Bannh gia viéc thue hieén Bé an tdi
cau trdic ngan hang Vieét Nam

PGS. TS. LY HOANG ANH - ThS. LE THI CHUC LY

Bai viét gidi thiéu so lwoc Iy thuyét vé tdi cau tric ngdn
hang, danh gid tién trinh tdi co cdu hé thong ngdn hang
Viét Nam trong giai doan 2011- 2015. Thanh cong trong tai
cdu triic ngdn hang thoi gian qua la da tao ra mét hé thong
ngdn hang cé ndang lec tai chinh tét hon, hoat déng lanh
manh hon; chi ra nhitng diém can tiép tuc khdc phuc nham
gidi quyét no xdu, ndng cao ndng lwc quan tri, dap img doi
héi ciia héi nhdp kinh té quéc té va theo chudn quoc té;
ndng cao nang lie tai chinh dé hinh thanh ngdn hang manh

trong khu viec.

Tir khoéa: tdi cau triic hé thong
ngdn hang, no xau, thanh khodn,
quan tri ngan hang

1. So lwge vé tai ciu tric hé
théng ngan hang

4i cau tric hé thong ngan

hang theo dbi tuong

thuong dugc xem xét trén ca
pham vi rdng va hep. Xét

theo nghia rong, tai cau tric hé
thong ngan hang 1a qué trinh tai
cAu truc tt ca cac bd phan cAu
thanh cta hé théng, bao gom:
(1) Ngan hang trung wong, (ii)
hé hdng ngan hang thuong mai
(NHTM), (iii) hé théng ngan
hang chinh sach xa hi va ngan
hang phat trién; va (iv) hé thong
céc to chtre tin dung (TCTD) vi
md. Xét theo nghia hep, tai ciu
trac hé hdng ngan hang chi bao
gdm viée giai quyét nhitng van
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dé ctia mot trong nhitng ciu phan
noéi trén cua hé théng, hoac tham
chi 1a mgt ngan hang c6 nguy co
d6 vo ngay trong diéu kién h¢
thong ngan hang van dang hoat
dong hiéu qua (Nguyén Hong
Son, Tran Thi Thanh Ta, 2012;
Waxman, Margery, 1998).
Claudia Dziobek va Ceyla
Pazarbasioglu (1998) cho ring,
tai cAu tric ngan hang 1a bién
phép hudng tdi muc ti€u nang
cao hiéu suét hoat dong ciia ngan
hang, bao gdm phuc hdi kha ning
thanh toan va kha nang sinh 101,
cai thién nang lyc hoat dong ctia
toan h¢ thong ngan hang dé lam
tron trach nhiém cua mot trung
gian tai chinh va khdi phuc long
tin ctia cong chung, dong thoi
nhiam khéi phyc kha ning thanh
toan bang cach cai thién chit
luong tin dung cta cac ngan

hang.

Mot dic diém dé nhan thiy, hau
hét cac nén kinh té thuc hién
qua trinh ti cdu trac hé thong
tai chinh va h¢ thong ngén hang
déu trai qua nhing giai doan kho
khan hodc khing hoang, ma dac
diém cua cac cudc khung hoang
tai chinh nao ciing lién quan dén
b6n van d& chinh trong nganh
ngan hang: (i) Chét lugng tai san
kém; (ii) thiéu von tu co; (iii) gap
kho khin vé thanh khoan; va (iv)
cac van dé yéu kém vé quan tri
doanh nghiép va quan ly rui ro.
Diéu nay di dugc kiém chimg
tai nhidu nén kinh té d trai qua
khiing hoang ngan hang. Mot s6
nguyén nhan chinh cua cac cudc
khiing hoang tai chinh tai mot s6
qudc gia trén thé gisi duoc tom
tat trong Bang 1.

2. Két qua ciia Pé an tai ciu
tric ngan hang ¢ Viét Nam

Tir khi c¢6 Dé an tai cau triic ngan
hang, nhd nhiéu giai phap téng
hop, trong d6 co viéc trién khai
quyét liét, dong b cac giai phap
cung ¢b, chan chinh va co ciu
lai cac TCTD, dén nam 2015 hé
thong cac TCTD Viét Nam da
dugc lanh manh héa mot budce
quan trong vé tai chinh va hoat
dong, giam bot sé lugng TCTD
nho, yéu kém va hinh thanh mot
s6 NHTM c6 quy mé 16n hon, c6
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Bang 1. Nguyén nhan ciia cac cude khiing hoéng tai chinh tai mot s6 quéc gia

(1991- 1995)

doanh nghiép nha
nwédc (DNNN), ngan
hang thuéc s& hiru
nha nuwéc.

Quéc gia |Nguyén nhan chinh Tac dong cua khiing hoang
cua khung hoang
Argentina Van dé no cla khu|Nam dau tién cta cudc khing hoang, ti 1&é doanh doanh nghiép kinh
(1980- 1982) | vwc tw nhan. doanh thua 16 1&n t6i dinh diém & mic 76% trong nam 1980.
Chile Van dé no cla khu|Sé lwong ngan hang pha san da tang 1én tv 81 ndm 1975 dén 810
(1981- 1986) |vwc tw nhan. vao nam 1982.
Hungary Van d& no dbi voi| Tdng thiét hai clia cac doanh nghiép tang tr dwdi 1% GDP trong ndm

1988 lén t¢i 14% vao ndm 1992. Bén nadm 1993, 50% trong s6 70.000
doanh nghiép (cht yéu la trong nganh cong nghiép) bj thiét hai. Mat
mat I&n nhat ma cac nha hoach dinh tinh toan dwoc chiém 60% trong
tong s6 thiét hai doanh nghiép va 50% s6 no qua han ngan hang.

cong ty va hd
dinh.

gia

Nhat Ban Van dé& no cla khu|Tinh hinh tai chinh cla cac ngan hang téi t& hon trong nhirng ndm

(1991-dén  |vwc tw nhan. 1990, i 1& loi nhuan trén vén (ROE) da gidm nhanh, tir 7,5% vao cubi

nay) nhirng ndm 1980 xudng trung binh & mic 2,8% trong nhirng nam
1990.

Na Uy Van dé no cla khu|Ty 1& pha san tdng binh quan 40% mot nam trong giai doan 1986-

(1987- 1993) |vwc tw nhan, cac|1989. Ngan hang thiét hai chl]’yéu tap trung trong cac linh viec chinh

(14%), khai thac mé & san xuat hwéng xuét khau (15%) va bat dong
san (13%).

Ba Lan
(1992- 1995)

VAn dé no dbi voi
DNNN, ngan hang
thuéc s& hiru nha
nwéc.

Nam 1,992, 67% doanh nghiép con lai thuéc s& hiru nha nwéc da bj
ton that, chd yéu la trong nganh céng nghiép nang.

Thai Lan Van dé no cua khu
(1997- dén  |vuc tw nhan.
nay)

N&m 1997, 32,6% céc tap doan khong thé tré no.

Nguon: Marinela E. Dado va Daniela Klingebiel (2002, tr. 6)
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kha nang canh tranh manh. Cuy
thé nhitng thanh cong clia qua
trinh tai cau trac hé thdng ngan
hang c6 thé dugc danh gia qua
viéc giam ng x4u, giam thiéu
thiéu hut thanh khoan, cai thién
nang lyc tai chinh va tang cuong
nang luc quan tri.

2.1. Gidi quyét ng xiu

Trudc khi c¢6 Dé an tai cau triic
ngan hang, sy phat trién nhanh
chong ciua cac NHTM da tao
diéu kién thuan loi cho cac hoat
dong tin dung va thic day san
xuét. Tuy nhién, sy gia ting
nhanh cta cac ngan hang

khéch hang vay vén sir dung von
vay khong hiéu qua, va n6 thuong
phét sinh sau mot chu ky vay von,
tham chi sau mot thoi gian dai.
No xau hién nay cta cac TCTD
dugc tich Ity tur trude day do moi
truong kinh doanh x4u di ké tir
cudc khiing hoang kinh té giai
doan 2007- 2008, khach hang vay
gip nhiéu kho khin vé tai chinh
va hoat dong, vi vy, ng x4u cua
hé thong ngan hang nay c6 chiéu
hudng ting nhanh trong thoi diém
trude tai co cau (Bang 2).

Dé xur Iy van dé no x4u, Ngan

hang Nha Nudc Viét Nam
(NHNN) da ban hanh cac van
ban: (i) Quyét dinh sb 780/
QD-NHNN ngay 23/4/2012 cho
phép “cac khoan ng dugc diéu
chinh ky han tra ng, gia han ng
do TCTD, chi nhanh ngan hang
nudc ngoai danh gia hoat dong
san xuat kinh doanh cua khach
hang c¢6 chiéu hudng tich cuc
va c6 kha nang tra ng tot sau
khi diéu chinh ky han tra no, gia
han ng dugc gitr nguyén nhom
no nhu da dugc phan loai theo
quy dinh trude khi diéu chinh ky

Bang 2. Ty 1& no x4u ciia cac ngan hang thwong mai qua cac nim

nay di cung voi tinh trang

Nam 2007 (2008 | 2009

2010

2011|2012 |2013 | 2014 | 2015

gia ting ng x4u. Ban chat

Ty & no xéu (%)

20| 35|22

2,5

3,06 |4,08|3,57 | 3,22 | 2,52

ctia ng xau ngan hang la do

Nguon: Website Ngdn hang Nha nueée va VCBS (2012)
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han tra ng, gia han n¢”; (ii) Van
ban s6 2871/NHNN-TD yéu ciu
14 ngan hang gdm: Agribank,
BIDV, Vietinbank, Vietcombank,
ACB, Eximbank, Sacombank,
Techcombank, MB, MSB,
VPBank, VIB, SeaBank va SHB
chu dong, tich cuc thuc hién cac
giai phap xt Iy no theo cac quy
dinh hién hanh; thyc hién mua,
ban ng theo quy dinh tai Quyét
dinh s6 59/2006/QD-NHNN
ngay 21/02/2006 ctia Thong dbc
NHNN ban hanh Quy ché mua,
ban ng cia TCTD, trong d6 cho
phép 14 ngan hang mua ban ng
dudi dang cho doanh nghiép vay
va ng cua cic TCTD vay lan
nhau.

Ban than cac NHTM ciing da chu
dong xir Iy no x4u bang trich lap
du phong, hd trg doanh nghiép
va tang cudng quan tri rui ro

tin dung, mua ban ng thong qua
cong ty mua ban ng (AMC) cua
cac ngan hang, Cong ty mua ban
ng cua Bo Tai chinh (DATC)

va thong qua Cong ty Quan ly
tai san cua cac TCTD Viét Nam
(VAMC). Bén 31/12/2015,
VAMC da mua dugc 107 nghin
ty dong ng x4u, gia tri trai phiéu
99.180 nghin ty dong, vuot chi
tidu dé ra. Lily ké tir nam 2013
dén hét nam 2015, tong ng xau
VAMC da mua la 245 nghin ty
ddng du ng gbe voi sb trai phiéu
phat hanh 1 207 nghin ty dong,
gop phan dua ty 1¢ ng x4u vé
dudi 3% (Mai Ngoc, 2016).

Tuy nhién, van dé xt 1y no hién
thoi con c¢6 nhiéu vudng méc vé
hanh lang phép 1y lién quan dén
thu gitl, xtr ly tai san bao dam
(TSBD) dé thu hdi no vay cia
cac TCTD. Nhiing van dé nay
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lién quan dén cac Bo luat TH tung
dan sy, B luat Hinh su, B0 luat
Dan sy. Do do, viéc thao go vé co
ché cho xtr 1y no xau phai duoc
xem xét nghiém tac, quyét liét
méi ¢ thé xir Iy ng x4u mot cach
hiéu qua (Tran Huong, 2015).
Qué trinh xir Iy ng xdu con gap
nhiéu khé khin trong thuc té do
hau hét khach hang c6 ng xu

roi vao tinh trang ngimg san xuat
hoac ding trudc nguy co pha
san, khong con kha nang tra no;
bén bao dam, khach hang vay co
thai 6 bét hop tac, chay i tra ng
va tim cach tri hodn viéc chuyén
giao TSBD. Trong khi do, su
phdi két hop gitra cac co quan
Nha nudc co lién quan voi ngén
hang trong viéc xu ly TSBD con
nhiéu bat cap.

2.2. Cdi thién thanh khodn ciia
hé théng ngan hang

Thoi diém hién tai, tinh thanh
khoan cua hé théng ngan hang
Viét Nam duoc xem la on dinh
qua cac d4u hiéu nhu: (i) Tinh
trang i suat lién ngan hang
qua dém tang nhanh, tép trung
chit yéu vao cac ky han ngan, da

tam thoi ldng diu; (ii) thi truong
khong xuét hién cac cude dua lai
suat huy dong tién guri cong khai;
(iii) khong c6 du hiéu sut giam
tién guri trong khi cac kénh dau tu
khac dang yén dng (Hinh 1).

Tuy nhién, tinh thanh khoan cta
hé thong ngan hang Viét Nam
chua bén vimg vi vao cudi nim
2015, mot s cang thang thanh
khoan da xuét hién, 13i suét lién
ngan hang néng 1én va nhiéu
ngan hang da phai tang biéu 1ai
sudt huy dong (VCBS, 2016).

2.3. Qudn tri ngdn hang
Nhiing ndm qua, nganh Ngan
hang da c6 nhitng budc tién kha
dai trong viéc nang cao nang
lyc quan tri qua viéc hoan thién
hanh lang phap 1y vé& quan tri dé
dap tng chudn qudc té. Muoi
ngan hang da thi diém thyc hién
phuong phap quan tri von va
rtii ro theo tiéu chuan Basel 11,
bao gém: BIDV, Vietinbank,
Vietcombank, Techcombank,
ACB, VPBank, MB, Maritime
Bank, Sacombank va VIB (Ha
Minh, 2014).

Tuy nhién, cac ngan hang Viét

Hinh 1. Thanh khoén hé théng ngin hang nam 2015

Ty dong
600,000 -
500,000
400,000 -
300,000 -
200,000 -
100,000 -
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- 94%
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- 90%
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|
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Jul-15

Apr-14 4

Huy dong - tin dyng e====T.DR
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Bang 3. Thong ké mét sb chi tiéu co ban ciia hé thong ngan hang Viét Nam, ngay 31/12/2015
Donvi: Ty déng, %

Téng tai san c6

Vén tw cé Vén diéu 18 Tyle | Tylévén
Losihinh TCTD | 56 tayet | Ty P |56 tayet | T 00 |6 tavet| T2 | Sante | Vo) frung, it
doi trwéng doi trwéng* doi trwéng | thiéu* han*
NHTM Nha nwéc | 3.303.995| 16,57 | 203.328| 19,82 | 137.093 2,14 9,42 33,36
NHTM C6 phan 2.928.146 8,93| 236.342| 16,34 | 193.977 7,11 12,74 36,90
Toan hé théng 7.319.317| 12,35| 578.020| 16,40 | 460.279 5,65 13,00 31,00
Nguon: Website Ngdan hang Nha nweée; * Toc do tang trucng so véi 31/12/2014

64

Nam van con chua theo kip cac
nu6e dang ap dung céc tiéu chuén
an toan h¢ thong ctia Basel 3.
Trong nhan dinh cua Ngan hang
Thé gioi (WB) va Chinh phu Viét
Nam (2016) vé thyc trang quan
tri “tinh trang s& hiru chéo van
con nghiém trong tai cac ngan
hang tu nhan, giira ngan hang
v6inhau va gilta ngan hang véi
doanh nghiép, ké ca DNNN. Miirc
d6 tuan tha véi nguyén tic co ban
¢6 cai thién nhung van con thap;
con nhidu ngan hang khong dap
tng yéu cau vé von toi thiéu dé
d6i phé vai rii ro thi truong va
rui ro hoat dong. Thanh tra tai
chd con han ché, nhét la déi voi
cdc NHTM Nha nude; con thiéu
giam sat toan dién ngan hang...”.
Chinh vi vy, tai ciu trac dé ning
cao nang luc quan tri, quan ly rui
ro con 14 van dé cap thiét khong
chi dbi v6i cac ngan hang yéu
kém ma con ca hé thong ngan
hang.

nuéce trén thé gisi thyuc hién, ma
cac ngan hang tu nguyén sap
nhap hodc ding v6n ciia nha

dau tu, tap doan tu nhan nudc
ngoai. Minh ching nhu viéc

tai co cAu ciia Ngan hang SCB,
Dé Nhét va Pai Tin; cac vu sap
nhap cta Ngan hang Tién Phong
Bank- Doji, Habubank- SHB,
Pvcombank- Ngan hang Phuong
Tay, Navibank... (Nguyén
Tuyén, 2014). Sau sap nhap, hop
nhét, mua lai, nang lyc tai chinh
ctia h¢ thong ngan hang da duoc
nang 1én déng ké (Bang 3).

Céc ngén hang sau sap nhap co
téng tai san 16n hon, quy mé von
16n hon. Tuy nhién day mai chi la
giai phap budc dau, khong phai la
giai phap tong thé ctia tai cu tric
vi cac ngan hang maoi sap nhap
v6i nhau con giai quyét cac van
dé vé hau sap nhap. Bén canh do,
s0 vOi cac ngan hang trong khu
vuc, nang luc tai chinh cua ngan

hang Viét Nam con kha khiém
tén (Bang 4).

3. Két luin va mot s kién nghi
Viéc tai cu trac ngan hang da
thyc hién dang 16 trinh cua bé
an tai cdu tric, dic biét 1a khong
su dung Ngan sach Nha nudc

va dam bao an toan hé thong,
khong dé xay ra cac cudc hoang
loan hay d6 v& ngan hang. Véi
nhiing thanh cong va nhing diém
chua dat dugc ctia qua trinh tai
co chu, dé tiép tuc tién trinh nay
theo diing quan diém cua Dé 4n:
“...cac TCTD khong ngung phat
trién mot cach an toan, hiéu qua,
ving chic va dap tmg tot hon
yéu cau phat trién kinh té- xa hoi
trong giai doan méi”, theo ching
toi, can tiép tuc thuc hién mot )
giai phap sau:

Thir nhdt, can ra sot lai va hach
toan ddy du cac khoan no x4u dbi
v6i mdi ngan hang dé 1am co so

Bang 4. TY 1é von chii s hiru/tong tai san ciia ngin hang cac nuéc

2.4. Nédng cao nang lyc tai chinh ASEAN Pon vi: %
Nganh Ngan hang da thuc hién rqi5c°gia [ 2007 | 2008 [ 2009 [ 2010 [ 2011 | 2012 | 2013 | 2014
tai cau tric manh m& dudinhiu N qoh0ca™ [ 92 | 91 | 101 | 10,7 | 11 | 12,2 | 12,5 | 12,8
hinh thie khic nhau nhu sap Malaysia 74 | 81 | 90 | 94 | 89 | 94 | 96 | 10
nhdp, hop nhat, mua lai. Uudiem  priincines (11,7 | 89 | 95 | 102 | 114 | 117 | 97 | 9.9
16n nhat cua cac phuong an tai Singapore | 92 | 7,2 | 92 | 90 | 83 | 89 | 82 | 84
co cau trong giai doan nay la Thai Lan 90 | 98 [101]110[103[112]109] 95
khong dung dén Ngan sach Nha Viét Nam _ 90 | 86 | 89 | 93 | 99 _ _

nudc- mot dac diém ma nhi€u
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Nguon: WB (2016)
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cho qua trinh giai quyét tinh trang
ng xau.

Thit hai, can ¢6 bién phap triét

dé dé giai quyét tinh trang so hiru
chéo va ning cao von tu c6 cua
cac ngan hang. Van dé can quan
tam trudce tién, do la xac dinh
duge mire von chu s6 hiru thyc té
ctia hé thong ngan hang, trén co
s0 do dua ra dugc cac bién phap
cu thé dé c6 chinh sach phi hop
nhu: Yéu cau bo sung vén, yéu
cau cac ngan hang c6 mirc an toan
von dudi muc t6i thiéu can phai
tién hanh téi céu tric hoic NHNN
s& can thiép. Bién phap nay can
dugc 1am triét dé dé sém lanh
manh dugc tinh hinh tai chinh cua
cac ngan hang hién nay.

Thit ba, bén canh cac hanh lang
phap 1y vé& quan tri bit bude

phai thuc hién theo quy dinh cua
NHNN va cac co quan lién quan,
cac ngan hang can chu dong va
tich cuc hon trong viéc ddi méi
mo hinh quan tri doanh nghiép

va quan ly rui ro, dac biét la theo

TAI LIEU THAM KHAO

chuin quéc té.

Thir tu, cAn minh bach hoa thong
tin nham cai thién hinh anh cua
cong chung dbi véi hé thong
ngan hang. Sy minh bach vé tinh
hinh hoat ddng kinh doanh cua
cac ngan hang, dac biét Ia sy
minh bach vé phan loai ng xau

s& la phuong thuc t6t nhét dé

cac doanh nghiép va nén kinh té
quyét dinh str dung cac dich vy
ctia ngén hang, dong thoi ciing
tao ra nhiing 4p lyc can thiét dé
cac ngan hang thuc hién qua trinh
tai cdu triic va kinh doanh hiéu
qua. Tang cuong nang luc quan
trj cia hé thong TCTD s& tao diéu
kién khuyén khich TCTD c¢6 phan
niém yét ¢ phiéu trén thi truong
chung khoan, tang tinh dai chung
ctia cac TCTD c6 phan, thu hit
ngudn von tir bén ngoai nhiéu
hon, gbp phan tiép can voi moi
truong quan tri dat chuan quc té.
Thit nam, tich cyc nghién cuu,
xdy dung va diéu chinh, hoan
thién khung phap 1y vé tién t¢,

ngan hang, trong d6 tap trung
hoan thién cac quy dinh an toan
hoat dong ngan hang va thanh
tra, giam sat ngan hang; cac quy
dinh lién quan dén quan tri ri ro
trong hoat dong ngan hang phu
hop hon véi yéu cau thyc tién cua
Viét Nam va cac thong 1€, chuén
muc quéc té.

Tém lgi, tai co cau hé théng ngan
hang véi co ché minh bach thong
tin va nhét 1a cong khai xir Iy

no xu, s& tao ra mot hé thé)ng
ngan hang phat trién lanh manh,
lam nén tang cho viéc tai co cau
toan bo nén kinh t&. Qua trinh

tai cdu trac hé thong ngan hang
phai nhim t&i myc tidu tong thé
nhiam phan bo lai cac ngudn luc
mot cach hiéu qua vé khia canh
tai chinh, quan tri, thé ché va ciu
truc sé hiru, déng thoi tao duoc
tac dong lan toa tich cuc dbi véi
cac nganh khéc trong nén kinh té,
dong thoi can dit trong bdi canh
tong thé tai cau tric nén kinh té
Viét Nam. m
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SUMMARY
Assessing the results of Vietnam systemic bank restructuring project

The article reviews briefly theories of bank restructure, analyses the process of restructuring banking system of Vietnam
in the period 2011-2015. The success of this process is creating a banking system which has higher financial capability
and operates healthier; points out shortcomings need to be repaired to solve the non performing debt problem, increase
management capacity, meet the demand of economic integration and international standard, increase financial capability
to form some strong banks in the regions.
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hé giita cac nhén té quan trong
nhu ty 1¢ so hitu ctiia nudc ngoai
cling nhu ty 1€ so hitu cua Nha
nuée dén hidu qua hoat dong cia
ngan hang tai thi truong Viét
Nam. Trong do, hai Kkét luan quan
trong la:

- Viéc thoai von déan khoi cac
NHTM Nha nuée la didu can
thiét dé nang cao hiéu qua hoat
dong cua cac ngan hang nay.

- V6i quan diém cho rang can néi
“room” s¢ hitu ddi v6i nha dau tu
nudc ngoai dé gia ting hiéu qua
hoat dong cia cac ngan hang c6
v6n ngoai, két qua bai nghién ciru
nay chua cho thiy bang ching
bao vé quan diém d6. m
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sach hoat dong bén vitng hon.
Thanh cong ctia Malaysia da goi
¥ cho Viét Nam ciing mot s6 giai
phap mang tinh thuc tién, c6 kha
nang ap dung tai Viét Nam. Tuy
nhién, tiét giam chi tiéu s& khién
nén kinh té va mot sé khu vuc,
nganh nghé dang duoc huong trg
cép ctia Chinh phu bi anh huéng.
Do vay, dé c6 thé ap dung thanh
cong nhitng giai phap tiét giam
chi phi, kiém soat boi chi doi hoi
Pang, Qudc hdi va Chinh phi
phai ¢ sy quyét tim véi tinh ky
luat cao trong hoach dinh, trién

khai 19 trinh kiém soat ngan sach.
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Theo danh gia cua cac chuyén gia
thi khoan thu tir thanh phan kinh
té phi chinh thirc néu thu du thi
khong hé nho va gop phan nhit
dinh trong viéc bd sung, ting
ngudn thu NSNN.

- Pay manh qua trinh ¢4 phan hoa
cac doanh nghiép Nha nudc nhim
nang cao hi€u qua hoat dong cua
cac doanh nghiép nay cling nhu
thanh phan kinh té nha nudc.
Trong tuong lai, tinh bén viing
cua thu ngan sach khong phai chu
yéu thu tir dau thd, thu tir thanh
phan kinh t& nuéc ngoai, thu

tir str dung dat ma tir chinh cac
doanh nghiép trong nudc. m
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