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Tæ leä laïm phaùt gia taêng laø nhaân 
toá quan troïng laøm taêng aùp löïc 
caàn theâm voán, vì laïm phaùt coù 
khuynh höôùng laøm xoùi moøn 
voán töï coù cuûa ngaân haøng.

Tính baát oån cuûa neàn kinh teá 
cuõng laø lyù do ñoøi hoûi ngaân haøng 
phaûi taêng theâm voán, vì neàn 
kinh teá khoâng oån ñònh coù nghóa 
laø ngaân haøng phaûi kinh doanh 
trong ñieàu kieän nhieàu ruûi ro 
neân phaûi coù theâm voán ñeå coù theå 
toàn taïi vaø phaùt trieån.

Nhöõng giôùi haïn cho vay theo 
luaät ñònh yeâu caàu taêng voán 
ñeå ñaûm baûo söï töông xöùng vôùi 
nhu caàu vay voán cuûa caùc khaùch 
haøng taêng tröôûng nhanh.

Chi phí hoaït ñoäng gia taêng, ñaëc 
bieät laø phí toån thueâ ñaát, trang 
thieát bò, nhaân löïc…coù khuynh 
höôùng laøm xoùi moøn lôïi nhuaän 
roøng cuûa nhieàu ngaân haøng (laø 
nguoàn chuû yeáu ñeå taêng voán töï 
coù haøng naêm cuûa nhieàu ngaân 
haøng).

Yeâu caàu cuûa khaùch haøng/nhaø 
ñaàu tö treân thò tröôøng voán khi 
hoï cho raèng kinh doanh ngaân 
haøng ngaøy caøng coù nhieàu ruûi 
ro döôùi taùc ñoäng cuûa töï do hoùa, 
caïnh tranh khoác lieät giöõa caùc 
ngaân haøng vaø ñònh cheá taøi 
chính phi ngaân haøng vaø do moâi 
tröôøng kinh teá khoâng oån ñònh. 
Ñieàu naøy coù nghóa laø hoï coù 
khuynh höôùng yeâu caàu caùc ngaân 
haøng phaûi quan taâm nhieàu hôn 
ñeán söï vöõng chaéc cuûa voán töï 
coù vaø seõ hieám khi mua chöùng 

khoaùn hoaëc göûi tieàn vaøo nhöõng 
ngaân haøng thieáu voán hoaëc coù 
traïng thaùi voán keùm.

Taïi Vieät Nam, xu höôùng gia 
taêng söï an toaøn cuûa heä thoáng 
ngaân haøng thoâng qua caùc qui 
ñònh veà voán töï coù cuûa caùc ngaân 
haøng mang tính tuyeät ñoái vaø 
töông ñoái cuõng ñang trôû thaønh 
moät ñeà taøi coù nhieàu tranh luaän.

Theo Nghò ñònh 141/2006/NÑ-
CP ban haønh ngaøy 22/11/2006 
veà voán phaùp ñònh cuûa caùc toå 
chöùc tín duïng, caùc ngaân haøng 
thöông maïi (NHTM) taïi Vieät 
Nam phaûi: (i) Ñaït möùc voán 

ñieàu leä toái thieåu laø 3.000 tæ vaøo 
31/12/2010; (ii) Duy trì tæ leä an 
toaøn voán toái thieåu laø 9% giöõa 
voán töï coù so vôùi toång taøi saûn 
“Coù” ruûi ro (bao goàm caû tæ leä an 
toaøn voán rieâng leû vaø hôïp nhaát) 
theo Qui ñònh taïi Thoâng tö 
13/2010/TT-NHNN ban haønh 
ngaøy 20/05/2010 veà caùc tæ leä 
ñaûm baûo an toaøn trong hoaït 
ñoäng cuûa toå chöùc tín duïng.

Lyù do ñaèng sau cuûa vieäc gia taêng 
“kieåm soaùt voán” cuûa Ngaân haøng 
Nhaø nöôùc (NHNN) Vieät Nam 
ñoái vôùi caùc NHTM laø nhaèm 
giaûm thieåu khaû naêng phaù saûn 
hoaëc chaáp nhaän nhöõng hoaït 

TS. Trònh Quoác Trung
Ñaïi hoïc Ngaân haøng TP. HCM

Trong nhöõng naêm gaàn ñaây, caùc ngaân haøng treân theá giôùi chòu aùp löïc taêng voán maïnh 
meõ ñeå hoã trôï taêng tröôûng vaø phaùt trieån cuûa ngaân haøng cuõng nhö giaûm ruûi ro cho 
ngöôøi göûi tieàn. AÙp löïc naøy xuaát phaùt töø nhieàu nhaân toá nhö: caùc cô quan quaûn lyù 
kinh doanh ngaân haøng, thò tröôøng taøi chính…

PHÖÔNG AÙN TAÊNG VOÁN TÖÏ COÙ CHO CAÙC
 NGAÂN HAØNG THÖÔNG MAÏI VIEÄT NAM
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ñoäng quaù ruûi ro khi buoäc caùc 
chuû ngaân haøng ñoùng goùp nhieàu 
voán vaøo hoaït ñoäng coù ruûi ro cuûa 
ngaân haøng. Nhôø ñoù, ngaân haøng 
coù nhieàu voán laøm neàn taûng cho 
caùc hoaït ñoäng ngaân haøng cuõng 
nhö caùc coå ñoâng ngaân haøng 
cuõng seõ gia taêng söï kieåm soaùt 
chaát löôïng ñoái vôùi hoaït ñoäng 
cuûa ngaân haøng.

Moät NHTM coù ñuû voán seõ: (i) 
Baûo veä cho chính chuû ngaân 
haøng tröôùc nhöõng ruûi ro trong 
quaù trình kinh doanh; (ii) Ñaûm 
baûo khaû naêng chi traû cho ngöôøi 
göûi tieàn; (iii) Traùnh nguy cô 
phaûi söû duïng ñeán ngaân saùch 
quoác gia; (iv) Thoûa maõn nhu 
caàu vay voán cuûa khaùch haøng; 
(v) Ñaùp öùng caùc ñieàu kieän cho 
pheùp môû roäng phaïm vi vaø ñòa 
baøn kinh doanh.

Tuy nhieân, cuõng caàn coù giôùi 
haïn trong vieäc yeâu caàu möùc 
voán cuûa caùc ngaân haøng. Neáu 
NHNN Vieät Nam yeâu caàu quaù 
nhieàu voán seõ laøm thui choät khaû 
naêng cho vay voán sinh lôøi ñeå 
hoã trôï taêng tröôûng kinh teá vaø 
haïn cheá lôïi nhuaän toång theå 
treân voán cuûa ngaân haøng (ROE) 
daãn ñeán tình traïng caùc ngaân 
haøng trôû neân ít haáp daãn hôn 
ñoái vôùi nhöõng nhaø ñaàu tö treân 
thò tröôøng voán, khieán caùc ngaân 
haøng seõ gaëp khoù khaên hôn ñeå 
taêng voán trong töông lai.

Do ñoù, vieäc caùc NHTM phaûi 
taêng voán chuû sôû höõu maø cuï theå 
laø voán ñieàu leä seõ laø ñieàu khoâng 
traùnh khoûi. Vaán ñeà ñaët ra hieän 
nay laø, caùc NHTM Vieät Nam coù 
theå söû duïng nhöõng phöông aùn 
naøo ñeå taêng voán ñieàu leä vaø caùc 
yeáu toá giuùp hoï löïa choïn phöông 
aùn toái öu ra sao.

Caùc phöông aùn taêng voán töï coù 

Nguoàn taêng voán noäi boä

Trong nhieàu naêm, voán töï coù cuûa 
ngaân haøng chuû yeáu hình thaønh 
töø lôïi nhuaän giöõ laïi khoâng 

thanh toaùn cho coå ñoâng hoaëc 
nguoàn thaëng dö voán. Nguoàn 
voán naøy coù öu ñieåm laø khoâng 
phuï thuoäc vaøo thò tröôøng neân 
traùnh ñöôïc söï bieán ñoäng veà chi 
phí. Ngoaøi ra, söû duïng nguoàn 
voán noäi boä khoâng chæ coù öu 
ñieåm laø “giaù reû” maø cuõng khoâng 
laøm cho coå ñoâng hieän taïi bò maát 
quyeàn kieåm soaùt ngaân haøng. 
Noùi caùch khaùc, khi ngaân haøng 
taêng voán baèng lôïi nhuaän giöõ 
laïi khoâng phaûi chia seû quyeàn 
sôû höõu ngaân haøng vaø lôïi nhuaän 
treân coå phieáu hoï ñang naém giöõ.

Ví duï, neáu ngaân haøng choïn 
caùch baùn coå phieáu, moät soá coå 
ñoâng môùi seõ xuaát hieän vaø trôû 
thaønh ngöôøi coù quyeàn chia seû 
lôïi nhuaän töông lai cuûa ngaân 
haøng vaø coù quyeàn bieåu quyeát 
ñoái vôùi caùc chính saùch cuûa 
ngaân haøng. 

Tuy nhieân, taêng voán töø nguoàn 
noäi boä coù ñieåm baát lôïi laø khoâng 
ñöôïc giaûm thueá vaø chòu taùc 
ñoäng maïnh meõ cuûa thay ñoåi laõi 
suaát vaø ñieàu kieän kinh teá trong 
khi giôùi laõnh ñaïo ngaân haøng 
khoâng theå kieåm soaùt chuùng.

Chính saùch coå töùc 

Chính saùch coå töùc cuûa ngaân 
haøng tuøy thuoäc vaøo möùc ñoä 
taêng tröôûng lôïi nhuaän roøng 
nhaèm ñaùp öùng nhu caàu taêng 
voán ngaân haøng - nghóa laø ngaân 
haøng phaûi quyeát ñònh tæ leä lôïi 
nhuaän hieän taïi ñöôïc giöõ laïi 
trong kinh doanh vaø phaàn chia 
cho coå ñoâng döôùi daïng coå töùc. 
Hoäi ñoàng quaûn trò vaø Ban 
ñieàu haønh phaûi thoûa thuaän 
duy trì hôïp lyù tæ leä lôïi nhuaän 
hieän taïi giöõ laïi vaø lôïi nhuaän 
roøng sau thueá.

Trong tröôøng hôïp, tæ leä lôïi 
nhuaän giöõ laïi quaù thaáp (nghóa 
laø thanh toaùn coå töùc quaù cao) 
seõ laøm giaûm ñoä taêng tröôûng cuûa 
voán noäi sinh vaø laøm taêng nguy 
cô thaát baïi cuûa ngaân haøng ñoàng 
thôøi laøm chaäm vieäc môû roäng 
taøi saûn sinh lôïi cuûa ngaân haøng. 
Ngöôïc laïi, neáu tæ leä lôïi nhuaän 
giöõ laïi quaù cao (nghóa laø tæ leä 
thanh toaùn coå töùc quaù thaáp) seõ 
laøm giaûm thu nhaäp töø coå töùc cuûa 
caùc coå ñoâng. Neáu nhöõng nhaân 
toá khaùc xem nhö khoâng ñoåi vaø 
khi coù söï caét giaûm seõ laøm giaûm 



COÂNG NGHEÄ NGAÂN HAØNG

Soá 57°Thaùng 12/2010 37

trò giaù coå phaàn ngaân haøng. Chính 
saùch coå töùc toái öu cuûa moät ngaân 
haøng laø toái ña hoùa giaù trò ñaàu tö 
cuûa coå ñoâng. Coå ñoâng môùi vaø cuõ seõ 
bò haáp daãn, neáu tæ leä lôïi nhuaän/voán 
sôû höõu chuû (voán coå ñoâng) ít nhaát 
ñaït möùc sinh lôøi cuûa nhöõng khoaûn 
ñaàu tö khaùc coù cuøng ruûi ro.

Ñieàu ñaëc bieät quan troïng ñoái vôùi 
nhöõng nhaø quaûn trò ngaân haøng laø 

duy trì ñöôïc vieäc thanh toaùn coå töùc 
oån ñònh. Neáu tæ leä thanh toaùn coå 
töùc cuûa moät ngaân haøng ñöôïc duy 
trì töông ñoái oån ñònh thì nhöõng 
nhaø ñaàu tö coù quan taâm seõ nhaän 
ra raèng, ruûi ro ñoái vôùi vieäc chia coå 
töùc thaáp neân ngaân haøng coù theå seõ 
haáp daãn hôn vôùi caùc nhaø ñaàu tö.

Xaùc ñònh toác ñoä taêng tröôûng 
voán noäi boä

Moät yeáu toá quan troïng taùc 
ñoäng ñeán quyeát ñònh cuûa caùc 
nhaø quaûn trò ngaân haøng veà tæ 
leä lôïi nhuaän giöõ laïi vaø tæ leä 
thanh toaùn coå töùc phuø hôïp laø 
möùc ñoä cho pheùp ngaân haøng coù 
theå gia taêng taøi saûn cuûa mình 
(ñaëc bieät laø caùc khoaûn cho vay) 
maø vaãn ñaûm baûo duy trì tæ leä 
giöõa voán/taøi saûn khoâng laøm cho 
chuùng bò giaûm. Noùi caùch khaùc, 
toác ñoä taêng tröôûng taøi saûn cuûa 
ngaân haøng neân ôû möùc ñoä naøo 
ñeå duy trì tæ leä voán/taøi saûn, neáu 
ngaân haøng tieáp tuïc thanh toaùn 
coå töùc oån ñònh cho caùc coå ñoâng.

Ta coù coâng thöùc sau:

° Tæ leä taêng tröôûng = Lôïi 
nhuaän giöõ laïi /voán coå ñoâng

° Voán noäi boä (ICGR) = ROE * 
tæ leä lôïi nhuaän giöõ laïi

Coâng thöùc naøy cho ta thaáy, 
neáu muoán taêng voán noäi boä 
phaûi taêng lôïi nhuaän/ coå phaàn 
(ROE) hoaëc taêng tæ leä lôïi 
nhuaän giöõ laïi hoaëc caû hai.

Ví duï 1:
Giaû söû caùc nhaø quaûn trò ngaân 
haøng döï ñoaùn ROE naêm nay 
cuûa ngaân haøng laø 20% vaø döï 
ñònh thanh toaùn cho coå ñoâng 
50% lôïi nhuaän roøng cuûa ngaân 
haøng. Nhö vaäy, coù theå gia taêng 
qui moâ taøi saûn ngaân haøng ñeán 
ñaâu ñeå vaãn duy trì tæ leä hieän taïi 
giöõa voán vaø taøi saûn?

Theo coâng thöùc treân:

ICGR = ROE x tæ leä lôïi nhuaän 
giöõ laïi = 0,20* 0,50 = 10%

Do ñoù, taøi saûn ngaân haøng khoâng 
theå taêng hôn 10% theo nhöõng 
giaû ñònh ñaõ ñöa ra. Neáu khaùc 
ñi thì tæ leä voán / taøi saûn cuûa 
ngaân haøng seõ giaûm vaø khi söï 
giaûm suùt “ñaït ngöôõng” thì caùc 
cô quan quaûn lyù nhaø nöôùc veà 
kinh doanh ngaân haøng seõ yeâu 
caàu ngaân haøng gia taêng traïng 
thaùi voán cuûa mình.

Ví duï 2:
Giaû söû, ngaân haøng döï kieán taêng 
qui moâ taøi saûn trong naêm laø 
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10%. Caùc nhaø quaûn trò seõ coù 
nhöõng löïa choïn naøo veà ROE 
vaø tæ leä giöõ laïi seõ ra sao neáu 
duy trì tæ leä hieän taïi giöõa voán/
taøi saûn?

Roõ raøng seõ coù nhieàu khaû naêng 
khaùc nhau xuaát phaùt töø coâng 
thöùc treân

Neáu caùc nhaø quaûn trò coù theå 
ñaåy ROE ñaït 20%, hoï coù theå 
thanh toaùn 50% lôïi nhuaän 
roøng sau thueá cho coå ñoâng 
vaø giöõ laïi 50% nhöng vaãn 
duy trì ñöôïc tæ leä voán/taøi saûn. 
Tuy nhieân, vôùi ROE chæ laø 
10%, ngaân haøng phaûi giöõ laïi 
toaøn boä lôïi nhuaän cuûa mình. 
Nhö vaäy, neáu ROE thaáp hôn 
10% seõ laøm cho tæ leä voán/taøi 
saûn giaûm theo ngay caû khi 
ngaân haøng giöõ laïi toaøn boä lôïi 
nhuaän. Trong tröôøng hôïp naøy, 
coù theå ngaân haøng seõ bò Chính 
phuû buoäc tìm theâm nguoàn voán 
töø beân ngoaøi ñeå buø ñaép keát 
quaû hoaït ñoäng yeáu keùm cuûa 
ngaân haøng.

Ví duï 3: 
Neáu döï kieán taøi saûn ngaân 
haøng taêng 10% trong naêm, 
nhöõng phoái hôïp coù theå coù giöõa 
ROE vaø tæ leä giöõ laïi nhaèm 

duy trì tæ leä voán/taøi saûn ngaân 
haøng nhö sau.

Tæ leä taêng tröôøng taøi saûn döï 
kieán = ROE* tæ leä giöõ laïi
10% = 0,2* 0,5
10% = 0,5* 0,2
10% = 0,1* 1,0

Toùm laïi, vieäc  taêng voán töø 
nguoàn lôïi nhuaän giöõ laïi vaø 
thaëng dö voán maëc duø khoâng 
toán keùm chi phí, khoâng 
laøm phaân taùn quyeàn kieåm 
soaùt ngaân haøng nhöng cuõng 
khoâng neân söû duïng laâu daøi vì 
seõ gaây aûnh höôûng ñeán quyeàn 
lôïi cuûa coå ñoâng, cuõng nhö chæ 
coù theå aùp duïng vôùi caùc ngaân 
haøng coù qui moâ lôùn, laøm aên 
coù hieäu quaû.

Ngoaøi ra, caùc NHTM coøn coù 
theå taêng voán baèng caùc nguoàn 
noäi boä khaùc ngoaøi lôïi nhuaän 
giöõ laïi nhö thaëng dö voán, döï 
tröõ boå sung voán ñieàu leä vaø caùc 
nguoàn khaùc theo qui ñònh cuûa 
cô quan coù thaåm quyeàn.

Tuy nhieân, caùc ngaân haøng 
muoán söû duïng nguoàn noäi boä 
seõ phaûi thoûa maõn nhöõng ñieàu 
kieän nhaát ñònh nhö : (i) Kinh 
doanh coù lôïi nhuaän; (ii) Chæ 

tieán haønh trong khoaûng thôøi 
gian ngaén.

Nguoàn taêng voán töø beân 
ngoaøi

Trong tröôøng hôïp, moät ngaân 
haøng khoâng theå söû duïng 
nguoàn noäi boä ñeå taêng voán cuûa 
mình hoaëc ñeå ñaåy nhanh toác 
ñoä taêng voán thì hoï coù theå söû 
duïng moät soá phöông aùn sau:

- Phaùt haønh coå phieáu phoå 
thoâng
- Phaùt haønh coå phieáu öu ñaõi
- Phaùt haønh traùi phieáu chuyeån 
ñoåi
- Baùn bôùt taøi saûn
- Cho thueâ bôùt taøi saûn coá ñònh, 
ñaëc bieät laø baát ñoäng saûn cuûa 
ngaân haøng.

Ñeå quyeát ñònh phöông aùn ñuôïc 
choïn caùc ngaân haøng coù theå 
döïa treân caùc yeáu toá döôùi ñaây:

- Phí toån coù lieân quan cuûa 
töøng loaïi nguoàn voán (bao goàm 
phí toån laõi suaát, phí baûo laõnh 
vaø hoa hoàng phaùt haønh vaø chi 
phí giaùm saùt cuûa Chính phuû, 
neáu coù)
- Taùc ñoäng ñeán thu nhaäp cuûa 
coå ñoâng - ño löôøng baèng EPS
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- Taùc ñoäng ñeán sôû höõu vaø 
kieåm soaùt ngaân haøng cuûa coå 
ñoâng hieän taïi vaø töông lai cuûa 
ngaân haøng
- Ruûi ro lieân quan ñeán töøng 
loaïi nguoàn
- Nguy cô ruûi ro toång quaùt cuûa 
töøng Ngaân haøng.
- Thò tröôøng voán ngaân haøng 
ñònh huy ñoäng voán môùi ñang 
trong tình traïng toát hay yeáu
- Luaät leä lieân quan ñeán soá tieàn 
vaø loaïi nguoàn voán

Phaùt haønh coå phaàn phoå thoâng

Thoâng thöôøng, baùn coå phaàn 
coå ñoâng laø bieän phaùp toán keùm 
nhaát ñeå taêng voán töø nguoàn beân 
ngoaøi do söï bieán ñoäng cuûa chi 
phí vaø ruûi ro thu nhaäp cuûa coå 
ñoâng seõ cao hôn so vôùi chuû nôï, 
tröø khi caùc coå ñoâng hieän höõu coù 
theå mua toaøn boä coå phaàn môùi. 
Khi phaùt haønh coå phaàn môùi coù 
theå seõ laøm xoùi moøn söï kieåm 
soaùt ngaân haøng vaø thu nhaäp/
coå phaàn (EPS) cuûa ngaân haøng, 
tröø khi thu nhaäp phaùt sinh töø 
nguoàn voán môùi cao hôn phí toån 
phaùt haønh. Phaùt haønh coå phieáu 
cuõng laøm giaûm taùc duïng ñoøn 
baåy cuûa ngaân haøng. Tuy nhieân, 
söï buø ñaép seõ laø taêng khaû naêng 
vay möôïn cuûa ngaân haøng trong 
töông lai.

Öu ñieåm cuûa phöông aùn naøy laø, 
coå töùc cuûa coå phaàn phoå thoâng 
thöôøng phuï thuoäc keát quaû kinh 

doanh cuûa ngaân haøng neân 
trong nhöõng thôøi ñieåm ngaân 
haøng laøm aên thua loã thì chi 
phí traû laõi cho nhöõng coå phaàn 
naøy khoâng phaûi laø gaùnh naëng 
veà maët taøi chính vaø ngaân haøng 
cuõng khoâng phaûi hoaøn traû voán 
cho nhöõng ngöôøi mua coå phaàn 
phoå thoâng. Nhöng ñieåm haïn 
cheá laø, coù theå laøm phaân taùn 
quyeàn kieåm soaùt ngaân haøng, 
toán keùm chi phí phaùt haønh coå 
phieáu vaø thöôøng chæ neân aùp 
duïng ñoái vôùi nhöõng ngaân haøng 
lôùn ñang laøm aên coù lôøi.

Phaùt haønh coå phaàn öu ñaõi

Phaùt haønh coå phieáu öu ñaõi cuõng 
gioáng nhö coå phaàn phoå thoâng 
laø moät trong nhöõng hình thöùc 
taêng voán coù chi phí cao nhaát, 
vì coå ñoâng giöõ coå phaàn öu ñaõi 
coù quyeàn ñoøi chia thu nhaäp 
cuûa ngaân haøng tröôùc coå ñoâng 

thöôøng vaø thaäm chí coå töùc cuûa 
coå phaàn thöôøng cuõng thaáp hôn 
coå töùc thanh toaùn cho coå phaàn 
öu ñaõi. Tuy nhieân, coå phaàn 
öu ñaõi coù öu ñieåm so vôùi vay 
nôï laø tính linh hoaït cao hôn 
(vì coå töùc coù theå khoâng phaûi 
thanh toaùn) vaø vieäc phaùt haønh 
coå phaàn öu ñaõi coù theå laøm taêng 
khaû naêng vay möôïn trong töông 
lai cuûa ngaân haøng.

Phaùt haønh traùi phieáu chuyeån ñoåi

Phaùt haønh traùi phieáu laøm gia 
taêng ñoøn baåy taøi chính, thuùc 
ñaåy EPS taêng neáu voán vay nôï 
coù theå sinh lôïi nhieàu hôn phí 
toån laõi suaát phaûi thanh toaùn. 
Ngoaøi ra, laõi suaát thanh toaùn 
cho traùi phieáu chuyeån ñoåi ñöôïc 
tính vaøo chi phí tröôùc thueá 
nhöng nôï naàn cuõng laøm taêng 
ruûi ro phaù saûn, ruûi ro thu nhaäp 
vaø coù theå ngaân haøng seõ gaëp 
khoù khaên hôn trong phaùt haønh 
coå phieáu trong töông lai.

Baùn taøi saûn vaø caùc tieän ích 
cho thueâ

Ñoâi khi caùc ngaân haøng baùn toaøn 
boä hoaëc moät phaàn tieän ích vaên 
phoøng vaø thueâ laïi ñeå hoaït ñoäng. 
Nhöõng giao dòch naøy thöôøng taïo 
ra nguoàn tieàn maët thaëng dö (seõ 
ñöôïc taùi ñaàu tö vôùi laõi suaát hieän 
taïi) vaø gia taêng qui moâ voán töï coù 
cuõng nhö taêng cöôøng traïng thaùi 
voán cuûa ngaân haøng. Thöông vuï 
baùn – thueâ laïi thaønh coâng nhaát 
seõ xaûy ra khi laïm phaùt vaø taêng 

Baûng 1: Hoaït ñoäng taêng voán cuûa moät soá NHTM Vieät Nam trong naêm 2010

Nguoàn: NHNN Vieät Nam vaø coâng boá thoâng tin cuûa caùc ngaân haøng

TT Ngaân haøng TMCP

Phöông aùn taêng voán ñaõ hoaëc döï kieán thöïc hieän

Phaùt haønh coå phieáu 
cho coå ñoâng hieän höõu

Phaùt haønh cho 
ñoái taùc chieán löôïc

Phaùt haønh coå phieáu 
thöôûng töø Quyõ Thaëng 
dö voán; Quyõ Döï tröõ boå 

sung Voán Ñieàu leä

(1) Traû coå töùc baèng 
CP; (2) Phaùt haønh 

traùi phieáu chuyeån ñoåi

1 AÙ Chaâu X

2 Quaân Ñoäi X X

3 Quoác Teá X X X

4 Vieät AÙ X X X

5 Xuaát Nhaäp Khaåu VN X

6 Ngoaïi Thöông VN X

7 Coâng Thöông VN X

8 Saøi Goøn Thöông Tín X (1)

9 Saøi Goøn - Haø Noäi X (1)

10 Nam AÙ X (2)
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tröôûng kinh teá laøm gia taêng 
ñaùng keå giaù trò baát ñoäng saûn so 
vôùi giaù soå saùch trong baùo caùo taøi 
chính cuûa ngaân haøng.

Maëc duø, coù nhieàu phöông aùn 
khaùc nhau ñeå caùc ngaân haøng 
löïa choïn khi muoán taêng voán töø 
nguoàn beân ngoaøi nhöng phaûi 
döïa treân söï phaân tích caån troïng 
caùc löïa choïn vaø taùc ñoäng cuûa 
chuùng ñeán thu nhaäp/coå phaàn.

Caùc phöông aùn taêng voán ñaõ 
coâng boá trong naêm 2010 cuûa 
caùc NHTM Vieät Nam

Trong naêm 2010, caùc NHTM coå 
phaàn Vieät Nam ñaõ thöïc hieän caùc 
phöông aùn taêng voán ñieàu leä bao 
goàm: (i) Phaùt haønh coå phieáu cho 
coå ñoâng hieän höõu; (ii) Traû coå töùc 
baèng coå phieáu; (iii) Phaùt haønh 
coå phieáu thöôûng töø Quyõ thaëng 
dö voán, lôïi nhuaän giöõ laïi, Quyõ 
döï tröõ boå sung voán ñieàu leä; (iv) 
phaùt haønh traùi phieáu chuyeån 
ñoåi. Trong ñoù, phöông aùn ñöôïc 
nhieàu ngaân haøng löïa choïn nhaát 
vaãn laø phaùt haønh coå phieáu cho 
coå ñoâng hieän höõu (Baûng 1).

Tuy nhieân, ñeå ñaùnh giaù khaû 
naêng thaønh coâng cuûa caùc ngaân 
haøng trong vieäc phaùt haønh theâm 
coå phieáu cho coå ñoâng hieän höõu 
vôùi möùc giaù toái thieåu phaûi baèng 
meänh giaù. Soá lieäu taïi Baûng 2 cho 
thaáy, vieäc naøy khoâng deã daøng vì 
coù 9/26 coå phieáu cuûa caùc ngaân 
haøng ñang ñöôïc giao dòch treân 

saøn HOSE, HNX vaø OTC vôùi 
möùc giaù döôùi hoaëc baèng meänh giaù 
trong khi soá coå phieáu coù giaù giao 
dòch töø 15.000/cp trôû leân laø 6/26 
maø chuû yeáu laø caùc ngaân haøng lôùn 
ñang hoaït ñoäng hieäu quaû. 

Ñieàu naøy cuõng coù nghóa laø, ñoái 
vôùi caùc ngaân haøng nhoû duø ñaõ 
ñöôïc chaáp thuaän cuûa NHNN 
vaø UÛy ban Chöùng khoaùn ñeå 
phaùt haønh theâm coå phieáu cho 
coå ñoâng hieän höõu, chieán löôïc 
vôùi giaù toái thieåu baèng meänh 
giaù, chaéc chaén seõ gaëp khoù 
khaên hoaëc khoâng thöïc hieän 
ñöôïc do coå ñoâng hieän höõu coù 
theå seõ töø boû quyeàn mua theâm 
maø thay vaøo ñoù laø mua treân 
saøn (neáu muoán gia taêng ñaàu 
tö voán vaøo moät ngaân haøng 
naøo ñoù).

Keå töø 01/01/2010, ñaõ coù moät 
soá ngaân haøng thaønh coâng 
trong vieäc phaùt haønh theâm 
coå phieáu ñeå taêng voán. Nhöng 
hieän nay, trong ñieàu kieän thò 
tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam 
khoâng thuaän lôïi laøm cho vieäc 
chaøo baùn, phaùt haønh theâm coå 
phieáu cho coå ñoâng hieän höõu 
hay phaùt haønh rieâng leû vaø 
phaùt haønh ra coâng chuùng noùi 
chung cuûa caùc ngaân haøng seõ 
gaëp khoù khaên hôn tröôùc.

Maët khaùc, chæ coù caùc NHTM 
Vieät Nam hoaït ñoäng coù hieäu 
quaû trong thôøi gian qua môùi coù 
theå söû duïng nguoàn lôïi nhuaän 

giöõ laïi ñeå phaùt haønh coå phieáu 
thöôûng hoaëc söû duïng thaëng 
dö voán ñeå phaùt haønh theâm 
cho coå ñoâng hoaëc phaùt haønh 
coå phaàn môùi cho caùc coå ñoâng 
vôùi giaù phaùt haønh baèng meänh 
giaù. Nhö vaäy, nguy cô caùc ngaân 
haøng nhoû hoaït ñoäng chöa hieäu 
quaû hoaëc môùi hoaït ñoäng seõ 
gaëp nhieàu khoù khaên hôn trong 
vieäc ñaït möùc voán ñieàu leä 3.000 
tæ vaøo 31/12/2010. Ñieàu naøy, 
coù nghóa laø 9/26 ngaân haøng 
khaûo saùt taïi Baûng 2 coù nguy 
cô khoâng theå taêng voán theo keá 
hoaïch ñaët ra. Ñaëc bieät laø Ngaân 
haøng VPB, tuy coù giaù giao dòch 
phoå bieán laø 12.000 ñ/cp nhöng 
laïi chaøo baùn phaùt haønh vôùi giaù 
14.000 ñ/cp caøng laøm gia taêng 
khaû naêng thaát baïi hôn.

Ngoaøi 9/26 ngaân haøng trong 
Baûng 2 gaëp khoù khaên trong 
vieäc taêng voán, vaãn coøn moät soá 
ngaân haøng coù nguy cô khoâng 
ñaùp öùng ñöôïc giôø “G” vaøo 
ngaøy 31/12/2010 laø NHTM Coå 
phaàn Phaùt trieån nhaø Tp.Hoà 
Chí Minh, Ñaïi AÙ, Vieät Nam 
Thöông Tín, Baéc AÙ,  Ñeä Nhaát, 
Phöông Taây.

Maët khaùc, khoù khaên trong 
vieäc taêng voán ñoái vôùi caùc ngaân 
haøng nhoû coøn cao hôn khi thò 
tröôøng chöùng khoaùn ñang coù xu 
höôùng ñi xuoáng. Caùc coå ñoâng 
lôùn laø caùc toå chöùc thuoäc sôû 
höõu nhaø nöôùc hoaëc caùc toå chöùc 
tín duïng cuõng ñang coù coù chuû 
tröông thoaùi voán ñeå taäp trung 
vaøo ngaønh kinh doanh chính 
cuûa mình hoaëc ñeå chuyeån sang 
lónh vöïc khaùc hoaëc tuaân thuû 
qui ñònh cuûa phaùp luaät.

Do ñoù, ñoái vôùi caùc ngaân 
haøng nhoû chöa theå taêng voán 
leân 3.000 tæ ñoàng vaøo ngaøy 
31/12/2010 theo qui ñònh chæ 
coøn phöông aùn giaûi theå hoaëc 
thöïc hieän vieäc saùp nhaäp, hôïp 
nhaát vôùi nhau hoaëc vôùi caùc 
ngaân haøng lôùn hôn ñeå coù theå 
tieáp tuïc toàn taïi vaø phaùt trieån.

Baûng 2: Giaù giao dòch coå phieáu ngaân haøng ngaøy 02/12/2010 (ñvt: ñoàng)

TT Ngaân haøng Giaù TT Ngaân haøng Giaù

1 NHTMCP Coâng Thöông VN 18.600 14 NHTMCP Kieán Long 9.910

2 NHTMCP XNK Vieät Nam 14.300 15 NHTMCP Lieân Vieät 10.690

3 NHTMCP Saøi Goøn Thöông Tín 15.000 16 NHTMCP Quaân Ñoäi 17.950

4 NHTMCP Ngoaïi Thöông VN 32.800 17 NHTMCP Haøng Haûi 12.100

5 NHTMCP AÙ Chaâu 22.900 18 NHTMCP Nam AÙ 7.250

6 NHTMCP Nhaø Haø Noäi 11.000 19 NHTMCP Phöông Ñoâng 9.850

7 NHTMCP Nam Vieät 8.100 20 NHTMCP Ñaïi Döông 10.230

8 NHTMCP Saøi Goøn - Haø Noäi 10.900 21 NHTMCP Xaêng Daàu 10.500

Petrolimex

9 NHTMCP An Bình 10.280 22 NHTMCP Saøi Goøn 8.580

10 NHTMCP Baûo Vieät 7.080 23 NHTMCP Kyõ Thöông 19.040

11 NHTMCP Ñoâng AÙ 10.790 24 NHTMCP Vieät AÙ 9.920

12 NHTMCP Daàu Khí Toaøn Caàu 10.000 25 NHTMCP Quoác Teá Vieät Nam 14.270

13 NHTMCP Gia Ñònh 9.860 26 NHTMCP Vieät Nam Thònh Vöôïng 12.220

Nguoàn: www.hastc.org.vn; www.hsx.vn; www.sanotc.com
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Keát luaän

Trong kinh doanh ngaân haøng, 
thuaät ngöõ “voán töï coù” thöôøng 
duøng ñeà caäp ñeán soá tieàn do 
chuû ngaân haøng ñoùng goùp, 
bao goàm coå phaàn, thaëng dö 
voán, döï phoøng ruûi ro vaø lôïi 
nhuaän chöa chia. Taøi khoaûn 
voán cuûa ngaân haøng theå hieän 
tuyeán phoøng thuû cuoái cuøng 
cuûa ngaân haøng choáng laïi phaù 
saûn, baûo veä ngaân haøng khoûi 
nhieàu loaïi ruûi ro khaùc nhau 
cuûa kinh doanh ngaân haøng. 
Voán ngaân haøng cuõng cung 
caáp nguoàn voán daøi haïn taïo 
cô sôû cho söï taêng tröôûng lieân 
tuïc trong töông lai cuûa hoaït 
ñoäng cho vay vaø caùc tieän ích 
höõu hình khaùc. Hình thöùc 
chuû yeáu cuûa voán ngaân haøng 
hieän nay bao goàm coå phaàn 
phoå thoâng, thaëng dö voán, lôïi 
nhuaän chöa chia, döï phoøng boå 
sung voán, traùi phieáu chuyeån 
ñoåi hoaëc giaáy nôï ñöôïc thanh 
toaùn baèng voán coå phaàn phoå 
thoâng…

Soá voán maø caùc ngaân haøng 
phaûi duy trì vaø tính chaát cuûa 
taøi khoaûn voán ñöôïc quyeát 
ñònh bôûi thò tröôøng vaø nhaø 
nöôùc. Vai troø cuûa nhaø nöôùc 
xuaát hieän treã hôn so vôùi vai 
troø thò tröôøng trong lòch söû 
kinh doanh ngaân haøng do 
lo ngaïi raèng thò tröôøng tö 
nhaân khoâng theå laø cô quan 
“laäp phaùp” ñaùng tin caäy khi 

qui ñònh voán ngaân haøng vì 
trong quaù khöù ñaõ cho thaáy thò 
tröôøng töï do khoâng kieåm soaùt 
hieäu quaû moïi ruûi ro cho coâng 
chuùng veà vieäc maát khoaûn tieàn 
kyù göûi vaø khoâng theå phoøng 
choáng laïi söï xoùi moøn cuûa Quyõ 
baûo hieåm tieàn göûi do Nhaø 
nöôùc quaûn lyù.

Yeâu caàu tæ leä voán toái thieåu 
(trong töông quan vôùi taøi saûn) 
hieän nay coù tính baét buoäc ñoái 
vôùi moïi ngaân haøng. Nhöõng 
yeâu caàu toái thieåu naøy baét 
nguoàn töø söï lo laéng cuûa coâng 
chuùng veà caùc vuï suïp ñoå ngaân 
haøng trong quaù khöù vaø vieäc 
thöøa nhaän cuõng nhö aùp caùc 
qui ñònh cuûa Hieäp öôùc Basel 
veà tieâu chuaån quoác teá veà quaûn 
trò kinh doanh ngaân haøng. 
Ñeå ñoái phoù vôùi söùc eùp taêng 
voán lieân tuïc cuûa luaät phaùp, 
caùc ngaân haøng coù theå tìm 
ñeán nguoàn voán noäi boä hoaëc 
töø beân ngoaøi. Nguoàn voán noäi 
boä chuû yeáu cuûa ngaân haøng laø 
lôïi nhuaän giöõ laïi hoaëc thaëng 
dö voán. Nguoàn voán beân ngoaøi 
chuû yeáu cuûa ngaân haøng bao 
goàm: (i) Baùn coå phaàn phoå 
thoâng; (ii) Baùn coå phaàn öu 
ñaõi; (iii) Phaùt haønh traùi 
phieáu chuyeån ñoåi hoaëc coâng 
cuï nôï ñaûm baûo thanh toaùn 
baèng voán phaùt haønh coå phaàn 
phoå thoâng; (iv) Baùn taøi saûn 
cuûa ngaân haøng vaø cho thueâ 
taøi saûn coá ñònh.

Khi löïa choïn nhöõng nguoàn 
voán khaùc nhau, caùc ngaân 
haøng phaûi xem xeùt phí toån 
vaø ruûi ro lieân quan ñeán töøng 
loaïi voán. Nguy cô ruûi ro toång 
quaùt cuûa ngaân haøng vaø taùc 
ñoäng ñeán thu nhaäp cuûa coå 
ñoâng ngaân haøng cuõng nhö 
vieäc tuaân thuû caùc qui ñònh 
cuûa nhaø nöôùc lieân quan ñeán 
voán töï coù, voán ñieàu leä, voán 
phaùp ñònh.

Ngoaøi ra, caùc ngaân haøng 
khoâng theå hoaëc khoâng muoán 
thöïc hieän caùc phöông aùn 
treân coøn coù theå xem xeùt ñeán 
phöông aùn saùp nhaäp hoaëc 
hôïp nhaát vôùi caùc ngaân haøng 
vaø caùc toå chöùc coù lieân quan 
khaùc ñeå gia taêng qui moâ voán 
cuûa chuû sôû höõu theo yeâu caàu 
cuûa phaùp luaät cuõng nhö ñeå 
coù theå toàn taïi vaø phaùt trieån 
trong ñieàu kieän caïnh tranh 
ngaøy caøng gia taêngª
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