Kinh Doanh Tién Té & Co Ché Phat Trién

B viét siv dung Iy thuyét dai Iy iy thdc da nhi¢m vu
va qudn ly cong ty (Internal Governance Mechanisms —
co ché quan Iy néi b) ciia hoc thuyét kinh té hién dai,
va diic bit la Iy thuyét nha qudn Iy khong ché (insider
control) va Iy thuyét thi truong lao dong nha qudn ly cao
cdp (managerial labor markey), tién hanh phan tich co ché
kich thich nha quan ly (managerial incentives) va mo hinh
quén Iy (governance structure — céu triic qudn Iy) ngin
hang thuwong mai nha nuwéec (NHTMNN), tiv d6 thiy dwoc
mét s6 vin dé ton tgi ma cdc NHTMNN VN dang gdp phdi
sau khi tién hanh cé phin héa, va dwa ra mét sé két lugn
co lién quan.

Tur khoa: Dai ly uy thac da nhvi_ém vu, quan Iy cong ty, cor ché kich thich
nha quan ly, mo hinh quan ly, co phan hoa

TS.NGUYEN CHI pUC!
1. Su' can thiét ciia nghién ciru

théng giam sat ndi bd dugc duy
tri voi cac muyc tiéu: phong, chong
va kiém soat cac rui ro co thé phat
sinh trong hoat dong ctia ngén hang
(NH) va dam bao toan b cac hoat
dong, cac bo phan va tirng ca nhan
trong NH déu tuan thi cac quy dinh
cta phap luat, tuan thu va thuc hién
cac chién Iugc, chinh sach va quyét
dinh ctia cac cap tham quyén, dam
bao muyc ti€u an toan va hi€u qua
trong hoat dong cua NH.

Theo nguyén tic 14, 15 ciia
cac nguyén tic co ban dé thanh tra
ngan hang c6 hiéu qua cua Uy ban
Basel vé kiém soat noi bo, thi Hé
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Nhu vay co ché kiém soat noi
bd cta t6 chirc tin dung — co ché
quan Iy NHTM 1a yéu t6 cau thanh
rét quan trong ctia Hé thng giam
sat NH - Hé thong giam sat NH
g0m céc yéu t6 cu thanh sau: co
quan giam sat cia Nha nudc, co
ché kiém soat noi bd cua to chuc
tin dung — quan tri cong ty, ky luat
thi truong (market d1501p11ne) co
ché hop tac glarn sat quoc té, va
cac thanh phan khac nhu: t chirc
bao hiém tién goi, hoi nganh tai
chinh ngan hang, cac t6 chiic danh
gia tin nhiém,...(theo két céu luan
van “Xéy dung Hé théng giam sat
ngan hang VN va bai hoc tir Trung
qudc” ctia NCS Nguyén Chi Duc
dang theo hoc tai Truong Dong Té
Thuong Hai — Trung Quéc).

Hg¢ thong giam sat ndi bo ciia
NHTM c6 hiéu qua thi van dé kiém
s0at noi bd, to chire NH va quan tri
NH...phai hoan hao, luic d6 muc
tiéu cua hé théng moi duoc thuc
hién. N6 lién quan dén rat nhiéu
van dé quan trong cua NHTM, ¢
day tac gia chi phan tich mot s6 van
d& ndi bat hién nay cua Hé thong
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NHTM VN, dac bi¢t 1a cac NHTM
¢6 phan nha nude ndm cb phan chi
yéu (sau day goi 1a NHTMNN)
dang gap phai.

Qua gan 20 ndm cai cach, véi
sy phét trién nhanh chéng trong
nganh NH, hé théng NHTMNN
bat luan trong quy mo tai san hay
trong trinh d6 quéan 1y déu dat dwoc
nhiig thanh tyu rat dang kham
phuc. NHTMNN tir truée dén nay
van chiém mot vi tri chu dao trong
hé théng tai chinh tién t& qudc gia,
va la mot kénh chu yéu trong qua
trinh chu chuyén vén ctia nén kinh
t& qudc dan. Vi vay, hiéu qua kinh
doanh cua cac NHTMNN c6 quan
hé truc tiép su phat trién 6n dinh
cta hé thong tai chinh, dong thoi
c6 tac dung rat quan trong dén su
phat trién 6n dinh bén viing cua
nén kinh té.

V6i nhitng thanh tyu vira dat
duoc trong gan 20 ndm cai cach,
ching ta cling phai nhin nhan lai,
viéc céi cach hé théng NHTMNN
13 mot chang dudng dai, dé cb
duoc co ché quan 1y va kiém soat
noi bo tot khong thé mot s6m mot
chiéu ma c6 duoc, nang lyc quan
ly va van héa NHTM hién dai ciing
khong thé trong mét thoi gian ngan
ma co thé dat duoc. Chi co khong
ngimg cai cach NHTMNN, tiép
tuc xdy dung va duy tri ¢y manh
co ché quan 1y tdt, thu hat ngudn
nhan lyc gioi, nang cao trinh do
quan ly, hoan thi¢n co ché kiém
soat ndi bo, Ilic d6 cac NHTMNN
moi ¢6 thé trd thanh cac tap doan
tai chinh hung manh c6 lyc canh
tranh quéc té.

Viéc xdy dung co ciu quan Iy
NHTMNN hién dai, dong thoi thuc
hién co ché kich thich phu hop dbi
v6i cac nha quan 1y cao cip cua
NHTMNN phu hop véi hoan canh
dat nudce 1a rat co y nghia déi voi

su phat trién hé thong NHTMNN
trong tuong lai. Dong thoi s& gop
phéan hoan thién hé thong giam sat
ndi by, quan tri NH - mot yéu t6
cau thanh ctia Hé thong giam sat
NHTM VN, day chinh la myc dich
clia bai viét.

2. M6 hinh quan ly NHTMNN

Muc dich ton tai caia NHTMNN
¢6 nhidu sy 1y giai khong gidng
nhau. Mot quan diém cho ring,
théng qua chi phdi NHTM, Nha
nudc c6 thé dau tu von cho nhiing
du 4n c6 hiéu qua kinh té thip
nhung c6 y nghia vé chinh tri - xa
hoi. Trong thuc t6 NHTMNN VN
da timg cp von cho nhimng du an
khéng c¢6 hidu qua kinh t&, nhu cap
von kién thiét cic doanh nghiép
nha nudc 1am an thua 16, pha san,
cung cip cac khoan vay on dinh xa
hoi véi muc dich 1a giai quyét cude
song co ban cho ngudi dén, .. .Nhu
vay day la m6 hinh quan ly NHTM
hoat dong khong chi vi muyc tiéu t6i
da hoa loi ich c6 dong (shareholder
value) ma con vi lgi ich cua nhiing
nguoi cd lién quan (stakeholder
value).

Vi véy tac gia cho rang mo hinh
quan ly NHTM ¢6 2 loai: m6 hinh
1 1a mo6 hinh hoat dong véi mot
muc tiéu duy nhat 13 t6i da hoa loi
ich c¢6 dong (shareholder value) va
mo hinh 2 1a m6 hinh hoat dong
hién nay tai cac NHTMNN VN.
Su khéc nhau ctia 2 m6 hinh quan
1y nay s& anh huong tryc tiép hidu
qua kinh doanh cia NHTM va
su lua chon co ché kich thich nha
quan 1y cao cap. Nguyén nhan 1a
do c6 dong nha nude va co dong tur
nhan c6 sy khéc biét quan trong vé
muc tiéu, tirc 1a muc tiéu cua Nha
nuéc doi véi cac NHTM khong
phai chi 12 t&i da héa lgi nhuan, ma
con quan tdm dén muc tiéu chinh
tri va xa hoi. Nhu vay hoat dong

cua cac NHTMNN la da muc tiéu
nén cac nha quan 1y cao cip & cac
NHTMNN luén luén phai hoan
thanh ddng thoi nhiéu nhiém vu.

Nhin tir goc d6 khac, hoat dong
da muc tiéu cua cac NHTMNN co6
ngudn gdc 1a do cac NHTMNN bi
quan 1y tir nhidu co quan nha nudce
khac nhau, ma mdi co quan nha
nudc duong nhién s€ c6 mot muc
tiéu khac nhau, nhu vay tat yéu sé
hinh thanh van dé - d6 1a ton tai
ddng thoi nhiém vy kinh doanh va
nhiém vu chinh sach déi véi cac
NHTMNN.

Su ton tai vin dé nay la didu
kién xuét hién rti ro dao duc cua
cac nha quan ly NHTMNN. Théng
tin bat can xtmg giita c6 dong nha
nuée va NHTMNN khién cho Nha
nudc khé tién hanh danh gia hiéu
qua quan ly di véi nguoi didu
hanh. Céc vi lanh dao nay c6 thé
loi dung viéc phai thuc hién muc
tiéu chinh sach dé giai thich cho sy
that bai trong kinh doanh hoac che
day cho nhiing hanh vi vi l¢i ich ca
nhan, loai rui ro dao duc nay 1a loai
rtii ro dic thi ton tai & NHTMNN,
3. Hoat dong da muc tiéu va thu
nhap nha quan ly

Su ton tai hoat dong da muc
tiéu da quyét dinh su Iya chon co
ché kich thich thu nhap nha quan
Iy NHTMNN. Bai viét str dung 1y
thuyét dai 1y ay thac da nhiém vy,
thong qua xay dung md hinh dai ly
uy thac gitra nguoi so hitu va nguoi
quan ly NHTMNN, tién hanh phén
tich ddi véi co ché kich thich thu
nhap nha quan Iy NHTMNN.

Trong mé hinh dai ly uy thac da
nhiém vu (nhiém vu kinh doanh,
va nhiém vu chinh sach), néu tang
thu nhap dé kich thich nguoi dai
ly thyc hién mot nhi€ém vy nao do,
thi ngudi dai 1y sé 1y sirc luc thuc
hién nhiém vu khac chuyén qua.
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Hay noi cach khac, néu nguoi uy
thac khen thuong khi nguoi dai Iy
hoan thanh xuét sic nhiém vu kinh
doanh (nhiém vu c6 thé dinh lugng
dugc), thi nhiém vu chinh sach s¢
bi nguoi dai ly xem nhe, hay khong
hoan thanh, rd rang day la mot bi¢n
phép khong hiéu qua. Diéu nay co
thé giai thich trong thuc té viéc str
dung tién thudng kich thich ngudi
dai ly trong dai Iy ty thac da nhi¢m
vu khong phd bién bang dai Iy uy
thac don nhiém vu.

Hién nay khi myc tiéu chinh
sach chua thé tach khoi hoat dong
cta cac NHTMNN, thi hoat dong
da nhiém vu cua cic NHTMNN
van phai ton tai trong hoat dong
kinh doanh, kich thich d6i voi muc
tiéu loi nhuan s¢ lam cho nguoi
dai ly (nha quan ly) xem nhe muc
tiéu phi loi nhuén (nhiém vu kho
dinh luong dugc), didu nay chic
chin nguoi uy thac (c6 dong)
khong mudn gip phai. Vi vay khen
thuong bang vét cht khi nha quan
Iy NHTMNN hoan thanh xuét sic
nhiém vu loi nhuan, trong mé hinh
da nhiém vu cia NHTMNN rat
kho thuc hién.

Nhu da phan tich, trong tinh
huéng ton tai 2 nhiém vy, nha
quan 1y phai phéan bb tri Iyc dé thuc
hién, phuong 4n luong thudng dé
kich thich nha quan ly khi ho thuc
hién t6t nhiém vu loi nhuén s& dan
dén két qua khong tot. Pay 1a diéu
khong kho gidi thich, tirc 1a nguoi
ty théc khong thé cung cap sy kich
thich khen thuong cho nha quan
Iy dé ho roi xa nhiém vu chinh
sach ctia ho. Nhung nguoc lai néu
khong c6 nhiing chinh sach khen
thudng kip thoi va diung mirc s& dé
dang mét di nhimg nha lanh dao
1061 hodc phat sinh ti€u cuc.

4. Quyén han nha quan ly va
nha quan ly khong ché

Phan trudc tic gia da phén tich
phuong phap kich thich nha quan
ly trong mo hinh da nhiém vu
cia NHTMNN (m6 hinh 2). Qua
phan tich, ching ta c6 thé suy luan
nhu sau: Xdy dung co ché quan
ly NHTM hién dai, gidam nhi¢ém
vu chinh sach d6i véi NHTMNN,
cung cap sy kich thich phu hop dbi
v6i nha quan 1y 1a diéu kién quan
trong cai thi€én mdi truong kinh
doanh, nang cao hi¢u qua kinh
doanh va nang cao luc canh tranh
cua NHTMNN, day 14 vin d& quan
trong trong viéc cai cach hé thong
NHTMNN 6 VN trong miy nim
gan day Nhu'ng van dé dang cht
¥ nhat 12 néu chi giam nhiém vu
chinh séch d6i voi NHTMNN, xdy
dung 1 co ché luong thuong phu
hop dua trén thanh tich kinh doanh
ctia nha quan ly, thi van chua du
dé bao dam cho cac NHTMNN
hoat dong c6 hi€u qua cao. Budc
tiép theo cia cong cudc cai cach
hé thing NHTMNN can phai giai
quyét d6 1a: Thir nhét, 1am sao xdy
dung co ché kich thich va quan 1y
phu hop dé ngan chan hién tuong
nha quan 1y khong ché; Thu hai,
lam sao thu hut dugc 1 ddi ngii cac
nha quan ly gioi dat tiéu chuén.

NHTMNN VN dang di qua giai
doan qua do tir quan 1y bao cip sang
quan ly theo thi truong. Trudce khi
cai cach, NHTMNN ap dung méo
hinh quan Iy co quan hanh chinh,
co ché luong thudong thip va thuc
hién da nhiém vy, quyén tu chi cua
nha quan 1y bi han ché, viéc nay da
anh huong nghiém trong dén nhiém
vu kinh doanh, anh huong xau dén
hi¢u qua hoat dong cia NHTMNN.
Cung voi ddy manh cong cude cai
cach theo huodng thi truong, yéu
cau nha quan 1y pha1 c6 quyén tu
chi kinh doanh nhiéu hon, nhung
v6i co ché quan 1y cong ty va co
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ché kich thich nhu hién nay thi dé
xudt hién hién twong quyén loi,
trach nhiém khong can xung. Khi
co ché quan Iy NHTMNN, co ché
kich thich bang lwong thuéng cho
nha quanly thiéu sy phtihop. Dong
thoi nha quan ly dang c6 trong tay
quyén lyc rat 16n do Nha nudc vira
tir bo, rat dé phat sinh van dé nha
quan ly khdng ché, dan dén mot bo
phan nha quan 1y loi dung quyén
loi va tai san dang nim trong tay
thuc hién nhitng hanh vi vi lgi ich
canhan.

Mau thudn co ban trong thoi
ky nay chinh la sy xung dot gitra
nhiém vu chinh sach va nhiém vu
kinh doanh. Nhiém vu chinh sach
yéu cau phai han ché quyén han cua
nhan vién quan Iy vi néu khong nha
quan ly 191 dung nhiém vu chinh
sach dé dé thuc hién nhimg hanh
vi sai trai, trong khi nhiém vu kinh
doanh lai yéu cau phai dua cho nha
quan 1y quyén ty chu nhét dinh dé
thuc hién muc tiéu i da hoa loi
nhuan. Pay 1a dic diém cia thoi ky
chuyén dbi kinh té, khi NHTMNN
phai thuc hién da nhiém vu.

5. Thi truéng lao dong nha quan
ly va kich thich tir bén ngoai

Nha quan Iy NHTMNN khong
chi ¢6 1 co ché kich thich tir trong
ban than NH, ma con nhan duoc
nhiéu anh hudng tir bén ngoai NH.
Kich thich bén trong va kich thich
bén ngoai c6 tac dung nhét dinh dbi
voi sy danh gia va tuyén chon nha
quan ly NHTMNN. Cung véi viéc
nha quan Iy NHTMNN c6 quyén
tu chu kinh doanh ngay cang 16n,
da xuat hién van d nha quan 1y
khéng ché dan dén nhiing hanh vi
truc 1gi c& nhan, day khong chi ¢
lién quan dén van dé co ché luong
thuong thip ma con lién quan dén
nhiing co hoi kich thich tir bén
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ngoai khién cho nha quan 1y thuc
hi¢én nhung hanh vi khong phai
nhiém vu ma NHTMNN giao, dé
1am 1oi cho minh. C6 thé néi quyén
tir cht ngdy cang 16m dé c6 thé thyuc
hién nhiing hanh vi truc lgi va su
ton tai cua kich thich xu tir bén
ngoai c6 quan h¢ vdi nhau. Kich
thich bén ngoai la chi ngoai ban
thin NHTMNN ra, cac chu thé
kinh té khéc ¢6 quan hé loi ich véi
NHTMNN, vi thuc hién muc tiéu
cua ho, dd cung cip nhimg kich
thich vat cht hay phi vat chét cho
nha quan Iy NHTMNN. Véi nhiéu
chii thé kinh té khéc nhau, vi vay
hinh thirc kich thich nay ciing rat
da dang, kich thich t6t tir bén ngoai
s& anh huong c6 loi cho c6 dong,
kich thich xu tir bén ngoai s& gay
bat loi cho ¢b dong.

Mot loai dién hinh cta kich
thich x4u tir bén ngoai 1a bén di vay
von, thong qua héi 16 nha quan ly
NHTMNN, vi pham cac quy dinh
vé cho vay, dé c6 duoc ngudn von
tin dung, tir d6 t6n hai dén loi ich cd
dong. (nhu Ong Poan Tién Diing
— Phé TGD BIDV vira mdi bj bt
qua tang nhan hdi 16i cia mot cong
ty dét may dé chip thuan cho vay
14 xuAt uru di theo chinh sach kich
cau ciia Nha nudc )

Mot vi du ctia kich thich tét tir

l -“.

bén ngoai la thi truong lao dong cao
cap. Trong thi truong lao dong cao
cap hoat dong tt, gia tri thi truong
cta nha quan Iy duoc quyét dinh
boi thanh tich kinh doanh qua khi.
Trong dai han, nha quan ly phai c6
trach nhiém d6i véi hanh vi kinh
doanh cua chinh minh. Vi vay cho
du trong hop dong lao dong khong
c6 thoa thudn vé luong thuong hiu
hy, nha quan 1y ciing nd luc cong
tac, vi chi c6 nhu vay maéi lam cho
uy tin ciia nha quan ly dugc nang
cao (reputation effects), nang cao
luc canh tranh cua chinh ban than
trong thi truong lao dong, tir d6 1am
tang thu nhap trong tuong lai. Nhu
vdy tién dé cua phat huy tic dung
kich thich bén ngoai nay la phai c6
mot thi truong lao dong phat trién
noi ma nhiing nha quan ly gioi
dugc biét dén va ludn duoc chao
don boi nhitng NHTM vaéi mure thu
nhap xting dang qua nhiing gi da
thé hién, day 1a diéu ma hién nay &
VN con dang thiéu, dic biét trong
nganh tai chinh — ngan hang.

Kich thich t6t hay x4u tir bén
ngoai va hiéu qua cua no6 luon luén
duoc quyét dinh boi méi truong
hoat dong cia cac NHTM. Mot
moi truong hoat dong t6t co thé
cung cép nhiing kich thich tot cho
nha quan ly NH, nguoc lai 1 moi

truong hoat dong xau, khong hoan
thién s€ tao ra cac loai kich thich
xdu. Phan doan mot moi truong
hoat dong tt hay x4u thi tiéu chun
quan trong la trinh d§ canh tranh
cua thi truong.

Truéc mat, hé théng kinh té
thi truong VN con chua hoan
thién, nén nhimg kich thich tot dbi
voi nha quan ly kha it (ca tr bén
trong 1an bén ngoai), trong khi cac
loai kich thich x4u dang ton tai 1a
nguyén nhan quan trong dan dén
hién tugng nha quan 1y khéng ché,
tat nhién con mot ly do khéac 1a vigéc
nha quan Iy NHTMNN c6 dugc
quyén tu chil va tu quyét dinh kha
cao trong kinh doanh, vi¢c nay c6
thé dan dén Ho loi dung mot sd
quyén duogc trao nay lam loi cho
ban than, day chinh 1a vin dé nha
quan 1y khdng ché.

6. Co phiéu uvu dii (preferred
stock) va cd ché quan ly
NHTMNN

CH dong cd phiéu wu dii trong
két cau quan ly cong ty nam & vi
tri dac thi. Co dong c¢b phiéu uu
di thong thuong khong c6 quyén
tham gia vao hoat dong kinh doanh
cta cong ty, tirc 1a do dugc uu tién
trong phan phdi lgi nhuan va tai
san, nén trong phuong dién quyén
tham gia hoat dong thi c6 dong cd
phiéu wu dai khong c6. Pham vi
quyén loi c¢6 dong c6 phiéu wu dai
14 két qua dam phéan giita cong ty
va nha dau tu, nhung dam phéan nay
phai trong khuon kho Luat cong ty
va diéu 18 cong ty.

Phuong thirc Nha nuéc nam gitr
o phiéu uu dai tai NHTMNN thure
hién quyén lgi ctia minh c6 wu thé
ndi bat. Thir nhat, Nha nuéc nim
gitta ¢ phiéu wu dai co thé lam
giam sy rdi ro trong kinh doanh
tai san tai chinh cia Nha nudc,
bao dam gia tri va tang gia tri tai
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san cua Nha nudc. Thir hai, Nha
nudc nam gitt ¢6 phiéu wu dai tai
NHTMNN c6 thé ngan chan dugc
hién tugng Nha nudce can thi¢p vao
hoat dong kinh doanh cta cac NH,
ngan ngua hoat dong da nhiém vu
cia NHTMNN.

Tuy nhién, hién nay co ché
kich thich nha quan 1y van chua
dém bao duoc loi ich cta ¢ dong
¢d phiéu uu dai, nén phuong thurc
Nha nuée ndm glu ¢b phiéu vu dai
tai NHTMNN van chua kha thi. Vi
mdt co ché kich thich chi xem xét
dén loi ich ctia ¢ dong phd thong
s€ lam cho céc nha quan Iy NH kinh
doanh mao hiém, day ciing chinh
la nguyén nhan vi mé gay ra cudc
khing hodng toan cau vira qua.
Nguyén nhan gy ra hanh vi kinh
doanh mao hiém, 13 do loi ich gilra
¢ dong phd thong va trai chu, co
dong co phiéu vu dai khong thong
nhat v6i nhau. C6 dong phd thong
va nha quéan 1y ¢6 thé ¢ dugc loi
ich cao nho hanh vi kinh doanh
mao hiém mang lai, trong khi ho
chi chju trich nhiém va ton thit
gio1 han, sy khong can xting gitra
ton that va loi ich da dan dén hanh
vi trén. Vi vay khi Nha nude mudn
nim gitt ¢6 phiéu wu ddi & cac
NHTMNN thi phai giai quyét van
dé trén, & mot phuong dién 1a can
phai giam sat ngan hang chat
ch&, ngan ngtra nhiing hanh
vi kinh doanh mao hiém.
Phuong dién khac phai xem
xét phuong thirc ¢b phiéu uu
dai thyc hign quyén s¢ hitu
Nha nudc, cho phep o dong
c¢b phiéu wu dai duoc quyen
biéu quyét dbi voi ché do
luong thuong nha quan ly,
tir d6 ngan chan dugc nhiing
hanh vi kinh doanh mao
hiém ctia nha quan 1y.

7. Két luan

PHAT TRIEN & HQI NHAP

Tu nhitng phan tich trén, rut ra
mot sb két luan sau:

- Khéng nén tiép tuc yéu cau
cac NHTMNN dam nhan nhiém
vu chinh sach, ngan chan viéc kinh
doanh da muc tiéu cia NHTMNN.

Cai cach co ché quan ly
NHTMNN, giao quyén tu chi va
quyén quyét dinh kinh doanh cho
cac nha quan ly cuia NHTMNN,
nhung viéc giao cac quyén nay cho
nha quan ly, phai dugc xay dung
trén co so sy phdi hop dong bod
gitra mot co ché kich thich phu hop
va mot co ché quan 1y cong ty, néu
khong s& xuat hién vin dé nha quan
Iy khéng ché (insider control).

- Khong ngumg céi thién moi
truong kinh doanh, tirng budc xay
dung thi truong lao dong nha quan
Iy cao cAp NH phu hop phép luat
va hiéu qua.

- Nén tiép tuc tim hiéu va thuc
hién phuong phire ¢b phiéu vu dai
dé thuc hién quyén so hitu von ctia
Nha nude, nhu vdy mét mat co
thé bao dam cho tai san ciia Nha
nudc duoc bao ton va ting gia
tri, tranh viéc Nha nude can thi¢p
hanh chinh vao cac hoat dong kinh
doanh cuia NHTMNN, ngéan chan
duoc vén d kinh doanh da nhiém
vu cia NHTMNN. Mait khéac, co
thé thong qua quyén biéu quyét
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cta c6 dong nidm giita ¢d phiéu
uu dai (preferred stockholders) dbi
v6i ché do luong thuong ciia nha
quan ly, dam bao dugc quyén loi
cta Nha nudc trong viée xay dung
co ché kich thich nha quan 1y, tir
d6 ngan chan duoc hanh vi kinh
doanh mao hiém ctia cic nha quan
Iy cao cdp NHTMNN @
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