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LÔØI MÔÛ ÑAÀU 

1. Lyù do choïn ñeà taøi. 

Hoäi nhaäp kinh teá quoác teá trôû thaønh moät xu theá thôøi ñaïi vaø dieãn ra maïnh meõ 

treân nhieàu lónh vöïc, bieåu hieän xu höôùng taát yeáu khaùch quan cuûa neàn kinh teá. Ñeå 

baét nhòp vôùi xu theá ñoù, Vieät Nam ñaõ chuû ñoäng tham gia vaøo quaù trình hoäi nhaäp 

quoác teá: gia nhaäp khoái ASEAN, tham gia vaøo khu vöïc maäu dòch töï do ASEAN 

(AFTA), kyù keát hieäp ñònh thöông maïi Vieät Nam – Hoa Kyø, gia nhaäp vaøo toå chöùc 

thöông maïi theá giôùi (WTO), vaø tham gia vaøo nhieàu toå chöùc kinh teá quoác teá cuõng 

nhö caùc hieäp ñònh thuùc ñaåy quan heä thöông maïi song phöông khaùc. Trong boái 

caûnh chung ñoù cuûa caû neàn kinh teá, caùc ngaân haøng thöông maïi Vieät Nam seõ phaûi 

ñoái maët vôùi nhöõng thaùch thöùc nhö theá naøo, taän duïng cô hoäi ra sao ñeå bieán thaùch 

thöùc thaønh cô hoäi... Ñieàu naøy ñoøi hoûi heä thoáng NHTM phaûi chuû ñoäng nhaän thöùc 

vaø saün saøng tham gia vaøo quaù trình hoäi nhaäp vaø caïnh tranh naøy. 

Coù theå noùi, ngaân haøng laø moät trong nhöõng lónh vöïc heát söùc nhaïy caûm vaø 

phaûi môû cöûa gaàn nhö hoaøn toaøn theo caùc cam keát gia nhaäp toå chöùc thöông maïi 

theá giôùi WTO, heä thoáng ngaân haøng Vieät Nam ñöôïc xeáp vaøo dieän caùc ngaønh chuû 

choát, caàn ñöôïc taùi cô caáu nhaèm naâng cao naêng löïc caïnh tranh. Ñeå giaønh theá chuû 

ñoäng trong tieán trình hoäi nhaäp, Vieät Nam caàn phaûi xaây döïng moät heä thoáng ngaân 

haøng coù uy tín, ñuû naêng löïc caïnh tranh, hoaït ñoäng coù hieäu quaû cao, an toaøn, coù 

khaû naêng huy ñoäng toát hôn caùc nguoàn voán trong xaõ hoäi vaø môû roäng ñaàu tö. Ñaëc 

bieät ñoái vôùi caùc NHTM nhaø nöôùc, naêng löïc taøi chính nhìn chung laø keùm, caùc chæ 

soá ñeàu coøn thaáp so vôùi caùc nöôùc trong khu vöïc. Do ñoù moät trong nhöõng ñònh 

höôùng naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa caùc NHTM nhaø nöôùc laø coå phaàn hoùa caùc 

NHTM NN. 
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Coå phaàn hoùa khoâng phaûi laø moät vaán ñeà môùi meû, nhöng ñoái vôùi ngaønh ngaân 

haøng, vieäc coå phaàn hoùa NHTMNN môùi coù chuû tröông töø naêm 2004 vaø baét ñaàu thí 

ñieåm vôùi NHNT Vieät Nam. Vieäc coå phaàn hoùa moät NHTMNN khoâng ñôn thuaàn 

nhö vieäc CPH moät doanh nghieäp nhaø nöôùc nhöng cuõng khoâng phaûi laø vaán ñeà quaù 

khoù khaên khoâng theå thöïc hieän ñöôïc. Ñieàu quan troïng hieän nay laø xaùc ñònh ñöôïc 

muïc tieâu coå phaàn hoùa, xaùc ñònh ñieàu kieän caàn vaø ñuû ñeå giaûi quyeát nhöõng vaán ñeà 

trong quaù trình CPH vaø phaûi ñaûm baûo moät ngaân haøng sau CPH ñaùp öùng ñöôïc caùc 

chuaån möïc hoäi nhaäp kinh teá quoác teá, ñuû naêng löïc caïnh tranh vôùi caùc ngaân haøng 

trong nöôùc vaø treân theá giôùi. Vì vaäy vieäc tìm hieåu nguyeân nhaân vaø ñöa ra nhöõng 

giaûi phaùp thuùc ñaåy tieán trình CPH NHTMNN ôû Vieät Nam coù yù nghóa quan troïng. 

Vì lyù do ñoù toâi ñaõ choïn ñeà taøi “Moät soá giaûi phaùp nhaèm naâng cao hieäu quaû coå 

phaàn hoùa ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc ôû Vieät Nam” laøm luaän vaên toát 

nghieäp cao hoïc kinh teá ngaønh Kinh teá Taøi chính Ngaân haøng. 

2. Muïc ñích nghieân cöùu: 

- Laøm roõ quan ñieåm veà coå phaàn hoùa vaø ruùt ra nhöõng baøi hoïc kinh nghieäm 

veà coå phaàn hoùa cuûa caùc nöôùc treân theá giôùi. 

- Phaân tích thöïc traïng coå phaàn hoùa caùc NHTM nhaø nöôùc thoâng qua ñieån 

hình cuï theå laø NHNT Vieät Nam, töø ñoù ñöa ra moät soá giaûi phaùp thuùc ñaåy vaø 

naâng cao hieäu quaû coå phaàn hoùa caùc NHTMNN ôû Vieät Nam. 

3. Ñoái töôïng vaø phaïm vi nghieân cöùu. 

- Nghieân cöùu caùc vaán ñeà lyù luaän veà coå phaàn hoùa. 

- Nghieân cöùu vaán ñeà coå phaàn hoùa noùi chung vaø coå phaàn hoùa ngaân haøng noùi 

rieâng cuûa moät soá nöôùc treân theá giôùi vaø trong khu vöïc. 
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- Nghieân cöùu thöïc traïng coå phaàn hoùa NHTMNN ôû Vieät Nam, tìm ra nhöõng 

nguyeân nhaân aûnh höôûng ñeán tieán trình coå phaàn hoùa. 

- Veà khoâng gian, chæ nghieân cöùu ñöôïc thöïc traïng coå phaàn hoùa cuûa NHNT 

Vieät Nam. 

- Veà thôøi gian, ñaây laø vaán ñeà mang tính thôøi söï neân chæ caäp nhaät ñöôïc thöïc 

traïng coå phaàn hoùa vaø caùc vaên baûn lieân quan ñeán thôøi ñieåm hoaøn thaønh 

luaän vaên (30/09/2007).  

4. YÙ nghóa khoa hoïc vaø thöïc tieãn cuûa ñeà taøi: 

Coå phaàn hoùa NHTMNN ôû Vieät Nam laø vaán ñeà thu huùt söï quan taâm khoâng 

chæ cuûa caùc nhaø kinh teá maø caû caùc nhaø ñaàu tö toå chöùc, caù nhaân trong vaø ngoaøi 

nöôùc. Luaän vaên naøy nghieân cöùu vaø ñöa ra moät soá giaûi phaùp nhaèm goùp phaàn thuùc 

ñaåy vaø naâng cao hieäu quaû coå phaàn hoùa cuûa NHTMNN ôû Vieät Nam.  

5. Keát caáu luaän vaên:  

Ngoaøi phaàn môû ñaàu vaø phaàn keát luaän, luaän vaên naøy chia laøm 3 chöông, cuï theå: 

- Chöông 1: Toång quan veà coå phaàn hoùa. 

- Chöông 2: Thöïc traïng tieán trình coå phaàn hoùa NHNT Vieät Nam. 

- Chöông 3: Moät soá giaûi phaùp naâng cao hieäu quaû coå phaàn hoùa NHTMNN ôû 

Vieät Nam. 
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CHÖÔNG 1: 

TOÅNG QUAN VEÀ COÅ PHAÀN HOAÙ 

 

1.1  Quan ñieåm veà coå phaàn hoaù. 

Thöïc chaát cuûa coå phaàn hoùa laø gì? Coù nhieàu quan ñieåm khaùc nhau veà coå 

phaàn hoaù. Loaïi yù kieán thöù nhaát cho raèng coå phaàn hoùa laø tö nhaân hoaù. Loaïi yù kieán 

thöù hai cho raèng coå phaàn hoùa laø nhaèm xaùc ñònh chuû sôû höõu cuï theå vôùi doanh 

nghieäp. Loaïi yù kieán thöù ba cho raèng thöïc chaát coå phaàn hoaù laø quaù trình xaõ hoäi 

hoùa doanh nghieäp nhaø nöôùc. 

Tröôùc heát tö nhaân hoùa (privatization) laø quaù trình chuyeån sôû höõu Nhaø nöôùc 

sang sôû höõu tö nhaân vaø chuyeån caùc lónh vöïc maø laâu nay nhaø nöôùc ñoäc quyeàn 

sang cho caùc thaønh phaàn kinh teá khaùc ñaûm nhieäm. Ñeå thöïc hieän quaù trình naøy coù 

theå söû duïng nhieàu caùch nhö: baùn cho tö nhaân, cho khoâng coâng nhaân vieân chöùc 

hoaëc toaøn daân, giaûi theå vaø baùn ñaáu giaù taøi saûn, coå phaàn hoùa.... Nhö vaäy, coå phaàn 

hoùa (corporatization) laø moät trong nhöõng hình thöùc cuûa tö nhaân hoùa. 

Vaøo nhöõng naêm 1950-1960, theo quan ñieåm cuûa nhieàu nöôùc ñaëc bieät laø ôû 

caùc nöôùc Chaâu AÙ, Nhaø nöôùc phaûi giöõ moät vai troø quan troïng trong vieäc coâng 

nghieäp hoùa, hieän ñaïi hoùa neàn kinh teá quoác daân . Nhöng ngöôïc laïi töø nhöõng naêm 

1980 trôû laïi ñaây thì caùc quoác gia treân theá giôùi coù söï xem xeùt laïi moái quan heä giöõa 

Nhaø nöôùc vaø tö nhaân ñoái vôùi tieán boä xaõ hoäi . Moät trong nhöõng lyù do daãn ñeán söï 

thay ñoåi ñoù laø khu vöïc Kinh teá quoác doanh hoaït ñoäng yeáu keùm vaø ñaõ gaëp khoù 

khaên ngaøy caøng nhieàu. Töø ñoù haàu heát caùc quoác gia treân theá giôùi ñaõ vaïch ñònh ra 

chöông trình tö nhaân hoùa, CPH caùc DNNN. 

ÔÛ AÂu Chaâu, töø naêm 1978 Anh quoác ñaõ baét ñaàu nghieân cöùu veà chöông trình 

tö nhaân hoùa caùc coâng ty. Vaø ngay töø naêm 1979 cuõng ñaõ baét ñaàu chöông trình tö 



 5

nhaân hoùa baèng caùch laøm thí ñieåm moät soá coâng ty quoác doanh ñang gaëp khoù khaên 

veà maët quaûn lyù taøi chính . ÔÛ Phaùp, Renault laø xí nghieäp quoác doanh haïng nhaát ôû 

Aâu Chaâu thuoäc ngaønh coâng ngheä saûn xuaát xe hôi, vaø laø moät trong ba xí nghieäp 

saûn xuaát xe hôi lôùn nhaát cuûa Phaùp. Nhöng do kyõ ngheä saûn xuaát xe hôi ôû Aâu Chaâu 

ñang ñöùng tröôùc söï ñe doïa caïnh tranh cuûa Nhaät, Renault ñaõ ñi ñeán quyeát ñònh  

lieân hôïp vôùi xí nghieäp Volvo cuûa Thuïy Ñieån vaø chuyeån xí nghieäp quoác doanh 

Renault thaønh moät coâng ty coå phaàn . 

Lyù do cô baûn nhaát ñeå caùc quoác gia treân theá giôùi thi haønh chöông trình tö 

nhaân hoùa laø vì phaûi bao caáp quaù nhieàu vaø caùc DNNN hoaït ñoäng keùm hieäu quaû, 

laøm cho ngaân saùch Nhaø nöôùc bò thieáu huït naëng neà. Vì vaäy, giaûi phaùp chung laø 

chuyeån moät phaàn kinh teá quoác doanh vaøo tay tö nhaân ñeå nheï bôùt gaùnh naëng cuûa 

ngaân saùch . 

Theo quan ñieåm chung nhaát, coå phaàn hoùa doanh nghieäp nhaø nöôùc laø quaù 

trình chuyeån moät DNNN thuoäc sôû höõu nhaø nöôùc, thaønh moät coâng ty coå phaàn vôùi 

nhieàu hình thöùc sôû höõu khaùc nhau. 

1.2  Söï caàn thieát khaùch quan cuûa coå phaàn hoaù. 

Trong neàn kinh teá thò tröôøng thöïc thuï thì xu höôùng coå phaàn hoùa caùc doanh 

nghieäp nhaø nöôùc dieãn ra nhö moät quy luaät, taát yeáu khaùch quan. Thöïc tieãn nhieàu 

thaäp kyû ñaõ chöùng minh laø veà kinh doanh ñôn thuaàn maø xeùt thì kinh teá quoác 

doanh keùm hieäu quaû hôn so vôùi kinh teá taäp theå vaø kinh teá tö nhaân. Cuõng coù 

tröôøng hôïp caù bieät, trong nhöõng ñieàu kieän ñaëc bieät, vôùi moät thôøi gian ngaén, kinh 

teá quoác doanh vaãn coù theå laøm aên coù laõi, phaùt trieån. Nhöng nhìn toång quaùt laâu daøi 

thì kinh teá quoác doanh keùm hieäu quaû.  

Lòch söû phaùt trieån kinh teá ñaõ cho thaáy: sau ñaïi chieán theá giôùi thöù II, caùc 

nöôùc ñua nhau thaønh laäp DNNN, ñaëc bieät laø caùc nöôùc xaõ hoäi chuû nghóa vaø caùc 
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nöôùc muoán baét chöôùc moâ hình cuûa Lieân Xoâ cuõ. Nhöng ñeán 1970 thì ña soá caùc 

nöôùc treân theá giôùi ñaõ nhaän ra raèng kinh teá quoác doanh laø keùm hieäu quaû vaø chöùa 

ñöïng nhieàu tieâu cöïc. Töø ñoù ñeán nay, ôû nhöõng möùc ñoä khaùc nhau, caùc nöôùc ñang 

tìm caùch caûi toå khu vöïc kinh teá quoác doanh, maø coå phaàn hoùa ñöôïc coi laø moät giaûi 

phaùp quan troïng vaø phoå bieán.  

Coå phaàn hoùa laø xu höôùng taát yeáu khaùch quan coøn bôûi vì nhöõng öu theá ñaëc 

bieät cuûa coâng ty coå phaàn so vôùi DNNN vaø caùc loaïi hình khaùc: 

- Coù khaû naêng huy ñoäng nhöõng soá voán khoång loà qua vieäc phaùt haønh coå 

phieáu, traùi phieáu coâng ty ñeå môû roäng qui moâ theo nhu caàu saûn xuaát- kinh 

doanh , maø khoâng nhaø kinh doanh rieâng leû naøo coù theå thöïc hieän ñöôïc. 

Kieåu tích tuï tö baûn döïa vaøo caù nhaân rieâng leû dieãn ra voâ cuøng chaäm chaïp, 

coøn taäp trung tích tuï theo kieåu coâng ty coå phaàn baèng caùch thu huùt ñöôïc caùc 

nguoàn voán cuûa ñoâng ñaûo caùc nhaø ñaàu tö, vaø tieát kieäm cuûa quaûng ñaïi quaàn 

chuùng, cho pheùp taêng qui moâ raát nhanh . 

- Trong CTCP, chöùc naêng söû duïng voán taùch rôøi quyeàn sôû höõu cho pheùp söû 

duïng caùc nhaø quaûn lyù chuyeân nghieäp. Giaùm ñoác kinh doanh trôû thaønh moät 

ngheà, khoâng caàn phaûi mang chöùc vuï haønh chính. Ñaïi hoäi coå ñoâng baàu ra 

hoäi ñoàng quaûn trò, hoäi ñoàng quaûn trò ñeà cöû giaùm ñoác hay thueâ ngoaøi. Giaùm 

ñoác chòu söï kieåm soaùt cuûa hoäi ñoàng quaûn trò, Giaùm ñoác coù theå bò baõi 

nhieäm neáu thieáu naêng löïc. Thu nhaäp cuûa Giaùm ñoác doanh nghieäp tuøy 

thuoäc vaøo naêng löïc cuûa hoï, do ñoù hoï buoäc phaûi naêng noå, saùng taïo, luoân ñeà 

ra nhöõng chieác löôïc, phuø hôïp, heä quaû laø coâng ty hoaït ñoäng coù hieäu quaû 

hôn . 

- CTCP taïo ra moät cô cheá phaân boå ruûi ro ñaëc thuø : Cheá ñoä traùch nhieäm höõu 

haïn ñoái vôùi caùc khoaûn nôï trong möùc voán cuûa coâng ty laø san seû ruûi ro cho 
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caùc chuû nôï khi coâng ty bò phaù saûn . Voán töï coù cuûa coâng ty huy ñoäng thoâng 

qua phaùt haønh coå phieáu laø voán cuûa nhieàu coå ñoâng khaùc nhau, do ñoù san seõ 

ruûi ro cho nhieàu coå ñoâng . Chính vì caùch thöùc huy ñoäng voán cuûa coâng ty coå 

phaàn ñaõ taïo ñieàu kieän cho caùc nhaø ñaàu tö taøi chính coù theå mua coå phieáu, 

traùi phieáu cuûa caùc coâng ty ôû nhieàu ngaønh khaùc nhau ñeå phaân taùn ruûi ro khi 

coâng ty bò phaù saûn so vôùi vieäc ñaàu tö taøi chính vaøo moät hay moät soá coâng ty 

cuûa cuøng moät ngaønh. 

ÔÛ Vieät Nam, söï caàn thieát phaûi tieán haønh coå phaàn hoùa DNNN cuõng baét 

nguoàn töø thöïc traïng hoaït ñoäng yeáu keùm cuûa heä thoáng DNNN. Caùc DNNN ôû Vieät 

Nam ñöôïc hình thaønh sau naêm 1954 ôû mieàn Baéc vaø sau naêm 1975 ôû mieàn Nam, 

töø nhöõng nguoàn goác khaùc nhau nhö: tieáp quaûn caùc doanh nghieäp cuûa cheá ñoä cuõ 

thoâng qua vieäc quoác höõu hoùa; xaây döïng môùi sau chieán tranh. Do ñoù heä thoáng 

DNNN coù ñaëc tröng khaùc bieät so vôùi nhieàu nöôùc treân theá giôùi: 

• Quy moâ doanh nghieäp nhoû beù, cô caáu phaân taùn. Theo baùo caùo cuûa Boä taøi 

chính, trong naêm 1992 caû nöôùc coù khoaûng 2/3 toång soá DNNN vôùi soá lao ñoäng 

khoâng quaù 200 ngöôøi. Lao ñoäng trong khu vöïc DNNN chieám tyû troïng khaù nhoû 

so vôùi toång lao ñoäng xaõ hoäi. 

• Trình ñoä kyõ thuaät coâng ngheä laïc haäu. Ngoaïi tröø moät soá ít chieám khoaûng 18% 

soá DNNN ñöôïc ñaàu tö môùi sau naêm 1986, phaàn lôùn caùc DNNN ñaõ thaønh laäp 

khaù laâu coù trình ñoä kyõ thuaät thaáp. Theo baùo caùo ñieàu tra cuûa boä khoa hoïc 

coâng ngheä moâi tröôøng thì trình ñoä coâng ngheä trong caùc DNNN keùm caùc nöôùc 

phaùt trieån töø 5-6 theá heä, thaäm chí coù doanh nghieäp coøn söû duïng coâng ngheä töø 

tröôùc nhöõng naêm 1930. Maët khaùc phaàn lôùn caùc DNNN ñöôïc xaây döïng baèng 

kyõ thuaät  cuûa nhieàu nöôùc khaùc nhau neân tính ñoàng boä cuûa DNNN laø thaáp. 
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• Vieäc phaân phoái caùc DNNN coøn coù nhöõng baát caäp, khoâng hôïp lyù veà ngaønh vaø 

vuøng. Nhieàu nhaø maùy ñöôïc xaây döïng, boá trí khoâng thích hôïp veà vuøng nguyeân 

lieäu ñieàu kieän giao thoâng vaø thò tröôøng tieâu thuï saûn phaåm daãn ñeán hieäu quaû 

saûn xuaát kinh doanh thaáp, hoaït ñoäng caàm chöøng. 

• Trình ñoä quaûn lyù trong caùc DNNN laø thaáp, chaäm ñöôïc ñoåi môùi. Ñaïi ña soá caùn 

boä quaûn lyù chöa ñöôïc ñaøo taïo laïi vaø chöa ñöôïc trang bò nhöõng kieán thöùc quaûn 

lyù tieân tieán  ñaëc bieät laø trong lónh vöïc quaûn trò taøi chính doanh nghieäp. 

• Hoaït ñoäng yeáu keùm cuûa caùc DNNN coøn ñöôïc theå hieän thoâng qua hieäu quaû söû 

duïng voán thaáp (tyû suaát sinh lôøi thaáp). Theo baùo caùo cuûa ban ñoåi môùi DNNN 

naêm 1996, tyû suaát lôïi nhuaän treân doanh thu laø 11,2%,  moät ñoàng voán Nhaø 

nöôùc chæ coøn taïo ra 2,8 ñoàng doanh thu, 0,11 ñoàng lôïi nhuaän vaø 0,32 ñoàng noäp 

ngaân saùch. Tyû leä DNNN thua loã laø khaù cao, naêm 1996 chieám khoaûng 24% 

toång soá DNNN, tính ñeán thaùng 6 naêm 1997 trong soá 5790 DNNN chæ coù 

khoaûng 3000 DNNN laøm aên coù hieäu quaû vaø ñoùng goùp cho ngaân saùch khoaûng 

78% toång soá noäp ngaân saùch Nhaø nöôùc cuûa taát caû caùc DNNN, soá coøn laïi ôû tình 

traïng laøm aên keùm hieäu quaû thaäm chí nhieàu DNNN ñang beân bôø vöïc cuûa söï 

phaù saûn vôùi coâng nôï choàng chaát (nôï phaûi traû chieám 125% voán Nhaø nöôùc trong 

doanh nghieäp).  

Nguyeân nhaân cô baûn daãn ñeán tình traïng hoaït ñoäng yeáu keùm cuûa heä thoáng 

DNNN. 

- Nguyeân nhaân thöù nhaát ñoù laø aûnh höôûng cuûa neàn kinh teá keá hoaïch hoaù taäp 

trung “thaùi quaù” vôùi tö duy sai leäch khoâng vaän duïng ñuùng tö töôûng kinh teá 

cô baûn cuûa moâ hình Chuû nghóa xaõ hoäi. 

- Nguyeân nhaân thöù hai ñoù laø söï yeáu keùm cuûa löïc löôïng saûn xuaát ñöôïc bieåu 

hieän thoâng qua keát caáu haï taàng laïc haäu cuûa toaøn boä neàn kinh teá cuõng nhö 

cuûa moãi doanh nghieäp. Caùc doanh nghieäp raát chaäm treã vôùi tö töôûng “yû 
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laïi” Nhaø nöôùc trong vieäc ñoåi môùi maùy moùc thieát bò vaø coâng ngheä daãn ñeán 

hieäu quaû saûn xuaát kinh doanh thaáp. 

- Nguyeân nhaân thöù ba, laø chieán löôïc quaûn lyù kinh teá vó moâ noùi chung vaø ñoái 

vôùi doanh nghieäp noùi rieâng coøn nhieàu baát caäp. Heä thoáng vaên baûn phaùp 

luaät thieáu nhaát quaùn vaø khoâng coù tính ñoàng boä thaäm chí coøn maâu thuaãn 

vôùi nhau gaây caûn trôû söï phaùt trieån cuûa caùc doanh nghieäp. 

Töø thöïc traïng hoaït ñoäng yeáu keùm cuûa DNNN nhö treân, Ñaûng vaø Nhaø nöôùc 

ñöa ra tö töôûng chæ ñaïo laø phaûi ñoåi môùi DNNN, quaù trình ñoåi môùi phaûi gaén lieàn 

vôùi:  

- Ñoåi môùi “trieät ñeå” heä thoáng cô cheá quaûn lyù kinh teá vó moâ vaø heä thoáng toå 

chöùc quaûn lyù Nhaø nöôùc. 

- Ñoåi môùi caáu truùc caùc thaønh phaàn kinh teá, taêng cöôøng söùc maïnh “thöïc teá” 

cuûa khu vöïc kinh teá Nhaø nöôùc treân cô sôû khuyeán khích phaùt trieån  kinh teá 

tö nhaân vaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. 

- Taïo ñieàu kieän vaø ñoøn baåy cho DNNN phaùt trieån saûn xuaát kinh doanh hieäu 

quaû trong xu theá coâng nghieäp hoaù, hieän ñaïi hoaù vaø hoäi nhaäp hoaù. 

Theo ñònh höôùng treân, Chính phuû ñaõ ñöa ra nhieàu giaûi phaùp thöïc hieän ñoåi 

môùi DNNN vaø coå phaàn hoùa laø chieán löôïc cô baûn quan troïng. 

Maët khaùc, Vieät Nam ñang trong quaù trình hoäi nhaäp kinh teá quoác teá, ñieàu ñoù taïo 

ñieàu kieän cho chuùng ta phaùt huy noäi löïc, ñoàng thôøi tranh thuû ngoaïi löïc, gaén söùc 

maïnh daân toäc vôùi söùc maïnh thôøi ñaïi, phuïc vuï söï nghieäp coâng nghieäp hoùa vaø hieän 

ñaïi hoaù ñaát nöôùc. Tuy nhieân tieán trình hoäi nhaäp ASEAN, AFTA, WTO, ñaëc bieät 

laø hieäp ñònh thöông maïi Vieät Nam – Hoa Kyø (BTO) ñoøi hoûi Vieät Nam phaûi môû 

cöûa thò tröôøng vaø vaän haønh theo thoâng leä vaø luaät phaùp quoác teá, haïn cheá vaø tieán 

tôùi xoùa boû caùc chính saùch baûo hoä, caùc cheá ñoä ñaëc quyeàn, ñaëc lôïi ñoái vôùi caùc 

DNNN.  
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Do vaäy vieäc coå phaàn hoùa caùc DNNN vöøa ñöôïc xem nhö ñieàu kieän thieát yeáu 

khi Vieät Nam tham gia neàn kinh teá quoác teá, vöøa laø ñoäng löïc ñeå caùc doanh nghieäp 

ñoåi môùi hoaït ñoäng, caûi thieän taøi chính, naâng cao hieäu quaû saûn xuaát kinh doanh vaø 

quaûn trò, töø ñoù taêng cöôøng naêng löïc caïnh tranh treân thò tröôøng trong vaø ngoaøi 

nöôùc.   

1.3  Muïc tieâu coå phaàn hoùa. 

Noùi chung muïc tieâu cuûa CPH DNNN laø nhaèm giuùp Nhaø nöôùc thu hoài ñöôïc 

moät phaàn voán , taøi saûn nhôø baùn bôùt coå phaàn cho caùn boä coâng nhaân vieâc vaø nhaân 

daân ñeå ñaàu tö vaøo caùc ngaønh troïng ñieåm khaùc. CPH cuõng nhaèm thu huùt nguoàn 

voán nhaøn roãi trong caùc toå chöùc kinh teá, toå chöùc xaõ hoäi vaø caù nhaân ôû caû trong vaø 

ngoaøi nöôùc vaøo muïc ñích kinh doanh, phaân boå vaø söû duïng hôïp lyù hôn nguoàn voán 

cuûa Nhaø nöôùc vaø toaøn boä neàn kinh teá quoác daân . 

Tuy nhieân, treân theá giôùi, muïc tieâu CPH thöôøng xaùc ñònh nhö sau: Thöù nhaát, 

naâng cao hieäu quaû cuûa caùc DN; Thöù hai, giaûm bôùt gaùnh naëng cho Ngaân saùch Nhaø 

nöôùc. giuùp Nhaø nöôùc thu hoài ñöôïc moät soá taøi saûn, nhôø baùn bôùt coå phaàn cho nhaân 

daân, ñeå ñaàu tö vaøo ngaønh troïng ñieåm khaùc; Thöù ba, taïo ñieàu kieän hình thaønh vaø 

phaùt trieån thò tröôøng voán; Thöù tö, giuùp caùc DN coù trieån voïng phaùt trieån, nhöng 

thieáu voán, coù theå taïo ñöôïc nguoàn voán thoâng qua vieäc phaùt haønh coå phieáu vaø traùi 

phieáu...v.v... Trong caùc muïc tieâu treân, theo toâi, tuøy vaøo tình hình moãi nöôùc ôû moãi 

thôøi kyø khaùc nhau maø seõ chuù troïng vaø xaùc ñònh muïc tieâu naøo laø cô baûn. 

ÔÛ Vieät Nam cuõng ñaõ tieán haønh caûi caùch cô caáu DNNN, chuû tröông CPH 

DNNN laàn ñaàu tieân ñöôïc neâu taïi nghò quyeát (NQ ) hoäi nghò laàn thöù 2 Ban chaáp 

haønh Trung Öông khoùa VII (thaùng 11/1991), CPH DNNN nhaèm caùc muïc tieâu sau 

ñaây :  
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        +  Giuùp nhaø nöôùc thu nguoàn lôïi taøi chính baèng caùch chuyeån nhöôïng moät soá 

taøi saûn, baùn bôùt coå phaàn cho nhaân daân, ñeå taäp trung vaøo caùc ngaønh troïng 

ñieåm; giaûm ñöôïc gaùnh naëng veà taøi chính maø hieän nay vöôït quaù söùc cung 

cuûa caùc nguoàn taøi trôï, töø ñoù taêng nguoàn thu vaø giaûm chi ngaân saùch.  

        + Do tính chaát xaõ hoäi hoùa veà maët sôû höõu, noù seõ giuùp Nhaø nöôùc ñieàu chænh 

veà cô caáu sôû höõu theo caùc muïc tieâu, chính trò xaõ hoäi cuûa mình ( nhö tæ leä 

coå phaàn theo ñoái töôïng hoaëc döïa vaøo tính chaát cuûa doanh nghieäp maø 

ñieàu chænh cô caáu coå phaàn ).  

         +  Nhôø caùch toå chöùc theo hình thöùc moät Coâng ty ñoái voán, noù seõ giaûm bôùt söï 

can thieäp khoâng caàn thieát cuûa caùc cô quan nhaø nöôùc, phaùt huy tính naêng 

ñoäng, töï chuû trong kinh doanh cuûa doanh nghieäp.  Maët khaùc do tính chaát 

cuûa Coâng ty coå phaàn , seõ taùch bieät ñöôïc phaàn voán cuûa Nhaø nöôùc vôùi taøi 

chính cuûa Quoác gia noùi chung, traùnh tröôøng hôïp caùc ruûi ro cuûa kinh 

doanh  trôû thaønh gaùnh naëng cuûa ngaân saùch Nhaø nöôùc, vì ruûi ro ñaõ ñöôïc 

chia xeû moät phaàn cho caùc coå ñoâng. Nhaø nöôùc deã daøng trong vieäc xaây 

döïng moät keá hoaïch phaùt trieån neàn kinh teá nhö baùn töøng phaàn hoaëc baùn 

toaøn boä coå phaàn theo moät chöông trình qui hoaïch taïi khu vöïc coâng 

nghieäp.  

         +  CPH DNNN qua vieäc phaùt haønh coå phieáu, traùi phieáu seõ taïo ra tieàn ñeà vaät 

chaát caàn thieát cho vieäc phaùt trieån TTCK trong nöôùc, huy ñoäng moïi 

nguoàn voán nhaøn roãi cuûa caùc toå chöùc vaø nhaân daân thaønh voán ñaàu tö kinh 

doanh. Coâng ty coå phaàn do baûn chaát toå chöùc cuûa noù seõ giuùp dòch chuyeån 

voán nhanh, laøm cho neàn saûn xuaát naêng ñoäng thích nghi vôùi cô cheá thò 

tröôøng, ñaëc bieät giuùp cho Nhaø nöôùc chuû ñoäng ñieàu phoái voán ñaàu tö, theo 

muïc tieâu kinh teá xaõ hoäi trong töøng thôøi kyø vaø phaàn naøo giuùp khaéc phuïc 

nhanh caùc sai laàm cuûa ñaàu tö. 
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         +  Vieäc chuyeån DNNN thaønh Coâng ty coå phaàn cuõng seõ taïo ñieàu kieän thieát 

thöïc nhaát ñeå ngöôøi lao ñoäng trong caùc doanh nghieäp coù theå thöïc hieän 

quyeàn laøm chuû thöïc söï (laøm chuû treân cô sôû quyeàn sôû höõu coå phaàn). Thu 

nhaäp cuûa ngöôøi lao ñoäng phuï thuoäc vaøo keát quaû hoaït ñoäng cuûa doanh 

nghieäp, buoäc hoï coù tinh thaàn traùch nhieäm, yù thöùc tieát kieäm, töø ñoù giaûm 

chi phí ñaùng keå, doanh nghieäp hoaït ñoäng hieäu quaû hôn. 

Coøn muïc tieâu coå phaàn hoùa hieän nay ñöôïc neâu trong nghò ñònh 

109/2007/NÑ-CP ngaøy 26/06/2007 veà vieäc chuyeån doanh nghieäp 100% voán nhaø 

nöôùc thaønh coâng ty coå phaàn laø: 

- Chuyeån ñoåi nhöõng doanh nghieäp maø Nhaø nöôùc khoâng caàn giöõ 100% voán 

sang loaïi hình doanh nghieäp coù nhieàu chuû sôû höõu; huy ñoäng voán cuûa caùc 

nhaø ñaàu tö trong nöôùc vaø nöôùc ngoaøi ñeå naâng cao naêng löïc taøi chính, ñoåi 

môùi coâng ngheä, ñoåi môùi phöông thöùc quaûn lyù nhaèm naâng cao hieäu quaû vaø 

söùc caïnh tranh cuûa neàn kinh teá. 

- Ñaûm baûo haøi hoøa lôïi ích cuûa Nhaø nöôùc, doanh nghieäp, nhaø ñaàu tö vaø 

ngöôøi lao ñoäng trong doanh nghieäp. 

- Thöïc hieän coâng khai, minh baïch theo nguyeân taéc thò tröôøng; khaéc phuïc 

tình traïng coå phaàn hoùa kheùp kín trong noäi boä doanh nghieäp; gaén vôùi phaùt 

trieån thò tröôøng voán, thò tröôøng chöùng khoaùn.   

1.4  Caùc hình thöùc cô baûn cuûa coå phaàn hoùa. 

ÔÛ Vieät Nam hieän nay coù 3 hình thöùc coå phaàn hoùa DNNN:  

- Giöõ nguyeân voán nhaø nöôùc hieän coù taïi doanh nghieäp, phaùt haønh theâm coå 

phieáu ñeå taêng voán ñieàu leä. Hình thöùc naøy thöôøng aùp duïng vôùi caùc doanh 

nghieäp coå phaàn hoùa caàn coù tyû leä coå phaàn chi phoái cuûa Nhaø nöôùc. Öu ñieåm 

cuûa hình thöùc naøy laø taêng quy moâ cuûa doanh nghieäp. Möùc voán huy ñoäng 
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theâm tuøy thuoäc vaøo quy moâ vaø nhu caàu voán cuûa coâng ty coå phaàn. Cô caáu 

voán ñieàu leä cuûa coâng ty coå phaàn ñöôïc phaûn aùnh trong phöông aùn coå phaàn 

hoùa. Tuy nhieân nhöôïc ñieåm cuûa hình thöùc naøy laø Nhaø nöôùc khoâng thu hoài 

ñöôïc phaàn voán cuûa mình töø doanh nghieäp ñeå ñaàu tö vaøo lónh vöïc khaùc. 

Maëc duø doanh nghieäp trôû thaønh coâng ty coå phaàn nhöng toaøn boä phaàn voán 

cuûa Nhaø nöôùc taïi doanh nghieäp tröôùc khi coå phaàn hoùa vaãn khoâng chuyeån 

ñoåi hình thöùc sôû höõu maø vaãn thuoäc sôû höõu Nhaø nöôùc.  

- Baùn moät phaàn voán nhaø nöôùc hieän coù taïi doanh nghieäp hoaëc keát hôïp vöøa 

baùn bôùt moät phaàn voán nhaø nöôùc vöøa phaùt haønh theâm coå phieáu ñeå taêng voán 

ñieàu leä. Tuøy theo tyû leä coå phaàn maø Nhaø nöôùc caàn naém giöõ trong doanh 

nghieäp coå phaàn hoùa maø quyeát ñònh phaàn voán caàn chuyeån quyeàn sôû höõu. 

Öu ñieåm cuûa hình thöùc naøy laø Nhaø nöôùc coù theå thu hoài moät phaàn voán cuûa 

mình ñeå ñaàu tö vaøo lónh vöïc khaùc; ñoàng thôøi doanh nghieäp coå phaàn hoùa 

vaãn coù theå taêng quy moâ baèng caùch phaùt haønh theâm coå phieáu.  

- Baùn toaøn boä voán nhaø nöôùc hieän coù taïi doanh nghieäp hoaëc keát hôïp vöøa baùn 

toaøn boä voán nhaø nöôùc vöøa phaùt haønh theâm coå phieáu ñeå thu huùt voán. Hình 

thöùc naøy aùp duïng vôùi caùc doanh nghieäp khoâng caàn coù söï can thieäp cuûa 

Nhaø nöôùc sau khi coå phaàn hoùa. Öu ñieåm cuûa hình thöùc naøy laø Nhaø nöôùc 

thu hoài ñöôïc toaøn boä voán nhaø nöôùc taïi doanh nghieäp ñeå ñaàu tö vaøo nhöõng 

lónh vöïc quan troïng hôn. Ñoàng thôøi giao cho doanh nghieäp coå phaàn hoùa 

ñöôïc töï chuû trong hoaït ñoäng saûn xuaát kinh doanh cuûa mình. Nhöng ñoái vôùi 

nhöõng ngaønh vaø lónh vöïc quan troïng khoâng theå aùp duïng hình thöùc naøy maø 

vaãn caàn phaûi aùp duïng hai hình thöùc treân ñeå duy trì söï can thieäp ñieàu chænh 

cuûa Nhaø nöôùc ôû möùc nhaát ñònh. 

Cho neân tuøy vaøo quy moâ, lónh vöïc doanh nghieäp hoaït ñoäng maø Nhaø nöôùc seõ 

quyeát ñònh hình thöùc coå phaàn hoaù phuø hôïp ñoái vôùi töøng doanh nghieäp cuï theå.  
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1.5  Kinh nghieäm coå phaàn hoaù moät soá nöôùc treân theá giôùi. 

1.5.1 Kinh nghieäm coå phaàn hoaù DNNN noùi chung. 

1.5.1.1 Chuyeån ñoåi sôû höõu DNNN ôû Lieân Xoâ vaø Ñoâng Aâu. 

ÔÛ Lieân Xoâ vaø caùc nöôùc Ñoâng Aâu, ñeå thöïc hieän chöông trình CPH hoï ñaõ 

thieát laäp ngay moät TTCK vaø nhöõng nöôùc naøy ñaõ choïn chöông trình CPH qui moâ 

lôùn hoaëc oà aït. Ñaây laø moät quaù trình maø qua ñoù moät boä phaän ñaùng keå taøi saûn nhaø 

nöôùc trong neàn kinh teá ñöôïc nhanh choùng chuyeån cho caùc taäp ñoaøn goàm nhieàu 

khaùch mua tö nhaân. CPH oà aït ñaõ daãn ñeán “lieäu phaùp soác” laøm cho söï phaân hoùa 

giai caáp trong xaõ hoäi moät caùch saâu saéc.    

Nhöõng nguyeân nhaân khieán caùc nöôùc naøy phaûi thoâng qua caùc chöông trình 

CPH oà aït laø gioáng nhau vaø thöôøng bao goàm : 

       + Ít DN laøm aên coù laõi (DN nhaø nöôùc hoaït ñoäng keùm hieäu quaû)  

       + Thieáu thò tröôøng voán. 

       + Thieáu quan taâm hoaëc tin töôûng ôû caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. 

       + Khoái dung hoøa giöõa nhöõng ñaùnh giaù veà thò tröôøng vaø trieån voïng chính 

trò. 

       + Choáng ñoái cuûa caùc taäp ñoaøn huøng maïnh coù quyeàn lôïi gaén chaët trong ñoù. 

Chöông trình CPH ôû Lieân Xoâ coù ñaëc ñieåm laø phaûi thöïc hieän nhöõng öu ñaõi 

lôùn ñoái vôùi caùc nhaø quaûn lyù vaø nhaân vieân thuoäc caùc DN. Caùc nhaø caûi caùch Lieân 

Xoâ cho raèng: Caàn phaûi daønh cheá ñoä khuyeán khích maïnh meõ cho caùc nhoùm quyeàn 

lôïi neáu muoán CPH thaønh coâng. Ñieàu ñaùng quan taâm ñaëc bieät laø caùc nhaø quaûn lyù 

DN laø nhöõng ngöôøi coù khaû naêng laøm suïp ñoå neàn kinh teá chæ huy, kieåm soaùt caùc 

DN thoâng qua CPH hoaëc laøm cho thaát thoaùt taøi saûi baát hôïp phaùp. Heä quaû laø, 

chöông trình CPH ñöôïc taïo ra ñeå cho tay trong (caùc nhaø quaûn lyù vaø nhaân vieân) 

kieåm soaùt ña soá caùc doanh nghieäp.   
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ÔÛ nöôùc Ñöùc, sau khi thoáng nhaát, Chính phuû Coäng hoøa lieân bang ñaõ tieán 

haønh chuyeån ñoåi sôû höõu hôn 12.000 DNNN ôû Ñoâng Ñöùc sang coâng ty coå phaàn 

hay doanh nghieäp tö nhaân. Ñeå thöïc hieän vieäc chuyeån ñoåi soá löôïng lôùn DNNN 

naøy, Chính phuû lieân bang ñaõ hoå trôï veà maët taøi chính cho caùc doanh nghieäp vaø ñaõ 

chi ra moät khoaûn tieàn khoång loà ñeå thöïc hieän vieäc chuyeån ñoåi naøy . 

Ñeå thöïc hieän toát vieäc chuyeån ñoåi sôû höõu naøy, Chính phuû lieân bang Ñöùc ñaõ 

giao cho moät “cô quan thaùc quaûn” xem xeùt caùc phöông aùn ñaàu tö ñeå baûo laõnh 

cho vay nhaèm giaûi quyeát caùc khoaûn coâng nôï khoù ñoøi toàn ñoïng, baûo ñaûm tieàn 

löông haøng thaùng cho ngöôøi lao ñoäng vaø ñaàu tö phaùt trieån . Chính phuû ñaõ chi ra 

322 tæ ÑM (khoaûng 190 tæ USD ) ñeå phuïc vuï cho coâng taùc chuyeån ñoåi ; Chính phuû 

coøn xoùa nôï cho hôn 12.000 doanh nghieäp 73 tæ ÑM (42 tæ USD) , traû nôï laõi cho 

doanh nghieäp 26 tæ ÑM (15 tæ USD). Chính phuû ñaõ chi 43 tæ ÑM (24,8 tæ USD) ñeå 

giaûi quyeát haäu quaû cuûa coâng nghieäp khai khoaùng, caûi taïo laïi moâi tröôøng. Ñeán 

cuoái naêm 1994, “cô quan thaùc quaûn” ñaõ tieán haønh toång keát quaù trình tö nhaân hoùa, 

CPH ôû Ñoâng Ñöùc, thu veà cho ngaân saùch Nhaø nöôùc 76 tæ ÑM (ngaân saùch ñaõ chi 

ñeán 332 tæ ÑM ), ñaûm baûo coâng vieäc laøm cho hôn 1,5 trieäu ngöôøi lao ñoäng trong 

caùc coâng ty, ñoàng thôøi taïo ñieàu kieän vaät chaát ñeå caùc doanh nghieäp phaùt trieån sau 

naøy. 

1.5.1.2 Coå phaàn hoaù DNNN ôû Trung Quoác. 

Maëc duø caùc doanh nghieäp coå phaàn ñaõ xuaát hieän töø nöõa ñaàu nhöõng naêm 80 ôû 

Trung Quoác, nhöng sau nhöõng naêm ñaàu cuûa thaäp kyû 90 môùi ñöôïc phaùt trieån 

maïnh. 

Vieäc thí ñieåm CPH ôû Trung Quoác baét ñaàu vaøo nöõa ñaàu nhöõng naêm 80. 

Thaùng 7 naêm 1984, Coâng ty coå phaàn ñaàu tieân cuûa Trung Quoác – Coâng ty 

höõu haïn coå phaàn baùch hoùa Thieân Kieàu Baéc Kinh - chính thöùc ñöôïc thaønh laäp; 
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thaùng 11 cuøng naêm, Coâng ty aâm höôûng Phi nhaïc Thöôïng Haûi ñaõ phaùt haønh coâng 

khai 10 nghìn coå phieáu. Thaùng 12 naêm 1986, “Moät soá qui ñònh veà vieäc ñi saâu caûi 

caùch, taêng cöôøng söùc soáng cho doanh nghieäp” cuûa Trung Öông Ñaûng Coäng saûn 

Trung Quoác ra ñôøi ñaõ laøm cho cheá ñoä coå phaàn ñöôïc môû roäng treân phaïm vi caû 

nöôùc. Ñeán cuoái naêm 1993, caùc doanh nghieäp thí ñieåm cheá ñoä coå phaàn ñaõ leân ñeán 

hôn 3.000 ñôn vò; soá Coâng ty coù coå phaàn ñöôïc mua baùn treân Sôû giao dòch chöùng 

khoaùn Thöôïng Haûi vaø Thaâm Quyeán ñaõ leân ñeán 196 Coâng ty, giaù trò coå phieáu treân 

thò tröôøng ñaït 400 tyû Nhaân daân teä. 

Caùc doanh nghieäp coå phaàn ôû Trung Quoác, veà ñaïi theå coù theå chia thaønh 3 

loaïi sau: 

+ Caùc doanh nghieäp coå phaàn hình thaønh do vieäc tham gia, naém giöõ coå phieáu giöõa 

caùc doanh nghieäp. Trong quaù trình xaây döïng caùc doanh nghieäp coå phaàn kieåu naøy, 

coù doanh nghieäp laáy taøi saûn coá ñònh höõu hình, coù doanh nghieäp laáy voán döï tröõ, coù 

doanh nghieäp laáy taøi saûn coá ñònh voâ hình ñeå tham gia coå phaàn. Caùc doanh nghieäp 

coå phaàn kieåu naøy coù lôïi cho vieäc hôïp taùc Kinh teá vaø phaùt trieån caùc taäp ñoaøn 

doanh nghieäp, coù lôïi cho vieäc di chuyeån hôïp lyù vaø keát hôïp toái öu caùc yeáu toá saûn 

xuaát do ñoù chuùng phaùt trieån raát nhanh. 

+ Caùc  doanh nghieäp coå phaàn hình thaønh töø taäp trung voán cuûa coâng nhaân vieân 

chöùc trong noäi boä doanh nghieäp. Trong caùc doanh nghieäp coå phaàn kieåu naøy, lôïi 

ích cuûa coâng nhaân vieân chöùc vaø doanh nghieäp gaén lieàn vôùi nhau thoâng qua hình 

thöùc coâng nhaân vieân chöùc ñaàu tö vaø naém giöõ coå phaàn, taêng cöôøng naêng löïc taäp 

trung cuûa caùc doanh nghieäp. Tuy nhieân, doanh nghieäp kieåu naøy deã naûy sinh maâu 

thuaãn giöõa thu nhaäp tröôùc maét cuûa coâng nhaân vieân chöùc vôùi söï phaùt trieån laâu daøi 

cuûa doanh nghieäp, vaø thöôøng xuaát hieän tình traïng phaân phoái thu nhaäp leäch veà 

phía coâng nhaân vieân chöùc. 
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+ Caùc doanh nghieäp coå phaàn hình thaønh do phaùt haønh coâng khai coå phieáu ra xaõ 

hoäi. Trong ñoù, coù doanh nghieäp phaùt haønh coå phieáu ra xaõ hoäi, taäp trung voán, môû 

roäng, xaây döïng môùi doanh nghieäp hoaëc phaùt trieån saûn xuaát voán coù cuûa doanh 

nghieäp; coù doanh nghieäp laïi laáy cô quan tieàn teä laøm chuû theå, caùc doanh nghieäp 

lôùn ñoùng goùp coå phaàn, phaùt haønh coå phieáu ra ngoaøi xaõ hoäi. Hieän nay, ôû Trung 

Quoác caùc doanh nghieäp coå phaàn loaïi naøy khoâng nhieàu. 

1.5.1.3 Chöông trình coå phaàn hoaù ôû Haøn Quoác. 

ÔÛ Haøn Quoác, caûi caùch khu vöïc kinh teá Quoác doanh chuû yeáu laø nhaèm naâng 

cao hieäu quaû kinh teá vaø hieäu quaû quaûn lyù saûn xuaát kinh doanh cuûa Xí nghieäp 

Quoác doanh. Caûi caùch khu vöïc kinh teá quoác doanh ôû ñaáy chia ra 2 ñôït. Ñôït ñaàu 

tieân ñöôïc thöïc hieän trong thôøi kyø 1968 - 1973, coù 7 xí nghieäp quoác doanh ñöôïc 

baùn cho khu vöïc tö nhaân vaø cho caùc toå chöùc taøi chính, hoaëc ñöôïc toå chöùc laïi 

thaønh xí nghieäp môùi. Ñôït thöù hai, CPH moät soá Xí nghieäp quoác doanh chuû yeáu, keå 

caû caùc ngaân haøng thöông maïi. Vaøo thaùng 4/1987 Chính phuû Haøn Quoác cuõng ñaõ 

thoâng qua moät keá hoaïch baùn moät phaàn hoaëc toaøn boä taøi saûn cuûa Xí nghieäp Quoác 

doanh trong thôøi kyø 1988 – 1992. Trong soá naøy coù caùc Xí nghieäp lôùn nhö Coâng ty 

Ñieän Trieàu Tieân, Coâng ty Vieãn Thoâng Trieàu Tieân, Coâng ty  Quaëng Saét vaø theùp 

Pohang, Coâng ty Nhaân Saâm GingSen... 

Haøn Quoác coøn ñeà ra chuû tröông CPH nhaân daân töø naêm 1987. Theo ñoù, öu 

tieân phaân phoái 95% coå phaàn  cho nhöõng ngöôøi coù thu nhaäp thaáp, vaø coù 20% ñöôïc 

baùn cho coâng nhaân doanh nghieäp ñöôïc CPH vaø soá phaàn coøn laïi thì baùn cho thôï 

thuyeàn, tieåu chuû, noâng daân vaø ngö daân. Muïc tieâu cuûa chöông trình naøy nhaèm 

giaûm bôùt ranh giôùi giaøu, ngheøo, taïo coâng baèng trong xaõ hoäi. Baùn reû vaø thanh 

toaùn daàn laø bieän phaùp nhaèm giuùp cho nhöõng ngöôøi coù thu nhaäp thaáp coù theå mua 

coå phaàn, do ñoù, hôn 49% coå phaàn ñöôïc baùn cho coâng chuùng. Tö töôûng chuû ñaïo ôû 
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ñaây laø trong vieäc phaân phoái thu nhaäp caàn ñöôïc caûi tieán thoâng qua vieäc baùn coå 

phaàn, coøn vieäc kieåm soaùt thì vaãn ñöôïc chính phuû duy trì. Do vaäy, taøi saûn chæ ñöôïc 

baùn moät phaàn, chöù khoâng hoaøn toaøn. 

1.5.2 Kinh nghieäm coå phaàn hoaù ngaân haøng 

1.5.2.1 Kinh nghieäm coå phaàn hoaù ngaân haøng ôû Trung Quoác. 

Trong caùc nöôùc trong khu vöïc, heä thoáng ngaân haøng cuûa Trung Quoác coù leõ 

gioáng vôùi heä thoáng ngaân haøng cuûa Vieät Nam nhaát. Trung Quoác hieän coù 4 ngaân 

haøng thöông maïi lôùn chieám khoaûng 50 – 60% toång taøi saûn trong ngaønh ngaân 

haøng, 11 ngaân haøng coå phaàn vaø hôn 110 ngaân haøng thöông maïi ñòa phöông. 

Heä thoáng ngaân haøng cuûa Trung Quoác phaùt trieån hôn Vieät Nam khi hieän giôø ñaõ coù 

5 ngaân haøng Trung Quoác (ñeàu laø ngaân haøng coå phaàn) coù coå phieáu nieâm yeát treân 

thò tröôøng noäi ñòa vaø 1 ngaân haøng coù coå phieáu nieâm yeát treân thò tröôøng chöùng 

khoaùn Hoàng Koâng. Tuy nhieân quaù trình coå phaàn hoaù caùc ngaân haøng quoác doanh 

môùi thöïc söï khôûi saéc trong naêm 2005. 

Naêm 1997, maëc daàu chính phuû Trung Quoác chi 32 tyû USD ñeå cuûng coá voán 

cho 4 ngaân haøng thöông maïi quoác doanh, caùc böôùc caàn thieát ñeå cuûng coá hoaït 

ñoäng, kyõ naêng tín duïng vaø phöông thöùc cho vay ñaõ khoâng ñöôïc thöïc hieän ñaày ñuû. 

Keát quaû laø sau khi tieâu toán 32 tyû USD, 4 ngaân haøng thöông maïi quoác doanh cuûa 

Trung Quoác tieáp tuïc maát tieàn vaøo caùc döï aùn cho vay khoâng hieäu quaû daãn ñeán nôï 

xaáu choàng chaát chieám khoaûng 25% - 30% toång taøi saûn coù. 

Vôùi baøi hoïc töø nhöõng thaát baïi noùi treân, cuoái naêm 2003, chính phuû Trung 

Quoác roùt theâm 45 tyû USD tieàn maët ñeå cuûng coá 2 ngaân haøng quoác doanh laø Bank 

of China vaø China Construction Bank treân nhieàu phöông dieän nhö giaûm nôï xaáu, 

cuûng coá hoaït ñoäng vaø giôùi thieäu 2 ngaân haøng cho caùc nhaø ñaàu tö chieán löôïc trong 

vaø ngoaøi nöôùc. 
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Nhöõng söï kieän gaàn ñaây cho thaáy hieäu quaû cuûa nhöõng chính saùch ñuùng ñaén 

cuûa chính phuû Trung Quoác. Trong thaùng 6/2005, Bank of America tuyeân boá ñaàu 

tö 2.5 tyû USD ñeå mua 9% coå phaàn cuûa China Construction Bank vaø seõ ñaàu tö 

theâm 500 trieäu USD ñeå giöõ nguyeân con soá 9% coå phaàn cuûa hoï khi China 

Construction Bank phaùt haønh coå phieáu ra thò tröôøng quoác teá trong naêm 2006.  

Cuøng vôùi vieäc naém giöõ coå phaàn, Bank of America cuõng seõ hoã trôï China 

Construction Bank trong nhieàu lónh vöïc bao goàm quaûn lyù ruûi ro, coâng ngheä thoâng 

tin, quaûn lyù taøi chính vaø nhaân löïc... Theo thoaû thuaän, Bank of America seõ giöõ 

moät gheá trong ban ñieàu haønh cuûa China Construction Bank vaø göûi tôùi 50 chuyeân 

gia ñeå hoã trôï China Construction Bank trong dòch vuï tö vaán ngaân haøng. 

Vaán ñeà nhaø ñaàu tö chieán löôïc trong caùc ngaân haøng noäi ñòa cuûa Trung Quoác 

ñöôïc chính phuû ñaët leân haøng ñaàu. Chính phuû Trung Quoác ñaõ tuyeân boá uûng hoä vaø 

khuyeán khích caùc ngaân haøng noäi ñòa tìm ñoái taùc chieán löôïc. 

Hieän taïi, Trung Quoác chæ cho pheùp toång soá coå ñoâng nöôùc ngoaøi naém toái ña 25% 

coå phaàn cuûa moät ngaân haøng noäi ñòa, trong ñoù moãi coå ñoâng nöôùc ngoaøi khoâng 

ñöôïc pheùp naém giöõ hôn 20% coå phaàn. Vöøa chòu söùc eùp cuûa chính phuû vaø moâi 

tröôøng ngaøy moät caïnh tranh hôn, vöøa nhaän thaáy taàm quan troïng cuûa vieäc “laøm 

baïn” vôùi moät ngaân haøng nöôùc ngoaøi, raát nhieàu ngaân haøng coå phaàn vaø ngaân haøng 

thöông maïi ñòa phöông ñaõ chuû ñoäng tìm kieám ñoái taùc chieán löôïc. Khi maø thò 

tröôøng Trung Quoác khoång loà ñang raát haáp daãn caùc ngaân haøng nöôùc ngoaøi thì vieäc 

tìm kieám ñoái taùc nöôùc ngoaøi khoâng phaûi laø khoù. Keát quaû laø hieän taïi hôn 15 ngaân 

haøng cuûa Trung Quoác ñaõ tìm ñöôïc ñoái taùc chieán löôïc vaø con soá ñoù seõ coøn taêng 

leân nhieàu trong töông lai gaàn. 

Moät caâu chuyeän thaønh coâng ñaùng chuù yù laø vieäc Bank of Communications, 

ngaân haøng coå phaàn lôùn nhaát Trung Quoác trôû thaønh ngaân haøng ñaàu tieân cuûa Trung 

Quoác nieâm yeát treân thò tröôøng chöùng khoaùn Hoàng Koâng vaøo giöõa thaùng 6/2005. 
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Coå phieáu cuûa Bank of Communications haáp daãn giôùi ñaàu tö treân toaøn theá giôùi 

khoâng chæ vì ñoù laø coå phieáu ngaân haøng ñaàu tieân cuûa Trung Quoác ñöôïc nieâm yeát 

treân thò tröôøng quoác teá maø coøn vì uy tín cuûa HSBC, coå ñoâng chieán löôïc naém giöõ 

19,9% coå phaàn cuûa Bank of Communications. 

1.5.2.2 Kinh nghieäm coå phaàn hoaù ngaân haøng ôû Indonesia.  

Heä thoáng ngaân haøng cuûa Indonesia ñöôïc coå phaàn hoaù töø raát laâu vaø ñaõ hoaït 

ñoäng khaù hieäu quaû töø tröôùc khuûng hoaûng taøi chính chaâu AÙ naêm 1997. Tuy nhieân, 

heä thoáng ñoù suyùt nöõa suïp ñoå hoaøn toaøn sau khuûng hoaûng neáu nhö chính phuû 

Indonesia khoâng phaûn öùng quyeát lieät baèng caùch nhanh choùng naém quyeàn quaûn lyù 

caùc ngaân haøng tö nhaân, thöïc hieän ñoùng cöûa hoaëc saùp nhaäp caùc ngaân haøng yeáu 

keùm saép beân bôø vöïc phaù saûn vaø taùi caáp voán cho caùc ngaân haøng lôùn qua vieäc cung 

caáp traùi phieáu taùi caáp voán cuûa chính phuû (recapitalisation bond, goïi taét laø recap 

bond). Recap bond trôû neân moät phaàn quan troïng trong taøi saûn cuûa nhieàu ngaân 

haøng lôùn, coù theå chieám tôùi 30% - 50% toång taøi saûn coù vaø hoaït ñoäng nhö moät 

nguoàn thu oån ñònh cho caùc ngaân haøng trong giai ñoaïn khoù khaên. 

Khi khuûng hoaûng ñaõ qua ñi vaø neàn kinh teá daàn oån ñònh trôû laïi, chính phuû 

Indonesia ñaõ töøng böôùc baùn coå phaàn cuûa chính phuû trong caùc ngaân haøng noäi ñòa 

cho caùc ngaân haøng vaø toå chöùc ñaàu tö nöôùc ngoaøi. 

Khaùc vôùi Trung Quoác, Indonesia ñoàng yù cho coå ñoâng nöôùc ngoaøi chieám giöõ 

tôùi 100% coå phaàn cuûa moät ngaân haøng noäi ñòa. Ñieàu naøy laø moät khuyeán khích raát 

lôùn cho caùc ngaân haøng vaø toå chöùc ñaàu tö nöôùc ngoaøi vì hoï coù theå trôû thaønh coå 

ñoâng ña soá vaø naém quyeàn quaûn lyù ñieàu haønh ngaân haøng maø hoï mua vaøo. 

Hieän taïi heä thoáng ngaân haøng cuûa Indonesia ñaõ trôû neân maïnh hôn nhieàu vôùi 

nhöõng caùi teân thöôøng xuyeân ñöôïc nhaéc tôùi nhö Bank Central hay Bank 
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Danamon, phaàn lôùn ñeàu coù moät coå ñoâng ña soá laø moät ngaân haøng hay toå chöùc ñaàu 

tö nöôùc ngoaøi. 

1.5.3 Baøi hoïc kinh nghieäm ruùt ra töø coå phaàn hoùa DNNN noùi chung vaø coå 

phaàn hoùa NHTM noùi rieâng cuûa moät soá nöôùc treân theá giôùi: 

Töø kinh nghieäm coå phaàn hoùa moät soá nöôùc treân theá giôùi ôû treân chuùng ta coù 

theå ruùt ra nhöõng baøi hoïc cho tieán trình coå phaàn hoùa ôû Vieät Nam: 

• Thöù nhaát, coå phaàn hoùa khoâng neân dieãn ra oà aït nhö ôû Lieân Xoâ vaø Ñoâng Aâu coù 

theå gaây ra “lieäu phaùp soác” vaø söï toán keùm khoâng caàn thieát. Quaù trình chuyeån 

ñoåi sôû höõu DNNN caàn phaûi coù nhöõng loä trình nhaát ñònh. ÔÛ Vieät Nam, tuøy töøng 

loaïi hình, quy moâ doanh nghieäp maø coù nhöõng phöông aùn cuï theå cho vieäc coå 

phaàn hoùa. Ñaëc bieät, ñoái vôùi nhöõng ngaønh, lónh vöïc coù aûnh höôûng lôùn ñeán neàn 

kinh teá xaõ hoäi cuûa ñaát nöôùc, ban ñaàu vaãn caàn phaûi coù söï can thieäp cuûa Nhaø 

nöôùc thoâng qua vieäc Nhaø nöôùc seõ naém giöõ soá löôïng coå phaàn nhaát ñònh ôû 

nhöõng doanh nghieäp naøy. 

• Thöù hai, naâng heä soá an toaøn voán: ñaây laø bieän phaùp cuûng coá taøi chính cuûa ngaân 

haøng baèng caùch huy ñoäng theâm voán cho ngaân haøng. Tuy nhieân cuûng coá voán 

cho caùc NHTM tröôùc khi coå phaàn hoùa caàn phaûi gaén lieàn vôùi vieäc thöïc hieän 

caùc giaûi phaùp naâng cao hieäu quaû söû duïng voán. Vieäc quaûn lyù voán trong ngaân 

haøng khoâng theå thöïc hieän moät caùch rôøi raïc, thuï ñoäng maø phaûi laø moät quaù 

trình lieân tuïc theo doõi vaø ñieàu chænh cho thích hôïp vôùi chieán löôïc phaùt trieån 

cuûa ngaân haøng, Vaø cuõng töø kinh nghieäm coå phaàn hoùa ngaân haøng ôû Trung 

Quoác, chuùng ta thaáy xöû lyù nôï xaáu luoân laø vaán ñeà caàn phaûi quan taâm ñeå cuûng 

coá naêng löïc taøi chính cuûa NHTM, thu huùt caùc nhaø ñaàu tö khi thöïc hieän coå 

phaàn hoùa caùc NHTM. 
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• Thöù ba, coå ñoâng chieán löôïc luoân laø moät trong nhöõng vaán ñeà soáng coøn ñoái vôùi 

caùc ngaân haøng trong caùc neàn kinh teá keùm phaùt trieån hôn. Nhö ñaõ trình baøy ôû 

treân, nhieàu ngaân haøng Trung Quoác vaø Indonesia ñaõ thaønh coâng trong vieäc tìm 

coå ñoâng chieán löôïc. Coå ñoâng chieán löôïc beân caïnh vieäc cung caáp voán cho 

ngaân haøng coù theå giuùp chuyeån giao nhöõng coâng ngheä, saûn phaåm ngaân haøng 

tieân tieán cho ngaân haøng noäi ñòa cuõng nhö giôùi thieäu nhöõng nhaø quaûn lyù 

chuyeân nghieäp ñeå giuùp quaûn lyù ngaân haøng. Theâm vaøo ñoù, söï coù maët cuûa coå 

ñoâng chieán löôïc coù uy tín cuõng seõ laøm taêng loøng tin cuûa giôùi ñaàu tö vaøo ngaân 

haøng vaø khieán coâng vieäc huy ñoäng voán cuûa ngaân haøng treân thò tröôøng noäi ñòa 

vaø quoác teá ñöôïc deã daøng hôn. Vieäc Bank of America vaø HSBC trôû thaønh coå 

ñoâng chieán löôïc cuûa caùc ngaân haøng Trung Quoác ñaõ goùp phaàn naâng cao hieäu 

quaû hoaït ñoäng vaø uy tín cuûa caùc ngaân haøng naøy. Ñaây cuõng laø baøi hoïc maø Vieät 

Nam coù theå tham khaûo trong quaù trình coå phaàn hoùa caùc NHTM Nhaø nöôùc.       

• Thöù tö, tyû leä naém giöõ coå phaàn cuûa coå ñoâng nöôùc ngoaøi cuõng laø vaán ñeà khoâng 

theå boû qua trong quaù trình coå phaàn hoùa caùc NHTM Nhaø nöôùc ôû Vieät Nam, 

cuõng nhö quyeàn tham gia quyeát ñònh cuûa coå ñoâng chieán löôïc. Khi maø Trung 

Quoác haïn cheá tyû leä toái ña 20% coå phaàn trong moät ngaân haøng noäi ñòa cho moät 

coå ñoâng nöôùc ngoaøi (25% toång soá coå phaàn cho toång soá coå ñoâng nöôùc ngoaøi) 

thì Indonesia raát thoaûi maùi khi cho coå ñoâng nöôùc ngoaøi naém giöõ 100% coå 

phaàn cuûa moät ngaân haøng noäi ñòa. Tuy nhieân khoù maø xaùc ñònh ñöôïc ñaâu laø con 

soá hôïp lyù trong vieäc quy ñònh soá phaàn traêm toái ña coå ñoâng nöôùc ngoaøi ñöôïc 

pheùp sôû höõu trong moät ngaân haøng Vieät Nam. Con soá naøy phaûi ñöôïc quyeát 

ñònh döïa treân söï caân baèng giöõa vieäc thu huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi vaø vieäc baûo veä 

heä thoáng ngaân haøng Vieät Nam khoûi söï quaù phuï thuoäc vaøo caùc toå chöùc nöôùc 

ngoaøi. 
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Vieäc caùc NHTM Nhaø nöôùc ôû Vieät Nam coå phaàn hoùa sau nhieàu nöôùc cho 

pheùp Vieät Nam hoïc hoûi ñöôïc nhieàu kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc. Chaéc chaén chuùng 

ta khoâng theå vaän duïng maùy moùc y nguyeân kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc maø caàn 

phaûi coù nhöõng ñieàu chænh nhaát ñònh phuø hôïp vôùi tình hình kinh teá chính trò ñaát 

nöôùc mình. Tuy nhieân, moãi söï ñieàu chænh khoâng theå chæ döïa vaøo ñoøi hoûi cuûa Vieät 

Nam maø boû qua yeáu toá quoác teá, nhaát laø khi neàn kinh teá Vieät Nam ñang tieán 

nhanh treân con ñöôøng hoäi nhaäp.  

Keát luaän chöông 1: Vieäc laøm roõ caùc quan ñieåm veà coå phaàn hoùa noùi chung 

vaø tìm hieåu kinh nghieäm coå phaàn hoùa cuûa moät soá nöôùc treân theá giôùi ñöôïc nghieân 

cöùu ôû chöông naøy coù yù nghóa raát quan troïng. Ñieàu ñoù khoâng chæ giuùp ngöôøi vieát 

coù cô sôû ñeå tìm hieåu thöïc traïng CPH NHTMNN ôû Vieät Nam maø coøn giuùp cho 

vieäc ñeà ra nhöõng giaûi phaùp thieát thöïc cho tieán trình CPH NHTMNN ôû Vieät Nam. 
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CHÖÔNG 2: 

THÖÏC TRAÏNG TIEÁN TRÌNH COÅ PHAÀN HOAÙ NHNT VIEÄT NAM. 

2.1 Khaùi quaùt chuû tröông coå phaàn hoaù Ngaân haøng thöông maïi nhaø 

nöôùc. 

2.1.1 Keát quaû cuûa chaëng ñöôøng coå phaàn hoùa DNNN. 

Chuû tröông CPH DNNN ñaõ ñöôïc ñeà ra trong QÑ 143/HÑBT ngaøy 

10.05.1990 cuûa Hoäi ñoàng Boä tröôûng vaø ñöôïc trieån khai laøm thí ñieåm theo QÑ 

202/CT/1992 cuûa Chuû tòch Hoäi ñoàng Boä tröôûng (nay laø Thuû töôùng Chính phuû) vaø 

ñaõ ñöôïc söûa ñoåi, boå sung hoaøn thieän theo NÑ 28/NÑ-CP/1996 ; NÑ 44/NÑ-

CP/1998 ñeå ñaåy maïnh chöông trình CPH DNNN.  

Coå phaàn hoùa ñöôïc coi laø moät moác quan troïng trong quaù trình chuyeån ñoåi tö 

duy veà quaûn lyù kinh teá, chuyeån ñoåi cô caáu sôû höõu trong heä thoáng doanh nghieäp. 

Qua hôn 10 naêm thöïc hieän vôùi nhieàu bôõ ngôõ, khuùc maéc cuûa nhöõng coâng vieäc môùi 

meû lieân quan ñeán DNNN – moät khu vöïc doanh nghieäp ñaõ töø laâu chieåm tyû leä aùp 

ñaûo trong neàn kinh teá nhöng laïi coù nhieàu toàn taïi – tieán trình coå phaàn hoùa ñaõ ñaït 

ñöôïc nhöõng keát quaû quan troïng, ñöôïc nhieàu chuyeân gia ñaùnh giaù laù con ñöôøng 

daãn tôùi hieäu quaû saûn xuaát kinh doanh thöïc söï cuûa doanh nghieäp vaø toaøn boä neàn 

kinh teá. Theo soá lieäu thoáng keâ cuûa caùc ñòa phöông, Boä, ngaønh, toång coâng ty thì 

ñeán 30/06/2006 caû nöôùc saép xeáp ñöôïc 4.760 doanh nghieäp; trong ñoù coå phaàn hoùa 

ñöôïc 3.365 doanh nghieäp vaø boä phaän doanh nghieäp. Thöïc teá ñaõ chöùng minh sau 

khi coå phaàn hoaù nhieàu doanh nghieäp ñaõ hoaït ñoäng hieäu quaû hôn, thoaùt khoûi tình 

traïng trì treä vaø coù nhöõng böôùc phaùt trieån toát. Trung bình voán ñieàu leä cuûa doanh 

nghieäp taêng 44%, doanh thu taêng 23,6%, lôïi nhuaän taêng 139%, thu nhaäp ngöôøi 
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lao ñoäng taêng 11,8%, möùc traû coå töùc bình quaân ñaït 17%/naêm. Ñieàu ñoù chöùng toû 

tieán trình coå phaàn hoaù ñang ñi ñuùng höôùng. 

Coù theå chia tieán trình coå phaàn hoùa 15 naêm qua thaønh 4 giai ñoaïn: giai ñoaïn 

thí ñieåm, giai ñoaïn môû roäng, giai ñoaïn chuû ñoäng vaø giai ñoaïn ñaåy maïnh. Giai 

ñoaïn thí ñieåm töø 1992 ñeán 1996, nhaø nöôùc chæ thí ñieåm thöïc hieän coå phaàn hoaù 

nhöõng doanh nghieäp coù quy moâ vöøa vaø nhoû, mang tính chaát töï nguyeän, vieäc baùn 

coå phaàn cuõng chæ giôùi haïn trong nhöõng ñoái töôïng nhaø ñaàu tö trong nöôùc, trong ñoù 

öu tieân baùn coå phaàn cho ngöôøi lao ñoäng. Tieáp theo laø giai ñoaïn môû roäng töø naêm 

1996 ñeán 2002, vôùi nhieàu cô cheá chính saùch coå phaàn hoaù ñöôïc hoaøn thieän vaø ban 

haønh ñaõ ñaåy nhanh tieán trình naøy. Keát quaû laø söï höôûng öùng vôùi moät cô cheá coå 

phaàn hoaù doanh nghieäp ngaøy caøng taêng leân. Giai ñoaïn chuû ñoäng baét ñaàu töø thaùng 

6/2002 ñeán thaùng 11/2004 vôùi cô sôû phaùp lyù quan troïng laø nghò ñònh 62/2002/NÑ-

CP cuûa chính phuû veà vieäc chuyeån DNNN thaønh coâng ty coå phaàn. Giai ñoaïn naøy 

baét ñaàu aùp duïng bieän phaùp nhaèm coâng khai minh baïch hoaù quaù trình coå phaàn hoaù 

nhö cho pheùp thueâ caùc toå chöùc trung gian xaùc ñònh giaù trò doanh nghieäp, daønh toái 

thieåu 30% soá coå phaàn ñeå baùn cho caùc nhaø ñaàu tö ngoaøi doanh nghieäp… Giai ñoaïn 

ñaåy maïnh töø thaùng 12/2004 ñeán nay ñöôïc ñaùnh daáu baèng vieäc ban haønh nghò 

ñònh soá 187/2004/NÑ-CP cuûa Chính phuû veà vieäc chuyeån coâng ty nhaø nöôùc thaønh 

coâng ty coå phaàn. Ñaõ xuaát hieän caùc coâng ty nhaø nöôùc coù quy moâ voán lôùn khoâng 

thuoäc dieän nhaø nöôùc giöõ 100% voán ñöôïc coå phaàn hoaù nhö Baûo Minh, Vinamilk, 

Vónh Sôn…  

Toùm laïi, quaù trình coå phaàn hoaù ñaõ goùp phaàn ñöa soá löôïng DNNN giaûm 

maïnh töø gaàn 12.000 nhöõng naêm 1990 xuoáng coøn 2.900 vaøo cuoái naêm 2005. 

Thoâng qua coå phaàn hoaù caùc doanh nghieäp ñaõ huy ñoäng ñöôïc treân 22.000 tyû ñoàng 

voán nhaøn roãi trong xaõ hoäi ñaàu tö vaøo saûn xuaát kinh doanh. Soá voán nhaø nöôùc taïi 

caùc doanh nghieäp ñaõ coå phaàn hoaù taêng maïnh, thôøi gian coå phaàn hoaù ñöôïc ruùt 
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ngaén tôùi 40% so vôùi tröôùc ñaây, quyeàn lôïi cuûa ngöôøi lao ñoäng trong caùc doanh 

nghieäp coå phaàn hoaù ñöôïc ñaûm baûo. Söï phaùt trieån vöõng chaéc cuûa caùc coâng ty coå 

phaàn laø yeáu toá quyeát ñònh cho söï phaùt trieån raát maïnh cuûa thò tröôøng chöùng khoaùn. 

2.1.2 Chuû tröông coå phaàn hoaù ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc. 

Chính vì nhöõng keát quaû khaû quan do quaù trình coå phaàn hoaù doanh nghieäp 

nhaø nöôùc maø Nhaø nöôùc ñaõ ñaåy maïnh coå phaàn hoaù vôùi chuû tröông môû roäng ñoái 

töôïng caùc doanh nghieäp coù quy moâ lôùn thuoäc caùc ngaønh nhö: Böu chính vieãn 

thoâng, baûo hieåm, ngaân haøng… Coå phaàn hoaù ngaân haøng thöông maïi khu vöïc quoác 

doanh laø moät chuû tröông ñuùng ñaén cuûa nhaø nöôùc vì noù mang laïi nhöõng lôïi ích 

thieát thöïc cho hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng thöông maïi khu vöïc quoác doanh.  

Thöù nhaát, coå phaàn hoùa laøm taêng tieàm löïc taøi chính cuûa NHTM nhaø nöôùc. 

NHTM nhaø nöôùc ñang ñöùng tröôùc thöïc traïng nôï toàn ñoïng lôùn, voán töï coù quaù thaáp 

so vôùi nhu caàu thöïc tieãn vaø so vôùi caùc ngaân haøng treân theá giôùi, tình traïng naøy 

ñang laøm haïn cheá khaû naêng huy ñoäng voán vaø cho vay cuûa heä thoáng ngaân haøng. 

Maët khaùc, do yeâu caàu cuûa coâng nghieäp hoùa, hieän ñaïi hoaù ñaát nöôùc caàn phaûi coù 

NHTM ñuû tieàm löïc taøi chính ñeå thöïc hieän phaân phoái vaø söû duïng voán moät caùch 

hieäu quaû. Hieän nay naêm ngaân haøng thöông maïi quoác doanh coù soá voán thuoäc sôû 

höõu nhaø nöôùc treân 15 ngaøn tyû ñoàng (khoaûng 1 tyû ñoâ-la Myõ), bình quaân treân 3 

ngaøn tyû moät ngaân haøng. Con soá naøy raát nhoû neáu so vôùi soá voán cuûa caùc ngaân haøng 

quoác teá trong khu vöïc, so vôùi nhu caàu vay voán cuûa khaùch haøng vaø ñoøi hoûi phaùt 

trieån cuûa baûn thaân moãi ngaân haøng. Hieän moät khaùch haøng chæ ñöôïc vay toái ña laø 

15% voán töï coù cuûa moät ngaân haøng. Nhö vaäy moät khaùch haøng lôùn chæ vay ñöôïc 

cuûa ngaân haøng noâng nghieäp vaø phaùt trieån noâng thoân toái ña 780 tyû ñoàng (15% x 

5.200 tyû ñoàng), cuûa Ngaân haøng phaùt trieån nhaø Ñoàng baèng soâng Cöûu Long toái ña 

105 tyû ñoàng, cuûa moãi ngaân haøng khaùc töø 450 ñeán 600 tyû ñoàng. Maët khaùc trong soá 
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voán töï coù cuûa caùc ngaân haøng, 50% laø voán danh nghóa, vì chuùng ñöôïc hình thaønh 

töø “traùi phieáu ñaëc bieät” (Boä taøi chính caáp theâm voán cho ngaân haøng quoác doanh 

baèng traùi phieáu ñaëc bieät). Loaïi traùi phieáu naøy chæ bieán daàn thaønh voán moãi naêm 

3% (khoaûng 260 tyû ñoàng) do caùch traû laõi traùi phieáu cuûa Boä taøi chính. Treân thöïc 

teá, caùc ngaân haøng khoù coù hi voïng taêng voán thöïc söï baèng nguoàn voán ngaân saùch vì 

tình traïng ngaân saùch nhaø nöôùc eo heïp, vaø cuõng khoâng mong ñöôïc caáp voán nhieàu 

hôn baèng traùi phieáu ñaëc bieät. Chính vì theá coå phaàn hoaù ñeå taêng voán laø phöông 

thöùc löïa choïn caàn thieát cuûa caùc ngaân haøng. 

Thöù hai, coå phaàn hoùa NHTM laøm taêng tính caïnh tranh vaø hieäu quaû, giaûm 

ñoäc quyeàn. Quaù trình thöïc hieän hieäp ñònh thöông maïi Vieät Myõ vaø chuaån bò hoäi 

nhaäp vaøo thò tröôøng taøi chính quoác teá vôùi vieäc töï do hoaù taøi chính ñaõ laøm cho moâi 

tröôøng caïnh tranh gay gaét hôn, ñaày ruûi ro hôn. Laâu nay söùc caïnh tranh cuûa caùc 

NHTM quoác doanh coøn thaáp vaø tính ñoäc quyeàn cao do ngaân haøng quoác doanh 

chòu nhieàu söï can thieäp phi thò tröôøng. Ñoàng thôøi söï baûo hoä döôùi caùc daïng khaùc 

nhau ñaõ laøm giaûm hieäu quaû trong kinh doanh. Chaúng haïn vieäc khoanh nôï, xoùa 

nôï, duø coù thay ñoåi trong caùch quaûn lyù thì caùc ngaân haøng cuõng khoù coù cô hoäi töï 

ñònh ñoaït. Hoaëc vieäc ñaàu tö cuûa Nhaø nöôùc döôùi daïng caáp voán keøm theo vieäc 

phaân phoái lôïi nhuaän gaàn nhö do nhaø nöôùc quyeát ñòn, khoâng kích thích ngaân haøng 

kinh doanh. Moät khi coå phaàn hoùa, coå ñoâng khoâng phaûi laø moat chuû sôû höõu duy 

nhaát, nhöõng vaán ñeà neâu treân seõ ñöôïc giaûi quyeát minh baïch hôn.  

Thöù ba, coå phaàn hoaù NHTM quoác doanh laøm taêng hieäu quaû söû duïng voán 

nhaø nöôùc. Hieän nay nhaø nöôùc ñang ñaàu tö vaøo NHTM nhaø nöôùc döôùi hình thöùc 

caáp voán 100%. Soá voán naøy so vôùi nhu caàu hoaït ñoäng ngaân haøng chöa lôùn, nhöng 

ñoái vôùi ngaân saùch thì khoâng nhoû. Soá tieàn naøy cuõng khoâng chòu aùp löïc naøo veà coå 

töùc maø phuï thuoäc vaøo lôïi nhuaän ngaân haøng ñöôïc ñieàu chænh döôùi hình thöùc thueá. 

Trong tröôøng hôïp coå phaàn hoaù, Nhaø nöôùc coù quyeàn ñaàu tö, coù quyeàn boû theâm 
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voán hay ruùt bôùt voán veà thoâng qua chuyeån nhöôïng. Ñieàu ñoù taïo cho Nhaø nöôùc cô 

hoäi kinh doanh thöïc söï ñeå taêng ngaân saùch, chi cho nhöõng lónh vöïc khaùc. 

Thöù tö, coå phaàn hoùa goùp phaàn caûi thieän naêng löïc quaûn trò ñieàu haønh, naâng 

cao trình ñoä coâng ngheä, naêng löïc toå chöùc kinh doanh cuûa NHTM nhaø nöôùc, ñaùp 

öùng ngaøy caøng toát hôn yeâu caàu cuûa coâng cuoäc ñoåi môùi. Coù theå thaáy cô cheá ñieàu 

haønh cuûa NHTM nhaø nöôùc hieän nay duø muoán hay khoâng cuõng phaûi theo moät moâ 

hình duy nhaát laø toång coâng ty. Nhöng treân thöïc teá khoâng theå ñoàng nhaát NHTM 

vôùi toång coâng ty vì ngaân haøng laø theå thoáng nhaát vôùi ñaëc tröng heä thoáng chi 

nhaùnh, quaûn lyù saùt sao töøng giôø, töøng ngaøy. Töø ñaây vieäc ñieàu haønh ngaân haøng 

phaûi thoáng nhaát. Khoâng theå naøo moät hoäi ñoàng quaûn trò chæ coù treân danh nghóa, 

khoâng coù thöïc quyeàn, laïi coù theå ñieàu haønh ñöôïc toång vaø phoù toång giaùm ñoác maø 

ngöôøi ñaët hoï lean khoâng phaûi laø hoäi ñoàng quaûn trò. Chæ coù söï thay ñoåi ngöôøi ñaïi 

dieän chuû sôû höõu thöïc söï môùi coù ñuû khaû naêng laøm thay ñoåi cung caùch quaûn trò 

naøy.  

Nhö vaäy coå phaàn hoaù ngaân haøng taïo ra nhöõng caùi lôïi raát lôùn cho NHTM khu 

vöïc quoác doanh. Chính vì theá ngaøy 30/03/2004, Thuû töôùng Chính phuû ñaõ ban 

haønh chæ thò soá 11/2004/CT-TTg nhaèm ñaåy maïnh tieán ñoä saép xeáp, ñoåi môùi vaø coå 

phaàn hoaù DNNN. Taïi chæ thò naøy, Thuû töôùng Chính phuû ñaõ giao cho Ngaân haøng 

Nhaø nöôùc Vieät Nam chuû trì, phoái hôïp vôùi Boä Taøi chính vaø caùc cô quan coù lieân 

quan xaây döïng ñeà aùn coå phaàn hoaù Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam vaø Ngaân 

haøng Phaùt trieån nhaø ñoàng baèng soâng Cöûu Long ñeå trình Thuû töôùng xem xeùt quyeát 

ñònh. Ñaây thöïc söï laø nhöõng chuû tröông ñuùng ñaén, kòp thôøi tìm phöông phaùp giaûi 

baøi toaùn thuùc ñaåy caùc DNNN ñi leân phía tröôùc. 

2.2  Thöïc traïng coå phaàn hoùa Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam: 
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2.2.1 Toång quan tình hình hoaït ñoäng cuûa NHNTVN tröôùc khi thöïc hieän 

ñeà aùn coå phaàn hoùa (2000 – 2004)  

2.2.1.1 Vai troø, vò trí cuûa NHNTVN trong heä thoáng NHTM Vieät Nam. 

Vaøo nhöõng naêm ñaàu thaäp kyû 60 cuûa theá kyû 20, khi mieàn Baéc böôùc vaøo thôøi 

kyø xaây döïng cô sôû vaät chaát cho chuû nghóa xaõ hoäi laøm haäu thuaãn cho coâng cuoäc 

caùch maïng giaûi phoùng mieàn Nam, thoáng nhaát ñaát nöôùc, thì vaán ñeà thaønh laäp moät 

ñònh cheá taøi chính chuyeân nghieäp veà nghieäp vuï ngaân haøng ñoái ngoaïi ñöôïc ñaët ra 

moät caùch caáp thieát. Ngaøy 1/4/1963, Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam 

(Vietcombank) chính thöùc ra ñôøi theo Nghò ñònh 115/CP ngaøy 30/10/1962 cuûa 

Hoäi ñoàng Chính phuû, treân cô sôû boä maùy cuûa Cuïc Ngoaïi hoái tröïc thuoäc NHNN 

Vieät Nam.  

Ngaân haøng ngoaïi thöông Vieät Nam coù teân giao dòch tieáng Anh laø Bank for 

foreign trade of Vieät Nam – vieát taét laø Vietcombank; laø Ngaân haøng thöông maïi 

quoác doanh ñöôïc thaønh laäp töø 1/4/1963; laø doanh nghieäp nhaø nöôùc haïng ñaëc bieät, 

ñöôïc toå chöùc theo moâ hình Toång coâng ty 90, 91. Vò theá, vai troø cuûa NHNTVN 

trong heä thoáng NHTMVN ñöôïc khaúng ñònh thoâng qua moät soá maët hoaït ñoäng nhö 

sau: 

• Laø ngaân haøng thöông maïi phuïc vuï ñoái ngoaïi laâu ñôøi nhaát taïi Vieät Nam. Tyû 

troïng nguoàn voán ngoaïi teä chieám khoaûng 70% toång nguoàn voán. 

• Laø NHTM ñaàu tieân taïi Vieät Nam quaûn lyù voán taäp trung. 

• Laø trung taâm thanh toaùn ngoaïi teä lieân ngaân haøng cuûa treân 100 Ngaân haøng 

trong nöôùc vaø caùc chi nhaùnh ngaân haøng nöôùc ngoaøi taïi Vieät Nam. 

• Laø NHTM ñaàu tieân ôû Vieät Nam hoaït ñoäng kinh doanh ngoaïi teä, luoân chieám tyû 

troïng lôùn nhaát treân thò tröôøng ngoaïi teä lieân ngaân haøng. 

• Laø thaønh vieân cuûa 
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- Hieäp hoäi ngaân haøng Vieät Nam 

- Hieäp hoäi ngaân haøng Chaâu Aù 

- Toå chöùc thanh toaùn toaøn caàu SWIFT. 

- Toå chöùc theû quoác teá Visa, Master Card. 

• Laø NHTM ñaàu tieân phaùt haønh vaø thanh toaùn theû quoác teá Visa, MasterCard vaø 

laø ñaïi lyù thanh toaùn theû lôùn nhaát taïi Vieät Nam (05 loaïi theû): Visa, American 

Express, MasterCard, JCB, Dinner Club. 

• Laø ñaïi lyù thanh toaùn chuyeån tieàn nhanh toaøn caàu Money Gram lôùn nhaát taïi 

Vieät Nam. 

• Laø ngaân haøng chieám tyû troïng thanh toaùn xuaát nhaäp khaåu vaø baûo laõnh lôùn nhaát 

Vieät Nam. 

• Laø ngaân haøng duy nhaát taïi Vieät Nam ñaït tyû leä treân 95% ñieän Swift ñöôïc xöû lyù 

hoaøn toaøn töï ñoäng theo tieâu chuaån cuûa Myõ. 

• Lieân tieáp trong 6 naêm lieàn: 1996, 1997, 1998, 1999, 2000, 2001 ñöôïc coâng 

nhaän laø Ngaân haøng coù chaát löôïng dòch vuï toát nhaát veà thanh toaùn Swift theo 

tieâu chuaån quoác teá. 

• Ñöôïc choïn löïa laøm ngaân haøng chính trong vieäc quaûn lyù vaø phuïc vuï cho caùc 

khoaûn vay nôï, vieän trôï cuûa Chính phuû vaø nhieàu döï aùn ODA taïi Vieät Nam. 

• Laø NHTM haøng ñaàu Vieät Nam trong lónh vöïc taøi trôï thöông maïi, thanh toaùn 

quoác teá, kinh doanh ngoaïi hoái, öùng duïng coâng ngheä vaøo hoaït ñoäng ngaân 

haøng. 

• Laø NHTM duy nhaát taïi Vieät Nam ñöôïc taïp chí “The Banker” moät taïp chí 

ngaân haøng coù tieáng trong giôùi taøi chính quoác teá cuûa Anh Quoác bình choïn laø 

“Ngaân haøng toát nhaát cuûa Vieät Nam" lieân tuïc trong 5 naêm 2000, 2001, 2002, 

2003, 2004. 
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2.2.1.2 Huy ñoäng voán. 

Voán huy ñoäng cuûa NHNT bao goàm voán huy ñoäng töø caùc toå chöùc tín duïng, töø 

daân cö vaø caùc toå chöùc kinh teá vaø voán huy ñoäng töø phaùt haønh giaáy tôø coù giaù. 

Trong giai ñoaïn töø 2000 ñeán 2004, nguoàn voán cuûa NHNT luoân ñaït toác ñoä taêng 

tröôûng cao vaø oån ñònh, ñaït möùc taêng trung bình 15,5%/naêm. Giai ñoaïn naøy thò 

tröôøng tieàn teä coù nhieàu bieán ñoäng veà laõi suaát trong nöôùc vaø treân thò tröôøng quoác 

teá, tình hình laïm phaùt, caïnh tranh veà huy ñoäng voán giöõa caùc TCTD trong nöôùc 

gaây aûnh höôûng tôùi coâng taùc huy ñoäng voán cuûa caùc NHTM noùi chung vaø NHNT 

noùi rieâng. Tröôùc caùc bieán ñoäng veà giaù huy ñoäng voán treân thò tröôøng, NHNT ñaõ 

chuû ñoäng aùp duïng chính saùch laõi suaát linh hoaït treân cô sôû cung – caàu voán thò 

tröôøng, tích cöïc caûi thieän cheânh leäch laõi suaát cho vay – huy ñoäng; quaûn trò thanh 

khoaûn döïa treân heä thoáng thoâng soá an toaøn vaø phaùt trieån nhieàu coâng cuï huy ñoäng 

voán môùi (chöùng chæ tieàn göûi, laõi suaát baäc thang, tieát kieäm döï thöôûng, tieát kieäm 

baûo an...). Caùc bieän phaùp chuû ñoäng vaø linh hoaït trong ñieàu chænh laõi suaát ñoái vôùi 

caù nhaân, doanh nghieäp ñaõ goùp phaàn giaûm thieåu taùc ñoäng thò tröôøng leân coâng taùc 

huy ñoäng voán, naâng cao heä soá söû duïng voán, chaát löôïng quaûn trò voán.  

Voán huy ñoäng töø khaùch haøng (thò tröôøng I) luoân chieåm tyû troïng cao (trung 

bình khoaûng 75,9%) vaø gia taêng lieân tuïc ñaûm baûo tính oån ñònh cuûa nguoàn voán. 

Nguoàn voán huy ñoäng töø thò tröôøng I tính ñeán cuoái naêm 2004 ñaït 88.544 tyû ñoàng. 

Nguoàn voán huy ñoäng töø thò tröôøng lieân ngaân haøng (thò tröôøng II) chieám tyû troïng 

thaáp (trung bình khoaûng 13,3%). Tính ñeán thôøi ñieåm cuoái naêm 2004, voán huy 

ñoäng töø thò tröôøng II ñaït 19.026 tyû ñoàng. 

Veà cô caáu nguoàn voán VND vaø ngoaïi teä, heä thoáng NHNT ñaõ traûi qua moät 

thôøi gian daøi trong tình traïng voán tieàn ñoàng chæ chieám moät tyû troïng nhoû trong 

toång nguoàn voán. Vì vaäy chieán löôïc daøi haïn cuûa NHNT laø taêng tyû troïng voán VND 
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nhaèm ñaùp öùng nhu caàu môû roäng, taêng cöôøng ñaàu tö trong nöôùc baèng voán VND. 

NHNT ñaõ maïnh daïn aùp duïng caùc hình thöùc huy ñoäng voán phong phuù nhaèm khai 

thaùc toái ña caùc nguoàn voán nhaøn roãi trong daân cö nhaèm thay ñoåi cô caáu nguoàn voán 

hôïp lyù. Keát quaû laø nguoàn voán VND taêng ñeàu trong nhöõng naêm qua, taêng maïnh 

nhaát vaøo naêm 2003 (50%). Möùc ñoä taêng tröôûng voán VND lôùn hôn nhieàu möùc ñoä 

taêng tröôûng voán ngoaïi teä ñaõ ñöa tyû troïng voán VND trong toång nguoàn voán taêng töø 

26,9% naêm 2001 leân ñeán 38,7% naêm 2004.  

Baûng 1: Cô caáu nguoàn voán giai ñoaïn 2000 – 2004 

Ñôn vò tính : tyû ñoàng, trieäu USD 

 Chæ tieâu   2000   2001   2002   2003   2004  
Toång nguoàn          65.633         77.439         81.942          97.523         119.744  
Nguoàn voán VND          18.261         20.832         27.691          41.544           46.294 
Taêng tröôûng   14,1% 32,9% 50,0% 11,4%
Tyû troïng 27,8% 26,9% 33,8% 42,6% 38,7%
Nguoàn voán USD            3.143           3.756           3.530            3.643             4.667 
Taêng tröôûng   19,5% - 6,0% 3,2% 28,1%
Tyû troïng 72,2% 73,1% 66,2% 57,4% 61,3%

Nguoàn: NHNTVN 

2.2.1.3 Hoaït ñoäng tín duïng 

Heä thoáng tính ñieåm vaø xeá haïng doanh nghieäp, heä thoáng chaám ñieåm xeáp 

haïng toå chöùc tín duïng ñöôïc aùp duïng treân toaøn heä thoáng. Caùc coâng cuï xeáp haïng 

tín duïng laø cô sôû vöõng chaéc giuùp xaùc ñònh hôïp lyù giôùi haïn tín duïng cho caùc doanh 

nghieäp vaø caùc toå chöùc tín duïng. Chính saùch tín duïng cuõng ñöôïc chuù troïng theo 

khu vöïc kinh teá vaø nhoùm khaùch haøng. Cuï theå, caùc cô hoäi môû roäng tín duïng taïi 

caùc trung taâm kinh teá coù toác ñoä taêng tröôûng cao nhö Thaønh phoá Hoà Chí Minh vaø 

caùc tænh mieàn Ñoâng Nam Boä ñöôïc khuyeán khích. Nhoùm khaùch haøng laø caùc doanh 

nghieäp vöøa vaø nhoû, doanh nghieäp coù voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi ñöôïc quan taâm hôn 

nhaèm thuùc ñaåy taêng tröôûng tín duïng ñoái vôùi khu vöïc naøy. Ñaëc bieät, naém baét ñöôïc 
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tieàm naêng cuûa thò tröôøng tín duïng tieâu duøng, NHNT ñaõ chuù troïng ñeán thieát keá 

saûn phaåm vaø daønh moät nguoàn löïc nhaát ñònh cho vieäc khai phaù maûng hoaït ñoäng 

naøy.  

Tín duïng NHNT naêm 2002 taêng tôùi 65,1% so vôùi naêm tröôùc. Xeùt thaáy vieäc 

phaùt trieån nhanh coù theå daãn ñeán nhieàu tieàm aån ruûi ro neân töø naêm 2003, song song 

vôùi vieäc phaùt tieån tín duïng, NHNT ñaõ thöïc hieän caùc chuû tröông “Taêng cöôøng 

kieåm tra kieåm soaùt, naâng cao chaát löôïng tín duïn” (naêm 2003), “Phaùt trieån tín 

duïng beàn vöõng vaø hieäu quaû, chuù troïng quaûn trò ruûi ro” (naêm 2004) treân cô sôû caùc 

chính saùch tín duïng sau: 

- Môû roäng cho vay vôùi caùc nhoùm khaùch haøng maø hoaït ñoäng kinh doanh coù 

ñoä an toaøn cao; haïn cheá cho vay ñoái vôùi nhoùm khaùch haøng hoaït ñoäng kinh doanh 

coù ñoä ruûi ro cao, keùm hieäu quaû. 

- Taän duïng cô hoäi phaùt trieån tín duïng taïi caùc khu vöïc coù moâi tröôøng kinh teá 

thuaän lôïi; aùp duïng chính saùch cho vay thaän troïng taïi caùc khu vöïc kinh teá chöa 

phaùt trieån ñoàng ñeàu, oån ñònh. 

- Môû roäng cho vay ñoái vôùi caùc ngaønh ngheà kinh teá muõi nhoïn, maët haøng coù 

thò tröôøng tieâu thuï oån ñònh; cho vay thaän troïng ñoái vôùi caùc maët haøng coù nhieàu 

bieán ñoäng veà thò tröôøng, giaù caû. 

Ñònh höôùng vaø chính saùch tín duïng nhö treân ñaõ cho thaáy söï ñuùng ñaén phuø 

hôïp vôùi tình hình moâi tröôøng kinh teá – kinh doanh, vôùi khaû naêng vaø nguoàn löïc 

cuûa NHNT. Toác ñoä taêng tröôûng tín duïng cuûa NHNT coù xu höôùng giaûm daàn: naêm 

2002 taêng tröôûng 65%, naêm 2003: 35%, naêm 2004: 33%. Xu höôùng giaûm daàn toác 

ñoä taêng tröôûng dö nôï naèm trong ñònh höôùng taêng cöôøng kieåm soaùt ruûi ro vaø naâng 

cao chaát löôïng tín duïng cuûa NHNT. 

Baûng 2: Dö nôï tín duïng phaân theo loaïi tieàn treân thò tröôøng I giai ñoaïn 2000-2004. 

Ñôn vò tính: tyû ñoàng, trieäu USD 
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Chæ tieâu   2000   2001   2002   2003   2004  
Söû duïng voán           65.633         77.439         81.942          97.523         119.744 
Söû duïng voán treân TTI          14.421         16.476         27.209          36.819          48.923 
Tín duïng VND            9.871         10.596         15.937          19.805           23.549 
Taêng tröôûng   7,3% 50,4% 24,3% 18,9%
Tyû troïng 68,4% 64,3% 58,6% 53,8% 48,1%
Tín duïng USD               302              390              733            1,107             1,612 
Taêng tröôûng   29,2% 87,9% 51,0% 45,6%
Tyû troïng 31,6% 35,7% 41,4% 46,2% 51,9%

  Nguoàn: NHNTVN 

2.2.1.4 Thanh toaùn quoác teá – kinh doanh ngoaïi teä:  

• Thanh toaùn quoác teá: 

Thanh toaùn quoác teá laø lónh vöïc kinh doanh ñoái ngoaïi truyeàn thoáng maø 

NHNT luoân duy trì vaø khaúng ñònh vò theá haøng ñaàu trong toaøn ngaønh. Trong 

nhöõng naêm qua, kim ngaïch xuaát nhaäp khaåu caû nöôùc lieân tuïc taêng tröôûng vôùi toác 

ñoä cao ñaõ taïo ñieàu kieän thuaän lôïi cho hoaït ñoäng thanh toaùn xuaát nhaäp khaåu qua 

NHNT. Doanh soá thanh toaùn xuaát khaåu qua NHNT taêng tröôûng lieân tuïc ñaëc bieät 

töø naêm 2003. Naêm 2004, doanh soá thanh toaùn xuaát khaåu qua NHNT ñaït 6.967 

trieäu USD, taêng 22,4% so vôùi naêm 2003. So vôùi tröôùc ñaây nhieàu chi nhaùnh cuûa 

NHNT ñaõ laøm toát hôn vieäc phoái hôïp giöõa caùc boä phaän lieân quan trong vieäc hoã trôï 

khaùch haøng, aùp duïng chính saùch öu ñaõi vaø caûi thieän phong caùch giao tieáp vôùi 

khaùch haøng. Hoaït ñoäng thanh toaùn xuaát khaåu khoâng chæ goùp phaàn taïo ra khoaûn 

thu nhaäp veà phí dòch vuï maø coøn ñöa laïi nguoàn thu ngoaïi teä chuû yeáu cho ngaân 

haøng.  

Doanh soá thanh toaùn nhaäp khaåu qua NHNT taêng töông ñoái toát qua caùc thôøi 

kyø. Trong naêm 2004, doanh soá thanh toaùn nhaäp khaåu ñaït 9.409 trieäu USD. Caùc 

maët haøng xuaát khaåu coù thò phaàn thanh toaùn chuû yeáu qua NHNTVN laø daàu thoâ, 
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gaïo, thuûy saûn; trong khi caùc maët haøng nhaäp khaåu maø NHNTVN chieám thò phaàn 

thanh toaùn lôùn laø xaêng daàu, saét theùp, phaân boùn, maùy moùc thieát bò.  

Baûng 3: Thanh toaùn xuaát nhaäp khaåu qua NHNTVN giai ñoaïn 2000 – 2004.  

Ñôn vò tính: tyû ñoàng, trieäu USD 

Chæ tieâu   2000   2001   2002   2003   2004  
Thanh toaùn XNK            9.173           9.244          10.216          12.448          16.376 
Thanh toaùn xuaát khaåu            4.164           4.406            4.675           5.692            6.967 
Taêng tröôûng   5,8% 6,1% 21,8% 22,4%
Thò phaàn %   29,2% 28,3% 28,6% 26,7%
Thanh toaùn nhaäp khaåu            5.008           4.838            5.541           6.756            9.409 
Taêng tröôûng   -3,4% 14,5% 21,9% 39,3%
Thò phaàn %   30,2% 28,7% 27,0% 29,9%

Nguoàn: NHNTVN 

• Kinh doanh ngoaïi teä 

Trong giai ñoaïn töø 2000 ñeán 2004, hoaït ñoäng kinh doanh ngoaïi hoái cuûa 

NHNT coù nhieàu thuaän lôùi: kim ngaïch xuaát nhaäp khaåu taêng maïnh, nguoàn kieàu hoái 

doài daøo, tyû giaù USD/VND khaù oån ñònh. 

Nguoàn ngoaïi teä NHNT mua vaøo chuû yeáu töø caùc toå chöùc kinh teá vaø caù nhaân 

vôùi doanh soá chieám khoaûng 76% doanh soá mua vaøo. Ngoaïi teä mua vaøo töø khu 

vöïc NHNN vaø TCTD, chieám khoaûng 24%, trong ñoù haàu heát laø mua töø NHNN ñeå 

caân ñoái nhu caàu nhaäp khaåu xaêng daàu cuûa caùc doanh nghieäp. Ngoaïi teä NHNT baùn 

ra cho caùc toå chöùc kinh teá vaø caù nhaân thöôøng chieám tôùi 98% doanh soá baùn ra, 

nhaèm ñaùp öùng nhu caàu ngoaïi teä cho thanh toaùn tieàn haøng nhaäp khaåu cuûa caùc 

doanh nghieäp. Doanh soá ngoaïi teä NHNT baùn cho caùc doanh nghieäp nhaäp khaåu 

xaêng daàu chieám khoaûng 25% doanh soá baùn ngoaïi teä.  

Baûng 4: Mua baùn ngoaïi teä trong nöôùc NHNTVN giai ñoaïn 2002 – 2004. 

Ñôn vò tính: trieäu USD 

Chæ tieâu   2002   2003   2004  
Toång doanh soá mua baùn            8.794         10.052          13.601 
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Thanh toaùn xuaát khaåu           4.441           5.027            6.701 
NHNN & TCTD 994 699 1480
Doanh nghieäp vaø caù nhaân 3.447 4.328 5.221
Thanh toaùn nhaäp khaåu           4.353           5.025            6.900 
NHNN & TCTD 90 102 31
Doanh nghieäp vaø caù nhaân 4.263 4.923 6.869

Nguoàn: NHNTVN 

Ñeå naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng, caùc chöông trình töï ñoäng trong kinh doanh 

nhö tyû giaù, quaûn lyù traïng thaùi ngoaïi hoái... ñöôïc quan taâm ñaàu tö. Ñoäi nguõ caùn boä 

tröïc tieáp kinh doanh ñöôïc taêng cöôøng caû veà soá löôïng vaø trình ñoä nghieäp vuï. 

2.2.1.5 Ñaùnh giaù keát quaû ñaït ñöôïc cuûa NHNTVN tröôùc khi coå phaàn hoùa:  

Töø naêm 2000, NHNT VN ñaõ xaây döïng ñeà aùn taùi cô caáu laïi NHNTVN giai 

ñoaïn 2001-2005. Tieán trình taùi cô caáu NHNT ñöôïc chia laøm 2 giai ñoaïn: 

- Giai ñoaïn I (2001-2002): giai ñoaïn xöû lyù nôï xaáu, laøm trong saïch baûng toång 

keát taøi saûn, thieát laäp neàn taûng ban ñaàu ñeå naâng cao naêng löïc quaûn trò kinh doanh, 

quaûn trò doanh nghieäp, phaùt trieån saûn phaåm môùi. 

- Giai ñoaïn II (2003-2005): giai ñoaïn vöøa keát hôïp phaùt trieån saûn phaåm theo 

chieàu saâu treân cô sôû aùp duïng vaø hoaøn thieän caùc moâ thöùc quaûn lyù ngaân haøng theo 

chuaån möïc quoác teá, vöøa phaùt trieån theo chieàu roäng treân cô sôû gia taêng toác ñoä 

phaùt trieån vaø môû roäng theâm nhieàu saûn phaåm, dòch vuï môùi.  

Ñeà aùn ñaõ ñöôïc chính phuû pheâ duyeät baèng Quyeát ñònh soá 162/2001/QÑ-TTg 

ngaøy 23/10/2001. Sau naêm naêm thöïc hieän Ñeà aùn cô caáu laïi hoaït ñoäng, caùc muïc 

tieâu cuûa ñeà aùn ñaõ ñöôïc hoaøn thaønh, cuï theå:   

 Xöû lyù döùt ñieåm nôï toàn ñoïng vaø laøm trong saïch baûng toång keát taøi saûn. 

Gaùnh nôï toàn ñoïng cuûa NHNT tính ñeán thôøi ñieåm 31/12/2000 laø raát lôùn. Nôï 

toàn ñoïng theo ñeà aùn laø 4.562 tyû ñoàng, bao goàm nôï toàn ñoïng tín duïng 3.663 tyû 

ñoàng vaø nôï ngaân saùch nhaø nöôùc 899 tyû ñoàng. Trong thôøi gian thöïc hieän ñeà aùn taùi 
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cô caáu, NHNT ñaõ tích cöïc tìm moïi bieän phaùp ñeå xöû lyù nôï toàn ñoïng vaø ñaït ñöôïc 

nhöõng keát quaû khaû quan. Toång nôï toàn ñoïng theo ñeà aùn ñaõ ñöôïc xöû lyù ñeán cuoái 

naêm 2004 ñaït 4.374 tyû ñoàng. Ngoaøi ra trong naêm 2004 NHNT ñaõ tích cöïc xöû lyù 

caùc khoaûn nôï toàn ñoïng ngoaøi ñeà aùn, bao goàm: nôï baûo laõnh quaù haïn vaø caùc khoaûn 

nôï song bieân phaùt sinh töø thôøi bao caáp. Ñeán heát naêm 2004 NHNT ñaõ xöû lyù ñöôïc 

4.903 tyû nôï toàn ñoïng phaùt sinh töø naêm 2000 trôû veà tröôùc, cao hôn so vôùi soá nôï toàn 

ñoïng 4.562 tyû ñoàng ñöôïc ghi trong ñeà aùn. 

Beân caïnh ñoù, NHNT ñaõ tieán haønh phaân loaïi nôï, trích laäp vaø söû duïng döï 

phoøng ñeå xöû lyù ruûi ro tín duïng theo Quyeát ñònh soá 493/2005/QÑ-NHNN ngaøy 

22/04/2005 cuûa Thoáng ñoác NHNN. Toång nôï xaáu cuûa NHNT tính ñeán 31/12/2005 

laø 1.471.613 trieäu ñoàng, chieám 2,47% toång dö nôï noäi baûng vaø chieám 1,64% toång 

dö nôï noäi baûng vaø ngoaïi baûng. NHNT ñaõ söû duïng döï phoøng ñeå xöû lyù toång ruûi ro 

luõy keá töø naêm 1998 ñeán 31/12/2005 khoaûng 3.982.500 trieäu ñoàng. Sau khi xöû lyù 

nôï tín duïng baèng döï phoøng, NHNT ñaõ xaây döïng phöông aùn thu hoài nôï vaø tích cöïc 

taän thu cho ngaân haøng. Vaán ñeà nôï toàn ñoïng cô baûn ñaõ ñöôïc giaûi quyeát, laø ñieàu 

kieän tieân quyeát ñeå NHNT coù theå thöïc hieän coå phaàn hoaù.   

 Naâng cao naêng löïc taøi chính vaø ñaûm baûo heä soá an toaøn voán toái thieåu theo tieâu 

chuaån quoác teá.  

Vaøo cuoái naêm 2000, voán chuû sôû höõu cuûa NHNT laø 2.052 tyû ñoàng. Heä soá an 

toaøn voán chæ ñaït 2,7%, thaáp hôn raát nhieàu so vôùi tieâu chuaån quoác teá veà tyû leä an 

toaøn voán toái thieåu, vì vaäy vieäc boå sung voán trôû thaønh nhu caàu caáp thieát ñoái vôùi 

Ngaân haøng. Töø khi baét ñaàu thöïc hieän ñeà aùn ñeán nay NHNT ñaõ ñöôïc Chính phuû 

caáp theâm hôn hai ngaøn tyû voán döôùi daïng traùi phieáu ñaëc bieät. Tính caû nguoàn voán 

Ngaân haøng töï boå sung, ñeán nay voán chuû sôû höõu cuûa NHNT ñaït khoaûng 9.700 tyû 

theo tieâu chuaån keá toaùn Vieät nam vaø ñaït khoaûng 8.000 tyû theo tieâu chuaån keá 

toaùn quoác teá. Heä soá an toaøn voán CAR ñaït xaáp xæ 10% theo tieâu chuaån Vieät Nam 
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vaø ñaït treân 8,5% theo tieâu chuaån quoác teá – ñöôïc caûi thieän hôn nhieàu so vôùi thôøi 

ñieåm tröôùc khi thöïc hieän ñeà aùn taùi cô caáu. 

Vôùi tinh thaàn phaùt huy noäi löïc, NHNT ñaõ ñeà xuaát giaûi phaùp taêng voán töø 

nguoàn lôïi nhuaän vöôït ñònh möùc keá hoaïch haøng naêm vaø ñaõ ñöôïc Chính phuû chaáp 

thuaän cho aùp duïng töø naêm 2003. Tuy vaäy, vôùi muïc tieâu ñaït heä soá an toaøn voán toái 

thieåu theo tieâu chuaån quoác teá, nhu caàu voán cuûa Ngaân haøng coøn raát lôùn. Vieäc coá 

phaàn hoaù seõ boå sung ñaày ñuû vaø kòp thôøi soá voán coøn thieáu, giuùp naâng cao hôn nöõa 

naêng löïc taøi chính cho NHNT. 

 Hieän ñaïi hoaù coâng ngheä, phaùt trieån saûn phaåm môùi. 

NHNT ñaõ khoâng ngöøng ñaàu tö cho coâng ngheä nhaèm muïc tieâu phaùt trieån caùc 

heä thoáng coâng ngheä neàn taûng, vaø treân cô sôû ñoù phaùt trieån caùc dòch vuï tieän ích 

phuïc vuï khaùch haøng. Nhöõng keát quaû ñaït ñöôïc cuï theå trong thôøi gian qua nhö sau: 

- Trieån khai öùng duïng thaønh coâng heä thoáng phaàn meàm neàn taûng NHNTVN-

Vision 2010. Ñaây laø cô sôû ñeå phaùt trieån haøng loaït caùc heä thoáng öùng duïng tích 

hôïp, ñaûm baûo khaû naêng giao dieän vaø xöû lyù lieân hoaøn giöõa caùc chöùc naêng cuûa heä 

thoáng hieän haønh. 

- Trieån khai dòch vuï ngaân haøng tröïc tuyeán NHNTVN online cho pheùp khaùch 

haøng cuûa NHNT coù theå göûi tieàn moät nôi vaø ruùt tieàn nhieàu nôùi. NHNT laø ngaân 

haøng ñaàu tieân cung caáp dòch vuï hieän ñaïi naøy. 

- Trieån khai heä thoáng ATM – Vietcombank connect 24 treân dieän roäng, goùp 

phaàn tích cöïc caûi thieän vaên minh trong thanh toaùn, goùp phaàn ña daïng hoùa dòch vuï 

ngaân haøng. Hieän toång soá theû connect 24 ñang löu haønh hôn 500 nghìn theû. Soá 

maùy ATM NHNT trang bò cho caùc chi nhaùnh trong toaøn quoác hieän ñaït hôn 600 

maùy. 
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- Dòch vuï V-CBP ñöôïc trieån khai treân neàn taûng theû Connect 24 vaø heä thoáng 

ATM ñaõ ñaùnh daáu söï phaùt trieån veà chaát cuûa dòch vuï theû cuûa NHNT vôùi vieäc tieáp 

tuïc trieån khai thaønh coâng dòch vuï mua theû, thanh toaùn cöôùc ñieän thoaïi, Internet, 

baûo hieåm... 

Beân caïnh ñoù, NHNT cuõng noã löïc taêng cöôøng hôïp taùc trong nöôùc vaø quoác teá 

veà dòch vuï theû vôùi vieäc xaây döïng keá hoaïch phaùt trieàn thò tröôøng vôùi Mastercard 

International vaø trieån khai thaønh coâng moâ hình ngaân haøng ñaïi lyù dòch vuï theû vôùi 

11 NHTM trong nöôùc vaø NHNT Laøo, cho pheùp caùc ngaân haøng ñaïi lyù thanh toaùn 

vaø phaùt haønh theû noäi ñòa vaø quoác teá, goùp phaàn thuùc ñaåy phaùt trieån thò tröôøng theû 

taïi Vieät Nam vaø khu vöïc Ñoâng Döông. 

- Trieån khai thaønh coâng heä thoáng giao dieän vôùi heä thoáng thanh toaùn ñieän töû 

lieân ngaân haøng IBPS cuûa NHNN – xöû lyù töï ñoäng hoaøn toaøn caùc giao dòch thanh 

toaùn ñi/ñeán. 

- Coâng boá vaø ñöa vaøo söû duïng website rieâng cuûa NHNT nhaèm quaûng baù 

roäng raõi caùc loaïi hình dòch vuï vaø xaây döïng heä thoáng ngaân haøng ñieän töû phuïc vuï 

cho taát caû caùc ñoái töôïng khaùch haøng. 

- Phaùt trieån dòch vuï E-banking ñeán vôùi khaùch haøng laø caùc coâng ty lôùn. 

 Ñoåi môùi cô caáu theo ñònh höôùng khaùch haøng vaø phaân caáp quaûn lyù theo khoái:  

Ñeå phuïc vuï khaùch haøng ngaøy caøng toát hôn, ñöa khaùch haøng trôû thaønh trung 

taâm cuûa moïi hoaït ñoäng cuûa Ngaân haøng, NHNT ñaõ xaây döïng moâ hình toå chöùc 

theo ñònh höôùng khaùch haøng. Ngaân haøng luoân ra söùc naâng cao chaát löôïng phuïc 

vuï, taïo theâm caùc tieän ích nhaèm taêng tính caïnh tranh cho caùc saûn phaåm dòch vuï 

cuûa mình. Töø ngaøy 25/08/2003 Döï aùn hoã trôï kyõ thuaät cô caáu laïi NHNT baét ñaàu 

trieån khai. Ngaøy 06/10/2003 beân tö vaán ñaõ hoaøn thaønh baùo caùo khôûi ñoäng döï aùn. 

Döïa treân caùc khuyeán nghò tö vaán cuûa döï aùn hoã trôï kyõ thuaät, NHNT ñaõ xaây döïng 

Ñeà aùn ñoåi môùi toå chöùc vaø hoaït ñoäng toång theå trình NHNN pheâ duyeät. Nhöõng yeáu 
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toá quan troïng nhaát trong moâ hình toå chöùc môùi bao goàm: Cô caáu toå chöùc ñònh 

höôùng taäp trung vaøo ñoái töôïng khaùch haøng, taäp trung hoùa vieäc quaûn lyù quan heä 

khaùch haøng; phaân taùch traùch nhieäm giöõa boä phaän tröïc tieáp kinh doanh (front 

office), boä phaän quaûn lyù giaùm saùt (middle office) vaø boä phaän thöïc hieän giao dòch 

(back office). Taäp trung quaûn lyù caùc chöùc naêng hoã trôï vaø thöïc hieän coâng taùc quaûn 

lyù ruûi ro theo caùc thoâng leä toát nhaát; Taäp trung vaøo maïng löôùi cung caáp saûn phaåm 

vaø dòch vuï, chuyeån ñoåi daàn caùc chi nhaùnh thaønh caùc keânh phaân phoái thöông 

maïi...  

Ñaëc bieät, NHNT ñaõ xaây döïng moâ hình quaûn lyù theo caùc khoái khaùch haøng: 

khoái doanh nghieäp, khoái ñònh cheá taøi chính vaø khoái baùn leû. Moâ hình naøy aùp duïng 

taïi Hoäi sôû chính vaø caùc chi nhaùnh cuûa NHNT ñaõ thu ñöôïc nhieàu keát quaû ñaùng 

khích leä.    

 Phaùt trieån maïng löôùi: 

Beân caïnh vieäc cô caáu laïi moâ hình toå chöùc, coâng taùc phaùt trieån maïng löôùi 

cuõng ñöôïc NHNT quan taâm thích ñaùng. Maïng löôùi chi nhaùnh cuûa NHNT hieän 

nay khaù roäng lôùn, bao phuû khaép caû nöôùc. Tính ñeán thôøi ñieåm 01/01/2006, heä 

thoáng NHTN Vieät Nam bao goàm 67 chi nhaùnh, 01 Sôû giao dòch, 52 phoøng giao 

dòch 6 coâng ty tröïc thuoäc. Ngoaøi ra NHNT coøn tham gia goùp voán coå phaàn taïi caùc 

NHTM khaùc vaø lieân doanh vôùi caùc ñoái taùc nöôùc ngoaøi. 

NHNT coøn chuù troïng ñeán vieäc saép xeáp laïi vaø naâng caáp phaùt trieån caùc vaên 

phoøng ñaïi dieän taïi nöôùc ngoaøi. Hieän NHNT coù quan heä ñaïi lyù vôùi khoaûng 1200 

ngaân haøng vaø chi nhaùnh ngaân haøng taïi 85 quoác gia vaø vuøng laõnh thoå treân theá 

giôùi. NHNT cuõng laø Ngaân haøng Vieät Nam duy nhaát coù söï hieän dieän thöông maïi 

taïi nöôùc ngoaøi thoâng qua caùc vaên phoøng ñaïi dieän taïi Paris vaø Singapore, cuøng 

vôùi coâng ty taøi chính Vinafico taïi Hoàng Koâng. Ngoaøi ra NHNT cuõng laø NHTM 

Vieät Nam tham gia tích cöïc nhaát vaøo caùc dieãn ñaøn khu vöïc vaø quoác teá nhö Hieäp 
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hoäi Ngaân haøng Chaâu AÙ (ABA), Hieäp hoäi tö vaán doanh nhaân APEC (ABAC), 

Dieãn ñaøn doanh nghieäp AÙ Chaâu (AEBF)… 

 Taêng cöôøng naêng löïc quaûn trò – ñieàu haønh. 

NHNT ñaõ xaây döïng moät moâ thöùc quaûn lyù hieän ñaïi, ñaëc bieät laø trong coâng 

taùc quaûn trò ruûi ro vaø kieåm tra, kieåm toaùn noäi boä. NHNT luoân chuù troïng coâng taùc 

quaûn trò ruûi ro vaø baûo toaøn voán trong hoaït ñoäng kinh doanh cuûa mình, treân cô sôû 

xaùc ñònh 4 nhoùm ruûi ro chính: 

- Nhoùm ruûi ro taøi chính: Bao goàm ruûi ro tín duïng, ruûi ro laõi suaát, ruûi ro tyû 

giaù, ruûi ro thanh khoaûn, ruûi ro giaù caû chöùng khoaùn, ruûi ro veà voán… 

- Nhoùm ruûi ro hoaït ñoäng: Bao goàm ruûi ro lieân quan ñeán chieán löôïc kinh 

doanh, moâ hình toå chöùc, sai soùt trong quaûn lyù… 

- Nhoùm ruûi ro veà moâi tröôøng kinh doanh: Bao goàm ruûi ro moâi tröôøng phaùp 

lyù, ruûi ro quoác gia, ruûi ro moâi tröôøng kinh teá vó moâ, ruûi ro veà heä thoáng taøi chính 

tieàn teä vaø heä thoáng thanh toaùn. 

- Nhoùm ruûi ro lieân quan ñeán caùc söï coá baát thöôøng:Bao goàm ruûi ro veà chính 

trò, khuûng hoaûng cuûa heä thoáng taøi chính ngaân haøng, caùc thaûm hoïa töï nhieân, chaùy 

noå… 

Ñeå ñaûm baûo coâng taùc quaûn lyù ruûi ro vaø baûo toaøn voán ñöôïc thöïc hieän hieäu 

quaû, NHNT ñaõ phaùt trieån vaø hoaøn thieän caùc quy trình quaûn lyù ruûi ro trong noäi boä 

ngaân haøng theo chuaån möïc quoác teá, bao goàm quy trình quaûn lyù voán taäp trung, 

quy trình chuyeån tieàn taäp trung cuøng vôùi caùc moñun cuûa tieåu döï aùn hieän ñaïi hoùa 

ngaân haøng vaø heä thoáng thanh toaùn. 

Uûy ban quaûn lyù ruûi ro (RMC) vaø Uûy ban quaûn lyù taøi saûn nôï – coù (ALCO) 

cuûa ngaân haøng ñaõ ñöôïc thaønh laäp vaø ñang hoaït ñoäng tích cöïc nhaèm ñöa ra caùc 

chính saùch kòp thôøi, linh hoaït goùp phaàn giaûm thieåu ruûi ro cho NHNT. Ñaëc bieät, 

ñoái vôùi quaûn lyù ruûi ro tín duïng, NHNT ñaõ hoaøn thaønh Soå tay tín duïng vaø moät loaït 
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caùc vaên baûn lieân quan ñeán quy trình hoaït ñoäng tín duïng. Beân caïnh ñoù, quy trình 

xeùt duyeät vaø quaûn lyù giôùi haïn tín duïng vôùi khaùch haøng laø ñònh cheá taøi chính ñaõ 

ñöôïc xaây döïng vaø ñöa vaøo aùp duïng. Söï caûi tieán caùc coâng cuï quaûn lyù ñaõ môû ra 

cho Ngaân haøng moät thôøi kyø hoaït ñoäng an toaøn vaø hieäu quaû.   

Baûng 5: Keát quaû hoaït ñoäng kinh doanh hôïp nhaát cuûa NHNT Vieät Nam. 

Ñôn vò tính: trieäu ñoàng   

STT Chæ tieâu Naêm 2004 Naêm 2005 Naêm 2006 

I Thu nhaäp laõi vaø caùc khoaûn 

töông ñöông  

3.852.104 6.345.238 9.156.930

II Chi phí laõi vaø caùc khoaûn töông 

ñöông  

2.440.551 3.034.139 5.272.632

III Thu nhaäp laõi thuaàn vaø caùc 

khoaûn töông ñöông  

1.411.553 3.311.099 3.884.298

IV Thu nhaäp ngoaøi laõi thuaàn  1.432.425 975.252 1.397.105

V Toång thu nhaäp HÑKD 2.483.978 4.286.351 5.281.403

VI Toång chi phí HÑKD 882.827 967.922 1.213.557

VII Thu nhaäp HÑKD thuaàn  1.961.151 3.318.429 4.067.846

VIII Chi phí döï phoøng ruûi ro 462.566 1.558.546 174.178

IX Lôïi nhuaän tröôùc thueá  1.498.585 1.759.883 3.893.668

X Thueá thu nhaäp doanh nghieäp  394.772 467.330 1.016.647

XI Lôïi nhuaän sau thueá  1.103.813 1.292.553 2.877.021

XII Lôïi ích cuûa coå ñoâng thieåu soá  1.040 2.344 1.858

XIII Lôïi nhuaän thuaàn trong naêm  1.102.773 1.290.209 2.875.163

Nguoàn: NHNTVN 

2.2.2 Söï caàn thieát khaùch quan phaûi coå phaàn hoùa NHNT Vieät Nam. 
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Ngaøy 30/03/2004, Thuû töôùng chính phuû ñaõ giao cho NHNN chuû trì xaây döïng 

Ñeà aùn thí ñieåm coå phaàn hoùa NHNT taïi chæ thò 11/2004/CT-TTg veà vieäc ñaåy 

maïnh saép xeáp, ñoåi môùi doanh nghieäp nhaø nöôùc theo tinh thaàn Nghò quyeát Trung 

öông 3, Nghò quyeát trung öông khoùa IX. NHNT Vieät Nam ñöôïc löïa choïn laø 

NHTM Nhaø nöôùc ñaàu tieân ôû Vieät Nam ñöôïc coå phaàn hoùa laø moät taát yeáu khaùch 

quan xuaát phaùt töø nhöõng lyù do sau: 

Thöù nhaát, NHNT laø ngaân haøng coù uy tín cao, hoaït ñoäng coù hieäu quaû nhieàu 

naêm nay.                                                                                                                                          

Thöù hai, tình hình taøi chính cuûa NHNT ñaõ ñöôïc laønh maïnh hoùa sau khi xöû 

lyù nôï toàn ñoïng theo ñeà aùn taùi cô caáu laïi NHNT ñöôïc Chính phuû pheâ duyeät. 

Thöù ba, trình ñoä caùn boä chuyeân moân vaø quaûn lyù toát. 

Thöù tö, coù ñieàu kieän nhanh choùng tieán tôùi hoäi nhaäp quoác teá vaø khu vöïc. 

Ñoái vôùi NHNT VN, coå phaàn hoùa laø söï caàn thieát khaùch quan ñeå coù ñuû ñieàu 

kieän hoäi nhaäp kinh teá quoác teá vaø truï vöõng trong cô cheá thò tröôøng. Ngay töø cuoái 

naêm 1999, NHNT VN ñaõ xaây döïng chieán löôïc phaùt trieån NHNT VN ñeán naêm 

2010, vôùi muïc tieâu trôû thaønh ngaân haøng thöông maïi haøng ñaàu Vieät Nam; hoaït 

ñoäng ña naêng, keát hôïp baùn buoân vôùi baùn leû; môû roäng dòch vuï ngaân haøng phuïc vuï 

phaùt trieån kinh teá; phaán ñaáu trôû thaønh ngaân haøng quoác teá trong khu vöïc. Vôùi 

phöông chaâm phaùt trieån An toaøn – Hieäu quaû – Taêng tröôûng, trong ñoù nhaán maïnh 

An toaøn trong moïi lónh vöïc kinh doanh; Hieäu quaû mang caû yù nghóa kinh teá vaø xaõ 

hoäi; Taêng tröôûng ñeå baét kòp toác ñoä phaùt trieån kinh teá ñaát nöôùc, phaán ñaáu trôû 

thaønh ngaân haøng thöông maïi hieän ñaïi, hoäi nhaäp thaønh coâng vôùi beân ngoaøi. Ñeå 

thöïc hieän chieán löôïc phaùt trieån cuûa mình, NHNT ñaõ xaây döïng ñeà aùn taùi cô caáu 

laïi NHNT VN. Muïc tieâu cô baûn cuûa ñeà aùn taäp trung vaøo vieäc giaûi quyeát nôï toàn 

ñoïng vaø naâng cao naêng löïc taøi chính; cô caáu laïi moâ hình toå chöùc vaø taêng cöôøng 

naêng löïc quaûn trò ñieàu haønh nhaèm ñaûm baûo tính minh baïch vaø thoâng suoát töø trung 
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öông xuoáng caùc ñôn vò thaønh vieân; phaùt trieån vaø môû roäng maïng löôùi; ña daïng hoùa 

vaø hieän ñaïi hoaù caùc saûn phaåm coâng ngheä treân neàn taûng coâng ngheä hieän ñaïi. Beân 

caïnh ñoù, NHNT tieáp tuïc phaùt huy vai troø chuû ñaïo treân thò tröôøng tieàn teä, goùp 

phaàn thöïc hieän toát chính saùch tieàn teä quoác gia. Sau hôn 3 naêm trieån khai ñeà aùn cô 

caáu laïi hoaït ñoäng, nhieàu muïc tieâu cuûa Ñeà aùn ñaõ ñöôïc hoaøn thaønh tröôùc haïn. Ñaëc 

bieät, NHNT ñaõ xöû lyù veà cô baûn nôï xaáu vaø töøng böôùc naâng cao naêng löïc taøi chính; 

taïo döïng moät neàn taûng coâng ngheä ban ñaàu khaù tieân tieán ñeå coù theå naâng cao naêng 

löïc taøi chính; taïo döïng moät neàn taûng coâng ngheä ban ñaàu khaù tieân tieán ñeå coù theå 

naâng cao trình ñoä quaûn lyù toaøn heä thoáng, phaùt trieån saûn phaåm môùi, môû roäng tieän 

ích cho khaùch haøng; ñaõ xaây döïng moät neàn moùng vöõng chaéc cho vieäc aùp duïng moâ 

thöùc quaûn lyù theo chuaån möïc quoác teá thoâng qua vieäc cô caáu laïi toå chöùc, phaùt 

trieån maïng löôùi, öùng duïng tieâu thöùc chuaån möïc quoác teá...  

Tuy nhieân, tröôùc moâi tröôøng hoaït ñoäng ngaøy caøng caïnh tranh quyeát lieät, 

song song vôùi tieán trình hoäi nhaäp quoác teá, NHNT phaûi ñoái maët vôùi nhöõng khoù 

khaên lôùn trong quaù trình taùi cô caáu hoaït ñoäng: 

- So vôùi tieâu chuaån quoác teá, quy moâ voán töï coù cuûa NHNT coøn thaáp, heä soá 

an toaøn voán CAR chöa ñaït chuaån möïc quoác teá. 

- Vai troø quaûn trò ñieàu haønh tuy ñöôïc taêng cöôøng moät böôùc song chöa thöïc 

söï taïo ñoäng löïc höõu hieäu. Phöông thöùc quaûn lyù coøn nhieàu baát caäp; phaân phoái thu 

nhaäp chöa gaén vôùi hieäu quaû lao ñoäng; cheá ñoä khen thöôûng, ñoäng vieân, khuyeán 

khích saùng taïo, lao ñoäng coøn bò haïn cheá do caùc raøng buoäc bôûi caùc quy ñònh cuûa 

Nhaø nöôùc. Do vaäy, lôïi ích vaø traùch nhieäm cuûa caùc beân lieân quan Nhaø nöôùc – 

Doanh nghieäp – Ngöôøi lao ñoäng chöa ñöôïc phaân ñònh roõ raøng, chöa taïo döïng 

ñöôïc moái lieân keát ñeå cuøng phaùt trieån.  

Töø nhöõng phaân tích treân cho thaáy nhu caàu caàn thay ñoåi cô cheá hoaït ñoäng 

cuûa NHNTVN – tieán haønh coå phaàn hoùa ñeå trôû thaønh ngaân haøng thöông maïi coå 
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 laø raát caàn thieát. Ñieàu naøy seõ taïo theâm söùc maïnh veà voán; taïo cô cheá quaûn lyù 

naêng ñoäng vaø linh hoaït hôn; gaén lôïi ích thöïc söï cuûa ngöôøi ñaàu tö vôùi ngaân haøng, 

cuõng nhö vai troø laøm chuû cuûa ngöôøi lao ñoäng trong NHNTVN khi tham gia mua 

coå phaàn.  

2.2.3 Ñaùnh giaù tieán trình coå phaàn hoaù NHNT Vieät Nam trong thôøi gian 

qua. 

2.2.3.1 Caùc giai ñoaïn coå phaàn hoùa NHNT Vieät Nam. 

Chuû tröông coå phaàn hoùa NHNT Vieät Nam baét ñaàu töø 30/03/2004 theo chæ 

thò soá 11/2004/CT-TTG cuûa Thuû töôùng Chính phuû. Taïi chæ thò naøy, Thuû töôùng 

Chính phuû ñaõ giao Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam chuû trì phoái hôïp vôùi Boä Taøi 

chính vaø caùc cô quan lieân quan xaây döïng ñeà aùn coå phaàn hoùa NHNT Vieät Nam ñeå 

trình thuû töôùng xem xeùt, quyeát ñònh. Nhöng ñeán ngaøy 21/09/05 Chính phuû môùi 

chính thöùc cho pheùp NHNTVN coå phaàn hoùa taïi quyeát ñònh soá 230/2005/QÑ-TTg. 

Quyeát ñònh 230 coù hieäu löïc keå töø ngaøy kyù trong ñoù nhaán maïnh yeâu caàu giöõ 

nguyeân voán Nhaø nöôùc hieän coù taïi Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam theo 

höôùng Nhaø nöôùc sôû höõu coå phaàn chi phoái.  

Ngaøy 16/11/2005, Thoáng ñoác Ngaân haøng Nhaø nöôùc ñaõ ra quyeát ñònh soá 

1652/QÑ-NHNN veà vieäc pheâ duyeät ñeà aùn phaùt haønh traùi phieáu taêng voán cuûa 

Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam. Theo ñoù, thaùng 12/2005 NHNT Vieät Nam 

ñaõ toå chöùc ñaáu thaàu laõi suaát ñeå phaùt haønh hôn 1.300 tyû ñoàng traùi phieáu taêng voán. 

Traùi phieáu ñöôïc phaùt haønh laø traùi phieáu ghi soå, chæ phaùt haønh cho toå chöùc vaø caù 

nhaân Vieät Nam. Ngöôøi naém giöõ traùi phieáu coù quyeàn söû duïng toaøn boä giaù trò traùi 

phieáu ñeå mua coå phieáu phoå thoâng khi NHNTVN tieán haønh coå phaàn hoùa vaø phaùt 

haønh coå phieáu laàn ñaàu ra coâng chuùng. Kyø haïn cuûa traùi phieáu laø 7 naêm töø ngaøy 

26/12/2005 ñeán 16/12/2012 vôùi laõi suaát coá ñònh. 
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Ngaøy 18/07/2006, Uyû ban chöùng khoaùn Nhaø nöôùc coù Quyeát ñònh soá 

57/UBCK-GPNY caáp giaáy pheùp cho traùi phieáu taêng voán NHNT Vieät Nam nieâm 

yeát treân Trung taâm giao dòch Chöùng khoaùn Thaønh phoá Hoà Chí Minh. NHNTVN 

ñaõ nieâm yeát 13.746.055 traùi phieáu meänh giaù 100.000 ñoàng/traùi phieáu vôùi toång 

giaù trò nieâm yeát laø 1.374.605.500.000 ñoàng.  

Ngaøy 12/02/2007 NHNT Vieät Nam ñaõ kyù hôïp ñoàng tö vaán coå phaàn hoùa vôùi 

Ngaân haøng Credit Suisse (Thuïy Syõ). Credit Suisse ñöôïc ñaùnh giaù laø nhaø tö vaán 

haøng ñaàu veà coå phaàn hoùa caùc theå cheá taøi chính, ñaëc bieät taïi caùc neàn kinh teá 

chuyeån ñoåi nhö caùc nöôùc Ñoâng Aâu vaø Trung Quoác. Credit Suisse coù lòch söû raát 

thaønh coâng trong caùc döï aùn quan troïng tö vaán caùc chính phuû trong khu vöïc veà coå 

phaàn hoùa, trong ñoù coù Indonesia (Bank Mandiri, Bank Niaga), Trung Quoác 

(ICBC, CCB, China Life), Haøn Quoác (Woori Financial). Credit Suisse ñöùng thöù 

nhaát theá giôùi trong lónh vöïc tö vaán mua vaø saùp nhaäp coâng ty; laø ngaân haøng thöïc 

hieän nhieàu giao dòch nhaát theá giôùi. Taïi Vieät Nam, Credit Suisse ñaõ tö vaán cho 

Chính phuû Vieät Nam veà heä soá tín nhieäm quoác gia vaø thöïc hieän thaønh coâng vieäc 

baùn 750 trieäu USD traùi phieáu quoác teá ñaàu tieân cuûa Vieät Nam; tö vaán veà huy ñoäng 

voán, tìm nhaø ñaàu tö chieán löôïc vaø coå phaàn hoùa caùc coâng ty nhö Baûo Vieät, 

Vinalines, Vinashin. 

Ñeå trieån khai hôïp ñoàng vôùi NHNTVN, Credit Suisse taäp trung ñoäi nguõ 

chuyeân gia haøng ñaàu hieän coù, ñaëc bieät coù söï taêng cöôøng cuûa caùc chuyeân gia tö 

vaán coù kinh nghieäm vöøa môùi thöïc hieän thaønh coâng caùc döï aùn tö vaán coå phaàn hoùa 

ngaân haøng ôû Trung Quoác. Caùc dòch vuï giaù trò gia taêng maø Credit Suisse cung caáp 

cho NHNTVN laø giaûi phaùp chuyeån ñoåi traùi phieáu taêng voán, kyõ naêng quaûn trò 

doanh nghieäp phuø hôïp vôùi moâ hình taäp ñoaøn taøi chính, ñaøo taïo veà quaûn lyù nôï 

xaáu, quaûn trò ruûi ro, quaûn lyù taøi saûn. Ngoaøi ra, Credit Suisse cuõng seõ cung caáp caùc 
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dòch vuï khaùc nhö: giôùi thieäu khaùch haøng muoán kinh doanh taïi Vieät Nam cho 

NHNTVN, xuùc tieán caùc cuoäc gaëp vôùi caùc nhaø ñaàu tö tieàm naêng... 

Theo hôïp ñoàng giöõa NHNTVN vôùi Credit Suisse, lòch trình maø 2 beân ñaët ra 

ñeå trieån khai coå phaàn hoùa NHNTVN laø thöïc hieän IPO trong nöôùc trong thaùng 

07/2007; löïa choïn nhaø ñaàu tö chieán löôïc vaøo thaùng 10/2007 vaø thöïc hieän IPO 

quoác teá vaøo naêm 2008. Tuy nhieân ñeán heát thaùng 11/2007, NHNTVN vaãn chöa 

chính thöùc thöïc hieän IPO trong nöôùc.  

2.2.3.2 Thuaän lôïi cuûa NHNT Vieät Nam khi coå phaàn hoaù. 

- Nhöõng keát quaû ñaït ñöôïc cuûa NHNT Vieät Nam tröôùc khi coå phaàn hoùa laø 

moät trong nhöõng lôïi theá lôùn cho tieán trình coå phaàn hoùa NHNTVN. Sau khi trieån 

khai ñeà aùn taùi cô caáu, NHNTVN ñaõ xöû lyù xong caùc khoaûn nôï toàn ñoïng vaø luoân 

khoáng cheá tyû leä nôï xaáu theo chuaån möïc quoác teá veà chaát löôïng taøi saûn. Hieäu quaû 

kinh doanh, muùc ñoä sinh lôøi cuûa NHNT töông ñoái toát theå hieän qua chæ soá ROE vaø 

ROA lieân tuïc ñaûm baûo theo chuaån möïc quoác teá (naêm 2004: ROE laø 15,37%; 

ROA laø 0,92%). NHNT noäp nghóa vuï taøi chính vôùi Nhaø nöôùc lieân tuïc taêng qua 

caùc naêm; ñaûm baûo thu nhaäp oån ñònh cho caùn boä coâng nhaân vieân. 

- NHNT laø NHTM Nhaø nöôùc coù maïng löôùi hoaït ñoäng töông ñoái goïn nheï, 

taäp trung chuû yeáu ôû caùc thaønh phoá lôùn vaø khu kinh teá naêng ñoäng; NHNT coù toång 

soá caùn boä nhaân vieân thaáp hôn nhieàu so vôùi caùc ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc 

khaùc. Cô caáu toå chöùc vaø quaûn trò ñieàu haønh tieân tieán, töøng böôùc ñoåi môùi theo 

chuaån möïc quoác teá. Caùc yeáu toá treân ñaõ taïo cho NHNT coù khaû naêng kieåm soaùt vaø 

phaûn öùng kòp thôøi, nhaát quaùn theo chæ ñaïo taäp trung töø trung öông tröôùc nhöõng 

bieán ñoäng cuûa thò tröôøng; giuùp NHNT tieát kieäm chi phí quaûn trò ñieàu haønh vaø ñaït 

ñöôïc hieäu suaát lao ñoäng treân ñaàu ngöôøi cao. 
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- Thöông hieäu NHNTVN ñaõ ñöôïc caùc baïn haøng trong vaø ngoaøi nöôùc tin caäy 

trong suoát hôn 40 naêm qua. Ñaây coù theå coi nhö moät lôïi theá lôùn, moät taøi saûn voâ 

hình coù giaù trò caokhi ñònh giaù NHNT ñeå coå phaàn hoùa. Ñoàng thôøi thöông hieäu 

NHNTVN seõ thu huùt caùc nhaø ñaàu tö khoâng nhöõng trong nöôùc maø caû caùc nhaø ñaàu 

tö nöôùc ngoaøi mua coå phieáu cuûa NHNTVN. 

- NHNT ñöôïc ñaùnh giaù laø coù neàn taûng coâng ngheä tieân tieán nhaát so vôùi caùc 

ngaân haøng thöông maïi khaùc taïi Vieät Nam. Chính treân neàn taûng coâng ngheä naøy, 

NHNT ñaõ lieân tuïc ñi tieân phong trong vieäc ña daïng hoaù vaø hieän ñaïi hoùa nhieàu 

saûn phaåm ngaân haøng môùi, ñaùp öùng nhu caàu vaø hoã trôï caùc khaùch haøng truyeàn 

thoáng ngaøy caøng toát hôn, thu huùt theâm ñöôïc nhieàu khaùch haøng môùi. Trong thôøi 

gian qua, cô caáu nguoàn thu cuûa NHNT lieân tuïc taêng vaø chuyeån dòch theo höôùng 

giaûm daàn söï phuï thuoäc vaøo nguoàn thu töø tín duïng, taêng thu töø dòch vuï, qua ñoù 

goùp phaàn ña daïng hoùa nguoàn thu vaø phaân taùn ruûi ro hoaït ñoäng. 

- Trong nhöõng naêm gaàn ñaây, keát quaû taøi chính cuûa NHNT luoân ñöôïc caùc 

coâng ty kieåm toaùn ñoäc laäp quoác teá kieåm toaùn treân toaøn heä thoáng, neân NHNT seõ 

coù lôïi theá trong vieäc minh baïch soá lieäu taøi chính khi baùn coå phieáu treân thò tröôøng 

chöùng khoaùn. 

2.2.3.3 Toàn taïi trong quaù trình coå phaàn hoaù NHNT Vieät Nam. 

Maëc duø chuû tröông coå phaàn hoùa Ngaân haøng ngoaïi thöông Vieät Nam coù töø 

naêm 2004, nhöng quaù trình CPH NHNTVN dieãn ra chaäm chaïp vaø keá hoaïch CPH 

ñaõ phaûi thay ñoåi nhieàu laàn; ñeán nay vieäc phaùt haønh coå phieáu laàn ñaàu (IPO) vaãn 

chöa ñöôïc thöïc hieän. Söï chaäm treã trong tieán trình coå phaàn hoùa NHNT VN xuaát 

phaùt töø nhöõng vöôùng maéc toàn taïi sau: 

Thöù nhaát, do NHNTVN laø NHTMVN ñaàu tieân ñöôïc choïn coå phaàn hoùa.                  

Tröôùc ñoù chöa coù quy ñònh naøo veà maët phaùp lyù cuûa Nhaø nöôùc rieâng cho vieäc coå 
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phaàn hoùa doanh nghieäp laø ngaân haøng, maø chæ coù quy ñònh ñoái vôùi doanh nghieäp 

chung saûn xuaát kinh doanh haøng hoùa dòch vuï thoâng thöôøng. Vieäc CPH NHTMNN 

tröôùc ñaây ñöôïc thöïc hieän theo caùc quy ñònh chung cuûa phaùp luaät veà CPH DNNN 

nhö Nghò ñònh 187/2004/NÑ-CP veà coå phaàn hoùa doanh nghieäp nhaø nöôùc (Nghò 

ñònh 187) vaø caùc vaên baûn höôùng daãn nhö Thoâng tö 126/2004/TT-BTC cuûa Boä taøi 

chính ngaøy 12/12/2004, Thoâng tö 95 söûa ñoåi boå sung Thoâng tö 126... Maëc duø caùc 

vaên baûn naøy ñaõ taïo ñöôïc khung phaùp lyù cô baûn, laø cô sôû cho quaù trình CPH 

DNNN noùi chung, nhöng caùc vaên baûn naøy khi aùp duïng vaøo CPH caùc NHTMNN 

ñaõ boäc loä nhöõng baát caäp lôùn do tính ñaëc thuø cuûa doanh nghieäp hoaït ñoäng trong 

lónh vöïc taøi chính ngaân haøng. Baát caäp theå hieän trong caùc vaán ñeà cô baûn nhö: vaán 

ñeà veà xöû lyù taøi chính khi CPH; quy ñònh veà ñònh giaù ngaân haøng trong ñoù noåi baät 

laø phöông phaùp ñònh giaù, toå chöùc ñònh giaù, giaù trò quyeàn söû duïng ñaát, nhaø ñaàu tö 

chieán löôïc, tyû leä coå phaàn caùc beân... Nhöõng vöôùng maéc treân ñaõ laøm quaù trình CPH 

bò chaäm treã vaø nhieàu khi laø aéc taéc, toán raát nhieàu thôøi gian trong vieäc trình Thuû 

töôùng Chính phuû vaø caùc cô quan coù thaåm quyeàn trong vieäc cho pheùp tieán haønh 

caùc böôùc ñoät phaù, thí ñieåm nhö phaùt haønh traùi phieáu chuyeån ñoåi, thueâ tö vaán 

nöôùc ngoaøi, aùp duïng phöông phaùp ñònh giaù môùi...                                                                        

Thöù hai, coå phaàn hoùa NHNTVN laø coå phaàn hoùa moät doanh nghieäp lôùn. 

Ñaûng vaø Nhaø nöôùc ta goïi ngaân haøng laø huyeát maïch cuûa neàn kinh teá, nhaát laø ngaân 

haøng thöông maïi quoác doanh ñöôïc goïi laø chuû löïc, chuû ñaïo cuûa heä thoáng. Ñoäng 

ñeán truï coät aáy, neáu khoâng laøm caån troïng, coù nhöõng sô suaát thì coù theå coù nhöõng 

aûnh höôûng baát lôïi caû veà kinh teá laãn chính trò xaõ hoäi. Vì vaäy khi coù chuû tröông coå 

phaàn hoùa NHNTVN ñaõ phaûi thaønh laäp ban coå phaàn hoùa vôùi nhöõng ñaïi dieän cuûa 

ñuû moïi ban ngaønh vaø ñeå laáy ñuû yù kieán cuûa taát caû caùc ñaïi dieän veà baát kyø vaán ñeà 

gì lieân quan ñeán coå phaàn hoùa NHNTVN ñoøi hoûi moät quaõng thôøi gian daøi. 
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Thöù ba, vöôùng maéc lôùn nhaát trong quaù trình coå phaàn hoùa NHNTVN laø xaùc 

ñònh giaù trò NHNTVN, cuï theå gaëp moät soá khoù khaên sau: 

- Vaán ñeà voán ghi soå cuûa Nhaø nöôùc: Voán cuûa Nhaø nöôùc taïi Ngaân haøng tröôùc 

khi coå phaàn hoaù phaûi laø voán thöïc. Nhöng thöïc teá qua nhöõng ñôït boå sung voán, 

Nhaø nöôùc chæ caáp moät loaïi “traùi phieáu ñaëc bieät” cho NHTMNN. Thöïc chaát ñaây 

chæ laø phaàn voán ghi soå (danh nghóa) neân chuùng khoâng theå taïo neân giaù trò ngaân 

haøng. Do ñoù khi ñònh giaù trò NHTMNN thì Nhaø nöôùc coù chaáp nhaän loaïi tröø voán 

naøy ra khoûi giaù trò ngaân haøng hay khoâng coøn laø moät vaán ñeà caàn xem xeùt. 

- Khoù khaên do NHTMNN coù soá löôïng taøi saûn lôùn daøn traûi. NHNTVN laø moät 

NHTM coù quy moâ lôùn vôùi nhieàu chi nhaùnh,  vaên phoøng ñaïi dieän ôû nöôùc ngoaøi, 

coâng ty con vaø coøn tham gia caùc lieân doanh… Nhö vaäy vieäc kieåm keâ tính toaùn vaø 

taäp hôïp heát giaù trò cuûa taát caû caùc taøi saûn naøy laø raát khoù khaên, phöùc taïp. Hôn nöõa, 

khoâng theå chæ caên cöù vaøo giaù trò soå saùch cuûa caùc taøi saûn naøy ñeå ñònh giaù maø phaûi 

xaùc ñònh taøi saûn naøy theo giaù thò tröôøng. Trong nhöõng taøi saûn thuoäc quyeàn sôû höõu 

cuûa NHNT VN coøn coù caùc loaïi taøi saûn hình thaønh do khai thaùc xieát nôï maø ñònh 

giaù caùc loaïi taøi saûn naøy cuõng khoù thöïc hieän vì hoà sô phaùp lyù vaø giaù trò danh nghóa 

cuûa caùc taøi saûn naøy ñaõ loãi thôøi so vôùi thöïc teá. 

- Khoù khaên trong vieäc xaùc ñònh giaù trò quyeàn söû duïng ñaát: Theo quy ñònh 

cuûa luaät ñaát ñai vaø Nghò ñònh soá 187/2004/NÑ-CP thì khi coå phaàn hoùa, doanh 

nghieäp coù theå choïn hình thöùc giao ñaát hoaëc thueâ ñaát ñoái vôùi nhöõng dieän tích ñaát 

doanh nghieäp ñang söû duïng laøm maët baèng saûn xuaát kinh doanh. Trong tröôøng 

hôïp doanh nghieäp löïa choïn hình thöùc giao ñaát thì phaûi tính giaù trò quyeàn söû duïng 

ñaát vaøo giaù trò doanh nghieäp khi coå phaàn hoùa. Trong nhöõng naêm hoaït ñoäng cuûa 

ngaân haøng ñaõ hình thaønh neân moät heä thoáng truï sôû gaén lieàn vôùi quyeàn söû duïng ñaát 

ñöôïc Nhaø nöôùc giao söû duïng laâu daøi. Beân caïnh ñoù, NHNTVN coøn coù quyeàn söû 

duïng hôïp phaùp nhöõng khu ñaát thuoäc dieän caàm coá, xieát nôï.. Khi coå phaàn hoùa, 
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NHNTVN phaûi tính giaù trò quyeàn söû duïng ñaát naøy theo giaù thò tröôøng vaøo giaù trò 

ngaân haøng. 

- Khoù khaên trong vieäc xaùc ñònh giaù lôïi theá kinh doanh: Lôïi theá kinh doanh 

cuûa moät doanh nghieäp laø vò trí ñòa lyù, giaù trò thong hieäu vaø tieàm naêng phaùt trieån. 

NHNTVN laø doanh nghieäp lôùn coù thöông hieäu vaø teân tuoåi noåi tieáng, taøi saûn voâ 

hình coù theå coù giaù trò khoâng keùm taøi saûn höõu hình. Maëc duø boä taøi chính ñaõ quy 

ñònh coâng thöùc tính giaù trò lôïi theá kinh doanh cuûa caùc DNNN (döïa treân giaù trò soå 

saùch vaø tyû leä lôïi nhuaän bình quaân cuûa doanh nghieäp) nhöng caùc coâng thöùc naøy 

khoù aùp duïng treân thöïc teá.  

- Veà toå chöùc xaùc ñònh giaù trò ngaân haøng: Laø hoaït ñoäng kinh teá ñaëc thuø, taøi 

saûn cuûa caùc toå chöùc tín duïng noùi chung vaø NHNTVN noùi rieâng ñaõ ñöôïc ñaàu tö 

khoâng nhöõng taïi thò tröôøng noäi ñòa maø coøn taïi thò tröôøng voán quoác teá; chaát löôïng 

taøi saûn cuûa NHTM phuï thuoäc vaøo chaát löôïng voán ñaàu tö maø cuï theå laø phuï thuoäc 

vaøo tình hình saûn xuaát kinh doanh cuûa caùc doanh nghieäp vay voán ngaân haøng. 

Vieäc ñònh giaù taøi saûn cuûa NHNTVN, vôùi beà daøy hoaït ñoäng treân 40 naêm xaây döïng 

vaø tröôûng thaønh laø coâng vieäc heát söùc phöùc taïp. Cô quan ñònh giaù taøi saûn cuûa 

NHNTVN caàn phaûi coù kinh nghieäm trong vieäc ñònh giaù taøi saûn cuûa TCTD vaø am 

hieåu thò tröôøng trong vaø ngoaøi nöôùc. Do vaäy giaûi phaùp cuoái cuøng cho NHNTVN 

laø thueâ toå chöùc tö vaán xaùc ñònh giaù trò NHNTVN. Maø ban ñaàu chi phí thueâ tö vaán 

bò khoáng cheá. Vaán ñeà naøy cuõng laøm maát raát nhieàu thôøi gian trong tieán trình coå 

phaàn hoùa NHNTVN vì phaûi caân nhaéc giöõa vieäc phaûi löïa choïn moät toå chöùc tö vaán 

nhö theá naøo vì nhaø tö vaán coù uy tín ñöa ra giaù caû tö vaán töông ñoái cao.  

Tuy nhieân, ngaøy 26/09/2007 Chính phuû ñaõ ban haønh Nghò ñònh 

109/2007/NÑ-CP thay theá Nghò ñònh 187 trong vieäc ñieàu chænh vaán ñeà CPH 

DNNN noùi chung vaø NHTMNN noùi rieâng. Nghò ñònh 109 ñaõ cô baûn giaûi quyeát 

nhöõng vöôùng maéc veà phaùp lyù cho vieäc coå phaàn hoùa NHTMNN. Nhöõng vaán ñeà 
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nhö choïn nhaø ñaàu tö chieán löôïc nöôùc ngoaøi, phöông phaùp ñònh giaù môùi, baùn coå 

phaàn cho nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi khoâng thaáp hôn möùc ñaáu giaù thaønh coâng bình 

quaân... ñaõ ñöôïc Nghò ñònh 109 “luaät hoùa”. Cho neân nghò ñònh 109 ñaõ taïo moät 

khung phaùp lyù thuaän lôïi cho vieäc CPH caùc NHTMNN sau naøy. 

Keát luaän chöông 2: Treân ñaây toâi ñaõ phaân tích thöïc traïng coå phaàn hoùa 

NHNTVN. Vì trong quaù trình thöïc hieän luaän vaên naøy ôû nöôùc ta môùi chæ thí ñieåm 

coå phaàn hoùa hai ngaân haøng laø NHNTVN vaø Ngaân haøng Phaùt trieån Nhaø Ñoàng 

Baèng Soâng Cöûu Long (NHNÑBSCL). Vì NHNÑBSCL laø ngaân haøng coù quy moâ 

nhoû neân tröôøng hôïp CPH NHNTVN coù theå coi laø ñieån hình cuûa CPH NHTMNN 

ôû Vieät Nam. Vì vaäy, vieäc phaân tích thöïc traïng CPH NHNTVN neâu ra trong 

chöông naøy chính laø cô sôû ñeå trình baøy vaø phaân tích nhöõng giaûi phaùp nhaèm goùp 

phaàn naâng cao hieäu quaû CPH NHTMNN ôû Vieät Nam seõ ñöôïc ñeà caäp ôû chöông 3 

cuûa luaän vaên naøy.  
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CHÖÔNG 3: 

GIAÛI PHAÙP NAÂNG CAO HIEÄU QUAÛ COÅ PHAÀN HOÙA NGAÂN HAØNG 

THÖÔNG MAÏI NHAØ NÖÔÙC ÔÛ VIEÄT NAM. 

3.1 Muïc tieâu vaø ñònh höôùng caûi caùch NHTMNN ôû Vieät Nam. 

3.1.1 Muïc tieâu phaùt trieån caùc toå chöùc tín duïng ñeán naêm 2010 vaø ñònh 

höôùng chieán löôïc ñeán naêm 2020. 

Naêm 2005, NHNN ñaõ trình Boä Chính trò vaø Chính phuû ñeà aùn phaùt trieån 

ngaønh ngaân haøng Vieät Nam ñeán naêm 2010 vaø ñònh höôùng ñeán naêm 2020, trong 

ñoù muïc tieâu phaùt trieån caùc toå chöùc tín duïng ñöôïc xaùc ñònh nhö sau: 

- Caûi caùch caên baûn, trieät ñeå nhaèm phaùt trieån heä thoáng caùc toå chöùc tín duïng Vieät 

Nam theo höôùng hieän ñaïi, hoaït ñoäng ña naêng, ña daïng sôû höõu vaø loaïi hình toå 

chöùc tín duïng, coù quy moâ hoaït ñoäng vaø tieàm löïc taøi chính, taïo neàn taûng xaây döïng 

heä thoáng caùc TCTD hieän ñaïi, ñaït trình ñoä phaùt trieån tieân tieán trong khu vöïc chaâu 

AÙ, aùp duïng ñaày ñuû caùc chuaån möïc quoác teá veà hoaït ñoäng ngaân haøng, coù khaû naêng 

caïnh tranh vôùi caùc ngaân haøng trong khu vöïc vaø treân theá giôùi. 

- Baûo ñaûm caùc TCTD, keå caû caùc TCTD nhaø nöôùc hoaït ñoäng kinh doanh theo 

nguyeân taéc thò tröôøng vaø vì muïc tieâu chuû yeáu laø lôïi nhuaän. Phaùt trieån heä thoáng 

TCTD hoaït ñoäng an toaøn vaø hieäu quaû vöõng chaéc döïa treân cô sôû coâng ngheä vaø 

trình ñoä quaûn lyù tieân tieán, aùp duïng thoâng leä, chuaån möïc quoác teá veà hoaït ñoäng 

NHTM. Phaùt trieån caùc TCTD phi ngaân haøng ñeå goùp phaàn phaùt trieån heä thoáng taøi 

chính ña daïng vaø caân baèng hôn. 

- Phaùt trieån vaø ña daïng hoùa caùc saûn phaåm, dòch vuï ngaân haøng, ñaëc bieät laø huy 

ñoäng voán, caáp tín duïng, thanh toaùn vôùi chaát löôïng cao vaø maïng löôùi phaân phoái 

phaùt trieån hôïp lyù nhaèm cung öùng ñaày ñuû, kòp thôøi, thuaän tieän caùc dòch vuï, tieän ích 

ngaân haøng cho neàn kinh teá trong thôøi kyø ñaåy maïnh coâng nghieäp hoùa, hieän ñaïi 
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hoùa. Hình thaønh thò tröôøng dòch vuï ngaân haøng, ñaëc bieät laø thò tröôøng tín duïng 

caïnh tranh laønh maïnh, bình ñaúng giöõa caùc loaïi hình TCTD, taïo cô hoäi cho moïi toå 

chöùc, caù nhaân coù nhu caàu hôïp phaùp, ñuû khaû naêng vaø ñieàu kieän ñöôïc tieáp caän moät 

caùch thuaän lôïi caùc dòch vuï ngaân haøng. Ngaên chaën vaø haïn cheá moïi tieâu cöïc trong 

hoaït ñoäng tín duïng. 

- Tieáp tuïc ñaåy maïnh cô caáu laïi heä thoáng ngaân haøng. Taùch baïch tín duïng chính 

saùch vaø tín duïng thöông maïi treân cô sôû phaân bieät chöùc naêng cho vay cuûa ngaân 

haøng chính saùch vôùi chöùc naêng kinh doanh tieàn teä cuûa NHTM. Baûo ñaûm quyeàn töï 

chuû, töï chòu traùch nhieäm cuûa TCTD trong kinh doanh. Taïo ñieàu kieän cho caùc 

TCTD trong nöôùc naâng cao naêng löïc quaûn lyù, trình ñoä nghieäp vuï vaø khaû naêng 

caïnh tranh. Baûo ñaûm quyeàn kinh doanh cuûa caùc ngaân haøng vaø caùc toå chöùc taøi 

chính nöôùc ngoaøi theo caùc cam keát cuûa Vieät Nam vôùi quoác teá.  

Phöông chaâm haønh ñoäng cuûa caùc TCTD laø “An toaøn – Hieäu quaû – Phaùt trieån beàn 

vöõng – Hoäi nhaäp quoác teá”  

Baûng 6: Moät soá chæ tieâu tieàn teä vaø hoaït ñoäng ngaân haøng giai ñoaïn 2006 – 2010. 

1. Laïm phaùt (%/naêm) Thaáp hôn toác ñoä taêng 
tröôûng kinh teá 

2. Taêng tröôûng bình quaân toång phöông tieän thanh toaùn (M2) 
(%/naêm) 

18 – 20 

3. Tyû leä M2/GDP ñeán cuoái naêm 2010 (%) 100 – 115 
4. Tyû troïng tieàn maët löu thoâng ngoaøi heä thoáng ngaân haøng/M2 
ñeán naêm 2010 (%) 

Khoâng quaù 18 

5. Taêng tröôûng bình quaân tín duïng (%/naêm) 18 – 20 
6. Tyû leä an toaøn voán ñeán naêm 2010 (%) Khoâng döôùi 8 
7. Tyû leä nôï xaáu/toång dö nôï ñeán naêm 2010 (%) Döôùi 5 
8. Chuaån möïc giaùm saùt ngaân haøng ñeán naêm 2010 Chuaån möïc quoác teá 

(Basel I) 
9. Döï tröõ quoác teá toái thieåu ñeán naêm 2010 12 tuaàn nhaäp khaåu 

Nguoàn: NHNNVN  
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Ghi chuù: Nôï xaáu ñöôïc xaùc ñònh theo tieâu chuaån phaân loaïi nôï cuûa Vieät Nam, phuø 
hôïp vôùi thoâng leä quoác teá. 

3.1.2 Ñònh höôùng cuï theå caûi caùch ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc. 

- Caùc NHTMNN vaø caùc NHTM coù coå phaàn chi phoái cuûa Nhaø nöôùc ñoùng vai troø 

chuû löïc vaø ñi ñaàu trong heä thoáng ngaân haøng veà quy moâ hoaït ñoäng, naêng löïc taøi 

chính, coâng ngheä, quaûn lyù vaø hieäu quaû kinh doanh. Caùc NHTMNN cuøng vôùi 

NHTM coå phaàn trong nöôùc ñoùng vai troø noøng coát trong heä thoáng ngaân haøng Vieät 

Nam. Naâng cao naêng löïc caïnh tranh quoác teá cuûa NHTM Vieät Nam vôùi chaát 

löôïng dòch vuï cao vaø thöông hieäu maïnh.  

- Taêng cöôøng naêng löïc theå cheá (cô caáu laïi toå chöùc vaø hoaït ñoäng): Saép xeáp laïi 

toå chöùc boä maùy cuûa caùc NHTM töø trung öông ñeán chi nhaùnh. Ñoåi môùi toå chöùc boä 

maùy quaûn lyù, kinh doanh ôû hoäi sôû chính phuø hôïp vôùi thoâng leä quoác teá. Phaân bieät 

roõ raøng chöùc naêng, nhieäm vuï vaø quyeàn haïn cuûa hoäi ñoàng quaûn trò vaø ban ñieàu 

haønh; Môû roäng quan heä ñaïi lyù, hôïp taùc kinh doanh, phaùt trieån saûn phaåm, öùng 

duïng vaø chuyeån giao coâng ngheä vôùi caùc toå chöùc nöôùc ngoaøi. Xuùc tieán hieän dieän 

thöông maïi cuûa caùc NHTM Vieät Nam taïi caùc thò tröôøng taøi chính khu vöïc vaø 

quoác teá; Môû roäng quy moâ hoaït ñoäng ñi ñoâi vôùi taêng cöôøng naêng löïc töï kieåm tra, 

quaûn lyù ruûi ro, baûo ñaûm an toaøn vaø hieäu quaû kinh doanh. 

- Taêng cöôøng naêng löïc taøi chính (cô caáu laïi taøi chính): Laønh maïnh hoùa vaø naâng 

cao moät caùch nhanh choùng vaø caên baûn naêng löïc taøi chính cuûa caùc NHTM ñeå ñaûm 

baûo caùc NHTM coù ñuû naêng löïc taøi chính veà quy moâ vaø chaát löôïng. Tieáp tuïc taêng 

quy moâ voán ñieàu leä, taøi saûn coù ñi ñoâi vôùi naâng cao chaát löôïng vaø khaû naêng sinh 

lôøi cuûa taøi saûn coù; giaûm tyû troïng taøi saûn coù ruûi ro trong toång taøi saûn coù. Xöû lyù döùt 

ñieåm nôï toàn ñoïng vaø laøm saïch baûng caân ñoái cuûa caùc NHTMNN. 

Töøng böôùc coå phaàn hoùa caùc NHTMNN theo nguyeân taéc thaän troïng, ñaûm baûo oån 

ñònh kinh teá – xaõ hoäi vaø an toaøn heä thoáng ngaân haøng. Cho pheùp caùc nhaø ñaàu tö 
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nöôùc ngoaøi, ñaëc bieät laø caùc ngaân haøng coù tieàm löïc taøi chính, coâng ngheä, quaûn lyù 

vaø uy tín mua coå phieáu, tham gia quaûn trò ñieàu haønh NHTM Vieät Nam. Veà laâu 

daøi, Nhaø nöôùc chæ caàn naém giöõ coå phaàn chi phoái hoaëc tyû leä coå phaàn lôùn taïi moät 

soá ít NHTMNN ñöôïc CPH tuøy theo ñieàu kieän cuï theå cuûa töøng ngaân haøng vaø yeâu 

caàu quaûn lyù, ñaûm baûo an toaøn, hieäu quaû cuûa heä thoáng ngaân haøng nhaèm naâng cao 

nguyeân taéc thöông maïi, kyû luaät thò tröôøng trong hoaït ñoäng cuûa caùc NHTM. 

Ñoåi môùi caên baûn cô cheá quaûn lyù ñoái vôùi NHTMNN theo höôùng töï chuû, hoaøn toaøn 

chòu traùch nhieäm veà keát quaû kinh doanh vaø ñöôïc hoaït ñoäng trong khuoân khoå 

phaùp lyù minh baïch, coâng khai, bình ñaúng. Xoùa boû cô cheá ñaïi dieän chuû sôû höõu cuûa 

Nhaø nöôùc ñoái vôùi caùc NHTMNN. NHNN ñoùng vai troø chuû yeáu trong vieäc taïo laäp 

moâi tröôøng thuaän lôïi cho hoaït ñoäng tieàn teä, ngaân haøng thoâng qua vieäc ban haønh 

caùc quy ñònh, chính saùch ñieàu tieát thò tröôøng tieàn teä vaø toå chöùc thöïc hieän giaùm saùt 

an toaøn cuõng nhö vieäc chaáp haønh caùc quy ñònh phaùp luaät trong hoaït ñoäng tieàn teä, 

ngaân haøng.    

Coù theå noùi, Ngaân haøng laø moät trong nhöõng lónh vöïc heát söùc nhaïy caûm vaø 

phaûi môû cöûa gaàn nhö hoaøn toaøn theo caùc cam keát gia nhaäp toå chöùc thöông maïi 

theá giôùi WTO, heä thoáng ngaân haøng Vieät Nam ñöôïc xeáp vaøo dieän caùc ngaønh chuû 

choát, caàn ñöôïc taùi cô caáu nhaèm naâng cao naêng löïc caïnh tranh. Ñeå giaønh theá chuû 

ñoäng trong tieán trình hoäi nhaäp, Vieät Nam caàn xaây döïng moät heä thoáng ngaân haøng 

coù uy tín, ñuû naêng löïc caïnh tranh, hoaït ñoäng coù hieäu quaû cao, an toaøn, coù khaû 

naêng huy ñoäng toát hôn caùc nguoàn voán trong xaõ hoäi vaø môû roäng ñaàu tö. Vaø coå 

phaàn hoùa NHTMNN laø moät trong nhöõng ñònh höôùng cuï theå ñeå caûi caùch 

NHTMNN noùi rieâng vaø heä thoáng ngaân haøng noùi chung. 

3.2 Nhöõng vaán ñeà ñaët ra trong quaù trình coå phaàn hoùa ngaân haøng 

thöông maïi nhaø nöôùc: 
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Thöïc hieän vaán ñeà coå phaàn hoùa NHTM Nhaø nöôùc laø vaán ñeà môùi cuûa ngaønh 

ngaân haøng, do ñoù seõ coù nhöõng khoù khaên nhaát ñònh. Vieäc thöïc hieän coå phaàn hoùa 

caùc NHTM Nhaø nöôùc caàn ruùt kinh nghieäm töø coå phaàn hoùa doanh nghieäp nhaø 

nöôùc vaø gaàn ñaây nhaát laø ruùt kinh nghieäm töø coå phaàn hoùa Ngaân haøng ngoaïi 

thöông Vieät Nam. Ñeå thuùc ñaåy tieán trình coå phaàn hoùa NHTM Nhaø nöôùc ôû Vieät 

Nam, töø kinh nghieäm coå phaàn hoaù NHNT VN, ñaët ra moät soá vaán ñeà sau: 

3.2.1 Nhöõng vaán ñeà lieân quan ñeán tình hình taøi chính cuûa ngaân haøng coå 

phaàn hoùa:  

 Quy moâ voán töï coù: Hieän nay quy moâ voán hoaït ñoäng trung bình cuûa moät 

ngaân haøng treân theá giôùi khoaûng töø 1 tyû USD trôû leân. Trong khi voán chuû sôû höõu 

cuûa caùc ngaân haøng thöông maïi Vieät Nam ñeán nay vaãn coøn quaù nhoû beù so vôùi caùc 

ngaân haøng thöông maïi cuûa caùc nöôùc treân theá giôùi neân raát deã bò “toån thöông” 

trong moâi tröôøng caïnh tranh dieãn ra ngaøy caøng quyeát lieät. Ñaëc bieät keå töø ngaøy 

07/11/2006, khi Vieät Nam ñaõ laø thaønh vieân chính thöùc cuûa WTO, caùc ngaân haøng 

nöôùc ngoaøi hoaït ñoäng taïi Vieät Nam daàn daàn ñöôïc môû roäng phaïm vi hoaït ñoäng, 

ñaëc bieät laø trong vieäc huy ñoäng voán vaø cho vay baèng ñoàng Vieät Nam.  Do ñoù 

trong quaù trình hoäi nhaäp, ñeå ñuû naêng löïc trong caïnh tranh, caùc NHTM Nhaø nöôùc 

ñöôïc coå phaàn hoùa ñaït quy moâ voán ít nhaát phaûi töông öùng vôùi moät ngaân haøng 

trung bình treân theá giôùi, töùc laø möùc voán töï coù cuûa ngaân haøng naøy phaûi ñaït töø 

16.000 tyû ñoàng trôû leân, trong ñoù voán chuû sôû höõu cuûa Nhaø nöôùc ñaït toái thieåu 8.160 

tyû ñoàng, phaàn coøn laïi goïi laø voán coå ñoâng trong vaø ngoaøi nöôùc. Quy moâ voán töï coù 

cuûa ngaân haøng coå phaàn hoùa phaûi luoân luoân ñaûm baûo ñöôïc yeâu caàu tyû leä an toaøn 

voán toái thieåu 8% treân toång taøi saûn coù, ñaây laø moät chuaån möïc quoác teá khoâng theå 

thieáu ñöôïc. 
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 Xöû lyù nôï toàn ñoïng: Maëc duø hieän nay Chính phuû ñaõ coù nhöõng chuû tröông 

xöû lyù nôï toàn ñoïng vaø caùc ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc ñaõ tích cöïc xöû lyù 

nhöng nhìn chung tyû leä nôï toàn ñoïng vaãn coøn chieám tyû leä khaù cao (treân ñòa baøn 

Thaønh phoá Hoà Chí Minh khoaûng 5%). Kinh nghieäm thöïc tieãn töø coå phaàn hoùa caùc 

doanh nghieäp cho thaáy xöû lyù nôï toàn ñoïng luoân laø vaán ñeà heat söùc khoù khaên, phuï 

thuoäc vaøo caùc cô cheá chính saùch xöû lyù nôï, söï phoái hôïp cuûa caùc cô quan chöùc 

naêng trong vieäc xöû lyù nôï. NHNTVN laø NHTMNN ñi ñaàu trong coâng taùc xöû lyù nôï 

toàn ñoïng nhöng cuõng phaûi maát moät khoaûng thôøi gian raát daøi ñeå xöû lyù ñöôïc caùc 

khoaûn nôï toàn ñoïng (baét ñaàu töø naêm 2001 ñeán khi coù ñeà aùn coå phaàn hoùa 

NHNTVN). Ñaëc bieät trong vaán ñeà xöû lyù nôï toàn ñoïng, Nhaø nöôùc phaûi coù cô cheá 

xöû lyù döùt ñieåm caùc khoaûn nôï theo chuû tröông nhö nôï cho vay thanh toaùn coâng nôï, 

nôï khoanh… Ñaây laø moät thöïc traïng khoù khaên cuûa NHTM nhaø nöôùc hieän nay. Neáu 

quaù trình xöû lyù nôï toàn ñoïng keùo daøi thôøi gian thì seõ aûnh höôûng ñeán tieán trình coå 

phaàn hoùa.   

 Xaùc ñònh giaù trò ngaân haøng ñeå coå phaàn hoùa: Vieäc xaùc ñònh giaù trò doanh 

nghieäp ñeå coå phaàn hoùa khoâng chæ laø vöôùng maéc ñoái vôùi quaù trình coå phaàn hoùa 

ngaân haøng maø coøn laø vöôùng maéc chung vôùi quaù trình coå phaàn hoùa doanh nghieäp 

nhaø nöôùc, laøm aûnh höôûng tôùi tieán ñoä coå phaàn hoaù. Coå phaàn hoùa laø hoaït ñoäng 

mang tính trao ñoåi mua baùn, trong ñoù beân Nhaø nöôùc do caùc caáp ñöôïc uûy quyeàn 

khaùc nhau laøm ñaïi dieän vaø beân mua laø caùc toå chöùc, caù nhaân trong vaø ngoaøi nöôùc. 

Trong quan heä mua baùn ñoù lôïi ích cuûa caùc beân khoâng phaûi tuyeät ñoái thoáng nhaát 

vôùi nhau. Neáu ñònh giaù thaáp thì coù theå gaây thaát thoaùt voán Nhaø nöôùc; neáu ñònh giaù 

cao thì coù theå khoâng ñöôïc thò tröôøng chaáp nhaän.  

Maët khaùc, ñònh giaù doanh nghieäp ôû Vieät Nam thöôøng nghieâng veà tính giaù trò 

treân soå saùch. Vieäc tính giaù trò tieàm naêng nhö thöông hieäu, söùc phaùt trieån töông lai 

chæ ñöôïc aùng chöøng roài coäng vaøo chöù khoâng coù cô sôû xaùc thöïc. Coù hai phöông 
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phaùp xaùc ñònh giaù trò doanh nghieäp hieän nay laø phöông phaùp taøi saûn vaø phöông 

phaùp doøng tieàn chieát khaáu. Tuy nhieân, treân thöïc teá, haàu heát caùc toå chöùc môùi aùp 

duïng phöông phaùp taøi saûn. Song do thieáu thoâng tin veà thò tröôøng ñeå xaùc ñònh giaù 

trò coøn laïi cuûa taøi saûn coá ñònh, chöa coù tieâu chuaån cuï theå ñeå ñònh giaù thöông hieäu, 

uy tín cuûa doanh nghieäp neân chöa tính heát ñöôïc giaù trò tieàm naêng cuûa doanh 

nghieäp. Trong khi ñoù, phöông phaùp doøng tieàn chieát khaáu öu vieät hôn laïi chöa 

ñöôïc aùp duïng roäng raõi, moät phaàn do tính phöùc taïp cuûa phöông phaùp, phaàn do taâm 

lyù doanh nghieäp khoâng muoán giaù trò ñöôïc ñaùnh giaù quaù cao seõ khoù baùn coå phaàn, 

baát lôïi trong vieäc phaân chia coå phaàn öu ñaõi trong noäi boä doanh nghieäp.                                    

3.2.2 Nhöõng vaán ñeà lieân quan ñeán tyû leä goùp voán cuûa caùc beân trong ngaân 

haøng coå phaàn hoùa. 

 Möùc voán giöõ vai troø chi phoái cuûa Nhaø nöôùc trong ngaân haøng ñöôïc coå 

phaàn hoùa: Quyeát ñònh soá 38/2007/QÑ-TTg ngaøy 20/03/07 cuûa Thuû töôùng Chính 

phuû veà vieäc ban haønh tieâu chí, danh muïc phaân loaïi doanh nghieäp 100% voán nhaø 

nöôùc thì caùc doanh nghieäp thuoäc lónh vöïc kinh doanh tieàn teä khi thöïc hieän coå 

phaàn hoùa Nhaø nöôùc phaûi naém giöõ treân 50% toång soá coå phaàn. Ngaân haøng thöông 

maïi Nhaø nöôùc khi thöïc hieän coå phaàn hoùa tuy hình thöùc sôû höõu coù söï thay ñoåi 

nhöng vai troø chuû ñaïo trong vieäc trieån khai thöïc hieän chính saùch tieàn teä vaãn 

khoâng thay ñoåi maø tieáp tuïc phaùt huy döôùi hình thöùc môùi ñöôïc ñieàu haønh bôûi moät 

hoäi ñoàng quaûn trò theo cô cheá quaûn lyù phuø hôïp. Vì vaäy, nhaát thieát NHTM nhaø 

nöôùc khi thöïc hieän coå phaàn hoùa voán nhaø nöôùc tham gia phaûi naém vai troø ñieàu 

phoái vôùi tyû leä toái thieåu laø 51%. Vieäc naøy coù theå thöïc hieän thoâng qua hai hình 

thöùc: 
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Moät laø, giöõ nguyeân voán nhaø nöôùc hieän coù taïi NHTM nhaø nöôùc (xem ñoù laø 

51%), phaàn 49% coøn laïi seõ phaùt haønh coå phieáu thu huùt theâm voán töø caùc coå ñoâng 

trong vaø ngoaøi nöôùc. 

Hai laø, möùc voán ñieàu leä taêng ñeán ñaâu thì voán cuûa nhaø nöôùc luoân giöõ tyû 

troïng 51%. 

Tuy nhieân, vieäc quy ñònh Nhaø nöôùc vaãn naém giöõ tyû leä voán toái thieåu 51% seõ 

coù hai khoù khaên caàn ñöôïc giaûi quyeát: 

+ Hieän nay ngaân saùch nhaø nöôùc coøn nhieàu khoù khaên, khoâng ñuû voán ñeå luoân 

duy trì tyû leä 51% khi möùc voán ñieàu leä caàn phaûi taêng cao theo yeâu caàu. 

+ Khi Nhaø nöôùc naém giöõ soá coå phaàn khoáng cheá vaø coù quyeàn chæ ñònh caùc vò 

trí ñieàu haønh then choát, caùc vaán ñeà nhaân söï, hoaït ñoäng... Nhö vaäy seõ khoâng ñaùp 

öùng ñöôïc yeâu caàu cuûa caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi.   

 Veà goùp voán cuûa coå ñoâng nöôùc ngoaøi: Khuyeán khích caùc toå chöùc, caù nhaân 

nöôùc ngoaøi tham gia goùp voán ñeå thu huùt caùc nguoàn löïc ngoaøi nöôùc, tyû leä tham gia 

cuûa caùc coå ñoâng nöôùc ngoaøi daàn daàn ñöôïc môû roäng nhöng tyû leä toái ña khoâng quaù 

30% voán ñieàu leä. Trong ñoù, neân taäp trung öu ñaõi cho caùc coå ñoâng nöôùc ngoaøi laø 

caùc ngaân haøng nöôùc ngoaøi vôùi tyû leä voán goùp toái ña khoâng quaù 20% voán töï coù. 

Bôûi vì chính caùc ngaân haøng naøy seõ laø cô sôû, ñieàu kieän giuùp cho ngaân haøng ñöôïc 

coå phaàn hoùa môû roäng, phaùt trieån maïng löôùi hoaït ñoäng (chi nhaùnh, vaên phoøng ñaïi 

dieän) ñeán caùc nöôùc sôû taïi naøy.  

3.3 Giaûi phaùp naâng cao hieäu quaû coå phaàn hoùa ngaân haøng thöông maïi 

nhaø nöôùc ôû Vieät Nam. 

3.3.1 Hoaøn thieän cô sôû phaùp lyù cho tieán trình coå phaàn hoùa NHTM Nhaø 

nöôùc ôû Vieät Nam. 
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Töø kinh nghieäm coå phaàn hoùa Ngaân haøng Ngoaïi thöông Vieät Nam cho thaáy 

muoán thuùc ñaåy tieán trình coå phaàn hoùa NHTM Nhaø nöôùc ôû Vieät nam caàn phaûi coù 

cô sôû phaùp lyù ñaày ñuû cho vieäc coå phaàn hoaù ngaân haøng. Töø tröôùc ñeán nay caùc vaên 

baûn höôùng daãn coå phaàn hoùa thöôøng taäp trung vaøo caùc doanh nghieäp thuoäc caùc 

lónh vöïc saûn xuaát kinh doanh haøng hoùa thoâng thöôøng, ít ñieàu chænh lónh vöïc taøi 

chính ngaân haøng. Môùi ñaây nghò ñònh 109/2007/NÑ-CP ngaøy 26/06/2007 cuûa 

Chính phuû veà chuyeån doanh nghieäp 100% voán nhaø nöôùc thaønh coâng ty coå phaàn 

coù ñeà caäp ñoái töôïng coå phaàn hoùa laø NHTM nhaø nöôùc. Tuy nhieân nhöõng quy ñònh 

ñeà caäp trong nghò ñònh naøy caàn phaûi coù theâm nhöõng thoâng tö höôùng daãn cuï theå 

hôn vaø phuø hôïp vôùi tình hình thöïc teá ñeå ngaân haøng coù theå deã daøng aùp duïng.  

- Quy ñònh veà coå phaàn öu ñaõi cho ngöôøi lao ñoäng: Theo quy ñònh cuûa Nghò ñònh 

109, ngöôøi lao ñoäng trong doanh nghieäp nhaø nöôùc noùi chung vaø NHTM nhaø nöôùc 

noùi rieâng khi coå phaàn hoùa ñöôïc mua coå phaàn öu ñaõi theo tieâu chí naêm coâng taùc, 

cöù moãi naêm coâng taùc ñöôïc mua 100 coå phieáu vôùi giaù öu ñaõi giaûm 40% so vôùi giaù 

ñaáu giaù ñaáu giaù thaønh coâng bình quaân. Veà cô baûn, vaán ñeà öu ñaõi coå phaàn cho 

ngöôøi lao ñoäng höôùng tôùi caùc muïc ñích cô baûn: ñaûm baûo quyeàn laøm chuû cuûa 

ngöôøi lao ñoäng trong ngaân haøng sau CPH; mang laïi cho ngöôøi lao ñoäng nhöõng 

ñaûm baûo nhaát ñònh veà maët kinh teá ñeå traùnh vaø giaûm thieåu nhöõng taùc ñoäng khoâng 

toát do söï thay ñoåi cuûa ngaân haøng sau CPH. Tuy nhieân, coù veû nhö caùc quy ñònh veà 

öu ñaõi coå phieáu cho ngöôøi lao ñoäng ñang coù nhöõng maâu thuaãn nhaát ñònh. Neáu ñeå 

theå hieän söï öu ñaõi veà lôïi ích vaät chaát vaø ñaûm baûo quyeàn laøm chuû cho ngöôøi lao 

ñoäng thì vieäc quy ñònh veà tyû leä coå phaàn öu ñaõi nhö vaäy laø quaù ít (ví duï vôùi caùch 

tính naøy thì löôïng coå phieáu maø caùn boä nhaân vieân NHNTVN mua coù theå khoâng 

vöôït quaù 1% toång soá coå phieáu phaùt haønh ra coâng chuùng). Vôùi soá coå phaàn naøy thì 

tieáng noùi cuûa ngöôøi lao ñoäng khoâng coù troïng löôïng laø maáy trong vieäc quyeát ñònh 

caùc vaán ñeà cuûa ngaân haøng sau CPH. Vì nhö chuùng ta bieát, trong coâng ty coå phaàn, 
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quyeàn bieåu quyeát ñöôïc tính theo tyû leä coå phaàn naém giöõ. Nhö vaäy, ngoaøi quy ñònh 

mang tính nguyeân taéc nhö treân cuûa Nghò ñònh 109, caàn coù nhöõng thoâng tö quy 

ñònh tröôøng hôïp cuï theå cho pheùp NHTM ñöôïc taêng soá löôïng coå phieáu baùn cho 

ngöôøi lao ñoäng trong NHTM coå phaàn hoùa hoaëc quy ñònh veà vieäc phaùt haønh theâm 

traùi phieáu chuyeån ñoåi vôùi tyû leä chuyeån ñoåi öu ñaõi cho caùn boä nhaân vieân ngaân 

haøng ñöôïc coå phaàn hoùa.  

- Quy ñònh veà tyû leä naém giöõ coå phaàn cuûa nhaø ñaàu tö chieán löôïc: Nhö chuùng ta 

bieát, söï coù maët cuûa nhaø ñaàu tö chieán löôïc trong NHTMCP coù yù nghóa raát quan 

troïng ñoái vôùi hoaït ñoäng cuõng nhö söï phaùt trieån cuûa caùc ngaân haøng naøy. Vì vaäy 

nhöõng quy ñònh lieân quan ñeán tyû leä naém giöõ coå phaàn cuûa nhaø ñaàu tö chieán löôïc 

caàn phaûi roõ raøng, cuï theå. Theo quy ñònh taïi Nghò ñònh 69/2007/NÑ-CP veà vieäc 

nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi mua coå phaàn taïi NHTM Vieät Nam, nhaø ñaàu tö chieán löôïc 

ñöôïc mua khoâng quaù 15%, tröôøng hôïp ñaëc bieät, ñöôïc Thuû töôùng chính phuû cho 

pheùp, thì toái ña khoâng quaù 20% coå phaàn baùn ra. Theo quy ñònh cuûa Nghò ñònh 

109, “coå phaàn baùn cho nhaø ñaàu tö chieán löôïc vaø caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi khaùc 

khoâng thaáp hôn 25% voán ñieàu leä” vaø “ñoái vôùi caùc doanh nghieäp coù quy moâ lôùn, 

coù voán nhaø nöôùc töø 500 tyû ñoàng trôû leân hoaëc hoaït ñoäng kinh doanh trong caùc lónh 

vöïc baûo hieåm, ngaân haøng, böu chính vieãn thoâng... thì tyû leä coå phaàn baùn cho nhaø 

ñaàu tö do cô quan coù thaåm quyeàn xem xeùt quyeát ñònh” Chaúng haïn NHNTVN laø 

moät ngaân haøng hoaït ñoäng chuû yeáu trong lónh vöïc ngoaïi thöông, coù quan heä vôùi 

nhieàu ngaân haøng vaø toå chöùc treân theá giôùi neân vieäc naâng “room” cho nhaø ñaàu tö 

nöôùc ngoaøi nhaát laø nhaø ñaàu tö chieán löôïc nöôùc ngoaøi, khoâng chæ ñaït muïc tieâu 

naâng cao naêng löïc taøi chính, thu huùt coâng ngheä quaûn trò ngaân haøng hieän ñaïi, maø 

coøn naâng cao uy tín vaø môû roäng thò phaàn. Neáu theo Nghò ñònh 109, caáp coù thaåm 

quyeàn laø Thuû töôùng Chính phuû pheâ duyeät möùc baùn cho nhaø ñaàu tö chieán löôïc 
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nöôùc ngoaøi lôùn hôn möùc 20% thì seõ coù maâu thuaãn vôùi Nghò ñònh 69. Do ñoù caàn 

phaûi coù thoâng tö höôùng daãn ñeå thoáng nhaát thöïc hieän caùc Nghò ñònh lieân quan.  

- Quy ñònh veà hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng sau CPH: Trong tieán trình coå phaàn 

hoùa, coøn moät coâng vieäc raát phöùc taïp laø söï thay ñoåi hình thöùc sôû höõu töø moät 

NHTMNN do Nhaø nöôùc ñoäc quyeàn sôû höõu thaønh moät NHTM coå phaàn do caùc coå 

ñoâng naém quyeàn sôû höõu maëc duø Nhaø nöôùc vaãn naém löôïng coå phaàn chi phoái. Nhö 

vaäy ngaân haøng thöông maïi coå phaàn hoùa khoâng coøn hoaït ñoäng nhö NHTMNN 

ñoàng thôøi cuõng coù nhöõng ñieåm khaùc bieät so vôùi ngaân haøng thöông maïi coå phaàn 

bôûi khaùc vì vaãn coøn phaàn voán cuûa nhaø nöôùc. Do ñoù cuõng caàn coù nhöõng vaên baûn 

höôùng daãn, ñieàu chænh hoaït ñoäng cuûa loaïi hình NHTM coå phaàn hoùa. Vaø neân 

chaêng caàn quy ñònh boå sung loaïi hình NHTM coå phaàn hoùa trong loaïi hình caùc toå 

chöùc tín duïng ñeå coù cô sôû phaùp lyù thöïc hieän.   

3.3.2 Xaây döïng loä trình cho quaù trình coå phaàn hoùa NHTMNN ôû Vieät Nam. 

Nghieân cöùu thöïc traïng coå phaàn hoùa NHNTVN chuùng ta thaáy sôû dó 

NHNTVN ñöôïc löïa choïn laø NHTMNN ñaàu tieân ñöôïc CPH ôû Vieät Nam laø vì 

tröôùc khi tieán haønh CPH, NHNTVN ñaõ xaây döïng loä trình phaùt trieån cuûa mình phuø 

hôïp vôùi nhöõng ñieàu kieän caàn thieát ñeå CPH. Vì vaäy ñeå quaù trình coå phaàn hoùa 

ngaân haøng ñaït hieäu quaû cao, caùc NHTMNN coøn laïi caàn phaûi xaây döïng loä trình 

tröôùc khi CPH. Coù theå noùi CPH NHTMNN ñöôïc tieán haønh theo hai böôùc:  

- Böôùc 1: Naâng cao naêng löïc taøi chính NHTMNN theo höôùng ñaït caùc chæ soá 

laønh maïnh taøi chính theo chuaån quoác teá. 

- Böôùc 2: Thöïc hieän CPH NHTMNN goàm: xaây döïng phöông aùn coå phaàn hoùa; 

toå chöùc baùn coå phaàn; hoaøn taát vieäc chuyeån NHTMNN thaønh NHTMCP. 
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Treân cô sôû ñoù, caùc NHTMNN xaây döïng loä trình rieâng ñoái vôùi töøng ngaân 

haøng theo töøng giai ñoaïn cuï theå. Loä trình khi xaây döïng caàn phaûi phuø hôïp vôùi tình 

hình thöïc teá vaø keøm vôùi caùc giaûi phaùp ñeå coù theå thöïc hieän. 

3.3.3 Giaûi phaùp veà vaán ñeà xaùc ñònh giaù trò thöïc teá ngaân haøng. 

Trong quaù trình thöïc hieän CPH NHTMNN, ñieàu quan troïng laø xaùc ñònh giaù 

trò thöïc teá ngaân haøng ñeå ñöa ra giaù baùn coå phaàn cho phuø hôïp, ngöôøi mua vaø 

ngöôøi baùn coù theå chaáp nhaän ñöôïc. Vaán ñeà caàn quan taâm khi xaùc ñònh giaù trò 

NHTMNN laø phaûi löïa choïn phöông phaùp ñònh giaù phuø hôïp, thöïc hieän hieäu quaû 

phöông thöùc toå chöùc ñònh giaù vaø choïn thôøi ñieåm ñònh giaù hôïp lyù. Phöông phaùp 

ñònh giaù phaûi ñaûm baûo nguyeân taéc xaùc ñònh giaù trò moät caùch chính xaùc caùc yeáu toá 

höõu hình vaø löôïng hoùa ñöôïc giaù trò cuûa caùc yeáu toá voâ hình. Do ñoù khi xaùc ñònh 

giaù trò NHTMNN caàn phaûi xem xeùt caùc yeáu toá taùc ñoäng toaøn dieän ñeán giaù trò 

NHTM nhö khaû naêng sinh lôøi, söï laønh maïnh cuûa tình hình taøi chính, xu theá bieán 

ñoäng cuûa lôïi nhuaän, tyû suaát lôïi nhuaän, khaû naêng thanh toaùn, thöïc traïng taøi saûn 

höõu hình, taøi saûn voâ hình, söï taêng tröôûng, môû roäng hoaït ñoäng vaø phaùt trieån, trình 

ñoä vaø söï nhaïy beùn cuûa caùn boä laõnh ñaïo vaø nhaân vieân, muïc tieâu daøi haïn cuõng nhö 

chieán löôïc kinh doanh cuûa NHTM ñoù… Trong quaù trình xaùc ñònh giaù trò 

NHTMNN, neáu vaãn coøn caùc khoaûn nôï xaáu vaø taøi saûn keùm giaù trò thì phaûi ñöôïc xöû 

lyù theo nguyeân taéc thò tröôøng. Coøn ñoái vôùi khoaûn nôï khoâng coù khaû naêng thu hoài 

thì caàn phaûi ñöôïc xöû lyù theo caùc quy ñònh hieän haønh cuûa NHNNVN.  

Khi xaùc ñònh giaù trò thöïc teá NHTMNN ñeå CPH caàn quan taâm caùc khía caïnh 

sau: 

- Giaù trò lôïi theá kinh doanh: Theo quy ñònh hieän haønh, giaù trò lôïi theá kinh doanh 

cuûa doanh nghieäp coå phaàn hoùa goàm giaù trò lôïi theá veà ñòa lyù, giaù trò thöông hieäu 

vaø tieàm naêng phaùt trieån. Giaù trò lôïi theá kinh doanh cuûa doanh nghieäp do cô quan 
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coù thaåm quyeàn quyeát ñònh coå phaàn hoùa doanh nghieäp xem xeùt quyeát ñònh. Trong 

thöïc teá, giaù trò voâ hình cuûa NHTM coù theå lôùn xaáp xæ baèng voán töï coù cuûa NHTM. 

Ñeå xaùc ñònh ñuùng giaù trò thöïc teá, ñaëc bieät laø taøi saûn voâ hình cuûa NHTM, haïn cheá 

thieät haïi cho Nhaø nöôùc neân thöïc hieän ñònh giaù thoâng qua caùc toå chöùc tö vaán ñònh 

giaù coù uy tín. 

- Ñoái vôùi traùi phieáu ñaëc bieät: Voán ñieàu leä cuûa caùc NHTMNN baèng giaù trò cuûa 

caùc traùi phieáu ñaëc bieät naøy khaù lôùn (khoaûng 10 ngaøn tyû ñoàng treân toång soá 18 

ngaøn tyû ñoàng voán ñieàu leä). Giaù trò caùc traùi phieáu ñaëc bieät naøy treân thöïc teá môùi laø 

giaù trò danh nghóa, chöa phaûi laø voán thöïc, töùc chöa phaûi laø voán baèng tieàn. Vì theá 

khi xaùc ñònh giaù trò NHTM thì giaù trò traùi phieáu ñaëc bieät naøy khoâng neân tính vaøo 

giaù trò NHTM. Coøn tính giaù trò cuûa caùc traùi phieáu ñaëc bieät naøy vaøo giaù trò NHTM 

thì caùc traùi phieáu ñaëc bieät ñoù caàn phaûi ñöôïc tieàn teä hoùa hoaëc laø tieán haønh xöû lyù 

tröôùc khi ñònh giaù. 

- Ñoái vôùi caùc quyõ ñöôïc phaûn aùnh trong baûng caân ñoái keá toaùn cuûa NHTMNN 

maø quõy ñoù caáu thaønh neân giaù trò NHTM nhö quõy döï tröõ boå sung, quõy ñaàu tö phaùt 

trieån thì môùi ñöôïc xaùc ñònh giaù trò coøn laïi vaø tính vaøo giaù trò NHTM. Coøn caùc quõy 

khaùc maëc duø ñöôïc coi laø voán chuû sôû höõu nhöng ñöôïc söû duïng cho muïc ñích khaùc, 

khoâng goùp phaàn duy trì vaø taêng theâm giaù trò beàn vöõng cho NHTM nhö quõy khen 

thöôûng, quõy phuùc lôïi, quõy döï phoøng ruûi ro tín duïng... thì khoâng ñöôïc tính vaøo giaù 

trò NHTM. 

- Khi xaùc ñònh giaù trò NHTM, coù moät soá taøi saûn cuûa NHTM phaûi tieán haønh 

ñaùnh giaù laïi nhö nhaø ñaát, maùy moùc thieát bò, vaät tö phöông tieän... Coøn moät soá taøi 

saûn toàn taïi döôùi hình thaùi tieàn teä thì chæ caàn xaùc ñònh caên cöù vaøo soå saùch keá toaùn, 

qua kieåm keâ. Ñoái vôùi voán goùp vaøo lieân doanh cuõng toàn taïi döôùi hình thaùi tieàn teä 

nhöng khi xaùc ñònh giaù trò NHTM thì phaûi xaùc ñònh laïi giaù trò vì thöïc teá caùc 
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NHTM hoaëc lieân doanh ña phaàn laø hoaït ñoäng coù hieäu quaû neân giaù trò thöïc teá caùc 

khoaûn ñaàu tö naøy chaéc chaén cao hôn nhieàu so vôùi giaù trò treân soå saùch. 

- Trong toång nguoàn voán cuûa NHTMNN coù nguoàn voán huy ñoäng vaø voán vay. 

Caùc nguoàn voán naøy khoâng naèm trong cô caáu giaù trò NHTM nhöng noù laïi coù vai 

troø quan troïng, quyeát ñònh nhaát trong hoaït ñoäng kinh doanh cuûa NHTMNN. Quy 

moâ cuûa voán huy ñoäng phaûn aùnh vò theá, uy tín cuûa NHTM ñoù treân thöông tröôøng. 

Quy moâ cuûa voán huy ñoäng caøng lôùn, chöùng toû vò theá uy tín cuûa NHTM ñoù caøng 

cao. Ñaây laø moät trong nhöõng yeáu toá goùp phaàn xaùc ñònh giaù trò lôïi theá kinh doanh, 

giaù trò thöông hieäu cuûa moät NHTMNN.  

- Trong vieäc ñònh giaù trò ngaân haøng, moät trong nhöõng vaán ñeà khoâng theå boû qua 

laø yeáu toá con ngöôøi: nhaân söï quaûn lyù, heä thoáng quaûn lyù, vaø vaên hoùa kinh doanh 

cuûa ngaân haøng. Ñaây laø nhöõng yeáu toá khoâng deã daøng ñònh löôïng ñöôïc maø chæ 

mang tính ñònh tính. Tuy nhieân trong quaù trình ñònh giaù cuõng phaûi ñöa vaøo 

nghieân cöùu, thöông löôïng.  

Beân caïnh ñoù, trong quaù trình ñònh giaù caàn tieán haønh thí ñieåm vaø môû roäng 

baùn ñaáu giaù coå phaàn laàn ñaàu thoâng qua thò tröôøng chöùng khoaùn. Trong giai ñoaïn 

ñaàu, coù theå nghieân cöùu baùn coå phaàn khoâng chi phoái cho caùc nöôùc coù thöïc löïc 

kinh teá phaùt trieån maïnh ñeå thu huùt voán. 

Ngoaøi ra, caàn phaûi thaønh laäp caùc coâng ty ñaùnh giaù tín nhieäm vaø ñònh giaù 

chuyeân nghieäp. ÔÛ Vieät Nam thöïc chaát coù hoäi ñoàng ñònh giaù vaø caùc toå chöùc tö vaán 

ñònh giaù nhö coâng ty kieåm toaùn. Tuy nhieân nhöõng toå chöùc naøy hoaït ñoäng chöa 

chuyeân nghieäp, chöa ñaùp öùng ñöôïc nhu caàu ñònh giaù caùc doanh nghieäp lôùn, ñaëc 

bieät laø caùc ñònh cheá taøi chính lôùn nhö ngaân haøng. Do ñoù vieäc khuyeán khích thaønh 

laäp caùc coâng ty ñaùnh giaù tín nhieäm vaø ñònh giaù chuyeân nghieäp seõ goùp phaàn giaûm 

chi phí ñònh giaù qua vieäc giaûm chi phí thueâ toå chöùc tö vaán nöôùc ngoaøi.   
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3.3.4 Xaây döïng cô cheá quaûn trò nhaèm naâng cao hieäu quaû cuûa quaù trình coå 

phaàn hoùa NHTMNN. 

Ñeå quaù trình coå phaàn hoùa NHTMNN ñaït hieäu quaû cao thì baûn thaân caùc 

NHTMNN ñöôïc coå phaàn hoùa phaûi laø ngaân haøng hoaït ñoäng coù hieäu quaû. Nhö vaäy 

tröôùc khi chính thöùc coå phaàn hoùa caùc NHTMNN phaûi chuû ñoäng xaây döïng cô cheá 

quaûn trò ñeå naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa mình treân cô sôû loä trình ñaõ ñaët ra, 

cuï theå: 

- Quaûn trò voán, xöû lyù nôï toàn ñoïng ñeå naâng cao naêng löïc taøi chính: Caùc 

NHTMNN caàn tieáp tuïc chöông trình xöû lyù nôï toàn ñoïng gaén vôùi taêng voán töï coù ñeå 

laønh maïnh tình hình taøi chính thì muïc tieâu ñaåy nhanh tieán ñoä coå phaàn hoùa môùi coù 

tính khaû thi. Do kinh doanh tieàn teä tín duïng neân caùc khoaûn cho vay ñöôïc coi laø 

caùc muïc taøi saûn cuûa ngaân haøng vaø vì theá theo quy ñònh, NHTMNN coù traùch 

nhieäm xaùc ñònh vaø phaân loaïi caùc taøi saûn (caùc khoaûn cho vay) cuûa mình vaøo moät 

trong hai danh muïc: danh muïc taøi saûn ñöôïc tính giaù trò ñeå coå phaàn hoùa vaø danh 

muïc taøi saûn ñöôïc loaïi tröø ra khoûi giaù trò ngaân haøng. Vieäc phaân loaïi nôï toàn ñoïng 

vaøo moãi danh muïc noùi treân ñeàu coù nhöõng taùc ñoäng nhaát ñònh ñeán lôïi ích caùc beân 

lieân quan vaø thôøi gian thöïc hieän coå phaàn hoùa. Neáu phaân loaïi nôï toàn ñoïng vaøo 

nhoùm taøi saûn xaùc ñònh giaù trò ngaân haøng ñeå coå phaàn hoùa caàn tính xem nôï toàn 

ñoïng ñaùng giaù bao nhieâu, maát bao nhieâu thôøi gian ñeå xöû lyù, vaø noù aûnh höôûng nhö 

theá naøo ñeán giaù kyø voïng caùc nhaø ñaàu tö tieàm naêng seõ boû ra ñeå mua coå phaàn? 

Neáu ñöa vaøo danh muïc taøi saûn loaïi tröø, thôøi gian xaùc ñònh giaù trò thöïc teá ngaân 

haøng coù theå nhanh hôn nhöng phaàn voán chuû sôû höõu nhaø nöôùc hieän taïi trong ngaân 

haøng seõ bò giaûm xuoáng vaø vì theá seõ aûnh höôûng tröïc tieáp ñeán quy moâ voán ñieàu leä 

sau naøy vì tyû leä sôû höõu nhaø nöôùc sau coå phaàn hoùa ñöôïc yeâu caàu toái thieåu phaûi ôû 

möùc 51% trong khi khoù coù khaû naêng ñeå Nhaø nöôùc bôm theâm voán vaøo caùc ñònh 
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cheá naøy. Roõ raøng laø trong boái caûnh nôï toàn ñoïng coù quy moâ lôùn, voán ñieàu leä nhoû 

hôn vaø heä soá an toaøn voán thaáp thì seõ laø sai laàm neáu NHTMNN löïa choïn phöông 

aùn loaïi tröø nôï toàn ñoïng ra khoûi danh muïc taøi saûn tính giaù trò ñeå coå phaàn hoùa; 

ngöôïc laïi, vieäc xöû lyù goïn soá nôï toàn ñoïng cuûa mình seõ giuùp NHTMNN thu veà moät 

löôïng voán ñaùng keå ñeå coå phaàn hoùa. Vì theá, xöû lyù nôï toàn ñoïng sao cho nhanh nhaát 

vôùi tyû leä thu hoài hôïp lyù nhaát laø moät trong caùc giaûi phaùp caàn ñöôïc quan taâm trong 

giai ñoaïn naâng cao naêng löïc taøi chính chuaån bò cho coå phaàn hoùa. Vieäc xöû lyù nôï 

toàn ñoïng trong giai ñoaïn chuaån bò coøn giuùp laøm taêng chaát löôïng taøi saûn cuûa ngaân 

haøng sau coå phaàn hoùa vaø do ñoù coù taùc duïng ñoøn baåy laøm taêng giaù kyø voïng caùc coå 

ñoâng tieàm naêng ñaët mua coå phieáu ngaân haøng. Cho neân caùc NHTMNN caàn phaûi 

giaûi quyeát trieät ñeå vaán ñeà nôï toàn ñoïng tröôùc khi tieán haønh coå phaàn hoùa.   

- Quaûn trò ruûi ro ñeå ñaûm baûo an toaøn trong hoaït ñoäng cuûa caùc NHTMNN: Coù 

raát nhieàu nhoùm ruûi ro taùc ñoäng ñeán hoaït ñoäng cuûa NHTMNN nhö ruûi ro taøi chính 

(goàm ruûi ro tín duïng, ruûi ro laõi suaát, ruûi ro tyû giaù...), ruûi ro hoaït ñoäng, ruûi ro veà 

moâi tröôøng kinh doanh... Ñeå coâng taùc quaûn trò ruûi ro ñöôïc hieäu quaû, caùc 

NHTMNN caàn tieáp tuïc xaây döïng vaø hoaøn thieän caùc quy trình quaûn lyù ruûi ro, 

quaûn lyù tín duïng hieän ñaïi, quaûn lyù taøi saûn nôï – coù, quaûn lyù ñaàu tö, quy trình kieåm 

toaùn noäi boä... Beân caïnh ñoù, phaûi thöôøng xuyeân raø soaùt, ñaùnh giaù, phaân loaïi khaùch 

haøng, phaân loaïi nôï vay; saøng loïc ñeå haïn cheá cho vay ñoái vôùi caùc khaùch haøng laøm 

aên keùm hieäu quaû; nhanh choùng thieát laäp chieán löôïc khaùch haøng theo höôùng ña 

daïng hoùa ñoái töông khaùch haøng nhaèm giaûm thieåu ruûi ro cho heä thoáng. 

- Hieän ñaïi hoùa coâng ngheä ngaân haøng vaø heä thoáng thanh toaùn, chuù troïng hoaït 

ñoäng Marketing. Cuøng vôùi vieäc hieän ñaïi hoùa coâng ngheä, caùc NHTMNN caàn coù 

chính saùch khai thaùc coâng ngheä hieäu quaû thoâng qua vieäc phaùt trieån saûn phaåm vaø 

nhoùm saûn phaåm döïa treân coâng ngheä cao nhaèm taïo ra söï ña daïng trong löïa choïn 

saûn phaåm vaø taêng cöôøng baùn cheùo saûn phaåm ñeán khaùch haøng. Ñoàng thôøi, vieäc 
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phaùt trieån ña daïng hoaù saûn phaåm dòch vuï cuõng seõ goùp phaàn phaân taùn vaø haïn cheá 

bôùt ruûi ro trong quaù trình hoaït ñoäng.  

- Taêng cöôøng coâng taùc quaûn trò nguoàn nhaân löïc vôùi hai yeáu toá cô baûn laø naêng 

löïc quaûn trò ñieàu haønh vaø chaát löôïng nhaân vieân. NHTMNN caàn phaûi quaûn trò 

ngaân haøng theo tö duy chieán löôïc ñeå ban laõnh ñaïo ngaân haøng luoân ôû theá chuû 

ñoäng, khoâng luùng tuùng khi moâi tröôøng kinh doanh thay ñoåi, ñoàng thôøi coù khaû 

naêng söû duïng caùc nguoàn nhaân löïc cuûa ngaân haøng moät caùch hieäu quaû nhaát. Ñaây 

cuõng laø yeáu toá quan troïng naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa NHTMNN trong quaù 

trình CPH, ñaëc bieät khi caùc ngaân haøng nöôùc ngoaøi taïi Vieät Nam ñang thu huùt 

phaàn lôùn nguoàn nhaân löïc cuûa caùc ngaân haøng trong nöôùc. Do vaäy caàn phaûi coù cô 

cheá quaûn trò nguoàn nhaân löïc töø khaâu tuyeån duïng, ñaøo taïo vaø ñaøo taïo laïi.  

Ngoaøi ra, sau khi CPH, caùc ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc seõ trôû thaønh 

caùc NHTMCP vaø hoaït ñoäng theo cô cheá coâng ty coå phaàn. Ñaïi hoäi coå ñoâng laø cô 

quam quyeàn löïc cao nhaát cuûa doanh nghieäp, cô quan naøy seõ baàu ra Hoäi ñoàng 

quaûn trò, Ban kieåm soaùt. Tuøy theo Ñieàu leä cuûa coâng ty, Hoäi ñoàng quaûn trò baàu ra 

Chuû tòch Hoäi ñoàng quaûn trò, baàu hoaëc thueâ Toång giaùm ñoác. Ñaïi hoäi coå ñoâng seõ 

quyeát ñònh caùc vaán ñeà quan troïng cuûa coâng ty moät caùch coâng khai. Nhöng sau coå 

phaàn hoùa, khi maø tyû leä coå phaàn Nhaø nöôùc vaãn aùp ñaûo ôû con soá 70% thì lieäu ngaân 

haøng coù hoaït ñoäng thöïc chaát theo quy ñònh veà Ñieàu leä cuûa coâng ty coå phaàn hay 

khoâng, moâ hình toå chöùc vaø cô caáu hoaït ñoäng nhö theá naøo ñeå ñaûm baûo cho heä 

thoáng caùc NHTMNN sau coå phaàn hoùa hoaït ñoäng nhö NHTMCP nhöng vaãn ñaûm 

baûo vai troø laø coâng cuï giaùn tieáp ñeå Nhaø nöôùc quaûn lyù heä thoáng ngaân haøng. Theo 

yù kieán cuûa nhieàu chuyeân gia, vieäc ñeå caùc NHTMNN sau CPH hoaït ñoäng theo 

ñuùng moâ hình cuûa coâng ty coå phaàn vaø theo quy luaät thò tröôøng laø ñieàu phaûi ñöôïc 

toân troïng. Do ñoù, phaûi xaây döïng ñöôïc cô cheá quaûn lyù cuûa Hoäi ñoàng quaûn trò theo 

höôùng naâng cao quyeàn löïc. Theo ñoù Hoäi ñoàng quaûn trò ñöôïc quyeàn boû phieáu tín 
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nhieäm ñoái vôùi Toång giaùm ñoác ñieàu haønh; boä phaän kieåm soaùt vaø kieåm toaùn noäi boä 

ngaân haøng hoaït ñoäng ñoäc laäp vôùi ban ñieàu haønh, chæ tröïc thuoäc hoäi ñoàng quaûn trò, 

töø ñoù môùi phaùt huy ñöôïc vai troø hoaït ñoäng cuûa Kieåm soaùt vaø kieåm toaùn noäi boä. 

Quy ñònh moät soá quyeàn haïn nhaát ñònh cuûa caùc coå ñoâng nöôùc ngoaøi trong vieäc 

tham gia caùc quyeát saùch hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng. 

3.3.5 Coå phaàn hoùa caùc NHTMNN caàn gaén vôùi nieâm yeát coå phieáu treân thò 

tröôøng chöùng khoaùn. 

Coå phaàn hoùa NHTMNN caàn gaén vôùi nieâm yeát coå phieáu treân thò tröôøng 

chöùng khoaùn bôûi vì thò tröôøng chöùng khoaùn coù taùc ñoäng raát tích cöïc tôùi vieäc coå 

phaàn hoùa ngaân haøng thoâng qua moät soá khía caïnh sau: Thöù nhaát, TTCK taïo ñieàu 

kieän cho chöông trình CPH NHTMNN ñaït ñöôïc muïc tieâu cao nhaát laø naâng cao 

hieäu quaû kinh teá thoâng qua vieäc coù nhieàu ngöôøi ñaàu tö beân ngoaøi tham gia vaøo 

vieäc kieåm soaùt ngaân haøng; Thöù hai, TTCK taïo ñieàu kieän ñeå ngöôøi ñaàu tö beân 

ngoaøi maïnh daïn mua coå phieáu cuûa ngaân haøng vì hoï hy voïng vaøo tính thanh 

khoaûn khi coù ruûi ro vaø do ñoù caùc NHTM coù ñieàu kieän ñeå môû roäng kinh doanh, 

thay ñoåi coâng ngheä, naâng cao hieäu quaû kinh doanh vaø naêng löïc caïnh tranh; Thöù 

ba, TTCK giuùp ñaåy nhanh ñöôïc tieán trình ñaùnh giaù NHTMNN CPH thoâng qua 

giaù coå phieáu (laâu nay, khaâu xaùc ñònh giaù trò laø khaáu khoù khaên vaø chieám nhieàu 

thôøi gian nhaát trong caùc khaâu cuûa quaù trình CPH) töø ñoù ñaåy nhanh tieán trình CPH 

NHTMNN; Thöù tö, TTCK taïo ñieàu kieän ñeå Nhaø nöôùc deã daøng hôn trong vieäc 

kieåm soaùt laïi caùc ngaân haøng ñaõ CPH baèng caùch mua laïi coå phieáu cuûa caùc ngaân 

haøng naøy treân TTCK ñeå naém quyeàn khoáng cheá. 

Vì vaäy, sau khi coå phaàn hoùa, coå phieáu cuûa caùc ngaân haøng seõ ñöôïc ñöa leân 

saøn giao dòch, ñeå giaù trò coå phieáu ñöôïc giao dòch coâng khai vaø phaûn aùnh ñuùng giaù 

trò. Ñoøi hoûi thò tröôøng chöùng khoaùn cuûa Vieät Nam phaûi lôùn maïnh, xöùng ñaùng laø 
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saøn giao dòch coâng baèng, bình ñaúng, minh baïch, hieäu quaû cho caùc nhaø ñaàu tö. 

Thôøi gian vöøa qua TTCK Vieät Nam ñaõ coù nhöõng böôùc phaùt trieån maïnh meõ. Tuy 

nhieân quan heä cung caàu chöùng khoaùn nhieàu luùc maát caân ñoái gaây neân nhöõng bieán 

ñoäng cho thò tröôøng, do vaäy TTCK hoaït ñoäng chöa thöïc söï oån ñònh vöõng chaéc. 

Maëc duø möùc voán hoùa thò tröôøng taêng nhanh nhöng nhìn chung quy moâ thò tröôøng 

cuûa Vieät Nam vaãn coøn nhoû so vôùi caùc nöôùc. Heä thoáng vaên baûn phaùp lyù ñieàu 

chænh hoaït ñoäng caàn tieáp tuïc ñöôïc hoaøn thieän. Tính coâng khai minh baïch cuûa 

TTCK thoâng qua coâng boá thoâng tin cuûa coâng ty nieâm yeát ñaõ töøng böôùc ñöôïc naâng 

leân, tuy nhieân noäi dung, chaát löôïng vaø thôøi haïn coâng boá thoâng tin chöa ñaùp öùng 

ñöôïc yeâu caàu cho coâng taùc quaûn lyù vaø thoâng tin cung caáp cho thò tröôøng; Heä 

thoáng cô sôû haï taàng, ñaëc bieät veà heä thoáng coâng ngheä thoâng tin cuûa caùc trung taâm 

giao dòch chöùng khoaùn, coâng ty chöùng khoaùn cho thaáy coù söï baát caäp tröôùc söùc 

phaùt trieån quaù nhanh cuûa thò tröôøng ñoøi hoûi caàn coù söï ñaàu tö, naâng caáp heä thoáng.  

Ñeå coù saøn giao dòch hieäu quaû cho coå phieáu ngaân haøng thì TTCK Vieät Nam 

caàn tieáp tuïc thöïc hieän moät soá bieän phaùp sau: Tieáp tuïc hoaøn thieän khung phaùp lyù, 

theå cheá chính saùch, ñaåy maïnh vieäc trieån khai thöïc thi Luaät chöùng khoaùn thoâng 

qua vieäc ban haønh vaø trieån khai caùc vaên baûn höôùng daãn, hoaøn thieän quy cheá ñaáu 

giaù vaø ngaøy caøng coâng khai minh baïch hôn; Thöïc hieän quaûn lyù coâng ty ñaïi chuùng 

theo quy ñònh cuûa Luaät doanh nghieäp, Luaät chöùng khoaùn; Thöïc hieän cheá ñoä baùo 

caùo, thoâng tin, quaûn trò doanh nghieäp; Thoâng qua hoaït ñoäng löu kyù, thanh toaùn 

chöùng khoaùn taäp trung, giaûm thieåu ruûi ro treân thò tröôøng töï do, tieâu chuaån hoùa 

hoaït ñoäng trung taâm löu kyù chöùng khoaùn vaø caùc thaønh vieân löu kyù. 

Beân caïnh ñoù, caàn gaén vieäc nieâm yeát treân thò tröôøng chöùng khoaùn vôùi vieäc 

coå phaàn hoùa ngaân haøng: Vieäc ñöa vaøo quy ñònh phaùp lyù ngay töø ñaàu caùc ñieàu 

khoaûn yeâu caàu caùc doanh nghieäp ñuû ñieàu kieän nieâm yeát khi coå phaàn hoùa phaûi toå 

chöùc baùn ñaáu giaù vaø nieâm yeát ngay treân TTCK. Ñieàu naøy seõ taïo ra moät thoùi quen 
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cho ngaân haøng khi CPH vôùi vieäc minh baïch vaø coâng khai hoùa thoâng tin ngay töø 

ñaàu. Coù nhö vaäy TTCK seõ goùp phaàn ñaåy nhanh quaù trình coå phaàn hoùa NHTMNN 

thoâng qua vieäc thöïc hieän thaønh coâng vieäc baùn coå phaàn cuûa caùc NHTMNN coå 

phaàn hoùa. Vaø moät khi coå phieáu ngaân haøng ñöôïc nieâm yeát treân TTCK thì seõ coù 

moät khoái löôïng haøng hoùa lôùn ñöôïc giao dòch, taïo neân söï soâi ñoäng treân TTCK vaø 

chaéc chaén seõ taùc ñoäng tích cöïc trôû laïi tôùi söï phaùt trieån cuûa TTCK. 

3.3.6 Xaây döïng loä trình chieán löôïc sau khi coå phaàn hoùa. 

Cuøng vôùi vieäc trôû thaønh caùc NHTM coå phaàn, trong quaù trình môù cöûa vaø hoäi 

nhaäp, caùc NHTMNN ôû Vieät Nam coøn phaûi höôùng tôùi muïc tieâu vöôn ra vaø chieám 

lónh thò tröôøng quoác teá. Maët khaùc, caùc noäi dung khaùc cuûa tieán trình coå phaàn hoùa 

maëc duø ñöôïc chuaån bò toát ñeán ñaâu nhöng khoâng xaùc ñònh ñöôïc muïc tieâu, chieán 

löôïc phaùt trieån kinh doanh cuûa ngaân haøng thì cuõng khoâng theå ñaùnh giaù ñöôïc taàm 

quan troïng cuûa ngaân haøng ñöôïc coå phaàn hoùa cuõng nhö khoâng theå laøm cô sôû xaùc 

ñònh ñöôïc hieän giaù roøng trong töông lai cuûa ngaân haøng. Vì vaäy, NHTM CPH phaûi 

xaây döïng ñöôïc chieán löôïc kinh doanh môùi theo thoâng leä quoác teá vaø laø moät ngaân 

haøng ña naêng vôùi saûn phaåm dòch vuï ngaân haøng hieän ñaïi nhö thanh toaùn, kinh 

doanh ngoaïi teä, ñaàu tö taøi chính, thò tröôøng baát ñoäng saûn, thò tröôøng chöùng khoaùn, 

thò tröôøng mua baùn nôï... Ñaûm baûo hoaït ñoäng kinh doanh cuûa ngaân haøng ñöôïc coå 

phaàn hoùa theo nguyeân taéc thò tröôøng, ñaùp öùng ñöôïc caùc chuaån möïc quoác teá. Vieäc 

coå phaàn hoùa NHTMNN phaûi gaén lieàn vôùi vieäc naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng kinh 

doanh, môû roäng vaø phaùt trieån maïng löôùi ra caùc nöôùc treân theá giôùi ñaëc bieät laø caùc 

nöôùc coù coå ñoâng goùp voán.  

Treân cô sôû muïc tieâu chieán löôïc ñaõ ñöôïc ñònh höôùng, caàn thieát phaûi xaây 

döïng loä trình phaùt trieån hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng ñöôïc coå phaàn hoùa, cuï theå: 
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- Töø naêm 2006 ñeán 2010: Phaûi ñaït moät soá chuyeån bieán lôùn veà cô sôû haï taàng, 

nguoàn voán, phaùt trieån caùc loaïi hình saûn phaåm dòch vuï ngaân haøng hieän ñaïi. Phaùt 

trieån maïng löôùi vaên phoøng ñaïi dieän vaø chi nhaùnh hoaït ñoäng ôû nöôùc ngoaøi, hình 

thaønh moät NHTM maïnh coù khaû naêng caïnh tranh treân thò tröôøng trong nöôùc vaø 

quoác teá. 

- Töø naêm 2010: Hoaït ñoäng NHTM theo chuaån möïc quoác teá keå caû veà voán, quaûn 

lyù, coâng ngheä thoâng tin, ñaùp öùng nhu caàu veà voán vaø thanh toaùn chuû yeáu cuûa neàn 

kinh teá, ñoàng thôøi khaúng ñònh vai troø nhaát ñònh treân thò tröôøng taøi chính khu vöïc 

vaø quoác teá. 

Nhö vaäy, cuøng vôùi vieäc thöïc hieän caùc giaûi phaùp ñeå thuùc ñaåy tieán trình CPH, 

caùc NHTMNN coøn phaûi höôùng tôùi vieäc trôû thaønh caùc NHTM coå phaàn hoaït ñoäng 

ña naêng phuø hôïp vôùi xu theá toaøn caàu hoùa thò tröôøng taøi chính quoác teá, yeâu caàu 

hoäi nhaäp cuûa ngaønh taøi chính Vieät Nam vaø caùc chuû tröông chính saùch cuûa Nhaø 

nöôùc ñoái vôùi ngaønh ngaân haøng.  

Keát luaän chöông 3: Ñeå tieán trình coå phaàn hoùa NHTMNN ôû Vieät Nam dieãn 

ra thuaän lôïi vaø coù hieäu quaû caàn coù söï taùc ñoäng khoâng chæ veà phía Nhaø nöôùc, maø 

quan troïng laø söï noã löïc cuûa baûn thaân caùc NHTMNN. Treân ñaây ngöôøi vieát ñaõ ñeà 

xuaát moät soá giaûi phaùp nhaèm naâng cao hieäu quaû coå phaàn hoùa caùc NHTMNN ôû 

Vieät Nam. Nhöõng giaûi phaùp treân chöa phaûi hoaøn toaøn ñaày ñuû nhöng noù cuõng goùp 

phaàn giaûi quyeát ñöôïc moät soá vaán ñeà coøn toàn taïi trong tieán trình CPH NHTMNN. 

Tuy nhieân caùc giaûi phaùp treân ñaây chæ thöïc söï mang laïi hieäu quaû khi noù ñöôïc thöïc 

hieän vôùi söï phoái hôïp ñoàng boä cuûa caùc cô quan chöùc naêng, ban ngaønh vaø caùc 

NHTMNN ñöôïc CPH.   
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Trong neàn kinh teá thò tröôøng ñònh höôùng xaõ hoäi chuû nghóa vaø hoäi nhaäp kinh 

teá quoác teá, vieäc naâng cao naêng löïc caïnh tranh coù yù nghóa soáng coøn ñoái vôùi caùc 

doanh nghieäp. Trong lónh vöïc ngaân haøng, keá töø khi Vieät Nam baét ñaàu thöïc hieän 

caùc cam keát cuûa toå chöùc thöông maïi theá giôùi WTO töø ngaøy 01/04/2007, caùc ngaân 

haøng nöôùc ngoaøi ñöôïc môû chi nhaùnh 100% voán nöôùc ngoaøi vaø ñöôïc huy ñoäng 

tieàn VND cuõng nhö thöïc hieän caùc dòch vuï ngaân haøng gioáng nhö caùc ngaân haøng 

trong nöôùc. Trong ñieàu kieän ñoù, caïnh tranh trong lónh vöïc ngaân haøng caøng trôû 

neân khoác lieät hôn. 

Ñoái vôùi caùc NHTMNN ôû Vieät Nam, coå phaàn hoùa laø moät chuû tröông ñuùng 

ñaén ñeå naâng cao khaû naêng taøi chính, hieäu quaû söû duïng voán, naêng löïc quaûn trò goùp 

phaàn naâng cao naêng löïc caïnh tranh cuûa caùc NHTMNN. Tuy nhieân quaù trình coå 

phaàn hoùa NHTMNN ôû Vieät Nam coøn dieãn ra chaäm chaïp vaø cho ñeán thôøi ñieåm 

baét ñaàu luaän vaên naøy vaãn chöa coù NHTMNN naøo chính thöùc chuyeån thaønh 

NHTMCP. Töø thöïc tieãn ñoù, luaän vaên ñaõ taäp trung neâu leân moät soá lyù luaän veà coå 

phaàn hoùa, ñi saâu phaân tích thöïc traïng CPH NHTMNN thoâng qua thöïc traïng CPH 

NHTNVN, töø ñoù ñeà ra moät soá giaûi phaùp vaø kieán nghò nhaèm naâng cao hieäu quaû 

CPH caùc NHTMNN ôû Vieät Nam. 

Maëc duø raát noã löïc, nhöng do ñaây laø moät vaán ñeà töông ñoái môùi meû ñoái vôùi 

baûn thaân neân luaän vaên coù theå coøn nhieàu thieáu soùt, raát mong nhaän ñöôïc nhöõng yù 

kieán ñoùng goùp cuûa quyù Thaày, Coâ vaø caùc baïn. Toâi xin chaân thaønh caûm ôn coâ, TS. 

Vuõ Thò Minh Haèng ñaõ taän tình höôùng daãn toâi hoaøn thaønh luaän vaên naøy. 

Traân troïng.  
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