hang thuwong mai c6 phan cta
Viét Nam trong giai doan 2012 dén 2016
bang phuong phap bao dir liéu (DEA).
Két qua cho thay hau hét cac ngan hang
thuong mai c¢6 phan trong mau nghién
ciru hoat dong khong thuc su hiéu qua
trong giai doan sau khuing hoang. Mac
du hién da cé su cai thién trong hiéu qua
hoat dong cta cac ngan hang nhung su
cai thién nay van con thap. Chi cé ngan
hang Vietinbank va VPbank duy tri két
qua hoat dong t6t trong giai doan nay. Vi
vay, bén canh viéc tang cuéng mé rong
hoat dong cua minh, cac ngan hang phai
c6 chinh sach hgp 1y trong viéc phan bo
va st dung cac nguon luc vé vén, cong
nghé va nguén nhan luc nang cao hiéu
qua, lgi nhuan cia cac NHTM néi riéng va
canén kinh té Viét Nam néi chung.
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fic NHAN T3'ANH HUGNG BEN GIA ¢
PHIEU NIEM YET TREN S0 GIAQ DICH
CHUNG KHOAN THANH PHO HG CHi MINH

TOM TAT: Nghién ctu nay xem xét tac dong ciia cac nhan té dén gia ¢é phiéu
niém yét trén san ching khoan thanh phé Ha Chi Minh (HOSE). Tac gia st
dung chuéi dii liéu thdi gian theo thang tii 7/2000 dén 12/2016 cha chi sé
VNIndex, lam phat, ty gia USD/VND, gia vang. Két qua cho thay trong dai
han ting gia vang sé dan dén ting gia ¢ phiéu, ngudc lai tang ty gia va ting

lam phat sé lam giam gia cd phiéu.

Til khéa: gid c6 phiéu, ti Ié lam phat, gid vang, Idi sudt, ti gia USD/VND.

1. GIGI THIEU

Gia ching khoan la mét trong nhirng chi
s0 quan trong phan anh strc khde cia nén
kinh té trong mét quéc gia bdi n6é phan
anh tinh hinh hoat déng kinh doanh
cua cac doanh nghiép trén thi truong va
su luu chuyén von giiltra cac thanh phan
trong nén kinh té. Gia chirng khoan bién
doéng lién tuc hang ngay va duogc xac
dinh bdi cung cau trén thi truéng chirng
khoan. Trong khi d6, su bién déng cung
cau trén thi truong chirng khoan lai chiu
anh hudng bdi cac dac diém bén trong
doanh nghiép, cac yéu té vi mé bén ngoai
va phan &ng cua thi truong chirng khoan
(Al-Tamimi va cong sy, 2007).

Thi truong chirng khoan Viét Nam hién
dang la mot thi trudng can bién (theo xép
hang cia MSCI nam 2016), cac yéu to noi
b6 doanh nghiép, diéu kién kinh té vi mo6
va quy mé cua thi trudng van dugc danh
gia & muc chua cao va tiém an nhiéu
rai ro. Do d0, cac nha dau tu muén tim
kié€m ty suat sinh 16i cao thi can nam bat
dugc cac yéu t6 anh hudng dén gia caa
cac chung khoan trén thi truéng chirng
khoan Viét Nam. Véi muc dich ho trg cac
nha dau tu tim kiém lgi nhuén va cac
nha hoach dinh chinh sach diéu chinh dé
phat trién thi trudng, bai viét nghién ctru

cac yéu 10 tac dong dén gia chirng khoan
trén sd giao dich thanh ph6 H6 Chi minh.

2. TONG QUAN LY THUYET

Céac nghién ctru thuc nghiém vé cac yéu to
anh hudng dén gia cé phiéu trén thé gidi va
trong nudc tuwong -doi nhiéu va dugc xem
xét ¢ nhiéu khia canh khac nhau. Chang
han nhu Eita (2012) tim hiéu cac yéu t6 vi
moé tac dong dén gia cac c6 phiéu. Trong
khi, Hartono (2004), Lee (2006) lai kiém tra
su anh hudng cua cac yéu t6 trong noéi bo
doanh nghiép (c6 tirc, lgi nhuan) dén gia
ching khoan. Al-Qenae, Carmen, va Wear-
ing (2002) danh gia téng hgp yéu t6 vé lgi
nhuan doanh nghiép va cac bién vi mé anh
hudng 1én gia chirng khoan Kuwait trong
giai doan 1981 dén 1997.

Trong nghién clru nay, tac gia sé danh gia
cac yéu to vi mo tac dong dén gia c6 phiéu
cua cac doanh nghiép niém yét trén sé
giao dich chirng khoan thanh pho H6 Chi
Minh trong giai doan tr 2007 dén 2016,
md rong thém thoi gian nghién ctru.

Cé nhiéu cac yéu to kinh té vi mo6 tac dong
dén gia cua cac c6 phiéu. Mot trong cac
yéu t6 vi mo phai ké dén d3u tién 1a lam
phat. Gan, Lee va Zhang (2006) da nghién
ciru méi quan hé giira chi sé gia chirng



khoan NZSE40 cua thi trudng chirng
khoan New Zealand va nhém 7 cac yéu
t6 vi mo tir nam 1990 dén nam 2003. Két
qua cho thay giira ti 1é lam phat va gia
c6 phiéu t6n tai mot méi quan hé nghich
bién. Mukhejee va Naka (1995) da c6 mot
nghién cwtu tuong tu trén thi truong
chirng khoan Nhat Ban véi dai dién la chi
s0 TSE giai doan tir nam 1971 dén 1990.
Nghién ciru nay ciling cho két qua tuong
tu khi chira tilé lam phat nghich bién véi
TTCK. Day cling la két qua ma Pham Hitu
Thai, Lé Diing Hiép (2016) tim thay & Viét
Nam. Ngoai nhitng yéu t6 ké trén, vang
cling 1a mot yéu t6 anh hudng dén gia c6
phiéu bdi day la kénh dau tu sinh 16i c6
thé thay thé cho viéc dau tu vao chirng
khoan. Theo Nguyén Minh Kiéu (2013),
vang khac vai cac tai san khac bai vi tiém
nang doi véi vang la tinh thanh khoan
cao va né phan @ng véi nhitrng thay d6i
gia. Su bién dong cua gia vang anh hudng
dén phan 16n cac nén kinh té trén thé gigi
trong doé c6 thi truong chirng khoan. Céac
nha dau tu co théi quen st dung chién
luge quan tri rai ro don gian la da dang
héa trong danh muc d4u tu ctia ho cé cac
hang hoa, cé ca dau tu vang va dau vi hai
khoan d4au tu nay thuong cé moi quan hé
nghich dao v6i xu hudng cua thi truong
ching khoan. Cu thé, sy bién déng cua
gia vang sé khién cho gia chirng khoan
giam xudéng (Garefalakis, 2011). Khac véi
vang, moi quan hé gilra ty gia héi doai
va gia chirng khoan con gay nhiéu tranh
cai. Nguyén Minh Kiéu (2013), Gan, Lee va
Zhang (2006) va Narayan, PK va Narayan,
S. (2010) cho rang ty gia hoi doai va gia
chirng khoan c6 méi quan hé cung chiéu.
Khi déng tién trong nuéc dugce dinh gia
thap sé lam cho nhirng doanh nghiép
trong nudc tang tinh canh tranh hon, két
qua lam tang hoat déng xuat khau cua ho,
dan dén gia c6 phiéu doanh nghiép tang
lén. Con d6i véi nhitng doanh nghiép s
dung nhiéu chi phi nhap khiu cho dau
vao san pham, doanh thu va lgi nhuan
cua ho sé giam, dan dén gia c6 phiéu cua
nhiing doanh nghiép nay giam. Trong
khi d6 Branson (1983), Ajayi va Mougoue
(1996) nghién ctru thay ty gia sé tac dong
nguoc chiéu dén gia cdé phiéu. Trong mod
hinh cda Branson, nhitng nha dau tu ca
nhéan nam gilr nhirng tai san trong nudéc
va tai san nudc ngoai. O day, ty gia hai

dodi gilr mot vai tro la diéu chinh cung
va cau tai san. Khi nhitng nha dau tu ca
nhan muén mua nhiéu tai san trong nudc
hon, ho phai ban nhitng tai san nudc
ngoai hién kém héap dan ho, diéu do la
ty gia giam. Tai san trong nudc tang gia
cling lam tang nhu cau tién té, khién lai
suat tang. Bén canh dé, nha dau tu nudc
ngoai ddy manh dau tu vao tai san trong
nudc cling lam tang gia ching khoan.
Tuy nhién, néu coi ty gia nhu la moét tai
san trong thi truong tai san, thong qua mo
hinh tién té ¢a khang dinh ty gia va gia c8
phiéu khong c6 moi quan hé nao (Gavin
(1989); Abdalla va Murinde (1997)). Dua
trén téng hgp cac nghién ctru trudce, bai
nghién clru dua ra cac gia thuyét vé cac
yéu t6 anh hudng dén gia cé phiéu cua thi
trudng Viét Nam.

Gid thuyét HI: Ty 1é lam phdt ting thi gid c6
phiéu giam.
Gid thuyét H2: Gid vang thé giGi tang thi gid c6
phiéu giam.
Gid thuyét H3: Ty gia USD/VND tdng thi gid c6
phiéu giam.

3. PHUONG PHAP NGHIEN cUU
3.1. DG liéu nghién cuu

S6 liéu vé gia vang, ty gia hoi doai, GDP,
CPI va chi s6 VNindex dugc lay truc
tiép trén kho dir liéu Thomson Reuter tlir
thang 7/2000 dén 12/2016. Tac gia lay dir
liéu bat dau tlr 7/2000 la thoi diém thi
truong chirng khoan Viét Nam bat dau di
vao hoat dong. Bo dir liéu cudi cung thu
thap dugc la dir liéu thoi gian véi téng s6
197 quan sat.

3.2. M6 hinh nghién cuu
3.2.1. Kiém dinh nghiém don vj

Bai viét nay st dung kiém dinh nghiém
don vi (Unit Root Test) dé ki€ém tra chubi
thoi gian ctia cac bién nghién ctru. Tac gia
st dung kiém dinh nghiém don vi ADF
cua Dickey and Fuller (1981) d€ kiém tra
cac dir liéu thu thap dugc cé tinh dirng
hay khéng cé tinh dirng.

AY:= aot yYeitoxte (1)

Trong A la sau phan bac 1, v la hé s6
chan, . la xu thé thoi gian, va & la nhiéu
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trang. Trong bai viét nay, tac gia sé thuc
hién kiém dinh nghiém don vi vgi tat
ca cac bién: vni, lam phat (inflation),
ty gida hoi doai (fx) va gia vang (gold).
Gia thuyét kiém dinh cho phuong trinh (1)
Ho: =0 (khong dirng)

H1I: <0

3.2.2. Kiém dinh déng lién két

Mot s6 dit liéu thoi gian khong dirng
thuong cé tinh déng lién két. Trong khai
niém nay, hai bién duoc lién két khi c6 sy

két hop tuyén tinh giira hai bién sé dirng,
cho du méi bién c6 thé 1a khéng diung:

C=Y-pX(2)trongdéplathamsodongtichhop
két hop gitra hai chudi thoi gian véi nhau.

Trong kiém dinh d6ng tich hgp, gia
thuyét Ho la khong c6 dong lién két.
D€ kiém tra dong tich hop, tac gia s
dung Johansen’s Cointergration test.

3.2.3 M6 hinh VECM

M6 hinh VECM cé thé thuc hién vdi cac
chubi thoi gian khéng dirng va nhiéu bién
tac déng dén nhau, dong thoi cé thé xem
xét méi quan hé trong ca ngan han va
dai han. Xem xét m6 hinh VECM d6i véi
hai bién c6 chuéi thoi gian khong ding:
AYt= aotbi AZei+ou (Yei-fZe1)+er (2)

AZi= 02+bi AZeitc2AYeitaoz (Yei-fZi) ez (3)

Trong dé tat ca cac thanh phan chua
A (sai phan bac 1) déu dirng. M6 hinh
VECM danh cho 2 bién la mé hinh var 2
bién & sai phan dugc xac dinh bang sai
SO ai (Ye-pZi1) va a: (Ye-pZe1) tr moéi quan
hé dong lién két. Nhin chung, k" trong
VECM c6 thé dugc viét lai thanh nhu sau:

AX, = p+ 10X + T8 + o+ T AX g HIIX_ + €0 (4)

Trong d6: X: 1a véc to cua cac bién pi(1),
la véc to p x I cua hé s6 chan,z, o, =, la
ma tran p x p cda cac tham so, e la véc
to cua cac cua s6c cau triac khong tuong
quan, A 1a sai phan, /(1) la tich hgp bac L.

Dua trén dé, tac gia sé thiét ké mo
hinh VECM d6i v6i vni va cac yéu
t6 tdc dong theo phuong trinh sau:
Avni = a, +¥f, 6y;Avni,_y + T 05Ag0ld, 4

+ 2 831Afx +XE ; O4Ainflation,

+ Mvnigy - Bygoldy; - Bafxes- Bsinflationy - fo- 6;) + e (5)

Trong dé:

(vnipq - Bigoldyy - Bofxeq- Bsinflation,- By- 6;)

laphanhiéuchinhsais6,11ahés6écuaphan
hiéu chinh sai s6 dugc diéu chinh hudng
dén can bang dai han, ey : nhiéu trang; a.,
p: hé so chan; 6i;, 02, 05, 64: hé so chan cua
1an lugt, Avnic, Agold.r , Afxer , Ainflation:.,
thé hién m&i quan hé trong ngan han; J:: xu
hudng cta phuong trinh déng tich hogp.

4. KET QUA VA THAO LUAN
4.1. Phén tich ki¢m dinh nghiém don vi

Tac gia sir dung kiém dinh nghiém don vi
ADF cua Dickey va Fuller (1981) dé kiém
tra xem d@ liéu thu thap duogc c6 dirng
hay khong. Két qua kiém dinh ADF cho
4 bién & dir liéu goc va & mirc sai phan
bac 1 duoc thé hién nhu trong bang 1.

Bang 1. Két qua kiém dinh nghiém don vi ADF

Tén bién S6 liéu gbe Sai phan bac 1

Vni -2.1 -10.110***
(0.2445) (0.000)
gold -1.247 -16.478
(0.6531) (0.000)

Fx 0.160 -14.083***
(0.9699) (0.000)

Inflation -3.690*** -5.262%**
(0.0043) (0.000)

Chu y: ** la muc y nghia 1%



Dua trén bang 1 c6 thé thay rang, ngoai trir
bién lam phat, tat ca cac bién con lai trong
nghién ctiru déu la chu6i khong dirng &
dir liéu goc ban dau. Péng thoi tat ca cac
bién déu la chuobi dirng & sai phan bac 1.
4.2. Phan tich kiém dinh ddng lién két

Kiém dinh dong lién két dugc str dung dé
xac dinh liéu co moiquan hé daihan ton tai
gitra cac bién. Két qua kiém dinh déng lién

két Johansen dugc thé hién trong bang 2

do tré téi uy, tac gia st dung vni va cac
yéu td0 khac nhu céc bién ngoai sinh va
thuc hién phan tich VECM. Két qua thuc
nghiém duoc thé hién & Bang 4.

Chi sé VNI c6 m6i twong quan dai han véi
lam phat (inflation), gid vang (gold), ty gia
USD/VND. Cu thé, khi ty 1é lam phat va ty
gia tang 1én sé lam cho gia chirng khoan
giam, trong khi d6 gia vang tang lén sé
lam cho gia chirng khoan tang. Két qua
thu dugc vé mdi quan hé gitra lam phat va

Bang 2: K&t qua kiém dinh dang lién két Johansen

5% 1% 5% 1%
. . trace . e max ‘e .l
maxium rank eigenvalue . critical | critical . critical | critical
statistic statistic
value value value value
Uk 49.5914 39.89 45.58 23.54 23.8 28.82
I** 0.11482 26.0527 24.31 29.75 14.54 17.89 22.99
2 0.07258 11.5104 12.53 16.31 8.335 11.44 15.69
3 0.04227 3.1756 3.84 6.51 3.176 3.84 6.51
4 0.01632

Chu y: ¥*** ** thé hién tlr chdi gia thuyét d mac y

nghia lan lugt 1%, 5%

Két qua cho thiy tu bang 2, kiém dinh
trace chi ra c6 2 quan hé doéng tich hop
véi mirc y nghia 5% va 1 quan hé déng
tich hgp & muc ¥ nghia 1%. Trong Kkhi,
kiém dinh bang ty s6 hop ly chdp nhan
gia thuyét Ho tic la chua thé két luan
vé s6 lugng quan hé déng tich. Dua
theo kiém dinh trace thi sé lugng quan
hé dong tich hop l1a 2 & muc y nghia 5%.

4.3. Phan tich mo hinh VECM

Két qua kiém dinh dong lién két cho thay
c6 moi quan hé trong dai han gitta gia
chirng khoan véi gia vang, ty gia va lam
phat ¢ Viét Nam. Do dé, trong phan nay,
tac gia sé st dung VECM dé€ phan tich
moi quan dai han cda cac yéu t6. (Bang 3)

Dua trén két qua & bang 3, tré 2 ky duoc
lwa chon 1a do tré t6i wu déi voi cac yéu
t0 trén thi truong Viét Nam. Sau khi cé

ty gid dung nhu nhan dinh & trén. Trong
khi d6, moi quan hé gitra gia vang va gia
chirng khoan c6 su trai nguogc. Cé diéu
nay c6 thé la do gia vang trong bai nghién
ctru la gia vang thé giéi. § Viét Nam c6
diém dac biét 1a sy bién dong gia vang
trong nudc khong di theo sy bién dong
gia vang thé gidi trong khi cac nha dau tu

cht yéu dén tir trong nudc.

5. KET LUAN

Trong thoi gian trd lai day, nén kinh té
Viét Nam néi chung va thi truong ching
khoan noéi riéng c6 su phat trién manh mé
vé nhiéu mat. Vivay, tac gia nghién ctru vé
cac yéu t6 vimé anh hudng dén gia chirng
khoan & Viét Nam. Két qua cho thay, lam
phat, va ty gia la yéu t6 tac dong xau dén
gia chirng khoan. Do d6, viéc Chinh phu
thuc hién kiém soat lam phat va duy tri
ché d6 ty gia binh quan c6 bién d6 trong
nhitrng nam gan day gép phan tich cuc
phat trién thi truong chirng khoan.
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Bang 3: Lua chon do tré t6i wvu cho moé hinh

37

.6398

37.058%

37.

37.

37.

38.

38.

3337

7127

9269

2266

2567

38.605

38.873

39.1842

39.5194

o
lag LL LR df P FPE AIC HQIC
b e
0 -3508.86 2.4e+11  37.5707  37.5987
1 -3412.61 192.5 16 0.000 1.0e+ll  36.7124  36.8525*
2 -3396.54 32.136 16 0.010 1.0e+ll  36.7117  36.9637
e 3 -3390.13 12.833 16 0.685 1.le+ll  36.8142  37.1783
tai chinh ngan hang
4 -3368.3 43.648 16 0.000 1.le+ll  36.7519  37.228
5 -3354.48 27.64 16 0.035 1.le+ll  36.7752  37.3633
L 6 -3315.45 78.075 16 0.000 8.7e+10* 36.5288%  37.229
NGHIEN CUU
TRAO B 7 -3306.16 18.565 16 0.292 9.3e+l0  36.6007  37.4128
8 -3289.37 33.583* 16 0.006 9.3e+10 36.5922  37.5164
9 -3276.62 25.506 16 0.061 9.7e+10  36.6269  37.6631
10 -3266.11 21.018 16 0.178 1.0e+ll  36.6857  37.8339
o ______

*: d6 tré duoc lua chon

* Két qua udc lugng:

Bang 4: Két qua mo hinh VECM trong dai han

inflation |
fx |

gold |

Coef sStd. Err Z P>z [95% Conf.
_____________ o
1
-139.8552 28.98927 -4.82 0.000 -196.6731
-.408201 .1488807 -2.74 0.006 -.7000017
2.382495 .9009889 2.64 0.008 .6165895
888.0391

_cons |

Interval]

83.03723

.1164003

4.148401
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BAN VE NO XAU NGAN HANG VIET NAM 2017

NGUYEN VI AI LY, BINH LE THAO TRINH | K15404

“Ngd xdu” vén la thudt ngd dd xuat hién ngay khi phat sinh hoat déng tin dung do ddy la mét
dang rdi ro trong giao dich. Ng xdu ctia ngdn hang dugc xem la nguyén nhén cd ban gady tdc
nghén su luu théng lanh manh cda nén kinh té, gdy mat an toan cho hé théng ngdn hang va
ciing phdn énh tinh hinh sén xuat kinh doanh ngay cang khé khdén cia doanh nghiép. Mét khi
ng xdu dén nguéng bdo déng, néu cud dé cac ngdn hang thudng mai va doanh nghiép tu xi ly,
thi sé lugng doanh nghiép diing hoat déng, phd sdn sé tiép tuc gia tdng do van dang c6 nd xdu
tai ngdn hang, hang héa chdm tiéu thu. Nhu vdy, nén kinh té sé mat di mét lugng vén In, do
vén khéng dudc quay, dong tién trong nén kinh té khéng luu théng dugdc, hé théng ngdn hang
tiép tuc kho khdn vé thanh khodn. Biéu nay sé de doa dén su phdt trién bén viing cia hé théng

.....

hang néi riéng gianh su luu tam ddc biét.

VAI NET VE “N¢ XAU “mat vén” va gay ra mot khoan 16.

Néu tinh trang nay kéo dai lién tuc
véi dién rong, ¢ hang loat khach
hang thi “ng xau” sé dan dén tinh
trang mat vén, mat thanh khoan,
nang né hon co6 thé gay ra sup d6
ngan hang va hé théng tai chinh.

No x3u ngan hang la khoan ng ma
ngan hang cho khach hang vay
nhung qua han tu trén 90 ngay chua
hoan tra 1ai hoac géc dung han va
kha nang mat von goc cua cac ngan
hang cao. No61 cach khac, cac khach
hang khong c6 thién chi tra ng hoac
khéng cé kha nang hoan tra cac
khoan vay cho ngan hang dan dén
cac khoan phai thu cta ngan hang
tlr hoay dong tin dung bi “chén vén”,

Xét vé nguyén nhan khach quan cé
thé ké dén su anh hudng cua thién
tai dich bénh déng thoi 1a nhirng
bién d6ng bat 6n cia nén kinh t€ anh
hudng gian tiép mot phan khoéng
Biéu d6: Ty lé no xdu trong tong du no tin dung theo
quy
2,65
2,60

2,55

2,50

2,45

2,40

2,35
/2016 /2016 /2016 v/2016 /2017 /2017



nho dén ty 1é ng xau ngan hang. Theo
phat biéu ciia Nguyén Van Thang - Chua
tich HPQT VietinBank tai Hoi thao veé
Xt ly ng xau nhin tir géc d6 chinh sach
va phap luat: “Loai trit cac nguyén nhan
khac, chi xét dén nguyén nhan khach
quan thi cling da tao ra ty 1é ng xau dao
dong quanh mirc 1% trén téng du ng”.

“Ng xau” la moét dang rai ro chinh yéu
can dugc luu y va giam sat chat ché
bdi nhitng hé luy ma né gay ra khi dé
vG la khong thé luong trude duge doi
véi khach hang, ngan hang va ca nén tai
chinh quéc gia.

TINH TRANG NO XAU TAI
NGAN HANG VIET NAM TU
NAM 2016 BDEN NAY

Ngay tir dau nam 2016, Ngan hang Nha
nudc (NHNN) da ban hanh nhiéu van
ban, quyét dinh, thong tu lién quan dén
viéc hinh thanh thi trudng mua ban ng
xau.Tiéubiéu nhu: Thong tu 08/2016/TT-
NHNN stra d6i, b6 sung moét sé diéu cua
Thong tu 19/2013/TT-NHNN quy dinh vé
viéc mua, ban va xtr Iy ng xau cuia Coéng
ty Quan ly Tai san cac TCTD Viét Nam
(VAMC) theo co ché thi truong giup
tang tinh chu dong va quyén han cho
VAMC; hay Quyét dinh 618/QD-NHNN
cho phép VAMC chinh thircdugc trién
khai phuong an mua ban ng xau theo
co ché thi truong....

Tinh dén ngay 31/12/2016, ng xau noi
bang cua cac t6 chuic tin dung la trén
150.000 ty d6ng, chiém 2,46% tong du
ng. Tong no xau Céng ty Quan 1y tai san
Viét Nam (VAMC) da mua nhung chua
xt ly duoc la trén 195.000 ty, chiém
3,29% tong du ng. Ng xau ndi bang va ng
xau da ban cho VAMC chua xu ly dugc
la trén 345.000 ty dong, chiém 5,8% t6ng

du no. Néu tinh toan bo cac khoan ng
vé ban chat la no xau thi khoang 10,08%.
Tuy nhién nam 2016 da di qua, tinh
trang ng xau van chua dugc cai thién.
Diéu nay ciing da it nhiéu tac dé6ng dén
tinh hinh tién té, cac ngan hang van
phai trich 1ap phan nhiéu cho du phong
ruiro, “duong” 1én Basel Il chua rong, 1ai
suat cho vay van 1a néi “ngao ngan” cta
doanh nghiép..

Va dén 6 thang dau nam 2017 thi téng
ng xau ¢ muirc hon 65,5 nghin ty déng,
tang 10,7% so v4i dau nam. Ty 1é ng xau
trong t6ng du ng tin dung la 2.48%. Két
thuc quy II, da c6 12 ngan hang céng bé
BCTC ban nién (bao gém Vietcombank,
Vietinbank, BIDV, ACB, MBB, Eximbank,
VIB, VPBank, Techcombank, NCB, SHB
va Sacombank). Két qua cho thay, téng
ng xau & muirc hon 65,5 nghin ty déng,
tang 10,7% so voi dau nam, tat ca 12 ngan
hang khao sat déu c6 sd ng xau gia tang.
bang chu v la t6ng ng nhom 5, tic no
c6 kha nang mat vén ciing tang 5,8%,
1én gan 31,9 nghin ty déng, chiém 51,5%
no xau trong d6 cé dén 9/12 ngan hang
thuéc nhom nay la mét diéu dang lo
ngai gilra su tang cung chiéu cua tang
trwdng tin dung va ng xau.

Nhitng no luc d€ giam tinh trang ng xau

Ban chat cua no xau cua hé théng ngan
hang la nhirng tai san khong sinh 16i
cua nén kinh té duoc tai tro bdi cac
khoan tin dung cua hé théng ngan
hang. Do d6, xr ly no xau la yéu cau cap
bach va nhiém vu chinh tri quan trong
cuia nganh Ngan hang, déng thoi can co
su tham gia tich cuc cua ca hé thong
chinh tri va xa hoi nham khoi thong trg
lai dong von trong nén kinh té dang bi
dong bang trong cac khoan ng xau va
lanh manh héa tai chinh cho cac TCTD.
D€ khac phuc tinh trang no xau can cé
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su phoi hop chat ché tir phia cac ngan
hang va nha nuéc.

VE MAT PHAP LY

Ngay sau Pai hoi Pang toan qudc lan
thtr XI, nén kinh té nudc ta gap kho
khan tram trong, B6 Chinh tri phai ra
Nghi quyét 02 va Chinh phu ra Nghi
quyét 01 dé xir ly cac van dé maoi nay
sinh. Thuc hién Nghi quyét Dai hoi vé
Xt ly cac nhiém vu trong tam cta nén
kinh té trong giai doan 2011-2015 la tai
co cau dau tu cong, tdi co cdu DNNN
va tai co cau cac TCTD, nam 2012, Tha
tudng Chinh phu da ky Quyét dinh 254
vé tai co cau cac TCTD, va dat né 1a mot
trong ba nhiém vu trong tam cua tai co
cau nén kinh té giai doan 2011 - 2015.
Tiép dén la Nghi quyét 05 cua Hoi nghi
Trung uvong 4 khoa XII vé mot s6 van dé
kinh té xa hoi lan d3au tién da coé luu y
vé dam bao quyén lgi hgp phap cua chu
ng.

Nghi quyét vé xtr Iy ng xau dugc Quéc
hoéi khéa XIV thong qua ngay 21/06/2017
chinh thirc c6 hiéu luc ké tir ngay hom
nay (15/08/2017), m& dau cho thoi han
5 ndm co6 hiéu luc cua Nghi quyét nay.
Ngoai nguyén tac xtr li ng xau vé minh
bach va phtu hop co ché thi truong thi
ngoai ra, khong st dung ngan sach nha
nudc dé xtr ly ng xau. Co quan, t6 churc,
ca nhan c6 hanh vi vi pham phap luat
dé xay ra ng xau va trong qua trinh xt
ly ng xau phai chiu trach nhiém theo
quy dinh cua phap luat. Nghi quyét co
thé khong chi giap cac ngan hang giai
quyét cac tai san ton dong khéng sinh
13i ma con c6 thé mang lai cac khoan lgi
nhuan bat thuong thong qua hoan nhap
du phong mét khi khoan ng xau dugc
Xt ly.

VE PHIA NGAN HANG

Cac giai phap da dugc ing dung trong
giai quyét ng xau nhu siét chat tham
dinh khach hang vay von; hay dao ng,
gian/ hoan/ giam ng¢ va tuan thu quy
dinh, diéu kién cho vay v6i doanh ng-
hiép nha nudc. Giai phap nay lam tang
chat lugng khoan vay, giam thiéu ng
xau nhung di kém v6i d6 la muc tang
trudng tin dung chitng lai hoac ngan
hang kho khan dé kiém dugc khach
hang du diéu kién.

Quyét dinh 254/QD - TTG ra doi véi dé
an co cau lai hé théng cac t6é chuc tin
dung nhu moét cudc “thanh loc” 16n cua
nganh ngan hang véi két qua budc dau
phan loai lai cac ngan hang 3 nhém
theo quy moé va nang luc tai chinh dé
dé dang trong viéc kiém soat va quan
li; Cting c6 thanh khoan hé théng ngan
hang, lanh manh héa hoat doéng tai
chinh cia cac NHTM ma trong tam la
xtr Iy ng xau va minh bach hoéa tai chinh
va tai co cau to churc, hoat ddéng va quan
tri hé théng ngan hang; Dang ké dén &
day la vao nam 2014, tién hanh xt 1y ng
xau hé thong qua viéc thanh lap Cong
ty quan ly tai san cua cac TCTD Viét
Nam (VAMC) va tang cuong quan tri
rui ro, huéng dén chuan muc Basel II.
Két qua 13, trong 2 nam, da c6 9 NHTM
nhd da duoc dua vao chuong trinh phai
thuc hién tai co cau bat budc thong
qua cac bién phap khac nhau nhu hop
nhat (SCB, Ficombank, TinnghiaBank),
sap nhap (Habubank vao SHB) va tu
tai co cau (TienphongBank, TrustBank,
Navibank, Westernbank va GP Bank).
Tiép dén nam 2015 hé thdng ngan hang
da thuc hién co cau mot sé ngan hang
nhu Sacombank-Southernbank, Viet-
inbank-PGBank, BIDV-MHB, Vietcom-
bank-SaigonBank, MaritimeBank-Me-
kongBank, EximBank- NamAbank.



Hién hé théng ngan hang Viét Nam cé
moét NHTM nha nudc (Agribank), 37
ngan hang TMCP (ké ca 3 NHTM da bi
NHNN mua lai véi gia 0 d6ng), 5 ngan
hang 100% von nudc ngoai, 4 ngan hang
lién doanh, 1 ngan hang chinh sach val
ngan hang hgp tac xa. Viéc sap nhap va
giam s6 lugng ngan hang la mot cudc
cai cach dé tang nang luc tai chinh
cling nhu nang luc quan li ctia cac ngan
hang, loai bo cac ngan hang hoat déng
yéu kém lam anh hudng dén tinh hinh
chung cua nén tai chinh.

Phoi hgp chat ché véi hang rao phap
ly dugc Chinh phu ban hanh vé xu li
ng xau nhu Dé an “Xu ly ng xau cua
hé thong cac TCTD” dugc Thu tudng
Chinh phu phé duyét ngay 31/5/2013
theo Quyét dinh 843/2013/QD-TTg; Nghi
dinh 34/2015/ND-CP ra doi vé viéc sura
doi, bo sung mot s6 diéu cua Nghi dinh
53/2013/ND-CP ngay 18/5/2013 vé nang
cao muc hiéu qua hoat déng mua ban
cuia VAMC cu thé hda, b6 sung tai Thong
tu s6 14/2015/TT-NHNN stra d6i, b6 sung
mot s6 diéu cua TT 19/2013/TT-NHNN
ngay 28/8/2015.

VE PHIA NHA NUGC

Sang 21/6/2017 , ky hop thr 3 Qudc hoi
khoa XIV da chinh thirc thong qua Nghi
quyét vé xu 1y ng xau cua cac t6 chuc
tin dung. Nghi quyét nay duogc thuc
hién trong thoi han 5 nam, ké tir ngay
15/8/2017. Sau khi can nhic, Uy ban
Thuong vu Qudc hoi nhan thay dé bao
dam thuc hién muc tiéu xu 1y ng xau
cua hé thong cac t6 chirc tin dung. Sau
khi can nhac, Uy ban Thuong vu Quéc
hoi nhan thay dé bao dam thuc hién
muc tiéu xr Iy ng xau cua hé théng cac
t6 chirc tin dung nhu da dé ra trong
Nghi quyét s6 05-NQ/TW cua Hoi nghi
Trung uvong 4 khéa XII va Nghi quyét sd

24/2016/QH14 cua Quéc hoi vé Ké hoach
co cau lai nén kinh té giai doan 2016-
2020, thi dén nam 2020 ng x4au cua cac
t6 chirc tin dung phai xuéng duédi 3%.
Mat khac, day la Nghi quyét thi diém
mang tinh dac thu giai quyét khoan no
xau phat sinh bat thuong trong thoi
gian vlra qua, cho nén can cé chinh
sach phu hop dé xtr 1y no xau phat sinh
do nghiép vu tin dung thuc hién trudéc
thoi diém Nghi quyét cé hiéu luc. Con
sau thoi diém nay, Ngan hang Nha nudc
can tang cuong chi dao co cau lai hé
thong cac TCTD, ban hanh va ap dung
cac chuan muc quan tri ngan hang,
quan ly rti ro cao hon, hgp 1y theo thong
1é quoc té dé giam thiéu phat sinh ng
xau méi.

Diém m¢i trong Nghi quyét cua
Qudc hoi vé xir 1y no xau la cac t6 chuc
tin dung, chi nhanh ngan hang nuéc
ngoai, t6 chitc mua ban x 1y ng xau
duoc ban nog xau, tai san bao dam cua
khoan ng xau cong khai, minh bach
theo gia thi tredng co6 thé cao hon hoac
thap hon du no goc ctia khoan ng, déng
thoi t6 chirc mua ban, X 1y ng xau dugc
ban ng xau cho phap nhéan, ca nhan bao
gém ca phap nhéan, cd nhan khong co
chic nang kinh doanh mua ban no.

NHAN XET VE HIEU QUA XU
LY NO XAU

Mac du cac ngan hang va nha nuéc da
va dang khac phuc ng xau moét cach tich
cuc nhung bén canh d6 van con ton dong
nhitng van dé khoé khan trong qua trinh
do

Thi nhat, hé thong phap ly 1a mét trong
nhitng van dé can dugc tiép tuc hoan
thién khi giadi quyét ng xau c6 lién quan
dén tai san thé chap. Cac nén moéng vé
dinh chég, luat phap chua hoan chinh cu

NGHIEN FI'IU
TRAO BOI

S6 14



o o Kinh 'é(
tdi chinh ngédn hang

NGHIEN pl'IU
TRAO BOI

thé nhu sau:

Vé quyén thu gilr tai san: B6 luat Dan su
2015 da bd quyeén thu giilr tai san bao dam,
trur truong hop luat lién quan c6 quy dinh
khac. Theo Ngan hang Nha nudc, diéu nay
sé gay kho khan rat 16n dén quyén xu ly
tai san bao dam ctia VAMC va t6 chirc tin
dung. Vi thé VAMC ciling nhu cac t6 chirc
tin dung khong thé cha dong thu gilr néu
cdac chu tai san khong dong thuan, co tinh
chong d6i, tham chi tao ra cac tranh chap
khac lién quan dén tai san bao dam dé
khai kién ra tdoa nham kéo dai thoi gian
xur ly. Vi thé VAMC hoéc t6 chirc tin dung
sé phai cho ban an cua toa an, tao tam ly
chay y tra ng cta bén cé nghia vy, tao ap
luc 1én cac co quan xét x1r.

Vé quyén nhan tai san bao dam la quyén
str dung dat, tai san gan lién vgi dat: Trong
qua trinh VAMC xt 1y ng, khach hang vay
dong y bd sung thém tai san thé chap la
quyén st dung dat, tai san gan lién voi
dat nhung theo cac quy dinh cua Luéat
bat dai 2013, VAMC khéng dugc nhéan
thé chap quyén s dung dat. Diéu tuong
tu cling xay ra khi VAMC ban lai khoan
ng xau da mua cho bén mua no 1a cac ca
nhan, té chtrc.

Khi xr 1y tai san bao dam la du an bat
dong san: Viéc dap irng ap dung day du
diéu kién chuyén nhuong du an bat dong
san theo quy dinh trong Luat Kinh doanh
bat dong san 2014, theo Ngan hang Nha
nudc la khéng kha thi. Ly do la vi phap
luat cho phép thé chap/nhan thé chap tai
san hinh thanh trong tuong lai.

Vi nhiéu khoan chi phi va phi phai tra
trong qua trinh ban tai san theo Luat Thi
hanh an dan su 2008: Trong nhiéu truong
hogp, cht ng kho cé thé thu héi du gia tri
khoan ng, anh hudng dén quyén lgi hgp
phap cta bén dugc thi hanh an (khéng
thu dugc du so tién dugc hudng theo

quyét dinh, ban an da cé hiéu luc phap
luat).

Quy dinh vé nguoi dugc thi hanh an phai
nop phi thi hanh an: quy dinh nhu hién
nay dang vo tinh khuyén khich nguai
phai thi hanh an kéo dai thoi gian, xam
pham quyén lgi hop phap cuia t6 chirc tin
dung hoac VAMC.

Th hai, cac con s6é ng xau hién nay chua
phan anh dung su that. Xt ly ng xau, can
nhin thang vao su that, hién VAMC xu ly
ng xau trén nguodn so6 liéu nhay mua, ng
xau cua hé théng ngan hang van chua
dugc cong bo chinh xac, day du. Néu ap
dung cac quy dinh theo Thoéng tu 06/2014
cia NHNN vé phan loai va trich lap du
phong rui ro thi ng xau sé cao hon. Hién
nay, Ngan hang Nha nuéc (NHNN) dang
dua trén hai nguén s6 liéu khac nhau dé
giam sat tinh hinh ng xau cua cac t6 chuc
tin dung (TCTD), bao gém s0 liéu ng xau
do cac TCTD bao cao va so liéu no xau
theo két qua giam sat cua co quan Thanh
tra, gidam sat ngan hang. Diéu nay déng
nghia VAMC xtr 1y ng xau trén nguoén sé
liéu khéng déng nhat.

Thr ba, d&€ VAMC quéc gia hoat dong hiéu
qua, kinh nghiém cac nudc da chi ra réng
trudc hét, VAMC phai xac dinh r6 muc
tiéu va ké hoach kinh doanh mot cach
dai han, r6 rang nham tao khuén khé cho
hoat déng cua VAMC; xac dinh vai tro caa
VAMC la thuic ddy nhanh qua trinh chuyén
nhuong tai san, xu ly ng xau hoac t6i da
hoéa gia tri tai san; xay dung phuong an
kinh doanh ban dau; xac dinh chién lugc
cho céc tai san sau thu hoi. Can dé cao van
dé quan tri va tinh minh bach caa VAMC
thong qua sd hiru d6i ngd chuyén gia co
chuyén moén cao nhung déc lap véi ngan
hang. Cung d6, phai gidm thiéu hanh vi
lam quyén béi chuing c6 vai trd quan trong
trong viéc cung c6 niém tin. Nhung cho



t6i nay, Théng tu huéng dan hoat dong
cua VAMC van chua ra doi. Noi dung cua
Thong tu nay can dua ra cac nguyén tac
co ban vé cac phuong thitxc VAMC c6 thé
tién hanh mua lai ng xau.

Cudi cung, vé van dé xu ly trach nhiém ng
x4u, giam sat chua dap ing nhu cau phat
trién ctia TCTD, theo Théng doc Lé Minh
Hung, cong tac nay van con han ché va
chua hoan toan dap iang dugc yéu cau
phat trién cda hé thong cac t6 chic tin
dung trong tinh hinh méi. Nang luc trinh
d6 cua mot bo phan can bo thanh trangan
hang con bat cap, con mot so it truong hop
can bo thanh tra giam sat ctia ngan hang
con dé xay ra vi pham phap luat. Trong du
thao Nghi quyét xu ly ng xau khéng cé
mot quy dinh nao c6 thé tao diéu kién cho
cac t6 chuc tin dung hay cac t6 chuc, ca
nhan cé lién quan truc lgi. Con cac hanh
vi vi pham phap luat ma cac ca nhan cé
hanh vi vi pham phap luat déu sé bi xu ly
nghiém theo quy dinh cta phap luat.

KET LUAN

No xau la yéu to tat yéu trong hoat déng
ngan hang nhung lam anh hudng kha
16n 1én nén kinh t& dat nudc va an sinh
xa hoi. Vi vay, xt ly ng xau dang la moét
nhiém vu cap bach khéng chi véi ban
than cac t6 chuc tin dung ma con ca
toan bo hé théng ngan hang va nén kinh
té. Cac co quan nha nudc va hé théng
ngan hang phai phoi két hgp dé giai
quyét triét dé tinh trang ng xau nay, tao
diéu kién phat trién kinh té lanh manh,
bén virng.
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BAN VE CHiNH SACH TANG THUE
GIA TRI GIA TANG 0 VIET NAM

NIM CAM HOA | K15404
TRAN TUYET MINH | K16404C

TOM TAT

Du thio tiang thué gia tri gia ting tu khi
dugc ban hanh da vap phai nhiéu y kién trai
chiéu tii cac chuyén gia, doanh nghiép, dic
biét 1a ngudi dan. Véi nhiing ly do cua Bd
Tai Chinh dua ra dé chiing minh cho su can
thiét cda viéc sta déi luat nay van chua co6
tinh thuyét phuc va thién vé bao vé viéc ting
thué. Bai viét nay nham muc tiéu dua ra cach
nhin téng quan nhit vé su nhay cam déi véi
thué suat thué gia tri gia ting da tac dong
dén toan xa hoi, nén kinh té cia Viét Nam.
TU KHOA: Thué gid tri gia ting, gid tri gia
tdng, tdng thué, VAT, GTGT

GI61 THIEU

Theo Diéu 2 Luat Thué gia tri gia tang,
thué gia tri gia tang (VAT) la thué tinh
trén gia tri tang thém cua hang hoa, dich
vu phat sinh trong qua trinh tir san xuat,
luu thong dén tiéu dung. VAT la mét loai
thué gian thu, tién thué duogc cau thanh
trong gia ca hang héa va dich vy, nguai
tiéu dung la nguoi cudi cung chiu thug,
nguoi nop thué chi la nguoi thay thé
nguoi tiéu dung thuc hién nghia vu nop
thué cho Nha Nudc. Déi tugng chiu thué
gia tri gia tang la cac loai hang ho3, dich
vu dung cho san xuat, kinh doanh va
tiéu dung ¢ Viét Nam, trir cac doi tuwong
khong thuéc dién chiu thué theo quy
dinh cua Luat thué gia tri gia tang va cac
van ban phap luat huéng dan thi hanh.

LE PHAM THOY TIEN | K16408C
PHAN THUY MAI PHUONG | K16404

Du thao vé viéc tang thué VAT vao dau
thang 08 nam 2017 da ghirang Bo Tai Chinh
vira dé xuat chuyén mét loat hang hoa tir
khong chiu thué VAT lén chiu thué, nhirng
nhém hang dang ap muac 5% hién tai lén
10% va tdng muc thué VAT théng thuong
tlr 10% 1én 12%. Su thay doi nay da gay ra
nhiéu y kién trai chiéu tir nguoi dan trong
nudc, tac dong truc tiép dén nhu cau doi
song va ca nén kinh té cua dat nudc ta. Bai
nghién ctru nay dugc thuc hién nham tim
hiéu sau hon vé du thao tang thué VAT;
lam 1o nhan dinh, y kién trai chiéu cua
cac chuyén gia xung quanh chinh sach
nay doi véi Viét Nam trong thoi gian qua.



LAP LUAN CUA BO TAIl CHINH
KHI TANG THUE

Nguyén nhan Bé Tai Chinh dua ra dé
xuéat

Mot trong s6 nguyén nhan chinh duoc
duarala, trong béi canh héi nhap quoc te,
thué nhap khiungay cang giam thap vave
0%, viéc tai co cau lai nguon thu la hét stc
cap bach dé dam bao can d6i ngan sach
nha nudc (NSNN). Vé nguyén tac, d6i voi
NSNN, tai cac nuwdc dang phat trién, thué
gian thu (thué gia tri gia tang (GTGT), thué
tiéuthudachbiét...)chiémty trong cao, thué
truc thu (thué thu nhap doanh nghiép,
thué thu nhap ca nhan, tai san) chiém ty
trong thap va Viét Nam cling khéng nam
ngoai xu huéng nay. Bén canh dé, nuéc ta
dang trong qua trinh hoi nhap, vira phai
thuc hién cam két thué véi WTO, vira phai
thuc hién cac Hiép dinh thuong mai (FTA)
dan dén thué nhap khau giam 16n. Don
ci trong ASEAN, tir 01/01/2018 t6i day,
dén 95% dong thué nhap khiu sé vé 0%,
trong d6 6 t6 gidm thang tir 30% xuéng 0%.

Theo thuc té hién nay, cac sac thué truc
thu cua ta dang thap va giam dan, vi du
nhu thué thu nhap doanh nghiép khi méi
c6 Luat ap dung thué suat 32%, sau doé
giam xudng 28%, 25%, 22% va tir 2016 con
20%. Vai dé xuat méi caa Bo Tai chinh,
thué suat thué thu nhap doang nghiép
chi con 17% véi doanh nghiép nho va vira,
15% v&i doanh nghiép siéu nho. Thué thu
nhap ca nhan cling dugc dé xuat giam,
gian bac va rut khung thué suat xudng.
Khi thué nhap khau giam, thué truc thu
giam ma nhu ciu chi NSNN van tang lén,
ty 1é boi chi phai duoc kiém soat dudi
5%, nhu vay, bat budc phai diéu tiét bang
cach tang dan phan thué gian thu trong
dé c6 thué VAT dé dam bao trang trai.

Bén canh d6, B6 Tai Chinh cho biét, trong
qua trinh thuc hién, Luat Thué GTGT dang
hién hanh da phat sinh nhiéu vuéng
mac. Do d6, so v4i mirc thué€ trong khu
vuc va tinh hinh hién nay, B6 Tai Chinh
da dua ra dé xuat cho viéc tang thué VAT.

Tang thué liéu cé phai dé xuat pha hop
trong thoi diém hién nay

Van dé tang thué VAT da gay ra nhiéu
tranh cai trong du luan, chung ta
can phai xem xét moét cach téng quat
nhat vé van dé nay d€ néu ra y kién.

B6 Tai Chinh cho rang nén tang thué vi
phu hop véi thong 1é quéc t€, bu vao khoan
thué xuat nhap khau phai giam sap t6i, ng
c6ng tang cao. Bén canh d¢, thuc té cho
thay, cac nudc trong khu vuc danh thué
VAT tuong d6i cao. Mtrc thué VAT cua
chung ta & thoi diém hién tai twong doi
thap. Theo Ngan hang Thé gigi, qua thong
ké muc thué suat cua 112 nuéc, c6 88 nudc
c6 murc thué suat tir 12% dén 25% (trong d6
56 nuwdc co muc thué suat tir 17% dén 25%),
con lai 24 nuwéc phé bién & mirc hon 10%.
Po6ng thoi, van dé tang thué nay nam trong
chién lugc tai cau tric nganh thué chu
khéng phai chi nhin riéng van dé thu thué
VAT. VAT la thué gian thu, thu hé cho nha
nudc, thu vao nguoi tiéu dung chir khong
thu cho nguoi san xuat nén né khéng
anh huéng dén san xuat kinh doanh.

Mat khac, khi thué xuat nhap khiu giam,
cac nguyén vat liéu giam, thué thu nhap
doanh nghiép giam, thu nhép ca nhan
giam, thué luong thuc thuc pham qua
khau thuong mai giam thi viéc danh
thué tiéu dung sé khong lam gia ca cua
cac mat hang héa tang. Nhu vay, xét trong
téng thé thi nguoi tiéu dung khong hé
chiu thiét. D€ dap rng nhu cau vé tai cau
tric nganh thué khi nguon thu c6 thay
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d6i béi van dé da giam hang loat cac loai
thué nhu: thué xuat nhap khau, thué thu
nhap ca nhan, thué thu nhap doanh ng-
hiép thi viéc nang thué danh tiéu dung la
doi héi bat budc. G mot géc do khac thi
thu nhap cda nquoi dan tang lén. Nén bat
budc phai tang thu thué VAT dé thu ngan
sach nha nudéc can doi. Thué VAT 12%
la mirc twong déi thap so vdi cac nudc
trong khu vuc cht khéng phai la cao.

Tuy nhién, theo nhiéu chuyén gia, tang
thué dan dén tang gia lam anh hudng tiéu
cuc dén san xuat va tiéu thu hang héa va
dich vy, tang ganh nang thué lén nguoi
tiéu dung, khong phu hop véi ban chat
VAT la thué liiy thoai'. D€ lam r6 hon viéc
tang thué VAT thé nao la phu hgp, can dua
trén co sd khoa hoc qua phan tich van de
¢ hai goc nhin, d6 la géc nhin luat hoc
va géc nhin kinh té& hoc. Do ban chat cua
thué l1a khoan diéu tiét thu nhap cia céng
dan, nén can phai dugc su ung thuan caa
moi cong dan, phai dugc Quéc hoi thong
qua. Do c6 mét s6 quan diém trai chiéu,
nén dé viéc swa Luat thué VAT duogc
thong qua moét cach thuyét phuc va di
vao long dan, nén chang Chinh phu giao
B06 Tai chinh nghién cttu khoa hoc danh
gia tac déng cua viéc tang thué, dé chinh
la viéc xem xét duéi goéc nhin luat hoc.

Con du6i géc nhin kinh té€ hoc, viéc danh
thué phai tinh dén nhirng anh hudng cia
no vé kinh té va do la bai toan can hét strc
can nhac. Bdi mot khi da tang thuég, diéu
kho tranh khaéi 1a “khéng dung chén, cling
dung ly”. & day, hiéu don gian l1a khéng
anh hudng dén nguoi tiéu dung thi cling
anh hudng dén san xuat. Anh hudng thé
nao, can phai cé khao sat, danh gia hét
strc khoa hoc, néi c6 sach, mach cé6 chirng,
khong thé dua vao cam tinh. Nhu trén da

ndi, tinh huéng “dung chén” & day la néu
thué danh vao hang hoéa, dich vu cé duong
cau khéng co déan, khi tdng thué€ sé dan
dén tang gia vanguoitiéu dung ganh chiu.
Con tinh hudéng “dung ly” & day la néu
thué danh vao hang hoda, dich vu cé
duong cau co dan thué danh vao hang
hoa, dich vu thi khi tdng thué sé dan
dén nhu cau giam va ganh nang thué
phan 1én do ngudi san xuat ganh chiu.

Hau qua la san xuit giam, tao ra hiéu qua
kinh té€ cho xa hoéi giam va nguon thu
ngan sach vi thé cling giam di. Tir bai
toan kinh té néu trén, Bo Tai chinh nén
t6 chirc nghién ciru khoa hoc danh gia
tac dong cua viéc tang thué theo hudéng:

Thir nhéat, diéu chinh moét sd hang
héa, dich vu ap dung muc thué suat
thué VAT 6% nhu phan bén (trudc day
da diéu chinh tr hang héa, dich vu
thué suat 5% thanh hang hoéa, dich vu
thudc doi twong khong chiu thué VAT).

Néu day la hang héa c6é duong cau
khéng co dan, truéc day da diéu
chinh giam thué VAT, ngud¢i nong dan
dugc hudng loi hay nguoi san xuat,

nguoi nhap khau duogc huédng lgi ?

Nay, néu diéu chinh tdng thué VAT, ganh
nangcoéroivaonguoinongdanhaykhéng?

Tht hai, khi ap dung thué suat 12% véi
hang hoa, dich vu thiét yéu hang ngay
cla nguoi dan nhu vai, quan &o... phai
xem lai néu day la hang héa cé duong
cau khéng co dan, khi tang thué€ sé dan
dén tang gida va ganh nang thué phan
16n do ngudi tiéu dung ganh chiuy, tao
thém phan hoéa giau nghéo, khéng phu
hop muc tiéu “dan giau, nuwéc manh,
dan chu, cong bang va van minh”.

! T{ trong thué VAT trong tdng thu ngan sach phai theo xu huéng giam



Th@ ba, khi ap dung thué suat VAT
12% v&i cac hang hoa, dich vu con laj,
néu day la hang hoéa cé6 duong cau co
dan cao, can c6 su danh gia tac déng
khi tang thué€ sé dan dén ganh nang
thué thuéc vé nguoi san xuat la bao
nhiéu va nguoi tiéu dung la bao nhiéu.
Do d6, dirng dudi goc nhin chung, viéc
tang thué GTGT la moét van dé can xem
xét ki luong & nhiéu khia canh khac
nhau dé dua ra dé xuat phu hgp nhét.

Déi véi cac nhém hang héa dich vu

0 nhom hang hoa, dich vu nhu nudc sach,
hoat dong van ho4, trién 1am, thé duc thé
thao, bi€u dién nghé thuat, san xuat phim...
da duoc xa hoi hoa manh mé nhung van
chiu VAT la 5% duoc BO Tai chinh danh
gia 1a bat binh dang véi nhitng nganh
nghg, linh vuc khac dang chiu VAT 10%.

Déi véi mét sé6 nhém

Cu thé, d nhom doi twong khéng chiu thué
VAT (0%) nhu phan bén, may méc, thiét bi
chuyén dung phuc vu cho san xuat néng
nghiép, tau danh bat xa bg, chuyén quyén
str dung dat,... Bo Tai chinh cho biét viéc
khong ap thué da gay khé khan cho doanh
nghiép va cong tac quan ly thué. Do d6, B6
Tai chinh da dé xuat chuyén nhom nay tir
khéng chiu thué VAT lén chiu thué VAT.

Y KIEN DANH GIA

Véi nhirng lap luan dua ra cho dy dinh
tang thué VAT cua B6 Tai Chinh da vap phai
nhiéu y kién danh gia trai chiéu tir cac
chuyén gia, doanh nghiép va nguoi dan.

L’lng ho tu’ cac chuyén gia

PGS.TS binh Trong Thinh (Hoc vién Tai
chinh) cho rang: Mtrc thué VAT trén Thé
Gigi tuong déi cao, ngay ca cac nudc

trong khu vuc cling thé. Mac thué VAT &
nudc ta so voi Thé Gidi & thoi diém hién
tai twong déi thap. Thué VAT danh trén
gia tri gia tang ¢ Viét Nam tir 5% dén 10%,
muc binh quan duéi 10%. Trong khi do,
trén Thé Gidi, mic chung la tr 5% dén
20%, nhung trong nhirng nam gan day thi
hau hét quoc gia trén Thé Gidi déu & mic
15% dén 20%. Chung ta sap phai bo thué
xuat nhap khau va cau truc lai toan bo hé
thong thué dé tuong d6ng vdi cac nudc
ASEAN va cac nudc trén Thé Gigi. Van dé
tang thué nay nam trong chién lugc tai
cau truc nganh thué chir khéng phai chi
nhin riéng van deé thu thué VAT.

PGS.TS Lé Xuan Truong (hoc vién Tai
Chinh): Cac dé xuat la hop ly, can thiét,
phu hop thuc tién va thong 1é quéc té. Toi
cho rang, nén manh dan dua thém vao
dién chiu thué VAT d6i v6i mét sé hang
hoéa, dich vu khac nira sao cho dam bao
d6i twgng khong chiu thué GTGT chi con
lai khoang tir 7 dén 8 nhém theo théng l1é
quéc té. Lam nhu vay, vira ma réng co s&
thug, vira gidi quyét dugc nhirng vudng
mac trong thuc tién khi phai huéng dan
nhitng trudng hgp khong thé xac dinh la
d6i tuong chiu thué hay khéng chiu thué
do vira phan biét theo tinh chat 1y hoa,
vira phan biét theo muc dich st dung cta
san pham. d6ng thoi, stra déi theo hudng
nay sé tao thuan lgi cho san xuat, kinh
doanh, gidm bét nhirng tac dong méo mo.

Phéan déi
Vé phia cac doanh nghiép:

Ong Phan Van Hiéu, Chu tich héi déng
quan tri cong ty dugc phdm CVI, cho biét:
Néu tang thué VAT thi cac chi phi dau vao
sé tang dan dén muc gia ca hang hoa sé
tang theo. Theo qui luat, VAT danh vao
nguoi tiéu dung, tirc l1a nguoi tiéu dung sé
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phai mua hang hoa véi gia dat hon. Song
thuc té, doanh nghiép sé chiu thiét hai
gian tiép bdi nguoi dung ho chi nhin vao
gia trén bao bi, thay gia cao qua thi ho tiét
kiém chi tiéu khéng mua nira, tir d6 anh
hudng dén doanh thu cua cong ty. “Sau
nhiéu nam lam vao kho khan kinh t€, da
s0 doanh nghiép vira va nho dang lam an
rat khé khan, tham chi la bé tac. Nguoi
dan trong lic thu nhap chua tang luén
c6 xu hudéng tiét kiém, chi tiéu mot déng
cling phai dan do suy nghi. Diéu can lam
lic nay la chinh sach théng thoang, giam
cac khoan thug, dé tao ra moi truong kinh
doanh dé thé voi khdi nghiép, cac do-
anh nghiép dang hoat déng thi c6 thém
khoan lgi nhuén tot d€ quay lai tai dau tu,
md rong hoat dong, mua céng nghé nang
cao suc canh tranh hang héa so véi hang
ngoai”. Ong Hiéu khang dinh khéng cé 1y
do nao thuyét phuc vé viéc tang thué VAT.
Ong Hiéu con cho biét thém: “Khi thué VAT
tang, cac doanh nghiép sé cé xu huéng
tim cach lach thué, tron thué. Cling giong
nhu di an nha hang, khach co thé tir choi
lay héa don dé€ khong phai chiu phan thué
VAT, tir d6 giam ngu6n thu cua nha nudéec.
Cho nén, danh thué cao chi khé nhirng
doanh nghiép lam an t t€, déng thué day
da bédi san phdm lam ra khong thé canh
tranh véi nhirng doanh nghiép lach thué”.

Ong Pang Nhu Quynh, gidm déc céng
ty c6 phan 999999999- chuyén nhép
khau cac dong xe 6 t6 sang cho biét: Vgi
cac doanh nghiép nhap khau thi tang
thué VAT tac dong rat 1én dén gia ca
hang hoa bdi day la loai thué tinh trén
téng gia tri cda hang hoéa sau khi co
thué nhap khau, thué tiéu thu dac biét.

Chu tich hoi d6ng quan tri kiém Toéng
giam d6c Cong ty c6 phan thdy san Van
Phan Dién Chau V6 Van Dai cho biét: Muc

thué VAT nguyén liéu dau vao doanh ng-
hiép mua tu ba con néng dan da la 10%.
Néu tang thém 12% nhu du kién cé thé
gay ra kho khan cho doanh nghiép. “San
xuat nong nghiép, nhat la nganh thuay san
van con gap nhiéu kho khan. Néu thué
VAT cao sé tac dong téi gia thu mua vao,
khién doanh nghiép phai giam gia thanh
thu mua dé bu chi phi tdng thué. Nhu vay,
khoé khan sé dén vé cho nguoi néng dan”.

Ong Phan Lé Thanh Long - giam déc vién
ké toan quan tri cong chirng Australia tai
Viét Nam: “Viéc tang thu€ gian thu, cu thé
la thué VAT, sé gop phan lam tang chi phi
chung trong nén kinh té khi nguoi tiéu
dung cubi cung phai chiu mét khoan chi
phi thu€ cao hon. Piéu nay dan t6i 2 van
de. Mot 13, viéc tang thué sé tang chi phi
lén nguoi tiéu dung cudi cung nhung
cling anh hudng dén viéc kinh doanh
chung cta cac doanh nghiép. Hai 13, du la
thué gian thu nhung khi tang thué thi sé
lam tang gia c3, chi tiéu giam, hoat déng
kinh doanh cua doanh nghiép sut giam.

Pho chu tich kiém Tong thu ky Hiép héi
doanh nghiép nhé va vira Viét Nam To6
Hoai Nam cho rdng: “Bén canh tang VAT,
B0 tai chinh ciling da két hgp giam thué
Thu nhap doanh nghiép. Vé mat tinh
toan cua B6, khi tang VAT thi tang dugc
nguon thu cho ngan sach, giam thué thu
nhap doanh nghiép thi tao diéu kién cho
doanh nghiép tich liy duoc lgi nhuan,
von, giam b6t kho khan,.. Tuy nhién, d6i
véi viéc tang VAT, ching t6i mong mudn
Chinh phu can nhac, tinh toan that kj
bac tang, tang & nganh nao vdi bac tang
nhu thé nao la phu hop dé& tranh tac
dong dén hang hoéa thiét yéu, 6n dinh
vi mé. Vi tang VAT c6 thé khién cho gia
hang héa thiét yéu ngay lap tirc tang
theo. N6 sé khién cho strc mua bi giam



sut, tac déng it nhiéu dén san xuat, kinh
doanh. Dong thoi, viéc tang gia ca hang
héa nhu vay cling lam giam y nghia cta
viéc tang luvong binh quan t6i thi€u nam
2018 vira méi dugc cong bd qua la 6,5%".

Vé phia cac chuyén gia kinh té:

Tién si Huynh Thé Du, dén tir Chuong
trinh giang day kinh té Fulbright, cho
biét: So véi cac nudc trong khu vuc, ganh
nang thué khoa & Viét Nam dang rat nang
né, chi tiéu ngan sach dang rat 1én. Nam
2016, ty 1é thu ngan sach/GDP chiém t&i
22,5% cao hon so véi Singapore, Thai
Lan, Indonesia, H6ng Kéng, Han Quéc,
Philippiines, Malaysia, Trung Quéc va chi
thap hon so v4i Nhat Ban. Ty 1é chi ngan
sach & Viét Nam nam 2016 cling chiém
t6i 28,3% GDP va cao hon so véi mot loat
cac nudc ké trén, chi thap sau Nhat Ban.
Ong Du cho réng “Ngudi dan dang phai
chiu ganh nang thué 16n so véi thu nhap
cua ho, dac biét thué cao nhung an sinh,
phuc loi xa héi van chua tot. Viéc nay
tang thué nay mai tang thué kia khéng
giai quyét dugc gbc ré cua van dé ma
phai lam sao cho bd may bién ché bot
c6ng kénh, cat bé duoc bo phan bién ché
khong hiéu qua, lam viéc kém hiéu qua”.

Tién si Lé Xuan Nghia, Vién trudng Vién
nghién ctru phat trién kinh doanh, cho
rang, VAT la thué€ gian thu, danh truc
tiép vao hang héa, duong nhién sé lam
gia hang héa tang lén, anh hudng téi
nguoi tiéu dung. bong thoi, tdc dong
ngugc trd lai doanh nghiép, lam stc
canh tranh cua doanh nghiép giam di".

Tién si Luu Bich H6, Nguyén vién trudng
Vién chién lugc va phat trién (Bo ké hoach
va dau tu) cho rang viéc tang thué VAT
sé di nguoc lai véi thong 1é quéc té, bdi
theo xu hudng trén Thé Gigi thi da phan

cac qudc gia déu tinh dén viéc giam thué.
Tuy nhién, ¢ Viét Nam hién nay, trong béi
canh ngan sach dang cang thang thi day
la tinh thé bat budc. Pay chi 1a giai phap
ngan han mang tinh chat tam thoi. Vé lau
dai, viéc thu thué phai dam bao tinh minh
bach, bén virng, nhat 1a & nudc dang phat
trién nhu Viét Nam thi phai tinh téi hinh
thirc thu thué 6n dinh, va giam thué xuéng.

PGS.TS Ngo Tri Long, Nguyén Vién trudng
Vién nghién ctru thi troedng gia ca (b6 Tai
chinh) néi réng: “Thu thué€ phai dam bao
tinh 14au dai va cong bang, minh bach. B
tai chinh dé xuat tang thué trong thoi
diém nay can phai tinh toan k§. T6i nghi
lanén than trong va tinh toan ky tac dong.
Nhitng loai thué tang lén déu c6 anh
hudng dén san xuat. Thué VAT la thué
gian thuy, danh vao nguoi tiéu dung. Trong
bdi canh tang trudng han ché, cau con tri
tré ma tang nhu vay c6 nén hay khéng?”

Vé phia ngudi dan:

Du luan cho rang ly 1é cua cac quan
chirc, lanh dao bo Tai chinh dwa ra
chua thuc su hgp ly, bdi thué VAT la
loai thué gian thu, khi tdng nhat dinh
sé anh hudng dén nguoi tiéu dung.

Doc gida Nguyén Thanh Son binh luan:
“Ong néi thé nao chi, dan mua thit, mua
rau khong chiu thué, nhung muén c6 thit
thi phai nu6i, muén c6 rau thi phai tréng.
Thirc an chan nuéi tang thué, thuéc thuy
tang thué, phan boén tang thué, thuéc bao
vé thuc vat tang thué,...thi gia thit, gia rau
c6 tang khéng, nguoi nghéo c6 phai moc
thém tai khong ha 6ng, ba Thi trudng?”

boc gid Nguyentuan noéi ring: “Ong néi
“théng tin néi mé rau 500 d6ng, néu tang
thué thi lam rau tang gia. Rau va thit cé
chiu thué VAT d¢au”. Nhung xin thua 6ng

NGHIEN C{U
TRAO B

S6 14



o o Kinh 'é(
tdi chinh ngédn hang

NGHIEN COU
TRAO B0

thé nay, rau thit khéng cé chan dé chay tir
ch6 nay dén ch6 khac ma phai c6 phuong
tién van chuyén. Mat khac, cay rau, miéng
thit cling khong phai c6 dugc bang khi
troi, ma phai cé nguyén liéu dau vao deé
trong trot, chan nuéi méi cé, 6ng lam tai
chinh ma néi vay nghe buén cuoi qua”.

Doc gia Huynh Van Xuyén phan déi nhirng
1y 1€ cua dai dién B0 tai chinh: “Thwa ngai,
la mo6t nguoi dan dugce hoc hanh rat it, toi
con biét khi tang thué sé kéo theo tat ca
cac san pham bi anh hudng, trong d6 co
san pham bj anh hudng tryuc tiép (bi danh
thué), c6 san phdm bi anh hudng gian tiép
(do anh hudng bdi cac san pham bi danh
thué). Ngoai ra, ngai néi nguoi ngheéo it bi
anh hudng, theo t6i, hoan toan sai. Nquai
nghéo do mua d6 it, nén chiu thué it hon
nguoi giau. Tuy nhién, ho bi anh hudng
nhiéu hon, vi ho da la nghéo, ganh thém
1 khoang nao nira du “nhd” hoac “rat nhd”

déu kha nang anh hudng “to” hoac “rat to”

dén cudc song, tuwong lai ciia con, em ho”.

Ban doc Nguyén viét: “Tang thué, cé khi
né khéng anh hudng dén ngai ma thoi.
Khoéc cho nhirng ngudi nghéo..”.

KET LUAN

Viéc tang thué VAT lén 12% van dang ndm
trong du thao tang thué cua B6 Tai Chinh,
tuy nhién da vap phai khong it nhirng
y kién trai chiéu tir nhiéu phia. Ba ly do
dé giai trinh sy can thiét tang thué cua
B6 Tai Chinh la thé ché héa quan diém,
chu truong cua Pang va chinh sach cua
Nha nudc vé hoan thién chinh sach thué
nham muc tiéu co ciu lai nguon thu ngan
sach nha nudc, thuc hién muc tiéu cai
cach, xay dung hé thong thué dong b,
phu hop théng 1é qudc té, va khac phuc
nhirng vudéng mac cta cac luat thué hién

hanh, dam bao tinh thong nhat cua hé
thong phap luat va thao gé kho khan cho
doanh nghiép. Dac biét riéng véi thué
VAT, B6 Tai chinh néu thém rang: “Muc
thué suat théng thuong 10% tuong doi
thap, chua phu hgp véi thong 1é qudc
t€, khé dam bao an toan tai chinh qudc
gia”, d€ r6i 1a d6 lam 1y do chinh cho dé
xuat nang thué suat thué GTGT tur 10%
1én 12%. Véi nhirng ly do duogc cho la
chua thuyét phuc va dugc danh gia la
phién dién, viéc dua ra két ludn nén hay
khong nén tang thué VAT van con l1a van
dé hét sirc kho khan, doi héi Bo Tai Chinh
phai can nhac k¥ cang tac dong cua viéc
tang thué lén toan bo xa hoi, dac biét la
nhirng nguoi ngheo, nhitng nguoi c6 thu
nhap thip nhung lai dé bi tén thuong
nhat khi ap dung chinh sach nay. Vi thé
viéc lura chon tang thué VAT hay khong
thi B6 Tai Chinh can phai luu y thém:
Mot 14, moi su lua chon chinh sach déu
c6 hai mat - dugc va mat. Khéng co su
lra chon nao chi ¢cé vu diém ma khong
c6 han ché. Khi da lua chon la phai chap
nhan ca nhitng mat dugc va nhirng mat
chua duogc. Chi cé diéu can can nhac
téng thé dé dat loi ich tong thé tot nhat.

Hai 13, mong muén cuda bang ta, Nha
nudc va nhan dan ta déu c6 diém chung
la nadng cao moi mat cuia doi song nhan
dan. P& lam dugc diéu nay thi c6 nhiéu
viéc, trong d6 c6é giam nghia vu thué.

Tuy nhién, mudn giam nghia vu thué
thi phai gidam chi NSNN, néu khéng
sé dan dén tham hut NSNN, tdng no
c6ng... ma hau qua cua no la anh hudng
dén viéc thuc hién cac nhiém vu phat
trién kinh t€ - x4 hdi cia Nha nuéc.

bén luot n6 lai anh hudng dén doi



song nhan dan. Nhu vay, cau chuyén
vé thué€ khong chi don thuin céau
chuyén vé thué ma la nhiéu van de
khac nhu: Nang cao hiéu qua, hiéu luc
cia bo may Nha nudc; tinh gian bién
ché; quan ly chi tiéu NSNN tiét kiém va
hiéu qua; chéng tham nhiing hiéu qua...

Ba 13, do tac dong cua thué la tac dong
day chuyén va phirc tap phu thudc vao
nhiéu bién sé kinh té€ vi m6 nén moi su
diéu chinh vé thué, trong d6 c6 diéu
chinh tang thué suat thué gia tri gia
tang can thuc hién diéu tra d€ lay so
liéu thuc té€ danh gia moét cach khoa
hoc, du bao c6 co sd khoa hoc va thuc
tién lam cén cr quyét dinh chinh sach.

Dac biét doi véi sac thué cé pham vi
anh hudng toan xa hoéi nhu thué VAT,
can can nhac trong béi canh lya chon
v6i cac chinh sach khac cht khoéng
phai chi tap trung diéu chinh thué suat.
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TRAN THI THO K15404

Xu huéng dau tu vao cong nghé théng minh la
trién vong cha tudng lai, tién té ky thuat sé la
mot trong s6 d6, ma dai dién hién nay Ia con sot
dong Bitcoin. Trong nam 2017, tii miic 965 USD/
Bitcoin ngay 26/3 déng tién nay da Ién dén muic
2,259 USD/Bitcoin tang 134% chi trong vong hai
thang. Vay vi sao mét ddng tién ky thuat sé6 con
chua dudc nhiéu quéc gia céng nhan cé thé co
toc do ting truéng phi ma nhu thé. Nhiing quy
dinh cta Chinh pha Viét Nam déi véi déng Bit-
coin nhu thé nae?

Bitcoin la loai hinh tién k¥ thuat s6 duoc
ma hoéa va xuat hién vao nam 2008, n6 co
thé dung dé trao d6i, giao dich mua ban
hang hoa trén internet ma khéng can
thong qua bat ky trung gian tai chinh nao,
cac giao dich dugc thuc hién ngay lap tic
va an danh.

Bitcoin khong chiu su quan ly cha bat ky
ngadn hang TW nao va hoan toan khong
chiu &nh hudng cla chinh sach tién té va
tai khéa. Ngudi ta c6 thé ban hang héa dé
thu dugc bitcoin hodc dung tién that dé
mua, va mét cach khac la dung nhiing siéu
may tinh dé dao tién bitcoin bdi cac déng
tién nay dudc tao ra bdi cac thuat toan.
Cho dén nam 2016 da co 16 triéu déng bit-
coin dang luu hanh.

Sy cung ung Bitcoin la ty dong, dugc phén
chia theo lich trinh dinh s8n dua trén cac
thuat toan. Bitcoin dugc gui t6i cac may
tinh “dao” Bicoin dé trd coéng cho viéc
xac minh giao dich Bitcoin va ghi chung
vao cudn sé cai dugc phan tan trén mang
ngang hang- dugc goi la Blockchain. Cudn
s6 nay s dung Bitcon la don vi k& toan,
mbi Bitcoin c6 thé phan ra dén 100 triéu
dan vi nho goi la satoshi. B4t cii ai st dung
bitcoin déu c6 thé tao ra vi bitcoin dé Iuu
tr bitcoin cia minh (bitcoin wallet). Khi m&
vi ngudi dung sé dugc cung cap mét hodc
nhiéu dia chi cong khai dé ngudi khac cé
thé gui tién vao tai khoan dé. Ciing giéng
nhu dung sec, bitcoin doi hdi mét loai chii
ky dé chiing minh rang ngudi gui la chi sé
h{u thuc su clia mét tai khoan, nhung né
dua trén co sd toan hoc chi khong phai la
chii viét tay. Khi s6 hiéu tai khodn mai dugc
tao ra n6 di kém va&i mét khoa lién két vé
mat s6 hoc vai s6 v6i s6 hiéu tai khoan va
vi Bitcoin la ngi luu tr khda riéng nay ciing
nhu cho phép chi tai khoan tao ra chii ky.

C6 thé noi Bitcoin nhu 1a mot cudc cach
mang vé thanh toan dién t& khi ma vu
diém cua no la rat 1on:

Thr nhat la sy tién lgi va nhanh chéng.
Vi khong théng qua bat ky trung gian tai
chinh nao nén nguoi dung dé dang gui
Bitcoin cho bat ky ai véi s6 lugng khong
gidi han, khong ai cé thé quan ly dugc tai
khoan cua nguoi ho. Hon nira chi phi giao
dich la cuc thap chi co6 phi xtr 1y giao dich
va khong phat sinh thém chi phi nao tur



trung gian tai chinh.

Thir hai 13 an toan va bao mat. Giao dich
Bitcoin la 4n danh, ngui dung khong hé
phai cung cap bat ky thong tin ca nhan
nao ngoai trr théng tin giao dich. Vi vay
khong c6 tinh trang hoan tra va dao ngugce
lai, nén ngudi ban hang c6 thé hoan toan
an tam ma khéng s¢ bi gian 1an.

Th ba 1a khong thé lam gia. Cé mot su
that rang Bitcoin khong hé ton tai dudi
dang vat chat nén khong thé lam gia
duoc. Trong khi d6 chi phi kiém dinh chat
luong vang hay phong chéng tién gia lai
cuc ky cao, nho d6 str dung déng Bitcoin
c6 thé giam duogc chi phi kiém dém va cac
chi phi quan ly cé lién quan.

Bén canh d¢ Bitcoin con gap phai nhirng
nhuoc diém sau:

Th(r nhat, Bitcoin chuwa dugc nhiéu nguoi
tin dung. Thuc té d6i véi nhiéu quéc gia
con st dung nhiéu tién mat nhu Viét Nam
thi viéc s& hiru mot d6ng tién “ao” nhu vay
con kha maéi mé va khé chap nhan. Hon
nitalo sg vé do rui ro, cling nhu thiéu hiéu
biét vé tién dién t& khién moi nguoi lo sg
trudc viéc sd hiru hay giao dich déng tién
nay.

Thr hai 1a viéc kho str dung: doi vai viéc
str dung déng tién dién ti doi héi nguai
dung phai cé hi€u biét vé cac thao tac
may tinh, dac biét la khi tao tai khoan,
vi bitcoin véi nhitng buéc phirc tap. Dan
dén viéc dé bi lira dao cling nhu dé lam
mat cac thong tin vé tai khoan cia minh.

Th ba vanguy hi€ém nhat sit dung Bitcoin
c6 kha nang tao ra nhiéu loai t6i pham, tin
tac, tron thué va rira tién. Vila 8n danh va
khong ai ki€m soat nén t6i pham dé dang
xam nhap va cé nhirng hoat déng bat hgp
phap nhu rira tién, trom bitcoin.. Trén
thuc té€ da c6 nhiéu vu trém bitcoin xay
ra, dién hinh la san giao dich Mt. Gox tai
Nhat véi téng thiét hai la 556 triéu USD
theo thoi gia hay san Flexcion cua Can-
ada ma khong ai c6 thé dirng ra bao vé
quyén lgi cho ngu i bi mat cap.

Bitcoin van la mét déng tién mai so véi
cac dong tién khac, su phat trién cua Bit-
coin 1a thach thirc d6i véi nha quan 1y cua
cac qudc gia.

Th{r nhat, bitcoin khé kiém soat tir phia
nha nudc do cac giao dich 1a 4n danh. Cac
quéc gia cling phai d6i mat véi nhiéu loai
t6i pham vé kinh té, cac hoat déng rira
tién, tham nhiing, buén lau, trén thué..
Thang bay vira qua canh sat Hy Lap xu ly
mot duong day rira tién tri gia it nhat 4 ti
bitcoin.

Th hai cac loai t6i pham céng nghé cao
gia tang v61 muc thiét hai ngay cang lén.
Mdéi day, san giao dich tién ao Bitcoin va
Ethereum 16n thr 4 thé gi¢i - Bithumb tai
Han Quéc da bi hacker tan céng va danh
cap hang ty Won trong cac tai khoan
khach hang.

Tht ba, Bitcoin khéng do cac ngan hang
quan ly, vi thé sy phat trién ctia déng Bit-
coin sé lam giam di hoat déng cua linh
vuc ngan hang, nhiéu nhan vién ctia ngan
hang c6 thé bi sa thai, hé théng ngan hang
bi thu hep. Cudi nam 2016 Commerzbank
(CRZBF), ngan hang 1én thtr 2 cia bac cho
biét da lén ké hoach cat giam téng cong
7.300 nhan sy do ngan hang thu hep cac
hoat dong mang ngan hang dau tu va sap
nhap moét so bo phan khac.

Thr tu chua xay dung kip thai hé thong
phap ly lién quan, khéng truy xét duoc
day du trach nhiém cua cac bén lién quan.
DU md&i day Chinh phu da phé duyét Dé
an hoan thién khung phap ly vé tién ao
nhung khi doanh nghiép dé nghi nhap
may dao tién bitcoin thi phia Hai quan lai
ling ting xin y kién ba bé.

Th nam, nhiéu nha d4au tu bi pha san do
chay theo s6 déng, hay bi lira dao tir dé
gay ap luc lén nén kinh t&, nhiéu van dé
xa hoi cling bi kéo theo. Pau nam 2017,
PC50 da tiép nhan hang chuc don t6 cao
cua cac ca nhan veé viéc ho bi chiém doat
khoang 30 ty déng vi tham gia dau tu tién
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ao bitcoin.

Cuéi cung la nguy co liing loan thi truong,
tao ra con sot trong thoi gian ngan Bitcoin
da tang von hoa lén dén hon 167 ty USD,
nhung van bi nhan dinh 1a “bong béng” c6
thé v& bat ky lic nao.

Gia tang su giau cé ctia cac qudc gia: Ngay
ca nhitng nha dau tu chirng khoan tét
nhat duoc coila thanh céng 16n néu ho co
thé kiém dugc 20% loi nhuén tir tién von
cua ho trong moét nam. Bitcoin da tang vot
trén 53000% ké tr nam 2009 khi khéi dau
tién (“khoi nguén goc”) dugc tao ra.

Bitcoin tao ra san choi céng bang cho
cac qudc gia. Phi cong bang, gia tri tién té
théng qua chuyén déi ngang hang va canh
tranh toan ciu. Bitcoin khong thé duogc
tao ra hoac pha gia bdi cac chinh phu
quéc gia va do d6 khéng bi anh hudng béi
lam phat. Cong dan cua nudc cé nén kinh
té€ khoéng phat trién cé thé mua bitcoin dé
bao vé tién ctia ho khdi su suy giam gia
tri cia dong tién quoc gia. Diéu twong tu
cling ap dung d6i vai USD, bang Anh va
Euro.

Bitcoin khuyén khich giao thuong, md
rong thwong mai toan cau. Chuyén tién
bang Bitcoin cé chi phi twong déi thap
so vdi chuyén khoan ngan hang quoc té.
GUri tién ra nudc ngoai bang cach str dung
Bitcoin (hoac cac loai tién dién tu khac)
c6 thé dugc thuc hién ma khong st dung
thong qua bat ki hé théng ngan hang nao.

Hudéng téi quoc gia thanh toan khong
tién mat. Cac hoat dong giao dich mua
ban hang hoa dugc chuyén sang déng
Bitcoin thay vi tién méat. J mét sé bang
16n & My nhu California, NewYork, Texas
nguoi ta da bat dau chap nhan Bitcoin dé
chi tra cho viéc mua dat, nha, biét thu chi
can quet ma thanh toan Bitcoin sé duogc
chuyén sang d6 la M¥.

Bitcoin da chinh thirc trd thanh phuong
tién thanh toan hgp phap tai dat nudc
mat tréi moc tur thang 04.2017. Hién cé
hon 4.500 cttra hang chadp nhan thanh
toan bang Bitcoin va hang loat tru ATM
- BTM, hé trg chuyén Bitcoin sang tién
mat duoc lap dat & nhiéu noi dé phuc vu
ngudi dung.

Loi thé cua Nhat Ban la mét quoc gia di
dau vé cong nghé voi cac quan chirc chinh
phu c¢6 céi nhin kha céi mé déi véi nhitng
sang kién cong nghé méi, day ciing la qué
huong cha dé ctia dong Bitcoin. Diéu nay
cho phép Nhat Ban tré thanh mét trong
nhitng nudc tién phong va dan dau trong
linh vuc tién ma hoa. Nhat Ban da khéng
ngan ngai hay e sg trudc Bitcoin, bang
chirng la su that chat chinh sach KYC va
hudéng dan trién khai ICO.

Co héi v6i nén kinh té Nhat Ban. Nganh
coéng nghiép tai chinh da bat dau chu y
dén viéc khai thac bitcoin khéng chi nhu
mot nguén loi nhuan kha thi ma con nhu
mot cach d€ tang cuong sy théng tri bit-
coin ¢ Nhat Ban. Dinh hudng dén nén
kinh té khong dung tién mat. Va dac biét,
nén kinh té c6 nhiéu khéi sac, khi déng
Bitcoin lién tuc tang gia phi ma. Va han
ché dugc cac khoan that thu tir thi truong
cho den.

Nhung Nhat Ban van con d6i mat voi
nhiéu rui ro. Trong doé rira tién la mét van
nan nhac nhéi trude ca khi Bitcoin ra doi.
Theo cong bé co quan quan ly san giao
dich tai Nhat Ban tir thang 4 dén thang 10
nam nay, da phat hién ra dugc 170 vu rira
tiéen duogc thuc hién thong qua cac san
giao dich cryptocurrency.

J mét s6 bang 16n & M§ nhu California,
NewYork, Texas ngudi ta da bat dau chap
nhan Bitcoin dé& chi trd cho viéc mua
dat, nha, biét thu chi can quet ma thanh
toan Bitcoin sé dugc chuyén sang dé la



My. Hién Uc d3 tré nén méd ctra hon déi
véi hoat dong kinh doanh dua trén nén
tang la déng Bitcoin, trong khi Nhat da
ap dung murc thué suat khi gui Bitcoin.
Toa an Tu phép cua Lién minh Chau Au
da phan quyét rang “Viéc trao doi cac loai
tién té truyén thong cho cac don vi tién
té 40" bitcoin “dugc mién thué GTGT” va
rang “cac quoc gia thanh vién phai mién
la cac giao dich lién quan dén ‘déng tién,
tién giady va tién xu dugc st dung nhu la
hop phap

Trung Quoc - quoc gia chiém 23% lugng
giao dich Bitcoin trén toan cau, déng thoi
12 noi dat nhiéu co sé dao Bitcoin 1én
nhat thé giéi da cam viéc huy déng von
bang cach ban ra tién ao, hay con goi la
phat hanh tién do lan d4au (ICO), dong thoi
dang c6 ké hoach cam giao dich Bitcoin
va cac loai tién ao khac tai cac san giao
dich trong nudc. Nguyén nhan chinh la
cac ICO da vugt ngoai tam kiém soat cua
quéc gia nay, trong dé nhiéu ICO la gia
mao. Dong thoi, Trung Quéc con la mot
quéc gia xay ra nhiéu t6i pham kinh té
va ltra dao, vi thé nha dau tu nho 1é gap
nhiéu rai ro. Ngoai ra Trung Qudc con
muén lam nguodi giai doan tang trudng
noéng cua dong Bitcoin.

Anh huéng tir 1énh cdm cta Trung Quéc
gia Bitcoin giam xuéng dudi mic 3000
USD so véi hoi dau thang 9, nha dau tu
lo sg vé bién dong thi truong khién nén
kinh té tri tré.

Theo bao cdo 6 thang dau nam cac ICO
Trung Quéc da huy dong 400 triéu USD
théng qua 65 dgt chao ban ICO v&i 100000
nha dau tu. Sau khi lénh cadm duogc thuc
thi d6ng nghia Trung Qudc mat mot khoan
dau tu 16n cho nén kinh té.

Hon 15 san giao dich tién ao tai Trung
Quoc, trong do6 c6 3 san c6 nhiéu nguai
choi 16n 1a OkCoin, Huobi va BTC China
quyét dinh déng ctra vao cudi thang 9 nay.
Cac nhan vién tai cac san ao nay déu bi
sa thai.

Nha chtrc trach khong quan ly duoc cac

hoat dong trai phép. Theo Reuters, viéc
mua ban tién ao, trong d6 cé dong bitcoin
van dién ra 4m tham tai Trung Qudc du
bi cAm. Thay vi céng khai, cac hinh thic
mua ban chu yéu dién ra trén cac “chg”
dung mang an danh, peer-to-peer va irng
dung nhan tin.

Dong thai trén cua Trung Qudc ciing nhu
mot s6 qudc gia khac cam giao dich déng
Bcoin nhu Viét Nam, Nga, Bangladesh,
Bolivia, Ecuador, Iceland, An D9, Thuy
Dién, Thai Lan thé hién nhitng lo lang
vé tac hai cia dong Bitcoin v4i nén kinh
té€ chinh tri cia dat nudc. D€ bao vé lgi
ich cua nha dau tu, phoé théng déc ngan
hang TW Nga Sergei Shvetsov cho biét “sé
cam truy cap vao cac trang web giao dich
nhirng loai tién thuat toan nhu Bitcoin”.
J Bangladesh kinh doanh Bitcoin va cac
dong tién k¥ thuat s6 khac co6 thé ngbi tu
dén 12 nam. Cac ngan hang ¢ Thai Lan da
quy dinh Bitcoin la bat hgp phap vao ngay
29 thang 7 nam 2013. § Iceland- mé Bit-
coin 16n nhat thé gidi, nguoi dan khoéng
dugc phép mua Bitcoin tir ngoai héi, ho
chi c6 thé sd hiru né tir viéc dao Bitcoin,
day dugc xem la d6ng thai ctia chinh phu
nudc nay trong viéc ngan chan vén chay
ra khoi Iceland.

Pirng trudc nhirng tac déng do “con bao
Bitcoin” gay ra Viét Nam da cé nhirng
dong thai quyét liét dé irng phd. Chinh
pha Viét Nam da néu 16 quan diém
khoéng chap nhan dong Bitcoin, ké tur
ngay 1 thang 1 nam 2018 viéc phat hanh,
cung rng, st dung phuong tién khéng
hop phap (nhu Bitcoin va cac loai tién
ao tuong tu) sé bi truy ctru trach nhiém
hinh su theo quy dinh tai diém h khoan
1 diéu 206 b6 luat Hinh sy nam 2005 da
duogc stra d6i bo sung nam 2017. Trong d6
da quy dinh ché tai vé viéc x&r pham hanh
chinh d6i véi viéc phat hanh, cung tng,
st dung phuong tién khéng hgp phap
(nhu Bitcoin va cac loai tién ao tuong tu)
sé bi xr phat hanh chinh & muc tir 150-
200 triéu dong. Vi thé nhirng hanh déng
nhu ap dung thu hoc phi bang Bitcoin &
dai hoc FPT la hanh vi pham phap, c6 thé
bi x& phat vé hinh sy va hanh chinh &
muc quy dinh.
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Liéu rang sau 5 nam nira Bitcoin cé con
tang truéng manh mé va mang dén lgi
nhuan siéu khing cho cac nha dau tu véi
gid tri 100,000 USD/ Bitcoin theo du doan
cda Jihan Wu cua Bitman (céng ty dao
Bitcoin 16n nhat thé gigi) hay sé lui tan
nhu bong béng hoa tulip nhu 6ng Dimon
da noi, khong cé bat ctir chuyén gia kinh
té€ nao dam chac. Hién tai gia Bitcoin da
lén dén 10,000 USD, di liéu tir World Coin
Index chi ra rdang so lugng bitcoin dang
duoc giao dich khong bat kip véi gia tri.
Nhu vay, c6 kha nang day la mét dau hiéu
cua mét bong bong. Vi thé, ngay thoi diém
nay, viéc ra lénh cam véi Bitcoin &t han 1a
mot hanh dong sang sudt, nhung biét dau
mot vai nam tgi khi déng tién ki thuat sé
nay dugc nhin nhan tét hon, hay dudi tac
dong cua nén kinh té thé gigi Viét Nam
c6 thé xem Bitcoin nhu mot loai tién té
moéi. Viéc lam cua nha dau tu bay gio la
phai chd dgi va ludn theo déi nhirng bién
dong cua thi trudng Bitcoin, dong thoi
san sang tinh than chién dau véi bién
dong cua thi trudng nay, tranh nhirng
mat mat dang ti€c nhat vi sy thiéu hiéu
biét, vi long tham va sy d6i méi vé céng
nghé. Va hay luén nhé rdng dang sau méi
lan Bitcoin tang gia la cong nghé block-
chain dang dan hoan thién va len 18i vao
doi sdng, cong nghé 4.0 luén rat gan xung
quanh chung ta.
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‘Cét xa

DIEM TRINH | K 16404
“Cé don la mét cach manh mé dé trudng thanh”...

Téi - mét con nhéc 19 tusi - da tudng minh rét manh mé cho
dén khi doén cai tét xa nha déau tién.

D¢ la nhing ngay cudi déng, nhing ngay hién diu nhét coa
Sai Thanh, khi cdi néng gay gét quen thuéce chiu nhusng ché cho
hai thé se lanh coa tiét trai chdm xuan. T6i thdy déu dé nhing con
dusng ruc r& anh dén mau, nhing bup mai xanh mudt sén sang
hé nd, nhing bai nhac xuén rén réa trén tung con phs,... Chi cé
nhing ngusi con xa xd méi hiéu dugc cam gidc c6 don that sy
giva chén ndo nhiét dy...

Tét xa la gi2 Do la khi nhéan cude dién thoai cia me, b gio
giong cho khdi run lén: “Me &, con 6n ma, Tét trén day cing vui
[&m”, réi voi véing cup may, s¢ khéng kim duge ma bat khéc, that
ra...me &, con khéng én dau, khéng 8n mét chit nao, con nhg
nha minh, nhé dém giao thua cung ba canh néi banh chung, nhat
dinh thd cho bang dugc cai dau tién; nhé khi dao chg tét cung me,
lya nhng chau quét vang triv quéd; nhé lic cung bé tia la cho cay

g = P 3 mai, réi tung ngdy mong ch& nhing bip ny ddu tién xuét hién...
ity .-_:,-‘: —,.. e Tét xa la gi2 D6 la néi t0i than chyc trao khi di dau cing théy

ngudi ngusi kéo vali vé qué, la khi gié v& ngt say khi 1o ban cung
phong vui vé soan dé ra bén xe, la dém giao thua mét minh trong ki
tuc xd vang tanh, c8 ngan khéng cho ki Uc va vé nhung khong thé...

Tét xa la gi? La them |&m bia com tét nién, & nhé 1dm mui
nhang trdm quyén trong |&i cdu binh an cho nam mdi, la ty cusi
[ thédm khi nhé lai giay phut gia dinh quéay quéan bén nhau coi Téo

2 quan, tiéng néi tiéng cusi vang cd xém... va... dé cing la phot
3 yéu long nhdt, chi muén bay théng vé, sa vao long me, dugec me
vudt téc va tréu dua cau quen thudc: “Con bé nay, Ién déu réi
ma& cU nhu con nit, mai mét & chéng rang chiv” va téi lai dugc
dip phung phiu: “E ¢6 md nudi ma, con chd so”, dé réi bung tinh
quay vé hién tai, t&t nay con khéng cé me & bén...

Thé nhung, ban biét khéng, 1t xa cia 16i con cé sy @m dp,
déng cdm cua nhiing ngusi ban cung hoan cénh. Thiéu vang di
khéng khi ngay xuan dm ép noi gia dinh, nhung t6i van con dé

i ndm tay sé chia, than &i, néng dm yéu thuong, ching t6i gui
hau 15i chic mung nadm méi bang giong néi qué huong,
hing t6i cung nhau hét nhing diéu dén ca khéng lan vao dau
dugc cia qué nha, ching téi k& cho nhau nghe nhiang chuyén vui
y &t cia gia dinh minh. Ho khién t6i cam thdy cé mét qué
" huong nhé cta minh ngay tai day, gita long thanh phs.
Er Ngay tét xa dy, cé & sé la mét trong nhing tréi nghiém ddang
. trong sudt thai sinh vién cla 16i, né gitp 16i tran quy hon
mgg%éu tudng chung rdt quen thuéc trong cuéce séng, la gia
dinh, la'be ban, la mot cu chi nghia finh, mét dnh mét cam théng,
moét vong ém xiét chat,...nhing diéu gian don, binh thusng deéi

khi c6 thé dem lai sic manh phi thusng. V& ban sé& nhan ra, xung

quanh minh con nhiéu diéu t6t dep 18m |
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Thoi gian da diém nhing ngay cudi
cung cua thang 12, nhong eanh chim dang
voi va quay vé t8, nhing mém cay dang frut
bo 16p vo co ki dé thay vao dé la mét hinh
hai méi vé mét mua xuén na lai sép dén,
mua xudn cé 1& dang nhd nhét vai téi. Day
l& mUa xuan dau tien ma t6i, mét sinh vién
ndm nhét, sé dén sau nhing ngay séng xa
gia dinh, duong nhién trong long téi ¢c6 rat
nhiéu cam xic khdac la vé né. Sau nhing
ngay chat vat lam quen véi cuée séng mdi,
v6i viéc ty minh quyét dinh, ty minh d&i mat
v6i kho khan va ty minh dung lén sau nhing
vdp ngd cung véi mét ndi nhd gia dinh da
diét. Thém thodt théi ma cdi tudi 18 cla 16i
da tréi qua qud nda & manh dat thanh phé
c6 l&m nhong muén phién, la nhung budi
phai déau tat mat t8i chuén bi cho nhing
chuong trinh cung cac anh chi noi cau lac
bé ma t6i dang tham gia. Nh& nhing ngay
trua néng chady lung ma chung t6i nhing
sinh vién coa trusng DH Kinh t& - Luét van
luén déu dan dén trusng...dé réi mot ngay
nhing sinh vién ndm nhét cung téi ngdi lai
cung nhau nhin lén bau tr&i hinh anh hinh
chu chim én dang thay nhau tim vé vdi t6
cing la loc chung t6i cdm thdy nhé nha hon
bao gio hét. Ngay con & qué duoc séng
trong sy bdo boc va ché che cia ba me 16i
chi nhin Sai Gon bang sy ngdy tho cia mot
cd hoc trdo mdi 16n. Ndoa nam ty lap, nia
nam khéng dugc sy che ché tu ba me, toi
chi uéc sao ngay Tét thyc mau dén gan dé
t6i dugc quay vé vdi chinh noi ma minh sinh
ra, cdi t6 am ma t6i tha thiét nhg, tha thiét
dugc quay vé, tha thiét yéu thuong. Mua

xuén l&d mua cta finh cam gia dinh, cta sy
doén vién, sum hop va khodnh khac mua
xué@n dan sang cing la loc néi nhé gia dinh
trong 16i déing trao hon bao gis hét. Téi van
nhd nhu in l& hinh anh me t6i lao chui don
dep nha cuaq, la khung canh em téi va 16i
dua nghich tranh cai khi phu me, la-hinh
anh coa ba cdm trén tay nhing dong chu
trang tri nha cua, ... Oil Sao lai than thuong
va dém am dén thé. Gis téi mdi thédm thia
that sy y nghia cta hai tU gia dinh, tuéng
chung don gidn nhung lai vé cung 16n lao,
cao cd. Hinh anh cay mai cta ba, lic nao
dén Tét téi va em cing tranh nhau ra lat 16
mai dé dugc ba cho tién mua keo bdanh.
Hay la nhing khi nghich la chudi g6i banh
cta me. Can Tét dam tré trong xém lai rém
rd xiu xich, dva thi khoe do quan mdi, dua
thi ddu téc mdi,...cdm gidc that yén binh.
T6i nay da I6n nhung vén con cédm gidc hdo
hic chd mong i xi dé gui I8i chit dén cho
ba me, nhing |8i chdt mé thusng trong nam
nhing dua con nhu téi déay khéng cé dip
dugc ndi ra bao gis. Xuan sép dén va sao
thai gian lai tréi chéam dén thé, sao khong
nhanh thém mot chut dé t6i cé thé trs vé
nha sém hon. T6i nhé bua com tét nién, nhé
mdi dm gia dinh, nhd...nhé...nhé tat c& moi
thu......, nhong diéu than thuéc ma 16i da xa
cach béy lau...Téi yéu gia dinh coa t6i.....

Toi cing yéu Sai Gon nhung 16i can qué
huong, 16i cing dan quen véi nhip séng tat
bat néi nay nhung déi dé mui vi qué nha
van théi thic téi tré vé. Toi réi sé trudc vé &

mét ngay khéng xa.

Chao nhé thang 12.



LY THUYET TAI CHINH TIEN TE

Véi mong muén téng hop kién thic cho cdc
ban mét cach nhanh chéng dé dang, nay chuyén
san cung cap mét sé thuat ngd, dinh nghia trong
mén hoc LY THUYET TAI CHINH TIEN TE:

1. Asymmetric information (Thong tin bat can xding):
Thong tin bat can xutng la su bat can bang trong co céu
théng tin, mét bén cé nhiéu thong tin han bén kia vé doi
tugng dugc giao dich.

2. Bond market (Thj trudng trai phiéu): Thi trudng trai
phi€u la thi trudng tai chinh ma trong doé, ngudi tham gia
phat hanh va giao dich trai phiéu.

3. Money market (Thj trudng tién t&): Thi trudng tién té
la nagi giao dich cac chiing khoan ng ngén han. Thij trudng
tién té la thi trudng quan trong dé dap Ging nhu cau vé vén
luu dong cla cac doanh nghiép va chinh pha.

4. Capital market (Thi truGng v6n): Thi trudng von la
thi trudng giao dich cac chung khoan ng dai han va chuing
khoan vén. Thi trudng von c6 vai trd quan trong trong dap
(ing nhu cau vé ngudn von dau tu dai han cho cac doanh
nghiép va chinh phu.

5. Commercial bank (Ngadn hang thuong mai): Ngén
hang thuong mai la trung gian tai chinh, thu hat vén bang
cach phat hanh cac chiing chi tién gui thanh toan, tién gui
tiét kiém va tién gui c6 ky han.

6. Common stock (C8 phi&u thudng): C8 phiéu thudng
la chiing thu hay but toan ghi s xac nhan quyén vé vén déi
vdi thu nhap va tai san rong trong tuong lai ctia cong ty ¢
phan. Ngudi s& hiiu ¢d phiéu thudng c6 quyén biéu quyét.

7. Commercial paper (Thudng phi€u): Thudng phiéu la
gidy nhan ng, dugc phat hanh béi cac cong ty I6n, co uy tin
dé huy dong vén ngén han ti thi trudng tai chinh.

8. Direct finance (Tai chinh truc ti€p): Trong thi trudng
tai chinh truc ti€p, ngudi di vay vay tién truc ti€p ti ngudi cho
vay bang cach ban cac ching khoan cla ho.

9. Financial market (Thij trudng tai chinh): Thij trudng tai
chinh 1a noi dién ra cac hoat dong mua ban, chuyén nhugng
quyén s hiiu cac khoan vén ngan han va dai han théng qua
cac cong cu tai chinh nhat dinh.

10. Financial intermediary (Trung gian tai chinh): Trung
gian tai chinh 1a t8 chiic c6 tu cach phap nhan, hoat dong
trong linh vuc tai chinh tién té vGi hoat dong chl yéu va
thudng xuyén la tap hop von nhan rbi trong nén kinh té roi
thuc hién cho vay lai v6i ngudi c6 nhu cau vay von.

6OC
SINH VIEN
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ST Kinh &
tai chinh ngén hang

THUAT NG,
KHAI NIEM

KINH TE LUONG

Mén hoc KINH TE LUONG:

1) Multicollinearity (Pa cong tuyén):
la hién tugng céac bién doéc lap trong mo
hinh phu thudc 14n nhau va thé hién dudgc
dudi dang ham sé6.

2) Homoscedasticity (Phudng sai
khéng déi): Gia thiét cla phuong sai
OLS (Ordinary Least Squares) yéu cau
phuong sai sai s6 1a dong nhat Var (Ui) =
02 (v6i moi i), 02 la mot hang sé duang
c6 dinh. Khi dé, phudng sai sai s6 dugc
goi 1a khong déi (thuén nhat).

3) Heteroscedasticity (Phudng sai
thay déi - ngudc v6i Homoscedasticity):
phuong sai clia sai s6 dugc goi la phuong
sai thay déi khi gia thiét clia phuong sai
OLS yéu cau phuong sai sai s6 la dong
nhat khong dugc théa man.

4) Weighted Least Squares (Phuong
phap binh phuong nhd nhat co trong
s0): mét trong cac phuang phap dudc su
dung dé phat hién phuong sai sai sé thay
déi.

5) Autocorrelation (Ty tuong quan):
Hién tugng tu tuong quan xay ra khi cac
sai s6 bi tuong quan vGi nhau. Trong
trudng hgp nay, sai s6 nhiéu cla céac
quan sat khac nhau dugc tinh tU cac
phan phdi khac nhau khéng phai la phan
phoi clia cac bién giai thich.

P

6) Time series (Chubi thdi gian): la
mot chubi cac diém di liéu, dugde do theo
ting khodng khac thdi gian lién nhau
theo mot tan suét thai gian théng nhat.

7) Liner regression (Phan tich hoi quy
tuyén tinh): la mo6t phuong phap phan tich
quan hé gita bién phu thudc Y véi mot
hay nhiéu bién déc lap X. M6 hinh héa su
dung ham tuyén tinh (bac 1). Cac tham
s6 clia m6 hinh (hay ham s6) dudc udc
lugng tU d@ liéu. Bién Y phu thudc (de-
pendence) vao bién X (independence).

8) Stationary process (Chudi ding):
Theo Gujarati (2003) mét chudi thai gian
la dung khi gia tri trung binh, phuong
sai, hiép phuong sai (tai cac do tré khac
nhau) giii nguyén khong déi cho du chubi
dudc xac dinh vao thdi diém nao di nda.

9) Statistical hypothesis testing (Kiém
dinh gia thuyét théng ké): la phuong
phap ra quyét dinh s dung di liéu, hoac
tu thi nghiém hodc tU nghién ctiu quan
sat (khong c6 kiém soat).

10) Autogressive (Tu hoi quy): Trong
phan tich hoi quy lién quan dén sé liéu
chudi thoi gian, néu trong sé cac bién
gidi thich cia mo hinh bao gém mot hay
nhiéu gia tri tré cla bién phu thudc, moé
hinh dudc goi 1a mé hinh ty hoi quy.



1. MUQDI'CH,Y'NGHTA )
- NHAM LUU GIU NHUNG KHOANH KHAC
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PEP, TAO SAN CHOI GIUP SINH VIEN THE
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HIEN CA TiNH, PHONG CACH RIENG CUA BAN CUO C THI ANH
THAN, CHIA SE NHUONG TRAI NGHIEM THUC .
TE KHI THAM GIA CAC HOAT BONG, CUOC THI R N T — VAT T G "
DT TR (AT T o P T CHUDE: “WAKE UP YOUR SMILE
PEP TRONG HOC TAP, VUI CHOlI QUA CACH
NHIN BOC PAO PAM CHAT SINH VIEN.

- CUOC THI BUGC TO CHUC THONG QUA

MANG XA HOI FACEBOOK PAM BAO TiNH
TRUYEN THONG RONG RAI, BON GIAN, DE 2. NOI DUNG CUBC THI

THAM GIA. - THOI GIAN: BAT DAU TU NGAY 8/1 KET
THUC VAO NGAY 28/1/2018. .

-  KHONG GIGI HAN SO LUONG TAC PHAM
VA TAC GIA THAM GIA.

- CHU BE DY THI “WAKE UP YOUR SMILE”.
CAC TAC PHAM XOAY QUANH CHU DE NHAM GHI
LAI NHONG KHOANH KHAC BEP TREN GIANG
PUONG, NHUNG TRAI NGHIEM, XUC CAM, BOI
SONG SINH VIEN DUGI MAI TRUGNG UEL.

- POI TUONG THAM GIA: TAT CA SINH VIEN
TRUGNG DPAI HOC KINH TE - LUAT DANG HOC TAP
TAI TRUGNG. (CAC BAN CO THE GUI TAC PHAM
DU THI LA CA NHAN HOAC TAP THE, KHONG GIOI
HAN SO LUGNG NGUGI TRONG BUC ANH).

3. HINH THUC DU THI

- SINH VIEN GUI TAC PHAM DU THI VE BTC QUA EMAIL: CHUYENSANTCNH@UEL.EDU.VN

- LUU Y: TAC PHAM DU THI PHAI GHI RO HO TEN TAC GIA, TEN TAC PHAM, LGP, SG BIEN THOAI
LIEN HE. PONG THOI DiNH KEM THONG PIEP MA TAC GIA HUGNG PEN BOC GIA (NEU CO).

4. CACH THUC BINH CHON TRUC TUYEN

- BINH CHON TRUC TUYEN QUA FANPAGE CUA CHUYEN SAN KINH TE TAI CHINH NGAN HANG

- TU NGAY 22/1/2018, BAI DU THI SE DUCGC DANG TAI LEN FANPAGE CUA CHUYEN SAN: WWW.
FACEBOOK.COM/CHUYENSANTCNH/

- MOI LUOT “CHIA SE” SE DUOCA?TI'NH ERNG 03 LUQT:TH’I'CH” i

- SAU NGAY 1/2/2018, BTC SE TONG KET VA CONG BO KET QUA CUOC THI.

5. COCAU Glél THUGNG:

- BATAC PHAM BUGC NHIEU LUGT YEU THICH VA CHIA SE NHAT SE NHAN BUGC 200.000D TIEN
MAT (GIAI VANG), 100.000D (GIAI BAC), 50.000D (GIAI PONG), PONG THOI BUC ANH XUAT SAC NAY SE
PUGC DANG LEN BAO CHUYEN SAN SO MOI NHAT.

GIAI THUONG vO CUNG HAP DAN PHAI KHONG CAC BAN? HAY NHANH TAY GUI
NHONG BUC ANH MA CAC BAN XEM LA “TAM PAC” NHAT VE THAM DY CUQC THI
“WAKE UP YOUR SMILE” DO CHUYEN SAN TO CHUC NAO!
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DANH SACH TRUNG THUOGNG

Trong s6 28 ban gui dap an ding vé chuong trinh, BBT xin chuic miing 5 ban may man
da hoan thanh dung cac 6 chii hang ngang va hang doc ciing nhu dy doan gan dung
véi s6 ngudi tra 16i dung. D6 la:

Phan Thi Thanh Sucgng K154050509

Pang Viét Bac K154040309
Pham Thj Thu Hién K154040326
Tran Thi Ty K154101051
Thai Thi Hoai My K154040350

S6 ngudi c6 két qua dung: 28
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«.\(\OU,‘. THU,NGO MOl VIET BAI
CHU PE: TRIEN VONG KINH TE NAM 2018

V6imuc dich nang cao tinh tuwong tac gitta chuyén san va doc gia, chuyén san sé nhan cac bai viét
cong tac tlr cac doc gia. Cac bai viét hay, cé chat lwong sé dugc dang tai trong so chuyén san du
kién phat hanh vao thang 3/2018 v4i nhuan but vé cung hap dan tir phia ban bién tap chuyén san.
YEU CAU:
Vé noi dung: Du bao cac chi sé kinh té vi mé, cac chi s6 tai chinh cia nganh. Vi du: du bao gia dau,
gia chirng khoan, du bao ty 1é lam phat,...
Trién vong phat trién thi trudng tai chinh Viét Nam 2018
Trién vong phat trién nganh ngan hang/chtirng khoan/bao hiém/bat déng san... Viét Nam nam 2018
Co héi va thach thirc d6i voi cac ngan hang thuong mai (Nha nudc/c6 phan/lién doanh...)/céng ty
ching khoan/bao hiém Viét Nam
Xu huéng phat trién caa cac dich vu thanh toan khéng dung tién méat/dich vu ngan hang hién dai/
cac FINTECH (c6ng ty kinh doanh dich vu tai chinh dua trén nén tang céng nghé)... tai Viét Nam
Giai quyét bai toan ng xau/tang trudng tin dung ngoai té tai Viét Nam
D6 la hoa tai Viét Nam
Ngoai ra, doc gia c6 thé viét bat cir van dé gi vé linh vuc kinh té tai chinh ma doc gia quan tam nhé
Hinh thirc: Bai viét bao gém cac muc chinh nhu sau:
+ Tén bai viét t6i da khong qua 15 tir
+ Tén tac gia, dia chi email, s6 dién thoai, 16p.
+ Tom tat noi dung bai viét khéng qua 5 dong.
+ Gidi thiéu
+ Cao s6 ly thuyét/ Phuong phap nghién ctru (néu co)
+ Két luan va ham y chinh sach (néu co)
+ Tai liéu tham khao.
Trinh bay:
+ Toan b6 ndi dung khoéng qua 3.500 tur.
+ Font chit: S&r dung Font Times New Roman, size 12, line 1.15
+ D0 thi, biéu d06 trinh bay dudi dang géc, hinh anh.
S0 15 du kién phat hanh thang 03/2018
HAN CHOT NHAN BATI: 27/02/2018
Bai viét xin guri vé: chuyensantcnh@uel.edu.vn
Bai viét dugc chap nhan chi khi dap rng da cac yéu cau trén, dé nghi cac tac gia lwu y dé€ thuc hién
dung.
Moi thac mac xin lién hé:
[Flanpage:https://www.facebook.com/chuyensantcnh/
[Elmail: chuyensantcnh@uel.edu.vn







