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PE DAN HOI THAO

Kinh té va thi trudng tai chinh toan cau dang chuyén minh manh mé trong ky
nguyen s6. Cong nghe Blockchain, tri tué nhan tao, su ra doi cta dong tién ky thuat

. dang dua dén nhitng thay dbi 16n chua tu’ng c6 trong lich sir tai chinh tién té.
Cong nghé tai chinh (Fintech), Cong nghé bao hiém (Insurech) véi cac san pham, dich
vu méi, kénh phan phdi méi, md hinh kinh doanh méi dya trén nén tang céng nghé sb
khong ngimg phat trién. Tir day dat ra mot loat cac van dé can giai quyét dbi véi he
thong cac dinh ché tai chinh truyén théng, d6i véi hé thdng quan tri tai chinh cong,
cling nhu cac doanh nghiép trong qué trinh doi méi cong nghé. Cung véi d6 1a cac van
dé dat ra doi véi chinh sach, phap luat va diéu hanh ciia nha nude dbi véi hé thong hé
thdng ngan hang thuong mai, cac dinh ché tai chinh phi ngan hang, ddi véi cac mé
hinh kinh doanh mai,...

Kinh té va thi truong tai chinh toan ciu ciing dang trai qua “ct soc bat loi nhat
trong vong mot thé ky” do anh hudng cua dai dich Covid-19 cung véi nhiing thay doi
trong mdi truong tai chinh thuong mai va dau tu qudc t& gan day nhu: mot loat cac
chinh sach kinh t& ma Hoa Ky, cac qudc gia Chau Au va nhiéu qudc gia khac lién tuc
ap dung nham khoi phuc nén kinh té sau dai dich Covid 19, cac chinh sach thuong mai
Hoa Ky ap dung v6i Trung Qudc va nhiéu qudc gia khac nham bao ho nén san xuat Va‘l
thu:ong mai cua Hoa ky. Nhitng thay d6i trong xu hudng chuyen dich cua dong vén
qudc té va chudi cung tg toan cau cung véi viée vai tro ch1 ph01 ctia dong USD trong
cac giao dich tai chinh, thuong mai, dau tu va du trit quéc té ngay cang bj lung lay s&
c¢6 anh huong 16n dén nén kinh té toan cau trong nhitng nam téi. Nhiéu xu hudng chu
dao dién ra cua hé théng kinh té va tai chinh toan ciu s& tao ra nhiéu co hoi, nhung
cung véi d6 cling dat ra khong it nhitng thach thirc cho cac qubc gia. Trong tién trinh
hoi nhap ngay cang sdu rong vao mdi trudng tai chinh, throng mai va dau tu toan cau
Viét Nam khong thé nam ngoai xu huéng trén.

Vé6i mong mudn 1am rd thém anh huéng cua qua trinh hoi nhip dén cong tac
quén tri tai chinh va dau tu ca vé khia canh chinh sach vi mé ciing nhu nhirng d6i méi
hoat dong cua céc td chuc tai chinh, doanh nghi¢p. Khoa K& toan, Truong Pai hoc Lao
dong - Xa hoi Co s¢ II- TP.HCM t6 chirc hoi thao Khoa hoc vé6i chu & “Gidi phdp
quan tri tai chinh va dau tw trong boi canh hdi nhdp” nhim day manh hoat dong
nghién ctu khoa hoc, giao luu hoc thuat va chuyén mon, tao dién dan trao ddi kién
thirc, chia sé kinh nghiém ciing nhu ting cuong hop tac vé hoat dong nghién ciru khoa
hoc va giang day gilta cac nha khoa hoc, gidng vién, nghién ctru vién va nhitng nguoi
1am thyec té ¢6 lién quan dén linh vuc trén.



Hoi thao da thu hat sy quan tdm va tham gia viét bai ciia cac nha khoa hoc dén tir
cac truong Pai hoc, cac co quan, ngan hang va doanh nghiép. Ban to chuc d3 bién tap
va luya chon 28 bai viét c6 chat luong dé dang trong ky yéu hoi théo.

Ban t6 chuc xin gui 161 cadm on dén tat ca cac nha khoa hoc, nha quan ly va cac
tac gia da tin tudng, ung ho, gui bai viét tham du hoi thdo. Chuc tat ca quy vi dai biéu,
cac tac gia doi dao suc khoe, hanh phuc va thanh cong.

Chuc hoi thao thanh cong tt dep.
Xin tran trong cam on!
TP. Ho Chi Minh, thing 4 nam 2022
TRUONG BAN TO CHUC



GIAI PHAP XAY DUWNG CAU TRUC VON TOI WU
DE NANG CAO NANG LWC CANH TRANH
CHO CAC DOANH NGHIEP O VIET NAM

TS. Lé Quéc Diém*

Tom tit: Hoach dinh cdu tric von 1a mét trong nhizng nhiém vy tai chinh quan
trong cua cac doanh nghiép. Bdi 1¢ hoat dong ndy gilp cho doanh nghiép dira ra quyét
dinh vé céach thite huy déng vén mgt cach toi wu nhat, tir @6 xdc dinh cach thic phan
bé nguon von nham dat doc muc tiéu toi thieu hoa chi phi vén va toi da héa gid tri
cua doanh nghiép. Trong pham vi bai viét ndy, tac gid tdp trung nghién ciru, dé xuat
mét s gidi phap nham gidp cho cac doanh nghiép xay ding cau tric von toi wu nham
ndng cao nang luc canh tranh cua doanh nghiép.

Tir khoa: Cdu trdc von, cdu tric von toi wu, nang luc canh tranh

Abstract: Because capital structure planning helps businesses make decisions
about the most optimal way to raise capital, this activity is one of the important
financial tasks of businesses. Thereby determining how to allocate capital to achieve
the goals of minimizing the cost of capital and maximizing the value of the business.
Within the scope of this article, the author focuses on researching and proposing some
solutions to help enterprises build optimal capital structure to improve their
competitiveness.

Keywords: Capital structure, optimal capital structure, competitiveness
1. Pt van dé

Trong mdi trudng kinh doanh, cac doanh nghiép ludn phai d6i mat vai cac chinh
sach vé nhu cau vén dé mé rong hay duy tri hoat dong kinh doanh. Ngoai muc tiéu tdi
da hoa loi nhuan, nha quan tri doanh nghiép con nham dat téi muc tiéu téi da hoa gia
tri cua doanh nghiép (hay ti da hoa gia tri cho cha s¢ hitu). Viéc hoach dinh va xay
dung cau trdc von téi wu chinh 13 viéc giai quyét bai toan huy dong, phan bo ngudn
von nhu thé nao dé dat duoc muc tiéu toi thiéu hoa chi phi hoic téi da hoa loi nhuan,
vi vay day la mét trong nhirng nhiém vu quan trong cua cac nha quan tri tai chinh
doanh nghiép. Bén canh d¢, trong bdi canh hdi nhap quéc té nhu hién nay thi céc
doanh nghiép dang phai dimg truéc nguy co canh tranh gay gat khéng chi véi céc
doanh nghiép trong nudc ma ca doanh nghiép nudc ngoai. Mot trong nhitng hoat dong
dé dam bao sy on dinh 1a thuc hién dau tu méi, tuy nhién doi hoi phai c6 ngudn tai
chinh khong 16. Van dé dat ra 1a 1am thé nao dé c6 thé dau tu mai mang lai hiéu qua

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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cho doanh nghiép, ngudn vén huy dong tir dau va st dung nd nhu thé nao, tat ca nhirng
van dé nay phai hoach dinh va dua ra quyét dinh mot cach k§ lugng dé mang lai lgi
nhuan cho doanh nghiép. Nhiém vu dat ra cho cac nha quan ly tai chinh la phai hoach
dinh cau tric ngudn vén nhu thé ndo, cach thirc huy dong von ra sao, chi ra cach phan
bd va sir dung téi wu cac ngudn vén do.

2. Nhitng vin dé chung vé ciu trdc vén va ning luc canh tranh cia doanh
nghiép

2.1. Céu tritc vén ciia doanh nghiép

Theo tac gia Ross va cong su (2008) thi cdu triic von ciia mét doanh nghiép hay
con goi la don bdy tai chinh la su két hop giita viéc sur dung von ng va von chu so hitu
theo mot ti I¢é nhdt dinh dé tai tro cho hoat dong san xuat kinh doanh.

Khi nghién ciru cu triic von doanh nghiép, viéc phan bo va sir dung cac ngudn
vbén mot cach hop 1y dé tao ra mot cu trac von t6i wu nham mang lai loi ich cho doanh
nghiép. Cau tric von cach hop 1y 13 su két hop hai hoa gitra no vay va von chi so hiru
sao cho chi phi v6n ctia doanh nghiép 13 thdp nhit va toi da hoa gia tri tai san cua chu
s& hitu trong diéu kién kinh doanh cu thé ctia doanh nghiép.

CAu trac von tdi vu duge hiéu 1a mot ty 1€ ng nhét dinh cta doanh nghi¢p ma tai
dé gia tri cua doanh nghié¢p dugc tdi da hoa. Tai d6 chi phi von cua doanh nghiép la
thip nhit mang lai cac loi ich vé& mit gia tri tot nhat cho doanh nghiép (Nguyén Thu
Thuy, 2011).

Theo tac gia Nguyén Minh Kiéu (2011) “Khi ban vé chi phi vén va hoach dinh
von dau tu, chung ta phai dua vao mot cAu tric vbn cho sin dé tinh chi phi von binh
quan va str dung nd nhu 1a chiét khdu dé phan tich trong hoach dinh dau tu vén. Khi
cdu trac von ciia doanh nghiép thay ddi thi lidu chi phi von c6 thay dbi theo va do d6
viéc quyét dinh dau tu hay khong dau tu vao mot dy 4n ndao dé cé thay doi theo hay
khong ? Ngoai ra, khi ciu triic vén thay ddi thi rii ro doanh nghiép c6 thay dbi, do dé
gia ¢ phiéu cua doanh nghiép c6 thay d6i theo hay khong ? Vi viy, chiing ta cdn xem
xét va phén tich sy anh huong cia ciu tric von 18n gia c6 phiéu cua doanh nghiép va
anh hudéng dén kha ning canh tranh ctia doanh nghiép trong nganh”.

2.2. Nang luc canh tranh cua doanh nghiép

Ning lyc canh tranh 1a thuat ngir kinh t& dugc str dung rong rii, tiy theo cach
tiép can ma duoc hiéu va dién giai theo nhiéu cach khac nhau.

Theo D’Cruz J and A Rugman (1993) thi nang luc canh tranh la cia mdt cong ty
dugc xem nhu kha ning thiét ké, san xuét va cung cap san pham ra thi truong voi gia
ca va chat lugng vuot trdi, stc canh tranh cua doanh nghié€p 1a kha nang gianh dugc va
duy tri thi phﬁn trén thi trrong véi lgi nhuan nhét dinh.

Theo Poter (1996), nang luc canh tranh cua doanh nghi€p dugc do luong qua
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nang sut lao dong, kha niang duy tri, mé rong, chiém linh thi phan tiéu thy cac san
pham cung loai hay san phim thay thé nhim dat duoc loi nhuan cao. Dé thanh cong,
cac doanh nghi¢p phai c6 dugc loi thé canh tranh, phu thudc vao su phéi hop cac
ngudn luc dudi hinh thie, hodc 1a chi phi thip, hodc 1a san pham khac biét. Ning luc
canh tranh phai gan lién v&i phat trién bén virng, st dung c6 hiéu qua cac ngudn luc.

Theo T chtrc Hop tac va Phat trién kinh t&¢ OECD (2010) tai dién dan cip cao vé
canh tranh cong nghiép thi nang lyc canh tranh 1a kha nang cia doanh nghiép, nganh,
qudc gia, khu vuc trong viéc ning cao ning suit san xuit, tao ra viéc 1am va thu nhap
cao hon trong diéu kién canh tranh kinh té quéc té.

Nhu vay co thé hiéu nang lyc canh tranh nhu sau:

- Nang lyc canh tranh 14 kha ndng canh tranh: chi stc manh vé mat kinh té hay
sttc manh ctia mot qudc gia, mot ngang kinh té hodc mot doanh nghiép khi so sanh voi
cac dbi thi ctia né trong nén kinh té thi tudng toan cau ma & d6 hang héa, dich vu, con
ngudi, k§ ning va y tuong c6 thé dich chuyén tu do khong giGi han bai cac bién gisi
dia ly.

- Ning luc canh tranh ctia doanh nghiép 13 kha ning duy tri va mé rong thi phan
cua doanh nghiép.

Trong qué trinh hoat dong, doanh nghi¢p luén chiu sy tac dong tr moi trudng
xung quanh va ca nhiing tic dong tir chinh ban than ndi tai doanh nghiép. Dé duy tri su
tdn tai, mo rong thi phﬁn, tang loi nhuan doanh nghiép phai ddi mat voi dbi tha cua
minh. Vi viy mudn nang cao ning luyc canh tranh, doanh nghiép ludn phai nd lyc tim
kiém loi thé canh tranh riéng. M6t mit doanh nghiép can tién hanh nhing bién phap dé
nang cao nang lyc canh tranh, mit khac can phai chii ¥ dén nhitng yéu té chi phdi va
anh huong dén ning lyc canh tranh cia minh. M6t trong nhitng nhan t6 ma doanh
nghiép can chu y, né xuat phat tir bén trong doanh nghiép d6 chinh nhan t vé cau trac
von.

2.3. Moi quan hé gitra cau truc von va nang luc canh tranh cua doanh nghiép

Céac 1y thuyét co dién vé cu tric von thuong ngdm gia dinh ring cac doanh
nghiép khong thé nﬁng cao vi thé canh tranh trén thi truémg san pham dau ra cta ho
bang cach lua chon cau triic von chién lugc, thi truong dau ra dugc gla dinh la cung
cip cac nguon doanh thu ma khong bi anh hu0'ng boi sy lya chon co cau nguon von.
Tuy nhién, néu cdn ¢ vao tinh chat, dic diém cua ng dé xac dinh mot cu trac von tdi
wu thi doanh nghiép c6 thé nang cao vi thé canh ctia minh trong twong lai.

Theo Mitani (2014), c6 mdi quan hé giita cau triic von va vi thé canh tranh cta
cac doanh nghiép thong qua thi phan cta cac doanh nghiép d6. C4u trac von phat sinh
trong cung mot nganh chir khong phai gitia cac nganh khac nhau va don by tai chinh
la c6 lién quan té1 canh tranh cia doanh nghié€p trén thi truong (MacKay & Phillips,
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2005).Nhitng doanh nghiép méi thuong st dung don biy thip hon nhitng doanh
nghiép hoat dong 1au dai trén thi truong. Pon bay tdi wu va ning lyc canh tranh trong
thi truong san phim c6 mdi quan hé theo chiéu hudng tich cuc (Lyandres, 2006). Cac
két qua thyc nghiém di nhidn manh rang cdu trac von va thi trudng san pham co lién
quan v6i nhau manh mé va rang cac doanh nghiép dua ra nhitng quyét dinh vé thi
truong san pham thi ludn c6 lién quan dén cac yéu t6 tai chinh.

3. Giai phap xay dwng cau tric von téi wu nham ning cao ning luc canh
tranh cho doanh nghiép

Tur nhitng vin dé chung nén tang vé ciu tric von va ning luc canh tranh, tac gia
de xuat giai phap xay dung cau trdc von toi vu nham nang cao nang luc canh tranh cho
doanh nghiép taij Viét Nam.

CAu trdc von c6 tac dong tich cuc 1én ning luc canh tranh, khi cu tric vén ting
& mot gia tri phi hop s& 1am cho thi phan cua doanh nghiép ting 1én. Viéc mé rong thi
phan cua doanh nghiép nham dat muc tiéu téi da hoa loi nhuan. Béi véi doanh nghiép
c6 vay von dé dau tu thi viec mo rong thi phan ngodi viéc téi uu héa loi nhuan con tao
ra dugc niém tin va uy tin cho viéc chi tra cac khoan no tét hon. Tang cau tric von, sir
dung don bay cao hon din dén canh tranh manh mé hon.

Phan 16n cac doanh nghiép déu gap kho khin trong viéc nang cao nang luc canh
tranh trén thi truong do van dé vé vén. Ngudn vén han ché s& 1am giam co hoi dau tu
va kha nang canh tranh caa doanh nghiép khéng nhirng trong nudc ma con voi cac
doanh nghiép nudc ngoai. Trong diéu kién kho cd thé nhanh chéng ting ngudn von vé
s6 lugng thi van dé phan b va st dung cé hiéu qua ngudn vén 1a con dudng phi hop
nhat dé giai quyét nhitng kho khan vé tai chinh cho doanh nghiép. Doanh nghiép can
lya chon ngudn vén phu hop véi cac diéu kién cu thé cua doanh nghiép, co thé huy
dong thong qua doi ngii lao dong trong doanh nghiép dé tao ngudn vén kip thoi véi chi
phi thap va tao ra duoc su gin bo quyén loi cia ngudi lao dong véi doanh nghiép.

Dé qua trinh kinh doanh duogc thuc hién mot cach thuan loi, hiéu qua, tiét kiém
chi phi thi yéu cau dit ra 1a phai xay dung dinh mac chi phi hop Iy cho mdi khau, mdi
giai doan, dong thoi phai dong bo cac giai doan véi nhau dé qué trinh chuyén héa céc
hinh thai vén duoc thuan loi, tir d6 c¢6 thé xem xét dugc cac mit duy trir, luu thong mot
cach toan dién.Vi vay doanh nghiép can diéu chinh ty trong vén luu dong nam trong
cac khau cua qua trinh kinh doanh cho hop ly.

Kiém soat tot nguon vén: viéc kiém soat tét ngudn von gilp cho doanh nghiép
dua ra cac quyét dinh kinh doanh theo ké hoach da dat ra tir truéc. V6i nguon vén da
cung cap, doanh nghiép c6 duogc lugng tai san da Ion, c6 trang thiét bi tién tién, hién
dai phuc vu cho hoat déng san xuét kinh doanh thi cac muc tiéu va chién lugc kinh
doanh sé& duoc thuc thi mot cach tdt nhat.

Da dang héa hinh thirc huy dong von: viéc da dang hinh thic huy déng vén gidp
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cho doanh nghiép da dang hoa ciu tric tai trg von, han ché duoc rai ro va giam chi phi
tai trg. Ngoai cé4c hinh thire huy dong vén phd bién nhu ngan hang va thi treong ching
khoén thi doanh nghiép c6 thé huy dong vén théng qua phat hanh trai phiéu hoac huy
dong vén tir cac quy dau tu. Phuong thirc huy dong vén duoc lya chon phai dam bao
chi phi thap nhat, hiéu qua nhat, xay dung hé thdng quan tri tai chinh dam bao théng
nhat, chat ché va hitu hiéu.

Nang cao kha niang quan tri ngudn vén: hoat dong nay vo cing quan trong khi
xay dung cau tric vén muc tiéu, do d6 cac doanh nghiép nén thanh 1ap bo phan chuyén
trach dé thuc hién hoat dong nay dé xay dung, theo ddi va danh gia khi ap dung vao
thuc tién doanh nghiép, xem rang né c¢6 mang lai hiéu qua nhu doanh nghiép ky vong
hay khong. Théng qua su theo ddi, danh gia nay, két hop véi ké hoach va dinh hudng
phét trién ciia doanh nghiép trong thoi gian tgi dé hoach dinh cau trlc vén téi uu. Dé
c6 thé tong hop va dua ra tinh hinh tong quan chung vé ngudn vén hién tai cua
doanh nghiép thi bo phan quan tri vén phai c6 mdi lién hé truc tiép voi céc bo
phan khac, dic biét 1a bo phan san xuit kinh doanh & nim bat duoc tinh hinh
hoat dong kinh doanh cia doanh nghiép. Tiur do, tinh toan ngudn vén huy dong
c6 thé s dung va chi cho céc hoat dong kinh doanh caa doanh nghiép. Pong thoi
thong qua d6 dé danh gia kha nang huy dong von va ké hoach, chién lugc phat
trién, néu khong ddng nhat thi phai co6 phuong an dé xuat thay dbi cho phu hop.

Str dung c6 hiéu qua ngudn vén dé ting kha ning canh tranh: Khi doanh nghiép
da ting ngudn von bang nhiéu hinh thic phd hop thi truée khi st dung ngudn vén,
doanh nghiép can tinh toan phwong an dau tu vén mot cach hop ly nhét (lwa chon
phuong an kinh doanh c6 tinh kha thi cao dé dau tu), dic biét trong viéc dau tu phat
trién ra bén ngoai, lién doanh, lién két. Dau tv mua siam tai san, trang thiét bi that su
can thiét, da s6 lugng, dam bao chat luong dap tng duoc nhu cau san xuat kinh doanh
dé San pham lam ra dap tmg duoc nhu cau cua thi truong va xa hoi, gép phan gidp
doanh nghiép 6n dinh va mé rong thi phan, tir d6 nang cao ning luc canh tranh cua
doanh nghiép.

4. Két luan

Trong bdi canh nén kinh té chuyén déi, hoi nhap kinh té siu rong nhu & Viét
Nam hién nay, cac doanh nghiép dung trudc nguy co, thach thirc va ca co hoi dé ton
tai va phat trién. Ap luc vé& von va canh tranh luon 1a van dé hién hitu ddi véi cac
doanh nghiép. Va do d6 viéc huy dong mét luong von vay méi thiic day doanh nghiép
trd thanh ddi thii canh tranh khoc liét trén thi trudng. Mit khac, mot doanh nghiép méi
gia nhap thi truong cod thé gap that bai trong cudc chién nang cao nang lyc canh tranh
boi cac chinh sach vé tdi wu hoa san phém, su canh tranh vé gia ca va san lugng voi
cac doi thu 1au ndm khéc c6 thé duing trudc nguy co vé su lya chon tra ng hay dong
ctra. Khi xem xét mot cau trac von hop 1y véi tinh chit, dic diém cua no c6 thé nang
cao nang lyc canh tranh trong twong lai. Mic khac murc cin bang ng va chi phi dai
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dién tac dong tich cuc dén vi thé canh tranh la tuong ing. Thém vao do, nang lyc canh
tranh trén thi truong san pham co quan hé chat ché voi don bay tdi uu va cac quyét
dinh vé canh tranh thi luén gan lién véi yéu t6 tai chinh.
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MO HINH QUAN TRI DANH MUC DAU TU: RUI RO VA
LOI NHUAN KY VONG

TS. Poan Viin Dinh'

Tém tit: Nghién cizu khdo sat méi quan hé gigza ruii ro va loi nhudn ky vong cua
dau tw tai chinh vi moi quan hé giira ching 1a nghich bién, mize dé chdp nhdn ruii ro
Ciia nha dau tr cang cao thi loi tirc ky vong cang I6n, do dé nha dau tur luén yéu cau
muzc do twong xung giza rui ro va lei nhudn.

Nghién citu ndy ap dung dé léch chudn, phirong sai, hé s6 cia phirong phdp bién
thién va ham ma trdn d@é do lwong rui ro. Bén canh dé, dir liéu 1a ty sudt sinh loi trén
von chu sé hiu ROE, duwoc thu thdp ¢ ba cong ty vao chudi thoi gian tir 2005 dén
2021.

Phuong sai hodc d¢ léch chudn cang cao thi lpi tizc ciia chizng khoan cang cao,
nhung chitng khodn dé lai ¢é riii ro cao hon va nguot lai. Két qua cho thay mire do
rii ro cua cac cé phiéu 1a 2,509%, 0,367%, 3,666% va ty suat sinh loi frong g 1a
38,68%, 23,99% va 14,02%.

Két qua hé tro chinh sach quan Iy danh muc dau fur mét céch thich hop. Nghién
Citu ndy xdc dinh Cac vdn dé dé cac nha quan Iy, nha dau tw va doc gia xem xét: co
gidi phap toan dién giita cdc chinh sach vi mé, chinh sdch tai chinh, chinh sach dau tw
va cdc chinh sach khdc d@é kiém soat va can bang méi quan hé giza rui ro va loi
nhudn; cé chinh sdach diéu tiét quy phl hop dé kich thich dau tw trong dai han.

Tir khoa: Ty sudt sinh loi trén vén chi sé hizu, ham ma trdn, rii ro dau tie, quan
ly danh muc dau tw

Abstract: The study investigates the relationship between risk and the expected
return of financial investment because the relationship between them is negative, the
investor's higher level of risk tolerance, the greater the expected return, therefore
investors always require a degree of proportionality between the risks and returns.

This study applied the standard deviation, variance, coefficient of variation
methods, and matrix function to measure risk. Besides, the dataset is a return on
equity ROE, which is collected in three companies at time series from 2005 to 2020.

The variance or the standard deviation is higher, the return on the securities is
higher, but the securities are higher risk, and vice versa. The results showed risk levels
of stocks that are 2.509 %, 0.367 %, 3.666 %, and the corresponding return mean of
38.68 %, 23.99% and 14.02 %.

' Khoa tai chinh ngdn hang, Pai hoc Cong nghiép TP. Ho Chi Minh
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The results support the portfolio management policy appropriately. This study
identifies issues for managers, investors and readers to consider: have a
comprehensive solution among microcosmic policies, finance policy, investment policy
and other policies to control and balance the relationship between risk and return;
have appropriate policies to regulate fund to stimulate investment over the long term.

Key word: Return on equity, matrix function, investment risk, portfolio
management.

1. GIOI THIEU

Danh muc dau tu 1a danh sach cac du 4n Kinh doanh ma nha dau tu dau tu dé
kiém Loi nhuan. Trong qué trinh dau tu, nha dau tu co thé thu duoc loi nhuan hoic
gap rai ro. Theo quy luat kinh té, khi thu dwoc lgi nhiéu nhat thi rui ro ciing cao nhat
va nguoc lai. Piéu ndy phu thudc vao su lya chon cua cac nha dau tu, vi vay, ho chon
nhitng dyu &n phd hop nhat ma ban goi 1a t6i wu hoa hoan hao. Nha dau tu phai da dang
hoa cac khoan dau tu trong danh muc dé tranh rai ro dau tu. Nha dau tu s& dau tu vao
danh muc dau tu tot nhat 1a danh muc téi wu vé sé luong va loai ching khoan, tac 1a
danh muc c6 lgi nhuan ky vong cao nhat. Nha dau tu can nghién ctiu cac loai ching
khoan so sanh lgi nhuan ky vong va lua chon loai chiing khoan c6 lgi nhuan ky vong
cao nhat.

Céc hoat dong danh gia duy 4n R&D nghién ctru va phét trién va lua chon danh
muc dyu 4n 1a dé 4p dung sy phat trién manh mé& cua céng nghé. Mot trong nhiing
nhiém vy quan trong nhat va kho nhat cua bat ky cong ty dang phat trién nao la xac
dinh céc dy an moi. Cac tac gia nay ciing chi ra rang qua trinh nay trd nén kho khan
khi phai chon mot danh muc dau tu thich hop tir mot tap hop cac dy &n wng vién. Bang
cach nay, nha dau tu ¢ thé chon danh muc du &n giam thiéu rui ro twong tng va nang
cao gia tri tong thé cua danh muyc. Bén canh do, cac tac gia cling ap dung mot mo hinh
thuc té dé lya chon danh muc dy an tét nhat va phi hop nhit trong khi can nhic vén
dau tu cua dy &n, ty suat sinh loi va rii ro (V.Mohaghegh, va cong su., 2017). Nghién
ctru nay chi ra rang gisi han cho cac thudc do rai ro caa mot danh muc dau tu khi cac
thanh phan cta n6 c6 phan phdi can bién da biét nhung su phu thudc giira cac rui ro la
khong xac dinh thuong quéa rong dé co thé hiru ich trong thuc té. Cac tac gia da ap
dung cong thic tdng hop vén cua Solvency 11 hoic RBC 1a dé danh gia bién d6 ma
t6ng von co thé bi danh gia thap hon (Carole, va cong su., 2016).

Pong gop cua tac gia cho bai bao 1a tim hiéu mdi quan hé gitta ty suat sinh lgi ky
vong Vva rai ro & Viét Nam tir nim 1995 dén nam 2020. Tac gia ap dung phép thir
tuong quan, hiép phuong sai va hé sb bién thién cho céc rai ro dau tu - d6 1a muc rui
ro nao? C6 nghia 1a loi tic ky vong can dugc duy tri ¢ mac thich hop dé dat duoc loi
tirc t6i vu. Néu dau tu rai ro cao thi kha nang 18 vén cao. Do d6, bai bao 4p dung cac
phuong phap do luong phd bién dé quan Iy rai ro dau tu c6 bién ROE (Dinh, 2019).
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Pé duy tri muc tiéu loi nhuan cao trong dau tu danh muc dau tw, nha dau tu budc phai
xem xét loi nhuan ky vong hodc d6i mit véi rii ro dau tu s& 1am tang loi nhuan ky
vong va giam rai ro. Cac nghién ciru thuc nghiém nay vé loi tac ky vong va rii ro dau
tu cho thay riang ching c6 méi quan hé chat ch& véi nhau va méi quan hé caa ching cé
thé 14 tiéu cuc hodc tich cuc, tuyén tinh hoic phi tuyén tinh; diéu nay phu thudc vao
muc d6 rui ro dau tu. Hon nira, cac két qua nghién ciru trude day chi chinh xac dbi voi
bdi canh kinh té cu thé cua tirng qubc gia. Bai bao ap dung cac phuong phap do luong
phd bién trong quan 1y dau tu rai ro dé danh gia xem rui ro dau tu c6 anh hudéng dén
loi nhuan ky vong hay khong. Va tac dong cia n6 nhu thé nao? Két qua cua bai bao
chttng minh rang su thay doi mirc d6 rai ro dau tu anh huéng dén loi nhuan ky vong.
Tai sao nd 1a truong hop?

Nhitng dong gop nay dong mét vai trd quan trong trong viéc 1ap ké hoach, dinh
huéng hoac thiét 1ap mét ngudn véon dau tu duge diéu chinh phi hop dé thic day loi
nhuan téi wu. Nha dau tu khong nén sai 1am trong viéc quyét dinh chon quy dau tu dé
kiém soat mirc d6 rui ro dau tu va thu duoc loi nhuan tdi wu.

Panh gia cac nghién ctru duoc thuc hién trén cac thi treong chirng khoan khac
nhau trén thé giéi cho thay rang cac nha nghién ctru da sir dung mot sé phuong phap
luan dé phan tich rui ro va loi nhuan ky vong nhu CAPM, k¥ thuat phan tich rai ro, gia
tri ri ro. Bai bao da cung cap mot cach dinh luong dé xir ly cac ki thuat phan tich rai
ro danh muc du an, sir dung cac phuong phap quan ly du an thanh cong, tap trung vao
cac du an xady dung (Augustin, va cong su., 2014). Cac tai liéu khac ciing danh gia
danh muc dau tu voi cac bién phap twong ty nhu 13 cong cu co ban dé xac dinh céc
mdi quan hé trong hoic trén danh muc dau tu bang sang ché. Muc dich cua tai liéu 1a
xay dung mot phuong phap do ludng tuong tu lai dya trén nhiéu chi s6 dé phan tich
danh muc sang ché. Ho da xdy dung mot phuong phap do do tuong dong két hop dé
phan tich danh muyc bang sang ché bao gom ca phan loai bang sang ché quéc té IPC va
cac yéu t6 vin ban. Phuong phap nay bao gdm: mot mo hinh do luong mic do twong
ddng theo phan loai dya trén cac danh muc va tiéu muc IPC; mot mé hinh do d6 tuong
ddng vé ngit nghia dya trén cau trdc cay va md hinh trong sé (Yi, va cong su., 2016).
Nhom tac gia da ap dung phuong phap do Iwong rai ro tai chinh dya trén mo hinh dinh
gia va cac bién s thi truong khac. Mo hinh nay nham gitp cac nha dau tu dua ra quyét
dinh t6i wu hoa va lya chon danh muc du tu. Bén canh d6, ho d phat trién mot khudn
kho dé lugng hoa tac dong cua 16i mo hinh va do luong va giam thiéu rai ro theo céch
phu hop v&i md hinh 18i. M6 hinh 14 co s¢ dé do luong rui ro sai léch cé thé xay ra
thong qua do léch so v&i mo hinh, dua ra rang budc chinh xac vé tinh hop Iy cia do
léch. Ho da ap dung phuong phap nay dé do ludng rai ro danh muyc dau tu, rai ro tin
dung, v.v. (PAUL, va cdng su., 2013).

C6 mot sb tai lieu danh cho viéc do ludng rai ro danh muc dau tu bang cac
phuong phap khac nhau, nhung hau hét chung déu tap trung vao viéc kham phé danh



18| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

muc dau tu phi hop dé giam thiéu rai ro dau tu va thu duoc loi nhuan cao, (Ephraim &
Radu, 20013,) d& nghién ciru tac dong cua rui ro chinh sach vi mé déi véi dau tu danh
muc dau tu va ap dung ly thuyét danh muc dau tu hién dai vi phuong phap nay dé ap
dung va c6 thé phi hop véi cac ky thuat truyén thong trong danh gia rai ro chinh tri dé
udc tinh cac thong sé lién quan nhu phuong sai va do léch chuan, két qua cho thay rui
ro dau tu cao hay thap, diéu nay phu thudc vao ting qudc gia mdi québc gia c6 nhing
chinh sach vi mé khac nhau. (Matthew, va cong su., 2015) dé xuat chon mét danh muc
dau tu d6 1a: lya chon giai doan dau tién bat dau bang quan sat va kinh nghiém va két
thic bang sy ty tin vao hiéu suat tuong lai cua cac chung khoan co sin va giai doan
thir hai bat dau véi niém tin co lién quan vé cac hoat dong trong tuong lai va két thic
Vi viéc lya chon danh muc dau tu. Tuy nhién, tic gia da phan tich giai doan thu hai
va ap dung quy tic “loi nhuan Ky vong-phuong sai cta lgi tirc”, ma nha dau tu thuc
hién (hozc nén) téi da hoa lgi nhuan chiét khau ky vong hoic du kién. Ngoai ra, tac gia
xem Xét quy tic ma cc nha dau tu dua ra (hoic nén) coi loi nhuan ky vong la mong
mubn va phuong sai cua loi nhuan 1a khéng mong mudn. Mat tai liéu khac ciing da ap
dung céc bién phap rai ro lién quan dén dudng cong Lorenz dé do ludng phan phdi thu
nhap va bat binh ding cling nhu dé phan tich rai ro va tai chinh vi duong cong Lorenz
dugc wéce tinh tir loi nhuan cua tai san, dau tu rai ro va phuong phap nay dé sir dung dé
lva chon danh muc dau tu (HAIM, 2014 ). Bén canh d6, (Alexander, va cong su.,
2016) da diéu tra tién du an dé phan tich mac d6 anh huong dén sy thanh cong cua
danh muc dy an trong cac truedng hop cu thé. N6 cho thady mdi quan hé tich cuc twong
quan chat ché gitra thanh céng front-end va thanh céng caa danh muc dau tu, va tac
d6ng manh hon d6i voi danh muc du an I6n hon va danh muc dau tu phu thudc 13n
nhau giita cac dy 4n. Cac danh muc dy an duoc dénh gia bang céch sir dung hé sé beta
thi trudong dé uéc tinh rui ro dau tu, cac tac gia cho rang betas thi treong bién dong
thap c6 thé gop phan tao ra nhiéu danh muc dau tu hon. Pa dang héa vén cha sé hitu
dé kiém loi nhuan dai han tir nhiéu nguén dau tu (Jason, va cong su., 2014). Mot s tai
liéu chi ra rang rai ro thap hon va loi nhuan cao hon phu thudc vao khu vuc dia 1y, do
la thi truong thuan tly, thi truong canh tranh hoan hao gay ra méi quan hé tiéu cuc
giira rui ro va logi nhuan. Do d6, cac tai liéu ap dung phuong phap uéc luong rui ro dé
lya chon danh muc dau tu t6i wu (Linda, va cong su., 2014).

Theo mat sé tai liéu, ho da xac dinh rang loi nhuan caa danh muc dau tu 1a loi
suat trung binh va rai ro mo ho dudi dang phuong sai dé giai quyét van dé lva chon
danh muc dau tu véi d6 khong dam bao ngau nhién va d6 khong dam bao mo va dé
Xuit mo hinh entropy phuong sai trung binh MVHEM. Tai liéu &p dung cic phuong
phap do luong phd bién dé quan Iy rui ro dau tu (Rongxi, va cong su., 2015). Cac tai
liu khac ciing kham pha rui ro, lgi nhuan va trién vong cua viéc da dang hda danh
muc dau tu trén thi trudng tai chinh. Mic du ho ciing ¢6 ¥ kién khac nhau vé kha ning
sinh 1oi va rai ro can dugce xem xét va danh gia cua danh muc dau tu, nhung muyc dich
cia ho 1a kham pha rai ro, lgi nhuan va da dang héa danh muc dau tu (Andrew &
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Helen, 2004). Cé4c tai liéu cho thay rang viéc xac dinh loi nhuan cé phiéu dugc két hop
véi tinh hop 1& caa cac md hinh lya chon danh muc dau tu twong ung (Fabio, 2015).
Su phuc tap cua thi truong tai chinh thuc sy chac chin dan dén su da dang cua céc loai
loi tirc chitng khoan. Céc tai liéu da giai quyét viéc lya chon danh muc dau tu két hop
nhu vay véi su hién dién dong thoi cua lgi nhuan ngiu nhién va khdng chic chan,
cling 4p dung phuong sai cua loi nhuan danh muc dau tu va da duoc chirng minh dya
trén ly thuyét khéng chic chan. Bén canh do6, cac mé hinh phuong sai trung binh tuong
ung duoc ap dung va cac giai phap phan tich thu dugc trong truong hop khoéng co
nhiéu hon hai chitng khoan méi dugc niém yét (Qin, 2015). Lya chon danh muc dau tu
la xem xét cach phan bo vén giita cac tng vién chiing khoan rui ro trong danh muc
dau tu dé tdi da hoa lgi nhuan va giam thiéu rai ro.

CAc tai liéu duoc dé cap & trén cho thay rang ho da sir dung cac phuong phap do
ludng rai ro va pham vi nghién ctru khac nhau, nhung cac phuong phap do ludng phd
bién dé quan ly rui ro dau tu bao gdom mé hinh dinh gi4 tai san vén (CAPM), d6 léch
chuan, ty 1& Sharpe, beta, gia tri rai ro (VaR), Binh phuong R, cac loai rii ro va diém
mau chét, vi vay cac phuong phap nay rat quan trong trong thong ké va thuong dugc
st dung trong khoa hoc tu nhién va xa hoi dé biéu dién céc bién ngau nhién cé gié tri
thuc, dong thoi, dugc ap dung dé danh gia va do luong rai ro danh muyc dau tu.

Nhu da biét, khdng co gi goi 1a dau tu hoan hio, nhung viéc dit ra chién luoc
mang lai loi nhuan cao va rui ro twong doi thap 1 vu tién hang dau cua cac nha dau tu,
theo do, dau tu can thiét 1ap cac danh muc dau tu khac nhau, vi vay bai bao ap dung
hiép phuong sai mé hinh ma tran dé khdm pha maéi quan hé gita rui ro va loi nhuan ky
vong cua danh muc dau tu, day 1a diém mai cua bai bao.

Mic du cd nhiéu phuong phap danh gid va dua ra céc tiéu chi danh gia khac nhau
nhung dicu nay con tuy thudc vao muc tiéu nghién ctu cua tung tac gia. Do do, bai
bao da trinh bay mot ké hoach uu tién cta du an, bao gom mot so tiéu chi lién quan
dén tac dong cua co hoi du an doi véi muc tiéu cua to chuec, ty suat hoan von néi bo,
phu hop véi chién lugc dai han va wdc tinh rai ro caa du an, hiéu qua ciaa viéc wu tién
du &n so vai hiéu suat danh muc du an dugc phan tich.

Dua trén cac tai liéu di dé cap ¢ trén, bai b4o ¢ muc tiéu nghién ciru nhu sau:

Nhin chung, nghién ciru nay c6 xu hudng xem xét méi quan hé gitta rai ro va loi
nhuan cua danh muc dau tu trén thi truong chang khoan Viét Nam, diéu quan trong la
phai hiéu sau sac moi quan hé gita rai ro va loi nhuan ky vong vi nhirng khia canh nay
sé tac dong den viéc ra quyet dinh cia nha dau tu.

- Pé xem xét liéu mot c6 phiéu co rai ro thip hon hay cao hon, dua ra muc sinh
161 ky vong thap hon hay cao hon.

- Bé diéu tra xem liéu lgi nhuan ky vong va phuong sai, hiép phuong sai hoic rai
ro cua co6 phiéu va lgi nhuan ky vong c6 trong quan hay khong.
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- Phan tich méi quan hé giira rai ro caa n ¢ phiéu va lgi nhuan ky vong trong m
danh muc dau tu.

V& co ban, bai b4o nay nghién ciru méi quan hé gita rai ro va loi nhuan ky vong
cta n chitng khoan trong m danh muc dau tu trén thi truong chang khoan Viét Nam va
xem Xét liéu rai ro cao coO can dugc dam bao bang lgi nhuan cao hay khong?

2. PHAT TRIEN PHUONG PHAP VA GIA THUYET

Muc tiéu cia thao luan la phan tich thuc nghiém gitra loi nhuan ky vong va rui ro
danh muc dau tu bang cach sir dung gia thuyét danh muc dau tu dé kham pha xem loi
nhuén ky vong c6 méi quan hé nhu thé ndo vai rui ro, tic 1a néu lgi nhuan cang cao thi
rai ro cang cao, hoic loi tirc cang cao, nghia 1a rai ro cang thap. Pugc biét, ly thuyét
danh muc dau tu hién dai (MPT) 12 ly thuyét vé cach cac nha dau tu khong thich rui ro
c6 thé xay dung danh muc dau tu dé t6i da héa loi nhuan ky vong duya trén muc rai ro
thi treong nhat dinh.

Bén canh d6, danh muc dau tu dugc hiéu 1a sy két hop s¢ hiru hai hodc nhiéu
khoan dau tu vao chung khoan, trai phiéu, hang hoa, bat dong san, cac khoan tuong
duong tién hoic cac tai san khac ciia mot ca nhan hoic nha dau tu trong t6 chirc. Muc
dich ctua danh muc dau tu 1a giam thiéu rai ro bang cach da dang hoa cac khoan dau tu.

Dinh nghia: Ty suat sinh loi trén von cha s hitu (ROE), ¢6 nghia 1a Ty suét sinh
loi trén von chu s hitu hodc Ty suat lgi nhuan trén vén, dugc tinh bang céach lay loi
nhuan rong sau thué chia cho téng gié tri von chi so hiru dua trén bang can d6i ké toan
va bao céo tai chinh vao cudi ky nay.

Pinh nghia khac: Ty suat logi nhuan trén vén chi sé hitu vé co ban do ludng ty
suit loi nhuin ma ngudi s& hitu ¢6 phiéu phd thong cua mét cong ty nhan duoc trén cb
phan cua ho. Ty suat sinh loi trén vén cha so hitu cho biét muc do tét cua cong ty
trong viéc tao ra loi nhuan tir khoan dau tr ma ho nhan dwgc tir cac c6 dong
(The_Economic_Times, 2021). Cong thirc duoc viét nhu sau:

Net Income or Profits

1)

Béi canh: Thi truong chung khoan Viét Nam bat dau hoat dong tir nim 1996,
nhung Trung tdm Giao dich Chiing khoan Thanh phé H6 Chi Minh chinh thicc hoat
dong véi hai ¢d phiéu giao dich 1a REE va SAM vao niam 2000, tinh dén cubi nim
2019, sb cong ty niém yét trén thi tredng chirng khoan 1a khoang 200 cong ty, do do.,
mau dua trén cac cong ty niém yét trén san chang khoan Viét Nam dé chon ra ba cong
ty 1am dit liéu nghién ciru phi hop, tuy mau khdng 16n nhung két qua thuc nghiém van
dam bao do tin cay, do bai bao di ap dung phuong phap ma tran hiép phuong sai dé
phan tich ba ching khoan va ba danh muc dau tu cho mdi quan hé giira lgi nhuan ky
vong Va rui ro gitra chiing, do d6, két qua thuc nghiém cd thé tong quat cho mot mau
I6n hon gébm n ching khoan va m danh muc M6 ta bién sé va tap dix liéu: Ty suat sinh

Return on Equity =
quity Shareholder’s Equity
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loi trén von cha sé hitu (ROE) 14 ty s6 tai chinh do ludong kha ning sinh 16i trén vén cb
phan trong cong ty c6 phan, cho biét thu dugc bao nhiéu dong loi nhuan tir vén tu co
hoic von dau tu. Két qua thuc nghiém dya trén dir liéu bang theo chudi thoi gian tir
niam 2005 dén nam 2020 cua ba cdng ty c6 phan gdm Cong ty C6 phan Sira Viét Nam
(ma chiang khoan VNM), Coéng ty C6 phan Tap doan Hoa Phat (md ching khoan
HPG), va Ngan hang TMCP Cong Thuong Viét Nam (mé ching khodn-CTG). Bay
cong ty c6 phan da dugc chon nhung do thiéu dix liéu vé mot sé bién quan trong trong
mau. Vi vay bé dit liéu chi duogc thu thap bai ba cong ty c6 phan. Theo day, tap dit liéu
duoc thu thap vé% ROE trén bao c4o tai chinh cua ba cong ty c6 phan (VIETSTOCK,
2002) va chirc nang ciia ROE nhu sau:

f(ROE) = (ROEyNm, ROEypg, ROE (1) (2)

Trong d6: ROE (bién X) 1 bién phan tich, trong d6 ROE,y, 1a ROE cua Cong
ty C6 phan Sita Viét Nam, ROE,p; ROE cua Cong ty C6 phan Tap doan Hoa Phat va
ROE.;; ROE cuia Cong ty Co phan Thuong mai Co phan Viét Nam Ngan hang Cong
thuong.

Pbi voi 1y thuyét phuong sai trung binh ctia mé hinh Markowitz, hau hét cong
viéc duoc thyuc hién dé do luong loi tirc dau tu va rai ro theo gia tri ky vong va kha
nang sinh 11 cua danh muc dau tu (Markowitz, 1952), d& nhan ra rang viéc két hop
C4C tai san hoan toan khong twong quan, c6 nghia 1a rang céc tai san sinh 10i khong
hoan toan di chuyén véi nhau, nha dau tu c6 thé giam rai ro dau tu caa minh ma khong
lam giam loi tic ky vong. V& mit Iy thuyét, ¢ thé tao ra mot danh muc tai san rui ro
cung cap mac rai ro nho nhat cho loi tic nhat dinh (HAIM, 2014).

Céc mic loi tc ky vong khac nhau tao ra phuong sai trung binh cta céc ¢b phiéu
riéng Ié vai loi tic ky vong trung binh va do léch chuan twong ung. Do léch chuan, do
leong mac loi nhuan hang nam cua ching khoan léch khoi trung binh lich sur dai han
ctia nod, duoc st dung lam wdc tinh rui ro hoic sy thay doi trong két qua dau tu, vi vay
d6 léch chuén 1a cin bac hai cua phuong sai.

Céc mic loi tire ky vong khac nhau tao ra phuong sai trung binh cta céc ¢6 phiéu
riéng 1é véi loi tic ky vong trung binh va do léch chuan tuong tmg. Do léch chuan, do
luong mac loi nhuan hang nam caa ching khoan Iéch khoi trung binh lich st dai han
ctia no, duoc st dung lam wdc tinh rui ro hoic sy thay di trong két qua dau tu, vi vay
d6 lech chuan 1a can bac hai cia phuong sai, § = V62,

Ma tran hiép phuwong sai cua tap hop m bién ngau nhién 1a hinh vudng m x m,
trong d6 cac phan tir trén duong chéo dich chuyén tir trai sang phai, tir trén xudng
dudi, 1an luot 1 hiép phuong sai cua cac bién nay 1a Var (X) = Cov (X, X), trong khi
phan con lai khong nam trén duong chéo 1a hiép phuong sai cia mot hoic hai bién
ngau nhién khac nhau trong tap hop. Néu céc thanh phan cua vecto cot 1a cac bién
ngau nhién cd phuong sai xac dinh khong qué 16n dén vo cing, thi ma tran hiép
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phuong sai 1a ma tran c6 thanh phan i, j 12 hiép phuong sai (Snedecor & Cochran,
1980):

Zi,j covX;, X; = Zi,jE[(Xi — 1) X (Xj - .Uj)] (3)

Trong d6: y; = E[X;] 1 gié tri mong doi cua tha |, thanh phan cua vecto X, néi
cach khac, n6 duoc viét:

E|(X1 —u) Xy —u)dl El(Xy —u) (X —p)l E[(Xy — p) (X — )|
Z — E|(Xy — p2) (Xq _.ll1)| E|(X; — Ilz)(X.z — Ul E|(X2 - Hz)(Xn — )|

El(Xp — ) X1 — D] E1Kn — 1) Kz = 1) ENXon — 1) Ko — )]

Ma tran hiép phuong sai 1a mot khai niém rat quan trong trong kinh té luong va
udc lwong mé hinh dé giup da dang hoda viéc nam gitt c6 phiéu, do d6, ma tran hiép
phuong sai, do luong mdi quan hé gitra loi nhuan cua hai hoic nhiéu co phiéu, trong
truong hop hiép phuong sai 1a mdi quan hé cung chiéu, loi nhuan cua hai ¢ phiéu
ting va giam cing chiéu. Trong truong hop hiép phuong sai 13 mot mdi quan hé
nghich bién, thi su ting va giam tr& lai caa ching 1a mau thuidn nhau (Weisstein,
1999).

Dbi véi cac phuong phap do luong rai ro danh muc dau tu; Trong truong hop cé
hai chimg khoan dau tu trong mot danh muc dau tu, nd cé thé c6 méi quan hé tuong
hd voi nhau, dé danh gida mdi quan hé nay, nha du tu phai st dung phuong sai va hiép
phuong sai. Mbi tuong quan giira hai khoan muyc dau tu bat ky trong danh muc, dugc
tinh bing cong thirc hé sé twong quan P(A, B) nhu sau:

COVA,B

OAOB

PaB = or cov(A,B) = pap X 040p. (4)

P, g 12 hé s6 twong quan giita ty suat sinh lgi caa hai khoan dau tu A va B va né
thay d6i tir -1 dén +1, c6 ba truong hop nhu sau:

If P,g = +1: C6 nghia la lgi tac cua hai khoan dau tu co tuong quan duong qua
chat chg, rai ro caa hai khoan dau tu s& khéng giam, ma né chinh xac bang tong rai ro
cta khoan dau tu riéng 1é.

If Pyg = -1: C6 nghia la ty suat sinh loi cua hai khoan dau tu c6 méi twong quan
nghich chat chg, rang rui ro cia hai khoan dau tu 13 nhé nhat.

If Py 5 = 0: C6 nghia 14 ty suat sinh loi cta hai khoan dau tu 1a doc 1ap, khong c6
mdi trong quan.

Gia thuyét: d6i véi bat ky danh muc dau tu nao gdm hai khoan dau tu A va B, ¢6
ty trong von dau tu cho cac khoan dau tu A va B 1a f, Va f5, thi danh myc d6 c6 ty
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sut sinh lgi ky vong cho danh muc dau tu twong ung, loi tac Ky vong duoc tinh bang
Ty = fafa + f5Tp trong d6 7, la trung binh dau tu A, 7z 1 trung binh dau tu (Dinh,
2019). Do d6, nha dau tu phai lra chon danh muc dau tu dya trén ty suat sinh loi gitta
danh muc A va danh muc B dé phan b ty trong vén dau tu mét cach hop ly. Trong
truong hop ty trong von dau tu thay ddi gitta danh muc dau tu A va B, loi tirc ky vong
cling thay doi. Tuy nhién, trong truong hop nha dau tu chi can cir vao loi nhuan trung
binh thi khong thé danh gia rui ro cia danh muc dau tu A va B. Do d6, phuong sai va
d6 léch chuan cua ty suét sinh lgi gitra danh muc dau tu A va B duoc &p dung dé xem
xét murc @6 rai ro cua né (Uspensky, 1938).

Trong d6: o, 1a d¢ léch chuan cua danh muc dau tu o_A 1a d¢ léch chuan cua

danh muc dau tu A, o 13 do léch chuan cua danh muc dau tu B. Vay ma tran phuong
sai, d6 léch cua hai ¢ phiéu A, B dugc viét nhu sau:

Log 2f2CovA, B o
2 lfA o4 \fafs 20127 | , duoc viéet lai nhu sau:
|fi f5 CovA, B| |f5 05
0 = fi.0f + fg.0% + 2fsfp.covA, B and g, = /07 (5)

Ma tran phuong sai cua cac c6 phiéu A, B 1a co s dé mé rong n cb phiéu. Bang
gia thuyét phan tich: Pé danh gida mac do quan hé rai ro caa n khoan muc dau tu bat
ky trong danh muc dau tu, nha dau tu phai do hiép phwong sai cua lgi nhuan cua cac
khoan dau tu d6. Trong truong hop danh muc dau tu c6 nhiéu khoan dau tu hoic n
khoan muc ching khoan thi d6 léch chuan cua danh muc dau tu duoc xac dinh theo
cong thuc:

o, = J2?=1ﬁ2-af F 250 Y L fifrcoviy (6)

Tir phan tich va danh gia, mé hinh dy bao duoc thiét 1ap nhu cong thirc chung
duoc viét:

rg = XL, T X f; (7)

V6i mo hinh nay, nha du tu c6 thé thay d6i ty 1é phan bd von dau tu f; vao cac
danh muc dau tu va sau do dua ra cac két qua ky vong vé loi nhuan ky vong khéc
nhau. Két qua nay 1a co s& dé wdc tinh lgi tire dau tu ciia nha dau tu.

Céc phuong phép co ban trén duoc 4p dung dé phan tich danh muc dau tu rui ro.
Két qua phan tich gitp cac nha dau tu, cic nha quan ly rai ro va cac hoc gia da dang
hoa cac hang muc dau tu, boi vi da dang héa dau tu 13 giam thiéu rai ro dau tu. Néu
mot khoan dau tu bi 16 va cac khoan dau tu khac co 13i trong cung thoi ky, ching co
thé 1a phan bu rai ro 13n nhau, chang han nhu phén tan rii ro dau tu (Hongke, va cong
su., 2018).
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Bai béo nay dua trén gia thuyét thuc nghiém dé kham pha dau tu rai ro va loi
nhuan ky vong khi nha dau tu bo von vao ba cong ty. Rui ro danh muc dau tu duoc do
ludng bang d6 léch chuan cua danh muc dau tu. Khi két hop nhiéu tai san riéng Ié
trong mot danh muc dau tu, loi nhuan caa né co lién quan véi nhau, hiép phuong sai 13
dai luong théng ké dung dé do ludng mirc do twong tac 1an nhau giira ty suat lgi nhuan
cua hai tai san riéng biét, ¢ léch chuan cua danh muc dau tu phu thuéc vao mic do
quan hé hoic murc d6 twong quan gitta C4c tai san dau tu trong danh muc dau tu.

3. KET QUA NGHIEN CUU

Bai thao luan nay tap trung vao viéc ap dung mo hinh ma tran hiép phuong sai va
d6 léch chuan caa n chiing khoan trén m danh muc dau tu (& day n = 03 chang khoan
doanh nghiép 16n nhat Viét Nam, m = 3 danh muc) bang cach thiét lap hudng phu
thugc 13n nhau giira rai ro va loi nhuan trong mot sé6 doanh nghiép Ion cac cong ty tai
Viét Nam, theo ddy cac két qua thuc nghiém cua tac gia c6 thé cung cap phan nao hiéu
biét cho cac nha dau tu, hoc gia trong viéc cung ¢ va tao ra mot mé hinh dau tu phu
hop.

Bo6 dit liéu 1a co s¢ dé phan tich cac chi sb dau tu rai ro nhu mau trung binh,
phuong sai, hi€p phuong sai va dg 1éch chuan nhu sau:

Bang 1: M0 ti thong ké

Muc N Téithibu Téida Téng Tbr\ll:lﬂg Phi‘:lglll‘ﬁi Ph;‘;“g
ROEyny |16 0,27 0,68 6,19 0,3868 0,09705 0,009
ROEype |16 0,02 0,38 38402399 00873 0,008
ROEcrg 16 0,08 027 22401402 005138 0,003

Nguon: Phan tich cua tac gid

Phan phéi chuan 1a phan phdi x4c suat quan trong nhat caia toan hoc théng ké, n6
phan anh gié tri va sy phan bd cua dit liéu nghién ciru. Ngoai ra, phan phéi chuan dugc
dic trung boi hai tham sd, gia tri ky vong p, con dugc goi la gié tri trung binh cua t
(loi nhuan) va do léch chuan o. Trong khi p 1a gid tri trung binh cua tat ca di liéu
nghién ctru va o (rai ro) phan anh tinh dong nhat cua nhitng dit liéu nay. Gia tri trung
binh cia ROEynm: Tynm-ror = 0,3868 or 38,68%; d6 léch chuan cua ROEyyy:
oynm-roE = 0,097050r 9,705% ; gia tri trung binh cua ROEypg Typg roE =
0,2399 or 23,99 %, do léch chuin cia ROEupeOupc_ror = 0,08873, and gié tri
trung binh céia ROE¢rg Ferg rog = 0,1402 or 14,02 % VA 6crg_ros = 0,05138.

Cach dé do luong liéu hai khoan dau tu c6 gop phan da dang hda danh muc dau
tu hay khong 13 tinh toan hé s6 twong quan giita ty suét sinh lgi cua ching theo thoi
gian. Hé sb twong quan (r) <0 hodc <0 va <+ 1. Néu r> 0, ¢ nghia 1a ty suat sinh loi
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cua hai khoan dau tu nay déu duong. Néu loi tic ky vong cua cac khoan dau tu c6 moi
trong quan thuan trong danh muc dau tu, thi diéu nay khong thé giup da dang hoa
danh muc dau tu vi loi tirc ky vong ctia chiing ¢6 muc ting trudng giéng hét nhau tai
cuing mot thoi diém. Nguoc lai, hé sb twong quan r <0, nghia 1a loi tc ky vong cua hai
khoan dau tu c6 mdi twong quan nghich trong danh muyc dau tu thi nha dau tu c6 thé
lya chon mét trong sé chung dé dau tu.

Bang 2 Phan tich hi¢p phwong sai va twong quan

Hiép phuong sai ROEynMm ROEypg ROEcrg

ROEynMm 0,008835

ROEypg 0,000452 0,007386

ROEctg 0,001895 -0,000625 0,002501

Tuong quan ROEynMm ROEypg ROEc1¢

ROEynMm 1,000000

ROEypg 0,055934 1,000000

ROEctg 0,403121 -0,145509 1,000000

Nguon: Phan tich cua tac gia

Tuong quan gitta ROEgpg V& ROEyny 13 tuong quan dong bién va chit ché
r =5,6%, Vi vy, nha dau tu c6 thé dau tu vao hai cong ty nay dé kiém loi, khdng nhat
thiét phai chon mot trong hai cong ty d6. Mi twong quan gitta ROEcr¢ VA ROEyyy 12
mot s6 duong va moi twong quan ciia chung twong ddi chat ché r = 40,3%, do d6, mot
nha dau tu c¢6 thé dau tu vao hai cong ty dé thu duoc loi nhuan. Tuy nhién, mdi tuong
quan giira ROEypg VA ROEcrg 12 - 0,1455 r = -14,6%. N6 ¢6 mdi quan hé tiéu cuc va
mdi quan hé 16ng 1€o, vi viy nha dau tu can lya chon mot trong nhirng cong ty dé dau
tu vao.

Theo phuong phap do Iwong rai ro danh muc, do luong mirc d6 rai ro caa khoan
muc dau tu trong danh muc dau tu, thi khoan muc dau tu duoc do luong trong danh
muc bang hiép phuong sai, ttrc 1a do luong méi quan hé giira loi nhuan caa hai khoan
muc dau tu. Néu hiép phuong sai ciia cac khoan myc dau tu 1a mot mdi quan hé cing
chiéu, lgi tirc cua ching sé& dich chuyén cing nhau va nguoc lai, xem bang 2.

Mat do phan bd tai san dau tu t6i uu trong danh muc trén 1a co s& dé phan bo tai
san dau tu cho ROEyyy, ROEype VA ROEqr¢ danh muc dau tu. Gia dinh rang céc nha
dau tu co thé phan bo trong ROEp¢ 12 40%, ROEr¢ 12 40% va phan con lai 20% tai
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san dau tu duoc dau tu vao ROEyyy. Tt cach phan bd nay, két qua cua do léch chuan
cua tong tai san dau tu riéng 1¢ trong danh muc dau tu nhu sau:

Bang 3: Két qua do lwdng rii ro cia ba loai co phiéu

Items ROEynm ROEgpe  ROEcrg
Ty 1€ trung binh cua lgi nhudnr 0,387 0,2399 0,1402
Do léch chuan, ¢ 0,097 0,08873  0,5139
hé s bién thién, CV = o/1 2,509 0,367 3,666
Gia dinh ty trong von dau tu Y. f = 1 0,200 0,400 0,400
Loi nhuan ky vong cua ting co phiéu riéng lé 0,0774 0,096 0,056
Loi nhuan ky vong cua cb phiéu trong danh muyc | 0,2297
dau tu:

Nguon: Phan tich cua tac gid

Po léch chuan cta danh muc dau tu, khong phan anh do léch chuan trung binh
cta cac cb phiéu, ciing bi anh huong boi mdi quan hé giira bat ky ¢b phiéu nao trong
danh muyc dau tu. Vi vay tiéu chi hiép phuong sai duoc 4p dung dé danh gia mirc 4o
turong quan giita cac c6 phiéu trong danh muc nhu sau:

Béng 4: Po lwdng rii ro cia ba loai ¢6 phiéu theo mé hinh ma tran

Items ROEynm ROEypq ROEcr¢ Total
ROEynw 0,00038 0,00004 0,00015 0,00056
ROEjpg 0,00004 0,00126 -0,00010 0,00120
ROEcrg 0,00015 -0,00010 0,00042 0,00047

Total a7 0,00223

Nguon: Phan tich cua tac gid

Két qua d léch chuan coa danh  muc dau to 1a
6, = 1/0,00223 = 0,045 or 4,5 %, n6 ndi rang rui ro co phiéu cia cac cong ty la
4,5%. Néu ty trong von dau tu thay doi, do léch chuan cua danh muc dau tu ciing thay
dbi, loi tire ky vong va do léch chuan trung binh caa danh muc dau tu 1a dé so sénh cac
c6 phiéu riéng 1é. Két qua thuc nghiém 1a co s¢ dé thao luan vé viéc do ludng rai ro
trong danh muc déu tu trong phan thao luan.

4. THAO LUAN

Két qua caa nghién ciru nay cho thiy da dang héa dau tu trong danh muc dau tu
vao cac rui ro khac nhau cua co phiéu dua trén két qua do luong rai ro cua danh muc
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dau tu, cac rai ro nay dugc do luong bang do léch chuan va hiép phuong sai, 1a co so
dé thiét 1ap tai san hop ly. ciu trac dé phan tan rai ro hodc giam thiéu rai ro dau tu.
Nha dau tu dau tu vao viéc da dang héa cac hang muc tai san dau tu, tuy khong loai bo
duoc hoan toan rai ro nhung c6 thé giam bét mot phan rai ro d6 theo nguyén tic dau
tu dirng bo hét trisng vao mot gio. (Josep va cong su, 2011).

Gia thuyét: ty suat sinh loi ky vong ctia danh muc dau tu, 1a tong ty suét sinh lgi
trung binh caa tirng khoan muc dau tu nhan véi ty trong von dau tu riéng 1¢ trong danh
muc, 13 22,94%, c6 nghia 13, néu nha dau tu dau tu tai san vao Cong ty VNM 1a 20%,
Cong ty HPG 14 40% va cong ty CTG la 40%, loi nhuan ky vong 1a 22,94%, trén tong
tai san dau tu trong danh muc dau tu, xem bang 4.

Két qua cua hé sd twong quan (r) < + 1. Hé sé twong quan (r)> 0 c6 nghia l1a
turong quan giira hai khoan dau tu tai san 13 duong. Hé sé tuwong quan (r) <0 c6 nghia
1a trong quan ty suat sinh loi cua hai tai san dau tu 13 am. Do d6, két qua cho thay mdi
tuong quan ty suat sinh lgi cia c¢6 phan CTG 1a duong véi ty suat sinh 10i cua Cty ¢b
phan VNM va Cty HPG. Tuy nhién, ty 1¢ hoan vén ciia Cong ty ¢ phan CTG khong
tuong thich véi ty 1¢ hoan von caa Cong ty Cong ty co phan HPG. Cac nha dau tu dau
tur tai san vao Cong ty Co6 phan CTG va Cong ty C6 phan HPG va ty suat sinh lgi cua
hai céng ty nay la &m. Cu thé, trong quan ty suat sinh loi gitta Cong ty Cong ty co
phan VNM va Coéng ty co phan HPG 13 9,3%, CTG 1a 39%. Tuong quan ty Suat sinh
loi gitta Cong ty cong ty co phan HPG va Cong ty cong ty co phan CTG la - 19%.
Diéu nay cho thiy mdi twong quan vé ty suat sinh loi giita Cong ty cong ty cd phan
VNM va Cong ty cong ty ¢d phan CTG la twong ddi chat ché. Néu tai san dau tu dugc
dau tu vao hai cong ty nay thi rii ro cta hai cong ty cing ting 1én va rai ro giam ciing
cuing giam. Trong truong hop mdi quan hé caa hai tai san 1a chat ché va duong > 80%
thi ching s& khdng thé chia sé rai ro, xem bang 2.

Hiép phuong sai 13 mét dai luong théng ké dung dé do muc do twong tac 1an
nhau gitra ty suat sinh loi cua hai tai san cu thé. Hiép phwong sai giita hai tai san dau
tu c6 thé dwong, co thé am. Két qua thyc nghiém cho thay hiép phuong sai cua céc tai
san dau tu d6 duoc két hop véi nhau: Hiép phuong sai giita oypg Va oyny 12 6,152,
hiép phuong sai gitta oypg Va ocpe 12 -9,081 va hiép phuong sai gitta o¢cpg Va oynm 12
27,136. Ngoai ra, hiép phuong sai ciia CAc tai san dau tu riéng 1¢ 1a: oypg 12 86,754,
oynm 12 50,926 va o of 27,136, xem bang 3.

Két qua thuc nghiém ciing cho thiy hiép phuong sai gitta VNM va HPG la
6,152% va Cong ty TCG la 14,523%. Phuong sai gitra HPG va Céng ty TCG la -
9,082%. Didu nay c6 nghia 1a tai san dau tu dugc dau tu vao Cong ty cong ty ¢d phan
VNM va Cong ty cong ty ¢6 phan HPG hoic Cong ty cong ty ¢d phan VNM va Cong
ty cong ty ¢d phan TCG, ty suat sinh lgi cia hai cong ty nay tang cung chiéu hoic
giam cung chiéu. Tuy nhién, tai san dwgc dau tu vao cac cong ty HPG va TCG, loi
nhuan cua Cong ty TCG ting dan dén loi nhuan caa Cong ty HPG giam va nguoc lai,
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do twong quan phuong sai cua hai cong ty nay la &m, xem bang III. Hon nira, rai ro
danh muyc dau tu duge kham pha thong qua do léch chuan trung binh caa danh muc
dau tu. Néu céc cb phiéu duoc két hop trong mot danh muc dau tu, thi kha ning sinh
loi cua cac co phiéu dau tu riéng 1é ¢6 lién quan vai nhau, tic 13 do léch chuan caa
danh muc dau tu phu thudc vao mic do hiép phuong sai, do léch chuan va muc do
turong quan giita cac co phiéu trong danh muc dau tu cta no.

Gia thuyét: So sanh giita V6n dau tu toan bd ban dau vao cb phiéu VNM va sau
khi vdn dau tu dugc phan bo theo ty trong von dau tu dé dau tu vao danh muc nhu sau
20% cb phiéu VNM, 40% cé phiéu HPG va 40% cb phiéu CTG. Két qua thuc nghiém
cho thay mirc do rui ro vén dau tu ctua c6 phiéu VNM thap hon do do léch chuan cua
co phiéu VNM giam tir 9,705% xudng 4,5%. Tuy nhién, lgi nhuan ky vong ciing giam
trong (ng tir 38,68% xudng 22.97%. Twong tu, d6 léch chuan cua ca hai ¢6 phiéu
HPG va CTG giam tir 8,873% va 5,139% xudng 4,5%, ty suat sinh 1oi ky vong ciing
giam 23,99% xudng 22,97%, nhung ty suat sinh 15i ky vong cua cb phiéu CTG ting tir
14,02% 1én 22,97%. Co nghia 1a d6 léch chuan ciia n6 cao hon do léch chuan cua ca co
phiéu HPG va CTG dan dén viéc cb phiéu CTG c6 rui ro cao. Rui ro cao s& duoc bl
dap bang loi nhuan cao, nhung khong c6 gi dam bao rang bat ky ai dau tu quy cua ho
vao mét ¢b phiéu rai ro hon va rui ro hon s& thuc sy nhan duoc lgi nhuan cao hon.

KET LUAN

Két qua thuc nghiém trén cho thay nha dau tu nén dau tu vao mot danh muc dau
tur, nhung khi ho dau tu vao mot danh muc bao gédm nhiéu hang muc ching khoan, 1am
thé nao dé ho xac dinh lgi nhuan Ky vong va rai ro caa danh myc dau tu. Do d6, muc
tidu ctia bai bao 13 tim ra cach xac dinh ty Ié lgi nhuan va rai ro cua danh muc dau tu,
diéu nay mang lai y nghia cho cic nha dau tu. Do d6, bai bao di dua ra phwong phap
luan, bao gém cdng thire tinh toan va dir liéu cua céc bién doc lap.

Bai bao tap trung phan tich loi nhuan ky vong va rii ro dau tu ca nhan dé gilp
nha dau tu tranh rui ro déu tu. Danh muc dau tu c6 thé dugc két hop véi hai hoic
nhiéu hang muc dau tu khac nhau khi nha dau tu dau tu vao cac hang muc dau tu khac
nhau thay vi ddu tu vao moét hang muc cu thé cing mot lac. Cac nha dau tu nén xem
xét chién luoc dau tu da dang hoéa dé giam thiéu rai ro, nghia 1a ho dau tu vao nhiéu
loai ching khoan khong twong quan hoan hao véi nhau, diéu nay gidp ich cho ho khi
loi nhuan caa co phiéu ndy giam, nhung n6 cé thé duogc bu dip bang lgi nhuan ting
cua cb phiéu khac.. Ngoai ra, ho nén da dang héa dé giam thiéu rui ro bang cach dau tu
vao thi truong chiing khoan quéc té thay vi tap trung vao thi truong chieng khoan cua
mét qudc gia nhat dinh.

Ty suat sinh loi ludn lién quan dén rui ro dau tu, do d6, bai bao da dua ra cac gia
thuyét dé dé xuat hoach dinh chinh sach dau tu, néu hang muc dau tu c6 ciing muc do
rai ro thi nha dau tu s& chon dau tu vao noi mang lai loi nhuan cao hon, néu hang muyc
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dau tu c6 mirc do loi nhuan, nha dau tu s& chon dau tu vao noi rai ro thap hon. Nhu da
biét, rai ro 1a sy chénh léch giita loi nhuan thuc té va loi nhuan ky vong, do d6 dé do
ludng rui ro can sir dung tiéu thirc d6 1éch chuan va hé s bién thién. Nha dau tu khon
ngoan thay vi dau tu hét von vao mot trong ba Cong ty thi nén dau tu vao ba Cong ty
nhu sau 20% cd phiéu VNM, 40% c6 phiéu HPG va 40% cb phiéu CTG trong danh
muc. Nhu vay, hang nam du gap rai ro nhung ho van ¢6 co hdi thu duoc loi nhuan tur
danh muc dau tu trén nhu da phan tich & trén.
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CAC CHIEN LIPO'C SU’ DUNG HOP DONG TUONG LAI
TRONG QUAN TRI RUI RO DANH MUC PAU TU

ThS. Nguyén Vin Quy*

Tom tit: Cac san pham phai sinh 1a cng cu dé giup nha dau tu phong ngira rii
ro vi thé dang c6. Hop dong twong lai 13 mot trong bon san pham phéi sinh théng dung
hién nay bén canh hop dong quyén chon, hop dong ky han va hop dong hoan ddi. Vi
thé mua trong hop ddng twong lai giup nha diu tu phong ngira rui ro giam gia danh
muc tai san. Vi thé ban trong hop ddng tuwong lai gitip nha dau tu phong ngira rai ro
tang gia danh muyc tai san. TUy vi thé tai san va mong mudn phong ngira dé nha dau tu
lya chon céc chién lugc sir dung hop dong tuong lai phu hop.

Tir khda: Ching khoan phai sinh, thi frrong chitng khoan phai sinh, hop dong
twong lai.

Abstract: Derivative products are tools to help investors hedge against the risk
of existing positions. Futures contract is one of four common derivative products today
besides options, forwards and swaps. Long positions in futures contracts help
investors hedge the risk of falling asset prices. Short positions in futures contracts help
investors hedge the risk of asset portfolio price appreciation. Depending on asset
position and desire to hedge, investors can choose appropriate futures contract
strategies.

Keywords: Derivative securities, derivative securities market, futures contract.
1. Pt van dé

Sau 22 nam phat trién, thi truong ching khoan Viét Nam di dat duoc mie d6 6n
dinh chuyén siu va doi hoi sy hoan thién tiép theo cua cau tric thi trudng. Trong do,
thi trudong chitng khoan phéi sinh 12 manh ghép can thiét ¢é hoan thién buc tranh tong
thé cua thi truong chiang khoan Viét Nam. Vi thé, xay dyng thi truong chiing khoan
phai sinh 12 mdt muc tiéu quan trong trong chién lugc phat trién thi truong chiing
khoén Viét Nam giai doan 2011 — 2020 da dugc Thi tudng phé duyét theo Quyét dinh
S6 252/2012/QP-TTg. Cu thé héa “Dé an xay dung va phat trién thi truong ching
khoén phéi sinh Viét Nam” tai Quyét dinh s 336/QD-TTg duoc Thi tuéng Chinh phu
Ky ngay 11 thing 3 nam 2014, ngay 05 thdang 05 nam 2015 Thu tuéng da ban hanh
Nghi dinh Sb 42/2015/ND-CP quy dinh vé chang khoan phai sinh va thi truong ching
khoén phéi sinh. Tiép dén, ngay 19 thang 01 ndm 2016, B Tai chinh di ban hanh
Thong tu S6 11/2016/TT-BTC hudng dan mot sb diéu caa Nghi dinh S6 42/2015/NP-
CP ¢6 hiéu luc tir ngay 01 thang 07 ndm 2016 va sau d6 13 Thong tu S& 23/2017/TT-

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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BTC ngay 16 thang 03 nim 2017, sita d6i, bo sung mot sé diéu caa Thong tuw S6
11/2016/TT-BTC.V6i sy nd luc 16n tir phia co quan quan ly va cac thanh vién thi
treong, ngay 10/08/2017 thi truong chang khoan phai sinh Viét Nam chinh thac ra
mét va khai truong di vao giao dich, danh ddu mot mée son mai trén ching duong phat
trién thi treong ching khoén Viét Nam. Bén canh Singapore, Malaysia, Indonesia va
Thai Lan, Viét Nam sé& 1a qudc gia thir nam trong ASEAN c¢6 thi truong ching khoan
phai sinh va 12 quéc gia thtr 42 trén thé giGi co thi trueong tai chinh bac cao nay. Su ra
doi cua thi truong chang khoan phai sinh 1a mot budc hoan thién tai chinh ching
khoan, thi truong tai chinh Viét Nam theo thong Ié quéc té, gilp cai thién co s¢ nha
dau tu, thu hut thém cac nha dau tu nudc ngoai, nhd do, thuc day thanh khoan trén thi
truong co sd. Sau gan mot nam di vao hoat dong, tir mot thi trudng giao dich kha tram
ling véi thanh khoan thap, dén nay, thi truong ching khoan phai sinh dang cho thay
kha nang tang truéng manh mé véi dong tién dau tu ting theo cap s6 nhan. Tu khi di
vao hoat dong trong thang 8/2017, thi truong ching khodn phéi sinh ghi nhan thang
thir 11 tang truong lién tiép ca vé khdi lwong va gia tri giao dich. Trong d6, két qua
thang 05 tang dot bién, gap 2.9 lan vé khéi lwong va 2.6 1an vé gia tri giao dich so véi
thang 4. R rang véi nhiing loi thé riéng biét, thi truong chitng khoan phéi sinh ngay
cang hap dan nha dau tu so véi thi trudng co so. Sy tang tredng nhanh chong ca vé sé
lugng tai khoan va gia tri giao dich chitng khoan phai sinh 1a mét thanh cong dang ghi
nhan. Tuy nhién, véi viéc dong tién cha yéu dén tir nha dau tu ca nhan, ty 1é don bay
cao, rai ro tiém 4n trén thj truong chang khoan phaéi sinh rat 16n. Vi thé, dé thi truong
chung khoén phai sinh phat trién bén ving dai han, can cé nhitng giai phap cin co dé
phat trién thi treong trong thoi gian toi.

2. San pham phai sinh sir dung trén thi trwong ching khoan Viét Nam

Chuang khoan phai sinh la nhitng hop dong tai chinh ma gia tri ctia né phuc thugc
vao gié tri hodc mic d6 sinh 161 cia mot tai san khac duoc goi 12 tai san tham chiéu
hay tai san co s¢ (underlying asset). Tai san co s& bao gom hang héa théng thuong, co
phiéu, trai phiéu, chi s6 chizng khodn, 14i suat hoac ty gia. San pham chang khoan phai
sinh bao gém nhiéu san phim khac nhau nhung tap trung 4 nhém san phiam chinh:
Hop dong ky han (Forwards); Hop dong tuong lai (Futures); Hop dong quyén chon
(Options); va Hop dong hoan ddi (Swaps).

Hop ddng ky han: La thoa thuan phap Iy gitra hai bén tham gia vé viéc mua va
ban mot loai tai san tai mot thoi diém nhat dinh trong twong lai véi mic gia duoc Xac
dinh trudc tai ngay giao dich.

Hop ddng twong lai: La hop d6ng ky han dugc chuan hda, niém yét va giao dich
trén thi truong giao dich tap trung.

Hop dong quyén chon: La thoa thuan phap 1y trong d6 mot bén cé quyén yéu cau
thuc hién va mot bén c6 nghia vu phai mua hoac ban mot lugng tai san co s¢ theo muc
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gia da xac dinh trude trong hop dong trong mot khoang thoi gian hoic tai mot thoi
diém nhét dinh trong tuong lai.

Hop dong hoan doi: La thoa thuan phap 1y trong d6 hai bén cam két hoan doi
dong tién cia mot cong cu tai chinh cuia mot bén vai dong tién caa cdng cu tai chinh
ctia bén con lai trong mot khoang thai gian nhat dinh.

Chuang khoan phéi sinh 1a san pham méi cua thi truong tai chinh trong nhiing
thap ky gan day. Mot trong nhitng 1y do chinh ra doi thj truong chitng khoan phai sinh
la phong ngtra rai ro (hegging). Tuy nhién, cuing véi su phat trién nhanh chong cua thi
truong chang khoan trén thé gisi va khoa hoc cong nghé mét vai trd méi caa ching
khoan phéi sinh hinh thanh.San pham phai sinh ltc nay khéng chi sir dung cho céc
muc dich phong ho nita ma tré thanh mot cong cu dau co.

Dé phl hop véi xu huéng va giai doan phat trién méi cuaa thi truong, Chinh phu,
co quan quan ly dd ban hanh cac hanh lang phap 1y can thiét d&& van hanh thi trueong
ching khoan phai sinh Viét Nam. Trén co s¢ dut rut kinh nghiém van hanh thi truong
ching khoan phai sinh cac nudc trén thé gidi, budc dau cac san pham phéi sinh giao
dich trén thi truong chiing khoan phai sinh Viét Nam quy dinh tai Nghi dinh sé
42/2015/ND-CP la hgp dong tuong lai chi s ching khoan va hop dong twong lai trai
phiéu Chinh ph.

Hop dong tuong lai chi s6 véi tai san co s& 1a chi sb chiing khoan do S¢ giao
dich ching khoan thiét ké trén co sé xay dung va quan ly chi sé do So giao dich ching
khoan ban hanh. Hop dong twong lai chi s6 khi dao han dugc thyc hién dudi hinh thic
thanh toan bang tién theo quy ché do Trung tam luu ky chting khoan ban hanh.

Hop ddng tuong lai trai phiéu Chinh phi véi tai san co s 1a trai phiéu Chinh pha
dang giao dich trén thi treong hoic trai phiéu gia dinh c6 mot s dic trung co ban cua
trai phiéu Chinh phu. Uy ban chuang khoan Nha nuéc xay dung cac dic trung co ban
cua trai phiéu Chinh phu, thiét ké trai phiéu gia dinh bao cao Bo Tai chinh chip thuan
truéc khi thuc hién. Hop ddng twong lai trai phiéu chinh phua khi ddo han duoc thyc
hién dudi hinh thirc thanh toan bang tién hodc chuyén giao tai san theo quy ché cua
Trung tdm luu ky chirng khoan.

Ly do lya chon ching khoan phéi sinh dau tién dé trién khai 1a Hop dong twong
lai chi s6 ¢6 phiéu vi nhirng ly do sau:

- Kinh nghiém québc té cho thay, san pham chiing khoan phai sinh dau tién
thuong duge dua vao giao dich 1a Hop ddng tuong lai trén chi sb. Thong ké tir cac
qudc gia trén thé gisi cho thdy Hop ddng tuong lai trén chi s6 ¢6 phiéu ludn l1a san
pham dat nén méng cho viéc xay dung thi truong ching khoan phai sinh.
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Bang 2.1: Mét s6 san pham phai sinh trén thé gioi

Quic gia Tén chi s HBTL chi s HDQC chi sb
M SE&P 500 21/4/1982 28/01/1983
Uc All Ordinaries 16/2/ 1983 1983 - 1987
Han Qubc KOSPIL 200 0571996 07/1997
F léng Kong Hang Seng eSS/ 1986 ™NSA
MNhit Wikkei 225 03/9/1986 1986
Canada ng;gggii‘g;:gff‘ 16/01/1984 1984
Thai Lan SETS0 042006 2007
Séc (Prague) PX Index 105200060 Chura oo HEWOQOC
Prai Loan TAIEX 0771998 03/2005
Ba Lan WIG 20 16/01/1998 NS A
Hungary BSi 3143/1995 NS A
Tiay Ban Nha IBEX 35 14/01/1992 1992
Phin Lan {Helsinki) FOM 02/5/1988 NS A
Anh (LSE) FTSE 100 03/5/1984 NS A

Nguon: S¢ giao dich chizng khoan Ha Ngi

- Hop dong tuong lai chi s6 dé thuc hién va co d6 rai ro thap hon Hop dong
twong lai trén c6 phiéu don 1¢. Chi sb chung khoan dai dién cho thi truong, do d6 co
thé coi day 1a mot danh muc dau tu da duoc da dang héa nham giam thiéu rai ro ca
biét.

3. Thuc trang thi trweong chieng khoan phai sinh Viét Nam qua 4 nam hoat
dong.

Ngay 10/08/2017, Pho thu tudéng Vwong Pinh Hué va nhiing lanh dao trong
nganh tai chinh c6 mat tai S¢ giao dich chitng khoan Ha No6i dé bam nat dwa thi
trrong chung khoan phai sinh di vao hoat dong. Trai qua 4 nam hoat dong, thi truong
chtmng khoan phai sinh di c6 sy phat trién nhanh chéng, vuot qua cac Ky vong dat ra,
thé hién rd vai trd 1a cong cu phong ngira rui ro, gép phan 6n dinh dong vén dau tu
trén thi truong chimg khoan co so.
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Bang 3.1: Téng KLGD, Ol cia HPTL, dién bién chi sé6 VN30 trong 1.000
phién.

KLGD, Ol toan th trng ca TTCKPS va Sliu VN30 -Index
(t 10/8/2017 -06/8/202]1
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Nguon: S¢ giao dich Chizng khoan Ha Ngi

San pham HPTL VN30 c6 thanh khoan cao va 6n dinh nhat trén thi trudng
chung khoan phai sinh. Nam 2020, khéi lwong giao dich binh quan dat 160.000 hop
dong/phién va thi truong da dat ki luc giao dich voi HPTL VN30 véi 356.033 hop
ddng vao ngay 29/7/2020. Trong 7 thang dau nam 2021, ki luc giao dich méi duoc xéac
dinh véi 403.266 hop dong vao phién giao dich ngay 12/7/2021. Théng ké giao dich
thang cia HDTL VN30 cho thdy mot xu hudng phét trién twong ddi 6n dinh cua san
pham trong 1.000 phién giao dich.

So voi HDTL trén chi s6 VN30, dong san phim HPTL trén TPCP thanh
khoan chua cao ké tir khi ra doi vao ngay 04/7/2019, do con ton tai mot s6 han ché
nhat dinh gay tré ngai cho sy tham gia cua Ngan hang thuong mai (NHTM) vén dugc
xem la ddi twong dau tu quan trong nhat ma dong san pham nay hudng téi. Mic du
vay, trong dai han, HDTL TPCP van duoc cac chuyén gia ki vong sé trg thanh cong cu
phong ngura rai ro 13 suat hiéu qua dau tién cho NHTM trén thi truong TPCP.
Téng khéi lugng giao dich HDTL TPCP ky han 5 ndm tir ngay 04/7/2019 dén hét ngay
06/8/2021 1a 296 hop dong, khéi lugng hop dong mé (OI) dat 0 hop dong.

Ngay 28/6/2021 vira qua, HNX chinh thuc khai treong san pham HDTL TPCP
ky han 10 nim, nham dap mg sat hon nita nhu cau phong vé trén thi truong TPCP co
s6. KLGD ctiia HDTL TPCP ky han 10 nam tinh dén hét ngay 06/8/2021 dat 1.123 hop
dong, Ol la 149 hop dong. Mic giao dich nay tuy chua cao nhung ciing 14 tin hiéu tét
cho thi trudng sau mot thoi gian thiéu vang giao dich voi HDTL trén TPCP.
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T khi thi trudng ching khoan phai sinh ra doi, s6 lwong tai khoan giao dich phéai
sinh ciia nha dau tu lién tuc gia tang. Tinh dén phién giao dich thir 1.000, da
c6 423.639 tai khoan dugc mé, ting gip 24,75 1an so véi cudi nim 2017. Vé co ciu
thanh vién da c6 23 cdng ty ching khoan la thanh vién giao dich trén thi truong ching
khoan phai sinh, déng gop tich cuc vao hoat dong giao dich sdi néi trén thi truong.

4. Céc chién lwgc sit dung Hop dong twong lai trong quan tri riai ro danh
muc.

Khi nha dau tu dang nim giit mot hoac mot danh muc tai san va lo ngai vé kha
ning sut giam trén thi truong trong tuong lai, nha dau tu co thé xem xét thuc hién
phong ngtra rai ro bang viéc giit vi thé ban hop dong twong lai.

Truong hop khac, khi nha dau tu du dinh mua mét hoic mét danh muc tai san
trong twong lai hoic khi nha dau tu da ban khdng mot hoic mot danh muc tai san.
Trong truong hop nay, rai ro xay ra khi gia tai san tang trén thi truong. Bé du phong
rai ro, nha dau tu & vi thé mua trong hop dong tuong lai.

Trang thai giao dich Rui ro R .
: o, A £ Phong ngwra rii ro
hién tai khéng mong muon
Pang nam gidr tai san Giéa tai san giam Phong ngera vi thé ban
Sé mua tai sdn trong twong | Gia tai sdn ting Phong ngera vi thé mua
lai
Ban khong tai san Gia tai san tang Phong ngera vi thé mua

4.1. Phong ngira rii ro bang vi thé ban hep dong twong lai

Viéc gitr vi thé ban hop dong twong lai dwa trén danh muc c6 phiéu dang nim
giit, bat ctr khoan 16 ndo xuat hién trén thi trudng giao ngay s& dugc bu dap bang
khoan 14i trén thi truong hop ddng twong lai. Danh muc tai san dang nim giit trong
suét qué trinh bién dong theo ky vong cua thi truong.
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Gia str vao thang 04/2022, nha dau tu c6 mot danh muc mé phong chi sé VN30,
gia tri danh muc 1a 505.000.000 VND. Gia HDTL chi s6 VN30 d4o han thang 5 la
1.010 va hé sb nhéan 13 25.000 VND. Nhu vay sb lwong HDTL nha dau tu can ban 1a
20 hop ddng. Bang sau md phong két qua danh muc cua nha dau tu khi c6 nhitng bién
dong trén ca thi truong co s va thi treong phai sinh.

Thi trwo'ng giao ngay Thi trweong HPTL
Thang 04/2022 Théang 04/2022
- Gia tri danh muc 505.000.000 - Ban 20 HPTL VN30 & muac 1.010 diém
- Gid tri vi thé HDTL: 505.000.000
Thang 05/2022 Thang 05/2022
- Gig tri danh muc giam con |- Mua 20 HDTL VN30 dong vi thé & muc
462.000.000 VND 935 diem.
- L4i vi thé ban HDTL 37.500.000 VND.
Nhue vy, khoan 16 43.000.000 VND trén danh muc dwoc bir dap phan nao bgi khodn
1ai 37.500.000 VND trén th; truong HDTL

4.2. Phong ngira rai ro bang vi thé mua hep dong twong lai.

Trong giao dich phong ngira rui ro tién liéu, nha dau tu sé gii vi thé mua HDTL
nham bao vé cho mot vi thé mua tai san co s¢ du dinh s& dugc nam giir trén thi truong
giao ngay.

Gia sir mot nha dau tu ky vong s& nhan duoc mot khoan tién 200.000.000 VND
vao thang 09 va sb tién nay dung dé mua danh muc cb phiéu. Nha dau tu phong ngira
vi thé ting gi4 cta tai san bang mua 3 HDTL chi s6 VN-Index dao han thang 09. Gia
st danh muc ¢6 phiéu muc tiéu ma nha dau tu dy dinh mua c6 hé s6 Beta la 1,3.
HDTL chi s6 VN-Index thang 09 dang giao dich & mirc 950 va hé s6 nhan 1a 100.000
VND.

Gia dinh thi trudong danh muyc ¢6 phiéu nha dau tu dy dinh mua da tang 10% tai
thoi diém d4o han va HDTL chi s6 VN-Index c6 gia thanh toan 1a 980 diém. Vi thé
mua HDTL mang lai khoan lgi nhuan cho nha dau tu:

(980-950) x 100.000 x 3 =9.000.000 VND

Khoan lgi nhuan nay s& bu dap moét phan vén cho nha dau tw mua trén tai san co
SG.

Loi két: St dung Hop dong twong lai dem lai cho nhitng ngudi mudn quan ly rai
ro bién dong gia co hoi chuyén rui ro d6 sang cho nhitng nguoi san sang chap nhan rui
ro véi hy vong khdng ngimg gia tang loi nhuan. Qua trinh chuyén rai ro nay duoc goi
la phong ngira rai ro. Trén thuc té, viéc phong ngira rai ro duoc thuc hién bang cach
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bu trir rui ro vé gia hién hitu trén thi trudng giao ngay théng qua viéc gitr mot vi thé
trai nguoc nhung co gia tri twong duong trén thi truong hop dong tuong lai. Bang cach
nay, ngudi phong ngira rai ro s& ¢ dinh dugc muc gia hay 1a mac 14i suat ma ho c6
thé chap nhan dugc va han ché, tham chi loai bo, nhitng thiét hai do bién dong bat lgi
cua gia gay ra.
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TAC DONG CUA QUAN TRI RUI RO TAI CHINH BEN
HIEU QUA HOAT DONG CONG TY BAO HIEM NIEM YET
TREN THI TRUONG CHUPNG KHOAN VIET NAM

ThS. La Vin Poan*

ToOm tit: Bai nghién ciru ndy sir dung dir liéu ciia cdc cong ty bao hiém (CTBH)
c6 niém yét giao dich trén thi truong chimg khodn Viét Nam trong giai doan 2011 -
2020. Két qua nghién ciru chi ra rang quan tri rii ro tai chinh (QTRRTC) ¢é tuwong
quan d&ng bién dén hiéu qua hoat dong cua cac CTBH dwoc dai dién boi 2 bién ROA
vd ROE. ROA ¢6 twong quan dong bién dén SIZE va AGE. O chiéu ngwoc lai, bién dai
dién cho van dé sir dung no ciia DN (DEA) ¢6 twong quan ngwoc chiéu véi QTRRTC.

Tir khéa: hiéu quad hoat dong, qudn tri riii ro tdi chinh, céng ty bdo hiém

Abstract: The study uses data from 09 insurance companies (insurance
companies) registered to trade on the Vietnamese stock exchange in the period 2011 -
2020. Financial risk management results are positively related to financial risk
management. The performance of insurers is represented by two variables ROA and
ROE. ROA is positively correlated with SIZE and AGE. In the opposite direction, the
variable representing the issue of debt use of enterprises (DEA) is negatively
correlated with financial risk management.

Keywords: operational efficiency, financial risk management, insurance
companies.

1. Giéi thi¢u

Hién nay, trén thé giéi dd co nhitng nghién ctru vé tac dong cia QTRRTC dén
hiéu qua hoat dong doanh nghiép. Cac nghién ctru dua ra cac thudc do khic nhau vé
hi€u qua tai chinh trong doanh nghiép nhu ROA, ROE, ROS, TR, NPAT... tuy vao
cach tiép can va muyc tiéu nghién ctu. Modigliani & Miller (1958), cho rang cac cb
dong tu quan tri rui ro, da dang héa danh muc dau tu dé dat duge hiéu qua cao nhét.
Cac nghién ctu tiép theo cua Ahmed, Azevedo, & Guney (2014); Allayannis &
Weston (2001); Kapitsinas (2008); Giraldo - Prieto (2017) nhan dinh QTRRTC lam
tang gia tri doanh nghiép va ting hiéu qua hoat dong dé do luong tac dong cua
QTRRTC dén hiéu qua hoat déng doanh nghiép. Modigliani & Miller duoc biét dén 1a
ly thuyét dau tién nhic dén ruai ro tai chinh doanh nghiép thong qua nghién ctru ng vay
ctia doanh nghiép. Tac gia ciing dé cip dén anh hudng cua ng vay dén gia tri doanh
nghiép trong truong hop khong c6 thué, gia tri doanh nghiép c6 vay no bang gia tri

! Khoa Bdo hiém — Truong PH Lao déng — Xa hgi (CSII — TP.HCM)
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doanh nghiép khong vay no; trong truong hop ¢ thué, gia tri doanh nghiép co sir dung
no bing gia tri cua doanh nghiép khong sir dung no cong v6i hién gia cua 14 chin thué.
No vay qua 16n ciing c6 thé tao ra rii ro kiét qué tai chinh. Khi nghién ctru QTRRTC
dén hiéu qua hoat dong CTBH niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam, tac gia
tiép can 1y thuyét vé quan tri rui ro lam toi da hoa gia tri doanh nghiép thong qua tac
dong giam chi phi kiét qué tai chinh. Piéu nay dan dén thu nhap cua doanh nghiép bi
anh huong, tir d6 tac dong gian tiép dén hiéu qua hoat dong théng qua cac chi tiéu nhu
ROA, ROE. Tai bai viét nay, tac gia chon chi dé “Tac dong ctia quan trj rii ro tai
chinh dén hiéu qua hoat dong cong ty bao hiém niém yét giao dich trén thi truong
ching khoan Viét Nam” dir liéu thu thap tir ndm 2011 - 2020 dé nghién ctru vé tac
dong cua quan tri rai ro tai chinh dén hiéu qua hoat dong cua cac CTBH.

2. Ly thuyét nén vé tac dong cia quan tri rii ro tai chinh dén hiéu qua hoat
dong doanh nghiép

Trong cac 1y thuyét va nghién ctru truée ddy vé mbi lién hé gitta QTRRTC dén
hi€u qua hoat dong cua cac doanh nghiép c6 2 khuynh huéng da duoc dua ra:

Thir nhit, cic bién phap QTRRTC anh hudng tich cuc dén hiéu qua hoat dong
ctia cac doanh nghiép. Ly thuyét vé quan tri rti ro 1am t6i da hoa gia tri doanh nghiép
thong qua tac dong 1am giam chi phi kiét qué tai chinh; Ly thuyét vé quan tri rui ro
lam giam su bién dong ciia dong tién cac doanh nghiép, tir d6 giam chi phi kiét qué tai
chinh. Cac nghién ctru cua Smith &Stulz (1985), Liebenberg & Hoyt (2003), Malik va
cong su (2020) cho réng, néu kiét qué tai chinh la tdn kém, cac doanh nghiép c6 dong
lwc dé lam giam x4c sudt va quan trj rai ro 1a mot trong nhitng phuwong phap duoc lua
chon thuc hién khi doanh nghiép ddi mat véi kha nang kiét qué tai chinh. Néu doanh
nghi¢p cé cac bién phap quan tri rui ro s€ lam giam chi phi khi ki¢t qué tai chinh xay
ra, kém theo giam kha ning bi pha san ciia doanh nghiép. Didu d6 co nghia 1 bang
cach giam sy bién dong cua dong tién, viéc quan tri rii ro s& 1am giam chi phi kiét qué
tai chinh. Theo Smith & Stulz (1985) va Nguyén Thi Ngoc Trang, (2007), viéc giam
chi phi kiét qué tai chinh 1am ting gia tri doanh nghiép, gia tri c6 dong nang cao va
lam tang thém kha nang ganh chiu ng cua doanh nghiép.

Thir hai, QTRRTC anh huong tiéu cuc dén hiéu qua hoat dong cac doanh nghiép.
Theo Haushalter (2000), quan tri rdii ro c6 lién quan dén chi phi tai chinh, DN c¢6 don
bay tai chinh cao s& quan tri riii ro nhiéu hon, viéc ting thém gia tri tai chinh thong qua
quan tri rai ro. DeMarzo & Dufe (1995); Froot, Scharfstein va Stein (1993) ; Leland
(1998) ; Mayers & Smith (1982); Smith & Stulz (1985) cho rang, quan tri rti ro di lam
tang thém kha nang st dung no cua doanh nghi¢p hoac gidm Iai vay ma doanh nghiép
dang ganh chiu (Nguyén Thi Ngoc Trang, 2007). Nhu vay hoat dong QTRRTC lam
phat sinh cac chi phi tai chinh ¢6 lién quan, viéc duy tri kha nang thanh toan, thanh
khoan va dam bao cac chi tiéu tiéu tai chinh & ngudng an toan c6 thé kim ham sy phat
trién cta cac doanh nghiép.
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3. M& hinh nghién ciu

3.1. Gia thuyét nghién ciru

QTRRTC bién giai thich dai dién cho quan trj rti ro tai chinh CTBH. Déi véi bai
nghién ctu nay, tac gia st dung phuong phdp thu thap tur cac chi tiéu tir bado cao tai
chinh dé nhan dién rui ro tai chinh CTBH tai Viét Nam. QTRRTC nhan gia tri 1a 1 khi
CTBH c6 mot trong céc loai rii ro nhu rui ro 13i suat, don by tai chinh, rui ro ty gia,
rii ro bién dong gid ca hang hoéa, rii ro tin dung, rui ro thanh khoan. Nguoc lai,
QTRRTC nhan gia tri 1a 0 c6 nghia 1a CTBH khong c6 cac rui ro tai chinh da dugc néu
trén.

Céc bién kiém soat trong mo hinh bao gdm quy mé doanh nghiép (SIZE), doan
bay tai chinh (DEA) va tudi doi CTBH (AGE) s& c6 nhitng anh huéng khac nhau dén
hi€u qua hoat dong cia cac CTBH. Trong nghién ctru nay tac gia tap trung phan tich
va kiém dinh mot s gia thuyét vé mdi quan hé giita bién doc 1ap (ERM), cac bién
kiém soét (SIZE, DEA, AGE) dén hiéu qua hoat dong CTBH dugc do luong bai 2 bién
dai dién ROA va ROE.

H1: QTRRTC tac dong cung chiéu dén hiéu qua hoat dong CTBH;

H2: Don bay tai chinh tac dong nguoc chiéu dén hiéu qua hoat dong CTBH;

H3: Quy mb tac dong cung chiéu dén hiéu qua hoat dong CTBH;

H4: Do tudi tac dong cung chiéu dén hiéu qua hoat dong CTBH.

3.2. Co so xay deng mo hinh nghién criu

Béang 1. M6 ta cac bién trong nghién ciru cia mé hinh

Tén A b e Gia (e
TT bién N¢i dung Cach tinh thuyét Téc gia
Bién phu thugjc
1 |ROA | Ty 1¢ sinh 1oi | Lgi nhudn sau Hult va cong su (2008),
trén tong tai san | thué/Tdong tai san Eckles va cong su (2014),

Ahmed va cong sy (2014),
Farrell va Gallagher (2019),
Mai Thi Tuyét Nhung

(2021)

2 |ROE | Ty I¢ sinh 101 | Loi nhuan sau thué/ Hult va cong su (2008), Mai
trén von chii s& | Vén chu so hitu Thi Tuyét Nhung (2021)
hiru

Bién déc lip
1 |ERM | Quan tri rai ro | QTRRTC nhén gia Hoyt & Liebenberg (2011),

tri 1a 1 khi CTBH Fan, Huang&Zhu (2013),
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Tén A e Gia (e
TT bidn Noi dung Céch tinh thuyét Tac gia
tai chinh c6 cac rai ro. Eckles va cong su (2014),
Nguoc lai nhan gia Ahmed va cong su (2014),
trila 0 Trinh Thi Phan Lan (2016),
Ma Van Tué (2020), Mai
Thi Tuyét Nhung (2021)
Bién kiém sodt
1 | SIZE | Quymo CTBH | Logarith cta tong + Nance va cong su (1993),
doanh thu Cheng & Shiu (2007),
Bartram va cong su (2009),
Sprcic & Sevic (2012),
Giraldo — Prieto (2017),
Mai Thi Tuyét Nhung
(2021)
2 | DEA | Bién kiém soat Tong ng/ Tong tai - Nance va cong su (1993),
dai dién cho van | san Cheng & Shiu (2007), Fan,
dé st dung no Huang&Zhu (2013),
cua cong ty bao Ahmed va cong sy (2014),
hiém Farrell va Gallagher (2019),
Malik va cong su (2020),
Mai Thi Tuyét Nhung
(2021)
3 | AGE | Tuoi doi CTBH | Nam t — Nam thanh + Eckles va cong su (2014),

lap + 1

Mai
(2021)

Thi Tuyét Nhung

Ngudn: Tdc gid tong hop tir cdc nghién cieu thue nghiém (2022)

Mo hinh (Bang 1) dua trén m6 hinh cia Hoyt & Liebenbeg (2011) va Trinh Thi
Phan Lan (2016), sau khi loai b6 bién khong phu hop va thém bién méi trong mé hinh
1a bién tudi doi CTBH (AGE), Eckles va cong su (2014), Mai Thi Tuyét Nhung
(2021).

3.3. M6 hinh nghién cizu

ROA; = fo + BLERM;; + BoDEA;; + B3SIZE;: + B1AGE;; + &t
ROE;; = f o + f1ERM;; + B.DEA;: + B3SIZE;: + B1AGE;+ &t

1)
2)

Bién phu thudc: Hi€u qué hoat dong CTBH (ROA va ROE).

Bién doc lap: ERM dai dién cho QTRRTC cua CTBH; tai ndm t cua mo6 hinh
nghién ctru do luong tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua hoat dong CTBH. DEA bién
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kiém so4t 1a muc d6 st dung don bay tai chinh. SIZE duoc tinh toan bang cach ldy
logarithmic cua téng doanh thu dua vao nghién clru ciia Nance va cong su (1993),
Cheng va Shiu (2007), Bartram va cong su (2009), Sprcic va Sevic (2012), Giraldo -
Prieto (2017). AGE dugc tinh bang nim t - nim thanh 1ap +1 (Eckles va cong su,
2014).

4. Két qua nghién ciru tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua hoat ddng
CTBH niém yét giao dich trén thi trwdong chirng khoan Viét Nam

4.1. Phan tich théng ké mo td

AGE c6 gi4 tri trung binh 20.11 cho thdy, cac CTBH trong miu nghién ctru ¢ do
tudi twong d6i cao, doanh nghiép duoc thanh l4p ldu nhat 13 56 nam, con tré nhat 1a
moi 6 naim. DEA c¢6 gia tri trung binh 13 68.62 %, diéu nay cho thiy tiém luc tai chinh
CTBH Viét Nam chura manh, van st dung ngan hang 13 kénh tiép can nguén von chu
yéu nhét. Pic biét co nhitng CTBH ¢6 cic khoan ng phai tra 1én dén 86.33% gia tri
tong tai san. SIZE c6 trung binh 1 21.80, gia tri nho nhat va 16n nhét giao dong tir
19.36 t4i 25.18. ROA, ROE c6 gi4 tri trung binh lan luot 13 0.041 va 0.092 cho thay
hiéu qua hoat dong ctia cac CTBH trong mau nghién ctru twong ddi thip. Nguyén nhan
chinh 1a do CTBH gip nhiéu kho khin trong hoat dong kinh doanh va sy canh tranh
giita cac doanh nghiép, t6 chirc tai chinh dang dan trd nén gay git. Bén canh do, mot
phan ciing 13 do quy mé cua tong tai san, ngudn von trong cac CTBH rit 16n lam cho
ty 1¢ giira loi nhuan trén vén chi so hitu va tong tai san tinh theo gia tri twong ddi &
mirc thap.

Bang 2. Thong ké mé ta cac bién sir dung trong mé hinh

Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
ROA 90 .0414458 .0433049 .0030338 .29
ROE 90 0923244 0315542 .0169216 164
ERM 90 6666667 4767313 0 1
SIZE 90 21.80037 1.368705 19.36146 25.18725
DEA 90 .6862299 .0984552 .5344623 .8633287
AGE 90 20.11111 13.39474 6 56

Nguon: Dir liéu nghién civu cia tac gia (2022)
4.2. Phan tich twong quan

ERM c6 twong quan dong bién dén hiéu qua hoat dong cua cac CTBH duogc dai
dién boi ROA va ROE. Qua dé co thé thiy viéc quan tri rui ro tai chinh 13 rit quan
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trong trong hoat dong cua CTBH. Dac bi¢t, luat kinh doanh bao hiém cua Viét Nam
con chua chat ché, nhiéu noi dung quan tri rai ro tai chinh can duoc thuc hién... Vi
vay néu mudn sir dung cic céng cu quan tri rai ro thi chinh nhitng DN d6 phai minh
bach hoéa thong tin dé tao tién dé cho viéc kiém soat hoat dong ctia DN. ROA c6 tuong
quan thuan véi SIZE va AGE. DEA c6 tuong quan nguoc chiéu véi ERM. Xét hé s6
trong quan giita cac bién doc 1ap co thé thy, cac hé sd twong quan nay déu nhé hon
0.8 nén khong c6 hién twong da cong tuyén trong mé hinh.

Bang 3. Twong quan giira cic bién trong mé hinh

ROA
RO
A 1.0000
ROE | 0.7118
Sig  0.0246
ER
M 0.1981
Sig | 0.0115
SIZz
e 0.0101
Sig | 0.0366
DE
A 0.2190
Sig | 0.0484
AG
e 0.1640
Sig | 0.0417

Nguon: Diz liéu nghién cizu cia tac gia (2022)

ROE

1.0000

0.1670

0.0217

0.2942

0.0498

0.3543

0.0170

0.2271

0.0335

ERM

1.0000

0.0540

0.0244

-0.0909

0.0326

0.0688

0.0433

SIZE

1.0000

0.3597

0.0152

0.6099

0.0000

DEA

1.0000

0.5491

0.0001

4.3. Mbd hinh héi quy dera trén bién phu thugc ROA

AGE

1.0000

Két qua hdi quy bang 3 phuong phap hdi quy nhim danh gia tic dong cua
QTRRTC dén hi¢u qua hoat dong CTBH dya trén bién phu thuéc ROA. Cu thé:

Mo hinh hdi quy gbc (1) va (2) dé xem xét mé hinh hdi quy nhu sau:
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ROAi = o + SLERM;; + B.DEA; + B3SIZE; + B/ AGE; + it 1)

ROE; = o + S1ERM;; + B.DEA; + B3SIZE; + B/ AGE + it (2)

Két qua kiém dinh hoi quy bang ba phuong phap hdi quy 1a phuong phap hoi quy
tuyén tinh c6 dién (OLS), phuong phap hdi quy tic dong cb dinh (FEM) va phuong
phap héi quy tac dong ngiu nhién (REM) vé su tac dong cuia QTRRTC dén hiéu qua
hoat dong CTBH dai dién boi bién phu thudc la ROA ¢ d¢ tin cay 95% dugc trinh bay

chi tiét trong bang 4.

Bang 4. Tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua hoat dong CTBH (ROA)

Tén bién OLS FEM REM
ERM 0.0213 0.0186 0.0195
(0.00208) (0.00172) (0.001875)
DEA -.107 -0.0875 -0.102
(0.00376) (0.00802) (0.00741)
SZE 0.00313 0.00271 0.00296
(0.00126) (0.00147) (0.00145)
(0.000326) (0.000285) (0.000227)
AGE 0.000319 0.000832 0.000496
(0.000195) (0.000294) (0.000238)
Hing s6 0.0343 0.0219 0.0321
(0.0302) (0.0375) (0.0315)
S6 quan sat 90 90 90
S6 doanh nghiép 9 9 9
Kiém dinh F - pvalue 0.0000
Kiém dinh Hausman — pvaluae 0.0000
Kiém dinh Wald — pvalue 0.0000
Kiém dinh Wooldrige — pvalue 0.0208

Nguon: Dir liéu nghién ciru cua tac gia (2022)

Kiém dinh F p-value = 0.0000 < 0.05 phuong phap hdi quy tac dong cb dinh I3
hiéu qua hon phuong phap hdi quy tuyén tinh cd dién. Kiém dinh Hausman p - value =
0.0000 < 0.05, thi phuong phap hodi quy tac dong c¢d dinh cling hiéu qua hon hoi quy
tac dong ngau nhién. Phuong phap hdi quy tac dong cb dinh 13 phwong phap hoi quy
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hiéu qua nhat dé danh gia tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua hoat dong CTBH
(ROA). Kiém dinh Wald p-value = 0.0000 < 0.05 va kiém dinh Wooldridge p-value =
0.0208 < 0.05 cho thay véi phuong phap hdi quy tac dong c¢d dinh khong cé ton tai
hién twong phuong sai thay doi.

4.4. Mbd hinh héi quy dra trén bién phu thugc ROE

Két qua kiém dinh hdi quy bang 3 phuong phap hdi quy 1a phuong phap hoi quy
tuyén tinh c¢6 dién (OLS), phuong phap hdi quy tic dong cb dinh (FEM) va phuong
phap héi quy tac dong ngiu nhién (REM) vé su tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua
hoat dong CTBH dai di¢n bdi bién phu thudc la ROE ¢ d¢ tin cay 95% duogc trinh bay

chi tiét trong bang 5.

Bang 5. Tac dong cia QTRRTC dén hiéu qua hoat dong CTBH (ROE)

Tén bién OLS FEM REM
ERM 0.0602 0.0475 0.0540
(0.00512) (0.00679) (0.00463)
DEA 0.00460 0.0214 0.0182
(0.0115) (0.0109) (0.0110)
SZE 0.0116 0.0110 0.0113
(0.00286) (0.00299) (0.00325)
AGE 0.000575 0.00173 0.000991
(0.000418) (0.000659) (0.000532)
Hang s -0.157 -0.183 -0.186
(0.0716) (0.0835) (0.0779)
S6 quan sat 90 90 90
S6 doanh nghiép 9 9 9
Kiém dinh F - pvalue 0.0000
Kiém dinh Hausman — pvaluae 0.0000
Kiém dinh Wald — pvalue 0.0000
Kiém dinh Wooldrige — pvalue 0.0416

Nguon: Dir liéu nghién civu cia tac gia (2022)

Kiém dinh F p-value = 0.0000 < 0.05 phuwong phap hdi quy tac dong cb dinh
(FEM) hiéu qua hon phuwong phap hdi quy tuyén tinh co dién (OLS). Kiém dinh
hausman p-value = 0.0023 < 0.05, thi phuong phap hdi quy tic dong c¢b dinh ciing hiéu
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qua hon hdi quy tac dong ngiu nhién (REM). Phuong phap hdi quy tac dong cb dinh 1a
phuong phap héi quy hiéu qua nhat dé danh gia tac dong ctia quan tri rui ro tai chinh dén
hiéu qua hoat dong doanh nghiép nho va vira (ROE). Véi kiém dinh Wald p-value =
0.0000 < 0.05 va kiém dinh Wooldridge c6 p-value = 0.0416 < 0.05 cho thay véi
phuong phap héi quy tac dong cd dinh khong o ton tai hién twong phuong sai thay doi.

4.5. Két qud tdc dong ciia QTRRTC dén hiéu qud hogt dgng DNBH tgi Viét
Nam

QTRRTC lam tang hi¢u qua hoat dong. Hai m6 hinh ROA va ROE, ERM cho két
quéa cung chiéu voi muc y nghia 1 1%. Két qua nay phu hop véi gia thuyét dat ra. Cac
CTBH ap dung ERM dan dén gia tri doanh nghiép cao hon, viéc ap dung ERM gitp
cai thién dang ké hiéu qua doanh thu va tiét kiém chi phi. Két qua nay cing quan diém
cua Hoyt & Liebenberg (2011), Eckles va cong su (2014), Abeyrathna & Kalainathan
(2016), Farrell & Gallagher (2019), Chen va cdng su (2019). DEA c¢6 tuong quan
nguoc chiéu v6i hiéu qua hoat dong cua DN. Khi CTBH st dung qua nhiéu no s& anh
hudéng x4u dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép. SIZE c6 twong quan cung chiéu
dén hiéu qua hoat dong, tir d6 cho thdy CTBH c6 quy mé cang cao thi kha ning tao ra
hiéu qua hoat dong ciing tot hon. AGE ciing c6 tuong quan cung chiéu véi hiéu qua
hoat dong; doanh nghi€p c6 kinh nghi€ém hoat dong lau nam co thé xay dung mot
thuong hiéu tt, dé)ng thoi ndm bat tdt duoc xu thé cua thi truong dé tao ra mot muc
loi nhuan cao hon.

5. Ham y chinh sach

QTRRTC cua CTBH Vi¢t Nam 1a mot ndi dung quan trong trong hoat dong quan
trt CTBH. Hién nay, cac quy dinh vé hoat dong kinh doanh cua CTBH duoc néu chi
tiét trong Luat Kinh doanh bao hiém sira d6i nam 2010, Nghi dinh 73/2016/ND-CP va
Thong tu 50/2017/BTC. Ddi véi cac CTBH, viéc nhan dién céc rai ro tai chinh duoc
coi 1a mot nhiém vu tdi quan trong. Nhitng rui ro ndy c6 thé anh hudng truc tiép hodc
gian tiép dén hiéu qua hoat dong ciia CTBH. Dé dam bao cong tac quan tri rii ro tai
chinh dat hiéu qua cao, cac CTBH & Viét Nam can thyc hién mét sé giai phéap:

Thir nhit, ning cao ¥ thirc thuc hién cac quy dinh cua phap luat lién quan dén
vi€c duy tri kha ndng thanh toan. CTBH phai luén duy tri kha nang thanh toan trong
sudt qua trinh hoat dong kinh doanh bao hiém. Doanh nghiép bao hiém duoc coi 14 co
du kha ning thanh toan khi d3 trich 14p day du du phong nghiép vu theo quy dinh tai
Piéu 96 cua Luat kinh doanh bao hiém niam 2010 va c6 bién kha ning thanh toan
khong thap hon bién kha ning thanh toan tdi thiéu theo quy dinh cua Chinh phu.

Thir hai, thic ddy cac giai phap lam ting tai san ngan han, giam ty 1¢ ton kho va
cac no ngin han phai tra dé dam bao kha ning thanh toan nhanh. Thyc té hién nay
nhiéu doanh nghiép néi chung, doanh nghiép bao hiém noéi riéng déu kiém soat ty 1¢
thanh toan nhanh & muc trén 1 1an. Tuy nhién, nhiéu tai liéu va nghién ctu di chi ra



Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |49

rang ty 1é ndy & mirc > 0.5 1an ciing c6 thé coi 1 chap nhan dugc. Néu cac CTBH thuc
day cac bién phap 1am ting hiéu qua kinh doanh, khai thac san phdm va mo rong thi
trueong thi ty 1€ nay s€ dam bao hi¢u qua vé ca mit sd lugng va cAu truc. Viéc cét giam
cac khoan phai thu cia khach hang, giam hang ton kho s& dem lai cho doanh nghiép
nhiéu loi ich. Chang han nhu ting lwong tién mit, ting cac khoan dau tu tai chinh ngan
han, ting doanh thu va giam cac chi phi khong can thiét. D6i véi cac hop ddng bao
hiém c6 murc d6 rii ro cao can tién hanh thuc hién tai bao hiém dé phan tan rui ro cho
cac CTBH.

Thit ba, co cdu lai ngudn vén cia CTBH. Vén ludn 13 yéu td can thiét cho bat ky
hoat dong kinh doanh nao. Hién nay, nguén von cta don vi duge hinh thanh tir nguén
vbn vay va von chi so hiru. Thong thuong ty 1& nay & mic 50/50 13 hop ly. Tuy nhién
néu ty 1& von chil s& hitu cao hon 50% thi chi tiéu nay cang cho thiy “stc khoe” cua
doanh nghiép bao hiém. Vay muon it di thi loi nhuan s& dugc phan phdi nhiéu hon cho
cac chu sé hitu. Pong thoi ciing 14 ngudn vdn quan trong dé tai dau tu va tra cac khoan
no da vay.

Thir tu, kiém soat nhitng rui ro hoat dong trong hoat dong kinh doanh bao hiém.
Rui ro hoat dong phat sinh tir hoat dong kinh doanh thong thuong cia CTBH. Rui ro
hoat dong bao gém cac vy kién, rui ro gian lan, cac van dé nhan sy va rti ro mo hinh
kinh doanh, d6 13 rii ro ma cic mé hinh tiép thi va ting trudng cia cong ty c6 thé
chting minh 14 khong chinh x4c hodc khong day du. Hién nay tinh trang truc loi bao
hiém con dién ra kha thuong xuyén va phtc tap 1am anh hudng dén hi¢u qua hoat
dong ciia CTBH va 1am x6i mon niém tin cua khach hang, dbi tac kinh doanh. Vi vay
can thuong xuyén to chirc theo ddi, quan Iy va giam sat nhan vién, hoat dong cua dai
1y va moi gi6i bao hiém.
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VAI TRO QUAN TRONG CUA QUAN TRI TAI CHINH
POl vOI DOANH NGHIEP TRUO'C NHIPNG THACH
THUC VA RUI RO TRONG BOI CANH
HOI NHAP KINH TE QUOC TE

ThS. Nguyén Thj Ngec Uyén*
ThS. Phan Thi Quynh Trang?

Tém tit: Char luwong san phcfm hoac dich vu cho thcfy kha nang canh tranh cua
doanh nghiép trén thi truong. Trong khi d6, hiéu qua qudn tri tai chinh thé hién ndng
lyc quan tri cua doanh nghiép trong san xuat, kinh doanh va dau tw: Mirc dé on dinh
trong sdn xudt? Loi hay 16 trong kinh doanh? Hiéu qud hoat déng dau tw? Nguon von
dé dam bdo hoat déng va phdt trién doanh nghiép nhir thé nao? Vi vdy qudn tri tdi
chinh déng vai tro vé cing quan trong trong viéc sit dung nguén lyc tai chinh hitu han
ciia doanh nghiép dé toi da héa hiéu qua hoat dong tir dé duy tri, gia ting gid tri
doanh nghiép, va phdt trién trong méi truong canh tranh va héi nhdp. Bai viét dé cdp
van dé nang lyc quan tri cia doanh nghiép, ddc biét la quan tri tai chinh, dong thoi
trén co s6 tom tdt thie trang va trién vong cia nén kinh té givip doanh nghiép nhdn
dién tam quan trong cia quan tri tai chinh doéi véi viée bdo toan va phdt trién nguén
von triede nhing thach thirc va riii ro trong qud trinh héi nhdp kinh té quoc té hién nay
tir d6 dé xuat gidi phap néang cao hiéu qud hoat dong, phat trién bén viing cho doanh
nghiép

Tir khoa: Quan tri, nang luc canh tranh, nguo”‘n vén, dau twe, rui ro

The quality of products or services indicates enterprises’ abilities of competition
in the market. Meanwhile, financial management performance demonstrates the
enterprises’ management capacity in production, business, and investment: How
stable is it in production? Profit or loss in business? Investment performance? How is
the capital to ensure the operation and development of the business? Therefore,
financial management plays an extremely important role in using limited financial
resources to help businesses maximize operational efficiency that maintains, increases
business value and develops in the business environment integration. The article
sumarizes the management performance of enterprise including financial
management, at the same time, basing on summary of the current situation and
prospects of the economy to help enterprises recognize the importance of financial
management for the preservation and development of capital, improve competitiveness

! Khoa Ngogi ngiz - Truong PH Lao dgng - X& hgi(CSIl — TP.HCM)
2 Khoa Ngogi ngiz - Trircong DH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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in current international economic integration environment which has a lot of
challenges and risks, and then proposes the solutions to improve operational efficiency
and to develop enterprise sustainably.

Keywords: Management, competitiveness, capital, investment, risk
1. Pat van dé

Hoi nhap kinh té qudc té di va dang 1a xu hudng phat trién chung cua nén kinh té
thé giéi. Viét Nam chung ta xac dinh hoi nhap quéc té vé kinh té 1a mot trong nhirng
dinh hudéng chién lugc quan trong, thiét thuc trong cong cudc xay dung nén kinh té
phat trién nhanh, manh va bén viing. Trong nhitng nim gan day, Viét Nam da tham gia
tich cuc vao cac hi¢p dinh thuong mai toan cau nhu WTO, CPTPP, cac hi¢p dinh FTA
song phuong va da phuong trong hau hét cac linh vuc nhim thuc dy phat trién kinh té
dat nudc.

Trong bdi canh hoi nhap ngay cang sau rong vao sin choi toan cau, vo sb co hoi
duogc tao ra song ciing tiém an khong it rti ro va thach thirc cho cac doanh nghiép Viét
Nam. Do vay, viéc xdy dung hé thong quan tri va nang cao hiéu qua quan tri la doi hoi
cap thiét véi cac doanh nghiép qua d6 dinh huéng, xay dung chién lugc, lwa chon giai
phap va dua ra cac quyét dinh phu hop cho viéc duy tri va phat trién doanh nghiép
nhu: quan tri nguén nhan lyc, quan tri san xuét va dic biét 1a quan tri tai chinh.

Xét vé khia canh tai chinh doanh nghiép, ngudn von, dong tién ludn 12 hai yéu t6
cdt yéu cua sy ton tai va phat trién doanh nghiép. Quan tri tai chinh dong vai trd bao
dam phan bo nguodn von, kiém soat dong tién, phé duyét cac quyét dinh dau tu, diéu
tiét va giam sat cac hoat dong san xuit kinh doanh cta doanh nghiép. Vi vdy danh gia
hi€u quan hoat dong quan tri tai chinh doanh nghi¢p la rat can thiét tir d6 dé ra cac giai
phap phu hop, thich ing v&i su bién chuyén ciia nén kinh té trong diéu kién hoi nhép
quoc te.

Vi su phat trién manh mé cua khoa hoc cong nghé, cac doanh nghiép hién nay
c6 rat nhiéu thuan loi trong qué trinh quan tri n6i chung va quan trj tai chinh néi riéng,
song song d6 ho ciing phai déi dién vé6 sb thach thic va rii ro. Cac thach thic va rai ro
lién quan dén tai chinh ludn ludn phai duoc doanh nghiép chu trong giai quyét boi do
ludn 1 nhitng khé khan mang tinh quyét dinh dén su ton tai va phat trién ciia doanh
nghiép.

Vai tro t6i quan trong ciia quan tri tai chinh doanh nghiép luén duoc chii doanh
nghi¢p chu trong dac biét, dua trén cac phan tich vé khia canh tai chinh doanh nghiép
trong bdi canh tac dong thudng xuyén ciia cac thach thirc va rii ro tir moi truong kinh
doanh chu doanh nghiép c6 thé dwa ra cac quyét dinh vé chién luoc phat trién mot
cach phi hop va hiéu qua nhit cho s ton tai va phat trién doanh nghiép.
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2. Céc van dé vé ning luc doanh nghiép, quan tri tai chinh doanh nghiép

Ning luc caa mdi doanh nghiép thé hién kha ning thuc hién cac muc tiéu va
chién luoc trong cac hoat dong khac nhau. Panh gia nang luc doanh nghiép cé y nghia
quan trong, tir d6 cho thiy loi thé, nang luc canh tranh so véi déi thu, nham tbi uu héa
cac loi thé cua ban than; xac dinh nhiing loi thé cua déi tac, d6i thu canh tranh tir d6 ra
quyét dinh, lua chon giai phap mét cach chinh xéc, kip thoi.

Theo gio su kinh té hoc Michael Porter (1996), “Nang luc canh tranh cia doanh
nghiép 1a kha niang duy tri, md rong thi phan va dat duoc loi nhuin cao. Ning luc canh
tranh hd tro duy tri, trién khai, phdi hop cac ngudn luc nhiam gip doanh nghiép dat
duoc muyc tidu dé ra, tao ra lgi thé canh tranh, ning suit va chit lvong cao hon cac ddi
tha cia minh, chiém thi phan Ion hon, tao ra thu nhap cao hon va phat trién mot cach
bén viing”.

Trong bdi canh nén kinh té toan cau hién nay, canh tranh ngay cang khéc liét,
nhung canh tranh ciing gop phan thiic ddy doanh nghiép khdng ngirng nghién ciu va
d6i mai trong quan tri va diéu hanh dé co thé ton tai va phat trién. Do vy, nang cao
nang lyc canh tranh 1a mot doi hoi tat yéu doi voi tt ca cac doanh nghiép. Mot trong
nhitng yéu té danh gia nang luc canh tranh cua doanh nghiép chinh 1a danh gia ning
luc tai chinh va hiéu qua hoat dong quan tri tai chinh.

Quan tri tai chinh gitp lanh dao, cac nha quan tri doanh nghiép lea chon va dua
ra cac quyét dinh tai chinh nham bao d¢am an toan cho céc hoat dong caa doanh nghiép
va nang cao gié tri doanh nghiép. Quan tri tai chinh chi trong vao ning luc t6 chic,
quan tri, diéu hanh hoat dong tai chinh caa cac cha doanh nghiép-cac nha quan tri
thdng qua viéc danh gia sirc khoe tai chinh doanh nghiép, du béo nhu cau vén, hiéu
qua viéc huy dong vén, quan tri nguon von, tai san, kiém soat chi phi — doanh thu — lgi
nhuan hoac nhu xac dinh gia tri doanh nghiép.

Quan trj tai chinh doanh nghiép c6 vai trd hét sac quan trong, dam bao doanh
thu, loi nhudn ting trudng mot cach on dinh va hiéu qua. Trong hoat dong cua doanh
nghiép, hiéu qua quan tri tai chinh dugc danh gia qua vai trd kiém soét dong tién cua
doanh nghiép nhu xac dinh co cdu tai chinh doanh nghiép, kha ning thanh toan, kha
ning sinh loi cua ngudn vén dau tu; bén canh d6 1a kha nang diéu tiét kinh doanh,
phan bé hop Iy hiéu qua ngudn vén; hiéu qua cua cac khoan dau tu, cac hoat dong
marketing, tai trg,...Quan trong hon nita la quan trj tai chinh hd trg kiém tra, giam sat
chat ch& céc chi phi trong hoat dong san xuét, kinh doanh cua doanh nghiép qua d6
dua ra cac quyét dinh Kip thoi, diéu chinh cac hoat dong tiy theo thyc té dé han ché
rui ro, tan dung co hoi.

Mot s6 nguyén tic quan tri tai chinh co ban doanh nghiép doanh nghiép ludn
lubm phai nam viing bao gom:
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- Loi nhudn cang cao, rui ro cang nhiéu: Chap nhan mirc do rai ro va kiém soat
rai ro dé dat mac d6 lgi nhuan luén phai duoc can nhac va quyét dinh tinh tio. D6
chinh la su danh doi gita rai ro va lgi nhuan

- Pon bay tai chinh trong qudn tri doanh nghiép: Ngudn vén doanh nghiép tu co
la gi6i han cho dau tu phat trién kinh doanh; tan dung vén vay hay don bay tai chinh s&
thic day hiéu qua kinh doanh, tuy nhién ciing tao 4p luc cho doanh nghiép

- Tac dgng cua thué: Chinh sach thué cé thé hd tro doanh nghiép hoat dong
nhung ¢6 khi nguoc lai, can phai bao dam lya chon nganh nghé cho phu hop véi cac
chinh sach cua nha nudce, quy dinh phap luat.

- Gia tr;j thoi gian cua tién té: Chi phi co hoi gan lién sy ting/giam cua dong tién
theo thoi gian do lam phat...

- Phwong dn dy phong: La co so dé phong ngira nhitng rai ro va quan |y cac tac
dong cua rui ro dén chién luge ciing nhu cac muyc tiéu cua doanh nghiép, dic biét 1a
nhirng rui ro tai chinh.

Rui ro va thach thic 1 hai yéu t6 ma doanh nghiép ludn phai dic biét quan tdm
khi nghién ctru cac nguyén tic quan tri tai chinh. P6i véi bat ky doanh nghiép nao
tham gia vao thi truong, rai ro trong kinh doanh 1a tit yéu va ludn song hanh vai lgi
nhuan. Hiéu va ndm rd rui ro gitp doanh nghiép nam biét, tan dung tt cac co hoi va
quan trong hon 1a phong tranh rai ro trong qua trinh hoat dong. Do vay, qua trinh nam
bat va quan tri cac rui ro gitip xac dinh, phan tich va chip nhan hoic giam thiéu céac
nguy co trong san Xuat kinh doanh, dau tu dic biét 1a trong linh vuc dau tu tai chinh.
Quan ly rui ro khong day da c6 thé din dén nhitng hau qua nghiém trong cho céc
doanh nghiép, 1am suy giam kha ning canh tranh trudc cac ddi thi va suy yéu truéc
cac tac dong ctia mdi truong kinh doanh. Tuy nhién, mudn dat duoc loi nhuan cang
cao, ngudi ta thuong phai chap nhan rai ro cang 16n. Quan tri rai ro hiéu qua s& l1am
gia tang lgi nhuan va ngudn luc cho doanh nghiép.

3. Tinh hinh kinh té tai chinh nidm 2021 va giai phap cho hoat déng quan tri
tai chinh doanh nghiép trong béi canh kinh té hgi nhap va cach mang 4.0

3.1. Tong quan tinh hinh kinh té tai chinh Viét Nam nim 2021 va trién vong
nam 2022

> Tong quan tinh hinh kinh té tai chinh Viés Nam ndm 2021

Theo Téng cuc Théng k&, tong san pham trong nuéc (GDP) nim 2021 ting
2,58% so0 véi cung ky nam 2020, trong bdi canh dich COVID-19 anh hudéng nghiém
trong t&i moi linh vuc caa nén kinh té mirc ting trudng trén 1a mot thanh cong 16n cua
ca nudc trong viéc phong chdng dich bénh, duy tri san xuét kinh doanh.

Chi s6 gia tiéu dung (CPI) nam 2021 ting 1,84% so véi nam 2020. Lam phat co
ban 12 thang ting 0,81%. Gia vang va gia d6 la My trong nudc bién dong tréi chiéu
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VGi gia vang va gia do la My thé giéi; chi s gia vang binh quan nam 2021 ting 8,67%
S0 v&i nam 2020; chi sé gia d6 la My binh quan nam 2021 giam 0,97% so véi nim
2020.

Do anh huéng cua dich Covid-19, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam di diéu hanh
|3 suat phu hop, tao diéu kién dé céc to chic tin dung tiép tuc giam li suat cho vay,
hd tro nén kinh té phuc héi. ting truong tin dung caa nén kinh té dat 12,97%.

Gia trj giao dich binh quan trén thi trudng c¢b phiéu ting 257,5% so véi binh quan
nam trudc; gia tri giao dich binh quan trén thi truong trai phiéu ting 9,9%. Vén dau tu
nam 2021 ting 3,2% so v6i ndm trudc. Thu hat vén dau tu truc tiép nuéc ngoai (FDI)
phuc hdi, nha diu tu nwdc ngodi tiép tuc tin twdéng vao moi truong dau tu Viét Nam.

Nam 2021, véi nhitng chi sé co ban trén caa nén kinh té, sy bung phat manh cua
dai dich COVID-19 cung véi cac dot phong toa, gian cach kéo dai da tac dong tiéu cuc
dén sé lugng doanh nghiép. Tong sé doanh nghiép gia nhap va tai gia nhap thi truong
giam 10,7% so v&i nam 2020; doanh nghi¢p rat lui khoi thi truong, tang 17,8%. Moi
truong kinh té tai chinh chung du di dwoc Chinh phu linh hoat trong quan 1y va diéu
hanh, song hoat dong cua dai da s6 cac doanh nghiép déu bi anh huéng ning né vi dai
dich, dac biét Ia cac doanh nghiép du lich va van tai I hanh. Tuy vay co hoi lai mé ra
cho khéng it cac doanh nghiép cong nghé thong tin va cac doanh nghiép da dau tu ang
dung k¥ thuat cong nghé 4.0 vao hoat dong san xuat kinh doanh. R3 rang nhan thiy,
trong rai ro va nguy co vo cung 16n cta dai dich van ¢ nhimg co hoi tét cho cac
doanh nghiép.

» Thach thitzc trong tinh hinh binh thuwong maoi

Dich bénh van con dang dién bién phuc tap va s& mang lai nhiéu hé luy cho kinh
té chung cua thé gisi, Viét Nam va gay nhitng kho khin cho doanh nghiép nhu viéc
dat gay chudi cung ung, chudi san xuat; sy khung hoang vé nhan sy khi ngudi lao
dong vé qué hoic thay ddi cdng viéc sau covid; bén canh d6 con 1a su thay doi hanh vi
tiéu dung khién doanh nghiép giap khé khan khi tiép can khach hang; chi phi nguyén
vat liéu dau vao ting cao; chi phi van chuyén ting, ...

Trong nudc, nguy co rai ro lam phat; nhu cau tiéu dung, dau tu gia ting khi phuc
hoi kinh té gay sirc ép 1én gia ca anh huong dén cac chinh sach tai chinh tién té (chinh
sach thué, phi,...). Viéc mé rong quy mé tin dung, céc g6i tin dung (von vay wu dai, tro
gia,...) co nguy co gy anh hudng dén an toan hé thdng tai chinh, thi trudng chang
khoan phat trién chua bén viing. Do dich bénh kéo dai, ning luc tai chinh cua doanh
nghiép giam sut, kha nang thanh toan bi anh huong nghiém trong.

Vé co ché chinh sach, du chinh phii da c6 nhiéu giai phap quyét liét, tuy nhién hé
théng phap Iy cho hoat dong tién té - ngan hang con nhiéu bat cap; sy dong bo gitta
trong hé théng ngan hang, cac quy dinh va hanh lang phap ly con nhiéu han ché, dic
biét la trong (ng dung chuyén dbi so...
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Céac md hinh kinh té xanh, kinh té tudn hoan dang nghién ctru va ap dung ngay
cang rong rai trén toan cau doi hoi su ddi mai sang tao cua doanh nghiép va cua ca nén
kinh té.

> Trién vong kinh té Viét Nam nam 2022

Kha ning phuc héi ting truong kinh té cua cac qudc gia trong nam 2022 tuy
thudc vao chinh séch kiém soét dich bénh va quy mé cac goi phuc héi kinh té cua mdi
qudc gia. Theo dy béo cua cac t6 chirc qudc té uy tin déu danh gia kinh té Viét Nam
nam 2022 c6 kha ning phuc hoi tro lai cao & mic 6% dén 6,5% trong béi canh ma
dich bénh dugc kiém soét, ty 1¢ tiém ching duoc phii rong. Nguyén nhan thar nhat 1a
do du dia chinh sach tai khoa cua Viét Nam 1a van con, thu ngan sach du kién van
tang, boi chi ngan sach va tran no cong van duy tri trong mic cho phép, kha ning huy
dong ngudn vén tai chinh trong nudc van kha doi dao. Nguyén nhan tha hai 1a Chinh
phu trinh Quéc hoi thong qua Nghi quyét vé chinh sach tai khoa, tién té hd tro trién
khai Chwong trinh phuc hdi va phat trién kinh té - x& hoi trong nim 2022 va nam 2023

Dé phuc hdi va tang truong bén virng, mot sé chinh sach dang duoc kién nghi
nhu: Tht nhit, wu tién ngudn lyc cung cb hé théng y té va bao phu ty 18 tiém vic-xin
trén toan qudc va mua thude chira bénh. Thir hai, cung ¢ hé théng an sinh x& hoi. Muc
tiéu chinh 1a hd trg nhitng nhém dén cu, nguoi lao déng chiu anh hudng niang né nhat
do dich bénh. Thua ba, hd trg doanh nghiép, can st dung cong cu chinh séach tién té dé
hd tro cho cac doanh nghiép, ha mat bang 13i suat 1a cap thiét do l4i suat hién van dang
& MUC cao SO V4i cac nudc trong khu vuc va trén thé gigi. Thir tu, tiép tuc cai cach thé
ché, giai quyét nhirng diém nghén trong giai ngan von dau tu cong; bén canh viéc day
manh giai ngan cac dy an 16n, du an trong diém quéc gia can day manh thuc hién cac
cong trinh tai dia phuong, trung tu, bao dudng két cau ha ting sin cd. Thi nim, phdi
hop dé xay dyng va thuc hién céac chinh sach giita cac bg, nganh, gitra Chinh phu va
Qudc hoi, dac biét 1a goi chinh sach tai khoa, tién té phai du liéu lugng, dung thoi
diém va dung d6i twong. Thi sau, nghién ciu phét trién va d6i méi sang tao trong thoi
dai 4.0 theo xu hudéng kinh té sb, ciing voi xu thé ting truong xanh va kinh té tuan
hoan.

Tong quan, trong béi canh Viét Nam hoi nhap qudc té ngay cang sau rong nhu
hién nay, dac biét 1 chinh sach binh thuong méi trong phong chéng dai dich covid 19
va phuc héi kinh té cua hau hét cac qudc gia trén thé gisi; kinh té Viét Nam néi chung
va hoat dong cua cac doanh nghiép Viét Nam néi riéng can xay dung chién lugc phuc
hoi va phét trién méi phu hop véi diéu kién méi trén co sé tng dung téi da, hiéu qua
cac thanh tyu caa cong nghé, cac d6i méi sang tao 4.0.

Ung dung manh mg, triét dé cong nghé trong quan tri diéu hanh, dic bieeth 13
quan tri tai chinh, quan ly rui ro ting budc nang cao ning luc canh tranh cho quéc gia,
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dia phuong va doanh nghiép. Cac doanh nghiép can chu dong ddi mai sang tao tan
dung sy hd tro tir Nha nudc, Chinh pha va chinh quyén dia phuwong

3.2. Giai phap cho hoat ddng quan tri tai chinh doanh nghiép trong bdi canh
hoi nhap va cach mang 4.0

Lwua chon giai phap phu hop cho quan tri doanh nghiép, quan tri tai chinh doanh
nghiép chinh la chia khoa cho viéc nang cao nang luc canh tranh, gia ting gia tri cua
doanh nghiép trén thi truong hién nay.

Co s& dé lya chon giai phap cho doanh nghiép 1a:

- Hoi nhap sau rong caa kinh té trong nuéc va kinh té qudc té

- Su cai tién, diéu chinh cua céac hiép dinh thuong mai, cac chinh sach cua nha
nudc - dia phurong, cac nganh nghé trong giai doan méi

- Sy tac dong cua cach mang cong nghiép 4.0 vao moi hoat dong doi séng xa hoi:
Internet van vat (1oT), tri tué nhan tao (AI), co so dir liéu Ion (Big data).

- Su da dang cua cac wng dung cdng nghé vao trong hoat dong cua doanh nghiép,
trong quan tri diéu hanh,...

- Ning lyc t6 chuc, ca nhan, xu huéng trong béi canh binh thuong moi

- Rui ro & théach thire dén tir méi trudng kinh té hoi nhap gia ting tir nhiéu linh
vuc, nganh nghé kinh doanh, hoat dong tai chinh quéc té.

M6t s6 giai phap dé nghi nham nang cao hiéu qua quan tri cia doanh nghiép nhu
sau:

- Tang cuong chuyén d6i sb, tng dung cdng nghé thdng tin vao trong cac hoat
dong cua doanh nghiép

- Khao sét, nghién ciu, danh gia SWOT; xac dinh mac do chap nhan rai ro,
thach thac; xay dung quy trinh quan tri rai ro phu hop.

- Gia tang hoat dong dao tao, chuyén giao cong nghé trong nuwdc va quéc té

Lya chon giai phap ph hop nham dam bao doanh nghiép ton tai va phat trién tly
thudc vao viée dinh hudng va xac dinh muc tiéu caa cac nha quan tri d6i voi doanh
nghiép. Mdi mot giai phap déu bao gom cac co hoi, loi thé cia doanh nghiép va song
song d6 la cac kho khan, rai ro va thach thirc cua moéi treong hoi nhap. Vi vay su kién
dinh muc tiéu, kha ning chap nhan rai ro 1a nén tang dé doanh nghiép phat trién bén
vitng.
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4. KET LUAN

Trong béi canh hoi nhap ngay cang sau rong cua Viét Nam véi nén kinh té toan
cau nhu hién nay, tit ca cac doanh nghiép mudn ton tai va phat trién déu phai tham gia
vao mdi trudng canh tranh v cing khoc liét; didu nay doi hoi cac doanh nghiép phai
ludn d6i méi séng tao, ning cao ning luc quan tri didu hanh dic biét 1a phai chi trong
cai tién, nang cao hiéu qua quan tri tai chinh doanh nghiép va quan tri rai ro. Hiéu qua
quan tri doanh nghiép trong d6 c6 quan tri tai chinh; duy tri va bao dam nguén von,
kiém soat chat ch& dong tién chinh 13 thude d6 stc khoe doanh nghiép trong qué trinh
phét trién, tao loi thé canh tranh trén thi truong. Bén canh d6, doanh nghiép can chap
nhan rai ro, thach thuc va xay dung chién luoc quan tri ri ro bai ban dé tan dung tbi da
cac co hoi nham huéng téi viec tdi da hoa loi nhuan, phat trién doanh nghiép, thic day
phét trién nén kinh té dat nuéc.

Céach mang cong nghiép 4.0 di va dang mo ra nhiéu co hoi cho doanh nghiép
song ciling tiém an vo s rai ro thach thirc. Doanh nghiép can linh dong sang tao trong
tiép nhan va tng dung tién bo khoa hoc céng nghé vao moi mit hoat dong dé cé thé
xéac dinh muc tiéu, xay dung chién lugc phat trién hop Iy va hiéu qua nham han ché téi
da rui ro tir d6 dat dwoc muc tiéu dé ra.
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ANH HUONG CUA QUAN TRI VON LUAN CHUYEN VA
CAU TRUC TAI CHiNH BPEN HIEU QUA HOAT BbONG
CUA MOT SO DOANH NGHIEP CHE BIEN NONG, LAM,
THUY SAN NIEM YET TREN HOSE

ThS. Nguyén Vin Pdn*
ThS. Vi Thi Phwong Thao?

Tom tit: Nghién cizu nham kiém dinh miee dg va chiéu huéng tac dong cua vén
luan chuyén va cdu triic tai chinh dén hiéu qua hoat dong cua céc doanh nghiép ché
bién ndng, 1am, thay san niém yét trén HOSE. Nghién citu sir dung di liéu bdng duroc
thu thdp trong giai dogn tir 2011 - 2019. Két qud nghién cizu cho thdy cdu tric tai
chinh ¢é tde dong tidu cuc dén hiéu qud hoat déng; ngoai ra, két qud ciing chi ra moi
twong quan dm giia von luan chuyén (chu ky chuyén doi tiéen mat) va hiéu qua hoat
dgng cua cac cong ty. Tar két qua nghién cizu, nhom tac gia dé xudat mét so kién ngh;
nham nang cao hiéu qud hoat déng cua cac doanh nghiép ché bién néng, 1am, thaiy
san niém yét trén HOSE.

Tir khoa: Hiéu qud hoat dong, von luan chuyén, cdu tric tai chinh

Abstract: The study aims to test the extent and direction of the impact of working
capital and financial structure on the performance of agro-forestry-fishery processing
enterprises listed on HOSE. The study uses panel data collected in the period from
2011 to 2019. The findings of the study show that financial structure has a negative
impact on performance, as well as a negative relationship between working capital
(cash conversion cycle) and company performance. The authors propose a number of
recommendations based on the research findings to improve the performance of agro-
forestry-fishery processing enterprises listed on HOSE.

Key words: Company performance, working capital, financial structure
1. Pit van dé

Theo s6 ligu cia Tong cuc Théng ké, trong 9 thang dau nam 2021, GDP cua
nganh nong lam ngu nghiép tang 2,74%, dong gop 23,52% vao tang truong cua toan
nén kinh té va hién chiém ty trong 12,79% trong co cdu cua toan nén kinh té nuéc ta’.

Sau nhiéu nim dam phan va theo dudi Viét Nam di ky hiép dinh thuong mai tu

! Khoa Ké toan — Truong BPH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
2 Khoa Ké toan — Trueong PH Lao dong — X& héi (CSIl — TP.HCM)
% https://vneconomy.vn/nong-nghiep-the-hien-vai-tro-be-do-cho-nen-kinh-te.htm
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do EVFTA véi lién minh chau Au (EU), cac linh vuc ndng, 1am nghiép va thuy san la
nhitng linh vuc chiu anh hudng nhiéu trong d6 mang lai nhiéu co hoi nhung ciing tao
ra khong it thach thic. Cing voi do, két qua sau 40 nam “Ddi mai” thuc hién cai cach
kinh té, nganh néng nghiép Viét Nam (bao gém trong trot, chin nudi, thiy san va 1am
nghiép) da phat trién theo huéng thuong mai da dang, dap wng nhu cau trong nudc va
thé gisi. Hién nay, Chinh phu dang day manh chwong trinh tai co ciu toan dién nganh
ndng nghiép trong bdi canh ndng nghiép Viét Nam dang dung trudc nga ré cia ca co
hoi va thach thiec.

Khéng thé pha nhan rang, dé dat dugc muyc tiéu nhu trén trong bdi canh hoi nhap
va moi truong canh tranh qudc té ngay cang khoc liét thi vai trd caa cac doanh nghiép
ché bién trong cac linh trén lai trd nén vo cling quan trong, quyét dinh dén gié tri gia
tang cua san pham. Vi vai tro ngdy cang ting trong nén kinh té, viéc 1am thé nao dé
phét trién khéi doanh nghiép ché bién trong linh vuc ndy mot cach bén viing dang
nhan duoc sy quan tdm caa nhiéu phia - tir cAc nha quan ly doanh nghiép, cac nha
nghién ciru va nha hoach dinh chinh sach. Diéu nay dong nghia vai viéc can gia ting
hiéu qua hoat dong cua cac doanh nghiép ma trong d6 mét trong nhirng yéu té then
chét 1a cong tac quan tri tai chinh.

V& bdi canh hoc thuat, khi phan tich vé cac yéu té anh huong dén hiéu qua hoat
dong caa doanh nghiép da co nhirng huéng tiép can khac nhau. Hudng nghién ciu thir
nhat, phan tich anh huéng cua cau tric tai chinh dén hiéu qua hoat dong cua doanh
nghiép (Huang va Song, 2006); hudng con lai quan tam dén tac dong caa vén luan
chuyén dén hiéu qua hoat dong (Mathuva, 2010). Mic du, day 1a nhirng khia canh don
Ié¢ nhung khi xét trong méi quan hé tong thé cua cong tac quan tri tai chinh thi ching
lai c6 mdi quan hé rat mat thiét véi nhau.

Tuy nhién, con rat it nghién ctru phan tich ddng thoi ca hai khia canh trén trong
cling mot cha dé. Bén canh d6, véi dong gop 1am giau cho bang chang thuc nghiém
duoc nghién cau véi bo dir liéu cua Viét Nam thi mai chi ¢6 nghién ciru cua Bui Pan
Thanh (2017) vé cac doanh nghiép quy mé vira va nho. Nghién ctu nay tuy di cung
cap bang chung vé cac doanh nghiép cé cing dic diém 1a quy md von, nhung lai chua
giai quyét duoc céac khia canh khac nhau khac dic biét 1a dic diém nganh nghé. Xuat
phét tir nhitng ly do trén, tac gia lya chon dé tai: “Anh hwéng cia qudn tri vén luan
chuyén va céu triic tai chinh dén higu qud hoat déng ciia mgt sé doanh nghigp ché
bién nong, 1am, thaiy sdn niém yét trén HOSE”. V&i mong mubn két qua nghién ctu
s& 1a cin ctr khoa hoc va hitu ich gilp tac gia dua ra mot s6 dé xuat gop phan nang cao
hiéu qua hoat dong cua nhdm cac doanh nghiép trén.
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2. Co sé ly luan va bang chieng thwc nghiém vé méi quan hé giira quan tri
von luan chuyén, ciu trdc tai chinh va hiéu qua hoat déng

MJéi quan h¢é gida cdu truc tai chinh va hi¢u qud hoat dgng

Khi no6i dén ly thuyét vé méi quan hé giira cdu tric tai chinh va hiéu qua hoat
dong ching ta ¢6 cac quan diém:

(i) Theo Miller & Modigliani (1963), doanh nghiép nén st dung no cang nhiéu
cang tot dé tdi da hoa gia tri doanh nghiép. Khi doanh nghiép ting ty 1& no trén vén ¢
phan, loi ich cua l4 chin tir thué s& ting. Mirc d6 don bay cao ciing thuc ddy HQHD
cua doanh nghiép théng qua viéc giam mau thuan loi ich giita c6 dong va nha quan ly
lién quan dén dong tién ty do (Jensen, 1986). Nhitng nghién ctu cia Roden &
Lewellen (1995); Hadlock, C. & James, C. (2002); Berger & Bonaccorsi di Patti
(2006); Bui Pan Thanh (2017) 1 cac minh chirng cho méi quan hé thuan chiéu nay.

(i) Theo ly thuyét trat tu phan hang (Myers & Majluf, 1984), doanh nghiép tao
ra loi nhuan cao c6 khuynh huéng st dung ngudn loi nhuan giit lai dé tai tro cho nhu
cau dau tu. Vi vay, mdi quan hé gitra sr dung no va hiéu qua hoat dong 1a nguoc
chiéu. Nhiéu nghién ciru ciing da dua ra bang chung dé chiang minh mdi quan hé
nguoc chiéu nay (Shyam-Sunder & Myers, 1999; Simerly & Li, 2000; Fama &
French, 2002); Bui Vian Thuy & ctg (2016), Tran Trong Huy (2020).

Maéi quan hé gi@#a qudn tri vén luan chuyén va higu qud hoat déng

Theo Richards va Laughlin (1980), véi khai niém vén luan chuyén dugc do
ludng boi chu ky chuyén dbi tién mat (Cash Conversion Cycle - CCC) bao gom céc
yéu t6 cau thanh: ky thu tién binh quan, ky Iuu kho binh quén, ky tra tién binh quan.
Do d6, tac dong ctua von luan chuyén dén hiéu qua hoat dong s& dugc xem xét dudi
cac khia canh: (i) anh huéng caa Ky thu tién binh quan, (ii) anh huong caa Ky luu kho
binh quan va (iii) anh huong cia Ky tra tién binh quan dén hiéu qua hoat dong. Céc
nghién ciru chi ra mbi twong quan nguoc chiéu gitra chu ky chuyén doi tién mat dén
hiéu qua hoat dong nhu: Jose & ctg (1996), Lazaridis va Tryfonidis (2006), Mathuva
(2010), Arunkumar & Radharamanan (2012), Vuong Buc Hoang Quan, & ctg (2014),
Bui Ban Thanh (2017).

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién ciu

Sau khi lugc khao cac mé hinh nghién ctru thuc nghiém tir cac tac gia, can cir dac
thi nghién ctu vé nganh ché bién tai mot dit nuée dang phat trién, ciing nhu tinh kha
thi v& mat thu thap dir liéu, nhdm tac gia ké thira, hiéu chinh va dé& xuat mé hinh hoi
quy dé kiém dinh su tac dong cua cau tric tai chinh va von luan chuyén dén hiéu qua
hoat dong cua cac doanh nghiép trong mau nghién ctru nhu sau:
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M6 hinh 1.a:

ROA = B0 + B1SDA + B2LDA + B3ACP + B4ICP + BSAPP + B6Size + p7Age
+ U

M6 hinh 1.b:
ROA =0 + p1DA + B2CCC + B3Size + f4Age +u
M6 hinh 2.a:

ROE = B0 + p1SDA + p2LDA + B3ACP + B4ICP + BSAPP + B6Size + p7Age
+ U

M®d hinh 2.b:

ROE = B0 + f1DA + B2CCC + B3Size + f4Age + u

Trong do:

— Nh6m bién dai dién cho hiéu qua hoat dong gom: ROA I ty suét sinh loi tong
tai san va ROE Ia ty suat sinh lgi vén chu sé hitu;

— Nhém bién dai dién cho cau trdc tai chinh gém: SDA la ty Ié no ngan han so
vé6i tong tai san, LDA 1a ty 1é no dai han so véi tong tai san va DA 1a ty 1é tong no so
vé6i tong tai san;

— Nhém bién dai dién cho vén luan chuyén gdm: ACP 1a ky thu tién binh quan,
ICP 14 ky Iuu kho binh quéin, APP 1a ky tra tién binh quan va CCC Ia chu ky chuyén
dbi tién mit cua cong ty;

— Nhom bién kiém soat gom: Size 1a quy md cong ty va Age la thoi gian hoat
dong cua cac cong ty.

3.2. Dir liéu va phwong phap xiw ly

Dit liéu thtr cip duoc thu thap theo nim tir 2011- 2019 cua cac cdng ty ché bién
ndng, 1am va thary san niém yét trén HOSE tir céc website: cafef.vn va cophieu68.com.
Cu thé, dir liéu duoc trich xuét tir bdo cdo tai chinh cua cac doanh nghiép la Bang can
d6i ké toan va Bao cao két qua kinh doanh; mot sé thong tin khac nhu d6 tudi cua
doanh nghiép dugc trich xuét tir hd so cua doanh nghiép.

Sau khi thyc hién thong ké md ta dir liéu, dé tai tién hanh uéc lugng md hinh hoi
quy vai dit liéu dang bang trong ba truong hop. Truong hop don gian nhat 1 s& bo qua
tac dong cua chudi thoi gian va don vi chéo cua dir liéu bang ma chi uéc lugng mé
hinh hdi quy POOLS. Thir hai 1a mé hinh héi quy véi cac tac dong cd dinh (fixed
effects model) va cudi cing 1a mé hinh hoi quy véi céac tac dong ngau nhién (random
effects model). Trong phan nay tac gia sir dung cac kiém dinh dé chon ra mé hinh phu
hop nhét trong 3 md hinh POOLS, FEM, REM. Mot sé kiém dinh nhu: kiém tra da
cong tuyén, phuong sai thay ddi, tu twong quan ctia mé hinh dugc lya chon.
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4. Thao luan két qua nghién ciu

Théng ké cac thong s vé gia tri trung binh, do léch chuan, gi tri I16n nhat, gia tri
nhé nhat cua cac bién qua cac nim cua cac cong ty duoc tinh toan va thé hién trong

bang 1 dudi day:

Bang 1: Théng ké md ta co ban cac bién sb

Tén bién  Obs Mean Min Max Std. Dev
ROA 116 .079993 -.3181166 3563373 .0966697
ROE 116 1531574 -1.281785 .9462969 .2650993
SDA 116 454787 0341162 927104 .199602
LDA 116 .043165 0 .2151188 .0536371

DA 116 497952 .0461838 9419117 .2022802
ACP 116 61.46843 7.020689 218.1386 40.72287
ICP 116 106.242 17.53522 638.5927 70.45823
APP 116 23.35531 2.301734 152.2671 24.73511
CCC 116 144.3551 20.94864 584.2544 71.83778
Size 116 3.124894 2.326889 4.239287 4512069
Age 116 24.64655 4 50 11.73716

Nguon: Két quda tinh duwoc trich xuat tir phan mém

Sau khi thuc hién phan tich hdi quy, cac kiém dinh dé lva chon md hinh phi hop
tac gia tong hop két qua cudi cing dugc lya chon dé phan tich duéi day:

Bang 2: Két qua hoi quy phwong phap REM véi bién phu thuc ROA

Bién phu thugc ROA Mb hinh 1.a Mb hinh 1.b
Constant .034987 [0.741] .027663 [0.767]

SDA -.1689894** [0.011]
LDA -.4270399** [0.023]
DA -.1599108*** [0.005]
ACP -.0004349 [0.163]

ICP -.0003776** [0.040]
APP .0007116 [0.226]

CCC -.0003507** [0.014]
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Bién phu thugc ROA M0 hinh 1.a M6 hinh 1.b
Size .060632** [0.050] .051911*** [0.054]
Age .0000178 [0.989] .0008003 [0.458]
S6 quan sat 116 116
R-squared diéu chinh 0.4160 0,3306
Largrange Prob > chi2 0.0138
Hausman Prob > chi2 0.0860

Nguon: Két quda tinh duwoc trich xuat tir phan mém

Bang 3: Két qua hdi quy phuong phap Pooled OLS véi bién phu thuc ROE

Bién phu thugc ROE M0 hinh 2.a M6 hinh 2.b
Constant 230575 [0.551] -.055263 [0.873]
SDA -.5310841** [0.034]
LDA -1.106934 [0.185]
DA -.621826*** [0.003]
ACP -.0017525 [0.138]
ICP -.0025244*** [0.010]
APP .006467** [0.013]
CCC -.0012886** [0.030]
Size .1608091* [0.063] .2331509** [0.016]
Age 0074067 [0.110] .0031526 [0.402]
S6 quan sat 116 116
R-squared diéu chinh 0.3926 0.3321
Largrange Prob > chi2 0.0750 0.0620

Nguon: Két qud tinh dwoc trich xuat tir phan mém

Ghi cha:*, **, *** tyong ung voi cac muc ¥ nghia 10%, 5% va 1%. Cac sé liéu
trong ngoac la cac gia tri p tuong tng.

Két qua udc luong céc hé sé hdi quy bang mé hinh REM va Pooled OLS tai bang
2 va 3 cho thay hau hét cac hé sé udc lwong déu c6 y nghia thong ké cho mau nghién
ctru. Cu thé, cau tric tai chinh dugc do ludng bang ty 1é no ngan han, ty 1& no dai han,
va ty 1é tong no déu tac dong tiéu cuc dén hiéu qua hoat dong. Két qua duogc giai thich
boi ly thuyét danh dai vé cdu tric von (Trade-Off Theory Of Capital Structure); dé
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13, c6 sy danh doi giita loi ich tam 14 chan thué va chi phi kiét qué tai chinh trong viéc
lya chon mot ty 18 tai tro bang no. Két qua trén ciing ung hd cho cac nghién ciru caa
Shyam-Sunder & Myers, (1999); Simerly & Li, (2000); Fama & French, (2002). Bui
Vin Thuy & ctg (2016), Tran Trong Huy (2020).

Quan tri von luan chuyén duoc do ludng bai ky chuyén doi tién mat, ky luu kho
tac dong tiéu cuc dén dén hiéu qua hoat dong va ky tra tién tac dong tich cuc dén hiéu
qua hoat dong. Két qua nay phd hop voi két qua nghién ctu cua Lazaridis va
Tryfonidis (2006), Mathuva (2010), Arunkumar & Radharamanan (2012), Nguyén Thi
Uyén Uyén & ctg (2014), Vuong Dic Hoang Quan, & ctg (2014), Bui Dan Thanh
(2017). Mot sé két qua khac lién quan dén bién kiém soat nhu quy mé doanh nghiép
c6 tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong cua cac doanh nghiép.

5. Mot s6 dé xuat

Nh6m giai phap vé cau truc tai chinh

Thae nhdt, diéu chinh cdu tric tai chinh theo hwong giam ty 1é ng vay nham
nang cao hiéu qud hogat déng cua doanh nghiép

Két qua tim thay & trén chi ra rang cac nha quan tri, lanh dao céng ty can nhan
thirc rd vé vai trd caa co cdu tai chinh ddi véi hiéu qua hoat dong caa doanh nghiép.
Cu thé, hiéu qua hoat dong ciia cac cong ty chiu anh hudng nguoc chiéu bai ty s6 no
dai han trén téng tai san, ty sé no ngan han trén tong tai san va ty sé tong no trén tong
tai san, nhu vay mudn gia ting ROA va ROE thi can giam cac ty & no. Bé diéu chinh
véan dé trén doanh nghiép can gia ting ty 1& von chu so hitu thong qua mot sé cach:

- Chu d6ng khai thac ngudn vén néi sinh tir loi nhuan dé lai. Pay 1a ngudn lyc tai
chinh gitp doanh nghiép chit dong dap &ng nhu cau vén ma van dam bao dugc quyén
kiém soat cong ty ma khong phai d6i mit véi &p luc chi tra.

- Huy d6ng vén chu so hitu tir bén ngoai thong qua hinh thirc phat hanh ¢6 phan
ra cong chung. Thu hat cac nha dau tu to chic nude ngoai thong qua chao ban ¢6 phan
véi hinh thiee phat hanh riéng €. Hinh thac phéat hanh riéng 1€ gilp cac doanh nghiép
c6 kha nang huy dong von véi quy mé 16n, tan dung duoc kha ning tiép can céach thuc
t6 chuc va quan ly tai chinh chuyén nghiép.

- Mot giai phap tuong dbi c6 tinh kha thi d6i véi mot sé doanh nghiép c6 tinh
hinh hoat dong kinh doanh 6n dinh 1a trong trudng hop can thiét ¢é thé dam phan voi
cac chu ng dé chuyén ddi mot phan no vay thanh vén ¢ phan.

Thee hai, can bang cac nguén ne tai tre' theo hwong kiém soét rii ro, da dang

Két qud phdn tich va déanh gid thuc trang vé cdu trlc tai chinh cia cac doanh
nghiép trong mau nghién cizu cho thdy, ng ngan han lai chiém ty 1é chi dao trong co
cau ng. Thuc trang trén ciing anh hirong khéng nho dén cong tac qudn tri rii ro tai
chinh ciing nhw hiéu qud hoat dong cua cong ty.
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- Khi si dung ne ngdn han véi ty 1¢ cao v hinh chung lai gay &p luc cho kha
ndng thanh todn ng ngdan hgn cua cong ty. CUng véi dé, véi ty 1é ng ngan hgn cao thi
khi cac doanh nghiép ¢ nhu cdu von méi cac sé bi danh gid rii ro cao vé khd ndng
thanh toan ngdn han, diém so xép hang tin dung dwoc cham sé thdp, do dé doanh
nghiép lai bi khé khan khi vay vén hodc phdi vay véi mét chi phi cao hon do céc t6
chite cho vay ¢é xu huéng doi hoi 13i sudt cao dé bi dap cho rui ro tin dung, dan dén
tang chi phi tai chinh va lam giam hiéu qua hoat dong. Vi vay, cac doanh nghiép nay
can thiét can bang lai gizza ty 1én ng' ngean han va ty 16 ng dai han tirc giam dan ty 1é
vay ngan han va tang dan ty 1é vay dai han trong co cdu vay no.

- Pé chui déng va da dang nguon Vén vay hon niva thi cac doanh nghiép nén can
nhdc thém hinh thizc phat hanh trai phiéu dé huy déng vén bén canh hinh thic vay
ngan hang. Hinh thizc ndy c6 c¢6 wu diém 1a khong can phai c6 tai san dam bao nhu
vay dai han tir ngan hang, cling khong phai chiu sy gidm sat chat ch& trong qué trinh
sir dung vén. Cac doanh nghiép ¢ thé tan dung dugc uy tin, sy minh bach vé thong tin
tai chinh, hiéu qua hoat dong va nhitng diéu kién, tiéu chuan phat hanh trai phiéu do da
la cong ty niém yét. Trong d0, cac doanh nghiép nay c6 thé gigi thiéu trai phiéu dén
cac nha dau tu nudc ngoai. Nhiéu nha dau tu nudc ngoai, nhat 12 nhitng nha dau tu
16n, chiu duoc rui ro, rt wa thich trai phiéu doanh nghiép cua cac quéc gia dang phat
trién nhu Viét Nam.

- Mgt trong nhiing gidi phap cung cap nguén von dai han hiéu qua ma cac doanh
nghiép khdi nganh ché bién c6 thé nén &p dung 1a hinh thice cho thué tai chinh. Pay la
hinh thzc tai tror c6 tinh an toan cao, tién lgi va hiéu qua cho céac bén giao dich. Viéc
huy déng vén bang viée di thué tai chinh ¢6 loi thé rat tot dé tai tro cho cac dur dn dau
tw ddy chuyén cdng nghé hay cdi tién may moc. Viéc ndy ciing gitip cho cdc doanh
nghiép dang sir dung diing muc tiéu chién hroc kinh doanh dai han.

Nhém gidi phap vé qudn Iy vén luan chuyén
Ky thu tién binh quan

Cd vé mat Iy thuyér ciing nhur thyc tién d@éu phdan anh ky thu tien 1a mgt thanh
phan quan trong cdu thanh nén chu ky von luan chuyén va viéc kéo dai hay rut ngean
kp thu tién ciing sé tdc déng truc tiép dén vong quay vén heu dong va kéo theo dnh
hwrdng dén hiéu qud hoat dong cua cong ty. Do d6, mot s6 kién nghi dé quan trj ky thu
tién duoc dé xuat nhu sau: (i) xay dung va ban hanh quy ché quan 1y cac khoan ng
phai thu, phan cong va xac dinh rd trach nhiém cua ting dbi trong trong viée theo ddi,
thu hoi, thanh toan cac khoan cong ng. Co bién phap phong ngira rai ro thanh toan: lya
chon khach hang, xac dinh muc tin dung thuong mai, yéu cau dit coc, tam ung hay tra
truéc mot phan tién hang. (i) thuc hién chinh sach ban chiu ding din véi ting khach
hang trén co s& xem xét kha ning thanh toan, vi thé tin dung cuia khach hang. Phai c6
su rang budc chit ché trong hop déng ban hang, quy dinh 13i suét s& ap dung véi cac
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khoan no qué han thanh toan theo hop dong. (iii) dinh ky phan tich tudi cac khoan no;
chd y xem xét cac khoan no qua han, tim ra nguyén nhan dan dén no qua han va ap
dung cac bién phap xtu 1y thich hop. Trong mdt sé trudng hop can thiét co thé tién
hanh bién phap nhu thuc hién viéc ban no dé thu hoi von.

Ky ton kho binh quin

Két qua phan tich hdi quy cho thay viéc giam bét thoi gian luu kho sé gitip cac
doanh nghiép trén ning cao duoc hiéu qua hoat dong va nguoc lai. Két qua thong ké
cling cho thdy binh quén cac doanh nghiép can t&i 106 ngay (3,5 thang) dé luan
chuyén ton kho. Do d6, dé nang cao hiéu qua hoat dong cac doanh nghiép can rat ngin
ky ton kho thong qua mdt sé khia canh sau: (i) cic doanh nghiép trén cin ddy manh
ting cudng lién két véi cac doanh nghiép don vi cung (tng ngudn nguyén vat liéu. Viéc
tang cudng lién két nay tao diéu kién cho cac doanh nghiép ché bién c6 ngudn nguyén
licu 6n dinh, bao dam vé mat chit luong cling nhu khéi luong mot cach 1au dai va chu
dong. Véi su chi dong nay, cac doanh nghiép s& giam dugc ap luc tdn kho ma van
dam bao 6n dinh san xuét, gilp giam duoc cac chi phi lién quan dén tén kho gop phan
nang cao hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép. (ii) thuong xuyén phan tich dé danh
gia nhu cdu thi truong, ning luc cua ban than doanh nghiép. Hoach dinh cung tng,
doanh nghiép cin danh gia cong suét san xuat, niang lyc tai chinh va kha ning cung
mg hang hoa (dau vao) tir dbi tac. Viéc 1am trén ciling gitp doanh nghiép chi dong
tranh duoc viée tdn kho phong thi qua nhidu khong can thiét. (iii) két hop kinh
nghiém quan ly thuc tién véi &p dung cac md hinh quan tri hang ton kho trong qua tri
tai chinh nhu EOQ ciing s& gop phan hiéu qua vao viéc xay dung cho cong ty cac muc
t6n kho va diém dat hang toi uu.

Ky trd tién binh quén

Pé gia ting hiéu qua hoat dong thi cac cong ty trong mau nghién cu nén tim
cach kéo dai ky thanh toan (hop phap). Mot sb bién phap c6 thé gitp doanh nghiép kéo
dai thoi gian toanh toan duoc dé xuat nhu sau: (i) doanh nghiép nén da dang héa nha
cung cép, dé gia ting co hoi mua chiu hang hoa hay dich vu. (ii) cht doanh nghiép nén
tich cuc dam phan véi nha cung cap, chu trong bao vé uy tin, ciing ¢b vi thé tin dung
bang cach minh chimg nang luc tai chinh va ludn co thién chi tra no, dé gia tang uy tin
ctia minh trong thi trudng, tir d6 s& dé dang trong viéc ddm phan vdi nha cung cap.

Ky ludn chuyén vén luwu dong

Dé gia tang hiéu qua hoat dong thi cac cong ty thusc nhém nganh phan tich can
chu dong rdt ngan chu ky vén luu dong. Trong cong tac quan tri von luu dong, nhitng
nd lyc nham rat ngan chu ky von luu dong s& gitp téi thiéu hoa lugng von dau tu vao
no, kéo theo tiét kiém duoc chi phi co hoi cua viéc st dung von. Két qua 13, cing mot
lugng chi phi sir dung von tinh theo mét ky kinh doanh cua doanh nghiép nhung do



68| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

vbn dugc luan chuyén lién tuc s& tao ra nhiéu doanh thu va lgi nhuan hon nén xét vé
mat hiéu qua hoat dong sé gia tang.

Mgt sé gidgi phap khac

Nghién ctru dé xuét cac doanh nghiép can chu dong gia ting quy mé hoat dong.
Viéc cac cong ty c6 quy md 16n cd loi thé hon trong viéc da dang hoa rai ro, ¢ kha
ning chdng choi vai cac ¢t sbc tai chinh tét hon. Cung véi d6 vé& mit thuc tién c6 thé
thdy, cac doanh nghiép trong nganh ché bién c6 quy mé Ién thuan loi hon trong viéc
tiép can céng nghé ky thuat tién tién, da dang hoa tét hon so véi cac doanh nghiép
cung nganh cé quy md nhé. Ngoai ra, doanh nghiép c¢6 quy m6 I6n thuong c6 thuong
hiéu, uy tin trén thi truong nén viéc tiép can cac ngudn vén tir bén ngodi vai chi phi ré
hon ciing nhu thuc hién hoat dong ban hang dé dang hon. Do vay, gia ting quy mo s&
thic day gia tang hiéu qua hoat dong.
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CAC NGUYEN TAC QUAN TRI TIEN MAT
TRONG BOI CANH HOI NHAP

ThS. Nguyén Thi Thu Ha®

Tom tat: Doanh nghiép ¢ thé doanh thu rdt cao, doanh so rat tot nhung lai
khéng c6 tien mat, liéu cé ton tai khdng? Chang han, mét s6 doanh nghiép xay dung
loi nhudn rdt cao, doanh thu rdt tt, ky dwoc nhiéu hop dong |6n, nhung luén luén bi
cdng N, cudi nam khéng co tién, khéng di thu hoi no vé dwoc, thdm chi khdng c6 tien
dé tra long cho nhén vién. Diéu dé khién cho doanh nghiép khong cé tién dé chi tra
nhizng chi phi can thiét, chic chdn nhan vién khéng thé cho cho d@én khi khach hang
deén tra ng réi méi nhdn hwong. Néu doanh nghiép khéng cd tién, bugc phdi di vay,
hogc vay nhiéu lan hodc khéng vay dwoc thi doanh nghiép sé bi pha san, doanh nghiép
gdp van dé vé tai chinh. Vdy nén, doanh sé cao, doanh thu tét khéng cé nghia la nén
tang dé doanh nghiép ton tai. Nguwoc lai, mét s6 céng ty nam ndo ciing bdo 16 nhw cdc
doanh nghiép niém yér mede ngoai nhw la Grab, Uber, Bee v.v thé nhung doanh
nghiép dy van tén tai cho dén ngay nay 1a bdi vi ho c6 tien mat. Ho biét kéu goi van,
biét cach cdach huy dong vén cia cdc nha dau tw, ho c6 tién mat. Khi cé tién mdt,
doanh nghiép sé ton tgi va phat trién bén viing va c6 kha ndng bdn lgi cho cac doanh
nghiép khac. Vdy nén, dong tién vé cling quan trong, dirng bao gio dé hét tien mdr. P6
1a Iy do tai sao noi rang tien mdt la vua. Do dé, bai Vviét nay dwa ra mét sé nguyén tac
quan tri tién mar d@é c6 thé ap dung hiéu qua trong cong viéc kinh doanh.

Tir khod: Quadn trj tién mat, mé hinh, nguyén tdc.

Abstract: While a business has very high sales, very good sales, but there is no
cash. For example, some businesses have built high profits, have very revenue, signed
many giant contracts, but always have debts, have no money at the end of the year,
they can’t go back to collect debts, or even fail to recover have money to pay
employees. That leaves business with no money to pay necessary expenses, certainly
employees can’t wait until customers com to pay their debts before receiving salaries.
If the business has no money, It is forced to borrow, or borrow may times, cannot
borrow, or it will go bankrupt and the business will have financial problems.
Therefore, high sales, good revenue does not mean the foundation for the business to
exist. In contrast, some foreign companies report losses every year such as Grab,
Uber, Bee, ect. However, that business will exists nowadays, because they have cash.
They know how to call for capital, how to raise capital from investors, they have cash,
too. When there is cash, the business will survive and develop sustainably and be able
to resell to other businesses. Therefore, cash flow is extremely important, never run

! Khoa Ngogi ngit — Trueong BH Lao déng — X& héi (CSII — TP.HCM)
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out of cash. That’s the reason why it is said cash is King. Given that, this paper
particular discusses some cash management principles to be able to apply effectively
in business.

Key words: Cash management, model, principles.
1. Pat van dé

Tién mit 12 tai san co ban dam bao cho qué trinh thanh toan trong qua trinh hoat
dong kinh doanh thuong ngay dé chi tra lwong, thanh toan cd tac, tra trude thué, va
cac chi phi giao dich khéc. Trong kinh doanh, quan trj tién mit 1 thanh phan chinh
trong sy 6n dinh tai chinh va ciing dugc coi la mét phan cua tong danh muc tai san.
Quan trj tién mit chinh 1a cdng tac quan trj tai chinh gidp cho tién mat thyc hién duoc
vai tro caa né mot cach hiéu qua. Trong méi truong kinh doanh hién nay, quan tri tién
mat khong chi gitip dam bao hoat dong cua doanh nghiép ma con gitp ngudn lyuc tién
mit duoc sir dung dem lai hiéu qua cao. Sy quan Iy nay lién quan chat ché dén viéc
quan ly cé4c loai tai san gan véi tién mat nhu céac loai chitng khoan c6 kha ning thanh
khoan cao, dong thoi ching ciing c6 thé duoc ban rat nhanh dé thoa man nhing nhu
cau cap béach vé tién mat.

Nhitng van dé néu trén, bai viét: “Nguyén tic Quan tri tién mat caa doanh nghiép
trong giai doan hién nay” dugc chon nghién ctru dé ban vé ly do phai lap ton quy tién
mat, 1am thé nao dé doanh nghiép quyét dinh ton quy maot cach tbi wu nhat va goi y cac
nguyén tic dé co thé quan tri duoc dong tién ciia minh ciing nhu biét duoc rang chi so
vé dong tién nam trong chi s vé cing quan trong.

2. Co s& ly thuyét vé tién mat
2.1. Péi twong quan tri tién mit

Theo quan diém cua Frederic S. Mishkin tién Ia bat ct phwong tién nao duoc
thira nhan chung dé thanh toan cho viéc mua ban, trao doi hang hoa dich vu hoic thanh
toan no nan. Tién mit duoc hiéu theo nghia rong 1a bao gom tién ton quy va tién trén
tai khoan thanh toan cua doanh nghiép ¢ ngan hang. Tién mat 1a thanh phan trong tai
san luu dong.

Tién mat = No dai han + Vén cha s hitu + No ngin han - Tai san luu dong
khac ngoai tién mat — Tai san ¢ dinh

Nhu ching ta da biét dac diém cua tién mat 14 ¢ muc sinh loi thdp va sic mua
c6 xu huéng giam do lam phat. Tuy nhién bat ky doanh nghiép hay c4 nhan nao ciing
phong quy tién mat, d6 1a 1y do nam gitr tién mit.

2.2. Ly do nam giir tién mit

Déi vai mot doanh nghiép, co ba dong co dé nam giir tién mat 1
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Pong co giao dich: nhim dap wng cac nhu cau giao dich hang ngay nhu chi tra
tién lwong, thué, tién hang trong sudt quéa trinh hoat dong cua doanh nghiép dé dap tng
kip thoi cac khoan chi tiéu phuc vu cho hoat dong san xuit kinh doanh.

Pong co dw phong: nham chi tiéu khi c6 nhiing bién cé bat ngo xay ra, anh
hudéng dén hoat dong thu chi cua doanh nghiép hoic nhanh chéng dap tng nhiing co
hoi kinh doanh dot xuat.

Pong co tich liy: Dé thuc hién cic co hoi dau tu sinh 16i nhu dau tu ching
khoan hoac sy bién dong vé ty gia hdi doai trén thi trueong, su khan hiém, bién dong
gia ca, nguyén vat liéu khi gia thi truong giam

2.3. Ton quy tién mit toi wu

Néu doanh nghiép ton quy tién mat qda nhiéu, tién khong duwoc dau tu vao muc
dich sinh 15i, vi vay chi phi co hoi s& cao. Tuy nhién, cic chi phi lién quan dén viéc
chuyén d6i tir tai san, dau tu thanh tién mat dé phuc vu chi tiéu s& thap, chi phi nay goi
Ia chi phi giao dich

Néu doanh nghiép ton quy tién mit qua it, chi phi co hoi s& thap, nhung chi phi
giao dich s& cao. Vay mot khi doanh nghiép ton quy tién mat du nhiéu hay it ciing s&
ton tai tong chi phi gitr tién mat bao gom hai chi phi thanh phan 1a chi phi co hoi va chi
phi giao dich.

Téng chi phi gittién mat | = | Chiphicohdi |+ Chi phi giao dich

Ton quy tién mat muc tiéu (ton quy tién mdt toi wu)

Chi
phi
Q'F N Tong chi phi giir
t'ef: tién mat
mal
K Chi phi co hoi
C*

Chi ph giao dich
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Hinh vé trén biéu dién cac chi phi ma ching ta vira ké dén nhu chi phi co hoi, chi
phi giao dich va téng chi phi giir tién mat. Ta thiy tong chi phi git tién mat co diém
cuc tiéu 1a C*. Vay C* diém ¢ d6 ton quy tién mat téi vu. Pé xac dinh C* ngudi ta sir
dung mot trong hai mo6 hinh d6 1la mé hinh Miller Orr va Baumol.

Tuy nhién ¢ cap d6 tac gia chi di chi tiét mo hinh Baumol. William Baumol 1
ngudi dau tién dua ra mé hinh quyét dinh két hop gitra chi phi co hoi va chi phi giao
dich. M6 hinh nay cung cip dinh hudng cho cong ty dé duy tri luong tién mat phi hop
trong viéc hoan thanh cac nghia vu khéc nhau va nhim muc tiéu dau tu khi du thira
tién. Diéu nay 1a do néu nd khong dugc thyuc hién dung cach, cong ty s& mat co hoi dau
tu khi sd du tién mit cao. Néu tién mit thip, mic do thanh khoan cua cong ty ciing
thap va cong ty s& gap khé khian trong viéc thanh toan cac nghia vu khac nhau cua
minh. Pay 1a cong thirc duoc su dung cho md hinh Baumol:

Gol:

F: Chi phi giao dich khi ban chitng khoan (CK) ngan han
T: Tong sb tién can bu dip trong nim

K: Chi phi co hoi khi gitt tién mit (%) (LAi xuat ngin han)
C: Ton quy téi uu

Vay dé xac dinh ton quy tién mat tdi wu, trude tién ta xét

Luong ton quy tién mat trung binh (TB) = %

Vay tuong (ng véi luong tdn quy tién mat trung binh, ta c6 chi phi co hdi TB= K

2 £ 1A . < . T
Tong so lan ban CK ngan han trong nam la z

Twong ting véi tong sb 1an ban CK ngan han trong nam, ta ¢6 Tong chi phi giao
dich khi ban CK ngén han = F x%

Vay tong chi phi tdn quy tién mit ldc nay bao gdm hai chi phi thanh phan 14 chi
phi co hoi va chi phi giao dich

CP_K<C>+F(T>_>dT_K TF_O_>C*_ 2TF
-2 c/ ~dc 2 cz 0K

Vi du: Néu chi phi giao dich mdi lan ban chang khoan ngin han 1 1triéu ddng,
téng s tién can bu dap trong nam 1a 31,2 ty dong va ai suat ngan han 1a 10% thi tén
quy tdi vu 1 bao nhiéu?
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o 2TF  |2x31.200 %1 789937 tritw ds
= %= T0% = , riéu dong

3. Khai quat chung vé quan tri tién mat

Khi néi dén quan tri tién mat thi hoat dong cua doanh nghiép c6 thé chia thanh
nhitng linh vuc khac nhau, trong d6 ton tai nhitng khoan thu, chi tién mit da dang va
c6 dac trung riéng.

3.1. Tién dang chuyén do chi (Dibursement Float)

Hoat dong cta doanh nghiép cd thé chia thanh nhitng linh vuc khac nhau, trong
d6 ton tai nhitng khoan thu, chi tién mat da dang va dic trung riéng. Chénh Iéch gitta
tai khoan ngan hang va tén quy tai khoan ké toan dugc goi 1a tién dang chuyén. Tién
dang chuyén phat sinh do thoi gian thanh toan ching tir trén dudng di hay dang cho xir
ly & ngan hang.

e Gia str cong ty ban hién tén quy 100 triéu dong & tai khoan ngan hang. Truéc
khi cong ty mua hang tién dang chuyén la 0 dong

Tién dang chuyén = Ton quy TK NH — Ton quy TK ké toan

=100 triéu - 100 triéu
= 0

Gia sir sau khi cdng ty mua hang tri gia 100 triéu dong va thanh toan tién hang
bang cheque, nhung vi ngudi ban chua nop cheque vao ngan hang, nén ton quy TK
NH van con 100 triéu dong, trong khi ton quy ké toan da giam xuéng 100 triéu dong.
Vi vay tién dang chuyén do chi lic nay 1a 100 triéu dong

Tién dang chuyén = Ton quy TK NH - Ton quy TK ké toan

=100triu - 0
= 100 triéu
3.2. Tién dang chuyén do thu (Collection Float)

Luong tién trdi ndi s& mang lai loi ich cho ngudi chi tra va gy thiét hai cho
nguoi thanh toan.

Gia st cong ty ban ban hang tri gia hang 1a 100 triéu dong va da duoc khach
hang thanh toan bang cheque, nhung cong ty chua ndp cheque vao NH. Lic nay ton
quy TK ké toan ting thém 100 triéu dong thanh 200 triéu dong, nhung ton quy ngan
hang chua ting van con 100 triéu dong. Vi vay tién dang chuyén do thu luc nay am
100 trigu dong.
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Tién dang chuyén = Ton quy TK NH — Ton quy TK ké toan
=100 trigu — (100 + 100) triéu
= —100triéu
3.3. Muc tiéu cia quan tri thu va chi tién
« D6i v6i quan tri chi tién
Muc tiéu cua qué}n tri chi tién la kéo ’dai khoang thoi gian tir Idc cbng ty Fhanh
toan cho nguoi ban dén luc nguoi ban xuat trinh to cheque vao ngan hang. Bé lam

duoc diéu nay cong ty c6 thé trich tién tir tai khoan khac hé thdng voi TK cia ngudi
béan.

« D6i Vi quan tri thu tién

Muc tiéu cua quan tri thu tién I rat ngan thoi gian tir 1dc khach hang thanh toan
dén ldc cong ty xuat trinh to cheque vao ngan hang. Cong ty co thé tim hiéu khach
hang c6 TK I6n hon ¢ ngan hang ndo, yéu cau KH chuyén vao TK cua cong ty mé
cuing hé thong, khi d6 ta s& rat ngan khoang thoi gian nay lai.

4. Nguyén tic quan tri tién mit tai doanh nghiép

Nguyén Iy vé quan tri tién mat trong kinh doanh budc phai nim cac nguyén tic
sau day:

Mot 14, dirng bao gio dé doanh nghiép hét tién mat: Can tién mat 1a dinh nghia
cua that bai kinh doanh. DU thé nao ciing ding dé diéu d6 xay ra voi ¢d may kinh
doanh. Dong sb cudi ciing caa Bao cao Luu chuyén tién té phai ludn 1a s6 duong. Néu
dé hét tién mit dong nghia véi viéc phé san.

Hai 13, tién mat 12 vua: Ai nim giir du tién mat s& c6 loi thé vuot troi va an toan
hon truéc nhitng bat 6n cua thi trudng, viy nén, ding bao gid quén nguyén tic nay.
Pon gian la vi khdng c6 tién mat dong nghia véi khéng co kinh doanh. Néu khdng c6
du tién mat, mot doanh nghiép s& chét. Nhiéu chuyén gia cho rang: néu cong viéc kinh
doanh 1a mét co thé thi tién mat duge vi nhu dong mau nudi song co thé do.

Ba 13, biét chic s6 du tién mat hién c6: Ban phai biét chac sé du tién mit cua
doanh nghiép dang c6 1a bao nhiéu. C6 rat nhiéu ban kinh doanh, nhung khong biét
lwgng tién mat caa doanh nghiép 1a bao nhiéu, khdng nam rd con sb vé tién mit. Do 1a
mot van dé. Pa s6 doanh nghiép dé cho ké toan quan tri tién mat, ho khong dé vy,
khong quan tam. Mot doanh nghiép nhiéu kinh nghiém van that bai khi dua ra cac
quyét dinh kinh doanh dua trén tinh toan sé du tién mit khong day du chinh xac. Diéu
nay ly giai cho that bai cua vo sé ngudi khéng chuyén nghiép. Vay nén, hay thay doi
diéu nay, phai biét dugc lugng tién mit trong cong ty hién tai dang c6 1a bao nhiéu.
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Bén 13, hé thong ké toén tai chinh Real-time: Néu nhu doanh nghiép c6 bé may
hé théng ké toan tai chinh, khi ban muédn biét vé nhitng con s lién quan dén tién mat
ma phai cho trong nhiéu ngay, thang, luc d6 ké todn mai cung cdp cho ban duoc di
licu d6, thi qua mudn réi. Doanh nghiép can phai dugc cung cip sé liéu theo ting gio,
tirng pht, ting gidy, lién tuc cap nhat, chi can mé hé théng quan tri vé dong tién hay
tai chinh caa doanh nghiép, ban cé thé nhin thay dwoc s6 tién mit ma ban dang c6, d6
chinh la Real-time.

Nam 13, t6i vu tién mit bang cach ban hang khdng cong no, hoic ban hang thu
tién trudc: CH rat nhiéu doanh nghiép kinh doanh bang hinh thuc dit tién trude sau d6
méi giao hang, d6 1a ban hang thu tién trudc. Khi giao hang thu tién ngay, d6 1a ban
hang khong cong no. Co6 trudng hop ban hang bi khach hang no tién, thi ban vira mat
thoi gian di doi tién; can nhan su di doi tién; khdng t6i wu dong tién mit.

Sau 13, t6i wu tién mat bang nguyén tic dam phan, mua hang truéc-thanh toan
sau: Ban phai t6i vu dong tién caa minh bang viéc 1a: khi mua hang hoa, mua dich vy,
ban tim dén nha cung cap dich vu, hang ho4, ban can phai dam phan dé 1am sao mua
hang trudc, thanh toan chi tra sau. Diéu nay gidp cho ban téi wu duoc nguyén tic tién
mat nhiéu hon. Vi du ban nhap hang vao trudc, sau d6 ban hang ra, 1y tién ban dugc
mot phan dem tra cho nha san xuat, nha cung cip. Pay chinh 1a cach don bay lwong
tién cia minh, gip cho dong tién caa ban ludn ludn doéi dao, d6 chinh 1 cach ban c6
thé. Quan tri dwoc dong tién cua minh;

Bay I3, biét duoc s du tién mit trong 6 thang: Dy bao trudc cac dong tién (vao +
ra) trong vong 6 thang, gidp cho ban l1am cha trong chién Iuoc kinh doanh, 1am cha hé
théng kinh doanh cua minh.Néu ban muén nhap hé théng hang hoa mai hoic chi tra
cho gi d6, ban phai luén ludn can nhéc, dé xem c6 bi anh huéng dén dong tién khéng?
Trong vong 6 thang, néd chang may c6 su ¢d ndo xay ra chang han nhu dich Covid 19,
khung hoang do chién tranh Nga — Ucraina, kinh té suy thoai v.v doanh nghiép van c6
thé ton tai 6i thiéu trong vong 6 thang.

Trén day 1a nhitng nguyén tac vé clng quan trong ma cac doanh nghiép can nam
dé biét cach quan tri dong tién trong kinh doanh

5. Két luan

Mot doanh nghiép tét khong chi dugc nhin thay ¢ kha nang thu dugc lgi nhuan
ma con & viéc quan ly va st dung tién mat ma ho cé. Cac doanh nghiép can thuc hién
quan tri tién mat caa minh tét dé c6 thé st dung cho nhitng muc dich dung dan, phong
ho rai ro. Tir d6 c6 thé ngay cang phat trién va dat duoc nhiéu thanh cong. Vi vy céc
nha quan tri phai cé tu duy tbt vé tién mat dé cd thé ap dung hiéu gua trong cdng viéc
kinh doanh caa minh, ngoai ra can c6 chién luoc phil hop dé duy tri sé du tién mat
ludn duong trong sudt qua trinh phat trién cua duy an.
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QUAN TRI RUI RO KHI BAU TU VAO CO PHIEU CUA
CA NHAN TAI THI TRWONG CHUNG KHOAN VIET NAM

ThS. Vé Pinh Phung'

Tom tit: Pau tw vao bat Ky linh viee ndo ciing 6 rii ro, dac biét 1a ¢é phiéu. Co
nhiéu logi rii ro khdc nhau khi dau tw vao cé phiéu trén thi truong chiing khoan Viét
Nam nhw rii ro thi trong, rui ro doanh nghiép, rii ro nha dau tw. Céc bién phap
giam thiéu rui ro trong dau tw chig khoan bang cach hoc héi va ap dung céc ky thudt
phdn tich va phdn tich co ban, dac biét la da dang hoa danh muc dau tu; thuong
xuyén giam sat thj zriwrong va lwa chon cong ty chizng khoan chuyén nghiép. Bai viét
nay tdp trung vao vdn dé quan Iy rii ro khi dau tir vao cé phiéu trén thj truong chirng
khoan Viét Nam tir nam 2018 d@én nam 2022,

Tir khoa: Rui ro, chizng khodn, cé phiéu

Investing in any sectors carries risk, especially stocks. There are different types
of risks when investing in stocks in Vietnam's stock market such as market risk,
corporate risk, investor risk. Measures to reduce risk taking in stock investment by
learning and applying techniques analysis and fundamental analysis, especially
diversifying investment portfolio; regularly supervising informatial market and
choosing a professional securities company. This article focuses on risk management
when investing in stocks in the Vietnamese stock market from 2018 to 2022.

Key words: Risk, securities, stock.

1. Pat van dé

Pau tu ¢6 phiéu cua ca nhan 1a hinh thirc dau tu c6 kha nhiéu rai ro. C6 thé hiéu
khai quat rang, rai ro trong dau tu ¢ phiéu 1a kha ning gia tri khoan dau tu giam,
khién nha dau tu bi thua 16. Khi tham gia vao dau tu c6 phiéu, nhin chung sé& c6 cac
loai rai ro anh hudng dén gia c6 phiéu nhu: Rui ro thi truong, rai ro hoat dong doanh
nghiép, rai ro 15i thoi, rui ro truyén théng va rai ro chuyén mon. Vay, khi dau tu tai thi
truong chang khoan Viét nam, cu thé 1a ¢o phiéu thi can céac giai phap nao tuong ng
vé6i thuc trang dé khac phuc rai ro.

2. Co s6' ly luan

2.1 Khai niém vé nha dau tw ¢6 phiéu ca nhan

La cac nha dau tu khong thudc té chic chuyén nghiép, thuc hién mua ban cb
phiéu. Ho c6 von nhan rdi, thuc hién dau tu trén tai khoan cia minh dé dat duoc muc

' Trieong dai hoc Ngogi ngi va Tin hoc TpHCM
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tidu tai chinh cia ban than. Nha dau tu c4 nhén rat dong dao trong cong ching, c6 kha
ning cung tng mot khéi lwong tién té rat 1on.

2.2. Mét so loai rii ro co ban cho dau tw ¢6 phiéu ca nhan
2.2.1. Rii ro thi troeong

Rui ro thi truong 1a kha nang hing chiu mot két qua thua 16 trong kinh doanh khi
ma thi truong c6 nhitng bién dong va thay d6i nguoc chiéu so véi du doan cua cé
nhan. Céc yéu t6 rai ro chinh trén thi truong duoc xac dinh qua su chénh léch gia
churng khoan, gia ca hang héa va thanh khoan.

2.2.2. Rii ro nganh va rai ro doanh nghiép

Rui ro trong nganh va doanh nghiép thuong duogc hiéu 1a mét tinh huéng, su kién
xay ra co thé gian tiép hodc truc tiép anh huéng dén qua trinh van hanh va dat duoc
muc tiéu d3 dé ra ctia mot doanh nghiép. Nhitng rai ro ndy co thé xuat phat tir nhiéu
ngudn khac nhau, bao gém sy khong chic chin vé mit tai chinh, trach nhiém phép 1y,
sai sot trong khau quan 1y chién luoc, tai nan hodc thién tai. Ngoai ra, né con lién quan
dén mot s6 vin dé vé quan 1y, vin hda doanh nghiép, ché d6 dai ngd hodc dén tir sy
bién dong cua kinh té nhu xu hudng phét trién, xu huéng tiéu dung hodc sy phét trién
ctia cong nghé k¥ thuat. Mdi c6 phiéu sé& dai dién cho mot doanh nghiép, mdi doanh
nghiép s& thudc mot nganh nghé kinh doanh khac nhau. Bat ky nganh nghé nao ciing
c6 diém manh va yéu, rii ro nganh nghé luon hién hitu theo chu ky nén kinh té thi
truong.

2.2.3. Rui ro 16i thei va rii ro truyén thong

Rui ro 13i thoi 13 rai ro ma mot quy trinh, san pham hoic cdng nghé duoc st
dung hoac san xuat bai mot cong ty vi loi nhuan sé tré nén 18i thoi va do d6 khéng con
kha nang canh tranh trén thi truong va sé lam giam loi nhuan caa céng ty. Bén canh
d6, rai ro do khung hoang truyén théng xa hoi 1a mot sy kién dot phé va bat ngo co
nguy co gy ton hai cho to chic hodc cac bén lién quan dugc khoi mao trén cac
phuong tién truyén thong dai ching hoic mang xa hoi.

2.2.4. Rii ro chuyén mén

Rui ro chuy&n mén: Sai 1am quan trong nhat ma nhiéu nguoi thuong gap phai la
thiéu kién thirc chuyén mén va kha niang danh gia tinh hinh doanh nghiép. Diéu nay s&
khién viéc dau tu chang khoan tro thanh mot van bac, vi khi d6 nha dau tu s& khong
biét viing gia mua, gia ban hop ly ma chi tréng chd vao may rui. Vi du nhu dau tu theo
dam dong, thich mua cd phiéu gia tri thap.

3. Thuc trang vé thi trwong chieng khoan Viét Nam tir nim 2018 dén nhirng
thang dau nim 2022

Déi vai thi trudong ching khoan Viét Nam, trong ndm 2021 va quy 1 nam 2022,
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bat chap anh huéng cua dai dich COVID-19, thi truong van lién tuc ting truéng. Theo
thong k&, VN-Index di ting 26,41% trong 1 nam vira qua va lot top 5 cé4c chi s ting
manh nhét thé gi¢i. Di cung véi d6, thanh khoan thi trudng chimg khoan ciing ting tot
vé6i nhiéu phién giao dich 1én dén hang ty USD.

Theo Tién si kinh t& Nguyén Anh Tuin — Tong bién tap Tap chi Nha dau tu: «
Thi truong ching khoan 2 thang dau nam 2022 dién bién trdi sut”. Chi s6 chinh VN-
Index dao dong quanh ngudng 1.500 diém, chua tim kiém duoc dong luc but pha
trong bbi canh cé nhiéu bién sé kho ludng ca trong va ngoai nudc.

Nam 2022 Viét Nam tiép tuc d6i mat vai nhiéu thach thuc trudc kha niang dich
bénh COVID-19 tiép tuc dién bién phuc tap véi su xuat hién cua cac bién chung méi,
s& tiép tuc anh huang bat loi téi qua trinh hdi phuc caa doanh nghiép va nén kinh té,
gia nguyén vat liéu dau vao ngay cang ting manh sé& tac dong truc tiép téi chi phi hoat
dong caa doanh nghiép. Viéc chinh phu cac nudc cat giam cac bién phap kich thich
kinh té trudc &p luc lam phét, kinh té thé giéi duoc du béo s& ting truong cham lai
trong nam 2022 & muc 4,4% so véi 5,9% cia ndm 2021. Tang trudng thuong mai thé
gi¢i do vay ciing dugc dy bao giam so voi nam 2021 (6% so v6i 9,3%). Diéu nay s&
anh huong dén kha nang xuat khau cia cac doanh nghiép Viét Nam.

V& van dé chinh tri, kinh té thé gisi du bao tiém an nhiéu rui ro, trong khi d6 Thi
truong ching khoan rat nhay cam véi cac bién dong thi truong thé giéi. Theo dng
Pham Minh Tuan - Phé Chu tich Tap doan Bamboo Capital cho rang: “ Cang thang
chién sy leo thang gitta Nga — Ukraine c6 thé coi 1a thién nga den thir 2, sau COVID-
19 hoi dau nam 2020 va anh huong dén cua cac nén kinh t€”. Gia ca lwong thuc, ning
luong, dac biét 1a diu mo va khi dbt lién tuc ting va dang ¢ ving dinh cao nhat moi
thoi dai trude bdi canh ngudn cung bi anh hudng do xung dot chinh tri din dén 1am gia
tang 4p luc lam phat 1én cac nén kinh té. Tir d6 cac loai hang hoa co ban khéc ciing
tang phi ma do dut gdy ngudn cung. Trudc bdi canh xung dot kéo dai nay s& 1am ting
nguy co lam phat, dan dén I3i suét ciing theo d6 ting cao.

Theo 6ng Luu Ptc Khanh- Giam déc Phat trién niang lyc dau tu, CTCP Chung
khoan VPS danh gia nim 2022 s& khé dau tu hon, nhiéu thach thirc hon va doi hoi cac
nha dau tu kién nhin hon béi thi treong ching khoan thudng s& ting cham lai. DU vay,
nha dau tu khong nén bi quan qué, du thi truong 1&n hay xubng, diéu quan trong la
chung ta dau tu cd phiéu nao, nhom nganh nao. Dbi khi, bat chip lam phét, dong tién
van tri an & cac ma chang khoan va viéc rai ro ludn ton tai khi dau tu ching khoan.
Thuec ra, rui ro trong dau tu chung khoén 1a su dao dong cua loi nhuan mong doi. Su
dao dong nay co thé 1a sy sut giam, thua 15. C6 thé hiéu khai quéat rang, rai ro trong
dau tu co phiéu 1a kha nang gia tri khoan dau tu giam, khién nha dau tu bi thua 13. Vi
thé, dé dat duoc muc loi nhuan tdt, nha dau tu can c6 k§ nang quan tri rai ro. Cac loai
rai ro dit ra cho cac nha dau tu ¢6 phiéu nhu sau:
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3.1. Riii ro thi trwong.

Rui ro thi truong lién quan dén cac yéu td anh huong dén nén kinh té hay dén
phan khuc thi trudng chang khoan. Rui ro ndy anh hudng dén tat ca cac cong ty bat ké
tinh trang tai chinh hodc quan Iy cua cong ty. Mot sé vi du cua rai ro hé thong l1a: céc
su kién chinh tri bat ngo, suy thodi kinh té thé giéi, bién dong l4i suat. Pay 1a nhiing
su kién c6 kha ning anh hudng dén toan bo thi trudng chirng khoan.

Tai Viét Nam, vao thang 4/2018, thi truong chang khoan chiing kién mot ci
giam manh khoang 25% dén tir rui ro hé théng. Nguyén nhan cua su sut giam nay bao
gom:

— Chién tranh thuvong mai My -Trung gay ra sy bat 6n vi mé trong khoang thoi
gian.

- Pong USD trén da ting manh. Diéu nay khién khdi ngoai c6 xu huéng béan
rong gay 16 do ty gia chénh léch.

Rui ro thi truong thudng xuat phét tir nhitng sy kién hitu hinh, nhung do tam ly
khong virng vang cia cac nha du tu nén ho hay c6 phan tng vuot qua cac su kién do.
Nhitng su st giam dau tién trén thi truong 12 nguyén nhan gay so hai ddi voi cac nha
dau tu va ho s& ¢b gang rit vén va sau d6 kéo theo nhitng phan tng day chuyén lam
tang vot so lwong bén, gia ca chung khoan sé roi xudng thap so véi gia tri co so. Rui ro
thi trudng bao gom ca: rai ro hang héa, rui ro thanh khoan.

Nha dau tu khi tham gia ddu tu chung khoan tic 1a dau tu vao cac cong ty cd
phan phét hanh ching, hay ndi mét cach cu thé hon chinh 13 dau tu vao hang héa va
san pham, dich vu cua doanh nghiép d6. Gia hang hoa s& tac dong truc tiép toi gia co
phiéu, dic biét 1a mot s6 loai hang hoa lién quan dén chinh sach nha nude nhu: xing,
dau, gia dién, gas. Vi du: Do anh huéng cua dich Covid-19, nguoi dan di lai it, trong
Q2,3/2020 cho thay muc gia c6 phiéu cua nganh dau khi bién dong lién tuc do viéc gia
dau & mac thap (giam 22%) sé c6 tac dong truc tiép dén nganh, 1am giam don gia ban
cling nhu cac nhu cau dich vu dau khi.

Tinh thanh khoan 1a kha nang chuyén ddi ra tién mit caa cd phiéu va nguoc lai.
Néu tinh thanh khoan kém, khé tim duoc ngudi mua hodc phai ban gia thip hon. Khi
diéu kién giao dich thay doi, rai ro thanh khoan xuat hién. N6 khong cé lgi cho nha
dau tu va can dugc phong ngira ki ludng. Mot vi du vé rui ro thanh khoan c6 thé ké
dén 1a cong ty co phan FPT (FPT) duoc giao dich trén sain VN30 c6 tinh thanh khoan
cao nhung murc gid dugc danh gia 1a cao hon so vd1 mire gia trung binh trén thi trudong,
tir @6 din dén cac giao dich it ngudi mua. Nha dau tu nén xem xét kha ning thanh
khoan trudc khi quyét dinh mua maot ¢é phiéu nhat dinh. Bén canh d6 dé han ché rui ro
thanh khoan chimg khoén, cac nha dau tu ciing can cé co ché phan bd nguén vén phi
hop. Pay ciing 1a cach hiéu qua dé giam thiéu rui ro trong dau tu chirng khoén.
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3.3 Rii ro nganh va rii ro doanh nghiép

Rui ro nganh 13 rii ro dic trung cua timg nganh gy ra nhitng tic dong xau dén
thi truong c6 phiéu. Riii ro nganh con duwoc xem 1a rii ro chiu nhiéu anh huéng cua
nhitg yéu t6 bén ngoai tac dong dén nganh, tir d6 gy anh huéng dén chi s6 VN-
INDEX. Cu thé, theo bao céo chién luge tai chinh tir Mirae Asset Securities dén thang
4/2021 do bi anh hudng cua dich Covid-19, da tdc dong nhom nganh van tai nhu HVN
(-11%), VIC (-4%); GAS (-7%) va POW (-7%) trong nganh tién ich; PLX (-9%) va
PVD (- 15%) trong nganh ning lugng; BVH (-4%) trong nganh bao hiém da kim ham
da tang cua thi truong. Néu nha dau tu khong cé cai nhin tong quat va phan tich ky
nhitng nganh nao dang c6 nguy co d6 v& do nhiéu yéu td bén ngoai ciing nhu bén
trong tac dong thi kha nang thua 15 1a rat 16n.

Rui ro doanh nghiép 1a nhitng rai ro xudt phat tir chinh hoat dong ndi tai cua
doanh nghi€p d6 nhu tinh hinh tai chinh, hoat dong kinh doanh hay céc van dé nhan
luc,.... Céac nha dau tu co thé tham khao doc hiéu bao céo tai chinh cta doanh nghiép
cling nhu nhiing rai ro ¢6 lién quan dé c6 dinh huéng dau tu.

3.4 Riii ro 16i thoi va rii ro truyén théng

Pay 14 loai rii ro c6 thé xay ra voi bat ki doanh nghiép va nganh kinh doanh nao
trén thi trudng. Mot sd truong hop c6 thé xdy ra nhu cic san pham 15i thoi, khong co
gi4 tri d6i moi, khong tang truong loi nhuan trong nhiéu nam. Khi d6, doanh nghiép
hoat dong tri tré so voi cac ddi tha canh tranh. Gia cd phiéu cua doanh nghi¢p doé co
thé giam sut. Vi du dién hinh c6 thé ké dén Nguyén Kim. Py 1a thuong hiéu di dau
trong nganh ban 1é cac thiét bj cong nghé & Viét Nam trong nhiéu nim. Nhung nhirng
nam gan day, Nguyén Kim ting truéng vo cting cham cing véi sy ra doi clia cac cong
ty nhu Thé Giéi Di Pong hay FPT ra doi va ting trudng manh mé, vuot mit Nguyén
Kim. Pay chinh 1a rui ro 16i thoi trong nganh cong nghé — mot nganh doi hoi sy thay
doi lién tuc.

Rui ro xay ra khi doanh nghiép phat hanh chizng khoan phai d6i mat vai su kién
Xau, truyén thong xau tir nhiéu phia. Truyén théng sai sy that ciing c6 thé gay anh
huong t6i thuong hiéu. N6 khién gia c6 phiéu caa cong ty giam nhanh.

3.5 Rii ro chuyén moén

La loai rui ro dé cap dé viéc nhiéu nha dau tu tham gia thi truong dau tu ¢ phiéu
voi kién thire chua duoc trang bi k¥ cang, c6 thé dwa vao cam xuc cua minh ra quyét
dinh ma khong suy xét k§ doanh nghiép mic du thi trudng cd phiéu bién dong nhe. Cu
thé. Mot 1a dau tu theo s6 dong. P6i v6i nhitng nha dau tu méi bat dau, ho thuong s&
chay theo sb dong vi nghi rang c6 phiéu nhiéu ngudi mua 1a c¢b phiéu tt. Nhung ho lai
khong thé luong trudc rang tim ly dam dong 1én cao trao sé khién nhiéu nguoi ban
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thao sb lwong 16n dé thoai vén. Hon nira, gia co phiéu s& cang giam néu c6 qua nhiéu
cb phiéu ban ra va khién cho nha dau tu gip 16 niang. Vi thé khi quyét dinh dau tu, hiy
du tinh dén nhimg kha ning xau nhit va ty chu ban than khi lya chon c6 phiéu. Hai 13,
chon mua nhiéu cb phiéu co gia tri thap thay vi nguoc lai. Viéc nay s& mang lai cho
cam giac duoc sd hiru nhiéu c6 phiéu s& co 10i hon nhung trong khi d6, thyc té loai
nhuan chi tinh theo phan trim ma khong dua trén sb luong cb phiéu.

4. Nhirng khuyén nghi nhim giam rii ro khi diu tw c6 phiéu
4.1 Pa dang héa danh muc dau tw

Nhiéu 1oi khuyén cho cac nha dau tu ching khoén 1a khdng nén bo hét tring vao
mét gio. Pay chinh 1a phong cach dau tu da dang hda danh muc. Mot chién lwgc phan
bo tai san dau tu vao nhiéu nhdém nganh. Nha dau tu c6 thé lua chon nhiéu cb phiéu
ctia cac cong ty & cac nganh khac nhau dé giam rui ro phi hé théng ddi véi ting nganh.

4.2 Thwong xuyén theo ddi thong tin, bién déng thi truwong

Thi trudng tai chinh va cac cong ty ludn thay ddi hang ngay, hang tuan, chinh vi
vy viéc tim hiéu k¥ cac khoan dau tu thoi 1a chua dit ma thay vao d6, nha dau tu can
theo d&i nhitng bién dong vé hoat dong kinh doanh ndi tai cong ty, nhirng chinh sach
moi clia chinh phil, nhitng bién dong cua thi trudng néi chung va nganh néi riéng co
thé dwa vao kénh youtube tir cac chuyén gia; trang web cua cac cong ty ching khoan
hodc cac 16p hoc vé dau tu chung khoan.

4.3 Bo sung kién thirc ddu tw

Nha dau tu nén trang bi thém cho minh nhiing kién thirc vé thi truong hay nhiing
kién thirc lién quan dén hoat dong doanh nghiép va trang bi cho minh k¥ ning quan 1y
tai chinh ca nhan hay phan b6 tai san dau tu nham tdi da hoa kha ning str dung ngudn
tién ctia minh vira danh cho dau tu sinh 161 cao, vira c6 nhitng khoan tiét kiém cho céc
truong hop khan cip. Ngoai ra nha dau tu nén xay dung cho minh bd nguyén tic riéng:
mirc chdt 18, chét 10, thoi diém ban, thoi diém mua,... diéu d6 s& gitp nha dau tu tranh
khoan 15 16n. Dac biét, néu ban chua c6 nhiéu thoi gian dé trau ddi kién thirc cling nhu
phan tich mdi ngay, hiy lya chon hinh thirc diu tu quy mé. Piac biét, nim viing 02
phuong phap: Phan tich k¥ thudt va phuong phdp co ban. Mot trong nhitng phuong
phap phan tich co ban phd bién nhat 1 phuong phap phan tich tir vi mo dén vi md
(phan tich top-down) bao gdm cac giai doan sau: Phan tich méi truong kinh t& vi mo
(qudc té, qudc gia); phan tich thi truong tai chinh noéi chung; phéan tich nganh va dic
tht nganh; phan tich cong ty va stc khoe ciia cong ty; cudi cung 13 phén tich c¢d phiéu
clia cong ty d6 va ra quyét dinh.

4.4 Lua chon cong ty chirng khoan chuyén nghiép

Néu 12 mot nha dau tu khong chuyén, hay lya chon cho minh mot cong ty moi
gidi chuyén nghiép dé nim bat dugc tinh hinh thi truong ciing nhu nhitng 161 khuyén


https://timo.vn/quy-dau-tu/dau-tu-quy-mo/
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c6 ich. Tranh nhitng moéi gidi khong chuyén, gy ra nhiéu loan thong tin tir moi gidi.
Ngoai ra, nha dau tu cling nén bat dau dau tu véi s6 tién nho dé thur stc voi thi truong.

Két luan

Nhin chung, dau tu ¢6 phiéu 13 hinh thirc dau tr mao hiém véi nhiéu loai rai ro
tac dong truc tiép dén toan thi trudng nédi chung, dén cac nganh va doanh nghiép néi
riéng. Tuy nhién, trong s6 cac kénh dau tu hién nay, dau tu co phiéu 1a kénh dau tu c6
ty 18 sinh loi cao va hap dan nhit. Nhim giam thiéu rui ro va thua 15 trong dau tu cb
phiéu, nha dau tu phai tich liiy cho minh nhiéu kién thirc ciing nhu chién lugc dau tu
thong minh nhu da néu trén.
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GIAI PHAP PHAT TRIEN BEN VNG THI TRUONG
TRAI PHIEU DOANH NGHIEP VIET NAM

ThS. Hoang Thi Hagnh'!

Tom tit: So liéu trong b&o céo cia VSCB cho thdy khoi lirong tréi phiéu doanh
nghi¢p (TPDN) phat hanh cua nam 2020 so véi cdc nam trudce doé co su gia tang lon.
Piéu nay da lam ddy 1&n quan ngai vé sy phat trién qua nong cua thi trieong nay vi
m¢t sé doanh nghiép dang tim kiém cac nguon tai tro  von véi khong tai san dam bao,
khong xép hang tin dung va khdng bdo Idnh thanh toan. Chinh vi vdy bai viét nham
gidi thiéu cdc quy dinh méi vé phat hanh TPDN, phan tich thyc trang va tir @6 d@é xuat
mét so giai phap nham gilp thi trueng TPDN phat trién én dinh, dat dwoc muc tiéu
tao su da dang cung — cau vé von trén thy truong bén canh thi trueng tién té va thi
trieong co phiéu.

Tir khoa: Tréai phiéu doanh nghiép, Viét Nam

Astract: The data in VSCB's report shows that the volume of corporate bonds
(Corporate bonds) issued in 2020 compared to previous years has increased
significantly. This has raised concerns about the overheating of this market because a
number of businesses are looking for funding sources with no collateral, no credit
rating and no payment guarantee. Therefore, the article aims to introduce new
regulations on corporate bond issuance, analyze the current situation and then
propose some solutions to help the corporate bond market develop stably, achieve the
goal of creating a diversified supply - demand for capital in the market besides the
money market and the stock market.

Keywords: Corporate bonds, Vietham
1. PAT VAN PE

Theo s6 liéu trong Bao céo trién vong thi truong trai phiéu doanh nghiép 2022
cua Cong ty ching khoan Vietcombank cho thay quy mé thi truong trai phiéu doanh
nghiép Viét Nam co su gia tang bén vimng trong giai doan tir 2011-2021, tir mirc du no
trai phiéu/GDP 1a 3,3% vao nam 2011 dén 16,8% vao nim 2021. Tuy nhién so véi quy
mé thi truong trai phiéu doanh nghiép ciia mot sé nude trong khu vuc Pong Nam A,
Chau A thi quy mé giao dich caa thi treong trai phiéu doanh nghiép Viét Nam con khé
khiém tén. Sau 2 nam 2020 va 2021, nén kinh té Viét Nam ciing nhu nén kinh té thé
gidi déu bi anh huéng bai dai dich Covid-19 nhung du béao ting truong kinh té GDP
cua Viét Nam trong nam 2022 1a 6,8%-7,2% cho thay nhu cau von cho hoat dong san
xuit, kinh doanh cua céc doanh nghiép 1a réat 16n. Chinh vi vay, viéc phat hanh trai

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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phiéu van 12 mot kénh huy dong von trung va dai han duoc cac doanh nghiép lwa chon
trong twong lai. Bén canh dé, véi muc tiéu chién luoc vé phat trién thi truong von giai
doan 2021-2030 trong d6 c6 phat trién thi trudng trai phiéu doanh nghiép 6n dinh, bén
viing, mot loat cac van ban phap ly bat dau cé hiéu lyc tir thang 01 nim 2021 nhu
Luat Chirng khoén sé 54/2019/QH14 ngay 26/11/2019, Luat doanh nghiép nim 2020
sb s 59/2020/QH14, Nghi dinh 153/2020/ND-CP, Nghi dinh 155/2020/ND-CP d3 dan
hoan thién khung phép 1y hon trong hoat dong nay. Chinh vay, bai vi ndy mong muén
cung cap buc tranh vé thuc trang thi truong trai phiéu doanh nghiép tai Viét Nam dé tur
d6 dé xuat mot sé giai phap nham phat trién bén viing thi trudng nay.

2. KHUNG PHAP LY CHO THI TRUONG TRAI PHIEU DOANH
NGHIEP VIET NAM

Theo Luat Chirng khoan sé 54/2019/QH14 thi trai phiéu 1a mot loai ching khoan
xé&c nhan quyén va lgi ich hop phép cua ngudi s¢ hitu d6i véi mot phan ng cia to chic
phat hanh. Ciing theo quy dinh trong Luat nay thi viéc chao ban chung khoan dugc
thuc hién thdng qua hai hinh thirc d6 1a chao ban chirng khoan ra cong chdng va chao
ban riéng I¢. B6i véi hinh thic chao ban chiang khoan ra cong ching can théng qua
cac phuong thic gom: (1) Chao ban thong qua phuong tién thong tin dai ching; (2)
Chao bén cho tir 100 nha dau tu tré 1&n, khong ké nha dau tu chang khoan chuyén
nghiép; (3) Chao béan cho nha dau tu khong xac dinh. Bi vai hinh thirc chao ban
chung khoan riéng lé thi duoc thuc hién thong qua phuong thire (1) Chao ban cho dudi
100 nha dau tu trd 18n, khdng ké nha du tu chirng khoan chuyén nghiép; (2) Chi chao
ban cho nha dau tu ching khoan chuyén nghiép va (3) khong thong qua phuong tién
thong tin dai ching. Bén canh dé, theo quy dinh cua Piéu 128, Luat doanh nghiép s6
59/2020/QH14 thi diéu kién dé cong ty c6 phan khong phai 1a cong ty dai ching duoc
phéat hanh trai phiéu riéng lé gom co:

+ Cong ty d thanh toan du ca gbc va 13i cua trai phiéu da chao ban va da dén han
thanh toan hodc thanh toan du cac khoan ng dén han trong 03 ndm lién tiép trudc dot
chao ban trai phiéu (néu c6), trir trudng hop chao ban trai phiéu cho cac chi ng 1a to
chure tai chinh duoc lya chon;

+ C6 béo cao tai chinh cua nam trudc lién ké ndm phat hanh dugc kiém toan;

+ Bao dam diéu kién vé ty 1& an toan tai chinh, ty 1& bao dam an toan trong hoat
dong theo quy dinh phap luat;

+ Piéu kién khac theo quy dinh ciia phéap luat c6 lién quan.

Khéc véi cac diéu kién phat hanh ching khoan riéng Ié thi cac diéu kién ddi voi
cong ty duoc phat hanh trai phiéu ra cong ching phai dam bao cac quy dinh trong
biéu 19 cua Nghi dinh sé 155/2020/ND-CP cua Thu tuéng Chinh pha ky ngay
31/12/2020, cu thé cac quy dinh nay bao gom:
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+ Doanh nghiép c6 mirc von diéu 1é da gop tai thoi diém dang ky chao ban tir 30
ty dong trd 1€n tinh theo gia tri ghi trén so ké toan;

+ Hoat dong kinh doanh ctia nam lién truéc nam ding ky chio ban phai co 1ai,
dong thoi khong c6 16 lily ké tinh dén nam dang ky chao ban; khong c6 cac khoan no
phai tra qua han trén 01 nam;

+ C6 phuong an phat hanh, phuong 4n st dung va tra no von thu duoc tir dot
chao ban dugc Pai hoi dong co dong hodc Hoi dong quan tri hoic Hoi dong thanh vién
hodc chu s¢ hiru cong ty thong qua;

+ C6 cam két thuc hién nghia vy cua t6 chtc phat hanh ddi véi nha dau tu vé
di€u kién phat hanh, thanh toan, bao dam quyén va lgi ich hgp phép cia nha dau tu va
cac diéu kién khac;

+ Co cong ty chimg khoan tu van hd so ding ky chio ban trai phiéu ra cong
ching, trir trudng hop t6 chire phat hanh 14 cong ty ching khoan;

e) T6 chirc phéat hanh khdng thudc truong hop dang bi truy ciru trach nhiém hinh
su hodc d3 bi két an vé mot trong cac toi xAm pham trat tu quan ly kinh t& ma chua
duoc xba an tich;

g) C6 két qua xép hang tin nhiém d6i véi to chirc phat hanh trai phiéu theo quy
dinh cua Chinh pht vé cac truong hop phai xép hang tin nhiém va thdi diém ap dung;

h) T chirc phat hanh phai mé tai khoan phong téa nhan tién mua trai phiéu cia
dot chao ban;

i) T6 chirc phat hanh c6 cam két va phai thuc hién niém yét trai phiéu trén hé
thdng giao dich ching khoan sau khi két thic dot chao ban.

3. THUC TRANG PHAT TRIEN THI TRUONG TRAI PHIEU DOANH
NGHIEP TAI VIET NAM

Mic di thi trudng trai phiéu Viét Nam da bat dau hinh thanh tir nhimg nim 1990
nhung chu yéu la trai phiéu cua Chinh phu phat hanh duéi nhiéu hinh thic khac nhau
mai cho dén nim 2007, sau khi Viét Nam gia nhap WTO thi trai phiéu do doanh
nghiép mai dugc phét hanh. Sé liéu minh hoa ¢ Hinh 1 cho thay quy mé thi truong tréi
phiéu trén GDP d c6 su gia ting dang ké trong nhimg nam gan day, dic biét 1a du no
trai phiéu doanh nghiép trén GDP so véi cac chu thé phat hanh khac di co sy gia ting
dang keé tir 3,3% nam 2011 1én 16,8%, gap hon 5 lan sau 10 nam.
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Hinh 1: D ne trai phiéu/GDP — Nguon: VSCB

Mic du du no trai phiéu doanh nghiép trén GDP di c6 sy gia ting rd rét trong
nhitng nim gan day nhung néu so véi quy mé thi tredng nay cua Viét Nam so véi mot
sb nudc trong khu vuc va Chau A thi sy phat trién caa thi trudng TPDN Viét Nam van
con kha han ché. Biéu nay cd thé cho thay ring mac du quy mé thi trudng nay di duoc
m& rong nhung nhu cau huy dong von cho hoat dong san xuat kinh doanh thong qua
thi truong nay van con tiép tuc gia tang trong thoi gian sap toi.

Quy md thi truong TPDN mét s6 nudéce trong khu vyue
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Hinh 2: Quy md thi sreong TPDN mét sé nuwéc trong khu veec
Xét vé hinh thiic phat hanh TPDN hién nay thi van tap trung cha yéu la phat
hanh riéng I¢, thuong chiém ty trong trén 95% trén tong sé dot phat hanh. B4i véi hinh
thirc phéat hanh ra céng ching trong nhitng nim gan day ty 1&é nay c6 sy gia ting cho
dén nam 2020, nam 2021 c¢6 sy Mot sy sut giam nho 1a do phan tng tam Iy kha than
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trong cuia cac bén tham gia thi truong khi ma mot loat cac van ban phap ly bit dau co
hiéu lrc tir ddu ndm nay. Tuy nhién, xét v& quy md toan thi truong thi nim 2021 van
c6 964 dot phat hanh TPDN trong nudc Vi tong gia tri phat hanh dat 594.520 ty dong,
trong d6 c6 937 dot phat hanh riéng 1é véi tong gié tri 1a 568,66 nghin ty dong chiém
ty trong 98,5%; 23 dot phat hanh ra céng chlng gié tri 26,34 nghin ty dong chiém ty
trong 1,5%. Nhu vay, rd rang la cac thanh vién thi trudng da c6 su thich ung tot véi
cac quy dinh hién hanh cia Nha nuéc va da co su da dang héa danh muc dau tu sang
thi trudng ndy nham tim kiém ngudn tai trg gia ré hon. (Hinh 3)

Khoi lwgng phat hanh TPDN 2015 - 2021
(don vi: nghin ty VND)
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Hinh 3: Khéi lirgng phat hanh TPDN 2015-2021 — Nguén VCBS téng hop

Hinh 4 phan anh co cau cac chua thé phat hanh TPDN, theo s liéu minh hoa trén
biéu dd thi thay rang Ngan hang hién dang 1a don vi 6 ty 1& khéi lwong gia tri phat
hanh cao nhat, chiém 37%; tiép d6 1a cac doanh nghiép thudc linh vuc bat dong san
chiém 36%; cac nganh con lai gom Xay dung, Hang va dich vu tiéu dung, Ning luong,
Tai chinh, ching khoan, cac nganh khac chiém ty 1 27%. Qua ty I¢ trén c6 thé thy
rang ty & doanh nghiép phét hanh bat d¢ong san 1a kha Ion, chua ké phan vén vay cia
ngan hang cho cac doanh nghiép bt dong san va caa chinh cac doanh nghiép bat dong
san khong dap ung du diéu kién vay von phai chuyén sang hinh thiic phat hanh trai
phiéu. Néu sé vén dugc phat hanh thanh cong cua cac don vi bat dong san, ngan hang
khong sir dung dung muc dich thi tiém an nhiéu rai ro khong chi d6i vai thi truong bat
dong san ma con dbi vai ca hé thong tai chinh.



90| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

Co ciu nhém nganh phat hanh TPDN 2021
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Hinh 4: Co cdu nhom nganh phat hanh TPDN 2021 — Nguon VCBS tong hop

V& I3i suat trai phiéu phat hanh va hinh thac phat hanh ddi véi TPDN dugc mo ta
trong Hinh 5 va Hinh 6. Theo d6, so v6i mit bang chung thi trai phiéu déi véi doanh
nghiép bt dong san va doanh nghiép xay dung l1a c6 I4i suit cao so vai cac doanh
nghiép co6 cung ky han phat hanh (Hinh 5). Bén canh d6 ty I¢é cac doanh nghiép phat
hanh trai phiéu khéng co tai san dam bao con kha cao, chiém khoang 54% (chua yéu la
nhom Ngan hang va cac doanh nghiép c6 lich st phat hanh tot).

Lai suat va ky han phat hanh trung binh 2021
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Hinh 5: L4i sudt va ky hgn phat hanh trung binh 2021 — Nguén VCBS tong hop
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Phan loai theo loai hinh phat hanh

Loai hinh Ty trong

Khéng chuyén déi, khong kém chimg quyén,

0

khéng c6 TSBD 320.949 53,98%

Khong chuyén doi, khong kém chirng quyén, co 272178 45.78%
TSBD

Chuyén d6i, khong kém chimg quyén, c6 TSBD 690 0,12%

Trai phiéu chuyén doi 60 0,01%

Trai phiéu chuyén doi, khong c6 tai san dam bao 59,2 0,01%

Khac 585 0,10%

Hinh 6: Phan logi theo logi hinh phat hanh — Nguon VCBS téng hop

4. GIAI PHAP PHAT TRIEN BEN VUNG THI TRUONG TRAI PHIEU
DOANH NGHIEP VIET NAM

Tur cac s liéu tong hop tir bdo cdo caa VCSB duoc trinh bay va dua trén nhitng
quy dinh hién hanh di véi thi treong TPDN Viét Nam hién nay, tac gia dé xuat mot
s6 giai phap nham phat trién 6n dinh thi trudng TPDN nhu sau:

Ther nhdt Chinh phu can day manh cong tac thanh tra, kiém tra d6i véi cac doanh
nghiép phat hanh véi quy mé Ion, cac doanh nghiép phat hanh khéng cé tai san dam
bao va cac doanh nghiép phat hanh khdng théng qua bao 1anh dé dam bao ngudn vén
dugc huy dong duoc sir dung dung muc dich, thuc su di vao hoat dong san xuét kinh
doanh, tao don bay cho viéc mé rong va phat trién hoat dong san xuat kinh doanh cua
doanh nghiép.

The hai Chinh phu ciing can ¢ cac co ché khuyén khich va hoan thién sy hoat
dong va phat trién cua cac to chac xép hang tin nhiém trong nuéc dé giup chat lwong
théng tin tinh hinh hoat dong, tai chinh cua doanh nghiép dugc minh bach, céng khai.
Pidu nay ciing giup cac nha dau tu c¢6 dugc ngudn thong tin déng tin cay dé ra cac
quyét dinh va ciing pht hop véi thong 1é ciia cac nudc tién tién.

Ther ba nhanh chéng hoan thién co ché phap 1y d6i véi TPDN & thi truong thir
cap d6i voi TPDN phét hanh riéng 1é. Viéc phat trién thi truong TPDN trén thi truong
thir cap dit gitip tang tinh thanh khoan ddi véi nha dau tu dong thoi gitp doanh nghiép
c¢6 thém kénh huy dong vén minh bach, hiéu qua song song véi kénh phat hanh céac
loai chirng khoan khac trén thi truong.

Cuéi cung, Chinh phua can hoc héi cac bai hoc kinh nghiém d6i voi viéc phat
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trién thi truong TPDN tir cac nudéc tién tién trong khu vuc va trén thé gisi. Thi trueong
TPDN Viét Nam ndi riéng va thi truong chung khoan Viét Nam noi chung so vai
nhiéu thi trudng khac con kha non tré, chinh vi vy viéc hoc hoi s& tranh dugc nhitng
rai ro tir nhitng sai 1am khong dang c6 va gitp thi trudng nhanh chéng phét trién 6n
dinh, bén virng hon.

KET LUAN

Nén kinh té Viét Nam van duoc du doan 14 ting truéng trong dai han vi vay nhu
cau gia ting vé& vén cho hoat dong san xuét, kinh doanh van con tiép tuc trong thoi
gian sap toi. Bén canh thi treong tién té, thi treong c6 phiéu thi hién nay nhu cau vén
trung va dai han théng qua thi truong trai phiéu cua doanh nghiép dang ting buéc
duoc hinh thanh. Chinh vi vay bai viét nay da trinh bay mot sé6 quy dinh méi nhat doi
Vi viéc phat hanh TPDN, phan tich mot sé két qua thdng ké tir bao cao ciia VCBS dé
tir 6 dé xuat mot sé giai phap nham phat trién 6n dinh thi truong TPDN tai Viét Nam.
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THUC TRANG VA THACH THUC KHI AP DUNG
CHUYEN DOI SO TAI CAC DOANH NGHIEP VIET NAM

ThS. Bui Hoang Vigt!

Tém tit: Trong nhitng ndm gan ddy ciing véi sw phdt trién nhanh chéng cia
cong nghé da dwa doanh nghiép vao mét cudc chuyén minh 1é6n mang tén chuyén doi
s0. Vi diéu kién la mot nuée dang phat trién véi kha ndng tiép cdn cong nghé nhanh
chéng va linh hoat, cdc doanh nghiép Viét Nam dimg truée co héi bdt kip xu thé
chung cia nén kinh té thé gici ciing nhw nguy co' tut hdu xa hon nita néu that bai trong
cude dua nay. Chinh vi vy, chuyén doi sé khéng con la tam nhin ma da tré thanh nhu
cau hién tai, thuc té ma cac doanh nghiép Viét Nam can thuwe hién va thuc hién thanh
cong. Bai viét phan tich va danh gid vé hoat déng chuyén doi sé tai cic doanh
nghiép Viét Nam.

T khoa: chuyén doi sé, doanh nghiép.

Abstract: In recent years, businesses have experienced a major development
trend, the digital transformation, under the rapid development of technology. As a
developing country with a quick and flexible assess to technology, Vietnamese
businesses have opportunities to catch up with the development of global economy via
the digital transformation. The digital transformation is no longer a development
vision but a requirement for Vietnamese enterprises in order to survive and thrive.
This paper analyzes and assesses the digital transformation in some Vietnamese
enterprises.

Keywords: digital transformation, enterprise.
1. Pit van dé

Duéi tac dong cua cudc Cach mang coéng nghiép 1an thir tu, chuyén doi sé 1a xu
huéng tat yéu, van dé sdng con ddi véi cac qubc gia, to chic, doanh nghiép va ngudi
tiéu dung trén toan thé gisi, dic biét trong bdi canh dai dich COVID-19 hién nay.
Nhitng su thay ddi to 16n vé ning suat lao dong, nhu cau, tam ly, théi quen cua nguoi
ding va cac md hinh san xuét, kinh doanh méi dang duoc hinh thanh cho thay vai tro
va tac dong to 16n cua chuyén dbi sé dén doi séng x& hoi va moi nganh nghé hién nay.

Mic di xuat hién tir gitra thé ky XX trén thé gisi, nhung chi dén khi Cach mang
cdng nghiép lan thir tu bung nd, chuyén ddi sé (Digital Transformation) méi tré nén
phd bién. Chuyén doi so 1a thay dbi phuong thirc 1am viéc, san xuat thong qua su tich
hop cac cong nghé k§ thuat s6 vao hoat dong ciia mdi don vi, doanh nghiép nham thay

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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d6i cach thirc van hanh, mé hinh kinh doanh va dem dén nhirng hiéu qua cao hon,
nhitng gi4 tri m&i hon. Chuyén d6i s6 con 1a su thay doi vé van hoa ciia don vi, doanh
nghiép, doi hoi su lién tuc cip nhat cai méi, hién dai va phai chip nhan ca that bai bén
canh nhiing thanh cong do d6i méi dem lai.

Chuyén déi sé trong doanh nghiép cé thé hiéu 1a qua trinh thay d6i mé hinh ci,
md hinh truyén thdng sang dang doanh nghiép sb, dua trén nhitng tng dung cdng nghé
méi, nhu: Big data, IoT, dién toan dam mAy,... nhim thay d6i phuong thirc diéu hanh,
quy trinh lam viéc va van hoa lao dong trong doanh nghiép. Muc dich ma cac doanh
nghiép chuyén d6i sé thudng hudng téi bao gdm: Tang tc d6 thi truong, ting vi tri
canh tranh, thuc ddy ting truong doanh thu, ting ning sudt lao dong, mo rong kha
nang thu huat va gitr chan khach hang.

Viét Nam dang timg budc xay dung va ap dung hé théng céc chinh sach phd hop
véi xu huéng chuyén doi s6 trong doanh nghiép hién nay. Bén canh dé, ciing khuyén
khich cac nganh nghé, doanh nghiép ap dung chuyén ddi sb, nhat 1a chuyén do6i sé
trong linh vuc ngan hang, giéo duc, truyén thong,... Bong thoi, Viét Nam dang trong
qua trinh xay dung va day manh thyc thi chién lugc chuyén déi sé quéc gia nham dinh
hudng su phét trién kinh té - x4 hoi sd. Trén co s d6, xay dung cac chién lugc chuyén
d6i s6 trong tirng nganh, timg linh vuc, tirng doanh nghiép, ... gop phan thac day cong
nghiép hoa va tai co cau nén kinh té, trong d6 Nha nudc - doanh nghiép - truong dai
hoc, vién nghién ciru giit vai trd nong cét.

Chuyén d6i s6 mang lai nhiéu loi ich di véi doanh nghiép. Khi ting dung chuyén
d6i so, su lién két thong tin giira cac bo phan trong doanh nghiép dugc két ndi trén nén
tang mot hé théng céng nghé dong nhat, gilp cho cac van dé phat sinh trong doanh
nghiép duogc giai quyét ngay khi xay ra va su van hanh khéng bi tic nghén, gay tac
dong xau dén hoat dong cua doanh nghiép, nhu: phuc vu khach hang bj cham tré,
lrong hang ban duoc giam sut,...

Tham gia qué trinh chuyén ddi s6, nguoi diéu hanh s& c6 thé chu dong va dé truy
Xuat bao céo vé cac hoat dong cua doanh nghiép. Moi hoat dong cua doanh nghiép,
nhu: nhan vién ghi nhan doanh sd, bién dong nhan sy, tép khach hang tim hiéu san
pham... s& duoc thé hién trén cac phan mém quan tri doanh nghiép, giup quan ly
doanh nghiép hiéu qua va minh bach hon.

Chuyén d6i sé giip doanh nghiép khai thac duoc téi da niang luyc l1am viéc cua
nhan vién trong cong ty. Bai, nhitng cong viéc co gia tri gia ting thap, hé thong co thé
tu dong thuc hién ma doanh nghiép khong ton chi phi, dong thoi ciing gitip nhan vién
c6 thém thoi gian dé nang cao chuyén mén, nghiép vu, thuc hién cac cong viéc quan
trong khac. Chuyén doi sb ciing gitip ngudi quan ly d& dang danh gia chét lugng cong
viéc cua tirng nhan vién qua sb liéu bao cao kip thoi.

Néu sé hiru nén tang sb hoa s& c6 thé trién khai va van hanh doanh nghiép hiéu
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qua, chinh xac va chat luong. Boi cac giai phap quan tri va van hanh sé hoa sé ting
tinh hiéu qua va chinh xac trong cac quyét dinh cua doanh nghiép. Bong thai, chuyén
d6i sé gitp doanh nghiép nang cao kha ning canh tranh véi cac doanh nghiép khéc
nho viéc ti wu hoa quan tri, chi phi, loi nhuan, twong tac nhanh chong véi khach hang,
chinh sach cham sé6c va phuc vu khéch hang,...

Viéc chuyén dbi sé tac dong dén tat ca cac nganh cong nghiép, cac doanh nghiép
va trong cudc dua hudng téi s6 hoa, chi nhitng doanh nghiép co thé thich nghi va chu
dong, tich cuc nhat méi co thé ton tai va phat trién.

2. Co s& ly thuyét

Thuat ngit chuyén d6i sé da duoc str dung tir gitta thé ky trude va dugc xem 2
mét trong nhitng dic diém cua thoi ky hién dai. VA tat nhién, di c6 nhiéu nha nghién
ctru danh gia vé khai niém nay, cu thé:

Gobble (2018) cho rang: chuyén doi sb 1a qué trinh chuyén ddi thong tin twong tu
sang ki thuat s6. S6 hoa dé cap dén viéc st dung cong nghé ky thuat s, co thé la
thong tin dwoc s6 hoa dé tao ra va thu hoach gia tri theo nhitng céch thic méi.

Con theo Luz Martin-Peda va cong su (2018): Coéng nghiép 4.0 dang duoc
khuyén khich bai sir ra doi cia cac cong nghé ki thuat sb thac day sy chuyén mén hoa
cua chudi gia tri va két ndi giita cac tac nhan. Cong nghiép 4.0 bao trudc hiéu qua hoat
dong cao hon va sy phat trién caa cac san pham, dich vu va mé hinh kinh doanh méi.

Nghién ctru cia Rachinger va cong su (2018) dua ra dinh nghia: chuyén doi s6 1a
viéc khai thac cac co hoi ki thuat sd. S6 hoa bang céch két hop cac cong nghé khéc
nhau (vi du: cong nghé dam may, cam bién, dit liéu 16n, in 3D), mé ra cac kha ning
khong ludng trude duoc va mang lai tiém ning tao ra cac san pham, dich vu.

Nhu vay, c6 thé hiéu, chuyén d6i sé 12 mé ta nhitng hoat dong d6i mai mot céach
toan dién trong cach thirc hoat dong cua toan doanh nghiép, & tat ca nhirng khia canh
nhu cung (g, san xuat, hop tac, mbi quan hé khach hang vai cach thic hoat dong méi
hoan toan dya trén nén tang cong nghé sb.

3. Phwong phap nghién ctiru

Trong nghién cau nay, bai viét sir dung phwong phap nghién ctru dinh tinh (lya
chon, thu thap va phan tich, tdng hop céc bai nghién ciru vé chuyén ddi s6). Trén co sd
phan tich c4c tai liéu nay tac gia dwa ra mot sb giai phap phu hop gilp hoan thién viéc
chuyén ddi sb tai cac doanh nghiép Viét Nam hién nay.

4. Két qua nghién ciu

4.1. Thuc trang chuyén déi sé tai cac doanh nghiép Viét Nam

Dén nay, chuyén ddi sé khdng con 1a tam nhin, muc tiéu dai han, ma di tr&
thanh maot thuc té bat buoc cac doanh nghiép phai tham gia dé c6 thé phét trién va
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tranh tut hau. Diéu ndy co thé thay théng qua thuc té ngay cang c6 nhiéu hon cac
doanh nghiép bat tay vao thuc hién chuyén d6i sé va ngay cang coi trong gia tri cua
cua dir liéu doanh nghiép.

Theo két qua ctia khao “Thiee trang Chuyén doi sé trong doanh nghiép trong boi
canh Covid-19” do Phong Thuong mai va Cong nghi€p Viét Nam (VCCI) thuc hién
nam 2020 khao sat trén 400 doanh nghi€p c6 quy md vira va va nho cling nhu quy mo
16n cho thiy cac doanh nghiép Viét Nam ciing dd bit dau nhan thirc va tng dung cc
cong nghé s6 vao cac khau nhu quan tri ndi by, mua hang, logistics, san Xuét,
marketing, ban hang va thanh toan. Khi dich Covid-19 lan rong, dan t6i nhitng han ché
tiép xtc va viéc phat thuc hién cac bién phap dan cach x3 hoi da budc cac doanh
nghiép phai tng dung nhiéu hon cac cong nghé sb trong hoat dong ctia minh, nhat 1a
trong quan tri ndi bg, thanh toan dién tir, marketing tryc tuyén. Tir d6, ty 1& cac doanh
nghiép tng dung cac cong nghé sb cao gan bang ty 16 doanh nghiép di tmg dung trong
thoi gian dai trude ddy, cu thé nhu trong quan 1y nhan sy tir xa, hoi nghi truc tuyén,
hoc truc tuyén, phé duyét ndi bo,

Theo téng hop két qua khao sat thu duogc, trong linh vuc quan tri ndi bd, dién
toan dam mAy 1a cong cu k¥ thuat duoc nhiéu doanh nghiép Viét Nam st dung trudc
nhat v6i 60,6% ting 19,5% so véi thoi diém trude dich Covid-19. Tiép theo 1a hé
thdng hoi nghi truc tuyén, hé théng quan 1y céng viée va quy trinh voi xap xi 30% sb
doanh nghiép da ung dung cac cong cu nay trong hoat dong cua doanh nghiép trude
khi c6 Covid-19 va x4p xi 19% s6 doanh nghiép da bét dau st dung cac cong cu nay tir
khi c6 dich bénh.

Dong thoi khao sat trén cho thiy ky vong 16n cua dai bd phan cac doanh nghiép
Viét Nam ddi v6i qua trinh chuyén doi s6. Co téi 98% doanh nghiép ky vong co su
thay doi troi trong hoat dong san xuat kinh doanh khi thuc hién chuyén dbi sb, trong
d6 16n nhat 14 kha nang gitp giam chi phi, chiém ty 1& hon 71%, gitip doanh nghiép
han ché gidy to (61,4%) dua thém gid tri gia ting vao trong san pham, ning cao chat
luong san pham va dich vu (45,3%).

Hinh 1 cho théy dugc c6 mot su khac biét rd0 rang gitra thuc té chuyén ddi sd
cling nhu sy ky vong vé hiéu qué ctia chuyén dbi sé giita cac doanh nghiép c6 quy mo
16n so véi cac doanh nghi€p nhd va vwra. Trong do, cdc doanh nghi¢p quy md 16n
chuyén d6i nhanh ciing nhu tin tudng hon déi v6i chuyén dbi sb.
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Hinh 1: Ky veng cia doanh nghiép trong i#ng dung cdng nghé sé theo quy md
(don vi %)

Khong ki vong vao cong nghé sd

Phén (ng kip thdi véi c&c nhu cdu cia khach hang

Nang cao hiéu qua Marketing/Tim kigm khéch hang mdi

Nang cao chét lugng san phdm va dich vu

Quén tri kinh deanh higu qué

Ra guyét dinh kip théi

X Iy sy ¢8 nhanh hdn

Phét trién kinh doanh higu qud vdi it nhan vién han

Giam gidy 13

Giam tiép xic true tiép

Giam chi phi
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DN Ign EDNNVY
Nguén: Khao sat doanh nghiép, VCCI, 2020

Tinh dén nay, chuyén do6i s6 da dién ra hau hét cac loai hinh doanh nghiép va &
nhiéu mtc do khac nhau.

Trong nganh Ngan hang, cac doanh nghiép dd nghién ctru va trién khai chién
luge chuyén d6i s6 bude dau véi tng dung IoT cho phép khach hang truy cép sir dung
dich vu ngan hang, két ndi voi cac hé sinh thai s6 khac trén nén tang Internet (dich vu
ngan hang s6 Timo cua VPBank, Live Bank ctia TPBank, E-Zone cta BIDV.. .), hoac
cung ung cac dich vu ngan hang thong qua ing dung duogc cai dat ngay trén di€n thoai
di dong (Mobile Banking... O nhém “big 4” cic ngan hang 16n nhat Viét Nam, qua
trinh chuyén doi sb ciing dién ra manh mé& trong nim 2020. Pon cir nhu Ngan hang
TMCP Ngoai Thuong Viét Nam (Vietcombank) d3 ra mat tng dung ngan hang s6
VCB Digibank, ma theo Vietcombank, day 1 dich vu méi ndi bat véi sy ddng nhat vé
trai nghiém, dé dang trong thao tac, tich hop nhiéu giai phap bao mat uu viét. Ngay ca
doanh nghiép nbi tiéng truyén théng nhu Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong
thon Viét Nam (Agribank) ciing tién phong trién khai lap dat ATM da chirc ning
(CDM) trén thi trudong thé. Tir d6, Agribank mé rong t6i cac dich vu ngin hang sb
hién dai nhu ngan hang ty dong Autobank, ing dung eKYC, giao dich rat tién khong
can thé,... dan thay thé cac phong giao dich hoat dong khong hiéu qua.

Theo bao cao cua Cisco nam 2020, tai Viét Nam, cac doanh nghiép vira va nho
dang phai ddi mat vai nhitng rdo can trong qua trinh chuyén do6i k¥ thuat s nhu thiéu
ky niang s6 va nhan luc (17%), thiéu nén tang cong nghé thong tin da manh dé cho
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phép chuyén do6i ky thuat sb (14%), thiéu sy cam két (11%),...Trong khi d6, dau tu
vao cong nghé dién toan dam may dua trén nén tang cloud con thap chi méi 15%,
trong tu cho an ninh va nang cip phan mém céng nghé 1a 12% (Hinh 2)

Hinh 2: Cac doanh nghiép vira va nho dang phai d6i mat vai nhitng rao can trong
qua trinh chuyén déi ky thuat sé

Regional Asia Pacific Trends Average

Technology Investments Digitalization Challenges Digitalization Priorities
o 'I 5% 1 7% 18% Market growth
Cloud Lack of talent and expansion
»] 2 o 1 4% Deliver better or
Lk of ancbing 16% imprml.red customer
Security technologies experiences
Launch new
1 2% . 1 1 % 15% products and
Upgrade IT software Lack of commitment TaEe )

existing ones
Source: |IDC-Cisco 2020 Asia Pacific SME Digital Maturity Study

4.2. Théch thic khi 4p dung chuyén d@6i sé tai cac doanh nghiép Viét Nam
hién nay

4.2.1. Théch thirc tir cong nghé

Chuyén d6i s6 chinh 1a viéc tng dung cdng nghé vao moi hoat dong ctia doanh
nghiép duoc thuc hién trong thoi dai bung nd vé cdng nghé trén nén tang cua hé théng
internet manh mg&, chinh vi vay doi hoi trinh d6 rat cao cua ca vé ky thuat cling nhu
nhan lyc. Trong khi d6, Viét Nam van con di sau thé gisi vé mat cong nghé, ching ta
chua 1am chu dugc céc cdng nghé 18i cua chuyén ddi s6, cac hé thdng platform co ban.
Chinh vi vay, chuyén déi s6 tai Viét Nam hién van co ban sir dung cac cdng nghé sin
c6 trén thé gidi.

Dé cac doanh nghiép thuc hién chuyén dbi sé thanh cong can co co sé ha tang
cong nghé thong tin (CNTT) phd hop - ca phan ciing va phan mém. Vi vay, viéc so
hitu co so ha ting CNTT phi hop dong vai tro rat quan trong trong dap ang nhu cau
ngay cang manh mé& cua cac doanh nghiép Viét Nam trong ngan han ciing nhu vé mat
lau dai. Tai Viét Nam hién cac doanh nghiép nho va vira van chiém 95 - 96% sb luong
doanh nghiép nhung 13 nhém gip kho khin trong viéc chuyén d6i s6 nhat. Mac du co
da c6 nhitng nhan thirc vé sy can thiét caa chuyén doi s6, tuy nhién do kha ning san
Xuat con han ché, mirc do tu dong hoa con chua cao nén kho ap dung chuyén doi sd.

Ddng thoi chuyén ddi sb6 can ¢d nguon nhan luc chét luong cao dé c6 thé 1am cha
cdng nghé mai, phuc vu cho viéc trién khai chuyén do6i s6 va do ciing 1a diéu ma céc
doanh nghiép nho va vira gap kho khin. Trén binh dién qudc gia, mdi nim Viét Nam
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thiéu khoang 90.000 nhan lyc dé phét trién nén kinh té sd, xa hoi sé trong khi cac
chuong trinh dao tao nganh cong nghé thong tin trong nudc van chua dap tng dugc
nhu cau. Mot nghién cttu ctia Vietnam Report trong nam 2019 cho thdy cac doanh
nghiép lo ling vé viéc thiéu hut lao dong c6 k¥ ning dé van hanh cac hé thdng cong
nghé méi. Cé dén 49,1% doanh nghiép khao sét cho rang thach thirc nay s& ngin can
thuc hién chuyén ddi sé.

4.2.2. Thach thic tir von dau tu

Paiu tu chi chuyén ddi sb 1a dau tu dé thay ddi, tir nhan thtc, chién lugc, nhan
luc, co so ha tang téi giai phap cong nghé chinh, vi vay day 1a cong cudc doi hoi
ngudn von dau tu 16n. Tuy vay, viéc s& phai dau tu 16n vé tai chinh va nhan luc, trong
khi chwra chic chan vé hiéu qua ciing nhu doi mit véi nguy co that bai tir d6 tao 18n rao
can 16n vaéi cac doanh nghiép Viét Nam.

Dic biét 1a cac doanh nghiép nho va vira von c¢6 ngan sach han ché, diéu nay lam
cham qua trinh ra quyét dinh va budc cac nha lanh dao phai lui budc. Theo béo cdo
cua Tong cuc Théng ké, Viét Nam co hon 98,1% doanh nghiép SME va 99% doanh
nghiép nay dang gip khé khan vé vén. Chinh vi thiéu von, nén céc doanh nghiép nay
cho rang chuyén di sb 1a cudc choi cua cac doanh nghiép Ién. Chinh vi vay, chuyén
do6i s6 van chi 1a sy “khao khat” caa khoang 72% doanh nghiép nay; thay vi ton chi
phi, nhan luc cho viéc chuyén di s6 thi doanh nghiép SME s& uu tién dau tu vao cac
hinh thirc tang truéng ngan han.

Vi thiéu von nén khi cac doanh nghiép tai Viét Nam thuong chon “dam may” 1a
cong nghé ma ho dau tu nhiéu nhat (15%) bai cong nghé nay cho phép céc doanh
nghiép ma rong nhanh chéng khi c6 nhu cau ma khéng phai dau tu nhiéu von vao co
s& ha tang cong nghé thdng tin. Theo bao cdo cia VCCI ¢6 55,6% doanh nghiép duoc
khao sat cho biét rao can ma ho gap phai khi chuyén déi s6 bat nguon tir van dé tai
chinh khi ma hoat dong nay doi hoi chi phi cao.

Céac doanh nghiép 16p tuy khdng chiu ap luc Ién vé tai chinh cho hoat dong
chuyén doi sé tuy nhién cudc dua chuyén doi sé giira cac doanh nghiép 16n theo kiéu
manh ai lay 1am s& gay ra su lang phi 16n. M6t vi du c6 thé ké toi 1a viéc cac doanh
nghiép ngan hang Viét Nam hién dang trién khai giai phap dinh danh khach hang dién
tir (eKYC) mét cach quyét liét. Cudc chay dua trién khai eKYC dan t6i tén kém khong
it chi phi cho tat ca cac bén thay vi diing ngudn luc nay dé hd tro khach hang chang
han khach hang s& chi cin mé mét tai khoan nhung c6 thé st dung dich vu cua nhiéu
ngan hang khac nhau.

4.2.3. Théch thirc tir nhan thac caa doanh nghiép

Chuyén d6i tai mdi doanh nghiép sé& tac dong 16n dén chién lugc kinh doanh,
hinh thirc hoat dong cua doanh nghiép vi vay do sé 1a mot su thay doi 16n téi toan bo
doanh nghiép, diéu nay gay ap luc cho céc nha quan tri tai cac doanh nghiép nay. Céc
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nha quan tri s& gap nhiéu tré ngai trong van dé nhan thirc tim quan trong cua chuyén
d6i s6 ddi vai sy phat trién doanh nghiép. Qua trinh nay doi hoi ngudn tai chinh 16n
cling nhu su tham gia cua toan bo doanh nghiép nhung dong thoi s& dbi mat véi van dé
vé tinh hiéu qua.

Theo nghién ciu caa VINASA - Hiép hoi Phan mém va Dich vu Cong nghé
thong tin Viét Nam - tai cac doanh nghiép Viét Nam hién c6 4 quan niém hiéu chua
chinh xac vé chuyén dbi s6: Chi danh cho doanh nghiép 16n; tén nhiéu tién; trién khai
cang nhiéu, cang nhanh cang tét va 1a chiéc diia than gidp doanh nghiép cat canh. Biéu
nay trai nguoc véi ban chit cua chuyén d6i s, qua trinh nay tuy tao diéu kién, mo
rong thoi co cho phat trién nhung khong thé 12 giai phap toan niang giai quyét moi van
dé cho doanh nghiép. Bén canh d6 tuy thudc vao dic diém riéng biét caia mdi doanh
nghiép can c6 cach tiép can khac nhau duwa trén su nghién ctiru va khao sét cuy thé ma
khong thé sao chép mot hinh mau chung nao vé chuyén doi sé.

Viéc chuyén doi s6 nhu thé nao, phai bat dau tir ¢au van 1a cau hoi nhiéu doanh
nghiép chua co 10i giai. Tuy nhién, chuyén doi s6 phai bat dau tir tu duy ngudi 1anh
dao, dén xay dung ha ting, dao tao nhan su va cudi cung la yéu té cong nghé. Mot
khao sét cho thay 85% nhitng nguoi giit vai tro ra quyét dinh quan trong trong doanh
nghiép cho biét ho chi c6 2 nim dé nim vitng vé chuyén d6i s6. Chinh vi vay, thuc té
budc nhitng nha quan tri can c6 duoc nhan thic kip thoi va dua ra hanh déng sém cho
chuyén dbi sé tai doanh nghiép cua minh.

Trong béi canh hién nay, chién luoc tu duy truyén théng khdng con phi hop doi
v6i mdi doanh nghiép. Lanh dao doanh nghiép can thay d6i suy nghi cia minh dé c6
mét chién lugc kinh doanh cdng nghé sé hiéu qua, tao ra nhitng trai nghiém ban dau va
long ghép nhitng trai nghiém do6 vao quy trinh chién lugc phat trién doanh nghiép.

4.2.4. Mot sb giai phap thiuc day chuyén doi sé tai cac doanh nghiép Viét
Nam

- V¢ phia doanh nghiép:

Thi nhat, dao tao ngudn nhan luc cdng nghé sian sang vé nang luc, tu duy va san
sang chap nhan céng nghé méi: Bé ¢ ngudn nhan luc cong nghé, doanh nghiép co thé
thuc hién thong qua 2 huéng: (1) tuyén dung ngudn nhan luc véi tidu chi sdn sang vé
nang lyc, tr duy va chap nhan céng nghé méi, (2) dao tao ngudn nhan luc cé san. Véi
hinh thirc can tuyén dung, véi trudng hop doanh nghiép truc tiép tuyén dung, can thiét
lap nhitng tiéu chi vé ning luc cdng nghé cu thé phi hop véi dic thi mdi cong viéc va
tinh hinh hoat dong cua doanh nghiép. Truong hop doanh nghiép thong qua bén tha 3
tuyén dung nhan vién, doanh nghiép phai dwa ra cac yéu cau, tieu chi tuyén dung cu
thé cho bén thir 3, tranh trudng hop sai léch thong tin. Nhu vay, doanh nghiép can phai
xay dung mot bo phan thuc hién giam sat, kiém tra qua trinh tuyén dung cua bén tha 3.
Véi hinh thite dao tao nguon nhan luc c¢6 sin, doanh nghiép can thiét lap chuong trinh
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va khung dao tao phu hgp cho tirng giai doan va dac trung riéng cua doanh nghiép.
Véi hinh thirc nay, doanh nghiép khong thé dao tao tap trung déng bd toan hé thdng
trong mot thoi gian nhat dinh. Do d6, doanh nghiép phai 1én ké hoach dao tao phii hop
vé6i tirng bo phan, wu tién nhitng bo phan ma céng nghé nim giir vi tri theo chét trong
hoat dong cua té chic va nhitng bo phan khac dao tao sau. Doanh nghiép nén tuyén
dung hodc moi cac chuyén gia dé dao tao ngudn nhan luc. Nhu vay, trong mot giai
doan nhat dinh, doanh nghiép s& déng bo hdéa cong nghé va nang cao duoc nang luc
cdng nghé cua nhan vién.

Thi hai, chuan bi co s ha tang ki thuat can thiét cho chuyén dbi sb: Dé viéc ap
dung chuyén déi s6 thanh cong, doanh nghiép can xay dung ha tang s trén nén tang
dir liéu va dam bao két ndi, an toan, hiéu qua. Cy thé, doanh nghiép nén phét trién ha
tang mang bao dam kha niang két ndi cho cac b phan va hé thdng thiét bi khoa hoc -
ky thuat, nhim dam bao ning lyc xtr 1y, luu trir, bao mat,... caa trung tam di liéu
doanh nghiép. Tich hop cong cu cdng nghé thong tin dé thay doi hoat dong phi cong
nghé thong tin, do vay, hé thong céng cu cong nghé thng tin can duoc chuan bi &
trang thai sin sang tham gia vao day chuyén cua doanh nghiép.

Thi ba, xay dung chudi cung tng céc dich vu s6 nhu dich vu Internet, phan mém
va cac dich vy hd tro: doanh nghiép can sir dung cdng nghé thdng tin trong qua trinh
van chuyén dé minh bach héa quy trinh théng qua @ng dung kiém tra, giam sét 16 trinh
ctia san pham hay hoat dong cua nhéan vién; déng thoi nhan vién dé dang bao céo cho
quan ly bang hinh anh mat cach tién lgi, nhanh chéng. St dung nén tang dam may dé
Iwru trix tit ca cac di liéu caa doanh nghiép trong van hang tir san xuat dén kinh doanh,
thong qua thu dién tir dé trao d6i va giao dich hang héa. Cung véi dé, nén xay dung hé
théng phan mém quan Iy nhan vién, san pham va cac bén lién quan khac.

- Vé phia chinh phu:

Thir nhat, thiét 1ap co ché, mdi trudong chinh séch thuan lgi cho cac hoat dong
g dung khoa hoc céng nghé va doi méi sang tao cua cac doanh nghiép, ddng thoi cé
chinh sach wu tién mang tinh ddc thu ciing nhu 1a dot pha vé hoat dong khoa hoc cong
nghé, vé chuyén doi sé ddi véi cac doanh nghiép néi riéng va hinh thanh dugc lién
minh céng nghiép va céng nghé sd, qua do lién két phat trién san xuat theo chudi.

Thi hai, hd trg va phat trién ning luc todn dién cho cac doanh nghiép phat trién
ngudn lyc s va hinh thanh cac ngudn tai nguyén, ha tang sé dung chung, dau tu phat
trién ha ting va cdng cuy, giai phap cdng nghé cho cac doanh nghiép. Trién khai mot s6
du 4n chuyén ddi sé co tinh dai dién dé dam bao tinh lan téa, nhan rong cac md hinh
d3 trién khai, gia ting hiéu qua thuc tién.

5. Két luan

Chuyén d6i sb 12 mot qué trinh dai véi nhiéu thach thire dat ra budc cac Chinh
phu, doanh nghiép va nguoi tieu dung phai thay doi. Tuy nhién, chuyén doi sb s& gitp
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Chinh pha ngay cang cai thién chit lugng cong viéc caa can bo cdng nhan vién chic,
cai thién dich vu cong, gilp giam ach tac va phuc vu nhu cau cia nguoi dan hiéu qua
hon. Chuyén déi sé ciing giup doanh nghiép tiét giam dugc chi phi hoat dong boi kha
nang két ndi vo han cua qua trinh sé hda, khdng can ngudn hrc ¢6 sin, mic di qua
trinh ndy con vd van kho khin do ngudn nhan lyc chua hoan thién ma hau hét céac
doanh nghiép phai dao tao lai. Do d6, can nhanh chéng nang cép hé théng sb hoa gitp
cdng cudc chuyén ddi s6 hoan thién nhim dap tmg xu huéng hién nay.
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MOT SO BE XUAT NHAM PHAT TRIEN BEN VIPNG
THI TRUONG CHWNG KHOAN PHAI SINH VIET NAM
TRONG BOI CANH HOI NHAP

ThS. Nguyén Vin Tinh®

Tom tit: Cung vdi s phat trién thi trieong tai chinh noéi chung, si ra doi cua thi
truong chizng khoan phai sinh vai vai tro la cong cu phong ngea rii ra ciing nhu kénh
dau tw hiru hiéu 1a mér diéu tat yéu. Véi swe hgi nhdp ngady cang manh mé véi kinh té
thé gidi, thi trieong chitng khoan phai sinh Viét Nam sau hon bén nam di vao van hanh
dd dat dwoc mét 6 thanh céng ban dau. Tuy nhién, bén canh dé van con khong it
nhizng ton tgi 1am dnh hwong dén sw phat trién cua thi trieong. Xudt phat tir thyec té
trén, bai viét di vao phan tich thuc trang thi triong CKPS Viét Nam, tir do, tdc gia dé
xuat mét kién nghi gop phdn thiic ddy si phét trién thi truong CKPS trong béi canh
hoi nhap.

Tir khoa: Chirng khoan phai sinh, phat trién bén viing, TTCK va hgi nhdp

Abstract: The presence of the derivatives market as a risk protection tool and an
effective investment channel is intrinsically linked to the expansion of the financial
market in general. Vietnam's derivatives market has seen some early success after
more than four years of existence, owing to the country's expanding integration with
the global economy. Aside from that, the market's expansion is still being hampered by
a number of issues. Based on the preceding, the article investigates the current
situation of the derivatives market in Vietnam, after which the author proposes a
strategy for promoting market growth in the context of integration.

Key words: Derivatives, sustainable development, stock market and integration
1. PAT VAN DE

Vao thé ki 16, Antwerp (Ha Lan) 13 noi giao thuong quan trong cta thuong nhan
dia phuong va qudc té. Thoi diém d6, Antwerp dd md mot so giao dich ma hinh thirc
giao dich théng qua cac hop dong giao nhan hang hoa tuong lai, chi yéu théng qua
hinh thire héi phiéu véi cu tric nhu cac hop dong quyén chon lién quan téi ngay giao
nhan hang va chat lugng hang khi giao d3 duoc sir dung twong ddi rong rdi. Mot sd
hop dong cho ngudi mua quyén chon nhan hang hozc chi tra mot khoan phi ¢6 dinh
thay vi nhan giao hang. Mot s hinh thirc tuong tu ciing dugc tim thdy & Hamburg
(Puc), Amsterdam (Ha Lan) hay Rouen (Phap). Cot méc quan trong trong su  phat
trién cua thi trudng phai sinh tiép tuc dugc danh dau bang viéc giao dich phai sinh
ching khoan & Amsterdam nhirng nam 1602 (hinh thic OTC).

! Trirong Boi dwrong Can bg Tai chinh
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Thi truong phéi sinh ¢6 té chirc duoc ghi nhan 14 thi truong phai sinh dén tur
Osaka va ¢ tir thé ky 17 voi su ra doi cua So giao dich gao Dojima. Vao thé ki 18,
cac giao dich phai sinh phéat trién manh tai Anh. Ngay 03/4/1848, S& giao dich ching
khoén Chicago (Chicago Board of Trade — CBOT) ra doi, thuc sy danh dau cho sy
phat trién cua thi truong phéi sinh hién dai. Hién nay, CBOT da sap nhap véi Sé giao
dich hang hoa Chicago duéi cai tén CME Group, van la to chuc dung dau trong viéc
giao dich cac cdng cu phai sinh. Theo Statista (2019), néu xét vé sb lwong hop ddng
duoc giao dich hoic da duoc thuc hién, CME Group dung dau véi 4,09 ty hop dong
cling 8,59 ty cdng cu phai sinh. Nam 2017, tai cac khu vuc con lai trén thé gioi, s6
lwong giao dich phai sinh thuc hién tai mot sé s¢ giao dich phai sinh Ién ciing ting 1én
nhanh chéng, cu thé nhu Eurex véi 1675,9 ty giao dich; Sé giao dich ching khoan
Thuong Hai; So giao dich Han Québc vai s6 luong giao dich lan luot 1a 1364,2 ty;
1015,3 ty (Statista, 2019).

Nhin chung, su phét trién cua céc cong cu phai sinh va thi treong giao dich san
pham phaéi sinh 1a mat nhu cau tat yéu, dic biét trong bdi canh thuong mai quoc té va
hoi nhap qudc té ngay cang sau rong nhu hién nay. Viéc phat trién mot thi trudng phai
sinh, dac biét véi cac qubc gia dang phat trién c6 thé dem lai nhiéu loi ich cho sy phat
trién chung cua nén kinh té quéc gia, ciing nhu cac chi thé tham gia giao dich trén thi
truong. Thong qua phan tich vé thyuc trang vé thi truong chang khoan phéi sinh Viét
Nam, ciing nhu tham khao cac kinh nghiém phat trién thi treong ching khoan phai
sinh tai mot s6 qudc gia trén thé gidi, tac gia xuat mot sé giai phap dé xay dung va
phat trién thi treong nay ¢ Viét Nam trong bbi canh hoi nhap.

2. VAI TRO CUA THI TRUONG CHUNG KHOAN PHAI SINH

C6 thé noi, cac cong cu tai chinh phai sinh déng vai tro quan trong déi vai viéc
phong ngira va quan tri rai ro vi chdng tao diéu kién truyén dan vén hiéu qua hon cho
cac nén kinh té méi ndi va céc qubc gia dang phat trién. Clng véi su phat trién cua
cdng nghé va bdi canh toan cau ho4 gia tang tai hau hét cac quéc gia trén thé gisi, thi
truong phai sinh cung cip cac cong cu tai chinh phai sinh gitip gia ting viéc dau tu
xuyén bién gigi va han ché cac rui ro lién quan, cu thé trén cac phuong dién nhu ty gia
héi doai; 1ai sudt; mac tiép can tin dung va tinh thanh khoan. Viéc dau tu nay s& gilp
cho cac cha thé tham gia thi truong dé dang da dang hoa danh muyc dau tu, hoic tranh
duoc sy kiém soét tin dung hay c4c yéu cau vé vén va mic thué.

Mac du ra doi sau cac loai thi truong tai chinh, nhung thi treong céng cu phai
sinh da thé hién rd vai trd quan trong d6i vai thi trudng tai chinh néi riéng va nén kinh
té ndi chung.

— Thi truwong phadi sinh giup quan i rui ro

Vai trd rat nhoi bét cua thi trudng phai sinh d6 1a phong ngira rai ro. Vai tro trén
duogc the hién thong qua viéc nd s€ giup chuyén rui ro tir nhirng ngudi dang gép rui ro
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va ngai rai ro sang nhirng ngudi chap nhéan rai ro. Vi gia ca céng cu phai sinh chiu 4nh
huong cua tri gia trao ngay cua tai san co s¢ nen chung c6 thé dugc dung dé ting hoic
glam rtii ro cua viéc nam gilt cic tai san co s¢ ay. Trong linh vuc phéi sinh tai chinh,
chién lugc phong ngira rai ro da duoc sir dung da dang nham giam thiéu rui ro thay doi
vé ty gia, 1ai suat va tinh thanh khoan, tir d6 gia ting mirc do hiéu qua trén toan bo thi
truong.

— Thij trwong phdi sinh cung cdp chi bdo gid

C6 rét nhidu murc gia ca trong céc thi trudng phai sinh tap trung phan anh ki vong
clia cac thanh vién tham gia thi trudng vé tuong lai va din dit gia cla tai san co so dén
mirc gia twong lai d6. C6 thé ké téi nhu cac hop dong ki han, hop dong twong lai cung
cap thong tin quan trong vé gid ca, 1 co so dé hinh thanh gia trao ngay cua hang
hoa/chig khoan. Khong nhitng viy véi mirc gia ca trong hop dong ki han, hop dong
tuong lai cling chira dung ki vong ctia nha dau tu vé twong lai cua gia giao ngay. Tuy
nhién, luu ¥ rang ki vong ndy c6 thé thay do6i. Thi truong phai sinh khong cung cip
tryc tiép du béo vé twong lai cua gid trao ngay ma chi cung cip cac thong tin hitu ich
vé bién dong gia hay rii ro cua tai san co so.

— Thi trwong phdi sinh tao diéu kién thudn lgi trong diéu hanh

Pau tién, thudn loi chinh 1a thi truong phai sinh c6 chi phi giao dich thap hon thi
truong trao ngay va theo do, cac nha giao dich sé& thdy bi thu hut va dé giao dich trén
thi trudng nay thay vi thi truong trao ngay, hodc hd trg thém cho hoat dong trén thi
truong trao ngay. Bén canh do, trén thi truong cong cu phéi sinh thuong c6 thanh
khoan cao hon thi truong trao ngay. Tinh thanh khoan cao cua thi truong cé dugc la
nhd kha ning str dung don by cao cua thi trudng nay, ngudi tham gia chi can mot sb
v6n nho da co thé tham gia thi trudng. Khong nhitng thé né con xuat hién cac rii ro va
loi nhuan duoc diéu chinh cho bat ki mic d6 mong muén nao. Do d6 thi truong phai
sinh c6 thé “tiéu hoa” cac giao dich gid tri 16n. Va cudi cling, trén thi truong phai sinh
cho phép nha dau tu ¢ thé ban khdng d& dang giup tao co hdi mang lai loi nhuan cho
cac nha dau tu.

3. THUC TRANG THI TRUONG CHUNG KHOAN PHAI SINH VIET
NAM

Vao ngay 10/08/2017, thi truong ching khoan phai sinh Viét Nam chinh thac
dugc dua vao hoat dong. Uy ban ching khoan nha nudc va Bo Tai chinh dong vai tro
1a co quan cap phép va diéu tiét truc tiép d6i véi céc giao dich va cac san pham phai
sinh giao dich trén thj truong. S Giao dich ching khoan c6 nhiém vu thiét ké phat
trién san pham va té chirc cac giao dich phai sinh. Trung tam Luu ky chang khoan
Viét Nam VSD thuc hién viéc thanh toan theo mé hinh ddi tac bl trir trung tam (CCP)
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Dén nay, sau hon 4 nim di vao hoat dong, thi truong ching khoan phai sinh da
van hanh t6t voi 3 san pham giao dich 1a: Hop dong twong lai chi s6 ching khoan
VN30 va Hop dong tuong lai trai phiéu Chinh phu ky han 5 nim. Hop déng twong lai
trai phiéu Chinh phu ky han 10 nam.

Tinh chung ca nim 2020, téng hop ddéng twong lai cta chi s6 VN30 dat
39.914.205 hop dong, ting 79,91% so v6i nam 2019. Khéi luong giao dich binh
quan/phién nim 2020 dat 158.390 hop ddng/phién, ting 78,49% so véi nam 2019, gip
2 1an nam 2018 va gap hon 14 1an ndm 2017. Trong d6, phién c6 khdi lugng giao dich
cao nhit 1a ngay 29/7/2020 véi 356.033 hop dong. Py la con sé ma S giao dich hang
hoa ky han Pai Loan (TAIFEX) mat 13 nim, S giao dich phai sinh Thai Lan (TFEX)
méat 7,5 nim méi dat dugc. Trong 7 thang dau nam 2021, ki luc giao dich mdéi duoc
xac dinh v6i 403.266 hop dong vao phién giao dich ngay 12/7/2021. Théng ké giao
dich thang cia HDTL VN30 cho thdy mét xu hudng phat trién twong d6i 6n dinh cia
san pham trong 1.000 phién giao dich.

So v6i HPTL trén chi sé6 VN30, dong sian pham HPTL trén TPCP thanh
khoéan chua cao ké tir khi ra doi vao ngay 04/7/2019, do con ton tai mot s6 han ché
nhit dinh gdy trd ngai cho sy tham gia cia Ngan hang thuong mai (NHTM) vén dugc
xem la d6i twong dau tu quan trong nhit ma dong san pham nay hudng toi. Mic du
vay, trong dai han, HDTL TPCP van dugc cic chuyén gia ki vong s& trd thanh cong cu
phong ngira rai ro 1ai suat hiéu qua dau tién cho NHTM trén thi truong TPCP.
Tong khdi lugng giao dich HDTL TPCP ky han 5 ndm tir ngay 04/7/2019 dén hét ngay
06/8/2021 1a 296 hop ddng, khdi lwong hop ddong mé (OI) dat 0 hop dong. Ngay
28/6/2021, HNX chinh thirc khai truong san pham HDTL TPCP ky han 10 nim, nham
dap ung sat hon nita nhu cau phong vé trén thi truong TPCP co so. KLGD ciia HDTL
TPCP ky han 10 nam tinh dén hét ngay 06/8/2021 dat 1.123 hop dong, OI 1 149 hop
ddng. Mirc giao dich nay tuy chua cao nhung ciing 1a tin hiéu tot cho thi truong sau
mdt thoi gian thiéu vang giao dich véi HDTL trén TPCP.

Tir khi thi trudng chimg khoan phai sinh ra doi, s6 luong tai khoan giao dich phéi
sinh lién tuc gia tang. Tinh dén phién giao dich thir 1.000, da c6 423.639 tai khoan
dugc mo, ting gip 24,75 1an so voi cubdi nim 2017. Vé co ciu thanh vién dd co
23 cbng ty chirng khoan la thanh vién giao dich trén thi truong ching khoan phai sinh,
dong gop tich cuc vao hoat dong giao dich soi ndi trén thi truong. Néu nam 2019, ty 18
tham gia ctia nha dau tu c4 nhan trong nudc 13 92,51% va nha dau tu t6 chirc trong
nudc la 7,03% thi nam 2020, cac ty 1€ nay 1a 85,86%. va 13,29%; trong 7 thang dau
nam 2021 1a 81,17% va 17,7%. Piéu nay cho thiy sy quan tdm ciia cac nha dau tu t6
chire trong nudc d6i véi thi truong ching khoan phai sinh ngdy cang ting.

Ngoai ra, voi nhitng thanh tyu dang khich 1€, thi truong chang khoan phéi
sinh Viét Nam d3 va dang ngay cang thé hién rd vai trd phong vé rai ro dic biét khi thi
truong co s¢ bién dong manh, dong thoi 1 cong cu dau tu kiém 10i hitu hiéu dya trén
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bién dong thi truong co so. Ké tir khi phai sinh ra doi, nhitng “cl séc trén TTCK” do
cac théng tin co ban khéng tich cuc giy nén di giam dang ké ca vé sd lugng va muc
do tac dong, dong thoi nha dau tu cling khong 6 at rdt tién khoi thi truong ching
khoan nhu trudc day.

4. MOT SO GIAlI PHAP CHO THI TRUONG CHUNG KHOAN PHAI
SINH VIET NAM

Thi nhdt, da dang héa co céu san phdm hang hoéa trén thj fruong

Sau thoi gian hon 4 nam di vao hoat dong, thi truong ching khoan phai sinh co
co cau san pham chua thuc sy da dang. Sb lugng cac dong san pham trén thi trudng
chi bao gdm mét san pham HDTL chi s6 VN30 va hai san pham HPTL vé TPCP ky
han 5 ndm va 10 nam. Néu so véi cac thi truong nhu Han Quéc, Singapore va Trung
Quéc thi co cau san pham cua thi truong chang khoan phéi sinh Viét Nam con khé
khiém tén. Vi Iy do trén, phan nao da lam giam di tinh hap dan cua thi truong. Do do,
dé cai thién tinh trang trén nham gia ting tinh hap din cua thi truong, so giao dich
chung khoan can tiép tuc nghién ctu phat trién cac san pham méi nhu: HDTL trén chi
s6 ¢o6 phiéu khac, HDTL trén c6 phiéu don 1é (SSF), hop dong quyén chon trén chi s6
chung khoan, hop ddng quyén chon trén co phiéu don 1¢ (SSO), cdng cu phai sinh chi
sb vbn ¢ phan, cdng cu phéi sinh chi sé ¢b tic. Viéc phét trién cac san pham bo sung
cho thi trudng ciing can theo mét 16 trinh nhat dinh, dong thoi phai gin véi mie do sin
sang cua thi truong cling nhu mirc do on dinh cua ha ting céng nghé.

Thir hai, da dang héa nha dau tw tham gia thi trwong

Cung véi viée co cau hang hoéa trén thi trudng con han ché thi co ciu vé nha dau
tu tham gia trén thi trudng chimg khoan phai sinh ciing chua thyuc sy da dang. Két qua
théng ké cho thiy trong khéi luong giao dich thi ty trong nha dau tu c4 nhan van
chiém chu dao. Mic di ty 1& nay c6 xu hudng giam dang ké sau bon nim thi trueong
duoc van hanh tir 98% vao cudi nam 2017 xudng con 81,17% vao giita ndm 2021. Tuy
nhién, néu nhin vao con sé ty 1é nha dau tu t6 chirc va nha dau tu nuwdc ngodi lan luot
chi chiém 17,7% va 1,13% thi ddy 12 mot co cdu chua thuc su hop ly. Boi vi ty 1é nha
dau tu c4 nhan qua cao thuong day thi truong vao trang thai dau co hon 1a phong ngira
rai ro va lam giam di tinh 6n dinh cua thj trudng. Bai todn can giai quyét hién nay la
s& giao dich ching khoan can day manh phoi hop véi cac co quan quan ly khac nghién
ctru cai thién cac chinh sach cling nhu ting cuong quang ba vé thi truong nham hudéng
dén thuc day da dang hoa nha dau tu trén thi truong ching khoan phai sinh. Bai hoc tir
Han Qudc d6 1a co quan quan 1y da khong ngirng hoan thién cac quy dinh, xay dung
nhitng bién phap wu dai thué véi cac nha dau tu. Hay kinh nghiém tir Singapore da cho
phép thi truong lién thong vai thi truong Chicago va cac nha dau tu duoc giao dich
trén ca hai thi truong ma khong ton thém chi phi chinh 13 mot hanh dong hop ly, gidp
khuyén khich cac nha dau tu trong nuéc lan nudce ngoai tham gia vao thi truong.
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Thit ba, gé bé vieéng méc va dinh hwong khd néng tiép can thi trwong doi véi
nha dau tw

So v6i HPTL trén chi s6 VN30, dong san phiam HDTL trén TPCP thanh
khoan chua cao ké tir khi ra doi vao ngay 04/7/2019, do con tdn tai mot sé han ché
nhat dinh gay tro ngai cho sy tham gia cia Ngan hang thuong mai von dugc xem la
dbi twong dau tu quan trong nhat ma dong san pham nay huéng toi.

Vé ly thuyét, c6 ba loai nha dau tw tham gia thi triong ching khodn phai sinh
gom: (1) nha dau tu phong ngira rui ro (hedgers); (2) nha dau tu dau co rai ro
(speculators) thuong giao dich dbi ¢ng véi nha dau tu phong ngira rui ro; va (3) nha
dau tu chénh 1éch gia (kiém loi trén sy chénh léch gitra gia phéi sinh véi gia co sé).
Tuy nhién, trén thi truong ching khoan phai sinh Viét Nam hién nay chi cho phép duy
nhat nha dau tu to chtc tham gia, su thiéu vang cia nha du tu ca nhan khién cho khéi
lwgng céc giao dich hop dong tuong lai trai phiéu chinh phu c6 thanh khoan khé khiém
tén. Xuét phat tir thuc tién néu trén, cac co quan quan ly can phdi hop, trao doi dé c6
nhitng giai phap, chinh sach khuyén khich nham dinh hudng ¢ chon loc cac nha dau
tu tham gia thi treong ching khoan phai sinh. Muc dich huéng dén thi truong phat
trién ca vé quy mo va chat lwong ma khong qua chu trong viéc gigi han cac doi tuong
tham gia vao cac dong san pham. Bé diéu tiét nhitg d6i twong nha dau tu tham gia thi
truong mot cach hiéu qua cac co quan quan Iy can xay dung céc tiéu chuan khoa hoc
va rd rang. Kinh nghiém tir Singapore va Trung Québc vé quan 1y cac ddi teong nha
dau tu rat hiéu qua nhu: Bé dugc giao dich trén thi trudng Singapore cac nha dau tu ca
nhan can duoc yéu cau trang bi kinh nghiém vé giao dich phai sinh, cac kién thic vé
tai chinh va cac hinh thirc hop d¢éng phaéi sinh. Tai Trung Quéc quy dinh dic biét 1a véi
cac nha dau tu ca nhan, dé nhiam han ché tinh trang dau co. Cac nha dau tu c4 nhan
duoc yéu cau trang bi cac tiéu chi nhu kién thirc tai chinh, cung cip bang ching vé
lich st thu nhap va tin dung. Bong thoi, mac ky quy ciing twong ddi cao. Mot thi
truong khac ciing rat thanh cong va phat trién 1a thi treong ching khoan phai sinh Han
Quéc ma viéc quan 1y thi truong ching khoan phai sinh Viét Nam ciing nén tham khao
va hoc hoi. Han Quéc da thuc hién nhiéu thay d6i vé quan ly trén thi trudng tap trung.
Viéc gia ting hé s6 nhan dbi vai cac hop déng quyén chon chi sé KOSPI, ting yéu cau
ky quy ddi voi hop ddng quyén chon va hop dong twong lai nham han ché dau co vé
gia hay dat ra nhitng yéu ciu nang cao hiéu biét cua cac nha dau tu ca nhan vé giao
dich trén thi trudng ciing giup cho thi trudng phét trién that su hiéu qua.

Thit tw, phdt trién hg tdng co sé cho thi trwon chiing khoan phai sinh

Ha tang cong nghé cho TTCK phai sinh dam bao dua trén nhitng cong nghé tién
tién, dap g nhu ciu cua thi truong va nha dau tu, xt 1y dugc khéi lugng giao dich
16m, cac Iénh phai dugc khdp lién tuc voi tbc d6 cao va dam bao thong sudt. Ngoai ra,
hé thdng thong tin can dugc tich hop giira hé thong giam sat, cong bd thong tin, giao
dich va thanh toan bu tru, dac biét, tich hgp gitta TTCK co s, TTCK phai sinh va véi
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cac CTCK thanh vién. Do vay, song song véi viéc dua giao dich chung khoan phai
sinh vao hoat dong & HNX, cAn ddy nhanh viéc hop nhit hai SGDCK thanh SGDCK
Viét Nam.

Thie ném, ddy manh cong tac giam sat

Véi viée tiép tuc phat huy hiu qua trong cong tac gidm sat trén thi truong chimg
khoan phai sinh ciing nhu giam sat lién thi truong, dam bao thi truong van hanh thong
subt, hiéu qua va an toan, hi vong thoi gian to1, thi truong chimg khoan phai sinh Viét
Nam s& tiép tuc phat trién v6i nhidu c6t mdc dang ghi nhan hon nita, tré thanh mot
kénh dau tu dang tin cdy cia nha dau tu trén thi truong trong nudc ciing nhu ngoai
nudc.
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TINH HINH THI TRUONG TRAI PHIEU
DOANH NGHIEP O VIET NAM GIAI POAN 2019
DEN NAY - MOT SO BE XUAT

ThS. Nguyén Thi Ngec Van*

Tém tit: Thi truong trdi phiéu la mot kénh huy déng mét khoi lwong kha 16n von
trong nén kinh té quoc gia. Cdc sé liéu théng ké da cho thdy sw phdt trién séi néi cia thi
truong nay. Trdi phiéu doanh nghiép (TPDN) déng mét vai tré quan trong trong thi
trweong nay, tuy nhién né ciing di kém theo cdc rii ro ma nha dau tw phai ganh chiu. Bai
Viét tim hiéu vé su bién dong cua logi hinh TPDN va mot 6 rii ro ctia TPDN.

Tir khéa: TPDN, rii ro trdi phiéu, dau tw trdi phiéu...

Astract: The bond market is a channel to raise large amount of capital in the
national economy. The statistics show the strong growth of this market. Corporate
bonds play an important role in this market, but it also comes with risks that investors
must bear. The article learns about the volatility of corporate bonds and some risks of
corporate bonds

I. Giéi thi¢u

Véi sy phét trién ctia nén kinh té thi trudng ngay cang 16n manh, nhu cau vén
ctia cac doanh nghiép dé md rong san xuét kinh doanh ngay cang ting. Trai phiéu
doanh nghiép (TPDN) tré thanh mot kénh dén von twong ddi 10n trong mdi twong quan
v6i kénh vay vén tin dung tir ngan hang ciing nhu kénh huy dong von ¢o phan qua thi
truong chung khoan.

Tai Viét Nam, thi truong trai phiéu doanh nghiép duoc bat dau hinh thanh va
phat trién tir naim 2000. Theo Bao céo thi trudng trai phiéu Viét Nam nim 2021 cua
Hiép Hoi Thi truong trai phiéu Viét Nam (VBMA, 2022), tong khoi lugng phéat hanh
trong nudc nam 2021 dat 658,007 ty dong, ting 40% so v4i nim 2020 (466,826 ty
dong), va tang gan 60% so voi nam 2019 (274,026 ty dong). Trong d6, nhom nganh
ngan hang thuong mai va bt dong san chiém ty trong 16n nhat vé khdi lugng phat
hanh trong giai doan 2019-2021. Quy md thi trudng trai phiéu doanh nghiép Viét Nam
dat gan 14.75% GDP sau diéu chinh (theo sb liéu ABO dén hét thang 9/2021, VBMA,
2022). Du no trai phiéu doanh nghiép chiém khoang 12% tong du ng cua ca nén kinh
té, taing khoang 11.2% so v&i thoi diém cudi nam 2020. Mic du vdy, quy md thi
truong tai Viét Nam con thap hon nhiéu so véi cac nudc trong khu vyc nhu Malaysia
(56% GDP), Singapore (38% GDP), Thailand (25% GDP).

! Khoa Kinh té-Tai chinh, Huflit
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Viéc huy dong von thong qua kénh phéat hanh trai phiéu da giup cac doanh
nghiép c6 thém ngudn von dang ké dé mé rong va phat trién kinh doanh, dic biét trong
giai doan vira qua khi dich bénh Covid 19 kéo dai, anh huong dang ké dén hoat dong
san xuit cta cic doanh nghiép. Tuy nhién, viéc bung nd phat hanh trai phiéu doanh
nghiép ciing mang dén nhimg rai ro khong chi cho doanh nghiép phat hanh ma con
cho ca cac chu ng cho vay théng qua hinh thuc trai phiéu ndy. Dé han ché cac rui ro
trén va gia ting sy quan 1y cta cac co quan nha nudc, cac quy dinh vé viéc phat hanh
trai phiéu doanh nghiép duoc 4p dung trong nim 2022, trong d6 cac quy dinh bd sung
cho nghi dinh 153/2020 dbi véi viéc phat hanh d3 va dang dugc trién khai.

ILLich sir hinh thanh va phit trién thi trudong trai phiéu doanh nghiép tai
Viét Nam

1.Pinh nghia trai phiéu

Theo quy dinh tai luat Ching Khoan sé 54/2019/QH14 ngay 26/11/2019 dinh
nghia “Trai phiéu doanh nghiép 1a loai chting khoan c¢6 ky han tir 01 nidm trd 1én do
doanh nghiép phat hanh, xac nhan quyén va loi ich hop phap cta ngudi so hiru dbi véi
mot phan no cta doanh nghiép phat hanh “. Nhu vay trai phiéu doanh nghiép 1a mot
loai ching khodn, la ddi tuong giao dich trén thi truong ching khodn. Trong do, trai
phiéu ghi nhan no quy dinh nghia vu ciia cong ty phat hanh (nguoi vay tién) phai tra
cho ngudi ndm gitr trai phiéu (nguoi cho vay) mot khoan tién xac dinh. Tréai phiéu 1a
mdt chirng nhan nghia vu no clia ngudi phat hanh phai tra cho nguoi s hitu trai phiéu
d6i voi mot khoan tién cu thé (ménh gia cia trai phiéu), trong mot thoi gian xac dinh
va voi mot 1gi tire quy dinh.

C6 2 loai hinh trai phiéu pho bién 1a (i) trai phiéu chuyén doi: 1a trai phiéu c6 bao
dam hodc trai phiéu khong c6 bao dam, trai phiéu kém theo ching quyén hodc trai
phiéu khéng kém theo chimg quyén. (ii) trai phiéu khong chuyén ddi: 1 trai phiéu c6
bao dam hodc trai phiéu khong c6 bao dam, trai phiéu kém theo chimg quyén hodc trai
phiéu khong kém theo chimg quyén. Thi trudng Trai phiéu doanh nghiép c6 thé dugc
phat hanh (i) riéng 1é hodc phat hanh (ii) ra cong chung tuy theo nhu cau cia doanh
nghiép chon lya.

2.Su phat trién trai phiéu doanh nghiép trong nhitng nim gan day ¢ Viét Nam

Mic du thi trudng trai phiéu Viét Nam dugc bat dau hinh thanh tir nim 2000, tuy
nhién trong giai doan ddu cua sy phat trién (trudc nam 2010), thi trudng con so khai,
mdt s6 Doanh nghiép Nha Nudc phat hanh trai phiéu dé huy dong von dudi hinh thirc
trai phiéu chuyén ddi (cong ty xi ming Hoang Thach, REE) (Béo céo thudng nién thi
truong trai phiéu nam 2020, BTC). Sau khi Luat Ching khoan nam 2006 & Nghi Dinh
52/2006 ra doi, thi trudng TPDN bude ddu cé sy phat trién, trong d6 nim 2006 cd
khoang 22.000 ty dong VND dugc phat hanh, nim 2007 mot sé doanh nghiép phat
hanh trai phiéu v6i khéi lugng 16n nhu BIDV (3.000 ty dong), ACB (4.170 ty dong),...
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Budc qua giai doan 2011-2017, sau khing hoang kinh té, khdi lugng phat hanh TPDN
dd c6 su ting trudng qua ting nam, tong khdi luong phat hanh trong 5 nim (2012-
2017) dat gan 349.924 ty dong, quy mé thi trudng ting khoang 26%/nam, trong d6 trai
phiéu chu yéu dugc phat hanh dudi hinh thirc riéng 1¢. Ngoai ra trong giai doan nay
cac doanh nghiép dd bat dau thanh cong phat hanh & thi truong qudc té nhu Masan
(155 trieu USD), Vingroup (300 tri¢u USD), Vietinbank (250 tricu USD). Su tdng
truong bung né manh mé cta TPDN duoc dién ra trong giai doan 2018-2020, binh
quan ting 51.4%/nim voi tong khéi lwong phat hanh dat trén 1.036,5 ty déng, chu yéu
1a phat hanh TPDN riéng 1¢. Va ngay cang nhiéu cic doanh nghiép phat hanh thanh
cong huy dong von trén thi trudng qudc té, co thé ké dén nhu Novaland véi 160 triéu
USD ky han 5 nam, coupon 5.5%/ndm vao thang 04/2018; VPBank v&i 300 tri¢u USD
ky han 3 nim, 13i sut 6.25%/ nam tai thi trudng Singapore vao thang 07/2019, ...
Riéng nam 2021 tong khdi lugng phat hanh TPDN trong ca nudc dat 658.009 ty dong,
tang 40% so v&1 ndm 2020.

Trong giai doan 2017-2020, quy md cua thi trudng so cap TPDN riéng 1é ting
truong nhanh, binh quan 45.8%/nam. So véi thi truong so cdp TPDN riéng 1é, quy mo
thi truong TPDN phat hanh ra cong chiing con nho, ngoai mot sé ngan hang thuong
mai va tdp doan 16n phat hanh TPDN ra cong ching, hau hét cac doanh nghiép chua
lwa chon phwong 4n nay dé huy dong von. Trai phiéu phat hanh chu yéu la trai phiéu
thuong, khong chuyén doi va khong kém ching quyén, khéi lwong trai phiéu co tai san
dam bao trong giai doan 2019-2020 chiém 48.1% tong khéi lugng phat hanh.

Vé loai hinh trai phiéu, trong nim 2020, 51,2% khdi luong phat hanh 13 trai
phiéu c6 tai san dam bao; 48,8% khdi luong phat hanh 13 trai phiéu khong c6 tai san
dam bao; 0,6% khoi lwong phat hanh 13 trai phiéu chuyén doi. Trong khi d6 29% khoi
lwong trai phiéu phat hanh khong c6 tai san bao dam, hodc chi bao dam bang c6 phiéu
(ty 1& nay da ting khoang 4-5% trong nira cudi nam 2021 1én 29% khi dién bién gia c6
phiéu BDS tuong d6i thuin loi cho viéc thé chip). Nam 2021, sé tréi phiéu khéng co
tai san dam bao 1a 83 nghin ty dong, chiém téi 18% tong hwong tréi phiéu phat hanh

Dbi voi TPDN riéng 1é trong nude, 54,7% khoi lwong trai phiéu phat hanh c6 tai
san dam bao; 0,5% tong khdi luong phat hanh 1a trai phiéu chuyén d6i; khong c6 trai
phiéu phat hanh kém chimg quyén. V& ky han, ky han phat hanh binh quan TPDN
riéng 1¢ nam 2020 dat khoang 4,21 nam, taing khoang 0,15 nam so véi nam 2019, va
giam xudng con 3.8 ndm vao nam 2021

Khéi lugng trai phiéu phat hanh riéng 1é c6 ky han tir 10 nam trd 1én chiém 5,0%
tong khoi lwong phat hanh. Ky han phat hanh binh quéan trai phiéu phéat hanh ra cong
chung dat trén 5 nam

Vé lai suat, d6i voi TPDN phat hanh riéng 1€, binh quén 13i suat phat hanh vao
khoang 9,34%/nam, 14i suit phat hanh phd bién tir 8,5%/Mmam-12%/niam. Déi voi
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TPDN phat hanh ra cong chiing, 14i suat trai phiéu thuong tha noi theo 14i sut tham
chiéu binh quén cta 4 ngan hang thuong mai 16n (BIDV, Vietcombank, Vietinbank,
Agribank)

Vé doanh nghiép phat hanh, trong nim 2020, doanh nghiép bat dong san va ngan
hang thuong mai 13 nha phat hanh 16n nhat, chiém 1an luot 13 33,6% va 27,9% tong
khdi lugng TPDN phat hanh; cdc doanh nghiép dich vu va san xuét chiém 9,0% va
8,8% tong khéi lugng TPDN phat hanh. D6i véi TPDN riéng 1¢, doanh nghiép bat
dong san va ngan hang thuong mai chiém lan luot 35,86% va 26,23% tong khéi luong
phat hanh riéng 1é. V& phuong thirc phat hanh: cac doanh nghiép chu yéu phat hanh
theo phuong thuc dai 1y phat hanh, trong d6 cong ty chirng khoan hodc ngan hang
thwong mai dong vai tro tu van phat hanh, 1a dai 1y phan phdi tréi phiéu va luu ky trai
phiéu. Vé nha dau tu: nha dau tu cha yéu trén thi truong so cap TPDN riéng 1é 13 nha
dau tu to chirc mua 87,32%, nha dau tu ca nhan mua 12,68% tong khdi luong trai
phiéu phat hanh. Tuy nhién, TPDN Ia san pham c6 thé giao dich duoc nén sau khi phat
hanh trén thi truong so cap, ty 16 ndm gii trai phiéu cta cac nha dau tu s& tiép tuc co
su thay doi.

Bang 2.1: S6 lwong doanh nghiép méi phat hanh trai phiéu trong nim 2020
va 2021

Loai hinh doanh nghiép 2020 2021
Bat dong san 63 131
Tai chinh 8 12
Dich vu ti€u dung 23 22
Hang tiéu dung 12 15
Nang lugng 33 19
Nong nghiép 4
Cong nghiép 21 19
Xay dung 2 21
162 243

(Nguon: Bdo cdo cia hiép héi trdi phiéu Viét Nam VBMA2021)

Tir ndm 2020, khung phap 1y vé phat hanh TPDN duoc hoan thién tir cdp luat,
nghi dinh dén cac thong tu huéng din. Theo d6, khung phap 1y d6i véi thi truong
TPDN d3 dugc ban hanh dong bo, ting cudng tinh cong khai minh bach trong viéc huy
dong von trai phiéu. Dé han ché cac rui ro va gia ting su quan 1y cla cac co quan nha
nude, cic quy dinh vé viéc phat hanh trai phiéu doanh nghiép dugc ap dung trong nim
2022, trong d6 cac quy dinh bd sung cho nghi dinh 153/2020 ddi véi viéc phat hanh da
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va dang duoc trién khai.
3.Trién vong va rui ro thi truong trai phiéu doanh nghiép

C6 thé thiy trai phiéu doanh nghiép dang tré thanh coéng cu huy dong vén tiém
ning cho cac doanh nghiép dé mé rong san xuat kinh doanh. Nhu cau vén trung va dai
han ctia cic doanh nghiép Viét Nam hién nay 1 rat 16n, trong khi d6 ning luc dép ung
vbn cua hé théng NHTM 1a khong du. Ngoai ra, sau tac dong cua dich Covid 1én nén
kinh té, anh huéng truc tiép dén dong von hoat dong kinh doanh cua cac doanh nghiép,
thi nhu ciu tai cdu trac ky han ngudn vén ng vay theo hudng dai han hon dé phu hop
v6i dong tién ky vong tir kinh doanh 1a rit 16n. Piéu nay dic biét can thiét véi cac
doanh nghiép khong c6 tai san thé chap va kho c6 kha niang duoc ngan hang gia han
hay ting han mirc tin dung trong bdi canh hién nay. Va TPDN ngay cang dang tré nén
quan trong hon trong co cau von ctia doanh nghiép trong nhitng nim gan day.

Nhém nganh Bat dong san, ngan hang chiém ty trong 16n nhat vé khéi lwong phat
hanh véi ty 18 tir 30%-40% tong khdi lwong phat hanh mdi nim. Trong 2 thang dau
nam 2022, theo bao cdo cia VBMA, tong khoi lugng phat hanh TPDN dat hon 27.600
ty déng, Bit dong san van dan dau vé gia tri phat hanh voi tong khéi lwong dat 15.520
ty dong, chiém 56.04%. Bén canh sy bung nd phét trién manh mé cia thi truong
TPDN, su tiém an rui ro khi nhiéu doanh nghiép khéng dam bao strc khoe vé tai chinh
van tim cach phat hanh giy anh huong nghiém trong cho cho cac nha dau tu va thi
truong. Trong 11 thang dau nim 2021, gin 95% TPDN duoc phat hanh 12 trai phiéu
riéng 1¢ (thong ké ctia B9 tai chinh), trong d6 c6 mot nita 1a phat hanh khong c6
TSDB, va phan con lai chi yéu duoc dam bao bang c¢o phiéu cua chinh doanh nghiép
phat hanh hodc cac dy &n hinh thanh trong tuong lai.

Theo quy dinh hién hanh, Doanh nghiép phat hanh riéng 1¢ khong can thiét phai
c6 xép hang tin nhiém. Khai niém trai phiéu “3 khong” — khong tai san dam bao,
khong xép hang tin nhiém, khong bao lanh thanh toan dugc cac doanh nghiép wu i sir
dung khi phéat hanh riéng 1¢. Diéu nay dan dén mot s6 doanh nghiép yéu vé nang luc
tai chinh, khong c6 kha ning can ddi tai chinh, khong du quy mo, khong du ning luc
thuc té huy dong von trén ca thi trudng von cha va vén vay van huy dong ca ngan ty
ddng. Truong hop cia Evergrande (TQ) c6 thé xem 1a mot bai hoc kinh nghiém dit ra
cho céc doanh nghiép va co quan nha nudc cia Viét Nam trong thoi gian toi.

Theo VBMA (2022), Nhom Ngan hang thuong mai 12 nhom cé khdi luong phat
hanh cao nhat, voi gan 40% khdi lugng trai phiéu duoc phat hanh vao Quy 4,2021
nham huy dong von phuc vu ting truong tin dung cudi nim va tuan thu cac quy dinh
theo Basel II. Cac ngin hang thuong mai ciing 13 nhém nha dau tu trai phiéu 16n nhat
trén thi truong.Cu thé, tinh dén ngay 30/6/2021, 28 ngan hang di mua lugng trai phiéu
doanh nghiép c6 sb du 1a 589.000 ty ddng, trong do, trai phiéu do t6 chuc tin dung
phat hanh 13 393.000 ty dong va trai phiéu cta to chirc kinh té khac 1a 196.800 ty
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dong. Piéu nay déng nghia voi viée, Thong tu 16/2021/TT- NHNN chi diéu chinh dbi
v6i viéc mua trai phiéu do doanh nghiép phat hanh, u6c tinh khoang 200.000 ty dong,
chiém khoang 20% quy md thi trudng trai phiéu doanh nghiép.

Trong khi d6, s liéu thong ké thi truong trai phiéu doanh nghiép cho thay, phan
16n cac 16 trai phiéu doanh nghiép déu duoc phat hanh va mua boi cac ngan hang va
cac cong ty chimg khoan. Dén 30/6/2021, ngoai cac ngin hang dang nim gitr 589
nghin ty dong, cac cong ty chimg khoan di mua khoang 110 nghin ty dong trai phiéu
doanh nghiép. Dén hét nam 2021 c6 t6i 29% nha dau tu so cp 1a td chic tin dung. Uy
ban Chimg khoan Nha nudc di cip phép cho khoang 50 doanh nghiép dugc phép thuc
hién cac giao dich trén thi trudng TPDN, va phan 16n thi phan lai thudc vé cac cong ty
con cua cac ngan hang. Sau khi mua TPDN cac t6 chirc tin dung sé tién hanh ban lai
cho céac nha dau tu, mot phﬁn 16n trong do6 1a cac nha dau tu ca nhan. Vi cac dich vu
ban hang va tu van rong khip, cac t6 chire tin dung d& dang thuyét phuc cac nha dau tu
ca nhan

Thé nhung, cac cong ty chimg khoan va cac ngin hang déu khong phai 13 ngudi
s& hitu trai phiéu doanh nghiép cubi cing. Sau khi mua, ho s& ban lai cho cac nha dau
tu, trong d6 c6 rat nhidu nha dau tu ca nhan. Thong qua hé théng mang ludi r()ng khap,
s6 lwong khach hang 16n, cac to chirc tin dung dé dang chuyen ri ro qua nha dau tu ca
nhan khi thuyét phuc thanh cong ho dau tu vao trai phiéu.

Hoat dong mua bén trai phiéu trén thi trudng thi cap chua ning dong, hién nay
hau nhu chi thu hit nhém nhé cac nha dau tu. Quy mé thi truong con nho khi so véi
Han Qudc, Thai Lan... nén chwa hap din nhiéu cong ty bao hiém, cic quy...Thi
truong chi tré nén ning dong hon khi c¢6 thé thu hat dugc cic nha dau tu chuyén
nghiép.

Trong béo cao clia minh nam 2021, Fiingroup cho biét cac don vi xép hang tin
nhiém ndi dja phat trién nhanh chéng & cac qudc gia trong khbi ASEAN cho thiy, vai
tro quan trong cia cac co quan chirc nang lién quan trong viéc tao ra khung chinh sach
dé thiic day su phat trién bén viing cua thi truong vén, dong thoi tao ra dong luc phat
trién cho cac DN xép hang tin nhiém noi dia. Tai Viét Nam viéc thiéu cac td chirc danh
gi4, xép hang tin dung doanh nghiép chuyén nghiép va uy tin ciing giy tré ngai cho
cac nha dau tu trong viéc kho tiép can voi thong tin dé co thé dua ra cac danh gia vé
rui ro cua TPDN.

4. Huédng di cho thi trudng trai phiéu doanh nghiép Viét Nam trong twong lai

a) Quy mé nén kinh té: O cac qudc gia 16n hon, thi truong trai phiéu dé phat trién
hon vi chi phi ¢é dinh 14 can thiét dé xay dung co so ha tang thi truong va cac thi
trrong 16n hon thi tinh thanh khoan s€ cao hon. Vi vay ¢ goc d6 vi mo, viéc mao rong
quy md kinh té s& 1a mot ca hich ddi véi thi truong TPDN. Sy phét trién thap caa nén
kinh té kéo theo nhiéu yéu té bat loi cho su phat trién thi truong trai phiéu, chang han



116| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

nhu méi trudng dau tu kém, chinh phit han ché cac hoat dong thuong mai, luat phap va
thé ché chua hoan thién (quyén cua chi ng, tinh minh bach, quan tri cong ty, v.v.).
Ching ta can sy hoan thién hon vé co sd phap 1y va chinh sach quan 1y, diéu hanh thi
truong tai chinh ndi chung va thi trudng trai phiéu doanh nghiép néi riéng dé mang lai
sy an tAm cho nha dau tu.

b) Nhiing van d¢ lién quan dén luat phap. i) Cac luat va quy dinh lién quan dén
thi truong: Luat ching khoan, luat doanh nghiép, luat phé san, v.v. C6 thé bao gom
cac quy dinh vé vén. Doi véi thi trudng trai phiéu, viéc quan trong dau tién 1a phai xay
dung luat pha san va 1am rd cac quyén cua chu no va trach nhiém ddi voi cac khoan
no. ii) Cong bd thdng tin doanh nghiép di kém xép hang tin dung: yéu té khuyén khich
dau tu ting cao va dan dén viéc maé rong thi trudong va cai thién tinh thanh khoan. O
Viét Nam, Bo Tai chinh 1a co quan quan ly truc tiép cua cac don vi xép hang tin nhiém
d3 dua ra 16 trinh phat trién cho nganh xép hang tin nhiém véi ké hoach cap phép toi
da cho 05 don vi cho dén thoi diém nam 2030. Cac co quan chirc ning ciing dang trién
khai ban hanh cac nghi dinh lién quan nhu Nghi dinh s6 88/2014/ND-CP quy dinh vé
dich vu xép hang tin nhiém, Nghi dinh s 153/2020/ND-CP quy dinh vé phét hanh tréi
phiéu va Nghi dinh sé 155/2020/ ND-CP huéng dan Luat Ching khoan, dé tao hanh
lang phéap 1y ddy manh sy phét trién caa nganh xép hang tin nhiém tai Viét Nam.

c) Cong ty phét hanh: ho phai ¢6 nhu cau lén vé ngudn vén dai han, ching han
nhu do dau tu co s vat chat, va diéu can thiét Ia chi phi phat hanh trai phiéu phai thap
hon 14i suét vay ngan hang. Phan dong cac doanh nghiép 1a céc tap doan vira va nho,
Va rat it cong ty c6 di quy mo va uy tin dé phét hanh trai phiéu nén céac cong ty vira va
nhé c6 thé phéat hanh TPDN bang céch sir dung cac cong cu nhu chieng khoan héa va
bao 14nh tin dung. Cac cong ty phat hanh TPDN dong thoi 1&n ké hoach dé dbi pho Vi
cac kha nang rui ro tin dung c6 thé xay ra.

d) Nha dau tu: Can thu hit thém cac to chire du tu, nha du tu ca nhan, nha dau
tu nude ngoai. Cac nha dau tu hop phap duoc ky vong s& mé rong thi truong trai
phiéu, cai thién tinh thanh khoan, tién bo caa cdng nghé tai chinh va cai thién quan tri
cong ty. Bé thuc hién cac giao dich hiéu qua cua cac to chirc dau tu, can dua ra cac
bién phap khuyén khich dau tu; ching han nhu hd tro cai thién ki ning quan ly tai san
va quan 1y rai ro. Nha dau tw TPDN can phai tim hiéu ki vé san pham minh dau tu,
nam rd duoc cac chi sb tai chinh co ban cua cong ty, qua d6 cé cai nhin tong quat vé
tinh hinh tai chinh caa cong ty. Trang bi nhiing kién thirc co ban trong viéc dau tu dé
han ché rai ro tir dau tu.

e) Cac trung gian tai chinh va co quan quan Iy nha nudc: Can co sy canh tranh
thich hop giita cac bén trung gian, ¢ ddy chu yéu la cac cong ty chirng khoan va céc
ngéan hang. Trong thi truong TPDN, nguoi trung gian dong vai nha tao 1ap thi truong.
Do d6, doi hoi trinh d6 chuyén mén cao ddi véi c4c trung gian tai chinh. Ngoai ra, can
phai c¢6 cac co quan chitc nang c6 cam két cao trong viéc phat trién thi truong. Khi sy
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phét trién cua thi truong lién quan dén cac chinh sach tai khoa va tién té, v.v., xung dot
lgi ich co thé xuat hién gitra cac co quan chirc nang khac. Do do, nang luc phu hgp cua
cac co quan hitu quan Ia rat quan trong d6i voi sy phat trién cua thi truong.

f) L& mot thi truong TPDN méi trong khu vuc, Viét Nam can nghién ciu cac
nuée di truéce trong khu vire dé rit ra bai hoc phi hop dé ap dung vao thi truong nuéc
ta dé giam duoc nhitng rai ro s& gap phai trong thoi gian téi.

I1.Két luén:

Duéi tac dong cua dich Covid-19 nhiéu doanh nghiép da roi khoi thi trudong, va
c6 thé trong d6 co ca nhiing doanh nghiép da phat hanh trai phiéu. Boi vi trong giai
doan qua di xuét hién tinh trang cac cong ty khong tén tudi dd phat hanh thanh cong
nhiing 16 trai phiéu gia tri 16n.

T su viée ciia Tan Hoang Minh méi day cang cho thiy luat Chiang khoan 2019
clng voi Nghi dinh 153/2020/NB-CP hién van con nhiéu “I5 hong” trong quy dinh
lién quan dén trai phiéu doanh nghiép riéng I¢ khdng cd tai san dam bao. Thi truong
TPDN la mot kénh dan vén quan trong vi vay thi truong nay s& phat trién hon khi kinh
té ngay cang phat trién, bén canh d6 ciing di kém nhiing rui ro cho cac nha dau tu. Can
c6 nhitng chinh sach dé gidp thi truong TPDN hoat déng 1anh manh hon han ché rui ro
trong nén kinh té.
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MOT SO GIAI PHAP PHAT TRIEN HOAT BDONG
CHO THUE TAI CHINH, THUC DAY QUA TRINH PAU TV
TAI SAN CO PINH PHAT TRIEN HOAT BDONG
KINH DOANH CHO DOANH NGHIEP

ThS. Lé Thi Mj*
ThS. Nguyén Thj Bich Ngec?

Tom tat: Cho dén nay hoat dong cho thué tai chinh va thué tai chinh di phat
trién rat manh mé trén thé gisi, tuy nhién tai Viét Nam hoat dong nay van chua duoc
phat trién rong réi. Trong bai viét nay, tac gia trinh bay: Khai niém thué tai chinh; Lich
st hinh thanh va phat trién hoat dong thué tai chinh trén thé gigi va tai Viét Nam
(VN); Thuc trang hoat dong thué tai chinh tai VN (cu thé 1 gigi thiéu mot sb cong ty
thué tai chinh tai VN, cac hoat dong cho thué tai chinh); Loi ich caa hoat dong cho
thué tai chinh va mot s ton tai vé& su chua phat trién rong rdi cua hoat dong nay tai
Viét Nam. Tir d6 tac gia dua ra mot sb giai phap day manh sy phét trién cua thi truong
cho thué tai chinh, dong thoi thic day hoat dong mua sam TSCP phét trién hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép..

Tir KhOa: cong ty cho thué tai chinh, mua sam TSCP, tai san dam bao, thué hoat
dong ...

Abstract: Up to now, financial leasing and finance lease activities have
developed very strongly in the world, but in Vietnam this activity has not been widely
developed. In this article, the author presents: The concept of finance lease; History of
formation and development of finance leasing activities in the world and in Vietnam;
Actual situation of financial leasing activities in Vietnam (specifically introducing
some finance leasing companies in Vietnam, financial leasing activities); the benefits
of financial leasing and some disadvantages of its widespread underdevelopment in
Vietnam. From there, the author proposes some solutions to promote the development
of the financial leasing market, and at the same time promote the purchase of fixed
assets to develop business activities of enterprises.

Key words: financial leasing companies, procurement of fixed assets, collateral
assets, operating leases...

Loi mé dau

Sau dai dich Covid 19, nhiéu Doanh nghiép (DN) mong mubn duoc tiép cap

! Khoa Ké toan — Truong BPH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
2 Khoa QTKD — Trieong BH Lao déng — X& hgi (CSIl — TP.HCM)
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ngudn vay tir Ngan hang dé dau tu Tai san ¢ dinh (TSCP) nhu may moc thiét bi, day
chuyén san xuat, thiét bi van tai...nham phat trién hoat dong kinh doanh. Tuy nhién
di véi nhitng DN khdng c6 tai san thé chap thi viéc vay vén 1a rat kho khan, néu vay
tin chap thi 14i suat rat cao va tin dung duoc cdp khong nhiéu, dich vu nay rét it ngan
hang hd tro. Nhung ddi véi hoat dong cho thué tai chinh (CTTC) lai khac, DN c¢6 duoc
quyén str dung tai san bang cach thué tai chinh, sau thoi gian thué DN s& c6 duoc
quyén s& hiru TSCP khi thuc hién thao tac mua lai TSCD sau thoi gian thué véi gia rat
thap duoc ky két trong hop déng. Hoat dong cho thué tai chinh s& mang lai loi nhuan
cho tat ca cac bén. Tuy vay cho dén nay nhiéu DN van chua biét dén hinh thuc thué tai
chinh va cac Cong ty hoat dong trong linh vyuc thué tai chinh.

1. Khai niém thué tai chinh:

Theo Piéu 113 Luat Céc t6 chuc tin dung (2010): Hoat dong cho thué tai chinh Ia
viéc cp tin dung trung han, dai han trén co sé hop ddng cho thué tai chinh va phai cé
mot trong cac diéu kién nhu: Khi két thdc thoi han cho thué theo hop dong, bén thué
duoc nhan chuyén quyén sé hitu tai san cho thué hoic tiép tuc thué theo thoa thuan cua
hai bén; Khi két thic thoi han cho thué theo hop dong, bén thué dugc quyén wu tién
mua tai san cho thué theo gia danh nghia thip hon gia tri thuc té cua tai san cho thué
tai thoi diém mua lai; Thoi han cho thué mot tai san phai it nhat bang 60% thoi gian
can thiét dé khau hao tai san cho thué do; Tong s tién thué mot tai san quy dinh tai
hop ddng cho thué tai chinh it nhat phai bang gié tri cua tai san dé tai thoi diém ky hop
dong.

Nghi Dinh 39/2014 dinh nghia cho thué tai chinh 1a “mét hoat dong cap tin dung
trung hoac dai han trén co sd hop dong cho thué tai chinh giita bén cho thué tai chinh
va bén thué tai chinh. Bén cho thué tai chinh cam két mua mét tai san cho thué tai
chinh theo yéu cau cua bén thué tai chinh va nam gir quyén so hitu tai san theo hop
ddng cho thué tai chinh trong suét thoi han cho thué. Bén thué tai chinh sir dung tai
san theo hogp ddng cho thué tai chinh trong sudt thoi gian thué duoc quy dinh trong
hop ddng cho thué tai chinh”.

Theo chudn muc ké toan sé 06 Ban hanh va cong bd theo Quyét dinh sb
165/2002/QB-BTC ngay 31 thang 12 nam 2002 cta Bo truong B Tai chinh: Thué tai
chinh: La thué tai sdn ma bén cho thué c¢6 sy chuyén giao phan 16n rii ro va loi ich gan
lién véi quyén s& hiru tai san cho bén thué. Quyén sé hitu tai san c6 thé chuyén giao
vao cubi thdi han thué.

Theo Nguyén Vin Ngoc (2012), Cho thué tai chinh (financial leasing) 1a viéc
mot cong ty hay ngan hang mua tai san (nha xuong, may moc, may bay v.v...) va giir
quyén sé hitu tai san, sau d6 cho khach hang thué voi muc tién thué nhit dinh. Cho
thué, con goi 13 cho thué tai chinh, 13 mot ngudn du tu quan trong, bdi né cho phép
cac ca nhan hay cong ty sir dung tai san ma khong phai bo ra sé von qua 16n.



Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |121

Nhu vay cho thué tai chinh la hoat dong tin dung trung va dai han thong qua viéc
cho thué may moc thiét bi, phuong tién van chuyén va cac dong san khic trén co sé
hop dong cho thué tai chinh gitta Bén cho thué 1a cic cong ty CTTC va Bén thué 1a
khach hang.

Bén cho thué (cong ty CTTC) cam két mua may moc thiét bi, phuong tién van
chuyén va cac dong san khac theo yéu ciu ciia Bén thué va nim quyén s& hitu dbi véi
cac tai san thué trong subt qua trinh thué. Bén thué dugc st dung tai san thué, thanh
toan tién thué trong su6t thoi han thué da duge hai bén thoa thuan va khong dugc huy
b6 hop dong thué trude thoi han.

Khi két thuc thoi han thué, Bén thué dugc chuyén quyén s& hiru, mua lai hoac
tiép tuc thué lai tai san d6 theo cac diéu kién d3 dugc hai bén thoa thuan.®

2. Lich st hinh thanh va phit trién hoat dong thué tai chinh trén thé giéi va
tai VN

= Babylonia va Hy Lap C6 dai: Nhimng hoat dong thué di c6 tir cach day rat
1au, ¢o thé t6i 5000 nam trude. Ngudi ta da tim duge nhitng chimg ¢ vé su ton tai cia
mot cong ty thué khoang nam 1800 trudc Cong nguyén & Babylonia. Nhitng ngudi Hy
Lap cb 1a nhitng ngudi dau tién phat trién hinh thirc cho thué lai cac khu mé va cho
thué nha bang. Hop ddng cho thué nha bing dau tién dugc ki vao nim 370 trudec CN
cho cic tai san bao gom tén clia nha bing, cac khoan cim cd, cic vin phong va nhan
vién.

= Lién hiép Anh: Mot trong nhitng diéu luat du tién nhac toi thué & Lién hop
Anh 1a Pao luat xit Wales dugc soan thao vao nam 1284. Pao luat da s dung nhitng
diéu luat vé dat dai san co 1am khung phap 1y cho viéc thué cac tai san nhu cac thiét b
néng nghiép. Cung véi sy phat trién cia hé thdng dudng sit vao giira thé ky 19, cac
doanh nghiép nho ciing dau tu vén vao cac toa tau chd than va sau do cho cac cong ty
mo thué lai. Cac hop ddng thué thuong cho ngudi thué quyén dugc mua thiét bi sau
khi hét thoi han hop ddng.

= Hoa Ky: Cho thué tai chinh v6i nhitng hinh thirc nhu hién thoi bat ngudn tir
My. Céng ty cho thué dau tién cia My duoc thanh 14p bsi Henry Shofeld vao nim
1952. Cong ty dugc thanh 1ap dé phuc vu nganh van tai dudng sat. Di thué giup cho
cac doanh nghiép c6 duogc tai sdn véi nhiing diéu khoan c6 1gi hon 13 viéc mua thiét bi.
Tai My, khoang 80% cac doanh nghiép 16n trong danh sach Fortune 500 déu thué mot
phan may moc thiét b trong hoat dong san xuat kinh doanh.

= Tai Trung Qudc: Tinh dén thang 6 nam 2017, di c6 8.218 doanh nghiép cho
thué tai chinh & Trung Qudc, da thuc hién cac giao dich tri gia 5,6 nghin ty NDT; con

! https://lc.vietinbank.vn/sites/home/knowledge/09061505.html
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sd nay lan luot gip 8 1an (vé s6 DN) va 2.7 1an (vé gia tri giao dich) so véi cudi nim
2013 sau mot loat chinh sach thuén loi da thic déy nganh cho thué tai chinh ctia Trung
Qudc (2014) d3 giap CTTC phat trién nhanh chong.’

* Tai Nhat Ban: Thi truong cho thué tai chinh tang trudng nhanh cung véi su
ting trudng cao cua nén kinh t& Nhat Ban. Tai Nhat Ban c6 gan 240 cong ty cho thué
tai chinh, gin 97% doanh nghiép st dung dich vu nay. Véi ty 1&é hon 97% doanh
nghi¢p tai Nhat Ban dang st dung dich vu thué tai chinh thi loai tai san thué tai chinh
12 may moc, thiét bi trong nganh cong nghiép xay dung chiém ty trong dang ké trong
ty trong gi tri cho thué tai chinh. Cac nha thau x4y dung Nhat Ban khong wu tién viéc
b6 tién dé dau tu may moc xay dung, thay vao d6 ho wu tién phuong an thué tai chinh
may thi cng.

= Tai Vié¢t Nam: Mic du cong ty cho thué tai chinh dau tién duoc thanh lap tai
Viét Nam vao ndm 1996 va hoat dong cho thué tai chinh ciing di phat trién & cac ngan
hang truc d6 nhung phai cho dén khi Chinh phi ban hanh Nghi dinh 16/2001/ND-CP
ngay 02/05/2001 thi hoat dong cho thué tai chinh & Viét nam mai thuc sy hinh thanh
va ngay cang phat trién manh mé.

3. Thwe trang hoat dong thué tai chinh tai VN
3.1 Gigi thiéu mét sb6 cong ty thué tai chinh tai VN

O cac nudc, hoat dong CTTC hoat dong rat soi ndi, canh tranh rat gay git véi cac
Ngan hang thwong mai (NHTM) dé gianh khach hang, nhung ¢ Viét Nam s6 luong
cong ty CTTC ra doi twong d6i it, hoat dong trAm ling. Sau khi NHNN ban hanh
quyét dinh thu hoi gidy phép hoat dong ciia Cong ty CTTC ANZ/V-TRAC 100% vén
nudc ngoai do hoat dong kém hi€u qua vao ndm 2013, hién chi con 3 cong ty nudc
ngoai va 7 cong ty VN. Theo danh sach Ngan hang Nha nuéc cong bd, cho dén cudi
ngay 30/09/2021 sé Céng ty cho thué tai chinh tai VN gdm 10 cong ty sau:

STT TEN TO CHUC CTTC PIA CHI

1 |C6ng ty cho thué tai chinh (CTTC) TNHH |Tang 2, s6 120 Hang Tréng, Hoan
MTV Céng nghiép Tau thuy. (VINASHIN|Kiém, Ha Noi
Finance Leasing Company Limited)

2 |Céng ty CTTC TNHH MTV Kexim Viét|Tang 9 Diamond Plaza, 34 Lé
Nam (100% von nuéc ngoai). (Kexim|Duan, Quan 1, TP.HCM
Vietnam Leasing Company)

! China Financial Leasing Industry Report, 2017-2021 (reportlinker.com)
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STT

TEN TO CHUC CTTC

PIA CHI

Cong ty CTTC TNHH MTV Ngan hang A
Chau. (Asia Commercial Bank Leasing
Company Limited)

Tang 9 toa nha ACB Tower, s6
444A-446 Cach Mang Thang Tam,
Phuong 11, Quan 3, TP. HCM

Cong ty CTTC TNHH MTV Ngan hang
Cong thuong Viét Nam. (Industrial and
Commercial Bank of Vietnam Leasing
Company Limited)

16 Phan Dinh Phung, quan Ba
Dinh, Ha Noi

Coéng ty TNHH MTV CTTC Ngéan hang
Ngoai thuong Viét Nam. (VCB Leasing
Company Limited)

25T1, NOS, duong Hoang Dao
Thiy, Phuong Trung Hoa, Cau
Gidy, Ha Noi

Cong ty CTTC I Ngan hang Nong nghiép
va Phat trien Nong thon  Viét
Nam.(Agribank no.1 Leasing Company)

S 4 Pham Ngoc Thach, Déng Da,
Ha Noi

Coéng ty TNHH MTV CTTC Ngéan hang
Sai Gon Thuong Tin. (Sacombank Leasing
Limited Company)

Tang 1, 2 Toa Nha S6 278 Nam
Ky Khéi Nghia, Phuong VS Thi
Sau, Quan 3, TP. HS6 Chi Minh

Cong ty TNHH CTTC Quéc té Viét Nam
(Vietnam International Leasing Company
Limited)

P 902, Centre Tower 72-74
Nguyén Thi Minh Khai, Phuong 6,
Quan 3, TP.H6 Chi Minh

Cong ty TNHH CTTC Quéc té Chailease
(100% vén nudc ngoai) (Chailease
International Leasing Company Limited)

Phong 2801-04 tang 28, Sai Gon
Trade Centre, 37 Tén Purc Thang,
phuong Bén Nghé, Quan 1, TP
HCM

10

Congty TNHH CTTC BIDV - Sumi Trust

Tang 20 thap A, Vincom, s 191
Ba Tri¢u, phuong Lé DPai Hanh,
quan Hai Ba Trung, Ha Noi

Theo Ngdn hang nha nuoc Viét Nam (Danh séch céac cong ty cho thué tai chinh
dén 30/9/2021) Nguon: https://www.sbv.gov.vn

3.2 Cac hoat dong cho thué tai chinh
Theo Nghi dinh s6 39/2014/ND-CP ngay 7/5/2014 cua Chinh pha vé hoat dong

cua cong ty tai chinh va cong ty cho thué tai chinh thi cac hinh thirc cho thué tai chinh
ma cac cong ty dugc phép kinh doanh ¢ Vi¢t Nam nhu sau:



124 Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

% Hinh thirc cho thué tai chinh trong nwéc

Cho thué tai chinh trong nudc 1a viéc cong ty cho thué tai chinh dai dién Bén
thué s& mua tai san tir Nha cung cip & trong nudc va cho Bén thué thué lai tai san theo
lich trinh thanh toan thé hién trén Hop dong thué. Thué tai chinh trong nuéc con la
phuong thirc cdp tin dung trung va dai han cho dy an dau tr mua sim mdy moc xay
dung, day chuyén san xut, thiét bi in an, phuong tién van tai... cua doanh nghiép.

Khi thué tai chinh thi Bén thué s& ty chon lya loai thiét bi, nha cung cip hodc nha
san xuat. Ho ciing c6 thé thuong lugng truc tiép vé gia mua, ché do bao hanh va cac
dich vu hiu méi can thiét voi nha cung cip. Can clr vao don xin thué, céng ty cho thué
tai chinh s€ mua dung loai thiét bi va cac dich vu kém theo va giao cho bén thué st
dung. Dén cudi thoi han thué, Bén thué s& duoc chuyén quyén sé hitu thiét bi hay hiéu
mdt cach don gian trong thdi gian thué tai chinh thi quyén sir dung tai san thué tai
chinh s& thudc vé bén thué va quyén s& hiru s& thudc vé bén cho thué.

% Hinh thitc cho thu@ tai chinh nhip khiu

Cho thué tai chinh nhép khéu 1a viéc cong ty CTTC dai dién Bén thué mua tai
san tir Nha cung cip & nudc ngodi va cho bén thué thué lai tai san theo lich trinh thanh
toan quy dinh trong hop dong thué.

Mot s6 cong ty CTTC nhu Cong ty cho thué tai chinh Chailease, Vietinbank cd
ca hinh thirc mé tin dung thu dé nhap khdu tai san thué cho khach hang nhdm hd tro
cac doanh nghiép vira va nho khong thé thuc hién nghiép vu nay.

% Hinh thirc cho thué tai chinh mua va cho thué lai

Mua va cho thué lai theo hinh thirc cho thué tai chinh 1a viéc cong ty CTTC mua
tai san thudc s& hiru Bén thué va cho bén thué thué lai chinh tai san d6 theo hinh thirc
cho thué tai chinh dé bén thué tiép tuc st dung phuc vu cho hoat dong ctia minh trong
thoi gian bén thué kho khin vé tai chinh thanh toan cho nha cung cip. Trong giao dich
mua va cho thué lja, bén thué dong thoi 1a nha cung cip tai san cho thué.

Pay 1a cach tai tro von dé co cdu ngudn von lai cho doanh nghiép trung va dai
han. cac tai san ma doanh nghiép di dau tu va da st dung s& dugce chuyén quyén so
hitu sang cong ty cho thué tai chinh trong thoi gian nhat dinh tir 2-5 ndm. Bén canh do,
doanh nghiép nay co thé duoc tai trg 1én dén 90% gia tri con lai cua thiét bi. Voi
phuong thirc dic biét nay, cac doanh nghiép sé duoc bd sung von luu dong, can ddi lai
nguén von hodc lam vén dbi ung mdi cho du an khac, muyc dich khac...

Hoic khi can ngudn von luu dong san xuét kinh doanh, ho ciing c6 thé sir dung
dich vy nay ddi voi bat ki may moc thiét bi hién c6 nao tai doanh nghié¢p. Dich vu nay
gitip cac doanh nghiép co thé trich khau hao, chuyén thiét bi thanh tién mit trong khi
van con toan quyén str dung thiét bi.
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¢ Hinh thirc cho thué tai chinh cho thué van hanh

Hinh thic cho thué tai chinh cho thué van hanh con dugc goi 1a cho thué hoat
dong, 1a hinh thuc cho thué tai san, theo do khach hang sir dung tai san cho thué cua
cong ty cho thué tai chinh trong mot thoi gian nhat dinh va s& hoan tra lai tai san d6 cho
bén cho thué khi két thiic thoi han thué tai san. Cong ty cho thué tai chinh giit quyén so
hiru tai san cho thué va khach hang phai c6 trach nhiém thanh toan theo hop dong thué.

4. Lgi ich caa hoat déng cho thué tai chinh va mat s6 ton tai vé su chwa phat
trién rong rai cia hoat dong nay tai Viét Nam

4.1 Lgi ich caa hoat dong cho thué tai chinh

Triét gia Aristotle (1986) d3 néi “Sir giau c6 thuc sw khong phdi nam trong
quyén sé hiru tai san ma 1a trong quyén si dung nd”. Mot doanh nghiép khong nhat
thiét phai so hitu tai san dé 1am ra lgi nhuan. Nhiéu khi chi can quyén sir dung tai san
trong mot khoang thoi gian nhét dinh ciing du dé sinh loi.

Hay ciu néi cua mot dai gia dau lira My, nha ty phu dau tién trén thé gi6i Paul
Getty, “Cdi gi ting gid thi hdy mua, cdi gi sé mdt gid thi hay di thué” gan nhu da tro
thanh slogan ctia nhiéu cong ty cho thué tai chinh.

Cho thué tai chinh 14 hoat dong gitip doanh nghiép dau tw TSCP phat trién hoat
dong kinh doanh dem lai hiéu qua cho DN trén thé gidi ndi chung va VN néi riéng.
Mot s6 1oi ich tir hoat dong CTTC nhu sau:

7/

%+ Cho thug tai chinh khong yéu ciu tai sin dam bao

Khong nhu ngan hang, khi doanh nghiép mudn vay vén thi bat budc phai co tai
san dam bao (hay con dugc goi 1a tai san thé chap nhu quyén sé hiru nha dat...). Riéng
d6i v6i cho thué tai chinh, hoat dong nay khong yéu cau DN phai thé chap bat ky tai
san. Gia st rang DN dang can mua mot chiéc xe tai, may modc thi€t bi san xuat va su
dung dich vy CTTC tir cong ty cho thué tai chinh DN khong phai phai thé chap bat cir
tai san nao.

< Bén thué c6 thé sé hiru tai san sau khi thu@

Pbi v6i cac doanh nghiép lua chon thué tai chinh, quyén so hitu tam thoi ¢ hién
tai 1a cua bén cho thué tai chinh, va dugc chuyén nhuong lai cho bén thué vao cudi ky
thanh toan. Nhu vay theo phuong thitrc nay dén cudi thoi han hop dong quyén so hitu
tai san sé thudc vé bén thué.

< Tién thué c6 dinh va thoi han thué dai giip hoat dong tai chinh linh
dong hon

Khi lya chon hinh thirc cho thué tai chinh ban c6 thé thanh toan tién thué hang ky
¢ dinh va thoi gian thanh toan c6 thé 1én t6i 5 nam. Vi vay, DN c6 thé d& dang cin
d6i chi phi, linh dong hon ciing nhu chii dong hon trong hoat dong kinh doanh.


https://www.chailease.com.vn/vn/tin-tuc/tin-tuc-thi-truong/co-nen-vay-mua-xe-tu-nguon-von-ngan-hang-va-tu-cac-cong-ty-cho-thue-tai-chinh/56/1
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7/

s Han cheé rii ro cong nghé¢ loi thoi

Mot doanh nghiép khong nhét thiét phai s¢ hitu tai san dé tao ra loi nhuan. Véi
mot s6 nganh nghé dic thu, chi can sir dung quyén sir dung tai san (theo dich vu thué
van hanh) trong mot khoang thoi gian nhét dinh dé phuc vu hoat dong san xuat kinh
doanh. Hon nita, thanh tuu céng nghé phat trién ngdy cang nhanh, nén viéc mua may
moc thiét bi ddc thi c6 thé s& lam doanh nghiép vi lac hau hay 161 mdt va gy nhiéu trd
ngai cho viéc phat trién kinh doanh. Pay dugc xem 14 giai phap hiru hiéu giup doanh
nghiép han ché cac rii ro vé cong nghé, gia ca, chi phi bao tri, stra chira, chi phi thanh
Iy tai san...Loai hinh dich vu nay rat phi hop véi cac doanh nghiép c6 nhu ciu sir
dung tai san thué trong thoi gian khong qua dai va ludn c6 nhu cau cdp nhét cong
nghé.

K/

*» Han che rii ro lam phat va giam ap luc nguon von

Khi ¢6 nhu cdu mubén mua sdm may moc thiét bi phuc vu cho viéc mé rong san
xudt kinh doanh, DN khong nén dé danh du tién réi méi mua, vi dong tién s& bi mat
gia trong tuong lai. Vi vay DN nén chon thué tai chinh cho dan mdy méc méi nay hon
1a tra mot khoan tién 16n cho nha cung cip. Ngoai ra, nhd phuong thic thanh toan nhu
vay, doanh nghiép s& linh dong hon trong viéc st dung von vao nhiing hoat dong kinh
doanh khac quan trong hon, cap bach hon.

4.2 Mot sb ton tai vé s chwa phat trién rong rai cia hoat dong cho thué tai
chinh tai Viét Nam

7/

% Hanh lang phap ly

Van dé khach quan ma cac CTTC chua c6 bién phap khic phuc 1a sy han ché vé
moi truong phap 1y trong linh vuc CTTC. Cu thé diéu khién cac cong ty CTTC gip
kho khan 1a béi theo cac van ban quy dinh vé hoat dong ddi véi linh vuc nay duoc ban
hanh kha 14u va chua c6 nhirng diéu chinh méi dé phu hop véi tinh hinh thyc té. Da sd
don vi CTTC 1a cong ty con ctia cac NHTM nhung quy dinh cia NHNN dbi véi viéc
NHTM cho céng ty CTTC vay kha khit khe. Cong ty CTTC chi dugc huy dong von
thong qua viéc nhan tién gui c6 ky han tir 1 nam trd 1én, trong khi viéc huy dong von
dai han ngay ca NH ciing gip kho nén ngudn von dé cac cong ty nay hoat dong con rat
han ché.

Trong khi cac quy dinh vé ngudn von siét chit thi hoat dong thué tai san lai chua
chat ché, nén cac cong ty CTTC doi mat voi rai ro & muc cao. Cu thé, khi DN thué
may moc thiét bi sir dung hét thoi han hop ddng nhung van khong chuyén giao lai cho
don vi cho thué hoac tra lai tai san thué véi tinh trang hu hong nang, tham chi co
truong hop con tau tan tai san. Khi roi vao truong hop nay, don vi cho thué c6 thé khoi
kién nhung quy trinh khéi kién, thi hanh an rat dai, tbn kém chi phi, khién nhiéu cong
ty bi mat thanh khoan, chi con hoat dong cAm chung dé thu hoi ng.


https://www.chailease.com.vn/vn/tin-tuc/tin-tuc-thi-truong/ban-va-thue-lai-voi-hinh-thuc-thue-tai-chinh-cach-gia-tang-nguon-von-bang-tai-san-hien-co/35/1
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Theo Ong Nguyén Thiéu Son - Toéng Giam dbc Cong ty Cho thué Tai chinh
TNHH BIDV - SuMi TRUST da nhan dinh tai Hi€p héi cho thué tai chinh Viét Nam
d3 to chire Hoi nghi thuong nién Ngay 29 thang 06 nam 2020 tai Ha Noi, 6ng cho
rang: Bén canh nhiing budc phat trién dang khich 1& cia toan thi trudng cho thué tai
chinh thi van con nhitng vuéng mic trong co ché, chinh sach ciia cdc co quan quan ly
dang gay kho khin cho cac cong ty cho thué tai chinh va su phat trién cta linh vuc cho
thué tai chinh noi chung. Bén canh d6 vin dé ma 6ng Son ciing théng nhit véi v kién
cua cac thanh vién khac la pham vi hoat dong cta cac Cong ty cho thué tai chinh, hién
nay theo quy dinh cac cong ty CTTC khong dugc thu cac khoan phi dich vu nao khac
ngoai tién i, diéu ndy s& 1am hep pham vi hoat dong cta cac cong ty thanh vién.”

7/

% Quy mé va quang ba hoat dong

S6 luong cac cong ty cho thué tai chinh con han ché, ca nudc chi c6 10 cong ty
CTTC, va chi tap trung tai TP HCM va Ha Noi. Mat khac cac cong ty CTTC lai han
ché trong hoat dong marketing, quang ba. Do d6 thi truong CTTC hién nay chwa duoc
su don nhan rong rii tir phia cac DN, tir d6 c6 thé thy viée truyén tai thong tin dén
khach hang chua duogc cac cong ty CTTC chu trong.

< San phim dich vu CTTC

M&bt nhan td cling thudc vé san phém, dich vu cua cong ty CTTC d6 chinh la chét
luong. Cu thé, chat luong cua san phém dich vu CTTC nam & kha nang phuc vu cua
cong ty CTTC, phong cach tac nghi¢p, quy trinh va cac thu tuc trong giao dich... Co
thé khflng dinh hién nay, tinh canh tranh cao cua nén kinh té thi truong va hoi nhap
qudc té ludn doi hoi chat lwong san pham dich vu phai duoc quan tim hang dau néu
mudn ban than cong ty va thi truong CTTC 6n dinh va phat trién.

Phat trién san phdm cho thué van hanh: Hinh thitc cho thué nay hay di song hanh
v6i CTTC, duoc quy dinh kha chi tiét trong Quyét dinh sb 731/2004/QD-NHNN ban
hanh quy ché vé hoat dong cho thué van hanh cua cac cong ty CTTC. Song, thuc té giao
dich san pham nay tai Viét Nam van con rat han ché, néu khong mubn néi 1a d bi bo qua.

+ Hoat dong Hiép h¢i CTTC Viét Nam

Cho dén thoi diém hién tai, Hiép hoi CTTC Viét Nam van chua déy manh hoat
dong CTTC rong rai khip ca nudc cu thé cho dén ngay 31/12/2020 Hiép hoi chi co
6/10 hoi vién Cong ty cho thué tai chinh (CTTC) tham gia, gdm VietinBank Leasing,
Vietcombank Leasing, BIDV Leasing, Sacombank Leasing, ACB Leasing, Agirbank
Leasing I. M.

Tai HO1 nghi Ho1 nghi thuong nién vé hoat dong Cho thué tai chinh t6 chuc ngay
26/11/2021, Ban chap hanh Hiép hoi di ra mét thanh vién méi Cong ty CTTC TNHH
MTV Qubc Té Chailease, thanh vién méi ctia Hiép hoi ké tir ngay 07/07/2021 ciing 1a
thanh vién dau tién c6 100% von dau tu nude ngoai, nang sd thanh vién hiép hoi 1én
7/10 hoi vién.
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< V& phia doanh nghiép (khach hang):

M6t s& DN khi tién hanh hoat dong chuin bi hd so minh ching vé tinh hinh hoat
dong kinh doanh con nhiéu thiéu s6t. Mot s6 DN chua cung cip nhitng noi dung do
Cty CTTC yéu cau, hodc bao cao khong phan anh trung thuc va hop 1y tinh hinh hoat
dong kinh doanh cta doanh nghiép, dan dén khéng thé trién khai thuc hién hop dong.

5. Mt so giai phap thiic diy su phat trién ciia thi truwomg cho thu@ tai chinh

Pé hoat dong CTTC mé rong vé quy mod va gia ting vé gia tri hop dong cho thué,
ngoai nd luc tir phia cac Cong ty CTTC rat can sy quan tam tur phia Nha nudc.

< V& phia Nha nuéc:

Nha nudc can hoan thién hon nita cac quy dinh phap 1y lién quan dén hoat dong
CTTC nham bao dam sy phat trién bén viing cta cac cong ty CTTC. Chang han nhur,
xem xét mé rong pham vi huy dong vén cua cac cong ty CTTC, tao diéu kién cho céc
cong ty CTTC c6 kha nang huy dong dit von dap tng nhu cau phat trién. Pong thoi bo
sung huéng din thuc hién cac chinh sach hudng dan vé viéc thim dinh cic nha cung
cép may moc thiét bi hay viéc ap thué VAT dbi véi dich vu mua va cho thué dich vu
van tai hanh khach. Khi khung phap 1y cho thi truong CTTC ngay célng hoan thién,
thué tai chinh s€ trd thanh g1a1 phdp quan trong gitip DN co them ngudn lyc mo rong
san xuit kinh doanh gop phan da dang hoa cac ngudn tai trg vén cho DN, giam tai
viée str dung vn ngin han cho vay trung-dai han cua hé thong ngan hang, gop phan
phat trién thi trudng tai chinh.

< V@ phia doanh nghiép:

Ting cudng quang ba hoat dong kinh doanh, hinh anh vé san phiam dich vu cua
cong ty CTTC sé& trd nén phd bién hon véi cong ching. Lién két to chirc cac toa dam
dén cac truong dai hoc, cac t6 chirc nghé nghiép dé hinh anh va hoat dong cho thué tai
chinh dugc mé rong trén ca nudc.

Mo rong thi truong kinh doanh khip ca nuée. Cu thé dbi véi khu vuee mién Nam
(TP. H6 Chi Minh, Can Tho, Binh Duong, Péng Nai, Long An...), khu vuc mién Béc
(Ha Noi, Hai Phong, Quang Ninh...), khu viuc mién Trung (Pa Néng, Quang Ngii,
Binh Dinh...). Tai cac dja phuong ndy, cac cong ty CTTC c6 thé md thém cac chi
nhanh, két hop nhan dinh dau 13 thé manh phat trién cta ving dé dua ra chién luoc
kinh doanh phu hop.

Pa dang hoa san phém dich vu CTTC: M&i hinh thirc c6 nhitng wu diém va su
tuong ung nhét dinh v&i nhu cau cia mot dbi tuong khach hang cu thé. Vi thé, viéc c6
nhiéu hinh thire tai trg s& gitup cong ty CTTC dap mg tot hon nhu cau khach hang va
giam thiéu rui ro trong kinh doanh. Bén canh cho thué 3 bén truyén théng, cong ty
CTTC c6 thé ap dung hinh thirc mua va cho thué lai (cho thué hoat dong) dé mé rong
thi truong hon. Vi¢e déy manh trién khai cho thué van hanh s& tao thém diéu kién cho
cac cong ty CTTC dap ung hon nira doi hoi cua khach hang.
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< V& phia Hiép hdi CTTC:

Nang cao vai tro ciia Hiép hoi CTTC dé dong gop vao cong cudc phat trién
chung cho thi truong CTTC thi tat ca cac thanh vién trong Hiép hoi phai tham gia tich
cuc hon, ¢b ging phin diu nhim hoan thanh muc tiéu va st ménh hoat déng cua Hiép
hoi. Clng Véi cac cong ty CTTC danh gia tong két hoat dong thyc tién, dé xuat, kién
nghi véi Chinh phii, Ngan hang nha nuéc nhitng van dé dé hoan thién cac co ché, tao
diéu kién cho cac cong ty CTTC hoat dong tot hon.

% V& phia doanh nghi¢p di thué tai chinh:

Pbi véi DN, vi CTTC khong yéu cau tai san dam bao, nén DN phai ting cuong
tinh minh bach héa thong tin mdi ¢6 thé dugc cac CTTC xem xét cho thué, cling nhu
c6 thé duoc hudng 13i suat & mirc thip hon...
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CHUYEN DOI SO GAN VOl CHUOI GIA TRI NHAM
NANG CAO NANG LUC CANH TRANH CUA
DOANH NGHIEP NHO VA VUA VIET NAM

TS. Tran Tan Hung?

Tom tit: Chuyén doi sé trong kinh doanh 1a si két hop thanh tuu cia cong nghé
s6 gan két véi hoat dong qudan tri san xudt kinh doanh cia doanh nghiép. Két qud cua
chuyén dsi sé phdi mang lai sir trai nghiém tot hon cho khéch hang, hinh thanh mét
quy trinh vd@n hanh téi wu va nhitng md hinh san xudt kinh doanh méi. Trén co sé ap
dung khung ly thuyét vé loi thé canh tranh, viéc xay duwng quy trinh vdn hanh va mé
hinh kinh doanh méi doi héi cac doanh nghiép can xem xét, phén tich, danh gid tirng
hoat déng riéng biét trong chudi gia tri ngi bé va mé réng nham gia ting gid tri gia
ting. Chuyén doi 6 trong kinh doanh doi hdi tirng doanh nghiép phai c6 mét I trinh
phl hop véi quy md va cac nguon luc c6 kha nang dap vmg. Pdy chinh la thach thirc
ciing nhw co héi cua doanh nghiép Viét Nam, nhdt 1a cac doanh nghiép nhé va vira
(DNNVV) trong gia tang néing luc Canh tranh dé ton tai va phét trién.

Tir khoa: Chuyén doi s, chudi gid tri, ning luc canh tranh, DNNVV.

Abstract: Digital transformation in business is the combination of achievements
of digital technology associated with business and production management activities
of enterprises. The result of digital transformation must bring a better experience to
customers, form an optimal operating process and new business models. Based on the
application of a theoretical framework for competitive advantage, the construction of
a new operating process and business model requires businesses to consider, analyze
and evaluate each separate activity in the internal and external of value chain to
increase added value. Digital transformation in business requires each business to
have a roadmap that is suitable for its size and capable resources. This is the
challenge as well as the opportunity of Viethamese enterprises, especially small and
medium enterprises (SMES) in increasing their competitiveness to survive and develop.

Keywords. Digital transformation, value chain, competitiveness, SMEs.
1. PAT VAN PE

Cudc CMCN 4.0 va xu thé hoi nhap quéc té da va dang tao ra nhiéu thach thuc
dbi véi cac doanh nghiép Viét Nam. Chuyén d6i sé duoc xac dinh 1a mét trong nhiing
giai phap mang tinh chién lugc dé cac doanh nghiép Viét Nam, dic biét 1a DNNVV,

! Khoa QTKD - Truong DH Lao dong — Xa hi (CSII — TP.HCM)
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c6 thé ton tai va gia ting nang lyc canh tranh, ning suat lao dong, hiéu qua kinh
doanh, nhat 12 tham gia vao chudi gia trj toan cau. Sé liéu cong bé tai “Bao céo Chi sb
phat trién k¥ thuat s cia doanh nghiép vira va nho khu vuc chau A - Thai Binh
Duong” cua Cisco (Tap doan hé thdng cong nghé Hoa Ky) nim 2018 cho thiy qua
trinh s6 hoa cua cac DNNVV tai Viét Nam c6 thé dong gop tir 24-30 ty USD vao GDP
nam 2024. Tuy nhién, van con hon 70% DNNVYV tai Viét Nam phan ung thu dong véi
nhitng thay d6i cua thi truong. Con theo khao sat cia Hiép hoi Phan mém va Dich vu
cdng nghé théng tin Viét Nam (2021) ciing cho thdy trén ca nuéc chi ¢ 15% doanh
nghiép dang chuyén d6i s6. Phan I6n DNNVV chua nhan thirc dung tdm quan trong
cua chuyén doi s6 va chua xdy dung chién luoc ng dung céng nghé sé gan véi chudi
gia tri dé co thé chu dong trudc nhitng bién dong cua thi truong. Pidu nay khién céc
DNNVV Viét Nam duang sau Philippines va Indoneisa vé chuyén doi s6. Néu khong
chuyén dbi sb, doanh nghiép Viét Nam néi chung va DNNVV noi riéng sé bi thut IUi,
giam sic canh tranh va khong thé dudi kip so véi cac doanh nghiép trong khu vuc va
qudc té. Vi phuong phap nghién ctru dinh tinh, dua trén co sé ly thuyét loi thé canh
tranh gan véi chudi gia tri cua Michael E.Porter (1985), bai viét huong dén dé xuat
mot sé giai phéap trong quan tri nham thyc hién 16 trinh chuyén déi sé phii hop cho céc
DNNVV Viét Nam trong béi canh cusc CMCN 4.

2. MQT SO KHAI NIEM VE CHUYEN POI SO, CHUOI GIA TRI VA
TAC PONG CUA CUQC CMCN 4.0 PEN NANG LUC CANH TRANH CUA
DOANH NGHIEP VIET NAM.

2.1. Khai niém va cdc giai doan ciia chuyén déi so

Rat nhiéu cdng trinh nghién ctu trong va ngoai nudc nhitng nim gan day da dé
cap dén khai niém vé chuyén doi sb trong doanh nghiép. Dién hinh Ia theo Gartner,
mét cong ty cua My chuyén nghién ctu va cung tng dich tu van céng nghé thong tin,
da thé hién khai niém chuyén ddi sb 1a viéc sir dung cac cong nghé sé dé thay ddi mo
hinh kinh doanh, tao ra nhitng co hoi, doanh thu va gia tri méi (“Chuyén ddi s6,” n.d).
Con Microsoft thi cho rang chuyén d6i s6 1a viéc tu duy lai cach thic cac to chic tap
hop moi nguoi, dit liéu va quy trinh dé tao nhiing gi tri méi (“Chién lugc chuyén doi
s6,” n.d). Tai Viét Nam, khéi niém gan nhat theo tai liéu hudng dan chuyén doi so, thi
chuyén doi sb trong doanh nghiép la viéc tich hop, ap dung cong nghé s6 dé nang cao
hiéu qua kinh doanh, hiéu qua quan 1y, nang cao nang luc, sac canh tranh cua doanh
nghiép va tao ra céac gia tri mai (Bo Ké hoach va Pau tu phdi hop voi Dy 4n USAID
LinkSME, 2021). Tir nhitng khai niém nay cho thdy nhitng diém twong dong nhat
dinh, c6 thé dinh nghia chuyén d6i s6 1a qua trinh tng dung cong nghé sé nham tdi da
hoa loi ich thu duoc tir hoat dong caa doanh nghiép, cho thiy chuyén doi sb 1a mot xu
thé bat budc trong xay dung chién lugc va nang cao lgi thé canh tranh cho tat ca cac
doanh nghiép, bao gom ca DNNVV.
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Chuyén dbi sé trong hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép 1a mot qua trinh
dién ra kha phtc tap, doi hoi vé ca thoi gian va ngudn luc dap tng. C6 thé phan tich
qua trinh chuyén doi s6 thanh 3 giai doan. Cu thé:

- Giai doan du tién 13 giai doan s6 hoa: Thu thap dit liéu — Téng hop va luu trit
dir liéu — Xt ly dit liéu — Hé théng hoa quy trinh, phan tich dir liéu va ra quyét dinh.

- Giai doan tht hai 1a giai doan ung dung s6: ddy 1a giai doan phét trién cao cua
phan tich dit liéu, huéng dén téi wu hoa quy trinh van hanh.

- Giai doan thi ba 1a giai doan chuyén d6i sd, giai doan tao ra mot md hinh kinh
doanh méi.

2.2. Chudi gia tri va tdc dgng ciia cupc CMCN 4.0 dén néng luc canh tranh

Khéi niém vé chudi gié tri duoc M.E. Porter (1985) dua ra trong 1y thuyét vé loi
thé canh tranh, cho thay chudi gia tri thé hién téng gia tri, bao gébm cac hoat dong gia
tri va lgi nhuan. Theo M. E. Porter (1985), hé thdng gia tri trong chudi gia tri d6i véi
ting doanh nghiép don nganh hay da nganh vé co ban déu khac nhau, do qué trinh
phat trién va chién lugc cua ting doanh nghiép c6 su khéc nhau. Bén canh d6, chudi
gié tri cta cac doanh nghiép cd pham vi canh tranh khac nhau ciing sé khéac nhau,
tuong ang véi tiém luc caa loi thé canh tranh. M6 hinh 5 &p luc canh tranh cia M.E.
Porter van cho thiy gié trj caa no dbi véi tat ca cac doanh nghiép ¢ moi quy md, moi
nganh nghé. Tuy nhién, véi nhitng thanh tyu ciia cong nghé ky thuat, dic biét 1a cong
nghé k¥ thuat sd, viéc nghién ciru va tng dung md hinh 5 4p luc canh tranh dé nang
cao gié tri cua tung hoat dong riéng biét voi mirc d6 phu hgp va uu tién trong lya chon
hoat dong ng dung cdng nghé s co thé nang cao loi thé canh tranh cho cac doanh
nghiép Viét Nam, dac biét [a DNNVV.

2.3. Méi lién két gia chuyén déi sé ciia DNNVV va mo hinh 5 ap luc canh
tranh caa M.E. Porter

Thé hién rd rang nhat 1a sy phat trién cua thi truong thuong mai dién tir (TMBT).
Hoat dong cua cadc mang x& hoi, dic biét 1a kha ning twong tic qua cac phan mém
livestream tryc tiép dén thanh toan qua vi dién ti, digital banking, phan mém ké khai
thué, phan mém ké toan, bao hiém xa hoi.. da rat ngin vé thoi gian, giam thiéu chi phi
va gia ting hiéu qua déi véi nhiéu hoat dong cua doanh nghiép, tao co hoi cho xay
dung va trién khai déng loat cac chién luoc: chién lugc chi phi tdi wu, chién lugc khéc
biét hoa va chién luoc tap trung nham gia ting nang luc canh tranh.

Ap lyc caa céc nha cung cip 1én hoat dong dam bao cac yéu té dau vao cua
doanh nghiép ciing c6 su thay d6i rd rét. Diéu nay thé hién trén cac khia canh nhu
doanh nghiép dé& dang tiép can cac ngudn cung tng dap Gng day du vé tiéu chuan cua
cac yéu toé dau vao, truy cap va tim hiéu thong tin vé nha cung cap, vi thé thuong
lwong vé gia va diéu kién giao nhan, rat ngan thoi gian va céc chi phi phéat sinh so véi
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cac phuong thirc giao dich truyén thong trude day. Ban than cac nha cung cap ciing co
chudi gia tri (nguoc dong), nhitng thay déi vé hoat dong trong chudi gia tri caa ho lai
tao ra va phan phéi nhitng gié tri mgi cho doanh nghiép, nhitng khéch hang cuaa ho.

Ung dung cua cdng nghé sé con md cira, cung ung nhitng co hoi cho nhiing
doanh nghiép khoi su (start-up) day nhanh téc d6 xam nhap vao hoat dong cua nganh,
khong chi trong pham vi mot phan khuc thi trudng theo ting tiéu chi nhu vé thu nhap,
vé vi tri dia Iy ... ma con c6 kha nang bao phu ca thi trudng va mo ra nhitng thi truong
méi. Nhu vay cong nghé s khong chi ¢ tim quan trong thuc day su chuyén hda cua
co cau nganh kinh té ma con gia ting manh mé& hon nita ap luc canh tranh cho tit ca
doanh nghiép va c& nhan (khong phan biét quy mé, vi thé, danh tiéng, thoi gian hoat
dong..) da, dang va s€ tham gia trén thi truong.

Gid tri duoc tao ra ting thém do thanh quéa cua cuoc CMCN 4.0 cin duoc xem
xét & nhiéu khia canh. Néu xem xét trén goc d6 chudi cung tng, c6 thé phan dinh
thanh chudi cung tng bén ngoai doanh nghiép va chudi cung tng bén trong doanh
nghiép. Néu xem xét trén goc do co cau nganh kinh té thi c6 thé phan dinh theo méi
tuong quan giita cAc nganh va trong ndi bo cua timg nganh. .. Bé khai thac hiéu qua toi
da cua chién luoc chuyén ddi s6 qudc gia gan lién véi phat trién kinh té x& hoi thé hién
qua ba bo phan hop thanh 1a ting truong Kinh té, chuyén dich co cau kinh té va tién bo
x& hoi, thi trén goc d6 vi mé, theo dé xuat cua tac gia, co thé xem tng dung cdng nghé
sb gan két giira cac hoat dong hd tro va cac hoat dong chinh 12 ba tru cot quyét dinh
tao 14p gia tri gia ting trong qué trinh san xuét kinh doanh cua doanh nghiép.

Hoat dong
chinh

Gia tri
gia
Pr ting Q

Hoat dong hd X A X

Hinh 1. Ba tru c6t tao Iap néng cao gia tri doanh nghiép

(Nguén. dé xudt cua tac gid )

Ap lyc tir vi thé caa ngudi mua sé& tro thanh mot van dé co vi tri quan trong nhét
trong mé hinh 5 ap luc canh tranh khi cusc CMCN 4.0 tiép tuc dat duoc nhitng thanh
tru méi. Voi nhitng phat minh, sang ché dot pha vé cong nghé k¥ thuat nhu tng dung
tri tué nhan tao (AL), van vat két néi (IoT), dix liéu Ion (Big data), cong nghé
Blockchain, robot ty hanh, vat liéu méi ... cho thay bét budc cac doanh nghiép phai co
chién lugc d6i méi cong nghé, khong thé tiép tuc duy tri thuc hién chién luoc cai tién
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cong nghé cii. Bong thoi tng dung tir nhitng phéat minh, séng ché nay doi hoi phai doi
mai song hanh vé sé hoa céc quy trinh va dit liéu trong cac hoat dong khéc cua doanh
nghiép. Hiéu qua tir nhitng chién luwoc va giai phap nay din dén kha ning thoa man
nhu cau tét nhat cho khéach hang, tao diéu kién cho khach hang co thé tiép can, trai
nghiém, dan dén quyét dinh thay d6i nhan thic va hanh vi mua hang. Khéng nhiing
thé, vai mot thi trudong mo ding nghia (da dang chang loai hang hoéa, dich vy, khong
gidi han vé vi tri dia ly, khéng gidi han vé thoi gian, khdng gisi han vé luong thu thap
thong tin...) di tao cho ngudi mua mot vi thé thuong lwong méi, gia ting ning lyc
dam phan. O phia nguoc lai, doanh nghiép cé thé nang cao gia tri dap ung cho nguoi
mua, thdng qua cung tng cac san pham, dich vu théa man nhu cau caa khéch hang voi
maot muc gid hop ly.

Bio cdo Tuong lai nghé nghiép cta Dién dan kinh té Thé gidi nim 2016 cho thay
vién canh 65% luong hoc sinh bt dau vao tiéu hoc hom nay khi di lam s& 1am nhiing
cong viéc ma ngay hom nay chua xuét hién, day 1 co s cho nhan dinh gan voi xu thé
ctia cubc CMCN 4.0 vé& sy phat trién manh mé cua san pham thay thé 1a tat yéu, 1a co
hoi thanh cng cho cac start-up biét nam bat co hoi. Theo quan diém truyén thng thi
chi c6 cac cong ty 16n, co rat nhiéu tiém luc kinh té manh méi c6 thé tiép can duoc
cong nghé madi. Do d6 ho ludn dan dau thi trudng, it nhat 1a mot vai bude. Nhung bay
gid, thi dt DNNVV hay nhiing start-up déu c6 thé tiép can dugc cong nghé khong thua
kém gi cac nhitng doanh nghiép 16n. Thé manh cong nghé moi dang giup cho céc
start-up gianh loi thé trén tit ca cac linh vyuc cta nén kinh té (Hinh 2). Xu thé nay tao
ra nhiing thay d6i quan trong trong chudi gia tri cac nganh kinh té cling nhu chudi
cung tng toan cau. Trong bdi canh ctia nén kinh ké sé hién nay, doi héi cac td churc,
doanh nghiép phai c¢6 sy thay doi manh mé dé tiép tuc ton tai va phat trién.

Pham vi réng: Kinh té sé héa
Pham vi hep: Kinh té sé -

Kinh doanh ——

di¢n tur

INhwong mai

Che tao Phin mém dién o

phan cing va tu van CNT1 Dich vu sé

Cong nghi¢p 4.0

Kinh té

= Nong nghi¢p
ha tang

chinh xac
E . Kinh t&
hia sé = :
- thuat toa
e gan két long

Dich vu I'muyén thong

thong tin

Kinh tg

Hinh 2. Khung khai niém kinh té sb theo pham vi
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Nguén: Rumana Bukht and Richard Heeks. Defining, Conceptualising and
Measuring the Digital Economy, 2017.

Pung trudc giai doan bung nd cua cong nghé sd, mot trong nhitng linh vuc quan
trong ctia cudc CMCN 4.0, di tao co hoi cho ap dung 1y thuyét loi thé canh tranh I1&n
mot tim cao mdi. Bao cdo cua cac cong ty nghién ctru thi truong 16n nhu Gartner,
IDC... déu chi ra rﬁng chuyén ddi sb thuc su mang lai rat nhiéu loi ich cho moi mat
hoat dong cua doanh nghiép: tir diéu hanh quan 1y dén nghién ctru, kinh
doanh...Nhiing loi ich d& nhan biét nhat ctua chuyén d6i s6 d6i voi doanh nghiép do6 1a
cat giam chi phi van hanh, tiép can duoc nhiéu khach hang hon trong thoi gian ngan
hon, ldnh dao ra quyét dinh nhanh chéng va chinh x4c hon nhd hé théng bao céo thong
sudt kip thoi, t6i wu hoa duoc ning suat 1am viéc cta nhéan vién... nhitng diéu nay gitp
tang hi¢u qua hoat dong va tinh canh tranh cua doanh nghiép.

3. THUC TRANG CHUYEN POl SO NHAM GIA TANG NANG LUC
CANH TRANH CUA DNNVV VIET NAM

Theo nghién ciu caa Microsoft va IDC tai khu vyc chau A — Thai Binh Duong,
tac dong ma chuyén d6i s6 mang lai cho GDP nam 2017 1a khoang 6%, nim 2019
dugc du doan 1a 25% va tdi nam 2021 13 60%. Chuyén doi s6 con gop phan gia ting
ning suit lao dong, nim 2017 tac dong cua chuyén doi s6 téi ting trudng ning suit lao
dong ¢ vao khoang 15%, dén nam 2020, con sb nay 1a 21% va 85% cong viéc trong
khu vuc s& bi bién doi trong ba nim tiép theo (Microsoft, 2018). Nghién ctiru gan nhét
cia UNCTAD va Hiép hoi Thuong mai dién tr Netcomm Suisse phéi hop véi Trung
tam Thong tin Mang Brazil (NIC.br) va Inveon véi chi dé “COVID-19 va Thuong
mai dién t&” duoc cdng bd thang 5/2020 cho thiy tac dong cua dai dich da thay doi
cach nguoi tiéu ding sir dung thuong mai dién tir va cc giai phap k¥ thuat s6 da duoc
ng dung, cai tién va phat trién manh mé (UNTACD, 2020). Thuc té cho thiy cac
doanh nghiép biét chuyén hoa kho khan thanh co hoi, tan dung tot thoi diém thi truong
c6 sy chung xudng, manh dan dau tu, nang cap hé thong quan ly, hé thong quan Iy san
XUit, ting ning suit lao dong, dac biét 12 cac hé thdng tiép thi, ban hang va lam viéc
online déu d3 mang lai nhitng két qua kha quan. Pai dich Covid-19 cd thé xem 1a mot
chat xuc tac cho su phat trién manh mé& caa cac cong cu Digital ty dong va thic day
manh m& hon bao gio hét vao sy chuyén doi s6 caa cac doanh nghiép trén toan cau.
Két qua nay cho thdy nhiéu diém twong dong vai thuc trang chi tiéu va mua sam truc
tuyén o Viét Nam trong dot bing phéat dich COVID-19 lan tht 4. Thi truongTMBT
cua Viét Nam tir con s6 gan bang 0 vao nim 2006 da tang truéng dat 13,2 ti USD
trong nam 2020. V& quy md, ndm 2018, TMDT Viét Nam tiép tuc phat trién toan dién
Vi toe do tang truong trén 30%, thoi quen mua hang cua nguoi tiéu dung Viét Nam
cling c6 nhirng thay d6i tich cuc (B6 Cong thwong, 2021).



136| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

Tuy nhién, nhiéu nghién ciru tir céc hoi thao, cac cdng trinh nghién cttu cho thiy
thuc trang chuyén doi sé6 caa DNNVV Viét Nam hién nay rat khiém tén. Bao cao Thuc
trang chuyén doi kinh doanh sé nam 2018 cua IDG di chi ra rang, & Viét Nam c6 dén
55% start-up sir dung cac cong nghé sé dé van hanh doanh nghiép hiéu qua, nhung ddi
vé6i cac doanh nghiép truyén théng chi ¢ mirc 1a 38%, nhat 1a ty 16 DNNVV Viét Nam
g dung cng nghé vao san xuat con thap (Cuc XUc tién thuong mai, 2021). Nhiéu
chuyén gia khac cho rang cac doanh nghiép I6n con cé bo phan cdng nghé théng tin,
rieng DNNVV hiéu dugc vé cong nghé sé da 1a rat khd. Ngoai ra, trong viéc chuyén
d6i s6 con ¢6 nhiéu rao can khac nhu quy dinh, quy tic cua doanh nghiép khong phi
hop sb hoa, thiéu cam két, hiéu biét cua nguoi lao dong, van hoa cong nghé s trong
doanh nghiép chua hinh thanh, mot phan trong nhan thac cua cac cha DNNVV con
cho ring day 1a van dé cta doanh nghiép Ién. Ngoai ra con c6 cac nguyén nhan khéc
nhu chi phi dau tu cao, ha tang cong nghé thdng tin, ngudn nhan luc chuyén déi s6 han
ché, to chac quan Iy, quy trinh nghiép vu, chudi cung ung can chuan hda. Nhiéu
chuyén gia khang dinh tién trinh chuyén ddi s6 khdng phai 1a mot ban ké hoach tir bo
phan marketing hay b phan cong nghé thong tin, ma nguoi tién phong phai la nguoi
dung dau doanh nghiép. Hién tuong chu doanh nghiép vira 13 nguoi dua ra y tuéng
ddng thoi 12 nguoi to chic thuc thi trén co sé gan két véi su chia sé cua ngudi lao
dong chwa nhiéu.

Tu thuc trang trén cho thdy muc tiéu chuyén d6i sé6 cuia DNNVV cua Viét Nam
kho thuc hién dugc. Tuy vay, véi chinh sach hd trg, khuyén khich ctia Chinh phu
thong qua chuong trinh chuyén d6i qudc gia dong thoi véi sé lugng dan sé xap xi 97
triéu nguoi, co cdu dan sb tré ning dong va c6 kha ning tiép cin cong nghé cao, mot
nén kinh té c6 toc do tdng trudng nhanh va 6n dinh trong khu vuc, thi cdc doanh
nghiép Viét Nam néi chung, DNNVV néi riéng c6 tiém nang rat 16n trong viéc chuyén
d6i sb. Pay 1a nhitng co hoi manh mé& dé cac DNNVV Viét Nam can nam bat dé gia
ting ning luc canh tranh trén thi trudng nhd vao nhiing loi ich cia chuyén dbi sd.

4. GIAI PHAP

Thiz nhat, DNNVV cédn xdc dinh nhing muc tiéu phiu hep trong g trinh
chuyén déi sé

Tan dung cac nén tang cong nghé sé gitp cac DNNVV cai thién duoc nhiéu hoat
dong va huéng dén 5 muc dich cudi cung cuia chuyén dbi sb: Tiép can thi truong; gia
tang vi thé canh tranh; Tang truéng doanh thu; Nang cao ning suat ciia ngudi lao
dong; Thoa man t6t hon nhu cau khach hang.

Xéc dinh myc tiéu vu tién can dya trén dic diém riéng cua ting DNNVV cu thé
trong ting nganh voi thoi gian tir 3 — 5 ndm, tranh dit ning nhiéu muc tiéu phai dat
dugc trong mot thoi gian ngan.
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Thit hai, xdc dinh cac hoat dgng can wu tién ieng dung chuyén déi so

Ung dung cdng nghé c6 thé duoc 4p dung vao cac hoat dong cua doanh nghiép
trong chudi gia tri, tir nhitng hoat dong chinh dén hoat dong hd trg. Cac DNNVV can
wu tién hoan thién phan mém ké toan xir ly tu dong cac hoa don dau ra, dau vao, tich
hop véi cac phan mém vé nhan su, marketing, ban hang, mua hang... déng thoi két noi
V6i co quan thué, hai quan, bao hiém x& hoi, ngan hang ... nham dam bao tinh chinh
xé&c cua dir liéu va giam thiéu chi phi quan ly. Bén canh dé, can xay dung 16 trinh, huy
dong ngudn vén dé dau tu tng dung day chuyén tu dong hoa, robot théng minh, hé
thdng diéu hanh trong san xuat va cac cong nghé hd tro nhu IoT, cong nghé thyc té ao
(VR), thuc té 4o ting cuong (AR) va AL ...1a nhitng yéu t giup DNNVV c6 thé
chuyén ddi s6 thanh cong. Pé biét duoc cong nghé hd trg ndo s& phi hop véi minh thi
cac DNNVV can phai c6 c4c hoat dong tim hiéu, lwa chon cdng cu trén nguyén tic vira
dap rng cho nhu cau hién tai va kha ning ning cip, tich hop trong twong lai.

Budc mot, cadc DNNVV can khai thac nhiing tng dung tir chuwong trinh hd trg
chuyén d6i s6 va nhirng phan mém lién quan dén hoat dong nang cao hiéu qua quan tri
tai chinh, tiép can thi truong va ting trudng doanh thu nhu tai chinh - ké toan; quang
C4o0 - tiép thi; ban hang truc tuyén; thanh toan va chim soc khach hang.

Buéc hai, can (ng dung cdng nghé sé vao hoat dong chinh caa doanh nghiép
theo tirng nganh va pham vi vuc hoat dong.

Cudi cung can tng dung céng nghé 4.0 vao quan Iy va két néi toan bo cac bo
phan caa doanh nghigép.

Thee ba, @eng dung cdng nghé sé géan véi chinh sach trao quyén cho ngwoi lao
dong

Mot doanh nghiép dat dugc hiéu qua trong chuyén ddi sé can gan véi nang cao
gia tri cam nhan cua khach hang dua trén cac thong tin cua khach hang tur viéc thu
thap, phan tich, xir ly cac loai dir liéu ¢ tat ca cac hoat dong cua doanh nghiép c6
tuong tac voi khach hang. Viéc tich hop dir liéu tir cac phan mém, sir dung thich hop
cac phuong tién truyén thdng 12 van co ban ddi véi cac doanh nghiép. Nhat 1a khi gitta
con ngudi, may moc thiét bi va cac vat dung cé kha niang twong tac, két ndi va chuyén
d6i vé6i nhau nhiéu hon.

Xay dung cac quy trinh theo hudng don gian hda, phé cip duogc céc kién thirc va
nén vian hoa ki thuat sé dén ting ngudi lao dong, ting bo phan 1a diéu kién can dé day
nhanh qué trinh trao quyén. Phat huy vai tro cta nguoi lao déng gan véi chuyén doi
s6 theo ting budc di cu thé 1a rat quan trong dé khai thac sic manh tong hop cua
doanh nghiép.
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Viéc két ndi khach hang (bén trong va bén ngoai) véi da dang kénh tiép xuc va
linh hoat, gan chat loi ich ca nhan va loi ich cia doanh nghiép, phét huy vai tro, tinh
than trach nhiém va thai d6 cua tirng nhan vién trong @ng dung cac phan mém dé xi ly
thdng tin, gilp gitr chan khach hang cii va tiép can khach hang maéi hiéu qua hon, dé
dang diéu chinh noi dung timg budc cong viéc trong tirng bd phan dé phd hop véi sy
thay d6i cac yéu t cua thi truong, c6 thé xem la hoat dong c6 kha ning cao nhét trong
tao ra gia tri va nang luc canh tranh caa DNNVV.

Thit tie, DNNVV cén tgo l@p gia tri bén vieng ngay tie nhitng bude di dau tién

DNNVYV can phai quan tim dén van dé bao mat dir liéu va an toan dit liéu di kém
véi bao mat théng tin c& nhan. Can xac dinh xay dung chinh séach vé quyén riéng tu va
minh bach nhu moét giai phdp xay dung va bao vé thuong hiéu trong moi truong canh
tranh ngay cang khéc liét huéng dén khach hang.

Thir nam, luén cdp nhét va theo sdt nhitng chinh sich khuyén khich ciia Nha
nwdc

Chuong trinh chuyén ddi s6 qudc gia huéng dén tao lap mot moi trudng phép 1y
minh bach, xay dung ha tﬁng cong ngh¢ thong tin hién dai va phat trién nguén nhan
Iuc s6 c6 chit luong 13 nén tang cua cho phat trién nén kinh té sé va gia ting ning luc
canh tranh cho DNNVV. Chu déng tiép can, khai thac va dé xuit hoan chinh, bd sung
cac phan mém gin véi cac dich vu do nha nude cung cip, dong thoi cac chit DNNVV
can cap nhat kién thuc, thong tin tr cac chuong trinh hd trg, tu van, trao d6i hoc hoi
kinh nghiém chuyén doi sé thanh céng cta cac doanh nghiép khac ... s& gop phan tiét
kiém chi phi, nang cao ning suét chét lugng cta doanh nghiép.

KET LUAN

Véi sy tién bo cua khoa hoc cdng nghé, dic biét 1a cong nghé sb s& gilp quy
trinh chuyén doi sé & cac doanh nghiép Viét Nam néi chung va DNNVV néi riéng s&
don gian hon va ¢6 it ri ro hon. V&i méi trudng chinh tri 6n dinh, chinh séch mé cua
nén kinh té va cha dong hoi nhap ngay cang sau rong vao nén kinh té toan cau da tao
diéu kién cho toc d6 tang truong kinh té caa Viét Nam 6n dinh va thé hién nhiing tin
hiéu tt trong bdi canh dai dich COVID-19 con nhiéu dién bién phuc tap. Viét Nam
hién c6 ngudn nhan lyc doi dao trén nhiéu linh vuc, trong d6 nganh cong nghé thdng
tin, s& 1a co hoi day nhanh qua trinh chuyén dbi s6 trén moi linh vuc, dic biét ddi véi
hoat dong kinh doanh cia DNNVV. Chu ddng phéat huy noi luc déng thoi don nhan su
dau tu cia cac tap doan cong nghé 16n trong khu vuc va thé gidi trén linh vuc cong
nghé sb sé& thuc day nén kinh té Viét Nam phat trién nhanh va bén viing.
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CO HOI VA THACH THUC BOI VOI LINH VUC TAI
CHINH — NGAN HANG VIET NAM TRONG THO'Il KY
CACH MANG CONG NGHE 4.0

ThS. Nguyén Lé Tuyét Loan®

Toém tat: Cugc Cach mang cong nghiép 4.0 (CMCN 4.0) dang dién ra va tac
déng magnh mé dén tat cd cdc nganh, cdc linh vuc doi séng kinh té xa hgi, trong dé cé
linh Tai chinh- ngan hang. Nhitng tdc dong nay vé co ban sé mang lgi tin hiéu tat, 1am
thay déi dién mao cua linh vuc nay trong twong lai, tuy nhién d@é dat dwoc thi hién tai
phdi vieot qua dwroc nhitng thach thirc trong thoi gian dau ma cugc CMCN 4.0 nay
mang lgi. Bai viét nay tac gid dé cdp dén nhitng co héi, thirc thach cia nganh Tai
chinh- Ngdn hang va duwa ra cdc gidi phdp dé thich #ng véi nhing yéu cau méi.

Tar khoa: co héi, thach thic, nganh Tai chinh- Ngan hang, CMCN 4.0

Abstract: The technological foundation of Industry 4.0 has brought positive
aspects to the socio-economic developmen and created many opportunities for
companies in the finance and banking industry to join global value chains. However,
the Industry 4.0 has also brought limitations that are needed to be sloved. This article
analyzes opportunities and challenges that are brought to the finance and banking
industry by the Industry 4.0, and proposes solutions to existing limitations.

Keywords: opportunities, challenges, Finance - Banking sector, Industry 4.0.
1. Pit van dé

Trong lich st phat trién nhan loai da dién ra bon cudc Cach mang Cong nghiép,
cudc CMCN lan thir nhat kéo dai tir cudi thé ky 18 dén ntra dau thé ky 19, danh diu
bang viéc st dung nude va ning luong tir hoi nude dé co gidi hoa san xuat. Sau d6 1a
sit dung dong co ddt trong, nhién liéu than da va xay dung cac tuyén dudng sit mé
rong giao thuong, cuéc CMCN lan thir hai bat dau tir nira sau thé ky 19 cho dén dau
thé ky 20, v6i dic diém ndi bat 1a st dung dién ning dé phuc vu san xuit quy mo 1én.
Pay 1a thoi ky phat minh ra may phat dién, dén dién, dong co dién, cudéc CMCN lan
thir ba bat ddu tir thap nién 60 cua thé ky 20, khi ma con ngudi di phat minh ra may
tinh dé thuc hién cac cong viée vé tri 6¢ thay cho con ngudi. Cuoc CMCN nay da gitp
cho mdy tinh, phan cing, phan mém va mang toan cau phat trién manh mé, lam bién
ddi moi mat doi séng kinh té va xa hoi toan cau, tao tién dé cho su ra doi méot cudc
CMCN méi — CMCN 4.0 1a sy két hop cua cong nghé trong cac linh vuc vt 1y, cong
nghé sb va sinh hoc, tao ra nhitng kha ning san xuat hoan toan méi va cé tac dong sau

! Khoa Ké toan - Truong Pai hoc Lao dgng - X& héi (CSII — TP.HCM)
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sic dén doi séng kinh té, chinh tri, xd hoi ciia thé gigi. Cuéc CMCN 4.0 dya trén nén
tang cua sy két hop cong nghé cam bién méi, phan tich dir liéu 16n, dién toan dam may
va két ndi internet van vat sé& thic déy su phat trién cla may moc ty dong hoa va hé
thong san xuat thong minh. Bén canh d6 CMCN 4.0 sir dung cong nghé in 3D dé san
Xuat san pham mot cach hoan chinh nhd nhat thé hoa cac day chuyén san xuat khong
phai qua giai doan lip rap cac thiét bi phu trg giup giam chi phi san xuét nhiéu nhét c6
thé. Ngoai ra, cong nghé nano va vat liéu mdi tao ra cac ciu trac vat liéu méi ung
dung rong rai trong hau hét cac linh vuc. Tri tué nhéan tao va diéu khién hoc cho phép
con ngudi kiém soat tir xa, khong giéi han vé khong gian, thoi gian, twong tic nhanh
hon va chinh xac hon.

Cudc CMCN 4.0 d3 tac dong manh mé va toan dién dén nén kinh té xa hoi trén
thé gigi. Viét Nam ciing bi tac dong khoéng nho bai cudc cadch mang toan cau nay.
Nganh Tai chinh - Ngan hang, linh virc dang duoc coi 1a dimg dau vé tng dung cong
nghé thong tin cling khéng ndm ngoai vong xody va chiu sy anh huéng khéng nho tir
su phéat trién lién tuc cua thoi dai CMCN 4.0. CMCN 4.0 s& thay thé hoan toan kénh
phan phdi va cac san pham dich vu ngan hang truyén théng bing viéc tng dung nhiéu
hon cong nghé théng tin, ang dung chuyén doi ky thuat sé, cac san pham cua ngan
hang c6 thé tich hop duoc vai nhidu san pham dich vu phu trg dé 1am hai long khach
hang. Vi vay, diéu cic ngan hang trong nudc can chl trong 1a toi da hoa trai nghiém
khach hang dua trén viéc nam bat va hiéu rd xu hudéng trén bang viéc két hop véi cac
cong ty fintech.

2. Nhirng co hdi ciia nganh Tai chinh — Ngan hang trong CMCN 4.0

CMCN 4.0 mang lai nhiéu co hdi cho linh vyc Tai chinh - Ngan hang Viét Nam.
Trude hét 1a co hoi cho viée tmg dung cac cong nghé quan tri thong minh va ty dong
hoa trong quy trinh nghiép vu gitip ddy nhanh tién trinh xir 1y cong viéc hudng téi viéc
xay dyng cac ngan hang ky thuat sé théng minh trong twong lai.

Véi sy hién dién cua chiéc dién thoai théng minh d3 tro thanh phwong tién thong
dung ctia con ngudi trong giao tiép ciing nhu twong tac, thém vao d6 1a su thay doi
trong kénh phan phéi, mang ludi ban hang théng minh va cach thiét ké san pham dich
vu cua cac ngan hang. Kénh ban hang qua Internet, Mobilebanking, mang x& hoi, phat
trién ngan hang k¥ thuat sé, giao dich khdng gidy to tir d6 ma trd thanh xu thé phat
trién manh khéng ngimg nhu hién nay. Nhitng tién bd vé k¥ thuat cong nghé d6 da
thiic ddy su hinh thanh nhitng san phim dich vu tai chinh méi trong nganh ngan hang
nhu: M-POS, vi dién tu, cong nghé thé chip, Mobile Banking, Internet banking... Sy
ra doi cua nhiing san phém dich vu tai chinh méi nay s€ tao thuan lgi trong viéc st
dung dich vu ngén hang hién dai va gbp phan tiét kiém duogc chi phi giao dich cho
ngudi dan. Hién nay, phan 16n doanh thu bén 1é cua hé thong ngan hang dén tir website
va cac App ng dung trén thiét bi dién thoai di dong. Vi vay, néu céc ngan hang trong
nuéc khdng nam bit va thay di theo kip véi xu thé, cai thién kha ning tng dung trén
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dién thoai di dong cua cac tién ich dich vy, phét trién manh céc dich vu hd trg khach
hang qua internet thi rat kho cé thé giir duoc khach hang tiép tuc st dung va gan bo
lau dai vai ngan hang.

Thém vao dé, trong boéi canh CMCN 4.0, mang may tinh két ni cic thi trudng
tai chinh trén toan cau thanh mét thi truong théng nhét va hoat dong lién tuc. Diéu nay
gop phan khéc phuc dugc tro ngai vé thoi gian va khong gian, tiét kiém duoc chi phi,
déng thoi tao diéu kién cho céc giao dich ngan hang quéc té duoc thuc hién mot cach
nhanh chéng, dé dang, dem lai co hdi 1én cho cic nha kinh doanh Tai chinh- Ngan
hang... Tién bo tir cupc CMCN 4.0 1a dong lyc giup cac to chirc tai chinh, ngan hang
trong nudc phat trién va canh tranh véi cac ngan hang tién tién trong khu vyc va trén
thé gidi trong diéu kién nim bit va thay dbi kip thoi dé thich nghi v6i cong nghé moi.

Ngoai ra, viéc ap dung cac nguyén tic cia CMCN 4.0, nho viéc xdy dung duoc
nhiing trung tdm dir 1i€u 16n gitp cho khoa hoc phan tich va quan 1y dir liéu trong linh
vuc ngin hang ngay cang c6 nhiéu thuan loi. Viéc thu thap, phan tich hanh vi khach
hang va xir Iy dir liéu 16n sé& tao ra xu hudng twong lai cho thoi dai cong nghé sé khi
c6 thé thu thap dir liéu bén trong va bén ngoai thong qua t6 chic phan tich hanh vi
khach hang nhdm nang cao chit lugng dich vy, mang lai gia tri gia ting, va hd trg cho
cac qué trinh dua ra quyét dinh nhanh chéng va hiéu qua, tir d6 gép phan giam duoc
chi phi va tao lgi thé canh tranh cho céc ngan hang, dac biét 1a cong tac théng ké, du
bao vé hoat dong tai chinh ngan hang s& tré nén dé dang hon rat nhiéu.

CMCN 4.0 tac dong dén nhan thirc va hanh dong ctia mdi can bd nhan vién ngan
hang, khuyén khich cac ca nhan nd luc hoc tap nang cao trinh do khoa hoc cong nghé
va biét img dung nhing tién bo vé k¥ thuat trong cong tac chuyén mon, tir d6 ning cao
nang suat lao dong va chét luong cong viéc.

3. Nhirng thach thire d6i véi nganh Tai chinh — Ngan hang trong CMCN 4.0

CMCN 4.0 tao ra nhiéu co hoi cho nganh ngan hang nhung ciing dit ra khong it
thach thirc, budc cic ngan hang Viét Nam phai quan tdm. Mot sé thach thuc 1on ddi
v6i nganh ngan hang nhu sau:

Thir nhat, CMCN 4.0 ciing dang dit ra nhiéu thach thirc déi véi cac nha quan ly
chinh sach tai Viét Nam trong viéc hoan thién hanh lang phap 1y phuc vu hoat dong
ngan hang. Trong do, viéc xuat hién nhidu van dé méi, phirc tap, doi hoi cac co quan
chtrc ning can nghién ciru, dénh gia, sira d6i, b sung co ché, chinh sach cua nganh
ngan hang dé tao moi trudng kinh doanh thuan loi, bao dam hai hoa loi ich ddi véi cac
md hinh kinh doanh dich vu truyén thdng, kiém soat viéc minh bach vé thong tin, quan
ly giao dich dién tir va thanh toan qudc té vé thuong mai bang thé, quan Iy chat luong
dich vu va san pham, chéng thit thoat thué thu nhap doanh nghiép va thué thu nhap ca
nhan va mot s6 van dé x& hoi khac nhu lao dong, viéc 1am va an sinh xa hoi dap tng
yéu cau thyc té va su phat trién nhanh cua khoa hoc cong nghé.



Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |143

Thir hai, CMCN 4.0 dt ra thach thire ddi voi cac ngan hang trong nudc 1a can
xem xét lai mo hinh t6 chtrc dé phu hop v6i xu huéng quan tri thong minh, mé hinh
ngan hang di dong, ngan hang khong gidy, ngan hang sd, thanh toan dién tir... dong
thoi, cac ngan hang phai nghién ciru, thay dbi cac dich vu mot cach phu hop dé dap
g nhu cau doi hoi ngdy cang cao ciia khach hang thoi dai CMCN 4.0.

Thir ba, V6i su phat trién ngay cang tinh vi ciia cong nghé sé va xu hudng
chuyén dan sang dién toan dam may s& 1am ting nhimng 16 hong bao mat, tao diéu kién
cho t6i pham cong nghé cao hoat dong. Trong nhiéu truong hop, mot sb t6 chuc, ca
nhan c6 thé theo ddi ngudi dung, thu thap thong tin c4 nhan riéng tu ciia nguoi khac
thdng qua cac giao dich duoc thuc hién trén mang, ciing nhu thanh toan dién tir. Diéu
nay dit ra thach thirc cho toan bd nganh Ngan hang Viét Nam vé an toan hé théng, van
dé bao mat thong tin, vé cac loai t6i pham cong nghé cao, ciing nhu thach thirc vé sb
lugng, chat luong, trinh do va nang luc cua doi ngii can bd cong nghé thong tin phyc
vu cho nganh Ngan hang.

Thir tur, mot thach thirc 16n d6i véi nganh Ngan hang 1 viéc dau tu phét trién
trang thiét bi dé thich ung voi tién bo khoa hoc cong ngh¢ s6. Pau tu cho cac thiét bi
cong nghé s& gitip mang lai nhiu hiéu qua, tuy nhién chi phi dau tu 13 van dé dang
quan tam cua toan nganh.

Thir nam, CMCN 4.0 dit ra yéu cau méi vé sd luong, chat lugng can bg, nhan
vién ngan hang, dac blet 13 nhiéu hoat déng c6 thé dugc thuc hién bang 0 bot Dé giai
quyét nhung han ché vé trinh d6, ning luc cua can bd, nhan vién va sap xép cong viéc
cho mot sb lugng cong nhan vién 12 mot bai toan khong hé dé ddi véi nganh ngan hang
trong bbi canh cuéc CMCN 4.0.

4. Cac giai phap d6i véi linh vire Tai chinh — Ngan hang trong CMCN 4.0

Pé han ché cac tac dong cia CMCN 4.0 dén linh vuc Tai chinh - Ngan hang cua
Viét Nam thoi gian t6i, cac giai phap can dugc tip trung thuc hién gdm:

Mot 1a, xay dung chién lugc phat trién Ngan hang Nha nude hién dai, tién tién,
¢6 mo hinh t6 chirc hop 1y, phat huy vai trd diéu hanh, dinh huéng, quan 1y hoat dong
ctia toan bo hé thong ngan hang, dam bao nganh Ngan hang van hanh ddng bo, hoat
dong co hiéu qua, chat luong, pht hop véi co ché thi trudng va thich ung voi nhimg
tién b khoa hoc k¥ thuat cua CMCN 4.0. Tiép tuc hoan thién thé ché vé hoat dong
ngan hang, dam bao su phu hop voi cic nguyén tic thi truong va cam két trong qua
trinh hoi nhap qudc té. Bé lam duoc didu ndy, ngin hang Nha Nudc thudng xuyén ra
so4t cac van ban phap luat, cac chinh sach, quy dinh, hudéng dan ¢ lién quan dén hoat
dong cua cac ngan hang thuong mai dé nim bét va chinh stra kip thoi, tao diéu kién
thuén loi cho cac ngan hang thuong mai hoat dong hi¢u qua.
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Hai 13, ddy manh d6i méi va tmg dung céc thanh tyu cong nghé hién dai duoc
phat minh tor CMCN 4.0 thong qua viéc xay dung va hoach dinh chién lugc vé phat
trién cong nghé thong tin trong linh vuc ngan hang. Uu tién ngudn luc dé phat trién
nhiing giai phap cong nghé méi, khuyén khich nhiing y tuéng va ké hoach sang tao
nham tng dung va phét trién cong nghé k§ thuat.

Ba 13, chu trong dén van dé an ninh mang. Cac ngan hang can dau tu, trang bi
cac giai phap vé an ninh, bao mat, thudng xuyén kiém tra, giam sat viéc tuan tha cac
quy dinh vé an ninh, bao mat, phat hién va xir Iy kip thoi nhitng 15 hong vé bao mat,
nang cao ning luc tai chinh, quan tri ngan hang, nhét 1 quan tri rui ro. Bao dam bi mat
thong tin khach hang, bao dam an toan vé tai san cho khach hang.

Bon la, dau tu xay dung co sé ha t'?lng hién dai, tang cuong hoi nhap khu vuc va
qudc té dap tmg yéu cau phd cap tai chinh chat lwong cao cho nén kinh té, phat trién
dich vu ngan hang da dang va cong nghé cao, ning cao kha ning tiép can dich vu ngan
hang ctia nguoi dan.

Nam la, xay dung chién lugc phat trién ngudn nhan lyc nganh ngan hang, trong
d6 chu trong doi méi va ting cudng cong tic dao tao ngudn nhan luc cong nghé cao,
tang kha nang tng dung cong nghé thong tin, xay dung doéi ngii can bd ngan hang du
nang luc, pham chit dao duc dap Gng yéu cau quan 1y va kinh doanh ngan hang, gop
phan ning cao strc canh tranh, rut ngin khoang cach chénh 1éch vé trinh d6 so véi khu
vuc va thé gidi.

5. Két luin

CMCN 4.0 da va dang dién ra véi téc d6 nhanh va tic dong nhiéu dén su phat
trién kinh té - xa hoi cua kinh té toan cau, trong d6 c6 Viét Nam. CMCN 4.0 s& anh
huong manh dén nhiéu nganh nghé va trong d6 nganh Tai chinh - Ngan hang ciing
khong ngoai 1&. Trong boi canh Viét Nam dang hoi nhap vao nén kinh té thé giéi ngay
cang sau rong voi viéc hoan tat nhiéu hiép thuong quy mé 16n mang tam quéc té thi
viéc chu dong trang bi nhitng nén tang kién thirc can thiét dé tiép can thanh tyu cong
nghé mai tir cudc cach mang nay sé gilp nén kinh té Viét Nam néi chung va linh vuc
tai chinh, ngan hang néi riéng dat dugc nhiéu hiéu qua trong chudi gia tri toan cau, day
nhanh qua trinh cong nghiép hoa, hién dai hoa, dong gop tich cuc cho su tang truong
cta dat nudc.
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CONG NGHE TAI CHINH TRONG BOI CANH HIEN NAY
ThS. Buii P6 Phuc Quyén?

Tém tit: Cdch mang cong nghé 4.0 dwoc ky vong tao ra bude chuyén bién manh
mé doi voi sy phdt trién kinh té - xd hgi toan cau. Cung véi si phdt trién nhanh chéng
ciia cong nghé tai chinh trén thé gidi da dem lai nhiéu loi ich va co héi cho nguoi tiéu
ding, cac doank nghiép thi su phdt trién ciia cong nghé tai chinh Viét Nam la mét xu
thé tat yéu. Tuy nhién, sw phdt trién ndy ciing ddt ra khong it thach thirc ma néi bt la
thach thiec trong viéc bdao vé an ninh tai chinh, tien té doi voi tung dinh ché tdi chinh.
Dé kip thoi vmg phé trude nhitng thach thire nay, Viét Nam can tao mot nén tang cong
nghé tai chinh hién dai dé tao da quan trong cho kinh té ting trudng bén viing trong
giai doan toi.

Tur khéa: cdng nghé tai chinh, Viét Nam, hién nay.

Abstract: The 4.0 technology revolution is expected to create a drastic change in
the global socio-economic development. Along with the rapid development of financial
technology in the world, which has brought many benefits and opportunities to
consumers and businesses, the development of financial technology in Vietnam is an
inevitable trend. However, this development also poses many challenges, notably the
challenge of protecting financial and monetary security for each financial institution.
To promptly respond to these challenges, Vietnam needs to create a modern financial
technology foundation to create an important momentum for sustainable economic
growth in the coming period.

Key words: financial technology, Vietnam, today.
1. PAT VAN DE.

Cudc Cach mang cong ngh¢ 4.0 duoc danh gid sé vuot ra khéi quy mo cong
xudng, doanh nghiép (DN) khi van vat duoc két nbi bsi internet (IoT - Internet of
Things). Cu thé, tit ca may moc, thiét bi trong cong xudng duoc két ndi véi nhau
thong qua internet, ddng thoi nhiéu cam bién duoc 1ap dat dé thu thap dir lidu.

Céach 1am nay giup may moéc c6 thé “giao tiép” v6i nhau ma khong can sy ¢6 mit
cua con nguoi, day chuyén san xuat s& dugc van hanh ty dong mot cach thich hop, ing
v6i lwong hang ton kho. Pham vi anh hudng ciia cudc cach mang niy rong 16n trén
toan cau v6i hau hét cic nganh céng nghiép & moi qudc gia voi tic dong vira siu, vira
rong, dan téi su chuyén ddi cta toan bd hé théng san Xut, quan 1y va quan tri cua xa
hoi loai nguoi.

! Khoa Ké toan, Truong Pai hoc Lao dong — Xa hgi (CSII — TP.HCM)
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Cong nghé tai chinh ciing khong nim ngoai dong chay ctia cudc cach mang cong
nghé. “Fintech”, viét tit ciia “Financial Technology”- Cong nghé tai chinh, hudéng dén
dén giai phap tai chinh bang cach str dung cong nghé (Greg M. 2017).

Fintech dugc dinh nghia mot cach don gian nhat 1a tit ca cac tng dung, cai tién
dot pha vé cong nghé va mé hinh kinh doanh trong linh vuec tai chinh (Demirgic K. va
cong sy, 2018). V& cach thirc td chirc hoat dong, Fintech tao ra mot moéi trudng lam
viéc hi€u qua va thong minh, tai do thong tin vé cac ca nhan dugc luu trir va chia sé
thong qua cong nghé chudi khdi va sb liéu 16n, duoc st dung dé tao 1ap cac bao cao tu
dong... béi véi viee tuong tac gitra cac ca nhan, td churc, hé théng bao mat diur liéu
bang van tay va chir ky dién tir, cac hop dong thong minh cho phép thuc hién cac giao
dich an toan, hi€éu qua; cac hinh thuc goi von nhu Crowdfunding, P2P Lending... giup
tiét kiém thoi gian, chi phi. Tuy nhién, rii ro di kém véi tng dung Fintech ciing rat
dang ké nhu rai ro vé bao mat thong tin, rai ro lra dao, rii ro vé an ninh mang rat kho
dé nam bat do thiéu co ché quan 1y, cong bd thong tin ciing nhu cach thic tién hanh
thong qua mang Internet.

Trén co s& tim hiéu thuc trang cong nghé tai chinh thé gio1 va Viét Nam, bai viét
dé xuit mot sb kién nghi cho vi¢c 4p dung cong nghé tai chinh tai Viét Nam

2. CONG NGHE TAI CHINH TREN THE GIOI.

Tai chinh va cong nghé song hanh phét trién cing nhau ké tir nim 1968, khoi dau
bang viéc nganh coéng nghiép ngan hang trién khai cac hoat dong nhu ATM hay ngéan
hang dién tir. K& tir naim 2008, mot ky nguyén méi ctia FinTech da ndi 1én & ca céc
qudc gia phat trién va dang phat trién. Cong nghé tai chinh bung no trong bdi canh
cudc Cach mang cong nghé 4.0 bat dau xuat hién, phat trién va né no (Lee H.S.,2017)

An ninh dir liéu ludn 13 van dé dang quan ngai nhat doi véi linh vuc cong nghé
n6i chung va cong nghé tai chinh noi riéng. Theo Lael Brainard, thanh vién cua Hoi
dong thong déc Cuc Dy trit Lién bang My (FED), cac hoat dong cong nghé tai chinh
cling nhu cac t6 chirc tai chinh truyén théng dua vao chia sé dir liéu va thong tin c6 thé
tao ra rui ro vé bao mait, quyén riéng tu va quyén s& hitu dit liéu, ngay ca khi ching
mang lai su tién 1gi cho nguoi ti€u dung.

Nhitng vu sap san giao dich dién tir, lira ddo dau tu dién ra trong thoi gian gan
day tai nhiéu qudc gia trén thé giéi gdy thiét hai 16n cho nén kinh té va 1am ton hai dén
10ng tin cua nha dau tu. Cac sy viéc xay ra ¢ lién quan t6i gian 14n quy mo 16n va vi
pham an ninh mang cho thay sy nguy hiém ciia rii ro biao mat. Vi sy phat trién ngay
cang tinh vi cta cong nghé sb va xu hudng chuyén dan sang dién toan ddm may, co
ché quan trj ri ro va giam sat ngan hang dua trén cac phuong phap tryén thong co thé
khong con phu hop.

Su xuat hién con qua méi mé cua nhiu san pham, giai phap tai chinh da khién
cac cong ty cong nghé tai chinh méi thanh 14p khong nhirng phai canh tranh khdc liét,
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ma d6i khi con phai tién hanh hop tac v6i cac dinh ché tai chinh truyén thong dé co thé
duoc phép hoat dong.
Hinh 1: Anh huéng ciia cong nghé tai chinh dén cac linh vure
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(Nguon: Téng hop tir tai liéu)

Céc dinh ché tai chinh nay thudng rat 16n manh, duoc quan tri chat ché va dic
biét 13 han ché cac thay ddi, do lo s¢ phat sinh thém chi phi va rai ro. Cac cong ty khoi
nghiép cong nghé tai chinh khi lam viéc s& gap van dé cham chap vé mat thoi gian do
phai thuyét phuc, xir 1y nhiéu quy trinh, thu tuc, tir d6 dan dén viéc khé kéu goi vén
dau tu...

Thi truong lao dong trong linh vuc ngan hang ciling s& c6 sy thay d6i manh mé.
Nhén luc cho khu vuc nay dan doi hoi chat lugng cao (gioi ca vé chuyén mon nghiép
vu ngan hang va cong nghé thong tin). S6 lugng nhan su c6 thé bi giam sut dot ngdt do
bi thay thé bdi mdy moc va cac thiét bi ty dong. Cac co quan quan 1y ciing tuong tu
nhu nganh Dich vu tai chinh dang phai d6i mit véi nhu cau st dung cong nghé dé giai
quyét nhitng thach thirc trong viéc theo ddi va thuc thi cac quy dinh trong bdi canh thi
truong bién d6i nhanh, ting truong manh va mang tinh xuyén bién gioi.

Dic biét & cac nude dang phat trién, dién hinh nhu Trung Qudc - gap phai nhiing
thach thtc tir sy xuat hién nhanh chéng ciia cong nghé tai chinh. Cac co quan 1y budc
phai cai tién cac cach tiép can vé quan 1y ma khong gy trd ngai cho su phat trién va
d6i mé&i cua cong nghé tai chinh trong khi van han ché duoc rui ro d6i véi nguoi sir
dung va sy On dinh ctia hé thong tai chinh (Beck T., 2020).

Céc co quan hoach dinh chinh sach, quan 1y s& phai d6i mat v6i thach thic cia
viéc chuyén d6i nhanh cta hé thong tai chinh trong nhitng nim t&i va budc phai xay
dung co sé ha tﬁng can thiét dé hd tro diéu hanh va thuc thi cac quy dinh cua ho.

Néu quéa cham tré trong viéc cap nhat cac cong nghé vé quan 1y thong tin, dir diéu
quy md 16n, sé& tao ra nhiéu khoang tréng trong quan 1y va gidm sat thi trudng. Diéu
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nay lam tang kha nang giy khung hoang trén quy mo rong, khi cac hoat dong quan ly
va giam sat khong dugc tién hanh day du va can trong.

Dang luu ¥ nhat trén thi truong tai chinh hién nay 1 sy phét trién va dan duoc
chap nhén rong rii cla cac dong tién dién tr khong do cac ngan hang trung wong phat
hanh (nhu bitcoin, onecoin, lifecoin). V& phuong dién thi truong tai chinh, viéc dau tu
vao tién dién tir con kha nhiéu rui ro cho nha dau tu khi gia cia cac dong tién nay bién
dong vai bién d6 16n trong cac phién giao dich. V& phia cac nha diéu hanh chinh sach,
su xuat hién cua tién dién tir c6 thé s& gdy anh hudng dén hiéu qua cta cac chinh sach
tién t& & mdi qudc gia, ddc biét 1a van dé ty gia va lai suét. ..

3. CONG NGHE TAI CHINH TAI VIET NAM

Theo s lidu cia Ngan hang Thé gi6i vé hé thong ngan hang, trong giai doan
2010-2016, tin dung danh cho tiéu dung di cé toc do ting trudng manh mé tir chi 2,3%
1én 8% va hién dang & muc trén 100 nghin ty dong, trong khi d6, 79% dan sé Viét
Nam van chua duoc tiép can vai cac dich vu tai chinh (Worldbank, 2017). Déi véi cac
doanh nghiép khoi nghiép, cong nghé tai chinh 1 mot kénh dau tu tiém nang khi hau
hét cac khoan vay hién nay méi chi dugc cung cép bdi cac dinh ché tai chinh truyén
thong.

Tai Viét Nam, cong nghé tai chinh dang 1a mién dat hira. Ty 1é nguoi so hitu tai
khoan ngan hang 63% dan s ¢ d6 tudi truong thanh cia Viét Nam, tic 43 tridu ngudi,
sO ngudi c6 thé tin dung chi 1a 3% (Worldbank, 2020). Vi vy, Viét Nam van 1a mot
thi truong hap dan, tiém ning cho cic cong ty dich vu tai chinh trong va ngoai nudc
dau tu vao phat trién cong nghé tai chinh. DPay 14 co hoi thuc sy cho cic cong ty dang
cung cap md hinh kinh doanh dua trén nén tang k¥ thuat sd.

Dé thic déy cong nghé tai chinh, Chinh phu Viét Nam da ban hanh nhiéu chinh
sach lién quan, nhu: Chuong trinh phét trién thuong mai dién tir quéc gia giai doan
2014 - 2020 (Quyét dinh s6 689/QD-TTg ngay 11/5/2014); Dé an Ho tro hé sinh thai
khoi nghiép d6i méi sang tao qudc gia dén nim 2025 (Quyét dinh s6 844/QD-TTg
ngay 18/5/2016); D& an nang cao kha ning tiép can dich vu ngan hang cho nén kinh té
(Quyét dinh s6 1726/QD-TTg ngay 05/9/2016); Pé an phat trién thanh toan khéng
dung tién mit tai Viét Nam giai doan 2016 - 2020 (Quyét dinh sé 2545/QD-TTg ngay
30/12/ 2016); Bé 4n ung dung khoa hoc va cong nghé trong qué trinh tai co cdu nganh
Cong Thuong giai doan dén nim 2025, tam nhin dén nim 2030 (Quyét dinh sb
754/QP-TTg ngay 31/5/2017); Thanh 1ap Ban Chi dao vé linh vuc cong nghé tai chinh
(Quyét dinh sb 328/QD-NHNN ngay 16/3/2017); Dé an Hoan thién khung phéap ly dé
quan 1y, xtr Iy ddi véi cac loai tai san ao, tién dién tu, tién ao (Quyét dinh sé 1255/QD-
TTg ngay21/8/2017).
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Hi¢n nay, Viét Nam co lgi thé nhat dinh vé co sé ha tﬁng cho cong nghé tai
chinh, véi 70% dan sd st dung internet, 145,8 tri¢u thué bao dang ky dién thoai
(150% dén s6) trong d6 95% 1a dién thoai théng minh, ty 18 sir dung cac mang xa hoi
dat 73%. Theo Bao céo ciia Appota (12/5/2021) vé thi trudng tng dung di dong
2021, Viét Nam nam trong top 12 nhitng qudc gia co gia thanh internet ré nhat trén
toan cau va ding thtr 2 Pong Nam A vé tbc @6 internet trén thiét bi di dong. Trong
khi do, cong nghé la linh vuc con kha méi mé Viét Nam, du cac doanh nghi€p cung
cap dich vu trung gian thanh toan da xuét hién vao nam 2008 véi 9 don vi duoc Ngan
hang Nha nuéc cip phép. S6 lugng cac cong ty Fintech tham gia cung ung dich vu
trén thi truong Viét Nam d3 ting hon 2 1an, tir con sé khoang 40 cong ty cudi nim
2016 lén toi g?ln 100 cong ty ¢ thoi diém hién tai, trai rong trén nhiéu linh vuc khac
nhau. Khdng chi cac startup Fintech mgi vao cudc, ma nhiéu ngan hang thuong mai
dd va dang dan chuyén doi, van hanh hé théng ngan hang sb trén nén tang cong nghé
hién dai, nhu: BIDV, Vietinbank, VPBank, TPBank,... nham dap ung yéu cau phuc
vu khach hang nhanh chéng, thong sudt. Dén nay, Viét Nam di co6 48 cong ty
Fintech va 48% cong ty tham gia vao hoat dong thanh toan, cung cap cho khach hang
va cac nha ban 1é cac dich vu thanh toan tryc tuyén hodc cac giai phap thanh toan k§
thuat sb. So vai mot s6 qubc gia trong khu vue, sb lugng cac cong ty Fintech tai Viét
Nam con kha it trong khi Singapore c6 hon 300 cong ty, Thai Lan c6 208 cong ty
(Nguyén Thu Hién, 2021).

C6 thé xem giai doan 2008 - 2017 1a thoi ky bung nd su xuét hién cia cac nén
tang/ giai phap/ tmg dung thanh toan, gop phan kién tao nén méng cho sy phat trién
cua thi truong Fintech Viét Nam; thi giai doan 2017 - 2020 1a lan séng ra do1 hang loat
cac doanh nghiép/ du an cho vay ngang hang va blockchain/cryptocurrency; thi tir nam
2020 tam diém cua sy chil y d4, dang va s& chuyén dich dan sang cac giai phap cong
ngh¢ cho thi truong dau tu tai chinh va bao hiém.
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Hinh 2: Thi trwong cong nghé tai chinh tai Viét Nam

THI TRUGNG FINTECH VIET NAM 2021

31%

Cho vay ngang hang

Blockchain/ Tién ma héa m
7.5%
7.5%

So sanh

Quan Iy dix liéu/ Banh gid tin dung

Bdo hiém

Ngdn hang sé

Tai chinh doanh nghiép SMEs

(Nguon: Tong hop tir tai liéu)

Bén canh do, sy phat trién cong nghé tai chinh ¢ Viét Nam van con phai doi mat
vo1 mot sO kho khan sau:

Mot 13, chua c6 hé thdng van ban phap 1y va sy huéng dan 13 rang cho cac hoat
dong trong linh vyc cong nghé tai chinh. Didu nay khién s lugng tmg dung va giai
phap tai chinh dugc phép va cé thé duge cung cap téi ngudi tiéu dung van con han
ché.

Hai 13, nguoi dan dang con khé de dat voi viée sir dung céc dich vu tai chinh tryc
tuyén sau hang loat vu viéc tai khoan khach hang bi mat tién khi cong nghé ngan hang
chua dap tng dugc van dé bao mat cho khach hang.

Nhin rong ra, sy phat trién cia cong nghé tai chinh ciing s& dit ra nhimng van dé
vé an ninh tai chinh, tién té cua dt nude. Hién tai van chua c6 mot dinh nghia théng
nhat vé an ninh tai chinh, tién té va cac chuyén gia thudng sir dung thuat ngit 6n dinh
tai chinh, tién té.

C6 thé hiéu an ninh tai chinh, tién té 13 trang thai ma hé thdng tai chinh co thé
thuc hién dugc cac chiic nang cua minh mét cach cé hi¢u qud, an toan va bén viing;
khi d6i dién voi nhitng ca sbc thi van c6 kha niang hip thu/phan tng va phuc hdi dé co
thé thyc hién chirc ning cia minh ma khong bi gian doan.

Do d0, su phat trién cua cong nghé tai chinh s€ dat ra mét sb thach thuc ddi véi
su 6n dinh cua hé théng tai chinh Viét Nam ¢ nhiing khia canh nhu:
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Thir nhat, cac dinh ché tai chinh s& phai d6i mat voi van dé vé an ninh dit liéu tai
chinh; sy canh tranh khdc liét gitta mé hinh tai chinh truyén thong véi mé hinh tai
chinh hién dai anh huong dén sy an toan va lgi nhuan cia cac t6 chirc tai chinh, sy thu
hep quy mo cua cic dinh ché tai chinh truyén thng va anh hudng dén tinh thanh
khoan cua toan hé thong.

Véi dic diém hé théng tai chinh Viét Nam phu thudc 16n vao linh vuc ngan hang,
trong khi cong nghé tai chinh cha yéu duoc phat trién tai cac ngan hang hang dau, su
phat trién 6n dinh, an toan va lanh manh cua céc t6 chic tin dung sé tdc dong manh mé
dén sy 6n dinh cua ca hé théng tai chinh.

Tha hai, sy luu hanh rong rai cua céc déng tién dién tr (nhu bitcoin, onecoin,
lifecoin...), viéc giao dich ngoai hbi hét sitc dé dang qua cic cong thanh toan dién tir
nhu Paypal hay e-gold sé& tic dong dén van dé diéu hanh chinh sach tién té quc gia:
Hé s6 nhan tién s& ting nhanh chéng, ty gia va lai suit sé bi tac dong, tinh trang do la
hoa tram trong hon. Diéu nay s& kéo theo viéc kho kiém soat cac muc tiéu on dinh vi
md nhu kiém soat lam phat, 6n dinh thi trudng tai chinh.

Thir ba, hé théng giam sat tai chinh s& gip thach thirc trong viée giam sat thuc thi
cac quy dinh cia cac dinh ché tai chinh trong bbi canh thi truong bién doi nhanh, ting
truong manh va mang tinh xuyén bién gidi. Viéc cap nhat cac cong nghé vé quan ly
thong tin cham tré, dit diéu quy mo 1én s& tao ra nhiéu khoang tréng trong quan 1y va
giam sat thi truong.

4. CAC KIEN NGHI

Pé chuan bi cho sy bung nd vé cong nghé tai chinh sap téi can phai c6 nhing
bude chuén bi va chién luge hanh dong cu thé. Nham tan dung tdi da nhiing co hdi tr
Cudc cach mang cong ngh¢ 4.0 dem lai, déng thoi han ché duge cac rui ro va dam bao
an ninh tai chinh, tién t&, bai viét g0o1 mo mot s6 dé xuit nhu sau:

- Tiép tuc hoan thién khung phdp 1y nham phdt trién cong nghé tai chinh. Theo
d6, can thiét 1ap cac quy tic va quy dinh cho hé sinh thai cong nghé tai chinh; tap trung
xay dung hanh lang phap 1y vé hoat dong cung cép dich vu/san phdm cong nghé tai
chinh ... Bén canh do, xay dung chién luoc phat trién, chinh sach phat trién, tAm nhin
phat trién Fintech gan véi phat trién hé thong tai chinh - ngan hang va véi dinh hudng
phat trién ciia cac to chirc tin dung.

- Phdt trién két cdu ha ting céng nghé tai chinh. Ha tang cong nghé tai chinh
bao gom: ha ting cong nghé thong tin (hé thong internet, cac thiét bi di dong, ung
dung hd tro cac dich vu tai chinh); hé théng cac to chuc tin dung (chu yéu la cac
ngan hang thuong mai, cong ty cong nghé tai chinh cung cap dich vu thanh toan) va
hé thdng cac cong ty cung cip cac dich vu hd trg. Can nghién ctru va dua ra giai
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phap quéan 1y ddi véi mot sé van dé trong tdm nhu viéc ing dung céng nghé chudi
khéi (Blockchain)/S6 cai phan tan (DLT); cho vay ngang hang (P2P Lending); dinh
danh khach hang dién tir (e-KYC); giao dién 1ap trinh tng dung m¢& (Open API) va
thanh toan dién tir (e-payments),... @& ap dung nhanh chong trong linh vuc tai chinh -
ngan hang va cac linh vuc khac, do nhimng loi ich tir cong nghé nay la rat 16n, tranh
nguy co tut hiu trude su phat trién nhanh chéng va manh mé cua cach mang cong
nghiép 4.0.

- C6 gidi phdp ho tro, dinh hwdng, wu ddi dé ndang cao trinh dé nguon nhan lyc
cho vmg dung va quan 1y cong nghé tai chinh, cé co ché khuyén khich ddo tao nhdn
lwe va thu hit nguon nhdan lec chdt lwong cao cho phdt trién cong nghé tai
chinh. Déng thoi, tranh thu sy hd trg ky thuat va tu van cua céc to chic quéc té, nhu:
ADB, WBG,... va hop tac song phuong véi cac co quan quan 1y cac nude dé trao doi,
chia s¢ kinh nghiém hitu ich trong quan 1y doanh nghiép.

- Tdng cuong cong tac thanh tra, kiém tra, gidm sdt kiém sodt hoat dong cia
cdc don vi cung ccfp dich vu tai chinh, dam bao an ninh mang, bao mdt, an toan
théng tin. Kiém soat chit ché cac don vi cung cap dich vy tai chinh, ngan ngira cac
hanh vi loi dung sy han ché thong tin, kién thirc va k§ niang dé truc loi. Pay 1a viéc
lam rat can thiét dé bao dam quyén lgi chinh dang, tao 1ong tin cta nguoi s dung
cac dich vy, qua d6 mé rong, phat trién dich vu. Bén canh do, can c6 bién phap
dam bao an ninh, an toan cho cac hé théng thanh toan quan trong; Phdi hop chat
chg, hi¢u qua vdi cac co quan chuc nang bao vé phéap luat. Chu dong theo doi, cap
nhat tinh hinh an ninh mang trong nuéc va qudc té dé canh bao ciing nhu chi dao
cac don vi kip thoi phong chdng, xir 1y cac rui ro, 16 hong biao mat cong nghé
thong tin.

5. KET LUAN

Su phat trién ctia cong nghé tai chinh Viét Nam 1a mot xu thé tat yéu. Pi kém
voi xu thé do 1a nhiing co hdi cho cac doanh nghi¢p, cac dinh ché tai chinh, nguoi
tiéu dung va ca cic qudc gia. Tuy nhién, viéc trién khai tai chinh toan dién k¥
thuat s6 cting phai d6i mat véi mot sb thach thire, bao g6m cac rui ro tiém tang co
kha nang anh huéng dén on dinh tai chinh. Do dé, can co6 16 trinh cu thé va céc
bién phap quan ly, diéu hanh phu hop dé thic day tai chinh toan dién k¥ thuat sb
tai Viét Nam.
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TAI CHINH NGAN HANG DUQ'l SU TAC BONG
CUA CUOC CACH MANG CONG NGHIEP 4.0

ThS. Mai Xuan Toan!

Tom tit: Cong nghiép 1a mét bé phan cia nén kinh té, la Iinh viec san xudt hang
héa ma qua trinh sdn xudt duwoc thiic ddy manh mé nho si tién bg cia cong nghé, khoa
hoc va ky thugt. Cugc cach mang cong nghiép 4.0 (CMCN 4.0) dd va dang dién ra trén
todn cau, tqo ra nhieu chuyén bién trén mei mat cia doi song kinh té - xa hgi. Nganh
Tai chinh - Ngdn hang, linh vuc dang dwoc coi la dimg dau vé vmg dung cong nghé
thong tin va chiu su dnh huéng khdng nhé tir sw phét trién lién tuc cua thoi dai cach
mang cdng nghiép 4.0. Trong pham vi bai viét nay tac gid trinh bay nhitng hiéu biét
chung vé CMCN 4.0 qua dé dwa ra nhing loi ich va thach thizc cia nganh tai chinh,
ngdn hang dudi sy tac dong cua Cugc cach mang nay.

Tar khoa: Cach mang céng nghiép 4.0, CMCN 4.0, tai chinh, ngan hang.

Abstract: The industry is a part of the economy, a field of production of goods
whose production is strongly promoted by the advancement of technology, science,
and engineering. The Industrial Revolution 4.0 has been taking place globally,
creating many changes in all aspects of socio-economic life. The Finance - Banking
industry is considered the leading field in information technology application and is
greatly influenced by the continuous development of the era of industrial revolution
4.0. Within the scope of this article, the author presents the general understanding of
Industry 4.0, thereby presenting the benefits and challenges of the financial and
banking industry under the impact of this Revolution.

Keywords: Revolution 4.0, Industry 4.0, finance, banking.
1. Cach mang cbng nghiép

Lich sir nhan loai da dién ra 3 cuoc Cach mang cong nghiép va cudc cach mang
cong nghiép lan thir tu dang dién ra trén pham vi toan cau, tao ra nhiéu chuyén bién
trén moi mat cua doi séng kinh té - xa hoi. Bé nam bt duoc tién trinh phat trién va su
thuc day cua cac cudc cach mang cong nghiép, ching ta hay tim hiéu qua trinh lich sir
cua cac cugc cach mang cong nghiép dudi day.

Céach mang cong nghiép 1.0 (Industry 1.0): Cudc cach mang cong nghiép noi
1én dau tién & Anh vao cudi thé ky 18 sau d6 né bat dau lan rong qua Tay Au va Hoa
Ky. Trong thoi ky nay, nhitng ¢d may dau tién duoc van hanh bang sitc manh cia hoi
nuée thay vi lao dong cua con ngudi nhu may dét. Nhiéu phat minh méi st dung hoi

! Khoa Gi4o duc Dai cuong - Truong Dai hoc Lao dong - Xa hgi (CSIl - TP.HCM)
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nuéc di 1am thay do6i toan dién vé thwong mai. Hé thdng duong sit duoc xay dung
rong rai, nguyén liéu thd va san pham hang hoa duoc van chuyén 16n hon, xa hon va
nhanh hon. Cac doanh nghiép gia dinh kiéu cii va cac co s& san xuét nho tré thanh céc
nha may Ién. Viéc 1am méi dugc tao ra nhidu hon, doi séng cua ngudi dan ngay cang
duoc cai thién, dan sb ting trudng nhanh va nudc Anh ciing nhu ving Tay Au bét dau
gianh Iy vi thé thng tri trén toan cau.

Céach mang cdng nghiép 2.0 (Industry 2.0): Cudc cach mang cdng nghiép lan
thir 2 bit dau tir viéc st dung dién trong cac hé thdng san xuat va day chuyén Iap rap
cudi thé ky 19. San pham duoc san xuat theo day chuyén trong thoi gian ngén hon va
vé6i sb lwong 16n hon. D6 1a su khai dau cua san xuat hang loat. Phan 16n dan sé c6 thé
mua san pham tir cac nha may vi chdng duoc san xuét véi gia ré hon. Cac phat trién
ma&i khac nhu dién thoai, dai phat thanh, may dénh chit, gidy bao ciing da thay doi
hoan toan vin hoa xa hoi. San xuat sat thong tri cusc Cach mang Cong nghiép lan thir
nhat da chuyén sang san xuat thép day nhanh giao thong va giao thong dudng sat. Cac
qudc manh vé kinh té va xa hoi da duoc thanh 1ap. Su cong nghiép hoa, da cho thay
tac dong cua nd & Anh va chau Au trong cudc cach mang cong nghiép lan thir nhat, da
anh huong dén nhiéu khu vuc trén thé gigi thdng qua viéc lan rong nhanh chong ¢ céc
qudc gia nhu Hoa Ky va Nhat Ban vai cudc cach mang cong nghiép lan thir hai.

Céach mang cong nghiép 3.0 (Industry 3.0): Trong khi cuéc cach mang cong
nghiép lan thir nhat dugc md ta 1a cude co gidi hda san xuit va cudc cach mang cong
nghiép 1an thir hai 1 su tuan tu hoa thi cuéc cach mang cong nghiép lan thir ba dugc
mé ta I tw dong hoa san xuat. Trong thoi ky nay, su phat trién caa cac nganh khoa hoc
nhu may tinh, vi dién ti, soi quang, laser, vién théng, hat nhan, mang sinh hoc va sinh
hoc anh hudng dén hudéng va hinh thuc san xuat. Thuong mai va cong nghiép da duogc
toan cau hoa vai sy phat trién cua truyén thong va giao théng van tai.

Céach mang cong nghiép 4.0 (Industry 4.0): Cudc cach mang cong nghiép lan
thr tu hién dang dién ra, voi céc thiét bi tuw dong héa thdng minh va tt ca cac hé thdng
khac lién quan dén san xuat dugc két ndi mang theo céach tét nhat cé thé. Mang tao ra
cac kha ning mang tinh cach mang dé phdi hop cac hé thdng vai nhau. Mai hé thdng
c6 thé truy cap thong tin can thiét dé van hanh téi vu bat cir luc nao va ciing c6 thé
cung cap dir liéu cua riéng minh. Diéu nay tao ra kha nang tu toi vu hoa va tu kiém
soat cho san xuat va do6 1a 1y do cudc Cach mang cong nghiép 4.0 con dugc goi 1a “nha
may thdng minh”.
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Hinh 1: Bén cudc cach mang cong nghiép
(Nguon: aicenter-itp.edu.vn)
2. Thuc trang nganh Tai chinh ngan hang hién nay

Dai dich COVID-19 di tao ra tac dong manh dén nén kinh té toan cau, lam sut
giam GDP trén toan thé giéi hon 6% trong nam 2021. Pong thoi, theo Vién Nghién
ctru Kinh té va X& hoi Qudc gia Anh (NIESR), cudc xung dot & Ukraine cd thé khién
nén kinh té thé gigi mat 1.000 ty USD va lam phét toan cau ting 3% trong nim 2022.
Nhitng tac dong nay trude hét 12 téi nén kinh té thuc vé san xuét hang héa va dich vy,
sau d6 & giai doan tiép theo méi tac dong tdi nganh tai chinh ngan hang.

Nguy co rui ro lam phat & Viét Nam do nhiéu yéu té khach quan va chu quan,
trong nudc va ngoai nudce, tic dong cua chinh sach thuong mai, chinh sach that chat
tién t&, su dich chuyén dong vén dau tu cia mot sé nudce Ién. Trong khi @6, kinh té du
kién phuc hoi trong nim 2022 khién nhu cau tiéu dung, dau tu gia ting, giy suc ép lén
gia ca. Piéu nay s& anh huong dén muc tiéu diéu hanh chinh séch tién té, nhat Ia trong
diéu kién chinh sach tién té da duoc nai long kéo dai trong may nim qua.

Dich bénh kéo dai trong suét 2 nim va van con dang dién bién phic tap da, dang
va s& mang lai nhiéu hé lyy cho nén kinh té. Nhitng khé khin nhu vong quay von
cham, dong tién dat gay, doanh nghiép bi sut giam doanh thu, mat kha ning thanh toan
cac khoan ng dén han, gia tang rui ro vé thu hdi no... dén nam 2022 s& tac dong manh
hon dén hoat dong ngan hang do c6 do tr& (néu tinh ca du no cua khach hang duoc co
cau lai thoi han tra ng, mién, giam 14i theo Thong tu 01 ¢6 nguy co chuyén thanh no
Xau thi ti 18 no xau s& ting & muc 7,31%). Bén canh do, dich bénh dién bién phuc tap,
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kéo dai lam cho nang luc tai chinh cua doanh nghiép giam sut, anh huong kha nang tra
no ding han. Viéc tham dinh, giai ngan tin dung, thuc hién thu tuc ding ky giao dich
bao dam, tha tuc xur ly ng va viéc tra ng ngan hang cua khach hang cting gap kho khan
khi thuc hién phong toa, gidn cach xa hoi, ké ca gian cach cuc bo.

3. Nhirng tac dong cia cac mang cong nghiép 4.0 dén nganh Tai chinh ngan
hang

Nganh Tai chinh, ngan hang - khu vuc dang duoc coi la dimg dau vé tng dung
cong nghé thong tin do d6, mic du khdng nam trong 9 khu vuc/linh vuc duge danh gia
1a chiu anh huéng manh mé nhat cia CMCN 4.0 nhung chic chén ciing s& khdng nam
ngoai vong xoay cua CMCN 4.0.

3.1. Qué trinh sé hoa trong nganh Tai chinh ngan hang

Nganh tai chinh ngan hang 1a mot nganh ning dong véi su canh tranh gay gat vé
san pham va dich vu. Do d6, cac ngan hang khong ngirng nd luc phét trién va chuyén
d6i dé khong bi d6i thu canh tranh bo xa. Hién tai, dang dién ra cudc canh tranh vé cau
trdc ngan hang ky thuat sé cho phép cung cap dich vu théng qua cac kénh k¥ thuat so.
Qua trinh s6 hoa ngin hang trong vai nim qua d3 trd thanh mot phan khong thé thiéu
trong cac ké hoach va quyét dinh chién lugc cia da sé cac ngan hang. Su tién bo
nhanh chéng trong cong nghé k¥ thuat s6 chac chin dan dén sy gia tang canh tranh
trong linh vuc dich vu tai chinh.

Qua trinh s héa ngan hang tat yéu mang dén nhirng yéu t6 méi va kha ning mo
rong cac dich vu ngan hang méi, dong thoi véi d6 1a nhitng co hoi méi dé ting hiéu
qua hoat dong chinh ctaa doanh nghiép, dac biét la lgi nhuan caa ngan hang. Mot trong
nhitng co hoi co ban dé cai thién két qua kinh doanh duoc phan &nh & kha ning cong
nghé tuong tac t6t hon véi khach hang cia ngan hang, ciing nhu hiéu biét chi tiét va
chinh x4c hon vé nhu cau, th6i quen va kha ning cta ho.

Chuyén d6i ky thuat sé vé ban chat bao ham viéc loai bo cac hoat dong kinh
doanh lién quan dén su thay doi cua cac chién luoc bén trong va bén ngoai. Véi sy hd
trg ctia cac chién lugc nay, viéc st dung cac cdng nghé hién dai s& mang lai cho nhan
vién cong viéc hiéu qua hon va chit lugng quan hé voi khach hang ciing t6t hon. Mot
su chuyén d6i thiét yéu s& chi xay ra néu tat ca cac ngudn luc dugc st dung dé thyc
hién cac chién lugc mai. Cac ngan hang trong tuong lai chic chan s& hoat dong hiéu
qua, hién dai va véi cac chi nhanh ngan hang duoc trang bi céng nghé khong phai xép
hang dai va cac dich vu s& dugc cung cap théng qua cac may tu phuc vu thich hop va
may tinh sé tap trung vao khach hang, day la muc tiéu chinh cia ngan hang.

Cac muc tiéu co ban ma cac ngan hang can thuc hién trong twong lai thong qua
qué trinh hinh thanh chuyén d6i k¥ thuat sé 1 thich @ng cac dich vu va cach thirc phuc
Vu Véi cac phuong thac hoat dong kinh doanh méi, gidi thiéu cac dich vu dua trén
kinh nghiém c4 nhan, ciing nhu ap dung khéi niém vé dao dtc ngan hang.
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3.2. Tri tué nhén tao trong nganh Tai chinh ngan hang

M6t trong nhitng chu dé duoc nhic dén nhiéu nhit gan day 1a vai trd va khai
niém caa tri tué nhan tao, tri tu¢ nhan tao dong nghia voi sac manh mai cua thoi hién
dai. Ngoai viéc cai thién huéng dan st dung va cung cap théng tin nhanh chéng,
khong bi 13i, tri tué nhan tao ciing c6 thé duoc sir dung dé tu dong hoa cac quy trinh tai
ngan hang. V& co ban, qua trinh sé hoa dang di theo huéng ma moi thir c6 thé duoc sd
hoa s& duoc sb hda. Mot s6 ngan hang di tao ra nén tang “Chat Banking” dua trén tri
tué¢ nhan tao, qua d6 khach hang giao tiép voi ngan hang théng qua cac ung dung
Facebook va Zalo. "Chatbots" 12 nhitng budc dau tién trong viéc sir dung tri tué nhan
tao trong linh vyc ngan hang. Nhiém vu cia no gitp cac ngan hang dap ng nhanh
chéng va hiéu qua céc thac méc caa khach hang vé cac san pham va dich vu. Tri tué
nhan tao chac chin s& rat c6 ¥ nghia ca trong linh vuc phuc vu khach hang va trong
linh vuc tu van cho khach hang. Khai niém "Cognitive Computing"” 1a su két hop gitra
robot, tri tu¢ nhén tao va lam viéc vai mot luong 16n dit liéu dang duoc stir dung rong
rdi trén thé gigi. Ngoai ra con c6 mot nén tang dang dwoc chuan bi cho viéc st dung tu
dong hoa nhan thic tién tién hon so véi qua trinh robot va s& c6 thé 1am viéc voi dit
liéu phi cau trac [4].

Diéu quan trong 14 viéc tich hop tri tué nhan tao mang lai sy doi mai, toc do va
su linh hoat cta hoat dong tai chinh, nhung déng thoi duy tri niém tin nhu dinh dé co
ban cua hoat dong ngan hang. Muc tiéu cua tri tué nhan tao la ng dung cua n6 mang
lai nhitng tac dong tich cuc dén thuong hiéu va danh tiéng hién cé cua cong ty trén thi
truong, nham tang hiéu qua kinh doanh, nhung theo cach ma né dugce hudng dén va ap
dung cho cac hoat dong lap di lip lai va tré thanh thdng 1é, vi vay rang nhan vién c6
thé tap trung vao cong viéc sang tao hon, mang lai gié tri gia ting cho ca c& nhan va
cong ty ma ho lam viéc.

3.3. Tai chinh ngan hang va nhirng tac dong khac

Hién nay cac cong ty cong nghé 16n va cac san thuwong mai dién tir dang co su
canh tranh rat Ion ddi voi cac ngan hang trong linh vyc cung cap dich vu thanh toan.
Céc cong ty cong nghé 1on (big tech) ngay cang xdm nhap manh hon vao linh vuc tai
chinh va cung cép cac dich vu tai chinh nhu mot phan trong mot loat cac hoat dong 16n
hon. Cac big tech bit dau tham gia vao linh vuc tai chinh véi cac hoat dong thanh toan
va nhanh chéng mé rong sang cac linh vuc khac nhu cung cap tin dung (dac biét Ia tai
chinh tiéu ding va cac khoan cho vay siéu nhé cé ky han ngan), dich vu ngan hang,
huy dong vén cong ddng, quan Iy tai san va bao hiém.

M6t trong nhitng xu huéng dic trung cho sb hda ngan hang chic chan 1a sy xuét
hién cua cac cong nghé blockchain va nd co lién quan dén sy xuat hién cua tién dién
tr. Su xuat hién cua tién ki thuat sb tic 1a tién dién tir 1a hé qua tat yéu cua cudc cach
mang Cong nghiép 4.0 va nén kinh té ki thuat sb. Rat nhiéu loai tién dién tir d3 xuat
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hién, chi mot sé trong s6 chiing c6 mirc d6 phd bién va dugc khiang dinh day du. Mot
trong nhitng loai tién dién tir ndi tiéng nhat chac chan Ia Bitcoin. Blockchain ¢ thé c6
tac dong dén hoat dong kinh doanh gidng nhu cach ma Internet d3 anh hudng dén
truyén théng, boi vi cAc mang nay dang thay doi hoan toan cach moi thi duoc thyc
hién va ching 1a mét phan cua cdng nghé ki thuat sé bién doi tit ca cac linh vuc. Céc
ngan hang da tham gia vao cac hoat dong kinh doanh nay va do dé cac nén tang ky
thuat sé cho thuwong mai dwa trén cdng nghé blockchain ciing dugc phat trién. Cong
nghé blockchain s& thay dbi hoat dong ngan hang & mot mic d6 16n, vi nd cho phép
chuyén cac 16 hang nhanh chéng, an toan va ré, khong can trung gian va hau nhu loai
trir kha ning bi hack. Blockchain s& thay doi linh vuc ngan hang, giéng nhu Internet
da thay d6i thong tin lién lac va phuong tién truyén théng, boi vi blockchain cho phép
moi ngudi giri tién gan nhu ngay 14p tic va véi chi phi (phi) trong d6i thap.

4. Mot sb giai phap véi nganh Tai chinh ngan hang trong cudc cach mang
cdng nghé 4.0

Dé han ché cac tac dong cia CMCN 4.0 dén linh vuc tai chinh, ngan hang cua
Viét Nam thoi gian téi, cac giai phap can duoc tap trung thuc hién gom:

Mgt 13, ddy manh ddi méi va ang dung cac cong nghé hién dai thdng qua viéc
xay dung va hoach dinh chién luoc vé phat trién céng nghé thong tin cua khu vuc tai
chinh, ngan hang, trong dé nhiém xuyén sudt la nghién ciru va tng dung céc thanh tuu
cdng nghé hién dai dugc phat minh tr CMCN 4.0.

Hai 13, céc té chirc tai chinh noi riéng va cac dinh ché tai chinh néi chung can tap
trung thlic day phét trién, tao sy but pha vé ha tang cong nghé hd tro cho sy phat trién
cta toan hé théng. Cu thé: Nha nudc tip trung dau tu tai chinh dé phét trién ha ting
cdng nghé (dic biét 1a ha tang thanh toan quédc gia) phuc vu cho sy phét trién cac san
pham dich vu cua cac td chirc tai chinh, cac dinh ché tai chinh; déng thoi xay dung cac
chinh sach khuyén khich céc t6 chure tai chinh, cac dinh ché tai chinh phat trién cac san
pham, dich vu tai chinh, ngan hang dua trén cong nghé sé.

Ba I3, ting cuong ung dung chudi cung ung thong minh. Nguyén ly cia CMCN
4.0 13 tao ra mot mé hinh chudi cung tng méi gan két chat ché hon véi nhu cau cua
khach hang. Chudi cung (tng méi ndy s& tao ra mot co sé dit liéu duy nhat, 1am cho
chudi cung tmg thong minh hon, minh bach hon va hiéu qua hon & moi giai doan, tur
khi phat sinh nhu cau cho dén khi ban giao dich vy, san pham. Nhu viy, ding trudc Ky
nguyén CMCN 4.0, c4c ngan hang va to chirc tai chinh trong nudc can nhanh chéng
hoach dinh chién luoc, tim kiém nhitng giai phap toan dién cho dich vu tai chinh, ngan
hang thdng qua sir dung céc dir liéu thdng minh va sy hop tac véi nhiéu nganh kinh
doanh.
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Bon 13, day nhanh tién d6 xay dung va hoan thién Chién lugc tai chinh toan dién
trong d6 nhan manh vai trd ¢ng dung cdng nghé thng tin, khuyén khich sy phat trién
hop tac giita ngan hang va cac cong ty tai chinh cong nghé Fintech; Thuc day hé sinh
thai Fintech phat trién, trd' thanh mot phan cua hé sinh théi trong chudi cung tng san
pham dich vu tai chinh, ngan hang hién dai. Dua trén xu huéng phét trién s6 hoa céac
dich vu ngan hang hién nay, rd rang 1a cac ngan hang s& phai thay d6i md hinh kinh
doanh va thich tng véi nhitng thay d6i nhanh chéng cua thi truong hozc lién minh véi
cac cong ty cong nghé lon, cling nhu véi cac cong ty nho hon.

Nam la, chi trong quan Iy an ninh mang. CMCN 4.0 da day cao mirc do chia sé
thdng tin tir d6 tao ra mot nhu cau rat 16n vé an ninh mang. Theo do, cic ngan hang va
cac dinh ché tai chinh can dic biét quan tim dén viéc xay dung trung tim Dy phong
dir liéu (Disaster Recovery); nang cap hé théng an ninh, bao mat & mic cao, dam bao
viéc mé rong pham vi hoat dong (néu c6) dugc 6n dinh, an toan, mang lai hiéu qua lau
dai.

Sau 1a, xay dung chién luoc phét trién ngudn nhan lyc nganh tai chinh, ngan
hang, trong d6 chi trong cong tac dao tao ngudn nhan lyc cong nghé cao; ting kha
nang (ng dung cdng nghé thong tin. Viéc dao tao, quan tdm téi chat lugng ngudn nhan
luc cdng nghé cao duoc thuc hién trén toan hé théng tai chinh.

Céc can bo nghiép vu cua Bo Tai chinh, Ngan hang Nha nudc can duge dao tao
dam bao du kha niang ¢ng dung cong nghé thong tin, phuong thirc 1am viéc tién tién,
c¢6 nang lyc dé xuat, tham muu xay dung chién lugc, dinh hudéng, chinh sach, ché do,
thuc hién quan 1y nha nuéc vé& hoat dong thi truong tai chinh, tién té, tin dung, ngan
hang phu hop véi nhitg doi hoi cua nén kinh té trong diéu kién hoi nhap kinh té qudc
té sau rong.

5. Két luan

Cong nghiép 4.0 di tao ra nhiéu ddi méi, mot sb trong s6 d6 bao gébm viéc biét
khach hang thuc su lam gi va cu xa phi hop, cung cip cho khach hang céc lya chon
dac biét, tap trung vao su hai long cta khach hang, tao ra cac dich vu dua trén céng
nghé, tang cudng st dung cam bién va dir liéu Ion trong quy trinh kinh doanh, chuyén
hoan toan quy trinh san xuat sang robot, phat trién tri tu¢ nhan tao, ché tao tai nha bang
may in 3D va phan tich va danh gia dir liéu 1én. Nguoi tiéu dung gio day mong doi cac
dich vu tai chinh c6 thé dé dang truy cap tir moi noi va nhanh chong, thu vi va than
thién véi nguoi dung. Sy phét trién caa cong nghé va Ky vong ngay cang ting cua
khach hang dang thuc ddy nhu cdu mdéi trong linh vuc tai chinh va viéc chuyén di ky
thuat s6 1a diéu can thiét dé thu hat khach hang va ting long trung thanh ciia khach
hang hién tai. Do d6, dé duy tri sy 6n dinh trong bdi canh canh tranh ngay cang gia
tang va diéu kién thi truong thay doi, cac ngan hang va to chirc tai chinh can chuyén
minh thanh cac té chuc dich vu dau tu vao chuyén d6i ky thuat sb thay vi cac dich vu
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truyén théng, cha dong trang bi nhitng nén tang kién thirc can thiét dé tiép can thanh
tuu cong nghé méi tir cudc cach mang nay sé gidp nén kinh té Viét Nam néi chung va
linh vyc tai chinh, ngan hang néi riéng dat dugc nhiéu hiéu qua trong chudi gia tri toan
cau, day nhanh qué trinh cong nghiép hoa, hién dai hoa, dong gop tich cuc cho su ting
truong cua dat nude./.
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NGAN HANG SO TAI VIET NAM — THUC TRANG
VA THACH THUC

ThS. Pham Thi Thanh Huyén®

Tom tit: Chuyén dbi sb dang duoc thuc hién trong tat ca céc linh vuc doi séng
x4 hoi, trong d6 c6 dich vy ngan hang. Nhiing nam gan day, cac ngan hang Viét Nam
dd va dang chu trong dau tur mé rong cac dich vu bing cach tich cuc ¢ng dung cac
cong nghé dién tar nham don gian hoa quy trinh phuc vu khach hang. Su phat trién cua
cdng nghé sb ciing gop phan khuyén khich cac ngan hang truyén théng cai tién cong
nghé. Tuy nhién, bén nhitng két qua tich cuc, chuyén d6i s6 cua cac ngan hang Viét
Nam ciing déi dién vé6i khong it khé khan, thach thirc. Panh gia thuc trang phat trién
ngan hang s tai Viét Nam hién nay, bai viét kién nghi mot sé giai phap nham thac day
xu thé nay phat trién.

Tir khoa: chuyén doi so, dich v, ngan hang, cong nghé dién tir, thuc trang, gidi
phap.

Abstract: Digital transformation is being implemented in all areas of social life,
including banking services. In recent years, Vietnamese banks have been focusing on
expanding their services by actively applying electronic technologies to simplify the
customer service process. The development of digital technology also contributes to
encouraging traditional banks to improve technology. However, besides the positive
results, the digital transformation of Vietnamese banks also faces many difficulties and

challenges. Assessing the current situation of digital banking development in Vietnam,
the article recommends some solutions to promote this trend.

Key words: digital transformation, services, banking, electronic technology,
current situation, solutions.

PAT VAN DE:

Cung véi su phét trién cua cong nghé 4.0, ngan hang sé da va dang 13 xu thé tat
yéu vi khdng chi tao co hoi cai thién chat luvgng dich vu cho hoat dong nganh tai chinh
noi riéng, ngan hang sé con gop phan vao thuc day su phat trién caa nén kinh té néi
chung nhu giam khéi luong tién mit luu thong trong nén kinh té, tao sy lién théng
gitta cac to chuc tai chinh, gitp téi wu héa hé thdng tai chinh quéc gia, gitip Nha nuéc
c6 thong tin ddy du va cu thé vé viéc nop thué mot cach nhanh chong va day du; dong
thoi 1a cau ndi cho mot quéc gia hoi nhap véi nén kinh té québc té, dic biét 1a két ndi
véi cac qudc gia phét trién da t6i toi md hinh ngan hang sé.

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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I. KHAI QUAT VE NGAN HANG SO

1. Khai niém ngan hang sé

Ngén hang sb (Digital Banking) 1a mot hinh thirc ngan hang sb héa tit ca nhiing
hoat dong va dich vu ngan hang truyén thdng. Theo d6 moi giao dich ngin hang déu
duoc thuc hién qua Internet thong qua cac hinh thic nhu GPRS/3G/4G/Wifi, dién ra
moi liic moi noi.

Khach hang khong phai dén chi nhanh hay phong giao dich ngan hang, chi can
vai thao tac don gian, trong 1 - 2 phit c6 thé thuc hién moi giao dich truc tuyén:

« Thanh toan

« Chuyén khoan/Chuyén tién

« Vay ngan hang

o Gui tiét kiém

« Nop tién vao tai khoan

e Quan 1y tai khoan, quan ly thé

« Tham gia cic san pham dau tu, bao hiém.

2. Loi ich caa ngan hang sé

Ngén hang s6 ngay cang phat trién manh m& va mang lai nhiéu loi ich cho nguoi
dung, cu thé:

Giao dich tién lgi: Chi voi thiét bi dién tir c6 két ndi Internet, ban co6 thé thuc
hién moi giao dich bat cir luc nao va bat cir noi dau.

Tiét ki¢ém thoi gian va cong sire: Vi dich vu ngan hang sd, khach hang khong
phai ton thoi gian va cong stc dé dén Phong giao dich/Chi nhanh ngan hang. Khach
hang co thé tu giao dich ngay véi thiét bi dién tur trong tay. Moi giao dich déu duoc tu
dong hoa véi toc do xir Iy nhanh chong. Pién hinh véi giao dich chuyén khoan/thanh
toan, tién s& duoc chuyén ngay cho ngudi nhan ngay 1ap tirc.

Tiét ki¢ém chi phi: Nham khuyén khich va cai thién trai nghiém cho khach hang,
ngan hang déu cé cac chinh sach giam hodc mién phi nhiéu dich vu phd bién nhu
chuyén tién, rat tién ATM, duy tri tai khoan... Tai mot s6 ngan hang, thanh toan truc
tuyén con kém thém nhiéu wu dai.

Bao mit dir liéu an toan: Nhiéu nguoi dung thic mic co ché bao mat ciia ngan
hang s6 1a gi? Ngan hang sé dugc xdy dung voi nhiéu 16p bao vé, trong d6 sir dung ma
xéac thue dung mot 1an (OTP) dang 14 co ché bao mat thong dung va hiru hiéu. Ngoai
ra, hinh thirc bao méat khac 1a Token ciing dugc ap dung cho giao dich thanh toan ngan
hang truc tuyén Internet Banking. Pong thoi, moi thong tin bién dong vé tai khoan déu
duoc thong bao cho khach hang ngay lap ttrc.


https://www.hlbank.com.vn/vi/personal-banking/blog/huong-dan-cach-vay-tien-ngan-hang.html
https://www.hlbank.com.vn/vi/personal-banking/blog/chuyen-khoan-ngan-hang.html
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Il. THUC TRANG PHAT TRIEN NGAN HANG SO O VIET NAM

Viét Nam dang & giai doan dau cia cong cudc chuyén ddi sd, nhiéu ngan hang
bat dau trién khai cac dich vu ngan hang s. Phan 16n cac ngan hang ¢ Viét Nam déu
c6 chién luge sb hoa va dinh hudng phat trién ngin hang s6. Cac ngan hang déu coi
chuyén d6i s6 c6 y nghia quan trong sdng con, do dé, c6 dén 96% ngan hang da va
dang xay dung chién lugc phat trién dua trén cac cong nghé 4.0 va c6 92% ngan hang
d3 phat trién dich vu tng dung trén internet va mobile (theo tapchi tai chinh online)

Hau hét cac ngan hang Viét Nam di va dang trién khai chién lugce chuyén dbi sd,
thanh 1ap riéng bd phan ngan hang s6 tap trung nghién ctru thuc hién chuyén doi sd.
Chéng han, NHTM C6 phan Nam A (Nam A Bank) di cho ra doi khong gian giao dich
s tich hop hé sinh thai thiét bi hién dai, tng dung tri tué nhan tao voi sy xuét hién ciia
Robot OPBA va chi nhanh s6 VTM OPBA; Hay nhu NHTM C6 phan Phuong Dong
(OCB) da xay dung kénh OCB OMNI. Theo d6, cac kénh giao dich s dugc két ndi,
ddng nhat cho khach hang trai nghiém xuyén sudt khi ho cé su chuyén dich giita cac
kénh, gitp khach hang c6 thé str dung san pham, dich vu ma khong can dén phong
giao dich...

Bén canh d6, nhiéu ngan hang dang bat dau trién khai ngan hang s6 ¢ cap do quy
trinh va kénh giao tiép, chi mot s it ngan hang chuyén ddi sé hoa & nén tang dir liéu.
O khia canh quy trinh, mot ) ngan hang da hoan thién hé théng giao dich ty dong,
tmg dung mot phan dit liéu 16n nhu: NHTM C6 phan Dau tu va Phat trién Viét Nam
(BIDV), NHTM C6 phan Ngoai thuong Viét Nam (Vietcombank), NHTM C6 phan
K§ Thuong Viét Nam (Techcombank), NHTM Cb phan Tién Phong (TPBank)... O
khia canh giao tiép, mot sb ngan hang da ung dung tri tué nhan tao, hoc may va dua
cac dich vu tu van tu dong 24/7 thong qua cac hdi thoai trén website hodc mang xa hoi
cuia ngan hang.

Ngoai ra, cac ngan hang dang thuc hién mo hinh hop tac voi doanh nghi¢p cong
nghé trong linh vuc tai chinh hay cac cong ty cong ngh¢ 16n. Viéc hop tac nay mang
lai cho khach hang nhiéu trai nghiém thu vi, cling nhu c¢6 kha nang tiép can duoc da
dang hoéa dich vu voi s6 1an giao dich it hon.

Péng thoi, thong qua su hop tic, cac ngan hang di gia ting duoc lugng khach
hang ciing nhu cac chi phi dau tu cong nghé. Mot sb thuong vu hop tac dd dién ra nhu
VietinBank hop tac ciing Opportunity Network trong cung cap nén tang s6 cho doanh
nghiép; Vietcombank va M-Service hop tac trong thanh toan chuyén tién; hop tac giita
VPBank va Moca trong cung cap dich vu thanh toan sd, hay su két hop giita VIB va
cong ty Fintech Weezi cung cip tng dung MyVIB Keyboard gitp khach hang c6 kha
ning chuyén tién qua mang xa hoi; Techcombank hop tac cing Fastcash dua ra tinh
taing F@st mobile giup chuyén tién qua Facebook va Google+.. .
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Viét Nam hién c6 khoang 30 triéu ngudi sir dung hé théng thanh toan ngan hang
qua internet mdi ngay. Tc do ting trudng vé luong giao dich trén mobile banking tai
Viét Nam 1a 200%. Gia tri giao dich tién véi riéng kénh dién thoai di dong hién dat
khoang 300 nghin ty dong/ngay.

Két qua théng ké cho théy thanh toan trén thiét bi di dong tai Viét Nam dat tde
d6 tang truong hang nam binh quan 18n t&i 90% vé sb luong giao dich va 150% vé gia
tri thanh toan, tirc doanh s thanh toan. Nhiéu NHTM dat téc do tang truong trén 90%
gia tri giao dich thanh toan dién tir dugc khach hang thuc hién trén kénh $6. Trong ca
nuée, chi tinh riéng tir thang 3/2021 dén giira thang 11/2021 d3 c6 thém hon 1,8 triéu
tai khoan thanh todn cta khach hang dugc mé truc tuyén theo phuong thirc méi eKYC
tai cac NHTM, trong tong s6 hon 100 triéu tai khoan cua khach hang thanh toan dang
hoat dong tai cac NHTM ¢ Viét Nam (Hung, P.T (2021))

Trong 2 ndm 2020 — 2021, cac NHTM trong cd nudc da cd nhiing chinh sach
giam phi dich vu thanh toan, hd trg kip thdi cho doanh nghiép va ngudi dan, giam bot
kho khan do tac dong cua dai dich COVID-19. Cu thé, cac NHTM da gidm 50% phi h¢
thong thanh toan dién tir lién ngan hang, giam tir 70% dén 100% phi chuyén mach bu
trir dién tr, mién giam phi dich vu thanh toan dich vu céng. Tinh riéng nim 2021, tong
s tién phi cac NHTM da giam cho nguoi dan 1a hon 1.500 ty dong. Néu tinh ca s phi
thanh toan di giam trong nim 2020, tong sb tién dd giam cho ngudi dan di 1én t6i hon
2.000 ty dong. Trong d6, hon 80% gié trj giao dich thanh toan c4 nhéan trén kénh dién
tr ¢4 dugc mién phi.

Tinh dén nay, gén 95% to chuec tin dung (TCTD) tai Vi¢t Nam da c6, dang xay
dung hoic dy tinh s& x4y dung chién lugc chuyén ddi s6. Hién nay, ciing c6 khoang 80
ngan hang trién khai dich vy Internet Banking, 44 ngan hang cung cép dich vu Mobile
Banking, 45 t6 chirc cung tmg dich vu trung gian thanh toan, hon 90 nghin diém thanh
toan QR, gan 298 nghin POS. Tinh riéng trong 9 thang dau 2021 so vdi cung ky 2020,
thanh toan qua Mobile ting 76,2% vé sb luong va 88,3% vé gia tri; Thanh toan qua
Internet tang 51,2% vé s lugng va 29,1% vé gia tri.

Sb luong thé ngan hang ciing ting manh trong thoi gian qua. Tai thoi diém cubi
thang 6/2021, $6 luong thé ndi dia dang luu hanh dat to1 98 tri€u the, tang 4 tri¢u thé
so voi dau nam. Thé qudc té (trong d6 da sb 1a thé tin dung) ting manh, dat hon 20
triéu thé vao cudi quy 11/2021, tirc ting 3 triéu thé so v6i dau nam.
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Ung dung Ngéin hang s tai Viét Nam: iy khach hang 1am cé6t 16i
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C6 thé noi, ngan hang s6 1a mot budc phat trién dot pha, cho phép céc ngan hang
thwong mai truyén thong thong qua ap dung cong nghé va dit liéu sd tao nén nhitng
sang tao dot pha cho san pham dich vu truyén théng dé canh tranh vé bién d6 chi phi,
ddng thoi mé rong cac san pham dich vy, cling nhu tim kiém dwoc nhitng ving loi
nhuan méi.

Nhin véao toan canh birc tranh vé ngan hang sb tai Viét Nam hién nay, co thé théy
5 chu dé vé chuyén d6i s6 trong nganh tai chinh - ngan hang tai Viét Nam:

I4
A

(1) Tai chinh toan dién va sy phat trién ctia Ngan hang so;

(2) Chuyén doi s6 ngan hang dé phat trién ngan hang sb;

(3) Cong nghé cho ngan hang sd;

(4!) Kinh nghiém va nhiing bai hoc vé& phat trién ngan hang s tai Viét Nam va
trén the gidi;

(5) Xay dung cong dong sb dé phat trién dich vu ngan hang sb.

Quyét dinh 149/QD-TTg vé viéc phé duyét Chién lugc tai chinh toan dién quéc
gia dén nam 2025, dinh huéng dén nam 2030 cua Thi tudng chinh phu cho thiy ngan
hang s6 d4 tao ra mot co hoi 16n dé ngan hang tiép can véi khach hang dai ching, cung
cip nhitng giai phap tai chinh thuén tién véi chi phi hop 1y trude nhirng thach thirc thoi
dai va su canh tranh 16n tir Fintech.
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Dé chuyén ddi sb, cac chuyén gia khing dinh Ngin hang s& phai trai qua ba giai
doan chinh trong tién trinh phat trién va budc phai lya chon cac hinh thai hoat dong
pht hop véi chién luge va dinh huéng.

Trudc tién, cac ngan hang can danh gia mac do sin sang sb (Digital Readiness
Assessment) va tap trung cho 6 yéu to then chot dé xay dung thanh cong hang so:

(1) Tap trung vao viéc mang lai gia tri cho cac phan khuc khach hang khac nhau;
(2) Thuong xuyén thir nghiém dé cai thién trai nghiém khach hang;

3) T6 chirc hoat dong hudng toi tinh sang tao, linh hoat va tdc do;

(4) Tao mot hé sinh thai dé hop tac;

(5) Xay dung mé hinh hoat dong cong nghé thong tin hai toc do;

(6) Sang tao véi viée tiép thi.

Xéc dinh cong nghé 1a nén tang thiic ddy chuyén doi so trong linh vuc ngan hang,
b4o c4o nhan manh tAm quan trong cua cong nghé Internet van vét (IoT), Phan tich dit
liéu 16n (Big Data Analytics), Tri tué nhan tao (Al), Pi¢n toan ddm may (Cloud
Computing), Lap trinh tng dung (API); Van dé an toan bao mat, quy dinh quéan 1y di
liéu va Chudi khdi (Blockchain), coi dy 1a cac cong nghé can dugce cac Ngan hang
chu trong wu tién dau tu trong chién lugc tré thanh mot Ngan hang sd.

C6 thé thay, cac ngan hang trudc d6 trién khai chuyén doi sb theo 3 cip do tur
thip dén cao: s6 hoa vé giao dién, sd hoa theo module va cac ngan hang c6 ban chat
sO. Ngoai ra, van dé vé hanh lang phap 1y cua qudc gia ciing dugce dé cap va dong vai
trd quan trong trong thanh céng cua chuyén doi sb clia nganh ngan hang.

Tai Viét Nam, viéc chuyén d6i s6 dang 14 chién lugc phat trién manh, kém voi ha
tang sd duoc du tu, nhung muc do s6 hoa cia cic ngan hang & Viét Nam van chua
dap tng dugc ky vong. Vi thé, viéc Iya chon phuong thirc chuyén d6i sb di kém véi
mot hanh lang phap 1y hiéu qua s& gitip cac Ngan hang Viét Nam som bit kip voi xu
huéng cua thé gioi.

Céc chuyén gia khing dinh mot ngin hang sb thanh cong chi khi ho xac dinh
dugc khai niém vé khach hang va cham soc khach hang trong ky nguyén s, xay dung
dugc cong déng va dat trai nghiém cua khach hang Iam trong tam, dac biét khi dai
dich Covid-19 bung phat.

Dinh huéng nay déng vai tro then chét trong chién luoc phat trién doanh nghiép,
tir 46 ngén hang budc phai thay d6i dé thich tng v6i hoan canh mdi, tir chuyén doi mé
hinh kinh doanh, trai nghiém khach hang, hé théng san pham/dich vu, tai cau trac t6
chtrc, hinh thanh bg phan nhiém vy méi, trung tdm cong nghé,. ..
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1. MOT SO KHO KHAN - THACH THUC

Bén canh nhiing thuén lgi thi hoat dong phat trién ngan hang s6 & Viét Nam van
con gap khong it kho khén, thach thuc:

Thir nhat, khudn khé phap 1y, tao co s& cho hoat dong va phat trién ngan hang sb
van con thiéu. Chang han, mang thanh toan s hién nay dang phat trién rat nhanh theo
cac tién bo cong nghé, nhung cic quy dinh phéap 1y lai chwa theo kip, khién cac NHTM
ngai ap dung cong nghé, dich vu méi ngoai khuén khé cho phép...

Thir hai, cac trudng hop gian 14n lién quan t6i cac hoat dong thanh toan s gan
day dang dién bién ngay cang tinh vi va phirc tap. Nang luc phong chéng gian lan ddi
v6i cac giao dich ngan hang sd luon duoc cac NHTM quan tdm, song van chua thé tao
su yén tam cho khach hang.

Thir ba, cudc chay dua cong nghé trong nganh Ngan hang vdi cac du an ngan
hang sb ciing gop phan tao nén nhiéu rui ro trong van dé bao mat néi chung va mat an
toan thong tin ngudi dung noi riéng. Nang luc bdo mat thong tin tai chinh trong moi
truong s6 con han ché & Viét Nam.

Thir tw, nhan thic cta ngudi dung khi chua ¥ thirc vé cac rii ro trong giao dich
ngan hang truc tuyén, coi nhe bao mat thong tin ca nhan; sinh vién, nguoi lao dong...
cho thué thong tin, tao diéu kién cho toi pham tao céc tai khoan ma, gay khé khan
trong diéu tra; cac giao dich, thu doan gian 14n ngay cang tinh vi khé phat hién. ..

Thr nim, ngudi Viét Nam van c6 théi quen sir dung tién mit trong thanh toan.
Thoi quen thanh toan khong dung tién mit hién nay méi chi phd bién & céc tinh, thanh
phé trung tim - noi c6 cac diéu kién ha ting cong nghé tdt, trong khi d6, & cac ving
sau, ving xa thi thanh toan khong dung tién mit van dang nam & ké hoach.

IV. KIEN NGHI

Thoi gian téi, nham thuc ddy phét trién ngan hang s ¢ Viét Nam, can chu trong
cac giai phap sau:

Mot 14, tiép tuc hoan thién hé théng khuén khé phap 1y cho cac dich vu ngan
hang méi s& nhanh chéng hoan thién trong thoi gian t6i, dé cac ngan hang c6 day du
hanh lang phap Iy nham phat trién cac san pham s manh va nhanh hon nira. Dic biét,
viéc hoan thién cac hanh lang phap 1y dé dam bao an ninh, an toan thong tin, dir liéu
khach hang 1a v6 cung quan trong trong cong tdc quan ly dir li¢u linh vuc ngan hang,
tai chinh; tao nén tang cho viéc tmg dung cic cong nghé chu chét cia cude Cach mang
cong nghiép 4.0, huéng t6i su phat trién virng manh, hién dai cia ngan hang trong
tuong lai.

Hai 13, dé trién khai ngan hang s6 thanh cong, cn phai loai bo nhitng rao can do
dr liéu phan bd rai rac, tao nhitng co s& dit li¢u 16n nhd mue do tich hop dich vu cao
trong hé sinh thai tai chinh va thuc hién chuyén d6i dir liéu vao dam may giup day
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nhanh qua trinh chuyén d6i. Dong thoi, can xay dung tiéu chuin thong nhat vé mi QR
cho thi truong, xay dung hé thong chia sé thong tin lién ngan hang, hoan thién cac
cong nghé lién quan dén viéc st dung vin ban dién tir thay cho vian ban gidy, day
manh ung dung chir ky dién tu...

Ba 13, dy manh tng dung cong nghé hién dai vao hoat dong diéu hanh quan 1y,
thiic day hoat dong nghién ctru khoa hoc céng nghé, nghién ciru ing dung trong linh
vuc sd héa nham hd trg qué trinh x4y dung chinh sach va hanh lang phép 1y.

Bon 13, thay d6i tu duy, nhan thirc ctia nha quan tri, nguoi dimg dau ngan hang
véi sy tién phong dan dat, ciing nhu theo dudi chién lugc phat trién cong nghé s6 di
xac dinh mot cach dong bo va nhat quan.

Nam 13, bam sat chién lugc phat trién chung ctia ngan hang, két hop v6i danh gia
nodi tai thyc trang cong nghé cua ngan hang, tir 6 hinh thanh chién luoc ung dung
cong nghé sb trong hoat dong ngan hang. Nghién ciru viéc hop tic voi cac cong ty
fintech dé xdy dung mé hinh kinh doanh dot pha thong qua tmg dung cong nghé sb
nham tang cuong su thuén tién va tiét kiém chi phi.

Séau 1, can ddi ngan sach danh cho viéc trién khai tmg dung cong nghé sd. Pau
tu cho cong nghé sé 1a mot qua trinh 1au dai, gdm nhiéu cong nghé khac nhau va chi
phi dau tu rat 16n. Do vay, cac ngin hang cin bam sat vao ngan sach danh cho hoat
dong cong nghé ctua minh dé lwa chon viée trién khai tng dung cong nghé nio trong
bay xu huéng Gmg dung cong nghé sé & trén va cho mang hoat dong nao cho phu hop.

Bay 14, tudn thi cic quy dinh, hudéng dan cia Ngan hang Nha nuéc vé dam bao
an toan bao mat giao dich ngan hang tryc tuyén; xy dung cac kich ban, quy trinh,
huéng dan tng pho chi tiét véi cac sy ¢b vé gian 1an truc tuyén... Mdi day, Ngan hang
Nha nuéc da ban hanh Thong tu s6 09/2020/TT-NHNN quy dinh vé an toan hé thong
thong tin trong hoat dong ngan hang nham cap nhit cic quy dinh méi cia Luit An
toan thong tin mang va cac van ban hudng dan; dong thoi, diéu chinh cac yéu cau vé
an ninh bao mat phu hop voi thuc té phat trién nhanh chéng, da dang cta cong nghé
thong tin va tinh hinh an toan thong tin mang trong nganh Ngan hang...

KET LUAN

Nhu vay, c6 thé noi, cac ngan hang thurong mai Viét Nam di ndm bat kha nhanh
qua trinh chuyén ddi sb va coi d6 1a xu huéng khong thé dao ngugc. Theo khao sat cia
Vu Thanh toan - Ngan hang Nha nudce (2020), 95% cac ngan hang ¢ Viét Nam da hoac
dang thuc hién chuyén ddi sd, sé chua tinh dén kha ning nay chi chiém ty 1& nho 5%
(100 - 95). Tuy vay, hiéu qua cua viéc chuyén d6i sb cua cac ngan hang thuong mai
hién nay vin 1a mot an sb. C6 18, cac ngan hang nhin vao hiéu qua dai han hon 14 ngin
han nén giai doan hi¢n nay cé thé coi 1a giai doan dau tu. Hé sinh thai sb & Viét Nam
chua thuc sy ddng b va phat trién nén hiéu qua cua viéc phat trién ngan hang sb &
Viét Nam chua tr¢ thanh mot hién tuong noi bat. Hon nita, hau hét cac ngan hang
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thuong mai (ké ca cac ngan hang thuong mai 16n) hién nay ciing méi chi vuot qua giai
doan s6 hoa san pham dich vu va quy trinh. Mot s ngan hang hang dau ciing dang
trién khai giai doan ty dong hoa nén chua phat huy diy da nhimg vu viét cta viéc
chuyén ddi s& mot cach toan dién.
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MOT SO Y KIEN BAN VE PHAT TRIEN NGAN HANG KY
THUAT SO: CHIEN LUQOC TANG GIA TRI KHACH HANG

ThS. Trwong Thi Tham'®

TOm tat: Cong nghé so, doi méi sang tao trong sdan xudt va sw két néi, chia sé
théng tin dd tao nén cudc cdch mang Iom trong tdt cd cdc linh viee va nganh nghé. Dir
liéu da tré thanh tai nguyén quan trong nhdt trong cdc san phdam dich vu ciing dan
dwoc cung cdp chi yéu dudi dang sé dén tay nguoi tiéu dimg, khéng bi gidi han boi
khéng gian va thoi gian. Cong nghé sé da va dang chuyén doi linh viec ngdn hang, tdi
chinh & nhiéu khia canh. Muc tiéu ciia bai viét nay la gidi thich ngdn gon hanh vi cia
thé hé méi nguoi tiéu ding Va dé xudt mét sé giai phap nham gia tang néing luc Vé ing
dung céng nghé sé cho ngan hang nham huwdng dén phuc vu khach hang tét hon.

Tir khéa: cong nghé s, ngdn hang, ngueoi tiéu ding, gid tri khdach hang.

Abstract: Digital technology, innovation in production and the connection and
information sharing, has created a big revolution in all fields and industries. Data has
become the most important resource in products/services that are also gradually
provided mainly in digital form to consumers, unlimited by space and time. Digital
technology has been transforming the banking and financial sectors in many aspects.
The objective of this article is to briefly explain the behavior of the new generation of
consumers, and to propose a few solutions to increase the capacity of digital
technology application for banks in order to serve customers better.

Keywords: digital technology, banking, consumers, customer value.
1. Pit van dé

Tir du nhitng thap nién 90 dén nay, cong nghé sb da lién tuc phat trién, phan anh
tinh chat cich mang to 16n cuia cac cong nghé méi va su tmg dung cua chiing ddi véi
cac tap doan, cong ty, ngudi tiéu dung ciing nhu chinh pha cic qudc gia. Su phat trién
clia cong nghé thong tin, ha ting k¥ thuat va cong nghé 1a nhan t6 chinh - cy thé 1a
mang Internet va sy lan toa ctia cac san phém va dich vu k¥ thuat s6 dén khép noi trén
thé gidi - d4 thiic day sy thay d6i nhanh chéng tai nhiéu linh vuec.

Linh vuc ngan hang, tai chinh 1a mét trong céc linh vuc c6 nhiéu co hoi méi cling
nhu tiém an rai ro ciia xu hudéng nay. Toc do phét trién cua thi trudng ciing nhu cac
cong nghé moi dit ra thach thirc 16n d6i v6i Chinh phu néi chung va Ngan hang Nha
nude noi riéng vé yéu cau xay dung chinh sach va dinh huéng thi truong ngan hang,
tai chinh. Nhitng chinh sach nay sé nham muc tiéu tan dung, khai thac triét dé duoc

! Khoa Ngogi ngit — Trueong BH Lao déng — X& héi (CSII — TP.HCM)
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cac co hoi, dong thoi phong ngira, khic phuc duoc nhitng rui ro, nguy co tiém tang.

Theo nghién ctru méi nhat cia McKinsey (2015) cho thiy ngudi tiéu dung chau
A dang nhanh chéng chuyén sang linh vuc ngan hang k¥ thuat s6. Ké tir nam 2011,
ngan hang k¥ thuat s6 di ting vot trén khip chau A. Nguoi tiéu dung cta cc dich vu
tai chinh dang chuyén sang may tinh, dién thoai théng minh va may tinh bang, han ché
td1 giao dich tryc tiép v6i1 cac ngan hang, cac chi nhanh va viéc goi dén cac dich vu
duong day nong cling it hon.

Trong thoi gian déng ctra qubc gia ké tir dau dai dich Covid-19 vao thang 1 nim
2020, khach hang & Viét Nam c6 thé dd c6 nhitng trai nghiém khac nhau véi ngan
hang s khi khong c6 phuong thirc thanh toan thay thé nao. Vai trd ctia ngan hang thay
d6i nhanh chong cung vé6i su thay doi nhu cau cia xa hoi.

Trong bdi canh nay, viéc ap dung mot chién luge k¥ thuat s6 hoan thién doi hoi
phai hién dai hoa co so ha ting mot cach tong thé cta ngan hang. N6 doi hoi phai c6
hé thdng méi. Quan trong khong kém, né doi héi su chuyén doi tir quan diém dua trén
tai khodn cua khach hang ngan hang sang mot tai khoan véi tu cach ca nhan va nang
cao trai nghiém cua khach hang vdi cac san phém dich vu tién loi va dugc ca nhan
hoa. Ngay nay, ngudi tiéu dung da tin dung cong nghé ky thuit sd trong cic nganh
cong nghi¢p dich vu khac nhu: dat vé may bay, khach san, mua sach, ...; déng thoi
ngdy cang mua sim nhiéu hang tap hoéa va cac hang hoa khac qua cac kénh k¥ thuat
s0. Vi vay, cac ngan hang phai chu dong trong viéc cung cap dich vu ngan hang s6 cho
cac bén lién quan.

2. Hanh vi va phan khiic ciia thé hé¢ méi ngudi tiéu ding

Trong nhiéu thap ky vira qua, ty 1& nguoi tiéu dung chau A chip nhdn cic cong
nghé k¥ thuat s6 & mitc cao nhu: dién thoai di dong (Henayake, 2016). Viéc sir dung
ATM d3 ting vot & Chau A va trén cac phan khuc do tudi, ngudi tiéu dung ngay cang
quyét dinh chuyén sang truc tuyén. M6 hinh d6i voi hau hét cac giao dich mua ban
hién nay 1 khach hang tim hiéu qua tryc tuyén va mua tai cira hang nhung da xuat
hién hinh thirc mua hang truc tuyén.

Trong khi d6, s6 lwong 16n ngudi tiéu dung chau A, dic biét 1a nhiing nguoi tré
tuodi, dang chi€ém wu thé tuong tac qua cac kénh tu do. Ho da st dung cong nghé di
dong va cam thay thoai mai véi viéc thanh toan k¥ thuat sd.

2.1. Hanh vi ciia ngudi tiéu dung

Ciing theo Henayake (2016), nhiing thay d6i 16n trong hanh vi ciia ngudi tiéu
dung trong linh vuc ngan hang k¥ thuat s chu yéu & cac linh vyc sau:

Tang cwong siv dung cdc dich vu ky thudt so

Diéu nay bao gém murc do tham nhap cao hon cua dién thoai di dong, Internet va
dién thoai thong minh trén khap cac thi truong. Su gia ting st dung cong nghé dang
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thay d61 hanh vi ngudi ti€u dung, bao gom ca hanh vi mua ban, voi két néi mang, danh
gia san pham va nghién ctru tryc tuyen trg thanh tiéu chuan.

Thay doi trong sé thich kénh

Kénh yéu thich trong ngan hang da thay doi dang ké trong s6 phan khic nhiing
ngudi tré hon va giau c6 hon. Khach hang giau c6 bay gio thich ngan hang truc tuyén
hoic di dong hon. Internet dang phat trién vuot bac trong phan khiic nguoi gidu c6 va
ngudi giau 10n tudi hon, noi ma viée str dung ATM 14 tiéu chuén; mit khac, dbi véi thé
hé tré chau A, Internet da tré thanh mét kénh wa thich.

Hanh trinh ra quyét dinh ciia ngwoi tiéu ding da kénh

Con duong din dén mua hang — tir nhan thirc dén nghién ciru, dang ky va bao tri
— d3 tré thanh mot hanh trinh da kénh cho nguoi tiéu dung chau A. Trong giai doan
nhan thirc va dic biét 13 giai doan nghién ctru, hau hét ngudi mua dang tham khao y
kién tir nhiéu kénh va quay lai st dung da kénh trong viéc bao tri san pham ctia ho sau
khi mua.

2.2. Phan khuc ngudi tiéu dung

Phén khtc nguoi tiéu dung co thé duge xac dinh theo kién thirc cia ho vé Cong
nghé. Cac ngan hang can tap trung vao cac phan khiic nay dé tdi da hoa gia tri kha
nang phan doan tuong tac ky thuat sé.

Phan khic Giau - Nhimng nguoi tiéu ding giau cé nay c6 trinh d6 dai hoc t6t
hodc tham chi cao hon va 1a cac chuyén gia cta cac cong ty hang ddu. Mot sé thanh
vién ctia nhom nay ciing 14 cac doanh nhan thé h¢ thir hai, nhitng nguoi cé trinh do hoc
van va kién thire may tinh cao hon thé hé cha me cua ho.

Trung lwu ky thudt sé - Nhimg ngudi tiéu dung mirc trung luu va dai chiing nay
c6 bang cap va vi tri quan 1y trong cac doanh nghiép. Nhom ciing bao gdm cac doanh
nhan kinh doanh dich vu.

Thé hé Y - khach hang ngan hang k¥ thuét sb twong lai cia Chau A hién tir 15
dén 30 tudi; ho dang sinh vién va cic chuyén gia tré, mot sé trong nhimg cong viéc
dau tién cta ho, va ho cuc ky hiéu biét ky thuat s6. Ho s& nhanh chong tao thanh nén
tang wu viét cho ngan hang k¥ thuat sb trong tuwong lai gan.

Doanh nghiép vira va nhé ky thudt sé - S6 lugng doanh nghiép vira va nhé dang
st dung Internet va cac hinh thirc cong nghé k¥ thuit sb khac s& chi ting ma khéng
giam trén toan chau A. Cac doanh nghiép vira va nho phi truyén théng nay cudi cung
s& tro thanh tiéu chudn va s& tim cach sir dung nén tang ngan hang k¥ thuat sb, duoc
thiét ké dé phuc vu nhu cau cua ho.

M&i phan khic nay c6 nhitng dic diém riéng biét phai duoc xem xét khi phat
trién 101 dé nghi.
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4. Mot s6 dé xuit
4.1. Pé xuit gia tri

Pé dinh vi mot cach chién lugc trén thi truong cia minh, mdi ngan hang s& can
phai tim ra mot dé xuat gid tri nham muc tiéu dén phan khiic ma ngan hang k¥ thuat sd
dang cb ging giai quyét. Mot ngan hang k¥ thuat s6 c6 thé tham gia thi trudng gdm
bdn hodc nim san pham tuong dbi don gian va c6 mot hodc hai cic san pham chu
chét. Cac ngan hang c6 thé cung cip cho khach hang trai nghiém truc quan, khong co
khuyét diém, vin hoa khéng ro ri khach hang, véi kha ning xur 1y thoi gian thue té va
moi truong vira hoc vira thuc hanh.

Ngoai ra, cac ngan hang co thé cung cip trai nghiém Web dugc ca nhin hoa dé
khach hang co thé nhan duoc cac san phém dua trén dir licu k¥ thuat sb cua ho, chéng
han nhu hanh vi duyét web. Mot xa hoi va chiéu hudng tap trung vao thiét bi di dong
c6 thé co ¥ nghia ddi voi mot sé ngan hang, trong d6, k¥ thuat cong nghé va nén tang
s méi nhat s& duoc sir dung dé nang cao pham vi tiép can va cung cap. Cac ngan hang
cling c6 thé cung cip cho khach hang "su hai long ngay 1ap tirc" trén cac trang web cia
ho, voi ndi dung phong pht, tiét kiém thoi gian giao dich, khong can gidy to va tu
phén tich.

Pbi voi mot s6 ngan hang, truy cap da kénh tich hop sé tré thanh dic diém cot 16i
lam nén gié tri cta ho dé xuét, bao gém sy hién dién nhe nhang va cac tac nhan dé
nang cao trai nghiém cua khach hang, ciing nhu dé thiic day niém tin va thuong hiéu.
Co thé phat trién cac dich vu da danh muc hép dan; vi dy, c6 thé 1am mo ranh gioi
gilta ngan hang ban 1¢ va ban 1é. Ngan hang k¥ thuat s6 c6 thé va phai la mot khong
gian sang tao cao, thic ddy mdi quan hé va 1ong trung thanh véi nhitng cach tha vi dé
twong tac khach hang tré tudi chang han nhu cac khia canh “danh bac” c6 chon loc cua
trai nghiém ngan hang. Mot hé sinh thai ddi tac chéo cho phép cong tac sang tao va
hinh thanh cac cong dong va cic ung dung tich hop s& rit quan trong ddi véi cac thé
hé phuong tién truyén thong xa hoi dang phat trién. Van dé 1a sang tao k¥ thuat s s&
tré thanh mot dé xuit hip dan khach hang khi sy chip nhan k¥ thuat sb ting trén cac
phén khic khach hang.

4.2. S0 héa cac quy trinh van hanh

Sb hoa cac quy trinh, tir dau dén cudi, 1a mot yéu té quan trong thiét yéu ddi véi
khach hang k¥ thuit sé cua ngan hang. S6 hoa quy trinh khac voi tuy dong hoa thuin
tiy & chd n6 khong chi tao ra hiéu qua vé chi phi ma con mang lai gia tri, bang cach
dap tmg nhu cau cua khach hang ddi véi cac san pham va dich vu méi t6t hon. Mot
cach tiép can mai tap trung vao gia tri dang hinh thanh, duva trén cac hanh dong sau:

Bang cach theo dudi cac nguyén tic ndy mot cach phu hop, cac ngan hang co thé
chuyén d6i mé hinh hoat dong ctia minh dé hd trg cac ky vong vé ngan hang k¥ thuat
sd cua khach hang. Khéng chi 1a co hoi tao ra hiéu qua vé chi phi va kha ning mé
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rong, nhung dich vu tot hon cho khach hang co so sé nang cao doanh thu va giam ro ri
cho ngan hang. Ngan hang k¥ thuét sb ctia twong lai s& thanh cong chi khi dép tmg nhu
cau ciia mot thé hé ngudi tiéu dung hiéu biét vé ky thuat s, nhirng nguoi s& thiét 1ap
cac thong s6 cho ngan hang.

Nhin ra gid tri ciia ky thudt sé

C6 bdn cach co ban trong d6 cac kha ning k¥ thuat sb co thé dugc cac ngan hang
st dung dé¢ tao ra gia tri:

Thir nhat, cong nghé k¥ thuat sd lam tang kha nang két ndi cua ngan hang —
khong chi voi khach hang ma con v6i nhan vién va nha cung cap. Pidu ndy mé rong tir
cac giai phap thanh toan va tuwong tac truc tuyén dén chirc ning di dong va co hoi dé
quang ba thuong hiéu ngin hang trén phuong tién truyén thong xa hoi.

Thir hai, k¥ thuat sé dua trén dit liéu 16n va phan tich nang cao dé mo rong va
tinh chinh viéc dwa ra quyét dinh. Nhitng phan tich nhu vy dang dugc trién khai boi
cac ngan hang sang tao nhit trong nhiéu linh vuc, bao gdm ban hang, thiét ké san
pham, dinh gia va bao 1anh phat hanh, va thiét ké nhiing trai nghiém khach hang.

Céch thir ba ma k¥ thuat s tao ra gia tri 1a bang cach cho phép xir 1y truc tiép —
nghia 1 tu dong hoéa va s6 hoa mot sé quy trinh lap di lap lai, gia tri thap va rai ro
thap. Ung dung k¥ thuat s mang dén quy trinh 1am viéc khong can gidy to, hiéu qua
hon.

Cudi cung, s6 hoa 13 mot phuong tién thic day sy doi méi trén cac san pham va
mo hinh kinh doanh. Vi du vé diéu nay bao gom tiép thi xa hoi va hd trg ngudn luc tir
cong dong, ciing nhu "tap trung vao k¥ thuat s6" cac mo hinh kinh doanh.

Ngan hang s6 hoa doi hoi mot mirc do didu phdi cao cta cac sang kién lién ngan
hang bao gém uu tién, phan bd nguén lyc va cdng tac trong thuc thi. Hon niia, hau hét
cac ngan hang chi dang trong giai doan dau phat trién nang lyc va van héa ctia céc t6
chuc ban dia k¥ thuat s6, bao gém mot s yéu td:

Thiét ké hanh trinh cta khach hang, 1ay nguoi ding lam trung tam - Hanh trinh
ctia khach hang phai hip dan va c6 tinh khéac biét, két hop ca nhan hoéa, téc do va d& st
dung cho tat ca cac quy trinh, bao gdm ding ky va duoc chap thuan cho mot khoan
vay, mé va hiéu cach s dung day du mot tai khoan va diéu chinh cac khoan thanh
toan. Dé thuc hién bude nhdy vot nay trong viéc cung cép hanh trinh cta khach hang,
cac ngan hang can nhanh chéng hanh dong dé c6 duge nhitng kha niang chuyén sau vé
trai nghiém nguoi dung va giao di¢n ngudi dung.

Cé nhan hoa, tan dung dir li€u va phan tich nang cao - Hau hét dir liéu van chua
dugc str dung. Tuy nhién, ¢ do6 1a gia tri quan trong trong viéc ap dung phan tich nang
cao dé tao ra cac dich vu ban kém va ban chay. Thanh cong c6 dugc nho dir licu co thé
sir dung duoc trong thoi gian thuc, ching han nhu tai diém ban hang, va két hop dit
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lidu véi cac cong cu phan tich dé tao ra thong tin chi tiét du:o’c cung cap bdi “san pham
tiép theo dé mua” mod hinh hodc danh gia rui ro. Mot sé ngan hang nghi ngo vé su
khac biét gitta cong cu phan tich dit liéu nang cao (ADA) va cong cu quan 1y mdi quan
hé khach hang (CRM) ma nhiéu ngin hang di dau tu trong vong 10 dén 20 nim qua.
ADA str dung thém dit liéu va k¥ thuét thong ké dé thu thap thong tin chi tiét vé khach
hang. Va nhiing thong tin chi tiét d6 khong chi & linh vyec tiép thi va ban hang ma con
trén toan bd chudi gia tri. Cac ngan hang di sir dung ADA di c6 thé xac dinh cac co
hoi dé ting sb du tin dung, ting ty gia ban chéo va cai thién dang ké ning suit cua
hoat dong trung tam cudc goi cua hg. Ngoai ra, mdt sb ngan hang da bat dau st dung
phan tich nang cao dé du doan luu lugng truy cdp vao cic chi nhanh, dy doan nhu cau
tién mat hang ngay cho cac may ATM.

Thir nghiém nhanh chéng va phat trién nhanh - Cac ngan hang can hoc héi nhanh
chong dé tiép thu hodc bat chude cac sang kién co gid tri cao, dong thoi thé hién kha
nang chiu dung thét bai trong cac thir nghiém. Cac ngan hang thuong gip kho khin
v6i van hoa thir nghiém. Ngoai ra, ho can chuyén sang "phan phdi nhanh", v6i chay
nude rit hang tuan, tir cach tiép can "thac nudc", trong d6 c6 cac thang giita cac lan
phat hanh. Ho phai dat duwgc mo hinh linh hoat nay trén quy moé 16n nhung khong phai
luén phii hop trong cac tinh huéng.

Trong toan bo chudi gia tri — tir hoat dong va cong nghé thong tin dén tiép thi,
tir ban hang dén phat trién san pham va tai chinh — dir liéu va cong nghé can thiét dé
thuc hién tim nhin nay trong ngan hang thudng d3 ton tai. Pidu con thiéu 1a dinh
huéng to chirc va tu duy dé c6 cic nhém da chiic ning quy md nho, lam viéc cung
nhau théng qua cac chuong trinh cai tién va thir nghiém nhanh. That vay, nhiéu ning
luc can tiép thu tir cac nganh khac ma trong ngan hang khong c6. Nhan thirc duge nhu
cau thay ddi 1a thach thic dau tién ma cac CEO ngan hang phai d6i mit.

Nhung néu cac CEO cung céc lanh dao nhan ra dugc nhitng thach thic chién luge
tir nhimg tién bo k¥ thuat sb, ho c6 thé dinh vi cac t6 chirc ciia minh dé canh tranh hiéu
qua va nam bat quy dao tang trudng dai han, maéi noi voi khach hang co sé cta ho.

5. Két ludn

Khi bit tay vao hanh trinh ngan hang s, mdi ngan hang can phai c6 ké hoach
phu hop. Pay c6 thé dugc goi 1a 16 trinh Doanh nghiép dé phat trién k¥ thuat s6. Lo
trinh can can d6i cac gia tri chinh cua khach hang nhu 1ong trung thanh, sy thun tién,
murc do lién quan, sy tuwong tac va tinh di dong vdi cac gia tri ngan hang nhu 1g1 nhuan,
hi€u qua hoat dong, mé rong thi trudng va giam thiéu rui ro. Cac 10 trinh bit dau vai
mot khai niém dugc cung cb boi cip co thAm quyén, su san sang va ky ludt. Trudc
tién, né tiép can khia canh van dé co gid tri nhat. D6 13 tao ra trai nghiép cho khach
hang cao cép st dung cac kénh dich vu nhim ning cao mirc d6 hai long va cho phép
khach hang lya chon dich vu ty phuc vu dau tién.
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VAI TRO CUA SO HOA TRONG PHAT TRIEN
NGAN HANG SO TAI VIET NAM

ThS. Nguyén Thj Diém*
ThS. Nguyén Thi Thu Ha?

Tom tit: Trong xu thé chung cia cugc cach mang cong nghiép lan thiz 4 (CMCN
4.0) chuyén doi sé 1a cum tir dwoc dang dwoc thuc hién trong tat cd cdc linh viee doi
song xa héi, trong dé néi bac nhdt nganh ngan hang da va dang c¢é nhitng bude di kha
chdc chdn trong viéc iing dung cong nghé vao trong cac dich vy tgi ngan hang. Su
phét trién ciia cdc céng ty Fintech ciing gép phan khuyén khich cac ngan hang truyén
thong cdi tién cong nghé. Cac ngan hang tai Viér Nam nhuw: VietinBank, HD bank,
Vietcombank... dd va dang chii trong ddau tw mé réng cac san pham dich vu c6 ham
lirong cdng nghé cao, hé tro hiéu qud hoat déng kinh doanh nham don gian hoa quy
trinh phuc v khach hang. Viéc chuyén doi so da gép phan da dang hoé céac dich vy
cung cdp cho khdch hang, tang hiéu qud hoat déng, tao ra loi thé canh tranh magnh mé
gizra CAc ngan hang.

Tir khoa: Ngan hang, so hda ngan hang, cong nghé

Abstract: In the 4™ industrial revolution trend, digital transition is the definition
that is deploying in almost aspects of society, in which, banking industry has been
delivering the applied sciences into its services. The development of Fintech enterprises
is one of the key factor to encourage the technology improvement of traditional banking.
There are big local banks likes VietinBank, HD bank, Vietcombank... have been
investing much on the high tech services, contributing the business efficiency and
simplifying its standard operation performance to customers. Moreover, digital
transition is also varying the essential services to customers, improving the productivity
and creating the competitive advantages between local banks.

Key words: Bank, bank digitalization, technology

1. PAT VAN DE

Thuc hién chu treong cua Bang va Nha nudc, nganh ngan hang thoi gian qua da
chu dong di dau trong day manh chuyén do6i s6. Ngan Hang Nha Nudéc(NHNN) d3 ban
hanh Thong tu 16/2020/TT-NHNN ngay 4/12/2020 cho phép khach hang m¢ tai khoan
truc tuyén khong can dén diém giao dich. Ngay 11/5/2021, Thong déc NHNN di ban
hanh Quyét dinh 810/QD-NHNN phé duyét “Ké hoach chuyén dbi sé6 nganh ngan

! Khoa Ké toan — Truong BPH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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hang toi nam 2025, dinh huéng dén nam 2030”. Ngay 13/01/2022 Théng déc Ngan
hang Nha nudc vira ban hanh Chi thi s6 02/CT-NHNN vé viéc nham day manh chuyén
d6i s6 va dam bao an ninh, an toan théng tin trong hoat dong ngan hang

Pay 1a nhimg vin ban quan trong cho dinh hudng hoat dong chuyén doi sé cua
nganh. Nhiéu ngan hang nhu Vietcombank, MB bank, Viettinbank, HD bank... di di
dau va chu dong dau tu cong nghé dé tham gia cudc dua 16n nay. Nhu tai ngan hang
Vietcombank luén xac dinh cdng nghé va sé hoa 1a nhiing yéu tb then chét, quyét dinh
viéc duy tri nang luc canh tranh. Ngay tir nam 2001, Vietcombank da tién phong trong
cung ng dich vu sé cho khéach hang, bat dau véi phién ban Internet Banking dau tién
cho khach hang c& nhan va hé théng VCB-Money cho khéach hang té chire, cac dich vu
sb cua Vietcombank ngay cang duoc nang cip, da dang hoa. S6 luong khach hang ca
nhan su dung tng dung Digibank ctia Vietcombank tang truong manh mé trong nhiing
nim gan day. Tinh riéng trong 11 thang dau nim 2021, sb lwong khach hang trén cac
kénh s6 ting 44%, sd luong giao dich ting gan 57% va gia tri giao dich ting 64%. MJi
ngay, cac kénh sb cua Vietcombank xir ly théng sudt tir 2,5-3,5 triéu giao dich véi gia
tri tir 18-36 nghin ty dong. Ti & giao dich cua khach hang ca nhan trén cac kénh sé
chiém 97% tong sé luong giao dich.

Tai ngan hang HDbank di thyc hién “S4 hoa hanh trinh khach hang tai quay” 1a
diém nhan cua HDBank trong chiang duong chuyén ddi sb, gilp nang cao trai nghiém
khach hang khi giao dich tai quiy. Trong d6, cac ung dung sé va tu dong hda hoat
dong cua HDBank vao san pham dich vu nhu dwa eKYC vao xac thyc tai khoan, ting
cudng thic day thanh toan khdng ding tién mat, gia tang tién ich trén cac kénh giao
dich sé... dd gitip ning cao hiéu qua va dap tng kip thoi nhu cau khach hang trong béi
canh thuc hién gidn cach. Nho do, 6 thang dau nam 2021, s6 luong giao dich e-
banking ting gap hai lan cing ky, gia tri giao dich cao gip 3 lan, dat gan 60.000 ty
dong.

Nhu vay chuyén doi sé & cac ngan hang d3 nang cao duoc hiéu qua cac mat hoat
dong, nang cao chat lugng phuc khach hang cua cac ngan hang. Bai viét dua ra vai tro
ctia s6 hoa trong phét trién ngan hang tai Viét Nam hién nay, qua d6 kién nghi mot sé
giai phap nhiam thac day xu thé nay phat trién.

2. NGAN HANG SO

Khéi niém

Theo Lé Cam Tu (2021), ngan hang sé (Digital Banking) 1 viéc tich hop sé hoa
va cdng nghé sé vao moi linh vuc ngan hang. Sy tich hop nay cho phép tao méi hoic
stra doi cac quy trinh kinh doanh, vin héa va trai nghiém khach hang hién c6 nham
dap ung cac yéu cau thay d6i cua thi truong va mong mudn caa khach hang. Chuyén
ddi sb gilip ngan hang tiét kiém chi phi va hop Iy hda cac quy trinh hoat dong. Sy tich
hop nay ciing gitip mang lai trai nghiém khach hang dé dang va hap din hon.
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Ngan hang sb 1a mét hinh thac ngan hang sé hoa tat ca nhitng hoat dong va dich
vu ngan hang truyén théng. Theo d6 moi giao dich ngan hang déu duoc thuc hién qua
Internet thong qua cac hinh thirc nhu GPRS/3G/4G/Wifi, dién ra moi IGc moi noi.
Ngan hang sb c6 thé thuc hién hau hét cac giao dich ngan hang bang hinh thtc truc
tuyén théng qua Internet. Khi st dung cac giao dich cua ngan hang sb, khach hang
khong phai dén phong giao dich/chi nhanh cuia ngan hang, duoc giam thiéu dén muc
t6i da nhiing thu tuc gidy to lién quan. Pong thoi, tinh ning cua ngan hang sb cé thé
thuc hién moi lGc, moi noi ma khong phu thudc vao thoi gian, khéng gian nén khach
hang hoan toan chi dong. Chi can vai thao tac don gian, trong 1 - 2 pht c6 thé thuc
hién moi giao dich tryc tuyén nhu: Thanh toan, chuyén tién, vay ngan hang, nop tién,
guri tién tiét kiém, quan ly tai khoan, tham gia cac san pham dau tu, bao hiém...

3. VAI TRO CUA SO HOA TAI CAC NGAN HANG O VIET NAM

Trong nhitng nim gan ddy, nganh ngan hang di c6 nhiéu thay d6i dang ké nho
tng dung cdng nghé trong chuyén doi sd, cac cong ty fintech di lam thay doi thi
truong voi su Xuat hién cua Blockchain.Cac ngan hang hop tac voi Fintech dé dua ra
cac dich vu k¥ thuat sé mai nham chu dong thich ¢ng véi béi canh cugc Cach mang
cdng nghiép 1an thtr tu, tao loi thé canh tranh va phét trién bén vitng. Chuyén doi s6
trong nganh Ngan hang gilp chuyén doi trong t6 chirc diéu hanh hoat dong cua ngan
hang; chuyén di sé gilp phét trién ngudn nhan luc & xay dyung vin hoa ngan hang.

Chuyén déi sb trong hoat déng té chic quan tri diéu hanh.

Ké hoach trién khai s6 hoa (SH) gom: Sé hoé kénh phan phéi, sé6 hoa quy trinh,
s6 hoa san pham dich vu, xay dung hé sinh théai va ap dung rong réi chuyén doi sé céc
hoat dong nghiép vu.

Tai cac ngan hang khi chuyén di sé da gitip ngan hang ra soat danh sach cac quy
trinh va nghién cau tu dong hoa; dau tu tng dung Robotics nham ting niang suat lao
dong, giam rui ro tac nghiép van hanh. Cac ngan hang ciing da hoan thanh tu dong hoa
quy trinh cho vay ¢ tai san dam bao thanh khoan cao, tiép tuc ra soat danh muc quy
trinh tu dong hoa giai doan tiép theo; trién khai hé théng hoa quan tri user nguoi dung
tap trung; phét trién phan mém tu dong hoé xir Iy dién chuyén tién uy nhiém chi; xi ly
tu dong dién chuyén tién giao dich thu Ngan sach Nha nudc va ting ty 1 chuyén tién
ngoai t¢ ...

Ngoai ra cac ngan hang ciing khai thac t6i da nguon dit liéu tap trung bang cong
cu ty dong ho tro trong cac hoat dong van hanh tac nghiép noi bo véi hd tro van hanh
thanh toan, hd tro nghiép vu ban 18, hd tro trong cong tac quan ly dao tao, nghi phép &
ngan hang. Cac hoat dong nay gidp giam thu tuc hanh chinh, rdt ngan thoi gian tra ciu
giai dap va tu dong hoda quy trinh giup ngudi dung ndi bo lién hé tra ciru nhanh chéng,
chinh xac.

Bén canh d6 khi chuyén doi s6 cling d giup ngan hang sin sang dap @ng yéu cau
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ctia Nha nudéc trong viéc trién khai hoa don dién tir cho san pham dich vu, nho d6 giup
t6i wu hoa dwoc quy trinh, cdng tac quan ly va giri bao cao kip thoi vé cho véi co quan
thué; khi chuyén dbi s6 gitp tinh gian mau hoa don, chung tir qua d6 tiét kiém chi phi
in 4n, luu trir hoa don, chtng tir... cang tang trai nghiém s hoa cho khach hang.

Ngoai ra s6 hod con thé hién trong viéc: Trién khai hé thdng chit ky sb hd so dbi
Vi c&c loai van ban Iuu hanh ndi bo; dua vao chuong trinh khao sat danh gia ndi bo
lay y kién chéo giira cac don vi trong hé thdng cua ngan hang; trién khai hé théng nhic
viéc tap trung quy trinh ludng bao cdo khach hang dén han/ hét han chim diém tin
dung

Pic biét trong giai doan gidn cach, chdng dich covid 19 cac ngan hang trién khai
tng dung hd trg hoat dong lam viéc tir xa, cho phép can bo nhan vién khi gian cach
van hoi nghi va lam viéc binh thuong.

Chuyén doi sé6 hoa gitp phat trién ngudn nhan lwc va xay dung vin hoa
nganh ngan hang

Chuyén d6i sé6 khong nhitng gitp to chirc quan tri diéu hanh tét cac hoat dong
ctia ngan hang ma con hd tro t chirc, can bo cdng nhan vién cua ngan hang xay dung
tu duy, théi quen, tdc phong lam viéc nang dong sang tao dé tir d6 phat trién tét nguon
nhan lyc. Cu thé cic nhan vién ngan hang duoc tiép can, 1am quen cac ang dung cong
nghé nhu: Facebook, workplace. Pay 1a kénh truyén thong noi bo, giao luu cta can bod
nhan vién cia ngan hang moi mién; 1a moi truong chia s&, két ndi, khuyén khich cac y
tuong d& xuat va hién thuc hoa y tuong cai tién san pham dich vy, ngoai ra bén
workplace con 14 noi phat trién thi dua, cap nhat tin tic ciia nhiéu nhém nghiép vu.

Ngoai ra trén nén tang cdng nghé thdng tin hién dai va bao mat cao, cc ngan
hang cung cap nhiéu tng dung noi bo trén thiét bi di dong, cho phép ngudi ding van
tin tai khoan, theo ddi bdo cdo tong hop va cap nhat bién dong tai khoan khach hang
moi ldc moi noi. Cac tng dung gip can b nhan vién ngan hang 1am viéc truc tiép voi
khach hang tur xa.

Chuyén d6i s6 con hd trg to chuc, can bo nhan vién xay dung tu duy, thoi quen
va tac phong lam viéc nang dong, sang tao

4. GIAI PHAP PHAT TRIEN SO HOA NGANH NGAN HANG TAI VIET
NAM

Thi nhit, Bé phat trién ngan hang sb thanh cdng thi cac ngan hang can dau tu
ngudn nhan lc co trinh do chuy@n mén cao, c6 kha nang van hanh hé théng sé dé ¢am
bao tinh bao mat théng tin. Ngoai ra cac ngan hang can dua ra chinh sach dai ngd dé
thu hit va giir chan duoc ngudn nhan luc c6 chit lugng phuc vu cho viéc chuyén doi
s6 thanh cong.
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Thi hai, Nha nuéc can thé ché hoa cac quy dinh dé dé cho phép cac ngan hang
dau tu manh mé& nghién ctu va phat trién cong nghé dé chuyén doi sé va déi méi sang
tao; dau tu chuyén d6i s6 dong thoi chap nhan rai ro & mirc d6 cho phép dé dé khuyén
khich dau tu vao cong nghé

Thir ba, Nha nuéc can hoan thién khudn kho phap Iy vé giao dich dién ta, chix
ky dién tir, hop dong dién tir, co ché giam sat cac cong ty Fintech. .. ciing nhu dam bao
tinh bao mat an ninh mang, bao vé quyén lgi ctia ngudi tiéu dung nham han ché rii ro.

Thi tw, Tang cuong cdng tac truyén théng, tuyén truyén, gido duc tai chinh dong
thoi nang cao nhan thic cia ngudi dan vé sir dung cac ung dung Ky thuat sb, cling nhu
phong tranh rai ro khi thuc hién cac giao dich dién ti.

5. KET LUAN

Thuc hién chuyén doi sé tai cac ngan hang khdng con 1a van dé cua su lya chon
nita ma sé& 1 dinh hinh tuong lai. Chuyén d6i s6 da dong vai trd quan trong té chuc
quan ly diéu hanh cua ngan hang va gop phan trong xay dung vin hoa doanh nghiép,
phét trién ngudn nhan luc caa chinh ngan hang. Céc ngan hang nén nghién ciu diéu
kién thuc té dé dua ra chién lugc va str dung céc cong cu phl hop dé dat dugc thanh
cong trong tuong lai. Hanh trinh chuyén ddi s trong ngan hang khong phai 1a diéu dé
dang va doi hoi nhidu ngudn hre, dic biét xay dung thé ché cac van ban, qui dinh cua
nha nudc dé hd trg tot hon cho cac ngan hang chuyén doi s6. Khi cdng nghé phat trién
va ning cao, nganh Ngan hang ciing s& ngay cang phat trién hon.
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QUAN TRI RUI RO TiN DUNG TAI CAC
NGAN HANG THUONG MAI O VIET NAM

ThS. Hoang Cao Thi¢n*

Tom tit: He thong ngan hang néi chung va ngan hang thirong mai noi riéng co
vai trd vo cling quan trong dai véi su phét trién cua nén kinh té, béi vi n6 gidp cho céac
té chirc, c& nhan, doanh nghiép c6 thé hoat déng mét cach thudn loi va cé hiéu qud,
né 1a trung gian cia cac hoat déng trong nén kinh té. Trong cac hoat déng cia ngan
hang thi nghiép vu tin dung dwoc coi la nghiép vu mang lai loi nhugn cha yéu cho
ngan hang. Bai viét tap trung nghién cizu vé quan tri rui ro tin dung véi muc tiéu phan
tich thuc trang quan 1y rui ro tin dung tgi cac ngan hang thirong mai & Viét Nam dé dé
Xudt cac gidi phap nang cao hiéu qud qudn tri rii ro tin dung trong béi canh hién nay.

Tar khéa: Ngan hang; Ngan hang thuong mai; Quan tri ngan hang, Quan tri rui
ro; Rui ro tin dung.

Abstract: Because the banking system in general and commercial banks in
particular help organizations, individuals and businesses to operate safely and
effectively, they play an extremely important role in the development of the economy.
They are the intermediary of activities in the economy. Credit operations are
considered as the main profit-making activities for the bank in banking activities,. The
article focuses on researching credit risk management with the goal of analyzing the
current status of credit risk management at commercial banks in Vietnam to propose
solutions to improve the effectiveness of credit risk management in the current context.

Keywords: Bank; Commercial Bank; Banking administration, Risk management;
Credit risk.

1. PAT VAN PE

Ngan hang thuong mai 1a mot t6 chic kinh té hoat dong trong linh vuc kinh
doanh hoat dong dic thu d6 1a kinh doanh tién té. Ciing giéng nhu cac doanh nghiép
hoat dong trong cac linh vuc kinh doanh khac, muc tiéu cudi cing cua ho ciing 12 tdi
da hoa lgi nhuan, giam thiéu rui ro dén muc thap nhat. Trong hoat dong kinh doanh,
cac ngan hang thuong mai phai luén déi mit véi nhiéu loai rai ro nhu: rui ro thanh
khoan, rui ro tin dung, rai ro lam phaét, rai ro ty gia,...trong sé nhiing rai ro nay thi rai
ro tiém an ¢ hau hét cac ngan hang d6 chinh 1a rui ro tin dung. Rai ro nay duoc céc
ngan hang quan tdm nhiéu nhéat bai vi nd chiém ty Ié kha cao va gay ra hau qua
nghiém trong.

! Khoa Ngogi ngit — Trueong BH Lao déng — X& héi (CSII — TP.HCM)
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Trong nhitng nim qua, nhu cau tin dung trén thi truong ngay mot ting cao lam
cho hoat dong tin dung tai cac ngan hang thuwong mai ciing tang trudng manh me. Tuy
nhién hoat dong nay ciing c6 nhiéu rui ro tiém an nhu: khach hang thiéu trung thuec,
khéch hang sir dung khong dung muc dich so v6i ban dau hoic do si khung hoang cua
nén kinh té...1am phat sinh ting no Xau, ting cac khoan cho vay khé thu héi. Bén canh
d6, con c6 nhirng rui ro dén tir chinh bén trong hé théng ngan hang 1am anh huong d&én
khéach hang va ban than cac ngan hang. Pay 1 van dé nhac nhdi hién nay ma céc ngan
hang thuong mai dang phai d6i mat. Nhing &p luc tir doanh sb ciing lam cho can bd
tin dung xem nhe céc quy trinh, quy dinh truéc va sau khi cho vay, tham dinh ho so
vay so sai. Thyc té dat ra va doi hoi cac ngan hang thuong mai phai tim giai phap pho
hop dé hoan thién cong tac quan ly rai ro tin dung dap tng yéu cau hién nay, dong thoi
nang cao nang luc canh tranh, bao dam sy ton tai va phat trién 1au dai.

2. LY LUAN CHUNG VE RUI RO TiN DUNG VA QUAN LY RUI RO TiN
DUNG

2.1. Riirotin dung

Rui ro tin dung la rui ro khdng thu hoi duoc ca goc va l&i cua khoan vay hoic
viéc thanh toan no gbc va /hoic 13i khong dung han.

Theo Greunin va Bratanovic (2003), rui ro tin dung 1a rui ro c6 thé phat sinh that
thoat tai chinh cho ngén hang khi nguoi di vay khong thé chi tra tién 14i hoic hoan tra
vbn goc so vai thoi han di an dinh trong hop dong tin dung.

Theo quyét dinh 493/2005/QD-NHNN: rui ro tin dung 1a kha ning xay ra ton that
trong hoat dong ngan hang cua to chuc tin dung do khach hang khéng thuc hién hoac
khong c6 kha ning thuc hién cac nghia vu cua minh theo cam két.

Theo khoan 1 Diéu 3 Thong tu sb 02/2013/TT-NHNN: “Rui ro tin dung trong
hoat dgng ngan hang Ia ton that c6 kha ning xay ra ddi vai no cuaa to chic tin dung,
chi nhanh ngan hang nudc ngoai do khach hang khéng thuc hién hoac khong co kha
ning thuc hién mot phan hoic toan bo nghia vu cia minh theo cam két”.

Nhu vay, ¢ thé hiéu rai ro tin dung 1a mot khai niém duoc dung dé xac dinh
kha ning ton thit tai san cua ngudi cho vay cd thé phat sinh khi nguoi vay vi pham
nguyén tic hoan tra, c6 thé 1a hodc ngudi vay khdng thuc hién hozc khdng c6 kha niang
thuc hién mot phan hoic toan bo nghia vu di cam két, trong méi quan hé tin dung da
duogc xac lap.

2.2. Quan tri rai ro tin dung

Trong linh vuc tai chinh ngan hang, quan tri rui ro néi chung va quan tri rai ro tin
dung néi riéng déng vai trd trung tim trong hoat dong quan tri diéu hanh caa cac ngan
hang thuong mai.
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Theo Uy ban Basel, quan tri rai ro tin dung la viéc thiét 1ap co ché nhan biét, do
luong, quan Iy va kiém soat duwgc cac rai ro hién tai va rai ro tiém an trong hoat dong
tin dung mét cach day du, toan dién nham téi da hoa loi nhuan dugc diéu chinh theo
yéu t6 rai ro bang céch duy tri mac do rui ro tin dung trong mot pham vi chap nhan
duoc (Basel, 2005).

Nhu vay, quan tri rai ro tin dung Ia mét trong nhitng hoat dong quan tri chu dao
Cuia ngan hang thuong mai. Quan tri rai ro tin dung phai hudng tai viéc dam bao hiéu
qua hoat dong tin dung va khéng ngung nang cao chat luong tin dung caa ngan hang
thwong mai ngay ca trong diéu kién thi truong day bién dong, nguy co rii ro gia ting
(Nguyén Thi Hoai Phuong, 2017).

2.3. Quy trinh quan tri rai ro tin dung

Theo nguyén tic Basel, hoat dong quan tri rai ro tin dung c6 thé thyc hién tom tat
nhu so dd sau:

Nhan biét
i ro

Kiém soat

va x 1Y rii

f\-’g:rrc";n.' Robert 8.Chrinko and Gen D.Guill (1901)

(1) Nhdn biét rii ro: day 1a bude dau tién trong qué trinh quan trj rai ro tin dung
nham muc dich danh gia rui ro ddi vai cac khoan ng. Tiéu chi thuong dugc cac ngan
hang thuong mai st dung dé danh gia rui ro 12 “no xau”. No xau la khai niém chi
nhitng khoan vay c6 van dé trong thanh toan.

Theo khudn mau ly thuyét cua Financial soundness indicators and banking crises.
(2013), mot khoan no dugc coi 1a no xau khi qué han tra 13i va/hoic géc tir 90 ngay trg
Ién; hoic cac khoan 13i chua tra tir 90 ngay tré 1én da duwoc nhap gbc, tai cip vén hoic
cham tra theo thoa thuan; hoac cac khoan phai thanh toan da qua han dudi 90 ngay
nhung c6 1y do chéc chin dé nghi ngd vé kha niang khoan vay dugc thanh toan day du.
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Theo Uy ban Basel vé giam sat ngan hang (BCBS), mét khoan ng duoc coi 1a no
xau khi théa man mot trong hai hoic ca hai diéu kién: ngan hang thiy nguoi vay
khong c6 kha ning thyc hién tra no day da hoic ngudi vay da qua han tra ng qua 90
ngay (Basel, 2005).

Theo chuan muc ké todn quédc té vé ngan hang (IAS 39), no xau duoc xac dinh
chu yéu dua vao kha ning hoan tra ng bat luan thoi gian qua han chua qua 90 ngay
hoac chua qua han.

Tai Viét Nam, theo Quyét dinh 493/2005/QD-NHNN ngay 22/4/2005, Quyét
dinh 18/2007/QD-NHNN ngay 24/4/2007 va Théong tu 02/2013/TT-NHNN ngay
21/01/2013 duoc bd sung bai Théng tu 09/2014/TT-NHNN cua NHNNVN no xiu
duoc hiéu 1a nhitng khoan no duoc xép vao céc nhém sau:

- Nhém 3: No duéi tiéu chuan gom: no qua han tir 91 ngay dén 180 ngay; no
duogc gia han tra no lan dau; no dugc mién hoac gam 1ai do khach hang khong du kha
ning tra 13i day du theo hop déng va no duoc phan loai vao nhém 3 theo két qua phan
loai cua CIC.

- Nhém 4: No nghi ngd, bao gom: ng qua han tir 181 ngay dén 360 ngay; no co
cau lai thoi han tra ng 1an dau qué han duéi 90 ngay theo thoi han tra no da dugc co
cau lai; ng co cau lai thoi han tra ng 1an hai; no dugc phan loai vao nhém 4 theo két
qua phan loai cua CIC.

- Nhém 5: No c6 kha ning mét vén, gom: no qué han trén 360 ngay; ng co cu
lai thoi han tra no 1an dau qué han 90 ngay trd 18n theo thoi han tra ng da duoc co cau
lai; ng co cau lai thoi han tra no 1an hai qué han theo thoi han tra ng duoc co cau lan
hai; no co cau lai thoi han tra no 1an ba tré 18n, ké ca chua bi qua han hodc da bi qué
han; no duoc phan loai vao nhém 5 theo két qua phan loai cua CIC.

(2) Po lwong rii ro: Pay 1a budc tiép theo nham danh gia kha niang v no cua
dbi tac hodc cua danh myc dau tu tin dung, qua d6 du kién duoc mic do ton that thong
qua viéc trich Iap du phong rai ro tin dung.

Theo Joel Bassis (2012), xét theo pham vi rai ro trong hoat dong tin dung thi cé 2
nhém rui ro d6 1a: Rui ro riéng Ié va Rui ro danh muc dau tu tin dung.

- Rui ro riéng l¢: 1a kha nang v& ng cua nhirng khach hang don 1¢. Rui ro nay
thuong phu thudc vao nhitng bién ¢d rai ro tir ban than khach hang. Ddi véi nhom rui
ro nay, cac ngan hang co thé do luong rui ro hay kha niang v& no cua khoan vay théng
qua cac md hinh xép hang tin dung noi bd va var tin dung theo huéng dan caa Hiép
wdc Basel 11 hodc thong qua mé hinh diém sé Z.

- Rui ro danh muyc dau tu tin dung: 1a nhitng nguy co ton that tong thé trén danh
muc cho vay ciia ngan hang. nhiing nguy co ton that nay thuong phu thudc vao cac gia
tri kinh té, quy mo cho vay, co céu tin dung, nganh nghé... B4i véi nhém rui ro nay,
cac ngan hang co thé do luong rui ro hay kha ning v& no cua khoan vay théng qua



188| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

cac chi tiéu téng thé nhu: Ty 1& ng xau/tong du no, ty 1& du phong rai ro/tong du no
(Rose, 1999).

(3) Qudn Iy rai ro; Kiém soat va x Iy rai ro: Pay 1a 2 budc cudi cling caa quy
trinh quan tri rai ro tin dung. Theo Joel Bassis (2012), muc dich cta quan tri rai ro tin
dung 12 kiém soét rui ro. Noi dung co ban cua quan ly rai ro bao gom:

- Xay dung chién lugc quan trj rai ro phd hop véi muc tiéu kinh doanh cua ngan
hang.

- Xay dung chinh sach quan tri rai ro: day 1a co s dé hinh thanh nén quy trinh
tin dung vai nhitg huéng dan cu thé trong viéc tham dinh va phé duyét cap tin dung.
Chinh sach nay ciing quy dinh dbi twong khdng cho vay, giéi han tin dung va phan loai
tai san, trich 1ap du phong.

- Quan ly danh muc cho vay va phan tan rdi ro.

3. THU'C TRANG CONG TAC QUAN TRI RUI RO TIN DUNG TAI CAC
NGAN HANG THUONG MAI G VIET NAM

Céc ngan hang thuong mai phai déi mat véi ap luc canh tranh manh liét gitra cac
ngan hang véi nhau, gitra ngan hang véi cac dinh ché tai chinh khac do su bing né sé
luong t6 chic tin dung va mang ludi hoat dong, trong khi d6 hé théng du bao va quan
ly rai ro cua cac ngan hang chua virng manh nhu:

- Hé théng quan tri rai ro cia ngan hang con thiéu hé théng quan tri rai ro thi
truong dan dén kha nang du bao thi truong kém hiéu qua.

- Co s6 ha tang cho hé thdng quan tri rai ro nhu céng nghé, nhan luc cho céc
khau kiém tra, kiém soét noi bo, khau phé duyét tin dung,...chua dugc xay dung day
du. Do d6 xuat hién xu hudng bay dan trong hoat dong ngan hang, di day cac ngan
hang thuong mai cho vay chii yéu dua vao tai san thé chap 1a bat dong san ma khdng
chd trong nhiéu dén kha nang tra ng ciia khach hang.

3.1. Nhan dién rii ro tin dung

Mot trong nhitng van dé quan trong nhat truéc khi thuc hién cac bién phap quan
ly rai ro d6 1a phai nhan biét duoc tat ca cac rui ro c6 kha niang xay ra. Nhan dién rai
ro tir phia khach hang, ngan hang va cac yéu té khach quan anh huong dén hoat dong
cua ngan hang.

Ruii ro tir moi trwong kinh doanh:

Hién nay sé luong cac ngan hang ngay cang ting dan dén muc do canh tranh
cling tré nén gay gat hon. Vi vay dé thu hut khach hang, gia ting thi phan doi hoi céc
ngan hang thuong mai phai linh hoat trong chinh sach cho vay, giam nhiing diéu kién,
thi tuc cho vay, diéu nay c6 thé lam phét sinh rai ro. Bén canh d6, méi truong kinh té
khong on dinh, bién dong khon ludng 1am anh hudng dén két qua hoat dong san xuat
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kinh doanh cua cac chu thé trong nén kinh té, dan dén khdng c6 kha nang tra no hoic
tra no khong day du va dang han cho ngan hang.

Ruai ro tir phia khach hang

Mot s6 chu thé di vay khong str dung dung muc dich hoic cac doanh nghiép vay
phuc vu cho hoat dong san xuit kinh doanh nhung bi thua 18, hoic khong nim bat
dugc thi truong dung tién vay dau tu 6 at ma khéng tinh dén hiéu qua lau dai, khi thi
truong bién dong anh huong dén kha ning tra no caa khach hang.

Rui ro tee phia ngan hang

Cong tac tham dinh va dé& xuat cho vay cua can bo tin dung van con yéu, coi
trong tai san dam bao ma chwa quan tim nhiéu dén muyc dich vay vén. Bén canh do,
mét sb can b tin dung do ap lrc doanh sé nén 1am ho so khong trung thuc, ¢é ¥ nang
cao gié trj tai san dam bao cho khach hang, thiéu trach nhiém trong céng tac quan ly,
giam sét cac khoan vay din dén nguy co khéng thu duoc ng vay. Hoac cho vay vén
ngan han dé dau tu dai han dan dén mot sé khach hang mat kha niang thanh toan trong
ngan han.

3.2. Po lwong rii ro tin dung

Céc ngan hang thuong mai thuc hién phan loai khach hang dé lwong héa muc do
rai ro tin dung cua khach hang théng qua quy trinh danh gia bang thang diém théng
nhét dya vao théng tin caa khach hang, bao gom ca thdng tin tai chinh va phi tai chinh.

- Péi véi khach hang doanh nghiép: cac tai liéu duoc str dung trong qué trinh thu
thap thong tin dé phan loai khach hang bao gdm: Béo céo tai chinh; tinh hinh quan hé
tin dung tai c4c t6 chirc tin dung thoi diém gan nhat; tinh hinh quan hé hién tai véi doi
tac kinh doanh, tir CIC va céc thong tin khac.

- Dbi voi khach hang c4 nhan: thu thap théng tin tir CIC, ngan hang khéc, phap
nhén, phap ly, kha nang dan su cta khach hang di vay...

3.3. Quan Iy rii ro tin dung, kiém soat va xi Iy rii ro

Dé phat hién kip thoi nhitng thiéu sét va bién dong trong qué trinh vay vén cua
khach hang, cac ngan hang thuong mai thuc hién giam sat cdc khoan vay mot céch
thudng xuyén va chat ché. Nham dam bao an toan vén vay, thu hoi duoc day du no
gdc va l4i tién vay ding han thi can bo tin dung s& chii dong xay dung phuong 4n quan
ly, kiém tra giam séat khoan vay ciing nhu ngudn thu. Viéc gidm sat cac khoan vay
trudc, trong va sau khi cho vay dugc cac ngan hang dac biét chu trong.

- V& thuc hién giam sat trudc khi cho vay: can b tin dung doc 1ap xem xét céc
van dé vé khoan vay dé danh gia rui ro va mac do tuan tha chinh sach tin dung cua
khach hang nhim dam bao quy trinh tuan tha chinh sach tin dung mét cach chat chg,
co cau thich hop vé cac diéu kién, diéu khoan cho vay, tai san dam bao cho tirng giao
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dich, dong thoi phan tich mdi quan hé gitra rui ro va loi nhuan. Can ct vao cac danh
gia nay can bo tin dung s& dé xuat tin dung voi cac théng tin vé khach hang, ning lyc
tai chinh va cac du bao tai chinh lién quan dén kha nang tra ng cta khach hang.

- V& thyc hién giam sat trong khi cho vay: dbi véi khoan cho vay ngan han, can
bo tin dung xac dinh muc dich vay ctua khach hang, tir 46 xem xét nhitng chung tir cé
lién quan dén muc dich vay dé lam cin c&r ¢6 giai quyét cho khach hang vay hay
khong. Di véi khoan vay dai han thi can bo tin dung kiém tra lai mot cach than trong
cac diéu kién ma Hoi dong tin dung thdng qua da diy du chwa nhu: diéu kién thanh
toan trong hop déng kinh té hoic hop dong xay dung, hang muc giai ngan, tién do dau
tu, tinh hinh thuc hén du an...

- V& thuc hién giam sét sau khi cho vay: Sau khi giai ngan, cac bo tin dung van
tiép tuc thu thap thong tin vé khach hang, thuong xuyén giam sat va danh gia, xép loai
khach hang dé c6 bién phap xt 1y kip thoi cac tinh huéng xau xay ra nham giam thiéu
rai ro xudéng mac thap nhat.

Trong qua trinh hoat dong, cac ngan hang noéi chung va ngan hang thuong mai
noi riéng di c6 nhiu nd luc trong viéc kiém soét rai ro trong cho vay ciing nhu dua ra
nhiéu giai phap dé quan Iy rui ro tin dung va mang lai nhitng két qua nhét dinh, tuy
nhién van con boc 16 mot s6 han ché nhu:

+ Pinh hudng dau tu tin dung d6i voi ting loai khach hang chua cé sy thong
nhat do d6 chua c6 sy phan tan rai ro mic di hoat dong cho vay da dugc da dang hoa.

+ Do tin cay caa nodi dung bao cdo tham dinh chua cao, chua danh gia dwoc tinh
hinh tai chinh cta khach hang, chua xac dinh dugc mirc d6 rui ro cia khach hang.

+ Hoat dong kiém tra, giam sat chwa dap tmg dugc yéu cau vé han ché rui ro tin
dung, chua dam bao tinh kip thoi. Céng nghé phuc vu cho viéc kiém tra, giam séat con
nhiéu han ché.

+ Hoat dong thu hdi ng, hoat dong thanh 1y tai san dam bao dé thu héi ng con
gap nhiéu khé khan, thoi gian xt ly cham va 1am phat sinh nhiéu chi phi.

4. GIAlI PHAP QUAN TRI RUI RO TiN DUNG TAlI CAC NGAN HANG
THUONG MAI G VIET NAM

Nhim gitup cho cic ngan hang thuvong mai nang cao hiéu qua trong cong tac
quan Iy rai ro tin dung, mot s giai phap duoc dé xuat nhu sau:

4.1. Tang cwong nhan dién rii ro tin dung

Pé tang cuong nhan dién rai ro tin dung thi hai viéc ma ngan hang thuong mai
can phai thuc hién d6 1a: thiét 1ap, khai thac thdng tin vé quan tri rai ro tin dung va
nhan dién lién tuc cac dau hiéu vé rui ro tin dung.
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Thiét ldp, khai thac thong tin vé quan tri rai ro tin dung: Viéc thu thap théng
tin day da vé khach hang, vé thi trudng c6 vai trd v cling quan trong trong viéc han
ché rui ro tin dung. Py ciing 14 cin ctr dé ngan hang dua ra quyét dinh cho vay do d6
can c6 su trung thuc tir ca phia khach hang va céan bo tin dung. Khéng chi dung lai ¢
viéc thu thap théng tin tai chinh cua khach hang ma ngan hang can thu thap théng tin
vé thi truong, tirc 1a xem xét thém vi thé cua khéach hang trén thi trudng, tinh hinh kinh
doanh bién dong nhu thé nao, théng tin vé gia tri tai san dam bao...

Nhgn dién lién tuc cac dau hiéu vé rii ro tin dung: Déi véi cac rui ro khach
quan thi ngan hang thuong xuyén cap nhat tin tiac thi truong, nhitng du doan cua
chuyén gia vé tinh hinh kinh té, cap nhat kip thai cac chinh sach cia Nha nudc, khdng
chi vé linh vuc tin dung ma con 1a céc chinh sach tién té. Ddi véi cac rui ro tir phia
khach hang thi ngan hang phai phai theo ddi thuong xuyén dé nam bat tinh hinh tai
chinh cuia khach hang nham phat hién ra nhitng dau hiéu rai ro cia khoan cho vay.

4.2. Xay dwng hé théng dw béo va quan tri rai ro tin dung hiéu qua

Pé tranh xu huéng dua quéa nhiéu vao tai san dam bao 1a bat dong san trong
chinh séch cho vay, cac ngan hang thuong mai can xay dung cho minh mot hé thong
dur béo tdt cling nhu hé théng quan tri rai ro tin dung hiéu qua. Cu thé nhu sau:

- Hé thdng quan trj rai ro phai duoc xay dung dong bo va day di cac loai rui ro
trong d6 dic biét quan tam dén hé thong quan tri rai ro thi trudng dé c6 co so dir liéu
du béo tot vé thi trudng nham han ché dau tu vao nhitng linh vuc rai ro cao.

- Xay dung khung quan tri rui ro tin dung ré rang minh bach tir nhan dién rai ro
cho dén chinh séach lva chon va dao tao ngudn nhan lyc day du dam bao cho viéc phé
duyét, kiém tra, gidm séat cac mutrc d6 rai ro chap nhan.

- Gia tang tinh doc 1ap va tu chiu tréch nhiém cua hé thdng kiém tra, kiém soéat
noi bo
4.3. Pa dang hoa hoat dong

Trong céac linh vuc hoat dong cta ngan hang (tin dung, dau tu va dich vu) thi
hoat dong tin dung va hoat dong dau tu di duoc cac ngan hang thuong mai khai thac
triét dé trong thoi gian qua va cic ngan hang dang phai dbi mit véi thach thuc kiém
soat rai ro tin dung. Do d6, dinh hudéng mo rong dich vu ngan hang ngoai hai hoat
dong trén duge xem nhu 1a chién luge phong chéng rai ro cho cac ngan hang.

Sy phét trién cua thi truong dich vu ngan hang hién dai ¢ Viét Nam chua mang
tinh ddng bd va sur tién ich chua c6 tinh canh tranh cao. Chinh vi vy, dé phat trién
hoat dong dich vu theo hudng mai va hién dai thi diéu quan trong nhét Ia cac ngan
hang phai thuong mai phai manh dan dau tu cho ha tang céng nghé¢, nhat Ia trong giai
doan hién nay cing véi su phét trién bung né cia céng nghé thdng tin thi cac ngan
hang thwong mai khdng con cach nao khac la phai ung dung céng nghé tién tién vao
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cac linh vuc dich vu. C6 nhu thé méi dam bao canh tranh duoc véi cac ngan hang
khac, d6ng thoi 1am gia tang thu nhap ngoai tién I3i cho vay.

4.4. Ting truéng tin dung pho hep véi quy md vén

Theo khuyén nghi cia Basel, quy mé vén 6n dinh nhung ty 1¢ don bay tai chinh
ting cao cling c6 thé béo hiéu nhitng rai ro tiém an trong hé théng. Vi vdy cac ngan
hang thuong mai can phai chu y dén van dé quan 1y don bay tai chinh trong diéu kién
kinh té vi mé bt 6n. Cac ngan hang thuong mai khéng chi xay dung du vén duya trén
hé s an toan von téi thiéu ma con tinh dén viéc tang von phu hop véi toe do gia ting
tin dung cua ngan hang trong giai doan kinh té & chu ky thinh vuong hodc gia ting tin
dung phu hop véi hé sé da vén hién co.

5. KET LUAN

Trong qua trinh hoat dong thi cac ngan hang no6i chung va ngan hang thuong mai
noi riéng khdng tranh khoi cac rai ro tin dyung. Vi vay dé phong tranh ciing nhu 1am
giam céc rai ro trong hoat dong tin dung thi cac ngan hang phai ludn kiém tra, ra soat
va cai tién hé thdng quan tri rai ro tai don vi minh. Thuc té cho thay cac ngan hang
thwong mai can phai xay dung rd chinh sach hoat dong, thiét 1ap hé théng céc chinh
sach quan Iy phd hop va cu thé, dic biét can cai to va hoan thién hé théng quan tri rai
ro tin dung. Hién nay, tinh hinh kinh té day bién dong kéo theo nhiing rui ro vé no xau
cling ting theo, day 1a nhitng van dé dang dugc sy quan tdm cua khdng chi hé thong
ngan hang thuong mai ¢ Viét Nam ma ¢ ca cac nude dang phat trién. Qua bai viét nay,
tac gia hy vong c6 thé dong gop mot sé giai phap nham nang cao hiéu qua quan tri rai
ro tin dung tai cac ngan hang thuong mai ¢ Viét Nam.
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TAI CHINH - NGAN HANG TRONG THO'l BAI
CACH MANG CONG NGHIEP 4.0

ThS. Nguyén Thi Phwong*
ThS. V6 Cdnh Thinh?

Tom tit: Cuge cach mang cong nghiép 4.0 dang ngay cang phdt trién sau réng,
mang dén cho nén kinh té niréc nha nhiéu co héi ting trweng nhung ciing dat ra khong
it cac thir thach. Nhiéu chuyén gia cho rang, cach mang cdng nghiép 4.0 ¢6 tdc déng
manh mé dén nhiéu nganh nghé va trong dé nganh tai chinh - ngdn hang ciing khéng
ngoai 16. Bé dat dwroc nhing Muc tiéu dé ra, nganh tai chinh - ngan hang can phdi
nhdn ra nhitng co héi, ciing nhw khdc phuc nhizng mdat han ché con tén dong trong qué
trinh trién khai c&c chién lirgc, muc tiéu dé ra. Bai viét nay, tac gid tdp trung phan tich
cac co hoi va thach thic cia nganh tai chinh - ngan hang trong cugc cach mang céng
nghiép 4.0 va kién ngh; mét sé gidi phap cho nhiing han ché con dang hién hitu.

Tar khoa: Cach mang 4.0, tai chinh - ngdn hang, co hoi, thach thic, higu qua.

Abstract: The industrial revolution 4.0 is developing more and more deeply,
bringing the country's economy many growth opportunities but also posing many
challenges. Many experts believe that the industrial revolution 4.0 will strongly affect
many industries and in which the Banking and Finance industry is no exception. In
order to achieve the set goals, the Finance and Banking industry needs to recognize
the opportunities, as well as overcome the remaining shortcomings in the process of
implementing the strategies and objectives. In this article, the author focuses on
analyzing the opportunities and challenges of the Banking and Finance industry in the
industrial revolution 4.0 and recommends some solutions to existing limitations.

Keywords: Revolution 4.0, finance - banking, opportunities, challenges, efficiency.

1. PAT VAN PE

Trong xu thé hoi nhap qudc té va cong cudc cach mang 4.0 dang dién ra manh
mé thi su phat trién caa nén kinh t& xa hoi ciing dd c6 nhitng budc ting trudng vuot
bac, gilip mé ra nhiéu canh cira co hoi va phat trién cho nhiéu nganh nghé va trong do6
khong thé khong nhiac dén nganh tai chinh - ngan hang mét trong nhitng nganh chi
lyc, “mach méau” caa nén kinh té trong qua trinh luan chuyén vén va dau tu.

Sy phat trién caa cong cudc cach mang 4.0 da tao ra lan séng thic day sy doi
méi, cai tién trong cong tac va thuc hién cac nghiép vu cua nganh tai chinh - ngan

! Khoa Ké toan — Truong BPH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
2 Khoa Ké toan — Trueong PH Lao dong — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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hang, gilp cong viéc giai quyét nhanh chong, thuan loi hon, giam bét sai s6t va chi phi
st dung ngudn nhan lyc. Tuy nhién, bén canh nhitng co hoi thi cuéc cach mang 4.0
cling mang dén nhiéu thach thirc cho nén kinh té Viét Nam noi chung va nganh tai
chinh - ngan hang néi riéng. D& bét kip xu thé hoi nhap cling nhu gitp ning cao trinh
do6 khoa hoc ky thuat, cng nghé trong nganh tai chinh - ngén hang, thi viéc thich nghi
va cai tién b mdy co cdu ciing nhu ning cao chit luong co s Vvat chit, chat luong
ngudn nhan lyc trong hé théng nganh 1a nhimg diéu kién tién quyét can duoc thuc
hién. Muén thuc hién, hoan thanh tét cAc muc tiéu dé ra thi doi hoi nganh tai chinh -
ngan hang phai tién hanh céng cudc cai cach trén nhiéu phuong dién, day nhanh qué
trinh hoi nhap, nhat 12 qua trinh cai cach céng nghé trong hé thong nganh.

Trong nghién ctru nay tac gia tap trung dé cap toi cac co hoi va thach thic ddi
véi nganh tai chinh - ngan hang trong thoi dai cdch mang cong nghiép 4.0. Thong qua
bai viét nay, tac gia mong mudn dé cip dén cac co hoi va thach thic cua nganh tai
chinh - ngan hang trong bdi canh hoi nhap, dong thoi kién nghi mot sé giai phéap cho
nhiing han ché con hién hitu.

2. NOI DUNG NGHIEN CcUU
2.1. Co sé ly thuyét

Khi néi dén cong nghé thi ching ta khong thé khéng nhiac dén nganh tai chinh -
ngan hang, mét trong nhitng nganh dang duoc coi 1a ding dau vé ng dung céng nghé
thong tin trong hoat dong kinh doanh va diéu hanh hé théng, 1a nganh ludn cap nhat va
khong nging cai tién bo may co cau dé pha hop vai xu thé hoi nhap ciing nhu bat kip
da tang truong cua thoi dai cach mang cong nghiép 4.0 hién nay.

Theo Bach khoa toan thu, nganh tai chinh - ngan hang la mét nganh hoc lién
quan dén tat ca cac dich vu giao dich tai chinh, luu thong va van hanh tién té. Nganh
tai chinh - ngan hang cé thé chia thanh nhiéu chuyén nganh khac nhau nhu ngan hang,
tai chinh doanh nghiép, tai chinh thué, tai chinh bao hiém. Cu thé hon, tai chinh - ngan
hang 1 hinh thirc kinh doanh lién quan dén véan dé tién té théng qua ngan hang va cac
cdng cu tai chinh cua ngan hang phat hanh nham thanh toan va chi tra trong noi dia va
qudc té. N6i tom lai, nganh tai chinh - ngan hang 1a nganh kinh té miii nhon cé tam
anh huong quan trong trong nén kinh té chinh tri x& hoi cua mot quéc gia. Chinh vi
vay, trong thoi dai cach mang cong nghiép 4.0 thi bén canh nhitng co hoi phat trién thi
nganh tai chinh - ngan hang ciing gap phai nhitng thach thirc can vuot qua nham dap
rng nhu cau phét trién cua xa hoi trong bdi canh hdi nhap. Theo Pham Thi Lam Anh
(2021), cudc cach mang khoa hoc cong nghiép 4.0 s& c¢6 tac dong dén ngudn nhan lyuc
trong linh vuc tai chinh — ngan hang trén thé gigi khi 1am giam nhu cau nguon nhan
luc & mot s6 bo phan nhu giao dich vién ngan hang nhung ting nhu cau & mot sb vi tri
viéc 1am: Thiét ké trai nghiém hdn hop, thuat toan may, thiét ké giao dién dam thoai,
¢b van dich vu toan cau, ki su xir Iy ki thuat sb, két ndi cong ddi tac. Bén canh do 1a



196| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

thay d6i chién luoc tuyén dung trong linh vyc tai chinh — ngan hang. Nguyén Thi Thuy
Quynh, Lé Thu Hoai (2021), nhan dinh ring CMCN 4.0 dat ra thach thic trong viéc
hoan thién hanh lang phap ly phuc vu hoat dong ngan hang; thach thirc xem xét lai mé
hinh t6 chic dé phl hop véi xu huéng quan tri thong minh; CMCN 4.0 lam ting
nhitng 15 hdng bao mat, tao diéu kién cho toi pham cdng nghé cao hoat dong; ciing
nhu giam dan vai trd cua cac chi nhanh; CMCN 4.0 dan dén su canh tranh 16n giita cac
ngan hang, doi hoi cac ngan hang phai tich cuc thay d6i, sang tao va co6 phuong an
phét trién tot hon; CMCN 4.0 dit ra yéu cau méi vé sb luong, chit luong can bo, nhan
vién ngan hang. Poan Thi Hong Nga (2019), CMCN 4.0 anh hudng dén dich vu san
pham ngan hang. Céac cdng nghé méi khong chi giip hé théng ngan hang Viét Nam
chuyén dich kénh phan phdi san pham, dich vu truyén théng tir cac chi nhanh, quay
giao dich, ATM vat ly sang c4c kénh sé hoa, ting cudng su twong tac véi khach hang
ma con c6 kha niang thay d6i md hinh kinh doanh, quy trinh nghiép vy, cau trdc san
pham, dich vu theo huéng sé hoa, hd tro cc ngan hang timg budce tré thanh ngan hang
sb, cung cép tién ich, trai nghiém mai mé va dem lai loi ich thiét thuc cho khach hang.

2.2. Phwong phap nghién ctru

Phuong phap thu thap s liéu: Xuat phét tir nhitng thong tin, s6 liéu thir cap lién
quan dén qua trinh hoi nhap quéc té, cach mang cong nghiép 4.0, tac gia tién hanh thu
thap va phan tich cac thong tin, s liéu di co.

Phuong phap phan tich va tong hop: Tir nhitng tai liéu, Iy luan khac nhau vé
nganh tai chinh - ngan hang trong bdi canh hoi nhap, tac gia can ct phan tich cac co
hoi ciing nhu nhitng thach thie dbi nganh tai chinh - ngan hang. Tir d6 téng hop, lién
két tirng bo phan, ting thanh phan nham hé thdng lai cac Iy luan lién quan dén muyc
tiéu nghién ctu.

Phuong phép nghién ctru dinh tinh (phong van chuyén gia): Tac gia tién hanh
tham van y kién cua cac chuyén gia bao gom cac nha hoach dinh chinh sach, nha
nghién cau vé cai tién cong nghé, vé nganh tai chinh - ngan hang va cac dai dién can
b6 ngan hang. Muc dich cta phuong phap la danh gia nhitng co hoi, thach thic nganh
tai chinh - ngan hang trong thoi dai cach mang cong nghiép 4.0.

3. KET QUA NGHIEN CUU VA THAO LUAN

3.1. Co hdi dbi véi nganh tai chinh - ngan hang trong thai dai cong nghiép
4.0

Cong nghiép 4.0 (hay Cach mang Cong nghiép lan tht tu) 1a sy ra doi caa mot
loat cac cdng nghé mai, két hop tat ca céac kién thire trong linh vuc vt ly, k§ thuat sé,
sinh hoc, va anh huong dén tat ca cac linh vuc, nén kinh té, cac nganh kinh té va nganh
cong nghiép (Klaus Schwab, 2015). Cong nghiép 4.0 khéng chi tap trung vao su phat
trién cuia céng nghé va cong cu mai dé cai thién hiéu qua san xuat ma con la cudc cach
mang hoéa cai cach toan bo doanh nghiép. Trung tdm cua cudc cach mang nay la nhirng
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dot pha cong nghé trong nhiéu linh vuc nhu tri tué nhan tao (Al), robot, internet van
vat (IoT), cdng nghé sinh hoc, xe tu lai, cong nghé in 3D, va cdng nghé nano. Trong
d6, nhitng yéu té cot 16i cua ki thuat sé s& 1a: Tri tué nhan tao (Al), van vat két ndi —
Internet of Things (1oT) va dir liéu lon (Big Data).

Cudc cach mang cong nghiép 4.0 duoc dyu doan s& tao ra nhiéu co hoi trong viéc
nang cao trinh d6 cong nghé, nang cao ning lyc san xuat va canh tranh trong chudi san
pham, tao co hoi dau tu hap din va diy tiém ning trong linh vyc cdng nghé so,
Internet. Gilp cai thién dang ké hiéu qua hoat dong, ning suit, chat lugng san pham,
quan ly hang ton kho, st dung tai san, thoi gian tiép thi nhanh chéng, an toan noi 1am
viéc va bén virng, than thién véi méi truong.

Thoi dai cong nghiép 4.0 dd mo ra nhitng canh cira co hoi phét trién cho moi
nganh nghé trong x& hoi. Trong do, tic dong dbi véi nganh tai chinh - ngan hang néi
riéng, cd thé ké dén 1a sy ra doi cua nhirng san pham dich vu tai chinh, théng minh,
tién loi, nhu M-POS, vi dién t&r, cong nghé thé chip, Mobile Banking, Internet
banking... Su ra doi cia nhitng san pham dich vu tai chinh méi ndy da tao thuan loi
trong viéc st dung dich vu ngan hang hién dai va gp phan tiét kiém duoc chi phi giao
dich cho khéach hang. Bén canh dé, trong bdi canh cach mang cong nghiép 4.0, su phat
trién manh mé& cua hé théng mang may tinh da gitp két néi cac thi truong tai chinh
trén toan cau thanh mot thi trudng thong nhat va hoat dong lién tuc. Piéu nay da gop
phan khic phuc duoc tré ngai vé thai gian va khdng gian, tiét kiém duoc chi phi, déng
thoi tao diéu kién cho cac giao dich ngan hang quéc té duoc thuc hién nhanh chéng, dé
dang, dem lai co hoi I16n cho cac nha kinh doanh tai chinh, ngan hang.

Péng thoi, nho viéc xay dung duoc nhirng trung tam di liéu Ion da gitp cho viéc
phan tich va quan ly di liéu trong linh vic ngan hang ngay cang c6 nhiéu thuan loi
hon. Gitip cho viéc thu thap, phan tich va xir ly dir liéu I6n dién ra nhanh chdng va cé
d6 chinh xac cao. Tir d6, giup cac nha ldnh dao, cac nha dau tu tai chinh... d& dang
dua ra quyét dinh lién quan dén hé théng ngan hang va danh muc dau tu cia minh.
GO6p phan giam thiéu chi phi va tao lgi thé canh tranh cho nganh, dac biét 1a dbi voi
cac cong tac thong ké, du bao, thu thap théng tin lién quan trong linh vyc tai chinh -
ngan hang.

Bén canh co hoi nang cao hiéu qua vé hé thdng thiét bi, cach mang cong nghiép
4.0 ciing gop phan tac dong dén nhan thire va hanh dong cia mdi can bd, nhan vién
ngan hang, nhu khuyén khich céc ca nhan khong ngirng nd luc hoc tap, nang cao trinh
d6 khoa hoc cong nghé, nang cao nhan thirc va rén luyén tu duy. Ung dung nhiing tién
bo vé khoa hoc, ky thuat trong cong tac chuyén mén, tir d6 ning cao ning suét lao
dong va chat lugng trong cong viéc.
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3.2. Thach thic ddi véi nganh tai chinh - ngan hang trong thoi dai cong
nghiép 4.0

Céach mang cong nghiép 4.0 da tao ra nhiéu co hoi cho nganh tai chinh - ngan
hang nhung ciing dat ra khong it nhitng thach thuc, budéc hé théng nganh tai chinh,
ngan hang Viét Nam phai quan tam. C6 thé ké dén mét s thach thic 16n nhu:

Thi nhdt, ri ro an mang — bao mat théng tin.

Trong sb cac linh vuc bi tin cong mang nhiéu nhat trén thé gisi hién nay, tai
chinh - ngan hang 1a mét trong nhiing linh vuc chiu anh huang 16n nhat. Theo bao cao
toan cau vé an ninh mang cua Keepersecurity (2020), gan 70% t6 chic tai chinh ting
la nan nhan cua céc cudc tin cdng mang. Con theo bdo cdo vé& an ninh mang cua
Insights (2021), hon 25% céc cudc tan cdng bang phan mém doc hai 1a nham vao céc
ngan hang va to chic tai chinh, sé luong nay nhiéu hon bt ky nganh nao khac (Hong
Vinh, 2021).

O Viét Nam ndi riéng, cac vy tan cong, lira da0 mang, hién dung tha 21 trén thé
gidi, v6i 673.743 cudc tan cong duoc ghi nhan trong nam 2020. Néu xét riéng khu vuc
Pong Nam A, Viét nam ¢ trong nhém din dau bi tin cong mang, chi sau Thai Lan va
Indonesia. Theo khao sat caa Hiép hoi An toan thdng tin Viét Nam, hon 50% cac cudc
tan cong mang 1a nham vao cac té chire tai chinh va ngan hang. Con theo bao céo cua
Cuc An ninh mang va phong chdng t6i pham sir dung céng nghé cao, B6 Cong an,
trong nam 2020 cic ngan hang di bi thiét hai khoang 100 ty dong tir 4.000 vu tan cong
an ninh mang, trong d6 c6 ngan hang bi thiét hai Ién téi 44 ty dong vi bi anh huéng
ctia Cac cudc tan cdng mang (Hong Vinh, 2021).

Trong thoi ky hoi nhap, d6i méi, qua trinh chuyén d6i s6 1a mot yéu cau tat yéu
khéach quan ctia nganh tai chinh - ngan hang. Muc tiéu cta qua trinh nay 1a nham nang cao
hi¢u qua hoat dong ngan hang, gia tang trai nghiém khach hang va dac biét tao thuan loi
cho khach hang trong str dung dich vu ngan hang hién dai. Tuy nhién, cung véi xu hudng
chuyén ddi so, chinh 1a nhitng théch thirc vé an ninh mang. Pién hinh nhu hé thng dir
lisu ngan hang bi xam nhap, lay cap dit liéu hogc t6i pham mang gay nhidu nham thuc
hién cac hanh vi gay thiét hai vé tai san cua ngan hang va khach hang... Nhu vay, c6 thé
thy hoat dong ngan hang s ¢ Viét Nam dang dtmg trudc rai ro an ninh mang cao, bai vi
nhitng 15 hong trong hé thdng, quy trinh hoic trong chinh ngudi st dung.

Thit hai, dau tw co sé vt chat, ha tang ki thugt.

Thoi gian vira qua, ngan hang Nha nudc da chi dao viéc x@y dung va chinh thac
van hanh hé théng thanh toan bu trir ty dong cac giao dich ban Ié (ACH) (tir thang
7/2020) véi kha nang thanh toan thoi gian thyuc, hoat dong lién tuc 24/7, xt ly giao
dich da kénh. Tiéu chuan k¥ thuat duogc trién khai xuyén sudt trong toan bo ha tang
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ACH dura trén tiéu chuan 1SO 20022 c6 kha nang md rong nhanh va dé dang tich hop
giira cac hé thng.

Bén canh d6, ha tang ky thuat phuc vu cho thanh toan thé ciing dugc cai thién
chat luong, tap trung dau tu phat trién. Tinh dén nay, trén toan québc cé gan 20.000 cay
ATM va hon 280.000.000 may POS. Phia cidc ngan hang thuong mai cling dua
ra nhiéu san pham, dich vu hién dai, than thién, tién loi mang lai trai nghiém va loi ich
thiét thyc cho khach hang; dong thoi, timg budc xay dung ha tang s tap trung, chuan
hoa, tich hop tao hé sinh théi sé trai rong nhu: hé sinh thai mobile banking két néi voi
dich vu cong, tai chinh, vién thong, dién lrc, giao théng, y té... Bén nay c6 trén 78 t6
chuc cung tng dich vu thanh toan trién khai thanh toan qua Internet va 47 t6 chuc
thanh toan qua dién thoai di dong.

Dich vu thanh toan thé tiép tuc dugc cac ngan hang quan tam phét trién. Cac
ngan hang thuwong mai di tich hop thém nhiéu tinh ning vao thé ngan hang dé sir dung
thanh toan hang hda, dich vu; ddng thai, chat lwgng dich vu thé ciing nhu d6 an toan
trong thanh toan thé dugc cac ngan hang chi trong va nang cao. Trong nim 2020, s6
luong giao dich qua POS c6 mirc ting truong tot, dat trén 362,2 triéu giao dich, ting
khoang 16,7% so véi nam 2019...

Mic di co s& ha tang cho thanh toan sé di phat trién manh, tir d6 thuc day thanh
toan khong ding tién mat, tuy nhién van con mot sé bat cap. Hién con khdng it céc to
chuc tai chinh (gdm ngan hang, trung gian thanh toan va vi dién t) xay dung hé thdng
trang thiét bi thanh toan riéng tai mot diém chap nhan thanh toan, do vay, vira lang phi
lai khéng tan dung duoc ha tang chung. Hé théng thanh toan hién dai con chua phd
cap toi cac vang mién. Khu vic ndng thén, viing sau ving xa thi hau nhu khéng cé sy
hién dién. Hon nita, ha tang thanh toan s trén di dong nhu hoéa don dién, nudc, truyén
hinh, dién thoai, internet, bao hiém, tai chinh c4 nhan, hanh chinh cong... da duogc trién
khai nhung pham vi chua tuong xang Véi tiém ning thi truong. Gan day, cac hoat
dong thanh todn xuyén bién giGi ¢ chiéu huéng gia ting ciing 1a thach thirc cho co
quan quan ly. Ngoai ra, thanh todn dich vu cong qua ngan hang con chwa thyc sy phd
bién do théi quen str dung tién mat va ha tang k¥ thuat con chua sin sang trong viéc
két ndi giira cac truong hoc, cong ty nudc va ngan hang; chua c6 hé théng dit liéu tap
trung, chuan hoa dan dén kho khan trong trién khai tich hop, két néi...

Thit ba, cdc quy dinh vé hanh lang phap Iy.

Véi muc tidu “ngan hang khong gidy” trong thoi dai cdng nghiép 4.0 thi viéc xay
dung hanh lang phap Iy cho pht hop véi nhitng quy dinh, quy ché cua Luat phap Viét
Nam, ciing 12 nhitng thach thirc khdng hé nho dbi véi nganh ngan hang. Hién nay, cac
quy dinh vé Luat Giao dich dién ttr, ching thuc chit ky dién tir, chit ky sé, hop dong
dién tir trong giao dich ngan hang hay cac quy dinh vé chtng tir lién quan dén viéc



200| Giai Phap Quéan Tri Tai Chinh Va Bau Tw Trong Bbi Canh Hoi Nhap

kiém toén, thué...ciing dang doi héi cac co quan ban nganh noéi chung va cac t6 chic
ngan hang noi riéng, xem xét va thong nhat cho phi hop véi qua trinh phat trién cua
nén kinh té, xa hoi.

That tu, trinh dé chuyén mon cua can bg nhan vién.

Trong thai ky cach mang cong nghiép 4.0, viéc phat trién hé thong tri tué nhan
tao IR 4.0 gin vai nhitng dot pha vé cong nghé, internet, ky thuat s6... da tac dong va
thay d6i dan suy nghi, tu duy, théi quen ciia con ngudi, nhét 1a trong van hanh va xu ly
cong viéc. Sy phét trién manh vé cong nghé ky thuat da gitp giam sé luong gid viéc
lam, ciing nhu giam hao ton sic luc trong céc cong viée lao dong nang nhoc, dic biét
dbi véi lao dong trinh do thap va trung binh bai su thay thé cia may méc. Theo
Nguyén Hong Minh (2016) “trong mot sé linh vuc, véi sy xuat hién cua robot, sb
lrong nhan vién sé giam di 1/10 so vai hién nay”. Trong khi do, Manpower Group
cho rang “cé dén 45% cong viéc con ngudi lam cd thé duoc tu dong héa. Cac nganh
chiu tac dong nhiéu nhat tir cdng nghé va ty dong hoa la IT (26%), nhan su (20%) va
dich vy khach hang (15%)”. Theo Manpower Group, “nganh ban ¢ va tai chinh chiju
tac dong rat 16n véi 47% hoat dong ma nhan vién 1am hang ngay cé thé duoc ty dong
hoa bang cong nghé; d6i vai cong viéc ké toan, ghi s6 va xu ly dit liéu khéc, ty Ié nay
Ién t6i 86%”. Trong linh vuc ngan hang, “may moc co thé thay thé khoang 30% cong
viéc hién c6 cua nhén vién ngén hang” (Bank Governance Leadership Network,
2018)... Tuy nhién, bén canh viéc giam s luong lao dong trinh do thap thi yéu cau dat
ra trong thoi ky cach mang cong nghiép 4.0 dbi voi nhan sy nganh tai chinh - ngan
hang 1 d6i hoi s6 lwong ngudn nhan luc ¢6 trinh d6 chuyén mén cao, co day du cac ky
ning vé tin hoc, cong nghé va ngoai ngit, day 1a bai toan khong hé dé dang ddi véi
ngudn nhan luc cua nuée ta hién nay.

Thit niim, théi quen tiéu ding, trinh dg cia khach hang cé nhiing sie thay doi

Trong xu thé hoi nhap thé gidi va cach mang coéng nghiép 4.0 dang dién ra manh
mé thi viéc thay ddi thdi quen caa khach hang 14 mot thach thirc ddi vai cac hé théng
ngan hang. Bén canh théi quen st dung tién mat, thanh toan truc tiép hay so thich nam
giit tién trong tay thi vin dé vé trinh d6 khach hang, ciing nhu kha ning tiép nhan san
pham, dich vu céng nghé sé d6i véi khach hang ciling 1 van dé dang quan tdm cua hé
thdng ngan hang. Theo dng Tran Quéc Anh - Giam dbc Khbi Khach hang ca nhan cua
HDBank cho ring “viéc thay dbi thdi quen ciing nhu giup khach hang tiép nhan cac
san pham, dich vu théng minh 1 ca mot van d¢, bai vi chi mot vai truc tric trong Ilc
rat tién co thé khién nguoi ding Viét lo ngai, tham chi chi trich chat lwong dich vy,
dac biét 1a céc dich vu sé hoa tu dong khi giao dich ma khdng c6 hd tro vat Iy cua
nhan vién ngan hang”.
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Ngudn nhan luc cua Viét Nam dang ngdy cang ting cung véi Su gia ting cua dan
sb. Theo sb liéu cua Tong cuc Théng ké, tinh dén nam 2020, quy mé dan sb ca nuéc
wdc dat 97,58 triéu ngudi, trong dé luc lwong lao dong tir 15 tudi tro 18n khoang 54,6
triéu ngudi, chiém gan 65% so véi quy md dan sb ca nudc. Véi ty 18 dan sb co chuyén
mon ky thuat chiém 24% (quy 11/2020). Ty 1& dan sb co trinh d6 dai hoc tra 1én chiém
11,1% (quy 11/2020). Nhin chung, trinh d§ dan tri cia nudc ta dang ngay mot nang
cao, tuy nhién s lao dong phé thong va lao dong ndng thdn van chiém mot ty trong
khéng nhé. Chinh vi vay, viéc thay doi thoi quen cling nhu hudng dan khach hang sir
dung céc san pham, dich vu cdng nghé 1a mét thach thie ddi véi nganh Tai chinh
Ngéan hang.

3.3. Mét sb giai phap @i véi nganh tai chinh - ngan hang trong thai dai cach
mang cong nghiép 4.0

Pé han ché nhitng ton tai, thach thirc cua cudc cach mang cong nghiép 4.0 dang
dat ra cho nén kinh té nudc ta n6i chung va cho nganh tai chinh - ngan hang noi riéng,
tac gia kién nghi mot sé giai phap can trién khai gom:

Mot 13, ting cudng dau tu vao cac hé théng bao mat an ninh mang nhu hé théng
Firewall, dic biét 1a thé hé NextGen dé ngin chan truy cap bat hop phéap va céc cudc
tAn cong. Pau tu vao cac phan mém phong chdng ma doc, chdng that thoat cac dir
liéu ... Bong bo viéc quan ly tai khoan va quyén cua nguoi dung, quan Iy va phan
viing cac truy cip dén céc tai nguyén cua to chic. Giam sat chi tiét cac giao dich, cac
két ndi mang, hiéu nang cua hé théng, phat hién cac van dé bat thuong... Pay manh
cong tac tuyén truyén va hudng dan cho khach hang hiéu va nhan thic duoc tim quan
trong cua viéc bao mat thong tin ca nhan, tranh cung cap ciing nhu bi ké gian lgi dung,
Itra dao.

Hai 13, trién khai quy hoach, thiét ké, xay dung “ha tang thanh toan sé quéc gia”
ddng bo, théng nhat, ding chung. Céac co quan lién quan nhu cac ngan hang, to chic
tai chinh, cac trung tdm thuong mai, san thuong mai dién ti, co s kinh doanh, dich vu
can xay dung ha ting mang ludi cac diém chap nhan thanh toan dién tir (tir siéu thi,
khéch san, nha hang, cho téi cira hang tap hoa...) rong khap; Xay dyng hé thong thanh
toan hoa don dién ttr tap trung (tir y té, gido duc, dich vu cdng, cho téi dién, nudc,
truyén hinh, dién thoai...) va két néi lién thdng t6i toan bd co quan thué tai Trung
wong ciing nhu dia phuong. Ha tang chap nhan thanh toan ding chung nay dap tng
moi phuong tién thanh toan dugc phat hanh béi cdc ngan hang, trung gian thanh toan,
c4cC t6 churc tai chinh, cac to chirc thanh toan trong va ngoai nudc. Trén co so st dung
ha tang chuyén mach b trir dé két néi, cac thanh phan tham gia khéng can phai lap dat
riéng céc thiét bi may POS, QR code, NFC... do d6 giam thiéu chi phi dau tu cia xa
hoi va dat dugc muc chi phi thip cho nguoi dan.
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Ba 13, Chinh phu va ngan hang Nha nuéc cin xem xét va day nhanh tién do
nghién ciru, xay dung Luat Giao dich dién tir thay thé hoic stra d6i, bd sung Luat Giao
dich dién tir naim 2005 dé tao co so phap 1y cho cac Bo, Nganh hoan thién cac quy
dinh phap luat c6 lién quan, giap day manh sé hoa, ung dung k¥ thuat sé, tao moi
truong giao dich thuan loi cho nguoi dan, doanh nghiép qua kénh sb, phuong thirc
dién tir. S6m ban hanh nghi dinh vé dinh danh va xac thuc dién tir va xay dung hanh
lang phép ly vé& bao vé dir liéu, bao vé quyén riéng tu dir liéu ngudi dung trén moi
truong mang.

Bén 13, can xay dung chién luoc dao tao ngudn nhan luc 4.0 nganh ngan hang.
Giao cho céac co sé ddo tao tai cac truong dai hoc nghién ciru va dé& xuét chién luoc
dao tao ngudn nhan lyc 4.0 trén co sé nghién cau, danh gia tic dong cua IR 4.0 d&én
khu vuce ngan hang ciing nhu luc luong lao dong nganh tai chinh - ngan hang. Di véi
cac ngan hang, can c6 chinh sach tuyén dung, dai ngd, st dung thu hit nhan tai phuc
vu cho su phét trién lau dai. Bong thoi, cc ngan hang can ting cudng dao tao va dao
tao lai can bo dam bao doi ngil can bo co du trinh do dé van hanh va lam chi cong
nghé. Bé lam duoc diéu nay, cac ngan hang thuong mai c6 thé phdi hop vai céc to
chutc hoic trung tim ddo tao chuyén nghiép nham cai thién Kk nang chuyén nghiép cua
nhén vién ngay ca khi ho dang lam viéc.

Nam 13, can bo sung cac bang hudng dan chi tiét ¢ kém hinh anh minh hoa tai
cac cdy ATM hoic tai cac co so ha ting c¢6 gan céc thiét bi thong minh dé khéach hang
c6 thé d& dang thao tac theo huéng dan. Bong thai, b tri nhan vién chuyén trach, phuc
vu dao tao, huéng dan cho khach hang sir dung cac san pham, dich vy théng minh,
thdng qua cac thiét bi ca nhan nhu dién thoai, thé... dam bao tao cho khach hang cam
giac than thuoc, dé tiép can, dé sir dung.

4. KET LUAN

Céach mang cdng nghiép 4.0 dang ngay cang dién ra manh mé trén toan thé gidi,
trong d6 co ca Viét Nam. Su tac dong manh mé nay da gitp cho viéc phat trién kinh té
x& hoi ngay cang ting, trong d6 c6 su phat trién ciia nganh tai chinh - ngan hang. Véi
muc tiéu hoan thanh cach mang cong nghiép 4.0 ndi chung va muc tiéu “ngan hang
khong gidy” noi riéng, thi doi hoi nganh tai chinh - ngan hang phai dé ra cac chién
lwgc nham giai quyét cac thach thirc ma qué trinh hoi nhap, phat trién da dit ra, tir 6
ma& rong quy mo, phat trién nganh trén pham vi toan cau.
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THANH TOAN KHONG DUNG TIEN MAT TAI VIET NAM
THUWC TRANG VA GIAI PHAP

ThS. Dwong Thi Nhung'

Tém tit: Thanh todn khong diing tién mdt ¢é vai tro quan trong trong nén kinh
té. Viéc thanh todn khong ding tién mdt sé lam gidm khéi heong tién mdt trong leu
théng va lam giam nhiéu chi phi khdc nhw: chi phi in tién, chi phi van chuyén, chi phi
bdo quan .... Thanh todn khéng dimg tién mat lam cho téc dé ludn chuyén von ting,
thiic day leu théng hang héa va lwu thong tién té. Bai viét ndy tp trung vao cdc hinh
thiec thanh toan khong dung tien mat, néu thuc trang khong dung tien mat tai Viét
Nam, tir d6 dé xudt cdc gidi phdp.

Tir khoa: thanh toan, hinh thiec thanh toan, thanh toan khong dung tién mat

Abstract: Non - cash payments play an important role in the economy. This type
of payment will reduce the volume of cash in circulation and other costs such as
printing, transportation, storage costs, etc. Non-cash payment makes capital turnover
increase, promotes circulation of goods and circulation of money. This article focuses
on non-cash payment methods, outlines the current non-cash situation in Vietnam, and
then proposes solutions.

Keywords: payment, payments, non-cash payment
1. Pit van deé:

Thanh toan bang tién mit trong giao dich 1a mét trong nhitng phuwong thirc truyén
thdng. Tuy nhién, cing véi sy phat trién cua khoa hoc, cdng nghé va Internet viéc
thanh toan ding tién mit khong con dap tmg duoc véi nhu cau phat trién cua x& hoi.
Vi vay, viéc khong ding tién mit 1a xu hudng tat yéu trong qué trinh phat trién kinh té
thwong mai toan cau.

Viét Nam d3 va dang bét nhip theo xu hudéng phat trién cua thé gioi va dat nhiing
thanh tyu bude dau dang ghi nhan trong d6 c6 1a hinh thirc thanh toan khéng dung tién
mat, hinh thirc d6 dang trong qué trinh phat trién. Chinh vi vay, phat trién thanh toan
khong dung tién mat 1a mot trong nhitng muc tiéu Ién cua nganh Ngan hang hién nay.
Thoi gian gan day, cac ngan hang thuong mai, t6 chirc tai chinh da trién khai cac tng
dung cung nhiéu chuong trinh vu dii khuyén khich khach hang st dung dich vu thanh
toan khdng dung tién mat. Bé tiép tuc thuc day phat trién thanh toan khong dung tién
mat, thi can phai nghién ctru, dé xuat céc giai phap dé viéc thanh toan khdng dung tién
mat dugc phat trién.

! Khoa Ké toan - Trueong Pai hoc Lao dong - Xa héi (CSII — TP.HCM)
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2. Hinh thirc thanh toin khong dung tién mit

Thanh toan khong dung tién mat 1 hinh thtrc thanh toan théng qua cac phuong
tién khac khong phai tién mat, nhu: nhu: tai san, ching chi co gia tri tuong
duong...Khong dung tién mat thanh todn muc dich 1 giam luong tién mit luu thong
trén thi truong va giam thiéu chi phi cho xa hoi.

O Viét Nam hién nay, cac hinh thizc thanh toan khong ding tién mdt twong ddi
da dang, phong phu. Dudi ddy 1a mot s6 hinh thuc thanh toan khong dung tién mit:

Thanh toan si dung gidy sy nhiém chi

Pay 1a hinh thic thanh todn qua ngan hang bang gidy uy nhiém. Gidy ay nhiém
la mét 1énh chi/thu theo mau cua ngan hang, yéu cau ngin hang d6 chi hoic thu cho
ngudi dugc ghi trén gidy ty nhiém mot sé tién nhat dinh.

Thanh toan si& dung sec

Séc 1a chung tir thanh toan ghi nhan Iénh tra tién cua cha tai khoan hoic nguoi
dai dién, cua chu tai khoan duoc lap trén mau in san theo thé thic luat dinh. Theo do,
t6 chizc quan ly tai khoan trich mot khoan tién tir tai khoan tién giri thanh toan vo diéu
Kién dé tra cho nguoi thu huang cé tén ghi trén séc.

Thanh toan qua thé ngan hang

Thé ngan hang la cong cu thanh toan duoc tich hop nhiéu tinh nang gom chuyén
tién, rat tién, thanh toan hoa don, tiét kiém va thuc hién cac giao dich lién két voi cac
ung dung dién ta.

Khéach hang cé thé dung thé ngan hang dé thanh toan khi mua hang ma khéng
can dung tién mat. Thé ngan hang dugc chia 1am 3 loai: thé tra trudc, thé tin dung va
thé ghi no.

Thanh toén truc tuyén

Hinh thtic thanh toén truc tuyén hién nay vo cing da dang va phong phi bao gém
mot s6 hinh thic chu yéu nhu internet banking, mobile banking, vi dién tir (zalo pay,
vietel pay, momo, shopee pay,...), mobile money,... Hién nay, cac hinh thic thanh toan
khéng dung tién mit théng qua phuong thirc truc tuyén duoc sir dung phd bién nhit boi
su hd tro ciia cong nghé. Cac dich vu ngan hang hoic dich vu thanh toan trén tao nén su
tién loi voi su lién két véi cac san thuong mai dién tor nhu shopee, lazada, ...

3. Thuec trang thanh toin khong dung tién mit tai Viét Nam

Theo bao cdo ciia Ngan hang Nha nudc Viét Nam (2020), thanh toan khéng dung
tién mit ngay cang c6 xu hudng ting dan véi gia tri giao dich 16n. Cu thé, thanh toan
noi dia qua thé ngan hang ting 26,2% vé s6 luong va 15,7% vé gia tri, thanh toan qua
kénh Internet ting 3,2% vé s6 luong va 45,7% vé gia tri, thanh toan qua kénh dién
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thoai di dong ting 198,8% vé sb luong va 21,9% vé gia tri so véi cung ky nam 2019.
Ty trong thanh toan bang thé trong tong phuong tién thanh toan ting lén ca vé sb
lwong 13n gié tri giao dich, sb thé dugc phat hanh cho nguoi dan da cé su ting truéng
kh& nhanh, con s6 thé nay da 1én ti hon 100 triéu the, da c6 78 t6 chirc cung &ng dich
vu thanh todn qua internet va 45 t6 chic cung ¢ng dich vu thanh toan di dong, véi sb
luong giao dich 1én dén vai tram triéu ty dong...

Hé thong ATM, POS tiép tuc dugce quan tim dau tu, nang cao chit luong. Tinh
dén cudi nam 2021, trén toan qudc cd 20.058 may ATM va 297.995 may POS. Chi
riéng nam 2021, gia tri giao dich binh quan qua hé théng thanh toan dién ttr lién ngan
hang (IBPS) dat hon 300 nghin ty ddng/ngay, gia tri giao dich qua POS dat hon 500
nghin ty dong/nim; qua dién thoai di déng dat hon 4 nghin ty déng/nim; qua internet
dat hon 17.000 nghin ty dong/nam.

Dich vu internet banking, mobile banking phét trién nhanh, dich vu nay gén lién
VGi qué trinh phaét trién cua cac hoat dong thuong mai va cac dich vy an udng, giai tri,
du lich, giao théng van tai. Day la diéu kién rat thuan loi dé cac ngan hang phat trién
cac san pham dich vu ngan hang hién dai (ng dung trén nén tang cong nghé sd, trén
moi trudng mang, may tinh va dién thoai thdng minh. Bén nay, trén wng dung Mobile
banking, Vi dién tir va tao 1ap hé sinh thai sé cua cac ngan hang, trung gian thanh toan,
ngudi dan khong chi don thuan chuyén tién ma con c6 thé thanh toan, chi tra cho hau
hét moi nhu cau mua sdm giao dich hang ngay ca truc tiép 1an truc tuyén nhu: Thanh
toan hoc phi, vién phi, di cho,siéu thi truc tuyén, goi xe - giao hang, dat mua vé may
bay, tour du lich, vé tau xe,...

Bé4o c4o cua Ngin hang Nha nudc ciing cho thdy, s liéu ting truéng, cu thé,
thanh toan trén thiét bj di dong tai Viét Nam tiang truong manh hang nim, 90% vé s6
lwong va 150% vé gi4 tri, nhidu ngan hang dat trén 90% gi4 tri giao dich thuc hién trén
kénh s

4. Nguyén nhin cén tré viéc thanh toin bing tién mit tai Viét Nam.

Theo Quyét dinh sé 2545/QD-TTg, ngay 30/12/2016 cua Tha tuéng Chinh phu
phé duyét Bé an phat trién thanh toan khdng dung tién mit giai doan 2016-2020 nhung
thanh toan khong ding tién mit ¢ nudc ta van chua dat dwoc nhiéu két qua nhu ky
vong. Nguyén nhan can tro viéc thanh toan bang tién mat 1a:

Mot 13, théi quen thanh todn ding tién mdt.

Kho khin hién nay 1a nguoi dan chua quen dung thé thanh toan. Theo s6 liéu cia
Ngén hang Nha nuéc Viét Nam c6 50% dan sé Viét Nam chua c6 tai khoan ngan hang
hoic thé thanh toan dién tir, ngudi dan chua c6 nhiéu co hoi tiép xuc véi cac phuong
tién thanh toan hién dai. Viéc thanh toan tién mat da ton tai tir rat 1au va da trd thanh
théi quen kho thay doi.



Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |207

Hai 1&, hanh lang phap Iy trong linh viec thanh toan con chwa hoan thién

Viét Nam chua hoan thién viéc cép ma cong dan. Néu viéc dinh danh khéch
hang, quan 1y sim rac va giao dich 4n danh khéng dugc thuc hién chit ché, viéc thanh
toan khong bang tién mit co thé 13 kénh dé "rtra giao dich", anh huéng dén cong tac
phong chdng rira tién. Néu khong co phuong an quan 1y va bao mat phu hop, tién cta
khach hang nguy co bi mat, c6 thé bit ngudn tir phia nha cung cip, dai 1y, t6i pham
cong nghé thong tin hodc tham chi 1a nhitng ngudi than. Mat khac ddy 1a san pham
cong nghé cao, duge cung cap chil yéu qua cic nha mang, viéc gidm sat va quan 1y can
phéi hop chit ché gitra cac co quan lién quan nhu Ngan hang Nha nuéc, B6 Thong tin
- Truyén thong, Bo Cong an,...;

Ba 13, Co s¢ ha tang phuc vu cho thanh todn khéng ding tién mat chwa phdt
trién.

Két ciu ha téng va trang thiét bi k¥ thuat phuc vu cho hoat dong thanh toan con
kém hiéu qua. Néu so véi cac nude trong khu vue, ty 16 sd lugng may ATM trén dén
sd ciia Viét Nam van con thip: ty 16 ATM/100.000 ngudi truéng thanh binh quéan cia
khu viec ASEAN nam 2017 14 42 trong khi Viét Nam 1a 24 (Pham Tién Diing, 2019).
Thuc té cho théy, mang ludi may rut tién tu dong con rat han ché do duoc lép dat chu
yéu & khu vyc thanh phd va tap trung & céc siéu thi, trung tdm thuong mai, ..., trong
khi & khu vuc nong thon, mién nii con it, gy kho khan cho chu thé khi stir dung hang
ngay dan dén viéc thanh todn bang tién mit trong nén kinh té van con 1én.

5. Giai phap phat trién thanh toin khong dung tién mit tai Viét Nam

Pé thuc day hinh thirc thanh toan khong dung tién mat & Viét Nam, tac gia dua ta
nhiing giai phap chi yéu sau:

Thir nhat: Thay doi théi quen khéng ding tién mdt ciia nguwoi dan bang cach:

Mudn phét trién thanh toan khéng ding tién mat, trudce hét can giup mdi nguoi
dan hiéu rd nhitng tién ich cua phwong tién thanh toén nay. Néu nguoi dan cd hiéu biét
day du hon, ho s& cam thiy an toan hon, thudn tién va thoai mai hon khi sir dung dich
vu ma ngan hang cung cap, tir d6 tat yéu nay sinh nhu cau sir dung. Bén canh d6, nha
nude can ban hanh nghi dinh vé thanh toan khong dung tién mat, ban hanh cac vin ban
huéng dan nham tao hanh lang phap 1y dé nguoi dan yén tam dung dich vu thanh toan
khong dung tién mit, dong thoi khuyén khich dich vu thanh toan toan bang thé,

Thiic day théi quen thanh toan khong dung tién mat thong qua tién ich cua dich
vu, dam bao nhanh chéng, chi phi thip, an toan khi xtr dung. Trong qua trinh sir dung
c6 xay ra su cd s& dugc giai quyét nhanh chéng. Bén canh d6 thuc hién cong tic
truyén thong, tiép thi mot cach bai ban; cing vdi viée ting cudng gido duc tai chinh.
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Thur hai: Hoan thién hanh lang phap ly trong linh vuc thanh todn:

Hoan thi¢n cong tac dinh danh khach hang thong qua hoan thién va ban hanh céac
quy dinh vé xac minh, dinh danh khach hang, ddy nhanh tién d6 du an xdy dung co s&
dir liéu qudc gia vé dan cu va cap ma cong dan. Cac doanh nghiép vién thong ciing can
nhanh chong hoan thién viéc chuin hoa thong tin thué bao di dong, dinh danh khach
hang, kiém soat sim rac,...

Can qui dinh phai luén c6 mi xac thuc, ma pin hoic mat khau khi thuc hién
glao dich trén dién thoai nham x4c minh danh tinh ngu(n dung Ng0a1 ra, khach hang
can nang cao ¥ thirc va hanh dong bao mat, dé hiéu vé quyén, vé thu tuc khiéu nai dé
giai quyét hiéu qua khi rui ro xay ra.

Can c6 quy dinh vé giéi han s6 tai khoan khach hang c6 thé nim gitt, han muc
mdi lan giao dich hay mdi thang giao dich, sé du tdi da trén tai khoan, c6 hé thong
giam sat cac ludng giao dich, c¢6 kha ning canh béo cho nha cung cp dich vu cac giao
dich dang ngo.

Thir ba: Phdt trién co sé ha tang

Xay dyng trung tim chuyén mach thé thong nhat, két ndi toan bo may ATM ciia
cac ngan hang thanh mot hé théng duy nhat, dé ngudi dan sir dung dich vu thé & tat ca
cac diém giao dich cta cac ngan hang khac nhau.

Day manh ung dung cong nghé thong tin trong viéc thanh toan trén nén tang
cong nghé hién dai, theo hudng ty dong hoa dong thoi ting téc do xir 1y giao dich,
dam bao dé dang két ndi v6i cac hé thdng ing dung khac.

6. Két luan

Trong thoi dai cach mang cong nghi¢p 4.0, cac hoat dong kinh doanh cung véi
cac hinh thirc thanh toan giao dich méi ra doi. Giao dich thanh toan khong dung tién
mit 12 mot trong nhitng hinh thtrc thanh toan méi va 1a hinh thirc thanh toan pho bién
trong thoi gian tdi. Pay 1a hinh thuic thanh toan tng dung khoa hoc cong nghé vao
trong linh vuc tién té, cac khach hang co thé thuc hién cac giao dich thanh toén tai
chinh thong qua internet, mang vién thong ma khong can phai thanh toan truc tiép
bﬁng tién mat. Vi vay, hinh thure thanh toan khong dung tién mat s& tac dong nhiéu mat
dén nén kinh té, gitip qua trinh thanh todn cua nguoi dan dé dang va don gian hon,
giip nguoi dan & cac khu vuc ndng thon, vung sau, vung xa tiép can cac dich vu trén
nén tang internet nhu y té, gido duc, tai chinh... Viéc nghién ctru cac hinh thirc thanh
toan khong dung tién mit tai Viét Nam trong bdi canh cong nghé thong tin phat trién
1a mot van dé 16n, doi hoi phai nghién ciru sau hon, cu thé hon. Nghién ciru niy goi
md cho cac nghién ctru sau nhim di sau hon céc hinh thirc giao dich thanh toan méi.
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MOT SO PE XUAT NHAM THU HUT DONG VON FDI
TU NHAT BAN VAO VIET NAM TRONG
BOI CANH HIEN NAY

ThS. Pinh Thi Mimng*

Tém tit: Bdi viét sit dung nguon sé lidu thir cap dwoe thu thdp tir cde co quan
ban nganh va dia trén cdc chi tiéu danh gid hoat déng thu hit vén dau te nwée ngoadi
néi chung nham danh gia tinh hinh thu hit von dau tw truc tiép Nhdt Ban vao Viét
Nam. Két qud nghién citu cho thdy trong nhitng ndm vira qua Nhdt Ban luén la mot
trong nhitng quéc gia di dau trong dau ti triec tiép nwée ngodi vao Viét Nam. Véi y
nghia dé6, bai viét néu bdt bai viét néu bdt tinh hinh thu hit von dau tw Nhdt Ban vao
Viét Nam trong thoi gian vira qua nham lam co sé dé xudt mot s6 kién nghi gép phan
ndang cao hiéu qua thu hut von dau tw Nhdt Ban vao Viét Nam.

Tir khoa: FDI Nhat Ban, vén dau tu truec tié}), dong vén FDI

Abstract: The article uses secondary data sources collected from agencies and
departments and is based on the evaluation criteria of foreign investment attraction
activities in general to assess the situation of attracting Japanese direct investment
capital. Viethamese version. Research results show that in recent years Japan has always
been one of the leading countries in foreign direct investment in Vietnam. With that in
mind, the article highlights the article highlighting the recent situation of attracting
Japanese investment capital to Vietnam as a basis for proposing some recommendations
to improve the efficiency of attracting investment capital Japanese investment in Vietnam.

1. Gigi thiéu

Viét Nam c6 su gan bo véi Nhat Ban ngay tir nhirmg nim 50 thong qua cac du &n
hop tac dau tu. Cung véi viéc thuc hién chinh sach ngoai giao chinh tri, Nhat Ban da
tién hanh cac dy an dau tw vao Viét Nam, qua do tao ra mot khoi lugng viéc lam I6n cho
lao dong trong nude tir cac cong ty Nhat Hau hét cac hoat dong dau tur tryc tiép nuéc
ngoai bat ngudn tir cac cong ty xuyen quoc gla chuyen cung cap nguon vén, cong nghé
va kinh nghiém quan 1y trong dau tu qudc té. Theo sé liéu cua cuc dau tr nudc ngoai thi
Nhat Ban ludn 13 dbi tac hang dau caa Viét Nam. Nhat Ban 1a nha dau tu nudc ngoai
(FDI) 16n tht hai vé6i 4.690 du &n c6 tong von dau tu dang ky 1a 62,9 ty USD, chiém
khoang 16% t6ng vén dau tu nudce ngoai vao Viét Nam. Theo khao sét thuc trang hoat
dong cua cua cac doanh nghiép Nhat Ban & khu viec Chau A cua T6 chic xUc tién
thwong mai Nhat Ban (JETRO), 70% doanh nghiép Nhat Ban tiép tuc coi Viét Nam la
thi trudng uu tién quan trong nhat can duy tri chién lugc mo rong hoat dong trong thoi
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gian toi, vuot qua cac ddi thu 16n nhat trong canh tranh thu hit von dau tu 14 Indoseia,
Thai Lan, Phillipines. Diéu nay thé hién ré qua hai khia canh trong dau tu ctia Nhat, bao
gom s6 luong von dau tu FDI theo nganh. Von dau tu FDI dén tir Nhat Ban ¢ y nghia
dic biét quan trong trong béi canh Viét Nam dang dat vin dé cong nghiép hoa lam
chién lugce hang dau. C6 thé n6i Tai Viét Nam cac doanh nghiép Nhat Ban dugc danh
gia 1a dong vai tro chu dao trong qua trinh phat trién nganh céng nghiép hd tro Viét
Nam. Thang 7/ 2013, Viét Nam da phé duyét “Chién lugc cong nghiép hda cua Viét
Nam trong khudn khé hop tac Viét Nam — Nhat Ban hudng dén nam 2020 va tam nhin
dén nam 2030” trong d6 wu tién phat trién 6 nganh cong nghiép bao gdm: dién tir; may
ndng nghiép; ché bién ndng, thay san; dong tau; moi truong va tiét kiém ning luong;
san xuat & td va phu tung 6 t6. V&i muc tiéu dwa 6 nganh nay thanh nhitng nganh cong
nghiép chu luc cua nén kinh té, c6 gia tri gia ting cao va ning luc canh tranh qudc té,
c4c nganh nay sé gitr vai trd dan dit vé thac day thu hut dau tu cua doanh nghiép trong
va ngoai nude, trudc hét 1a doanh nghiép Nhat Ban. Nam 2015, Nhat Ban cam két tiép
tuc hd tro Viét Nam trién khai chién luoc, ddng thoi hd tro phét trién ngudn nhan luc
cua Viét Nam, khuyén khich doanh nghiép Nhat Ban tham gia du an Pai hoc Viét-
Nhat. Véi y nghia d6, bai viét néu bat tinh hinh thu hit von dau tu Nhat Ban vao Vét
Nam trong thoi gian vira qua nham lam co sé dé xuat mot sé kién nghi gép phan nang
cao hiéu qua thu hat vén dau tu Nhat Ban vao Viét Nam.

2. Mét s6 van dé ly luan vé vén diu tw truc tiép nwéc ngoai
2.1. Khéai niém von dau tw truc tiép nwéc ngai

Luat dau tu nudc ngodi tai Viét Nam (1996) quy dinh: ddu tw truc tiép nuéc
ngoai la viéc nha dau tw nudc ngoai dwa vao Viét Nam von bang tén hogc bat ky tai
Sdn nao dé tien hanh hoat dong dau twr theo ludt nay.

Quy tién té qudc té IMF (1993): FDI dugc dinh nghia 12 “logi hinh dau tw quéc té
trong dé mét chui thé kinh té thugc mét nén kinh té thu duwoc loi ich 1au dai tir mét chu
thé kinh té thugc mét nén kinh té khdc. Pau tw truc tiép bao ham mai quan hé dai han
giika nha ddu tw tryc tiép va doanh nghiép dau tw tryc tiép, va mgt mire dg anh hwrong
nhdt dinh Ciia nha dau tw déi véi cong tac quan tri hoat déng tai doanh nghiép nhdn
khodn vén dau tu.

Theo t6 chtrc thuong mai thé gigi — WTO (1996): ddu tuw nwéc ngodi xdy ra khi
Mgt nha dau tw tir Mgt nudc (nwéc chi dau tw) cé dweoc mét tai san tir mér nudc khac
(nuede thu hit dau tw) cing véi( quyén quan Iy tai san dé. Phirong dén quan ly 1a thi
dé phan biét FDI véi cac cdng cu tai chinh khac.

OECD (1996), FDI duoc xem 1a “ viéc dau tw dwoc thuc hién nham thu dwoc loi
ich 1au dai cia mét chui thé dau tuw & mét quoc gia (nha dau tir truc tiép) vao mét chu
thé kinh té ¢ mét quoc gia khac (doanh nghiép ¢é vén dau tir truc tiép). Loi ich 1au dai
bao ham su ton tai cia mét méi quan hé trong dai han gista nha dau te truc tiép va
doanh nghiép tiép nhdn vén, va mét mite dé anh hwong nhat dinh cia moi quan hé nay
l&n cdng tac quan tri hoat dong cuia doanh nghiép. Pdu tw truc tiép nréc ngoai bao
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gom cac giao dich ban dau giia hai chu thé kinh té, va cac giao dich ké tiép sau lién
quan dén von cac chu thé nay vdi cdac chi nhanh, cac don vi lién ket.

Toém lai, ddu tu nudc ngodi 1a su di chuyén cac ngudn luc tir quéc gia nay qua
quoc gia khac dé tién hanh cac hoat dong dau tu nham thu hut dugc loi ich.

2.2. Hé thdng chi tiéu danh gia hoat dong thu hat von diu tw truc tiép nwéc
ngoai

Theo tac gia Nguyén Quynh Tho (2017) thi hé thdng chi téu danh gia hoat dong
thu hit vén dau tu nudce ngoai 1a két qua thu hat va thuc hién FDI. Hé théng chi tiéu
nay cho phép danh gia truc tiép két qua thu hat va thyc hién FDI tai nuéc cha nha.
Pay 1a nhém chi tiéu Truyén thdng voi cac tiéu chi danh gia bao gom:

(1) Quy md vén dang ky: 1a tong sé von gop bang tién hoac tai san lop phap, loi
nhuan dé lai va c4c hinh thirc von khac do nha dau tu nuéc ngoadi cam két dua vao
nuéc chi nha dé tién hanh céc hoat dong truc tiép (World Bank, 2016). Vén dang ky
bao gdm vén ding ky ctia nha dau tu nudc ngodi theo gidy phép cip méi (ddi véi céc
du &n thuc hién 1an dau hoac du 4n doc 1ap véi cac du an dang hoat dong moéi duoc
cap gidy ching nhan dau tu trong ky); va cap b sung (d6i véi cac du an dau tu nhim
mé rong quy mé, nang cao cong suit, ning luc san xuaart kinh doanh, ddi méi cong
nghé, nang cao chat luong san pham, giam & nhiém moéi truong cua cac du an dau tu
hién c6 da duoc cip gidy ching nhan dau tu trong cac nam trudc).

(2) Quy mé vén thuc hién: 1 s6 vén dau tu thuc té do cac nha dau tu nudc ngoai
dd chi ra cho hoat dong san xuat kinh doanh tai nudc so tai, bao gom chi phi xay
duang céc cong trinh, nha xuéng, mua saim may maoc thiét bi... Quy mé von thyc hién
thé hién hiéu qua cua hoat dong xdc tién dau tu, co ché quan Iy nha nudc, cling nhu
hiéu luc thuc thi cia cic van ban phép luat. Vé mit Iy thuyét, von FDI thuc hién
thudng nho hon von FDI dang ky cia dy an.

(3) Co cau FDI: 1a chi tiéu thé hién sy can bang hay mat can bang trong xu thé
phét trién cia dong vén FDIL Co cau FDI cd thé duoc phan theo cac tiéu chi khac
nhau: hinh thire dau tu, nganh kinh té, vaing kinh té. Nhém chi tiéu nay cho phép danh
gia su thay d6i vé mau hinh cia dong von tai qudc gia tiép nhan vén.

3. Thuc trang thu hat vén dau tw truc tiép Nhat Ban vao Viét Nam
Quy md va téc dg thu hit vén dau tw

Vi loi thé canh tranh vé méi truong dau tu thong thoang, méi trudng chinh tri 6n
dinh, méi truong kinh té vi mo phat trién 6n dinh, ngudn nhan lec déi dao vai chi phi
thap, Viét Nam 1a mét trong nhitng quéc gia hip din véi nha dau tu nudc ngoai. Nho
céc loi thé d6, dong vdn FDI vao Viét Nam nhiing nim gan day c6 xu hudng tang lén,
dac biét la sau khi Viét Nam tham gia vao cac hiép dinh thuong mai ty do (FTA) song
phuong va da phuong. Nhat Ban 1a mét trong sb cac nha dau tu nudce ngoai chién luoc
quan trong nhat cua Viét Nam. Cac doanh nghiép Nhat Ban dwoc danh gia 1a hoat dong
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hiéu qua, nghiém tdc, chap hanh tét cac quy dinh phap luat caa Viét Nam gop phan giai
quyét viéc lam va thuc day ting truong cua nén kinh té. Trong cac nim qua, Nhat ban
lubn giir toc d6 dau tu cao, 6n dinh. Theo s liéu tir Tong cuc Théng ké, tinh dén hét
nim 2020 Viét Nam da thu hut dugc tong sb von ding ky trén 377 ty USD véi tong sb
33.148 du an tir cac qudc gia va ving lanh thd. Nhat Ban ding tha hai véi 60,1 ty USD
va 4.674 du an dau tu (chiém gin 15,9% tong von dau tu).

Hinh 1: Co cdu déi tac FDI I6n tai Viét Nam liiy ké dén nim 2020

30,80%

» Han Quéc = Nhat Ban Xin-ga-po = Dai Loan

= Hong Céng = Trung Quéc » Khac

Nguon: Téng hop tir Tong cuc thong ké

Ciing theo Cuc Dau tu nuée ngoai, B Ké hoach va Pau tu, tinh dén cudi thang
10/2021, Nhat Ban dtmg thir 2/141 quéc gia va vung lanh thd di co dau tu truc tiép
nude ngodi tai Viét Nam voi 4.765 du an con hiéu luc véi tong von dang ky 63,94 ty
USD. Quy m6 du an binh quan cia Nhat Ban 1a 13,4 tricu USD/dy an, cao hon quy
mod du an binh quan chung cua ca nudce 1a 11,7 tricu USD/dy an. Vé dau tu, Nhat Ban
1a nha dau tu nudc ngoai (FDI) 16n thir 2 véi 4.690 du an c6 tong von dau tu dang ky
13 62,9 ty USD, chiém khoang 16% tong von dau tu nudc ngoai vao Viét Nam.

Cung véi Han Quéc Nhat Ban ludn 1a mot trong sé cac qubc gia di dau trong dau
tur truc tiép nudc ngoai vao Viét Nam. Tinh dén ngay 20/3/2021, tong vdn ding ky cip
méi, diéu chinh va gop vén mua c6 phan cia nha dau tu nuéc ngoai (FDI) cia Quy |
dat 10,13 ty USD, tang 18,5% so véi cling ky nam 2020. Nhat Ban 1a qubc gia ding
thir hai véi tong von dau tu dat 1,484 ty USD chiém ty trong 20,5 % tong vén dau tu.

Hinh 2: Co cdu déi tac FDI I6n tai Viét Nam liiy ké dén 20/3/2021

Singapore ‘ 4,285 t)’/ usb
Nhat Ban | 1,484
Trung Quéc 0,548 * 20,5 59,3%
(Trung Quéc) 0,236 A 76

Han Qué _
lanQuéc | (0,187 %

Nguon: Tong cuc thong ké thing
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Tai hoi thao truc tuyén “Két ndi Pau tu Viét Nam — Nhat Ban” ngay 22/9/2021
ong Ta Puc Minh, tham tin thuong mai Viét Nam tai Nhat Ban dan sb liéu tir BO
KHDT cho biét hién Nhat Ban 1a déi tac Thuong mai 16n thir 4 cua Viét Nam véi téng
kim ngach thuong mai hai chiéu nim 2020 dat 40 ty USD; trong 7 thang diu nim
2021, kim ngach XNK cua Viét Nam véi1 Nhat Ban dat 24,5 ty USD, tang 11,9% so
véi cung ky nam 2020.

Vé dau tu, Nhat Ban 1a nha dau tu nude ngoai (FDI) 16n thtr 2 voi 4.690 du 4n co
tong von dau tu dang ky 1a 62,9 ty USD, chiém khoang 16% tong vbén dau tu nudc
ngoai vao Viét Nam.

Trong 8 thang dau nam 2021, trong s6 92 qudc gia va vung lanh thd c6 dau tu tai
Viét Nam, Nhat Ban c6 von dau tu trén 3.2 ty USD, chiém 16,8% téng von dau tu,
tang 94,9% so voi cung ky nam 2020, chi sau Singapore véi tong von dau tu trén 6,2
ty USD. Tuy nhién, diéu dang néi ¢ dy, thoi gian nay chi c6 Nhat Ban 13 ting v6n dau
tu, con Singapore va cac ddi tac 16n khac nhu Han Quéc. .. déu ¢6 c6 xu hudng giam
vbn dau tu. Tuy nhién budce sang nim 2021, riéng trong 10 thang, cac nha dau tu Nhat
Ban di dau tu 150 du 4n mdi (gap 3 1an so véi cung ky nam trude), diéu chinh 105
lwot du 4n va 170 lugt du 4n gdp von, mua c6 phan véi tong von dang ky 3,38 ty USD,
dung thir 3/97 qubc gia va ving 1anh tho c6 dau tu tai Viét Nam.

Hinh 3: Co cdu déi tac FDI I6n tai Viét Nam liiy ké dén niam 2022

3 nwdéce céd tdng mire dau tw nhiéu nhat tai Viét Nam

BEon vi: Tridu USD

Nam 201 Nam 201 Nam 2017 Nam 2018  Nam 2019  Nam 2020 Nam 2021

Han Quéec -+ Nhit Ban Singapore

Nguon téng cuc thong ké nam 2022
Vé linh viee diu tw

Theo béo c4o méi nhit cia Bo Ké hoach va DPau tu vé hop tac dau tu Viét Nam -
Nhat Ban lity ké tinh hét ngay 20/11/2021 chi ra rang, Nhat Ban 1a mét trong nhitng
dbi tac dau tu quan trong hang dau cua Viét Nam, Nhat Ban hién di dau tu tai 57/63
tinh, thanh phé cua Viét Nam. Thanh Hoa 1a dia phuong thu hut dau tu nuée ngoai 16n
nhat caa Nhat Ban véi s6 von 12 12,5 ty USD chiém 19,59% tong vén dau tu.
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Hién cac du 4n dau tu cia Nhat Ban tai Viét Nam tap trung vao 19 nganh, linh
vue, nhung tap trung nhiéu nhit trong linh vuc céng nghiép ché bién, ché tao véi
1.842 du an vai s6 vbn 41,79 ty USD vén dang ky, chiém dén 65,3% tong von dau tu.
Linh vuc san xuat phan phéi dién dung tha hai véi 19 du &n, tong vén dau tu 13 7,4 ty
USD chiém 11,5% tong vén dau tu. Ké dén 1a kinh doanh bat ¢ong san véi sé von 1a
6,97 ty USD chiém 10,9% téng vén dau tu.

4. Mét s6 thuan lgi va khoé khin cho diu tw Nhit Ban Vao Viét Nam
Thugn lgi

Viét Nam c6 ché do chinh tri 6n dinh, tao duoc sy yén tim cho cic nha dau tu
nudc ngoai ndi chung va cac nha dau tu Nhat Ban ndi riéng.

Nam 1987, Viét nam ban hanh luat dau tu nudc ngoai da tao diéu kién cho cac
doanh nghiép nudc ngoai dau tu vao Viét Nam.

Viét Nam tham gia cac Hiép dinh thuong mai ty do, trong d6 c6 Hiép dinh dbi
tac Kinh té Viét Nam - Nhat Ban (VJEPA) duoc ky két ngay 25/12/2008 va c6 hiéu
lyc bat dau tir ngay 1/10/2009. Pay 1a FTA song phuong dau tién caa Viét Nam, trong
d6 ca Viét Nam va Nhat Ban ¢6 nhiéu vu déi cho nhau. Hiép dinh nay cé nhiéu vu dai
thué quan ddi véi nhiéu dong san pham nén s& c6 nhiéu doanh nghiép mé rong dau tu
va kinh doanh tai Viét Nam.

Kho khan

Céac Doanh nghiép Nhat Ban dau tu tai Viét Nam dang gap phai mot s6 kho khin
sau:

Trong thoi gian qua mdi trudng dau tu kinh doanh cua Viét Nam khong ngung
duoc cai thién theo hudng thdng thoang, mlnh bach, va phu hop véi chuan muc quéc
té. Cac chinh sach phap luat tai Viét Nam vé thu hat dau tu van chua day du, thiéu tinh
6n dinh va thiéu sy ddng bo trong qué trinh thyuc thi. Tha tuc hanh chinh con ruom ra,
gay anh huong dén quaé trinh trién khai du an.

Co s& ha tang cling 12 nguyén nhan 1am giam dau tu FDI ¢ mét s6 tinh thanh.
Hién nay hau hét cac doanh nghiép Nhat Ban tap trung & hau hét cac khu vuc Cong
nghiép, cac dia phuong c6 co sé ha tang tét. Nhitng noi ¢ co sé ha tang kém chua thu
hiit dugc vén dau tu caa Nhat Ban,

Viét Nam c6 ngudn lao dong dbi dao nhung chat lwgng thap.

Ngoai ra dot dich Covid-19 thir 4 bang phat tai Viét Nam khién ca hé thng
chinh tri phai cing vao cudc phong chéng dich bénh. Bén nay dich bénh di co ban
duoc kiém soét, cac doanh nghiép ciing bat tay vao khdi phuc san xuat. Tuy nhién,
nhin lai gan 6 thang gidn cach x& hoi & nhiéu cap do thi sicc khoe cia doanh nghiép noi
chung va cac doanh nghiép Nhat Ban noi riéng da khong con nhu trudc. Doanh nghiép
dang d6i mat véi hang ngan kho khan va thir thach.
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5. Mét s6 dé xuat nham thu hat vén FDI tir Nhat Ban

Thit nhat, dé thu hit duoc dau tu tir cac tap doan xuyén qudc gia dén tir Nhat Ban
thi ngoai nhiing van dé lién quan dén méi truong dau tu ndi chung, Viét Nam can chu
trong quan tdm dén doi hoi cua nhitng nha dau tu vé mot sb khia canh nhu: Tinh cong
khai, minh bach, 6n dinh, d& du bao vé thé ché, chinh sach va luat phap; thuc thi phap
luat nghiém minh, théng nhat, bao vé quyén va loi ich hop phap cta nha dau tu; tha
tuc hanh chinh don gian, bao dam thoi gian da quy dinh.

Thir hai, 36i v6i cac dia phuong da phat trién dang can thu hat dy 4n cong nghé
cao, cong nghé twong lai, dich vu hién dai; Chu trong dén viéc dap ung yéu cau cua
cac tip doan xuyén qudc gia ctia Nhat Ban vé thoi gian dam phan, ky thoa thuin va
trién khai thyuc hién,

Thir ba, cac doanh nghiép trong nudc phai nd luc nang cao ning luc vé tat ca cac
mat, tor cong nghé dén nang lyc, trinh d6 cia doi ngli nguoi lao dong, quan ly. Chi khi
d6, cac doanh nghiép FDI cua Nhat Ban moi tim dén dit hang va hd tro hoan thién quy
trinh san xudt dap tng yéu ciu cua ho.

Thur tu, ra soat lai viéc sir dung FDI hién tai dé co ké hoach diéu chinh, co céu lai
hop 1y; Uu tién cac nha dau tu chién luoc ciia Nhat Ban nhét 1a chd trong uu tién
doanh nghiép coéng nghé cao va chuyén giao céng nghé cho doanh nghiép Viét Nam
dén tir Nhat Ban.

Thir ndm, kiém soat chit ché nhimg du an dau tu khong phu hop véi nhu ciu
phat trién ctia Viét Nam hodc nhirng linh vic ma doanh nghiép trong nudc di nang luc
vé cong nghé.

6. Két Luan

Vén dau tu truc tiép tir Nhat Ban c6 mét y nghia dic biét quan trong trong boi
canh Viét Nam dang dat van dé cong nghiép hoa 1am chién luoc hang dau. C6 thé noi
tai Viét Nam doanh nghiép Nhat Ban duoc danh gia la dong vai tro cha dao trong qua
trinh phét trién nganh cong nghiép hd tro tai Viét Nam. Thang 7/2013, Viét Nam da
phé duyét chién luoc cong nghiép hda cua Viét Nam trong cong cudc hop tac Viét
Nam — Nhat Ban huéng dén nam 2020, tim nhin 2030” trong d6 wu tién phat trién 6
nganh cdng nghiép: bao gém: dién tir: may ndng nghiép; ché bién néng san; dong tau;
moi tredng va tiét kiém nang lwong; san xuat 6 td va phu ting 6 td. V&i muc tiéu dua 6
nganh nay thanh nhiing nganh cha lyc caa nén kinh té, cé gié tri gia ting cao va ning
lyc canh tranh quéc té, cac nganh nay s& giir vai trd dan dit vé thuc day thu hat dau tu
cua doanh nghiép trong va ngoai nudc, trudc hét 1a doanh nghiép Nhat Ban. C6 thé néi
ngudn vén dau tu Nhat Ban vao Viét Nam c6 ¥ nghia hét sic quan trong, gop phan vao
qua trinh phét trién kinh t& x& hoi cua Viét Nam trong giai doan hién nay.
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DPINH GIA BAT PONG SAN THE CHAP TRONG HOAT
DONG CHO VAY CUA NGAN HANG THU'ONG MAI ANH
HUONG PEN QUYET BINH VAY CUA NHA PAU TV

ThS. Nguyén Thj Tra My?
ThS. Nguyén Cong Toai®

Tom tit: Pinh gid bdr déng san thé chdp 1a mét trong nhitng nghiép vu quan
trong trong hoat dgng tin dung ciia ngdn hang thiwong mai dé ngan hang xem xét kha
nang va dwa ra quyét dinh ¢ chdp nhdn cho nguoi vay vay hay khdng va cho vay bao
nhiéu? Bai viét trinh bay phwong phdp so sanh truc tiép - phwong phdp dinh gia bat
déng san thé chap ma cac ngan hang hién nay dang dp dung va mét sé han ché cua
phirong phdp nay. Tir d6, dé xuat mét sé kién nghi khi dinh gia bdt dong san thé chap
Vira gitip ngdn hang thiwong mai han ché no' xdu va rui ro tin dung vira ting tinh canh
tranh trong viéc thu hat nhiéu khdch hang trong linh viee cho vay va ddp g nhu cau
vay Ciia cdc nha dau tir.

Tir khoa: Pinh gid, bat dong sdn, ngdn hang thwong mai

Abtract: Valuation of mortgaged real estate is a very important operation in the
credit operations of commercial banks for the bank to consider its ability and make a
decision whether to accept a loan or not and how much to lend. In addition, valuation
activities both help commercial banks limit non-performing loan or credit risks and
increase competitiveness in attracting many customers in the lending industry. The
article presents methods of valuing mortgaged real estate, clearly stating the direct
comparison method that commercial banks are applying at present. Thus, this helps
investors determine the amount of money borrowed from mortgaged real estate, make
a decision whether to borrow to buy real estate or not. Furthermore, the article also
gives some limitations in valuing mortgaged real estate and some recommendations
when valuing real estate to help commercial banks meet the borrowing needs of
investors and appeal more customers.

Keywords: Valuation, real estate, commercial banking
1. Pit van dé

Khi muén dau tu bat dong san, nhiéu nha dau tu thiéu tai chinh da xem xét dén dén
viéc thé chip tai san dang c6 hodc thé chap chinh tai san s& mua cho ngan hang. Do do,
ngan hang sé tién hanh hoat dong dinh gi& bat dong san ma nha dau tu du dinh thé chap.
Sau khi dinh gia, budc tiép theo ngan hang sé tinh toan ty 1¢ khoan vay trén gia tri da

! Khoa Ngogi ngit — Trueong BH Lao déng — X& héi (CSII — TP.HCM)
2 Khoa QL NNL — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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duoc dinh gia (LVR). LVR gitip ngudi cho vay can nhic rai ro khi phé duyet khoan vay
mua bat dong san. Dbi véi ngan hang, hoat dong dinh gia bat dong san thé chap coy
nghia quan trong, 1a co s& cho viéc ra quyét dinh cho vay, dau tu, gop von, cap vén vao
cac du &n, gop phan han ché no xau va rai ro tin dung. Tuy nhién, tai c4c ngan hang
thuong mai hién nay cong tdc nay con mot so6 han ché nhu ap dung chua ding phuong
phép dinh gi4, ty 1¢ khoan vay thap trén gié tri bat dong san da duoc dinh gi4, do thiéu
thong tin tir thi trudng, nhan vién con thiéu tinh cha dong, sang tao... dan t6i xac dinh
gia tri bat dong san thé chap chua chinh xac, két qua 1a xac dinh mitc cho vay chua ding
véi thuc te, chua dap tng nhu cau vay cua nha dau tu. Vi vay, dinh gia bat dong san tai
ngan hang co thé tac dong deén kha nang vay ctia nha dau tu hoac chinh ngan hang sé tu
choi nhiéu khach hang vay, giam kha nang canh tranh trén thi truong cho vay.

2. Mot sé khai niém

2.1. Khéi niém bat dong san

Bat dong san: Bat dong san 1a tai san c6 tinh bat dong, tinh khong ddng nhat,
tinh khan hiém, tinh bén vitng. Bat dong san 1a c4c tai san bao gom:

- Dt dai

- Nha, cong trinh xay dung gan lién voi dt dai, ké ca cac tai san gan lién

v6i nha, cong trinh xay dung do;

- C4c tai san khac gan lién véi dat dai;

- Cac tai san khéc do phép luat quy dinh.

2.2. Khéi niém dinh gia

Qudc hoi (2014, Luat kinh doanh bat dong san) quy dinh: “ Dinh gia bt dong san la
hoat dong tu van, xac dinh gia ctia mét bat dong san cu thé tai mot thoi diém xac dinh”.

Dinh gia c6 thé dugc hiéu 1a viéc danh gia gia tri cua tai san phd hop véi thi
trueong tai mot dia diém, thoi diém nhat dinh. Dinh gia tai san la viéc tu van, dinh cac
muc gia cu thé cho tirng loai tai san lam can ctr cho cac hoat dong giao dich mua, ban
tai san, hang hoa, dich vu d6 trén thi truong. Doi véi cac loai tai san, hang héa, dich vu
do nha nudc dinh gia (cac co quan c6 tham quyén quy dinh) thi cac muc gié cu thé cua
ting loai tai san, hang héa mang tinh bat budc moi d6i tegng tham gia hoat dong giao
dich, mua ban phai thuc hién. D4i voi céc tai san, hang héa, dich vu khdng thuoc danh
muc Nha nuée dinh gia thi do cac to chuc, ca nhan tu dinh gia theo quy luat thi truong
1am co s& cho c&c hoat dong giao dich mua bén, trao doi.

3. Pinh gia bat dong san thé chap bing phwong phap so sanh truc tiép

Hién nay, ¢ nhiéu phuong phap dinh gia bat dong san theo ting loai bat dong
san (Vi du: dit, nha...). Dé dinh gia dit thi c6 cac phuong phap: phuwong phap so sanh
truc tiép, phuong phap chiét tir, phuwong phap thu nhip, phuwong phap thing du,
phuong phap hé s diéu chinh gia dat. (Chinh phu (2014), Nghi dinh 44/2014/ND-CP).
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Tuy nhién, hién nay, cac ngan hang thuong mai thuong sir dung phuong phap so
sanh truc tiép dé dinh gia bat dong san thé chap. Theo Chinh pha (2014, Nghi dinh
44/2014/ND-CP) thi phuong phap so sanh truc tiép 1a phuong phap dinh gia dat théng
qua viéc phan tich mac gia cua cac thia dat tréng twong tu V& muc dich sir dung dat, vi
tri, kha ning sinh loi, diéu kién két cu ha tang, dién tich, hinh thé, tinh phap ly vé
quyén sir dung dat (sau day goi 1a thira dat so sanh) da chuyén nhwong trén thi truong,
trang d4u gia quyén sir dung dat dé so sanh, xac dinh gia cua thira dat can dinh gia.

Uu diém caa phuong phap nay 1a it kho khian vé mat ky thuat, vi nd khong can
thiét phai xay dung cac cdng thirc hoic mé hinh tinh toan, ma dua vao sy hién dién
cua cac giao dich thi truong, cac san pham tuwong tu trén thi trudng; Phuong phap nay
c6 sy danh gia vé gia tri thi truong giao dich thuc té. Vi vay dé dang thuyét phuc duoc
khéach hang.

Buéc 1: Xac dinh co sé dé dinh gia

Tim hiéu gia ca va céac déc tinh tuong ty cta bat dong san: dac diém kinh té, ky
thuat chu yéu, tinh trang phap 1y.... Ngudi dinh gia phai so sanh cac théng sb kinh té,
ky thuat chil yéu, tinh trang phép 1y ctia bat dong san can dinh gia voi bat dong san so
sanh dé diéu chinh (ting, giam) muc gia chi dan dé di dén murc gia tai san can dinh gia.

= Tuy thudc vao loai bat dong san nao dé dinh gia va can thu thap thong tin nao
cho viéc dinh gia. Do d6, néu trong qua trinh thu thap thong tin ma nhan vién dinh gia
chua thu thap du thong tin hodc thong tin thu thap thiéu chinh xac s& anh huong dén
gia tri that cua bat dong san thé chép.

Vi du 1:Néu dinh gia bt dong san 1a quyén str dung dat ¢ 1au dai thi can khao sat
thuc té tai khu vuc c6 nha dét du kién thé chép va tham khao vé gid mua, ban cua cac
nha dat c6 ddc diém va vi tri tuong dwong véi tai san dinh gia trong thoi gian gan nhat.
Céc ngudn tin vé giao dich mua ban nha dét can tham khéo céc trang website ¢ uy tin,
tranh cac trang website 40. Ngan hang danh gia vé tan sudt giao dich mua ban thanh
cong nha dit tai day. Ddi chiéu voi nha dat du kién thé chp vé co trong quy hoach
khong, dién tich, kich thudc cac mat, dudng, duong vao, loi thé khic dé dua ra mirc
gia mua ban hop 1y voi quan diém loi ich cua ngan hang nhit. Néu dinh gia bat dong
san 1a cin ho chung cu thi cAn tim hiéu thém hop dong mua ban cin ho voi cha dau tu
dé c6 thém co sé dinh gia can ho. Ngudn thong tin thu thap dé so sanh cua ngan hang
s& c6 thém tir phia chu dau tu du 4n.

Néu dinh gia tai san 1a nha hinh thanh trén dat: Nha hinh thanh trén dét trén thira
dat co s6 do cong nhan tai san gin lién v6i dat thude quyén so hitu ciia chu tai san thi
s& duoc ngan hang dinh gia va chip thuan phan gia tri ndy. Tuy nhién, néu trén sé do
khong cong nhén tai san gin lién véi dat thude quyén sé hiru cta chu tai san thi hién
nay c6 nhiéu ngan hang khong chap thuan phan gia tri tai san ndy vao gia tri tai san thé
chap. Ngoai ra, can xem xét nha ¢ c¢6 hong, nit, xudng cAp nhanh hay khong. Dbi véi
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nha & kién cd, ngan hang thudng xac dinh tong chi phi xay dung ngdi nha va khau hao
thong thudng 13 25 nim mic du quy dinh ctia phap luat 1a tir 25 nim dén 50 nam.

Budc 2: Phan tich, so sanh va diéu chinh muac gié do cac yéu té khac biét cua bt
dong san.

- Phan tich, so sdnh dé xéac dinh cac yéu t6 giong nhau va khéc bi¢t ctua thura dat
so sanh voi thira dat can dinh gia.

- Udc tinh gia, diéu chinh mirc gia do cic yéu to khac biét cuia bat dong san so
sdnh vo1 bat dong san can dinh gia.

Vi du: Uéc tinh gia dat cia thira dat can dinh gia

Gia dit udc tinh cua thira dat can dinh gid duoc xéac dinh béng cach diéu chinh
gia dt cua timg thira dit so sanh do cac yéu td khac biét cua cac thira dat so sanh véi
thira dat can dinh gia theo cong thirc sau:

Ngan hang dinh gia = dién tich dit x gia dat hién tai/m?

Gi4 dat udc tinh cua thira dat can

. o . S ax , = Gia dat cia ting thira dat so sanh
dinh gia theo tirng thira dat so sdnh &

Xéc dinh gid cua thtra dat can dinh gid bang cach lay binh quan s6 hoc doi1 voi
cac muc gia udc tinh cua thira dat can dinh gia da xac dinh.

Buwéc 3: Xac dinh ty ¢ cho vay

Gia tri tai san sau khi dugc dinh gia két hop véi quy dinh ciia ngan hang vé ty 1é
% cho vay trén gi4 tri tai san duoc dinh gia s& anh huong dén quyét dinh cho vay cua
ngan hang va quyét dinh di vay ctia nha dau tu.

Sau khi dinh gié tai san thé chap, ngan hang sé& &p dung ty Ié cho vay (LVR). Tay
ngan hang ma ty I¢ nay sé khac nhau. Vi du ngan hang Vietinbank thi ty 1¢ nay l1a 75%.
Nhu vay dinh gia tai san va ty 1€ cho vay s€ giup ngan hang cé cho vay hay khéng va
nha dau tu c¢6 vay hay khong?

Vidu 2:

Truong hop 1: Gia sir nha dau tu Nguyén Thi An mudn mua miéng dat véi gia 1a
1 ty ddng nhung chi An chi c6 400 triéu dong. Chi An du dinh thé chap miéng dét
minh mua. Vay chi An cin vay Ngan hang 1 600 triéu. Ngan hang dinh gi4 tai san cia
chi An la 800 tri€u. Ty I¢ cho vay ma hién nay ngan hang dang ap dung LVR 1a 75%,
ttc 1a ngan hang c6 thé cho chi An vay 600 triéu. Vay chi An s& quyét dinh vay.

Truong hop 2: Gia sir nha dau tu Nguyén Thi An mudn mua miéng dat véi gia 1a
1 ty dong nhung chi An chi c6 400 triéu dong. Chi An dy dinh thé chap miéng dat
minh mua. Vay chi An can vay Ngan hang 1a 600 triéu. Ngan hang dinh gia miéng dat
cua chi An la 700 triéu. Ty 1€ cho vay ma hién nay ngan hang dang ap dung LVR la
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70%, tirc 12 ngan hang co6 thé cho chi An vay 490 tridu. Vay chi A can vay thém 110
triéu (vay tor nguoi than, ban be...). Néu chi An khong vay c4 nhan duogc thi co thé chi
An khong vay dé dau tu.

4. Han ché trong viée dinh gia bat déng san thé chip theo phwong phap so
sanh tryec tiép va mét sé kién nghi khi dinh gia bat dong san thé chap

- Khi dinh gia bat dong san 1a nha hinh thanh trén dat nhung trong s6 khdng cong
nhan tai san gn lién véi dat thudc quyén sé hitu cta chi tai san dan dén gid tri cua bat
dong san dinh gia sé khac nhau, xay ra theo 3 truong hop:

Truong hop 1: Dinh gi4 cua bat dong san = gid tri caa dat + gia trj cia nha

Truong hop 2: Pinh gia cua bat dong san = gia tri cua dat + 1 phan gia tri cua
nha

Truong hop 3: Pinh gi4 caa bat dong san = gid tri cua dat

Nhu vay, gia tri cua bat dong san thé chip duoc dinh gia tiy thudc vao quan
diém va quyét dinh ctiia ngan hang, anh huéng dén mic cho vay cua ngan hang.

- Do sy thay d6i chinh sach quan 1y dat dai va thay doi quy hoach cta nha nudc:
nhan vién dinh gi4 thu thap thiéu théng tin, thdng tin sai léch, khdng cap nhat théng tin
kip thoi s& 1am anh huong dén gia tri that cua bat dong san thé chap hoic ngan hang
khéng chap nhan bat dong san thé chap (vi cho rang bat dong san nam trong khu dat
quy hoach).

Vi du: Tai thoi diém dinh gi4 bat dong san, nhan vién dinh gi4 thu thap duoc
thdng tin 1a bit dong san dang dinh gi4 ndm trong khu dat quy hoach, s& bi thu hdi.
Nhung do su thay d6i chinh sach quan 1y dat dai va thay d6i quy hoach cua nha nudc
nén di co quyét dinh khdng thu hdi dat, khong giai téa mat bang ciia co quan c6 tham
quyén. Vi vay, bat dong san thé chap van bao dam duoc gié tri cua né.

- Khi thu thap thiéu thong tin, chua xem xét/xem xét thiéu sét thong tin cac yéu
t6 quan trong anh huong dén gia tri bat dong san khi dinh gia. Nhiing yéu t6 do 1a:
thong sb kinh té, ky thuat cha yéu, tinh trang phap ly, mac gia giao dich, thoi gian,
diéu kién giao dich (diéu kién thi truong, diéu khoan tai chinh...), yéu té khéc biét khac
c6 anh huong 16n dén gié tri tai san.

Tro lai vi du 2 (trudng hop 2): Gia st tai thoi diém dinh gia bat dong san 1a
01/4/2022, nhan vién dinh gi& bat dong san c6 gia 1a 700 triéu. Hién tai, thi truong bat
dong san dang “sbt”, gia dang ting 1én rat nhanh theo tirng ngay. Vi vay, néu 01 tuan
sau ngay 01/4/2022, bat dong san ting gia, lic nay bat dong san co thé s& duoc dinh
gia 12 800 triéu. Picu nay anh huong dén quyét dinh cho vay ciia ngan hang.

- Nhan vién tham dinh thiéu chuyén mén, kinh nghiém s& gip khoé khin khi thu
thap thong tin hoic thu thap thiéu théng tin trong viéc xac dinh cac yéu khac biét cua
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bat dong san so sanh véi bat dong san can dinh gi4. Vi du nhu nhan vién chua xem xét
yéu t6: Khu vuc 1an can, vi tri bit dong san, kich thudc bat dong san, tudi va tinh trang
bat dong san, thi truong dia phuong, cac chi tiéu kinh té, 14i suat. ..

(1) Yéu to khu vuc 1an can

Mt trong nhitng chi sé tét nhat vé gia tri cua bat dong san 1 gia ban cua nhing
bit dong san tuwong tu trong khu vuc 1an can d3 duoc ban gan day.

Vi du: Nhan vién dinh gia chua tim hiéu vé

+ Lan truy cap gan dy: Tim nhitng ngdi nha di dwoc ban trong thoi gian gan day.

+ Tinh nang giéng nhau: Chon nhitng bat dong san giéng véi bat dong san cua
minh nhit vé cac dic diém nhu loai nha (cip 4, c6 lau...), nim xay dung, sé phong
ngd, phong tim va dién tich...

+ Khoang céch: bat dong san c6 gan cho, truong hoc, bénh vién, uy ban, khu
cdng nghiép hay c6 mot vi tri doc déo, chang han nhu trén con duong/khu dan cu dong
duc, san golf hoac bo séng...

(2) Vi tri: Bat dong san duoc xem xét ba chi sb chinh

Vi tri bat dong san c6 gan véi truong Pai hoc ¢6 chit lwgng, c6 nhiéu co hi viéc
lam (gan nhiéu cong ty/khu cdng nghiép), gan cac trung tm mua sam, vui choi, giai tri...

Ngoai ra, vi trf gan véi duong cao te, duong tién ich va phuong tién cong cong
déu c6 thé anh huong dén gia tri tong thé caa bat dong san. Khi noi dén viéc tinh toan
gia tri cia mot bat dong san, vi tri c6 thé quan trong hon ca kich thudc va tinh trang
cua bat dong san, Piéu nay lai khong dugc nhan vién dinh gia danh gia cao.

(3) Kich thwéc bat dong san

Khi wdc tinh gié trj thi trudong kich thudc bat dong san 1a mot yéu té quan trong
can xem xét, vi kich thuéc 16n hon c6 thé tac dong tich cuc dén gia tri cua no.

Khong gian séng 1a diéu quan trong nhat d6i véi ngudi mua va ngudi tham dinh.
Ngdi nha c6 phong ngi, s6 luwong phong nga va nha vé sinh duge danh gia cao.

(4) Tudi va tinh trang bat dong san

Thong thuong, nhitng ngdi nha mai hon s€ dwgc danh gia & muac gié tri cao hon.

(5) Thi trwong dia phwong

Ngay ca khi bat dong san cua nha dau tu ¢ trong tinh trang tuyét voi, & vj tri tét
nhét, véi nhitng nang cap cao cép, thi sb luong bat dong san khac duoc rao ban trong
khu vuc va sé lugng nguoi mua trén thi truong c6 thé anh huong dén gié tri bat dong
san thé chip dang duoc dinh gid. Yéu té ndy c6 thé khong duoc xem xét khi nhan vién
dinh gié thiéu kinh nghiém.
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(6) Cac chi tiéu kinh té

Nén kinh té thuong anh hudng dén thi truong mua béan bat dong san va gia tri bat
dong san. Diéu quan trong 1a nhan vién dinh gia c6 chuyén mén va kinh nghiém phai
thudng xuyén cap nhat tinh trang mua ban bat dong san hién tai va sy ting gia trong
khu vuc.

- Khi 4p dung phwong phap so sanh truc tiép c6 thé 1am cho gia bat déng
san thé chap thap hon dw kién, khong dap @ng dia mirc vay ciia nha dau tw. (vi du
2, trweong hop 2).

Do d6, ngan hang nén thay d6i/két hop phuong phap dinh gia khac dé nang gia
tri cho bat dong san thé chip nhu két hop véi phwong phap hé soé diéu chinh gia
dat- 1a phuong phap dinh gia dat bang cach sir dung hé sé diéu chinh gia dat nhan (x)
V6i gia dat trong bang gia dat do Uy ban nhan dan tinh, thanh phé truc thudc Trung
uong ban hanh.

Phuong phap hé sb diéu chinh gia dit duwoc ap dung dé dinh gia dat cho céac
trrong hop quy dinh cua Chinh phu (2014, Nghi dinh 44/2014/ND-CP)

Vi du: Bé ap dung cac phuong phap dinh gia chinh xac, nhan vién dinh gia can
phai diéu tra cac thong tin vé gia dat da chuyén nhuong trén thi truong, gia dat tring
dau gia quyén st dung dat, gia dat trong co so dir lidu vé dat dai, gia dat trén san giao
dich bit dong san, gia dat duoc xac dinh tir chi phi, thu nhap cua thira dit phai bao
dam khach quan, trung thuc. Trudng hop tai khu vuc dinh gia dat khong du thong tin
thi ¢6 thé thu thap thong tin tai khu vuc lan can véi khu vuce ¢o6 thira d4t can dinh gia.

Gia dat ude tinh cua thira dat can dinh gia duogc xac dinh béng cach diéu chinh
gia dét cua timg thira dit so sanh do cac yéu td khac biét cua cac thira dat so sanh véi
thira dat can dinh gia theo cong thirc sau:

Gia dat udc tinh cua thira Gia dat cla Mirc diéu chinh vé gia do cac
dat can dinh gia theo ting = tungthwadat +  yéu to khac biét cua ting thira
thira dat so sanh so sanh dat so sanh véi thira dat
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MOT SO GIAI PHAP THU HUT VON PAU TV
TRUC TIEP NUO'C NGOAI NHAM PHAT TRIEN
KINH TE XA HOI VIET NAM

ThS. Trinh Thi Lién*

Tom tat: Nguon von dau tw truc tiép nuéc ngoai (FDI) 1a nguon vén quan trong
cua Viét Nam VA Ciia cdc mede dang phat trién trén thé gidi. Bai viét nay trinh bay mét
s6 co so Iy lugn lién quan dén thu hat von dau tw truc tiép nwéc ngoai, phan tich va
ddnh gid thuc trang thu hat von dau tw truc tiép nwdc ngoadi, tir dé dé xudt mét sé gidi
phap nham thu hit vén dau tw tryc tiép meéc ngodi nham phét trién kinh té xa hdi tai
Vigt Nam.

Tir khéa: FDI, thu hdt, giai phap

Abstract: Foreign direct investment (FDI) is an important source of capital for
Vietnam and developing countries in the world. This article presents some theories
related to attracting foreign direct investment capital, analyze and evaluate the status
of attracting foreign direct investment, proposing some solutions to attracting foreign
direct investment capital for socio-economic development in Vietnam.

1. Pat van dé

Viét Nam 1a qudc gia mai ndi, dang phat trién va trong qua trinh chuyén doi co
cau kinh té véi nhirng dinh hudng va cam két cua chinh phu trong viéc thu hat vén dau
tu nudc ngoai. Viéc thu hat von dau tu truc tiép nudc ngoai s& tao diéu kién cho Viét
Nam tiép nhan nhitng k§ thuat mai, cong nghé tién tién thudc cac linh vuc cdng nghé
théng tin, cdng nghé sd, tri tué nhan tao, Big Data, thanh phé théng minh, nghién ciu
phét trién... gop phan vao viéc chuyén do6i co cau kinh té theo huéng giam ty trong
ndng nghiép, tang ty trong céng nghiép va dich vu. Cac dy an dau tu truc tiép nudc
ngoai c6 quy md 1én s& thu hat mot lwong 16n lao dong truc tiép va tao ra nhiéu viéc
lam, tir @6 hinh thanh mot luc lugng cdng nhan ky thuat 1anh nghé, tang ngudn thu cho
ngan séach, phat trién kinh té - x4 hoi cua dia phuong tiép nhan vén dau tu nudc ngoai
noi riéng va Viét Nam ndi chung.

Tuy nhién, viéc thu hat von dau tu nudc ngoai vira qua gap nhiéu kho khan do
tinh hinh dich bénh phuc tap trén trén thé gigi ndi chung va Viét Nam néi riéng. Dic
biét & chat lugng ngudn vén FDI chua cao, quy mé von ciia nhiéu doanh nghiép FDI
nho, Viét Nam cling chua chu trong chon lua cac doanh nghiép FDI ¢6 ham lugng
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cdng nghé tién tién va ky thuat cao, dac biét 1a chua quan ly chat ché yéu té giam thiéu
tac dong moi trudong trong dau tu truc tiép nudc ngoai.

FDI Ia ngudn vén rat quan trong cua nén kinh té, 1a dong luc gop phan thic day
nén kinh té Viét Nam ting truong va phat trién. Tim cac giai phap dé day manh thu hut
FDI 1a doi hoi cap bach va can thiét trong giai doan hién nay ciing nhu trong twong lai.

2. Mgt s6 van dé lién quan dén thu hat dong vén diu tw nwéc ngoai FDI
2.1. Cac khai nié¢m co bdn
2.1.1. Khai niém vé dau tu

Theo T6 chirc Hop tac va Phat trién kinh té (OECD, 2015) thi dau tu dugc hiéu
1a su hi sinh cac ngudn lyc hién tai dé tién hanh cac hoat dong nao d6 nham thu vé cac
két qua nhit dinh trong twong lai lon hon cac ngudn hrc da bo ra dé dat dugc cac két
qua do.

2.1.2. Khai niém vé dau tu truc tiép nwéc ngoai (FDI)

- Theo khia canh Iy thuyét:

+ Sonarajah (1994) cho rang FDI lién quan dén viéc chuyén giao tai san tir mot
qudc gia sang qudc gia khac véi muc dich tao ra cac cua cai dudi su kiém soat toan bo
hoac mot phan nao d6 cua chu sé hitu cua tai san.

+ Theo quy tién t& quéc té (IMF, 1993) thi cho rang FDI la hoat dong dau tuu
duoc thuc hién nham dat duoc nhing loi ich lau dai cia mot doanh nghiép tai mot
nudc khac khéng phai nudc ma doanh nghiép dang hoat dong vai muc dich quan ly
mot cach ¢ hiéu qua doanh nghiép.

- Theo khia canh thong keé:

+ T6 chic Thuong Mai Thé Gigi (WTO, 1996) dinh nghia “dau tu truc tiép nuéc
ngoai xay ra khi mot nha dau tu tir mot nude c6 dugc mot tai san & mot nudc khac
cling voi quyén quan ly tai san d6. Phuong dién quan ly 1a thi @& phan biét FDI v6i
cac cong cu tai chinh khéac. Trong phan 16n trudng hop, ca nha dau tu 14n tai san ma
nguoi quan ly ¢ nude ngoai la cac co sd kinh doanh”.

+ Theo Téng Cuc Théng Ké (2011), dau tu truc tiép nudc ngodi 1a viéc cac nha
dau tu nudc ngoai mang cac ngudn vén vao Viét Nam véi muc dich tién hanh céc hoat
dong dau tu theo quy dinh ctia Luat dau tu nuéc ngoai tai Viet Nam.

- Theo khia canh quan ly:

Theo Luat Pau tu (2005), FDI 14 hinh thitc dau tu do nha dau tu nudc ngodi bo
vén va tham gia kiém soat hoat dong dau tu & nudc ngoai theo quy dinh cua luat nay
va cac quy dinh khac cua phap luat co lién quan.
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2.1.3. Khai niém vé thu hit vén dau tur nwéc ngoai

Thu hat vén dau to nuée ngoai 1a nhitng hoat dong, nhitng chinh sach cua chinh
quyén, cong dong doanh nghiép va dan cu dé nham quang ba, xdc tién, hd tro, khuyén
khich cac nha dau tu bo von thuc hién muc dich dau tu phat trién. Thuc chét thu hat
vén dau tu 1 1am gia tang sy chd y, quan tdm cua cac nha dau tu dé tir ¢6 dich chuyén
don vén dau tu vao dia phuong hoic nganh (Nguyén Huy Tham, 1999).

2.2. Ly thuyét vé quyét dinh dau tw ciia doanh nghiép FDI
- Ly thuyét ndng sudt can bién von:

Ly thuyét niang suat can bién von ciia MacDougall (1960), va sau d6 duoc phat
trién boi Kemp (1964) dugc xem 1a ly thuyét khoi dau nghién ciu vé FDI. Ly thuyét
nay gia dinh rang hai nuéc cd chi phi von bang véi nang suét bién, khi dong vén di
chuyén tu do tir nuéc dau tu sang nudc nhan dau tu, ning suit bién cua von c6 xu
huéng tré nén can bang gitta 2 nudc. Tuy nhién ly thuyét nang suat can bién vén
khong giai thich dugc vi sao mot s nude ddng thoi c6 dong vén chay vao va dong
thoi c6 dong vén chay ra, hay ty suat dau tu trong nudc cao nhung ty suat dau tu ra
nudc ngoai cling cao.

- Ly thuyét vé li thé sé hiru:

Ly thuyét Hymer (1960) cho rang c6 2 yéu té quan trong dé doanh nghiép quyét
dinh dau tu nuwéc ngoai. Thir nhat 1a doanh nghiép dé c6 loi thé canh tranh, lgi thé d6
c6 thé 1a: tinh dic biét cua san pham, cng nghé hién dai, loi thé vé quy mé, kién thuc
quan tri, tai chinh, marketing cao cap. Loi thé nay gitip cho cong ty da qudc gia vuot
qua khé khan, rai ro dau tu & nudc ngoai. Yéu té thir hai dé doanh nghiép quyét dinh
dau tu nuéc ngoai 1a doanh nghiép dé phai vuot qua rao can trén thi treong quéc té.
Cong ty da qudc gia cd thé thuc hiép hop tac va chia sé thi truong cing véi ddi thia
canh tranh hodc ¢ tryc tiép quan ly quy trinh san xuét & thi trudng nuwdc ngoai.

Céc nghién cau sau nay tiép tuc mé rong vé ly thuyét cuia Hymer nhu nghién ciru
cua Caves (1971), Cowling va Sugden (1987)

- Ly thuyét vé chu ky san pham:

Ly thuyét vé chu ky san pham duoc phat trién boi Raymond Vernon (1966), ly
thuyét nay cho rang cac san pham trai qua 4 giai doan: gigi thiéu, phat trién, chin mudi
va suy thoai. Trong giai doan giéi thiéu thi san pham con méi, sé lwong san xuat it, gia
thanh cao nén thuong tidu thy tai nuéc phat minh ra san pham. Giai doan phat trién,
san luong san xuit ting manh, nhiéu nha san xuit khac tham gia san xuat san pham
turong ty dan dén gia ting tinh canh tranh. C4c nha san xuat tim co hoi xuat khau san
pham va tim cé&c quéc gia c6 sy tuong dong vé mac sdng va vin hoa dé dit dia diém
san xuét tai quéc gia nay. Giai doan thtr 3 1a giai doan chin mudi, giai doan nay cé su
canh tranh dién ra manh mg, gia ca giam nhiéu, thi phan ciing giam. C4c nha san xuat
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thay doi mau ma va kiéu dang, di chuyén dia diém san xuit sang cac nuéc kém phat
trién hon. Giai doan cudi cung 1 giai doan san pham suy thoai, giai doan nay chu yéu
chi con & thi trudng cac nude dang phat trién, va hién twong xuat khiu nguoc san
pham trg lai cac nudc cong nghiép phat trién do c6 mot bo pan dan cu van ¢ nhu cau
vé san pham.

- Ly thuyét ngi bg hoa:

Theo Mahoney va cong su (2001), hoat dong FDI sé dién ra khi giao dich bén
trong cdng ty tot hon giao dich bén ngoai cong ty. Tuy nhién ly thuyét nay khdng giai
thich duoc lgi ich cua ndi bo hoa 1a gi, khong dua ra duoc bang ching cu thé va kho
kiém chtng bang nghién cau thue nghiém.

- Ly thuyét chiét trung ciia Dunning

Dunning (1977) cho rang mét cong ty c6 du dinh tham gia vao céc hoat dong
FDI can c6 3 lgi thé: Loi thé vé so hitu, loi thé vé dia diém va loi thé noi hda. Loi thé
so hitu 12 tién d& cho hoat dong FDI, duoc hiéu 1a cong ty dang s& hiru nhitng loi thé
S0 V&i cong ty khac nhu cong nghé, phat minh sang ché, thuong hiéu, nhan hiéu, k¥
ning quan ly. Loi thé dia diém c6 duogc khi cong ty dau tu tai dia diém mang lai loi thé
gilip cong ty phat trién manh mé& hon so v&i cong ty khac. Loi thé dia diém co thé dén
tir: tai nguyén thién nhién, quy mé thi truong Ién, chi phi yéu té dau vao thap, moi
truong kinh doanh than thién. Loi thé noi hoa 1 su tuong tac giita hai lgi thé s hitu va
loi thé dia diém vai nhau

3. Tinh hinh dau tu truc tiép nwéc ngoai hién nay
- Péi tac ddu tw:

Doanh nghiép c6 vén dau tu nuéc ngoai cd su dong gop vo cung to 16n ddi Voi
sy phat trién kinh té x4 hoi cua dat nuéc. Viét Nam dang ngdy cang thu hut sy quan
tdm cua cac doanh nghiép c6 vén dau tu nudc ngodi bai sy thay doi vé chinh sach va
su gia nhap t6 chic qudc té. Cu thé: Luat dau tu 2014 co hiéu lyc, Viét Nam tro thanh
thanh vién cua Cong dong kinh t&¢ ASEAN (AEC), Hiép dinh Déi tac Toan dién va
Tién bo xuyén Thai Binh Duong (CPTPP), Hiép dinh thwong mai ty do giita Viét Nam
va Lién minh chau Au (EVFTA), Hiép dinh thuong mai Déi tac Kinh té Toan dién
Khu vuc (RCEP)... Cac nha du tu nuéc ngoai nhin nhan Viét Nam 1a diém sang voi
nhiéu tiém ning, co hoi, trudc mét 12 vé cac dy an dau tu mdi, mo rong hodc dau tu
tang thém.
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Bang 1: S6 ddi tac dau tw
2017 2018 2019 2020 2021
S6 doi tac dau 115 112 125 112 106
tu trong nam
S6 d6i tac co du 125 130 135 139 141
an con hiéu luc
Doi tac c6 von | Nhat Ban, | Han Quéc, | Han Quéc, | Han Quéc, | Singapore,
dau tu 16n Han Quéc, | Nhat Ban, | Hong Kong, | Nhat Ban, | Han Quéc,
Singapore | Singapore | Singapore | Singapore | Nhat ban

Nguon: Tong hop tir bdo cdo tinh hinh dau tw truc tiép nuwde ngodi cdc ndm
2017 - 2021.

S6 ddi tac dau tu co dy an con hiéu luc trong giai doan 2017 dén 2021 ngay cang
tang tir 125 qudc gia, ving 14nh thd nam 2017 1én 141 quéc gia, ving 1&nh thd nim
2021. Trong d6, cac qudc gia c6 tong sé von dang ky dau tu 16n tai Viét Nam gom co:
Han Quéc, Singapore, Nhat Ban, Hong Kang.

S6 québc gia va vang lanh tho co dau tu tai Viét Nam trong nam ting tir nim 2017
dén nam 2019, tuy nhién tir nim 2020 dén nam 2021 sb quéc gia va vung lanh thd dau
tu vao Viét Nam giam 1a do anh huong cua dai dich Covid — 19 1am anh huéng dén
viéc di lai clia cac nha dau tu ciing nhu quyét dinh dau tu moi. Xét trong bdi canh dau
tur todn cau suy giam rat manh thi két qua nay tét hon nhiéu quéc gia khéac, diéu nay
thé hién sirc hap dan cua Viét Nam trong thi truong dau tu quoc té.

- Quy mé vén FDI:

Quy md vén dang ky cap méi, diéu chinh va gép von mua c6 phan cua nha dau
tu nude ngoai dat cao nhat vao nam 2019 1a 38,02 ty USD, ting 7,2% so véi cling ky
nam 2018. Tuy nhién nim 2020 von ding ky giam xudng con 28,53 ty USD, bang
75% s0 véi cing ky ndm 2019 do anh huéng cua dich Covid 19, nhung nim 2021 vén
dang ky c6 tin hiéu lac quan hon va tang I1én.

Xét vé quy mo von du an thuc hién cé su gia ting tir nim 2017 dén nam 2019,
sau d6 co giam nhe tir 2020, tuy nhién xét vé ty 1é vén thuc hién du an co sy gia ting
rat 16n dac biét 1a ty 18 von thuc hién dy 4n cao nhit vao nim 2020 dat 70%.
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Bang 2: Quy md vén dw an FDI

2017 2018 2019 2020 2021
Quy md vén du é&n 35,88 35,47 38,02 28,53 31,15
dang ky (Ty USD)
Quy md vén du é&n 17,5 19,1 20,38 19,98 19,74
thuc hién (Ty USD)
Ty 1& von thuc hién 48,77 53,85 53,6 70 63,37
du an (%)

Nguon: Tong hop tir bdo cdo tinh hinh dau t truc tiép nwde ngodi cdc ndm

2017 - 2021.

Céac nha dau tu nudc ngoai da dau tu vao 18 dén 19 nganh trong tong sb 21
nganh kinh té quéc dan trong giai doan 2017 dén nam 2021, trong d6 nhitng nganh dan
dau vé tong von dau tu 1a linh vuc cong nghiép ché bén, ché tao; nganh san xuat phan
phdi dién; nganh kinh doanh bat dong san; ban budn, ban Ié.

S6 dy &n, Vén dang ky, von thuc hién liy ké cua cac du an con hiéu luc déu ting
qua cac nam tir nam 2017 dén nam 2021, dac biét la ty 1€ von thuc hién liy ké/Ty Ié
vbn dau tu dang ky con hiéu luc cling ting twong dbi déu qua cac nam tir 54% nim

2017 1én 61,7% nam 2021.

Bang 3: Quy md vén duw an liy ké

2017 2018 2019 2020 2021
S6 nganh 19 18 19 19 18
S6 du an liy ké con hiéu | 24.748 | 27.353 | 30.827 | 33.070 | 34.527
luc

Vén dang ky liy ké cua| 318,72 | 340,1 362,58 384 408,1
cac dyu an con hiéu luc

(Ty USD)

Vén thuc hién liy ké cua | 172,35 | 191,4 211,78 | 231,86 | 251,6
cac du an con hiéu luc

(Ty USD)

Ty & von thuc hién liy 54 56,2 58,4 60,4 61,7
ké/Ty 1& vén dau tu ding

ky con hiéu luc (%)

Nguon: Tong hop tir bdo cdo tinh hinh dau t truc tiép nwde ngodi cdc ndm

2017 - 2021.




Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |231

- Pau tw nwéc ngodi theo dia ban dau tw:

Nha dau tu nudc ngoai di co6 mit ¢ tat ca 63 tinh thanh trong nim 2018, 2020,
tuy nhién dén nam 2021 sé nha dau tu nudc ngoai giam xudng con 59 tinh, thanh phé
do anh huéng chung cua tinh hinh dich bénh Covid 19 trén toan thé giéi néi chung
cling nhu Viét Nam ndi riéng. Céc tinh thanh c6 von dau tu nudc ngoai 16n 1a nhiing
tinh, thanh phd 16n, phat trién va c6 nhiéu khu céng nghiép nhu: TP. Hb Chi Minh, Ha
No6i, Binh Duong, Long An, Hai Phong va Thanh Hoa.

Bang 4: So6 tinh thanh dwec diu tw tir ngudn vén nwéc ngoai
2017 2018 2019 2020 2021
S6 tinh, thanh phd duoc 59 63 62 63 59
dau tu nuwdc NQoai
Tinh, thanh phé c6 vén| TP. Ho Chi| TP.Ho6 | HaNai, | TP.Ho [Hai Phong,
dau tu nudc ngoai lon Minh, Bic | Chi TP.Hb | Chi Minh, | Long An,
Ninh, |Minh, Ha| Chi Minh, | HaNoi, | TP.Hd

Thanh Ho6a |Noi, Binh|  Binh Binh Chi Minh
Duong Duong Duong

Nguon: Tong hop tir bdo cdo tinh hinh dau ti truc tiép nuwde ngodi cdc ndm
2017 - 2021.

4. Co hdi va thach thic trong viéc thu hit von FDI giai doan hién nay

Trong bdi canh cudc chién tranh thuong mai My - Trung, cing thang xung dot Nga
— Ukraine, dai dich Covid 19 chwa kiém soat hoan toan trén thé gisi. Nhiéu nha dau tu
nude ngoai da thuc hién di doi chudi san xuét ra khoi Trung Qudc, Nga, Ukraine. Tir d6
cac nha dau tu nuwdc ngoai dang tim kiém méi trudng dau tu ¢6 su 6n dinh vé mit chinh
tri, kiém soét tét vé dich bénh, va tham gia cac hiép dinh thuong mai. Viét Nam duoc
xem 1a c6 hoi tu du cac yéu td thu hit cac nha dau tu nuéc ngodi, mat khac Chinh pha
Viét Nam ciing ban hanh nhiéu chinh sach dé ting sirc hap din déi Vi cac nha dau tu
nude ngoai nhu: Uu dai vé thué, cai cach thu tuc, gia cho thué dat. ..

Bén canh nhitng thuan loi nhu trén, viéc thu hit von dau tu nudc ngodi con co
nhitng thach thirc sau:

- Mot sb nuéc thude thi truong kinh té dang phat trién ciing tich cuc thuc hién
céc chinh sach thu hut dau tu nude ngoai nhu: chinh sach wu dii vé cho thué dat, thué
suat uu dai...

- Trong thoi gian qua Viét Nam thu hit ngudn dau tu truc tiép nudc ngoai khong
chon loc, dan dén chat lwong ngudn von FDI chua cao nhu: quy mé vén nho, khong
mang lai hiéu qua kinh té cho dia phuong, tng dung céng nghé thap, ngudn véon khéng
dam bao tinh bén viing...
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- C4c tha tuc dé cac nha dau tu nudc ngoai tham gia vao thi truong Viét Nam da
c6 nhiing cai thién dang ké, tuy nhién van con ruom ra, phic tap va mat nhiéu thoi
gian

- Chit luong ngudn nhan luc caa thi truong Viét Nam chua dap tng duoc yéu
cau cua nha dau tu dac biét la thieu nhan luc cho nhirng du &n cdng nghé cao.

5. Mét sé giai phap nham thu hat vén diu tw nwéc ngodi nham phét trién
kinh té xa hai tai Viét Nam

Thir nhat, Hoan thién quy hoach, ké hoach phdt trién kinh té - xd hoi. Xay dung va
hodn thién quy hoach dép vmg dwrgc quy hoach tong thé vé phdt trién kinh té - xd héi, xdc
dinh ré muc dich va dinh huéng thu it FDI cia tirmg giai doan phit hop véi chién lioc
ciia Nha nude, phi hop véi nén kinh té thi truong dinh hiedng xd héi chii nghia va yéu cau
héi nhdp. Vé ké hoach thu hit FDI phdi ré rang va co tién d¢ thoi gian nhdt dinh, gitip
nha dau tw c6 hiedng dau tw dai hay ngdn han dé tinh todn dau tu chinh xdc.

Thir hai, can tao dwoc loi thé vé méi truong dau tw canh tranh so véi cdc nude
dang phat trién nham thu hit doanh nghiép FDI can dam bdo thé ché, chinh sdch va
ludt phdp cé tinh cong khai, minh bach, va théng nhdt cao. Mdt khdc, cdc quy dinh
can chii trong bdo vé quyén va loi ich chinh dang ciia nha dau tw, thii tuc hanh chinh
don gidn, thic hién ding thoi gian theo quy dinh dé tao diéu kién thudn loi cho hoat
déng cua cdc doanh nghiép, nha dau tw mrde ngodi.

Thir ba, can chii trong, tang cuong dao tao nguon nhan luc chdt heong cao cho
sw phdt trién kinh té - xd hoi néi chung va ddp g yéu cdu cia cac doanh nghiép FDI
néi riéng. Mdt khdc cac doanh nghiép trong nudc phai nd lyc ning cao ning lyc vé tat
ca cic mat, tir cong nghé dén ning lyc, trinh d6 cta doi ngii ngudi lao dong, quan 1y.
Nhu vy, cic doanh nghiép FDI sé& chii dong tim co hoi dau tu tryc tiép tai Viét Nam.

Thir tur, chuén bi sin sang cac diéu kién can thiét dé thu hut dau tu nhu ra soat, bd
sung quy dét sach, d6n ddc trién khai cac du an dién... Can c6 nhitng chinh sach uvu dai
vé cho thué dat, thué suat vu dai... dé canh tranh véi cac nuée dang phat trién ¢6 nhu
cau cao vé thu hat ngudn vén FDI.

Thir nam, can ra soat lai viée st dung nguén von FDI hién tai dé dat dugc hiéu
qua cao; uu tién cac nha dau tu chién luoc va cd6 quy mé vén 16n; xay dung chudi san
xudt toan cau; vu tién doanh nghiép cong nghé cao va chuyén giao cong nghé cho
doanh nghiép Viét Nam nhdm mang lai hiéu qua kinh té cho dia phwong tiép nhan vén
FDI néi riéng, ddm bao ngudn von phat trién bén vimng cho Viét Nam n6i chung.

Thet sdu, Két hop chat ché gitta dau tu d6i méi thiét bi, cong nghé véi hé thdng
xt ly chét thai, cac giai phép thiét thuc dé bao vé méi truong. Céac du an dau tu méi
phai 4p dung cdng nghé tién tién, hién dai dé san xuat san phiam dat tiéu chuan chat
luong cao, dam bao kha nang canh tranh.
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QUY DPINH CONG BO THONG TIN BAO CAO TAI CHINH
GI0’A NAM CUA DOANH NGHIEP NHA NWO'C THEO
LUAT DOANH NGHIEP NAM 2020

ThS. Hoang Thj Bién*

Tom tit: Trong xu thé hgi nhdp qudc té, doanh nghiép Nha nwée dong vai tro
quan trong bén canh céc thanh phan kinh té khac. Viéc cong bé bao cdo tai chinh cua
doanh nghiép khdng nhiing gilp doanh nghiép dira vio dé dé hoach dinh cdc chinh
sach qudn 1y va sir dung tai san, huy déng va sir dung vén, quan 1y doanh thu, chi phi
va sir dung cdc luong tién cia doanh nghiép ma con giip cdc nha dau tw, nha cung
cdp, khdch hang c6 thé danh gid tiém ndng va thuwc trang tai chinh, thiee trang hoat
dong kinh doanh va trién vong kinh doanh va khd néng ciia doanh nghiép. Bai viét nay
di vao tim hiéu vé quy dinh cdng bé thong tin b&o céo tai chinh giita nam cia doanh
nghiép nha nuoc theo quy dinh cua Lugt Doanh nghiép nam 2020.

Abstract: In the trend of international integration, State-owned enterprises play
an important role in addition to other economic sectors. The disclosure of the
enterprise's financial statements not only helps the enterprise based on it to make
policies on asset management and use, to mobilize and use capital, to manage
revenue, expenses and to use other assets, cash flow of the business, but also helps
investors, suppliers, and customers to assess the potential and financial status, current
status of business operations and business prospects and capabilities of the enterprise.
This article explores the regulations on disclosure of mid-year financial statements of
state-owned enterprises in accordance with the provisions of the Enterprise Law 2020.

Tar khoa: Doanh nghiép nha nuéc, bao céo tai chinh, Lugt Doanh nghiép.
Keyword: State-owned enterprises; financial statements; the Enterprise Law.
1. Mé dau

Trong bdi canh hoi nhap kinh té qubc té, Viét Nam da va dang phat huy stc manh
téng hop cua céc thanh phan kinh té, két hop noi luc véi ngoai luc dé phat trién nhanh
hon. Trong céac thanh phan kinh té, Doanh nghiép nha nuéc (DNNN) c6 vi tri, vai tro
quan trong trong thuc hién cac chinh sach kinh té vi mé, hoat dong trong nhiing linh vuc
ma khéi trr nhan khong tham gia hodc do doc quyén tu nhién; cung cip nhitng san pham,
dich vu thiét yéu, quan trong ddi véi nén kinh té. Do d6, cong khai thong tin hoat dong
cia DNNN [a mét trong nhirng cong cu hiru hiéu dé cac co quan c6 tham quyén thuc
hién giam sat viéc thuc thi cac nhiém vu dugc Nha nude giao va nang cao hiéu qua quan

L Khoa Lugt — Truong DH Lao dgng — X& hgi (CSII — TP.HCM)
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ly, st dung cac ngudn luc cua Nha nudc tai cac doanh nghiép nay. Theo do, viéc cong
khai théng tin qua bao cdo tai chinh s& gip mot phan chia s¢, minh bach héa théng tin
trong noi bo doanh nghiép ciling nhu gitra doanh nghiép véi co quan dai dién chu sé hitu,
co quan quan 1y nha nuéc va cc td chac, ca nhan cé lién quan.

2. Doanh nghiép nha nwéc va Bao cao tai chinh cia doanh nghiép nha nwéc
2.1. Mot s6 khai niém

Doanh nghiép nha nudc 12 t6 chac kinh té do Nha nudce sé hiru toan bo von diéu
16 hoic cb phan, vén gop chi phdi duoc t6 chirc dudi hinh thic cong ty Nha nudc,
cong ty co phan, cong ty trach nhiém hitu han. Doanh nghiép nha nuéc da va dang tro
thanh cdng cu quan trong dé diéu tiét nén kinh té, bao dam thuc hién cé hiéu qua céc
chinh sach 6n dinh vi mé, kiém ché lam phat, tao ngudn thu cho ngin sach, dong gop
quan trong cho phat trién kinh té x& hoi va chuyén dich co ciu kinh té, thuc hién
nhiém vu quéc phong, an ninh va chinh séch an sinh x& hoi. Khi n6i ¢én doanh nghiép
nha nuéc c6 nhiéu khai niém khac nhau. Ngan hang thé gii (1999) di xac dinh tiéu
chi nhan dién thong qua dinh nghia: “DNNN la thyc thé kinh té thugc quyén s¢ hiru
hay quyén kiém soét thuoc vé chinh phu, va phan 16n thu nhap cia ching duoc tao ra
tir viéc ban hang héa va dich vu” *. Theo dinh nghia nay DNNN la doanh nghiép ma
nha nude kiém soat viéc quan Iy nhd sé hitu mot phan 16n ¢ phan caa doanh nghiép
hoic doanh nghiép ma Nha nuéc nam s it ¢ phan song van cé thé thuc sy kiém soat
duoc viéc phan phdi cac ¢6 phan con lai.

Theo Hiép dinh Ddi tac toan dién va tién bo xuyén Thai Binh Duong (CPTPP) tai
Diéu 17.1. dua ra khai niém: “DNNN & mét doanh nghiép chu yéu tham gia vao hoat
dong thuong mai, trong d6 mot bén (Nha nudc): a. Truc tiép so hitu hon 50% vén ¢o
phan; b. kiém soét trén 50% quyén biéu quyét khong théng qua lgi ich chu s& hiru;
hoic c. giit quyén chi dinh da sb thanh vién Ban quan tri hoic bat ky bo may quan Iy
twong dwong khac” 2. Hiép dinh Thuong mai ty do Viét Nam — EU (EVFTA) tai Diéu
11.1 quy dinh “doanh nghiép thudc s& hiru Nha nuéc” 1a “ mot doanh nghiép bao gom
ca cong ty thanh vién, trong d6 mot Bén, tryc tiép hoac gian tiép: (i) so hitu trén 50%
vbn diéu 1& hoic kiém soat trén 50% sb phiéu bau gan vai c6 phiéu do doanh nghiép
phat hanh; (ii) c6 quyén bo nhiém hon mot nira sé thanh vién ban quan tri hozc bo may
quan 1y twong dwong; hodc (iii) c6 thé thuc hién quyén kiém soat ddi véi cac quyét

dinh chién luoc cua doanh nghiép”®.

Ca hai hiép dinh néu trén di quy dinh ty 1& cu thé vé quyén s hiru chi phéi cua
Nha nuéc, quyén kiém soét chi phoi.

* Ngan hang thé gisi (1999), Bao céo nghién cxu chinh séch ciia Ngén hang Thé gidi: Gidi quan chirc
trong kinh doanh, y nghia kinh té va chinh tri cia s¢ hiru nha nuwéc, Nxb Chinh tri quac gia.

2 Hiép dinh Doi tac toan dién va tién bé xuyén Thdi Binh Dwong.

* Hiép dinh Thirong mai tir do Viét Nam — EU.
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O Viét Nam, theo quy dinh tai khoan 3 Diéu 88 cua Luat Doanh nghiép nim
2020 thi: “Doanh nghiép Nha nuéc bao géom cac doanh nghiép do Nha nuéc nim git
trén 50% vén diéu I¢, tdng s6 c6 phan cd quyén biéu quyét theo quy dinh tai Piéu 88
cia Luat nay”. Theo d6 khai niém DNNN duoc xac dinh theo nguyén tic phan chia
cac loai doanh nghiép c6 vén nha nuéc theo ty 18 vén chi so hitu khac nhau, mdi loai
hinh doanh nghiép c6 quy dinh vé t6 chirc quan tri phu hop dé nang cao hiéu luc quan
tri, cong khai, minh bach va trach nhiém giai trinh, bao dam binh dang véi doanh
nghiép thudc céc thanh phan kinh té khac.

Dé danh gia tinh hinh va két qua hoat dong san xuat kinh doanh, thuc trang tai
chinh ctia doanh nghiép trong ky hoat dong di qua, gitp cho viéc kiém tra, giam sat
tinh hinh sir dung von va kha ning huy dong ngudn vén vao san xuat kinh doanh cta
doanh nghiép néi chung, doanh nghiép Nha nudc néi riéng thi cac doanh nghiép cin
phai cong bd béo céo tai chinh (BCTC) ciia doanh nghiép minh dé nha quan 1y doanh
nghiép nhu: Cha doanh nghiép, Hoi ddng quan tri, Ban giam ddc dwa vao d6 dé hoach
dinh cac chinh sach quan 1y va sir dung tai san, chinh sach huy dong va sir dung vén,
chinh sach quan 1y doanh thu, chi phi va str dung cac ludng tién cia doanh nghiép. Dbi
v6i nhitng d6i tuong sir dung bén ngoai doanh nghiép nhu cac nha dau tu, cac chu no,
ngan hang: thong tin trén bao cdo tai chinh c6 thé gitp ho danh gia tiém ning va thuc
trang tai chinh, thyc trang hoat dong kinh doanh va kha nang sinh 161, kha nang thanh
toan va nhimng rii ro, dé c6 nhimg quyét dinh hop 1y dbi véi viéc dau tu, mic do va
thoi han cho vay, 1ai suat cho vay; ddi véi cac nha cung cip va khach hang théng tin
trén béo céo tai chinh c6 thé gitp ho cé nhitng dénh gia vé trién vong kinh doanh
va kha niang cung cip ngudn hang, kha ning thanh todn ngan han, dé c6 nhiing quyét
dinh dang dén vé cac quan h¢ kinh doanh, ban hang. Do vay, c6 thé hiéu BCTC la
nhitng bao céo tong hop nhit vé tinh hinh tai san, von cha sé hiru va no phai tra ciing
nhu tinh hinh tai chinh, két qua kinh doanh trong ky cta doanh nghiép.

Dudi khia canh coa phap luat thi tai Khoan 1, Piéu 3, Luat Ké toan sé
88/2015/QH13 quy dinh: “B&o céo tai chinh 1a hé thong théng tin kinh té, tai chinh
ciia don vi ké todn, dwoc trinh bay theo mau biéu quy dinh tai chudn muc ké toan va
ché dj ké toan”. No6i cach khéc, bao cao ké toan tai chinh 1a phuong tién trinh bay kha
nang sinh 101 va thuc trang tai chinh cua doanh nghi€p cho nhitng ngudi quan tam (chu
DN nha déau tu, nha cho vay, co quan thué va cac co quan chirc ning...). BCTC duoc
hiéu 12 bao cao duoc trinh bay hét stc téng quat, phan anh mot cach tong hop nhat vé
tinh hinh tai san, cac khoan ng, nguén hinh thanh tai san, tinh hinh tai chinh cling nhu
két qua kinh doanh trong ky ctia doanh nghiép.

2.2, Vai tro ciia bdo cdo tai chinh cua doanh nghiép

Trong diéu kién kinh té thi truong, thong tin trén bao cdo tai chinh khong chi
phuc vu yéu cau quan trj ctia cac nha quan 1y va diéu hanh doanh nghiép ma chu yéu la
dap ung nhu cau thong tin cta nhitng ddi twong bén ngoai doanh nghiép. Mdi dbi
tugng st dung béo céo tai chinh cua doanh nghiép v6i muc dich cu thé khac nhau,
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nhung nhin chung hé thong bao céo tai chinh doanh nghiép c6 tac dung chu yéu ddi
v6i cac doi tuong sir dung d6 nhu sau:

Cung cip nhiing chi tiéu kinh té, tai chinh can thiét giup cho viéc nhan biét va
kiém tra mot cach toan dién va c6 hé théng tinh hinh va két qua hoat dong san Xuat,
kinh doanh, tinh hinh thyc hién cac chi tiéu kinh té, tai chinh chi yéu ctia doanh
nghiép.

Cung cép s6 liéu, tai liéu, thong tin can thiét phuc vu cho vi¢c phan tich hoat
dong kinh té, tai chinh, dé nhan biét tinh hinh va két qua kinh doanh cua doanh nghi¢p
nham danh gia tinh hinh hoat dong kinh doanh, thuc trang tai chinh, tinh hinh vé nhu
cau va hiéu qua st dung vén cua doanh nghiép. Dua vao bao céo tai chinh dé phan
tich, phat hién kha ning tiém tang vé kinh té, tai chinh, dy doan tinh hinh va xu huéng
hoat dong ctia doanh nghiép dé tir 46 dé ra cac quyét dinh dung din va co hiéu qua.

Cung cép tai liéu, sd liéu dé tham khao phuc vu cho viéc lap ké hoach san xuét,
kinh doanh, ké hoach dau tu, cac du 4n san xuat, kinh doanh cho phu hop véi diéu kién
cu thé cua timg doanh nghiép.

3. Quy dinh va thuc trang céng b thong tin bao cdo tai chinh giira nim caa
Doanh nghiép Nha nwéc

Theo quy dinh tai Thong tu 200/2014/TT-BTC vé hudéng dan ché do Ké
toan doanh nghiép, tat ca cac doanh nghiép thudc cac nganh, cic thanh phan kinh té
déu phai l4p va trinh bay BCTC nam®. Vi cac cong ty, tong cong ty ¢ cac don vi truc
thudc, ngoai BCTC nam con phai 1ap BCTC tong hop hodc BCTC hop nhit vao cudi
ky ké toan nam dua trén BCTC cta cac don vi truc thude. Doi vai cac doanh nghiép
nha nudc va cic doanh nghiép niém yét trén thi truong ching khoan, ngoai BCTC
nam con phai 1ap BCTC gitta nién do (bao céo quy — trir Quy 1V) dang ddy du.

Riéng ddi véi tong cong ty nha nudc va cac doanh nghiép nha nuée c6 cac don vi
ké toan truc thudc con phai 1ap BCTC tong hop hoic BCTC hop (BCTC hop nhét giita
nién do duoc thuc hién bat bude tir ndm 2008). Bit dau tir ndm 2008, céc cong ty me
va tap doan phai 1ap BCTC hop nhit giita nién do va bao cao hop nhét cudi nién do ké
toan va BCTC hop nhat sau khi hop nhit kinh doanh.

Thoi gian ndp BCTC d6i véi cac doanh nghiép nha nude duoc quy dinh, cham
nhit 13 sau 20 ngay ddi véi bao cao quy — ké tir ngay két thuc quy va chdm nhat 13 sau
30 ngay d6i voi bao cdo nam — ké tir sau ngay két thuc nam tai chinh. P6i véi cac tong
cong ty, thoi han giri BCTC cham nhat 12 45 ngay ddi véi bao cao quy — ké tir ngay két
thuc quy va cham nhét 1a 90 ngay dbi voi bao cao nam, ké tir ngay két thiic nam tai
chinh. Vi cac don vi ké toan truc thude ndop BCTC quy, nim cho don vi ké toan cap
trén theo thoi han do don vi cép trén quy dinh.

' Xem Piéu 109 Théng tw 200/2014/TT-BTC ngay 22/12/2014.
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Theo quy dinh tai diém d khoan 1 Diéu 109 Luit Doanh nghiép nim 2020 va
diém g khoan 1 Diéu 23 Nghi dinh s6 47/2021/ND-CP ngay 01/4/2021 ciia Chinh phu
quy dinh chi tiét mot sb diéu cua Luat Doanh nghiép thi doanh nghiép do Nha nudc
nam gitt 100% vbn diéu 1& phai dinh ky cong bd bao céo va tom tit bao céo tai chinh
gitta ndm dd duoc kiém toan béi to chirc kiém toan doc 1ap trén trang théng tin dién tir
cua cong ty va cua co quan dai dién chu sé hiru.

Tuy nhién, khoan 2 Piéu 60 Lut Quan 1y, stt dung vén nha nudc dau tu vao san
xuat, kinh doanh tai doanh nghiép nam 2014, khoan 1 Diéu 33 Luat Ké toan nam 2015
va biéu 37 Luit Kiém toan doc 14p nim 2011 quy dinh doanh nghiép nha nuéc chi
phai kiém toan bat budc ddi v6i bao cdo tai chinh hang nim; khong quy dinh kiém
toan d6i voi bao cao tai chinh gilta nam.

Tur thoi diém Luat Doanh nghiép nam 2020 c6 hiéu lyc (ngay 01 thang 01 nim
2021), quy dinh tai diém d khoan 1 DPiéu 109 Luat Doanh nghi¢p nam 2020 duoc trién
khai trong thyc té, tuy nhién c6 rat nhiéu kién nghi, phan anh tir cic doanh nghiép (bao
goém doanh nghiép quy md 16n thudéc mé hinh cong ty me - cong ty con thudc Trung
wong va cac cong ty doc 1ap quy méd nho thude dia phuong) vé sy chdng chéo, khong
thong nhét vé ndi dung yéu cau doanh nghiép thuc hién kiém toan d6i véi bao céo tai
chinh giita nim giira Luat Ké toan, Luat Doanh nghiép va Lut Quan 1y, st dung vén
nha nuéce dau tu vao san xudt, kinh doanh tai doanh nghiépl.

Bén canh d0, viéc yéu cau doanh nghiép cong bd thong tin dinh ky dbi véi bao
c40 tai chinh gitta ndm d3 dugc kiém toan boi to chirc kiém toan theo quy dinh tai
diém d khoan 1 Diéu 109 Luat Doanh nghiép tao thém ganh ning vé chi phi cho doanh
nghiép, dic biét 1a nhitng doanh nghiép quy mé nho, hoat dong chil yéu khéng vi muc
tiéu loi nhuan. Trén thuc té, doanh nghiép nha nudc quy mé nho khong thuc hién kiém
toan b&o cao tai chinh gitta nam, chi c6 moét s6 cdng ty me Tap doan, Tong cdng ty nha
nuéc thué to chire kiém toan doc lap dé kiém toan béo céo tai chinh gitta nam. Véi
khoang 1.000 doanh nghiép nha nuéc phai thuc hién nghia vu céng bd thong tin theo
Luat Doanh nghiép c6 thé gian tiép 1am giam ngudn thu cho ngan sach nha nuéc hing
nam do toan bd khdi doanh nghiép c6 thé mét chi phi nhiéu ty dong dé thuc hién kiém
todn béo céo tai chinh gitta ndm trudc?.

! Chinh phi (2021), To trinh Dir &n Ludt sira déi, bé sung mét sé diéu cuia Ludt Pau tw cong, Ludt
Pau tu theo phuong thirc doi tac cong tu, Lugat Pau tu, Ludt Pau thau, Ludgr Pién luc, Ludgt Doanh
nghiép, Ludt Thué tiéu thu dac biét va Lugt Thi hanh &n dan sw, truy cdp:
https://nguoidaibieu.binhdinh.gov.vn/vi/news/gop-y-cac-du-an-luat/tai-lieu-du-thao-luat-sua-doi-
bo-sung-mot-so-dieu-cua-luat-dau-tu-cong-luat-dau-tu-theo-phuong-thuc-doi-tac-cong-tu-luat-dau-
tu-luat-dau-thau-luat-dien-luc-luat-doanh-nghiep-luat-thue-tieu-thu-dac-biet-va-luat-thi-hanh-an-
dan-su-785.html?download=1&id=0 ngay 31/3/2022

2 H. Thoan (2021), Thao g& bdt cdp trong cdng bé thong tin cia doanh nghiép nhd nudc, truy cdp tai:
http://m.baokiemtoannhanuoc.vn/hoi-nhap-va-phat-trien/thao-go-bat-cap-trong-cong-bo-thong-tin-
cua-doanh-nghiep-nha-nuoc-151450
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Do vay, khoan 4 DPiéu 7 Luat sé 03/2022/QH15 ngay 11/01/2022 stra doi quy
dinh béo cdo tai chinh giita nim cua doanh nghiép thuc hién cong bd thong tin khong
bat budc kiém toan. Cuy thé: “Béo cdo va tém tdt bdo cdo tai chinh giita nam, bao gom
cd bdo cdo tdi chinh ciia céng ty me va bdo cdo tdi chinh hop nhdt (néu cd); viéc cong

)

bo phai thiee hién triede ngay 31 thang 7 hang nam;”.

C6 thé thay, day 1a mot diém mdi, khic phuc nhanh ctia co quan nha nuéc ngay
sau khi Luat Doanh nghiép ndm 2020 di vao thuc tién. Diéu niy gitp giam bét chi phi,
thoi gian cho doanh nghiép va bao dam tinh thdng nhét cia hé thdng phap luat trong
thuc hién cong b thong tin doanh nghiép.

4. Két luan

Nhu vay, theo quy dinh méi dugc stra ddi néu trén, doanh nghiép Nha nudc chi
can céng bd bao cdo va tom tit bao co tai chinh giita nim, bao gdm ca bao cio tai
chinh cta cong ty me va bao cdo tai chinh hop nhat (néu co) ma khong bat budc bao
cdo nay phai duoc kiém toan tai té chirc kiém toan doc 1ap nhu trudc day. Viéc ndi
16ng vé quy dinh cong bd bao cdo tai chinh giita ndm ctia doanh nghiép Nha nudc giup
giam thiéu nhitng kho khin cho doanh nghiép vé thoi gian, nhan lyc va chi phi thuc
hién./.
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CAC CHINH SACH THU HUT VON PAU TU NUOC
NGOAI VAO VIET NAM TRONG BOI CANH HOI NHAP
KINH TE QUOC TE

ThS. Nguyén Vin Nhén®

Tém tit: Trong si nghiép xdy dwng va phdt trién dit nudce ciing nhw trong hoat
déng sdan xudt kinh doanh néi chung, mét trong nhﬁ’ng yéu té quan trong quyét dinh
dén sw phat trlen cua dat miede hay quyet dinh dén s thanh bai ciia doanh nghiép, dé
chinh la nguén von dau tu, nguon von dau tw cang Ion thi dat nwée sé dé phat trién,
doanh nghiép sé c6 nhiéu co hdi dé phat trién kinh doanh hon, chang nhw: Pa dang
héa san pham, dich vu, mé rong quy mé, quing bd thiwong hiéu, chiém linh thi truong,
mé réng thi phan... Pdc biét trong boi canh hdi nhdp kinh té quoc té ngay cang sdu
réng nhu hién nay, thi van dé dat ra la lam sao c6 dwoe nguon von nhiéu nhat, trong
do c6 hai nguon von rat quan trong la FDI va ODA.

Tuy nhién, thyc trang hién nay cho thdy, nguon von FDI va ODA ciia Viét Nam
dang con nhiéu han ché, do mét s6 nguyén nhdn khach quan va chii quan. Véi tinh
hinh trén, cdc doanh nghiép trong niede ciing nhie chinh phii Viét nam, lam thé ndo dé
c6 thé huy déng dwoc vén trong nude ngay cang nhiéu va cé thé thu hit von dau tw
nudc ngoai vao Viét Nam ngdy cang manh mé va ting truéng, can phdi c¢é ké hoach
va co gidai phdp dé‘ng bé dé thuc hién tot viée nay.

Tir khéa: nguén von, von dau tw, huy déng von, sir dung von, FDI, ODA ...

Abtract: In the cause of national construction and development as well as in
production and business activities in general, one of the important factors that
determines the development of the country or determines the success or failure of an
enterprise. The main source of investment capital, the larger the investment capital,
the easier it will be for the country to develop, and businesses will have more
opportunities to develop their business, such as: Diversifying products and services,
expanding production processes. scale, brand promotion, dominating the market,
expanding market share... Especially in the context of international economic
integration deepening and deepening today, the problem is how to get the most
capital., in which there are two very important capital sources, FDI and ODA.

However, the current situation shows that Vietnam's FDI and ODA capital is still
limited due to a number of objective and subjective reasons. With the above situation,
domestic enterprises as well as the Vietnamese government, how can they mobilize
more and more domestic capital and can attract more and more foreign investment

! Khoa Ké toan — Truong BH Lao déng — X& héi (CSIl — TP.HCM)
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capital into Vietnam? growth, it is necessary to have a plan and a synchronous
solution to do this well.

Keywords:capital, investment capital, capital mobilization, use of funds, FDI,
ODA...

1. LOI MO PAU

Pat nude ta dang tién hanh Céng nghiép hda — Hién dai héa véi muc tiéu chién
lwge dén nam 2030. Trong nhitng nim qua, Pang va nha nudc dd ban hanh nhiéu
chinh sach wu dii khuyén khich dau tu trong nude va nudc ngodi vao Viét Nam. Hon
nita nude ta da gia nhap vao khdi ASEAN va APEC, dic biét 1a nuéc ta hién nay da
chinh thic 1a thanh vién thi 150 cua to chirc thwong mai thé gigi (WTO), cac doanh
nghiép c6 vai tro rat quan trong di véi nén kinh té, trong d6 phai ké dén mot b phan
rat 16n cac doanh nghiép nudc ngoai dang dau tu vao Viét nam vai hinh thirc tryc tiép
cling nhu gian tiép, vira cung cip tai chinh cho nén kinh té vira 13 noi thu hat ngudn
nhan luc rat 16n phuc vu cho cac linh vuc nhu: Tai chinh, ké toan, kinh doanh tién t¢,
thanh toan quéc té, bo phan ngan quy...

Vén dau tu 13 van dé sdng con caa doanh nghiép noéi chung, khdng phan biét vén
tu nhan hay vén ctia nha nudc, trong nhimg nim qua nha nudc ta cling dd c6 nhiing
chién lwoc thu hat vén dau tu nude ngoai vao Viét Nam gom ca 2 hinh thac 1a: Vén
dau tu try tiép (FDI) va vén hop tac phét trién chinh thire (ODA), sau day 1a mot s6
thdng tin vé 2 loai von nay:

=Tinh hinh huy ddng von va sir dung von hd trg phat trién chinh thic
(ODA) va vén vay wu dii cia Viét Nam thoi gian qua

ODA va von vay uu dai 1a mot trong nhitng ngudn vén bd sung quan trong cho
dau tu phat trién cua Viét Nam trong diéu kién nguén lyc trong nudc con nhiéu han
ché. Trung binh giai doan 2011-2019, vén ODA va vén vay vu dii da dong gop 6,9%
téng von dau tu toan xa hoi, 34,09% vén dau tu tir NSNN va chiém khoang 2,4% GDP
Viét Nam.

Tinh dén nam 2019, Viét Nam d tiép nhan trén 85 ty USD von ODA va vén vay
vu dai. Trong d6, 7 ty USD 1a von vién tro khong hoan lai (chiém 8% tong von ODA
va von vay uu dai), trén 70 ty USD 1a vbn vay véi lai suat dudi 2% (twong dwong 90%
tong von ODA va von vay uu dai) va 1,7 ty USD vén vay kém wu dii nhung 1ai suat
van thdp hon vbn vay thuong mai (chiém 2%). Luong giai ngan dat gan 65 ty USD.

Tinh riéng trong giai doan 2016-2020, huy dong vén ODA va vén vay uu dai dat
12,553 ty USD, trong d6 vén vay 1a 12,04 ty USD (vay ODA: 9,169 ty USD, vay uu
dai: 2,871 ty USD), vién tro khong hoan lai 1a 513 tri¢u USD.

Nguon: Béo céo thong ké nam 2022 - B ké hoach va dau tu
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= Tinh hinh vé viéc huy ddng va sit dung von FDI tai Viét Nam

Tinh dén ngay 20/10/2020, tong von dau tu nudc ngoai ding ky vao Viét Nam
dat 23,74 ty USD, ting 1,1% so véi cung ky. Trong d6, vén FDI dang ky méi va ting
thém déu ting manh. Vén ding ky méi tir ddu nim dén nay dat trén 13 ty USD, ting
11,6% so voi cung ky; von ting thém dat trén 7,09 ty USD, ting 24,2% so véi clng
ky.

Mirc ting 4n twong nay co duge 1a do 10 thang qua, 3 dy 4n 16n dugc cip ching
nhan dau tu méi va diéu chinh, bao gém du an Dién LNG Long An, 3,1 ty USD; LD
Display Hai Phong, ting von thém 2,15 ty USD; Nhiét dién O Mén 11, 1,31 ty USD,
nén ca von dang ky méi va ting thém déu ting kha manh so cung ky.

Hién c6 97 qudc gia va ving lanh tho c6 dau tu tai Viét Nam, trong d6 Singapore
dan dau véi tong von dau tu 7,51 ty USD, chiém 31,9% téng von dau tu vao Viét
Nam. Han Quéc ding thir hai véi tong von dau tu 3,42 ty USD, chiém 14,6%. Trung
Qudc dung vi tri thir ba vé6i tong von dau tu dang ky 2,17 ty USD, chiém 9,2%. Tiép
theo 12 Nhat Ban, Thai Lan, Pai Loan (Trung Qudc)...

Nguon: Béo cé&o thong ké nam 2022 - B ké hoach va dau tu

Qua sb liéu trén cho thay tinh hinh huy dong vén va st dung vén hd tro phat trién
chinh thic (ODA) va vén dau tu truc tiép tir nwéc ngoai vao Viét nam tuong ddi kha
quan, tuy nhién van con mot sé qudc gia chua dau tu tryc tiép vao Viét Nam hoic
chua vién trg von bang hinh ODA, ddy 1a vin d& ma chinh phu Viét Nam ciing nhu
cac ban nganh, cac doanh nghiép can phai nghién ciru dé c6 thé thu hat ngudn vén
ngay cang ddi dao va 16n manh, tir 46 méi phat trién duoc kinh té cua dit nudc.

Xuat phét tir nhitng 1y do trén, tac gia da chon bai viét: “Céac chinh sach thu hat
vén diu tw nwéc ngodi vao Viét Nam trong béi canh héi nhap kinh té quac té”
nham danh gi4 thyc trang vé viéc huy dong von va sir sir dung vén caa 2 nguon vén
quan trong dé 1a ODA va FDI, tir d6 dwa ra nhitng giai phap hop 1y va hiéu qua nhat
dé c6 thé thu hut dugc ngay cang nhiéu ngudn vén cua céc qudc gia trén thé gisi, do 1a
co s0, 1a nén tang dé phat trién kinh té ciing nhu xay dung mot dat nudc ngay cang
phat trién va Ion manh.

2. PHUONG PHAP NGHIEN CUU

Dé tai str dung mot s6 phuong phap sau:

- Phwong phap md ta, dién giai: Dung dé mo ta, dién giai cac khai niém vé von
ODA, vén FDI, m6 ta cac dic diém ciing nhu cac quy dinh vé quan 1y va st dung cua
2 loai ngudn von nay.

- Phwong phap thong ké: Dung dé thong ké cac s lidu vé huy dong va sir
dung 2 ngudn vén FDI va ODA qua cic nim (tir nim 2010 dé& nam 2020)
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- Phwong phap phén tich, tong hop: Dung dé phan tich, tong hop, nhin xét va
danh gia thuc trang vé viéc huy dong va st dung 2 ngudn von ODA va FDI, trén co s&
d6 dua ra nhirng giai phap phu hop dé huy dong ngay cang manh mé 2 ngudn von trén.

3. TONG QUAN VE CAC LOAI VON PAU TU NUOC NGOAI

3.1 Vén dau tw true tiép nwée ngoai (FDI)

3.1.1 Khai niém FDI

FDI (Foreign Direct Investment) 12 hinh thirc du tu dai han cua c4 nhan hoic to
chtrc nudc nay vao nudc khac bang cach thiét 1ap nha xudng san xuat, co sd kinh
doanh. Muyc dich nhim dat duoc céc loi ich lau dai va nim quyén quan 1y co sé kinh
doanh nay.

Giai thich chi tiét hon vé FDI, T6 chtrc Thuong mai Thé gi6i dua ra dinh nghia:
Pau tu truc tiép nude ngoai (FDI) xdy ra khi mot nha dau tu tir mot nude (nudc cha
dau tu) c6 duoc mot tai san & nude khac (nude thu hat dau tu) di cung v6i quyén quan
1y s6 tai san d6. Phuong dién quan 1y 1a thir dé phan biét FDI véi cac cong cu tai chinh
khéc.

3.1.2 Nguén goc va ban chat ciia FDI

Mic du xuat hién mudn hon céac hoat dong kinh té dbi ngoai khac dén ca vai chuc
nam nhung FDI d4 nhanh chéng thiét 1ap vi tri cia minh trong quan hé qubc té. Dan
tré thanh mot xu thé tit yéu cua lich sir, mot nhu cau khong thé thiéu cua moi qudc gia
trén thé gi6i.

V& ban chét, FDI 1a su gap nhau vé nhu cau cua hai bén, mot bén la nha dau tu va
bén con lai 14 qudc gia tiép nhan dau tu. Trong do6, cu thé:

- C6 su thiét 1ap quyén va nghia vy cua nha dau tu toi noi duoc dau tu.

- Pdi véi cac ngudn von di duge dau tu, thiét 1ap quyén s hitu va quyén quan 1y.

- Kém theo quyén chuyén giao cong nghé, k¥ thuat ctia nha nude dau tr véi nude
ban dia.

- C6 lién quan dén sy mé rong thi truong cia cac doanh nghiép, to chtrc da qudc
gia.

- Ludn ludn gin lién v6i sy phat trién cua thi truong tai chinh qubc té va thuong
mai qudc té.

3.1.3 Cdc dic diém chinh cia FDI

FDI 1 hinh thirc mang tinh kha thi va hiéu qua kinh té rat 16n. Vi vay, muc dich
hang dau ctia FDI chinh 12 mang lai lgi nhuin cho nha dau tw.

Thu nhap ma chu ddu tu thu dwgc mang tinh chit 1a thu nhap kinh doanh char
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khong phai loi tirc. Loai hinh thu nhap nay phu thuéc hoan toan vao két qua kinh
doanh.

Mudn thu hat dau tu, thuc day kinh té phat trién, cac nude dugce dau tu can phai
c6 hanh lang phap ly rd rang.

Ty 1€ dong gdp cua cac bén trong von di€u 1€ hodc von phép dinh 1a co s& quy
dinh quyén va nghia vu ciia moi bén. Bong thoi, o1 nhuan va rui ro ctia cac nha dau tu
cling tuong ung voi ty 1€ nay.

Chu dau tu c6 quyén tur quyét dinh dau tu, quyét dinh san xuét kinh doanh va ty
chiu trach nhiém vé 15 13i. Bén canh d6, ho con duoc tu do luva chon linh vuc dau tu,
hinh thitc dau tu... Vi thé c6 thé dua ra nhitng quyét dinh phu hop nhat mang lai loi
nhuéan cao.

Pé dugc tham gia kiém soat hodc kiém soat doanh nghi¢p nhan dau tu, nha dau
tu phai gop di sd von tdi thiéu, tiry theo quy dinh ctia mdi quéc gia.

Thong thuong, FDI duoc thuc hién thong qua viéc xay dung méi hay mua lai
mot phan hodc toan bo doanh nghiép dang hoat dong, bang viéc mua cd phiéu dé
thong tin x4c nhan.

3.2 Von hop tac phat trién chinh thicc (ODA)
3.2.1 Khdai niém von ODA

Vén hop tac phat trién chinh thuc (ODA) 1a vién trg khong hoan lai hoac hoan lai
hodc tin dung wu dii (cho vay 14i suit thip) cua chinh phu, co quan thudc Lién hop
qudc, to chirc phi chinh phu, t6 chirc tai chinh quéc té (IMF, WB, ADB), duoc goi
chung 13 cac d6i tac nudc ngoai danh cho chinh phii va nhan dan cac nudc nhan vién
tro.

Vén hop tac phat trién chinh thirc gdm c6: von hop tac phat trién chinh thuc rang
budc (chi tai nudc vién trg); von hop tac phat trién chinh thirc khong rang budce (chi ¢
bat ki nude ndo); vén hop tac phat trién chinh thirc rang budc mot phan (mot phan chi
O nudc vién tro, ph?ln con lai chi & bat ki noi nao).

Vén hop tac phat trién chinh thirc phan loai theo goc do “vay - tra" gom c6: vién
tro khong hoan lai; vién trg hon hop; vién tro c6 hoan lai.

Vén hop tac phat trién chinh thirc duoc thyc hién thong qua cac hinh thirc sau: hd
trg can can thanh todn; tin dung thuong mai véi cac diéu khoan “mém; vién tro
chuong trinh; hd tro du 4n.

3.2.2 Quy dinh vé qudn Iy von ODA

B¢ ké hoach va dau tu 1a co quan dau moi trong viéc thu hat, diéu phdi va quan li
nha nudc vé ODA c¢6 nhitng nhi¢m vy, quyén han cu thé:
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- Chu tri soan thao chién luge, chinh sach, dinh huong thu hut va sir dung ODA;
huéng dan Cac b, nganh, dia phuong xay dung danh muc cac chuong trinh, du 4n wu
tién van dong ODA; tong hop danh muc cac chuong trinh, dy 4n ODA yéu cau tai trg.

- Chu tri viéc chuan bi ndi dung, td chirc van dong va diéu phéi cac nguén ODA
phu hop véi chién luge, dinh huéng thu hat, st dung ODA; dé xuét viéc ki két diéu
udc qudc té khung vé ODA va diéu uéc qubc té cu thé vé ODA khong hoan lai theo
quy dinh cua phap luit; hd tro cac bo, nganh va dia phwong chuan bi ndi dung va theo
ddi qua trinh dam phan diéu udc qudc té cu thé vé ODA voi cac nha tai tro.

- Hudng din cac don vi, to chitc ¢6 lién quan chuin bi chuong trinh, dy an ODA;
chu tri, phdi hop véi Bo tai chinh x4c dinh co ché tai chinh trong nudc sir dung von
ODA thudc dién ngan sach nha nude cap phat hoic cho vay lai.

Pdc diém ciia nguon von ODA
Ngudn von hop tac phat trién

ODA 13 mét hinh thirc hop tac khac giita chinh phil cic nudc phat trién, to chirc
qudc té v6i cac nudc dang phat trién hodc cham phat trién. Pay 1a cac khoan vién tro
khong hoan lai hodc c6 chinh sach vay véi diéu kién vu dai.

Bén canh viéc cho vay cac khodn vay uu dai, bén vién trg s€ thyc hién cung cép
hang hoéa, chuyén giao khoa hoc k¥ thuat, cung cap cac dich vu khac... Bén nhan vién
tro phai co trach nhiém st dung nguén von vao cadc muc ti€u phat trién kinh té xa hoi,
xay dung co s ha tang,...tao diéu ki¢én phat trién kinh t€, nang cao doi song nguoi dan.

Nguén vbn ¢ nhiéu vu dai

Céc khoan vay ODA c6 murc 13i suét rat thap, chi dao dong tir mot vai phan tram,
néu la ngan hang thé gidi thi khoan vay 0% mot nim. V&i muc tiéu hd tro cac quoc gia
dang phat trién va kém phét trién, ODA c6 tinh wu dai hon bat ky mot ngudn von nao
khac, phai ké dén do la: thoi han vay dai trén 30 nam gan véi muac 1ai suat tin dung
thap, thoi gian an han tuong doi dai,...

Di kém mot s6 diéu kién rang budc

Céac nudc vién trg von ODA déu c6 nhitng chinh sach, quy dinh rang budc khéc
nhau vo1 nudc ti€p nhan. Cac nudc vién trg vira mudn dat &nh hudng vé chinh tri, vira
muodn dem lai lgi nhudn cho chinh minh,...B6i vdy ma nhiing khodan ODA bao gio
cling c6 nhitng di€u kién nhat dinh vé kinh t&, chinh tri hay khu vuc dia ly.

3.3 Vai tro ciia von diu tw ngoai tai viét nam

3.3.1 Vai tro cua FDI

- Do ngudi nude ngoai 1a ngudi truc tiép didu hanh, quan If von nén ho c6 trach
nhiém cao va k¥ nang tot.
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- Khai thac dugc ngudn tai nguyén khoang san va nguén lao dong doi dao. Tang
luong viéc lam va dao tao nhan cong chat lugng cao.

- M rong thi truong tiéu thu kéo theo d6 1a quy mo san xuat rong 16n, nang cao
san xuat, giam gia thanh san pham pha hop véi thu nhap cua ngudi tidu ding.

- Tranh duoc hang rao bao hé mau dich va phi mau dich cua nuéc tiép nhan dau
tur,

- B6 sung ngudn von cho phat trién kinh té — x& hoi trong nudc, thiic day ting
truong kinh té.

- Tao ngudn thu ngan sach 16n cho ca hai bén.
3.3.2 Vai tro cua ODA

Ngudn von vién tro phat trién chinh thirc (ODA) ¢6 vai trd quan trong gitp Viét
Nam x4y dung nén tang dé thu hat cac ngudn luc khac. Trong 20 nim qua, cac nha tai
trg da cung cap cho Viét Nam mot ngudn tai chinh dédng ké, gop phan thyc hién cai
cach kinh té va hoi nhip qudc té.

- Thir nhdt, ODA 13 ngudn b6 sung vn quan trong cho dau tu phat trién. ODA di
tr& thanh ngudn von tir bén ngoai quan trong dé dap tmg nhu cau vdn cho dau tu phat
trién. Bén canh dau tu cho phat trién hé théng co sO ha tﬁng kinh té ky thuat mot lugng
16n vén ODA da duoc st dung dé dau tu cho viéc phat trién nganh gido duc, y té, hd
trg phat trién nganh nong nghiép ...

- Thir hai, ODA giup cho viéc tiép thu nhitng thanh tyu khoa hoc, cong nghé hién
dai va phat trién ngudn nhan luc. Théng qua cac du 4n ODA cac nha tai trg ¢6 nhiing
hoat dong nhim gitp Viét Nam nang cao trinh do khoa hoc cong nghé va phat trién
nguén nhan lyc nhu: cung cép cac tai li¢u k¥ thuat, td chic cac budi hoi thao véi su
tham gia ctia nhiitng chuyén gia nudc ngoai, cir cac can bd Viét Nam di hoc & nudc
ngoai,... Thong qua d6 s& gop phan dang ké vao viéc nang cao trinh d6 khoa hoc, cong
nghé va phat trién ngudn nhan luc ctia Viét Nam va day méi chinh 13 loi ich cin ban,
lau dai d6i voi ching ta.

- Thir ba, ODA gitp cho viéc diéu chinh co ciu kinh té. Cac du 4n ODA ma cac
nha tai trg danh cho Viét Nam thudng vu tién vao phat trién co s& ha tang kinh té k¥
thuat, phat trién ngudn nhan luc tao diéu kién thuan lgi cho viéc phat trién can dbi giita
cac nganh, cac vung khac nhau trong ca nudc.

- Thir tw, ODA gép phan ting kha nang thu hat FDI va tao diéu kién dé mo rong
dau tu phat trién. Cac nha dau tu nudce ngoai khi quyét dinh bo von dau tu vao mot
nude, trude hét ho quan tam téi kha nang sinh 1gi cua von dau tu tai nuée do. Boi vay,
dau tu cua chinh phu vao viéc ning cdp, cai thién va xdy méi cac co so ha tang, hé
thong tai chinh, ngan hang déu hét stc can thiét nham lam cho moéi trudong dau tu tro
nén hap din hon.
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4. THUC TRANG VE CAC NGUON VON PAU TU NUOC NGOAI TAI
VIET NAM

4.1 Thyc trang vé ngudn von diu tw true tiép nuwéc ngoai (FDI)

Sau 30 nim mé cira thu hit dau tu nude ngoai, dong von dau tu truc tiép nudc
ngoai (FDI) vao Viét Nam di khong ngirng ting. Nam 2010, von dau tu thuc hién dat
11 ty USD, téi nam 2015 da dat 14,5 ty USD, va t6i nam 2016 da dat 15,8 ty USD.
Tinh dén cudi ndm 2017, Viét Nam da thu hat duoc trén 25.000 dy an dau tu truc tiép
nudc ngoai voi tong mirc dau tu diang ky hon 333 ty USD.

Dén nay, 129 qudc gia/vung lanh thd dd dau tu vao Viét Nam. Cac dy 4n FDI da
hién dién tai 63/63 dia phuong, vén FDI ciing di dugc dau tu vao 19/21 nganh nghé
san xut kinh doanh cua Viét Nam (B6 Tai chinh, 2018).

Theo s liéu ctia Cuc Pau tu nude ngoai - BO K& hoach va Pau tu, nim 2019 vén
FDI vao Viét Nam dat 38,95 ty USD, tang 7,2% so v&i nam 2018. Trong do, ) du an
dang ky gop von méi duoc cap gidy ching nhan ding ky dau tu 1a 3883 dy an voi gia
trj 16,75 ty USD, dua Viét Nam tré thanh mot trong nhitng qudc gia hip din nha dau
tu nudc ngoai.

Tong von FDI ding ky vao Viét Nam

Nguon: B&o céo théng ké nam 2019 - Cuc Dau tw nude ngodi (Bé Ké hoach va
Padu tw)

4.2 Thye trang vé ngudn von hop tic phat trién chinh thirc (ODA)

4.2.1 Thire trang cdp von ODA giita Nhdt Ban - Viét Nam giai doan 2010 - 2020

Ké tir khi thiét 14p mdi quan hé ngoai giao Viét Nam - Nhat Ban, quan hé giira
hai nudc da tré thanh mdi quan hé hitu nghi hop tac, mang lai loi ich song phuong va

dong gop khong nho trong viée thuc day sy hop tac 6n dinh va hoa binh cua khu vuc
va thé giéi. Nhat Ban d c6 nhitg dong gép quan trong cho su phat trién kinh té caa



Giai Phap Quan Tri Tai Chinh Va BPau Tw Trong B6i Canh Héi Nhap |249

Viét Nam, dic biét v6i vai trd 1a quoc gia dan dau vé ngudn von hd trg phat trién
ODA.

Ngudn von ODA ciia Nhat Ban da gop phan thuc ddy qué trinh chuyén dich kinh
té Viét Nam theo hudng cong nghiép héa, hién dai hoa. Mic du trong bdi canh khung
hoang kinh té toan cau do dai dich Covid-19, mdi quan hé hop tac chién lugc toan dién
gitta Viét Nam-Nhat Ban van c6 trién vong tich cuc. Bai viét dé cap dén méi quan hé
ngoai giao gitta Viét Nam va Nhat Ban, thuc trang cidp vén ODA Nhat Ban vao Viét
Nam giai doan 2010 - 2020 va danh gia hiéu qua tir trién khai thuc hién ngudn vén
nay.

Vén ODA Nhit Ban cho Viét Nam (2010-2020)
DPon vi tinh: trieu USD

Niim ky két Ta“fa;)]‘)rﬁ (;';‘:ivﬁn Vién tro Vay wu dii | Vén vay ODA
2010 3607,18 172,06 210 3225,12
2011 6910,42 194,85 6715,57
2012 5038,27 437,17 100 5401,1
2013 6853,83 390,88 410 6042,95
2014 4450,78 224,99 422579
2015 3972,15 58,07 536,31 4978,89
2016 5555,574 40,374 536,31 4978,89
2017 3640,09 0,09 3640
2018 2001,1 2001,1
2019 463 463

20/03/2020 105 105

Nguon: Tap chi Tai chinh online (https://tapchitaichinh.vn)

4.2.2 Thuc trang vé viéc huy déng va siv dung von hé tro' phdt trién chinh thirc
(ODA) va von vay wu ddi ciia Viét Nam thoi gian qua
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Nguon: B&o céo théng ké nam 2018 - Cuc Dau tw nude ngodi (Bé Ké hoach va
Padu tw)

Viét Nam dang 13 nuéc tiép nhan ngudn vén ODA nhiéu nhit trong khéi cac
nuéc ASEAN, véi khoang 35-40% téng von ODA vao khu viec ASEAN (2010-2017),
Vvéi ty trong ODA/GDP ¢ muc cao, khoang 4% GDP trong nhitng nim dau cua thap
nién 1990, 3% GDP trong nhirng nam 2000-2010 va khoang 2% GDP nam 2011-2019,
S0 v6i mitc chua dén 1% GDP & cac nuéc ASEAN khéc.

5. MOT SO GIAI PHAP NHAM THU HUT VON PAU TU NUOC NGOAI
TAI VIET NAM

5.1 Mot sb giai phap thu hit ngudn vén diu tw true tiép nwéc ngoai (FDI)

- Thir nhat, dé thu hit duoc dau tu tir cac tdp doan xuyén qudc gia, nhat 1a tir
nhiing nudc phét trién nhu: My va khdi EU, ngoai nhiing van d¢ lién quan dén moi
truong dau tu néi chung, Viét Nam can chu trong quan tdm dén doi hoi cia nhitng nha
dau tu vé mot s6 khia canh nhu: Tinh cong khai, minh bach, on dinh, dé du bao vé thé
ché, chinh sach va luét phép; thuc thi phdp luat nghi€ém minh, théng nhét, bao vé
quyén va loi ich hop phap cta nha dau tu; thi tuc hanh chinh don gian, bao dam thoi
gian da quy dinh.

- Thit hai, d6i v6i cac dia phuong dd phat trién dang can thu hut du an cong nghé
cao, cong nghé tuong lai, dich vu hi¢én dai; Chu trong dén viéc dap tng yéu cau cua céac
tap doan xuyén qudc gia vé thoi gian dam phan, ky thdéa thuédn va trién khai thyc hién.

- Thir ba, cac doanh nghiép trong nudc phai nd lyc nang cao ning luc vé tat ca
cac mit, tir cong nghé dén ning lic, trinh d6 cta d6i ngii ngudi lao déng, quan 1y. Chi
khi d6, cac doanh nghiép FDI méi tim dén dat hang va hd tro hoan thién quy trinh san
xuét dap ing yéu cau cia ho.
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- Thur tu, ra soat lai viéc st dung FDI hién tai dé c6 ké hoach diéu chinh, co ciu
lai hop 1y; Uu tién cac nha dau tu chién lugc; tao 1ap chudi san xuat toan cau; uu tién
doanh nghiép cong nghé cao va chuyén giao cong nghé cho doanh nghiép Vi¢t Nam.

- Thir ndm, kiém soéat chat ché nhimg du an dau tu khéng phu hop v6i nhu cau
phat trién ctia Vi¢t Nam hodc nhitng linh vgc ma doanh nghié€p trong nudc du nang luc
vé cong nghé.

Tuy nhién, dé tan dung loi thé nay thi trudc mét Viét Nam can giai quyét cc van
dé 16n con ton dong, trién khai cac bién phap dé tao méi trudng kinh doanh lanh manh;
s& hitu tri tué duoc dam béo, ban quyén, thuong quyén cai cach hanh chinh tao diéu
kién cho cac doanh nghiép chau Au néi riéng va cac doanh nghiép c6 von FDI néi
chung duoc cp phép dau tu.

5.2 Mot s6 giai phap thu hut nguon von hop tic phat trién chinh thirc
(ODA)

** Mot la, hoan thién co ché, chinh sach vé thé ché.

- Tiép tuc ra soat cac co ché, chinh sach, quy dinh phap luét lién quan dén céc
quy trinh thu tuc, dé kip thoi stra doi, b sung theo tham quyén hodc bao céo cip co
tham quyén theo quy dinh. Tang cudng phan cap, phan quyén; biao dam quan 1y thong
nhat, hiéu luc, hiéu qua hoat dong va dung phap luat.

- Hoan thién khung phéap 1y cho hoat dong huy dong vén nudc ngoai, dam bao
hi€u lyc, hi€u qua tuan thu phap luat trong nudc nhung cé tinh dén viéc hai hoa voi
chinh sach cua nha tai trg, cac thong 1€ quoc t€ trén thi trudng von...

+ Hai 14, nng cao hi€u qua thu huat va sir dung nguén von ODA, von vay uu dai
cua cac nha tai trg nudc ngoai.

- Huy dong va str dung ¢ hiéu qua ngudn vén ODA, von vay wu dii cia cac nha
tai trg nudc ngoai, dau tu co trong tdm, trong diém, khong phan tan, dan trai, manh
mun,; phéi ding, phéi trung cac muc ti€u, dinh huéng, nhi¢ém vu phat trién kinh té - xa
hoi va ké hoach dau tu cong da dugc Qudc hoi thong qua, tap trung nguon luc cao do
dé day nhanh tién do thu’c hién; phat huy vai trd din dét, lan téa cia ngudn vbn nay
trong dau tu cong, 1a “vén moi”, “chat xuc tac” dé huy dong dau tu cia khu vuc ngoai
nha nudc, tao khong gian, dong luc mdi thuc déy phat trién kinh té - x4 hoi bén viing.

- Tiép tuc ddy manh cong tac phdi hop, trao doi voi cac nha tai trg nudc ngoai nham
tang cuong cong tac van dong, thu hut va st dung c6 hi¢u qué ngué)n vén ODA va vén
vay uu dai, dac blet chu trong vao cac du 4n c6 quy mo 16n vé phat trién kinh te xa hoi,
cac du an két ndi ha tang co tinh chat lién vung, co tac dong lan toa, cac du an vé ing pho
va chong bién d6i khi hau, cac khoan hd tro cho viéc phong, chong dich bénh COVID-19.

- Cac bg, nganh va dia phuong can lua chon céc du 4n phai hiéu qua, bao dam
nam trong can doi tong thé dau tu cong trung han va ng cong trung han, phu hop voi
kha nang vay lai cua cac dia phuong.
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% Ba I3, t6 chuc, diéu hanh, thuc day tién d6 thuc hién cac chuong trinh, duy an.

- Nang cao hiéu lyc, hi¢u qua cua Ban chi dao quéc gia vé ODA va vay uu dai
trong giai quyét cac vudng méc cho ting du an cu thé can su phdi hop lién nganh,
vuot qua thAm quyén cua bg, nganh va dja phuong; to chire hop dinh ky giira Ban chi
dao qubc gia vé ODA va vay wu ddi véi nhom 6 Ngan hang Phat trién nham nhan dién
cac vudng mic tir ca hai phia dé cung c6 cac giai phap, ké hoach thyc hién phu hop.

- Céc bo, co quan trung uong va dia phuong can nang cao nang luc thyc hién gin
v6i cong tac chi dao, diéu hanh théng nhat tir Trung uong dén dia phuong; xac dinh rd
va ting cudng vai tro, trach nhiém cia cac cip uy, chinh quyén, co quan, to chirc, nhat
|4 trach nhiém cta ngudi ding dau trong cac khau cta qua trinh tir 1ap, giao, phan bd
ké hoach, trién khai ké hoach nha la cong tac boi thuong, hd tro tai dinh cu; déy manh
thanh tra, kiém tra, giam sat; khen thuong, ky luat kip thoi, nghiém minh.

% Bon la, thic day giai ngan cac chuong trinh, dy 4n.

- Céc b, co quan trung wong va dia phuong day nhanh hoan thién thu tuc dau tu
(thiét ké k¥ thuat, du toan...); thyc hién nghiém thu, thanh quyét toan voi cac hang
muc cong trinh d3 hoan thanh, khong dé don cudi nim; bd tri da vén dbi tng, day
nhanh hoan thanh thu tuc dé ky, trao hop ddéng cho cac goi thau.

- Bo Tai chinh tiép tuc ddy nhanh tmg dung cong nghé thong tin trong cong tac
giai ngan vén ODA, von vay uu dai.

% Nam la, vé t0 chirc thuc hién chuong trinh, dyu an.

Co quan cha quéan, cht dy an thuc hién cac giai phap nang cao chat luong cong
tac chuén bj va to chirc thuc hién dy an dau tu cong, bao dam phu hop voi thuc té, han
ché phai diéu chinh trong qua trinh trién khai; tang cuong nang luc td chirc thuc hién
du 4an ODA & cip co quan chu quan, chu dau tu va Ban quan 1y dy an, dam bao doi
ngti can b quan 1y du an c6 nang luc, trinh ¢ chuyén mon cao; thuc hién nghiém tic
cong tac giam sat va danh gia, dac biét ché d6 bao céo dinh ky vé tinh hinh thu hat va
str dung von ODA, vén vay wu ddi nude ngoai. ..

KET LUAN

Qua cé4c ndi dung phan tich thuc trang vé viéc huy dong von va sir dung von hd
trg phét trién chinh thicc (ODA) va vén dau tu tryc tiép nudc ngoai (FDI) ma tac gia da
néu trén, bén canh nhirng thanh qua da dat duoc trong nhirng nam qua, ching ta con
rat nhiéu viéc phai lam dé c6 thé thu hit ngay cang nhiéu ngudn vén dau tu nudc ngoai
vao Viét Nam, diéu nay doi phai c6 su gop sic va 1am viéc hét minh tir cac co quan
quan 1y hanh chinh nha nuéc tir trung wong dén dia phwong, Hiép hoi cac doanh
nghiép, cac co quan doan thé trong va ngoai nuéc phai nd luc nhiéu hon nira dé co thé
huy dong duoc ngudn vén nudc ngoai & mac cao nhat co thé.
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Trong tinh hinh thuc t& nhu hién nay, dic biét trong bbi canh hoi nhap kinh té
qudc té dang dién ra ngay cang sau rong thi viéc hop tac dau tu qudc té, mé rong quan
hé hop tac qubc té dé thu hat von dau tu qudc té vao nude minh, d6 1a déu ma tat ca
cac qudc gia phai nam bt va thuc hién dé dua dat nudc minh ngay cang phat trién va
di 1én, dé cd thé sanh vai véi cac qudc gia khéc trén thé gidi.

Khi di huy déng duoc 02 ngudn vén quan trong 1a vén hd tro phét trién chinh
thizc (ODA) va vdn dau tu truc tiép nudc ngoai, cac qudc gia can phai co chién lugc va
ké hoach dé sur dung sao cho hop Iy va hiéu qua cac ngudn vén nay, trén co s& d6 cac
qudc gia khac méi tin tudng va tiép tuc dau tu 02 ngudn vén nay vao qudc gia minh.

Do thoi gian c6 han, nén bai viét kho tranh khoi thiéu sét, rit mong cac ban doc
gan xa gbp ¥ dé bai viét dugc hoan chinh hon, tic gia xin chan thanh cam on

Tran trong !
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	Việt Nam có sự gắn bó với Nhật Bản ngay từ những năm 50 thông qua các dự án hợp tác đầu tư. Cùng với việc thực hiện chính sách ngoại giao chính trị, Nhật Bản đã tiến hành các dự án đầu tư vào Việt Nam, qua đó tạo ra một khối lượng việc làm lớn cho lao...
	2. Một số vấn đề lý luận về vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài
	2.1. Khái niệm vốn đầu tư trực tiếp nước ngài
	Luật đầu tư nước ngoài tại Việt Nam (1996) quy định: đầu tư trực tiếp nước ngoài là việc nhà đầu tư nước ngoài đưa vào Việt Nam vốn bằng tền hoặc bất kỳ tài sản nào để tiến hành hoạt động đầu tư theo luật này.
	Quỹ tiền tệ quốc tế IMF (1993): FDI được định nghĩa là “loại hình đầu tư quốc tế trong đó một chủ thể kinh tế thuộc một nền kinh tế thu được lợi ích lâu dài từ một chủ thể kinh tế thuộc một nền kinh tế khác. Đầu tư trực tiếp bao hàm mối quan hệ dài hạ...
	Theo tổ chức thương mại thế giới – WTO (1996): đầu tư nước ngoài xảy ra khi một nhà đầu tư từ một nước (nước chủ đầu tư) có được một tài sản từ một nước khác (nước thu hút đầu tư) cùng với( quyền quản lý tài sản đó. Phương dện quản lý là thứ để phân b...
	OECD (1996), FDI được xem là “ việc đầu tư được thực hiện nhằm thu được lợi ích lâu dài của một chủ thể đầu tư ở một quốc gia (nhà đầu tư trực tiếp) vào một chủ thể kinh tế ở một quốc gia khác (doanh nghiệp có vón đầu tư trực tiếp). Lợi ích lâu dài ba...
	Tóm lại, đầu tư nước ngoài là sự di chuyển các nguồn lực từ quốc gia này qua quốc gia khác để tiến hành các hoạt động đầu tư nhằm thu hút được lợi ích.
	2.2. Hệ thống chỉ tiêu đánh giá hoạt động thu hút vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài
	Theo tác giả Nguyễn Quỳnh Thơ (2017) thì hệ thống chỉ têu đánh giá hoạt động thu hút vốn đầu tư nước ngoài là kết quả thu hút và thực hiện FDI. Hệ thống chỉ tiêu này cho phép đánh giá trực tiếp kết quả thu hút và thực hiện FDI tại nước chủ nhà. Đây là...
	(1) Quy mô vốn đăng ký: là tổng số vốn góp bằng tiền hoặc tài sản lợp pháp, lợi nhuận để lại và các hình thức vốn khác do nhà đầu tư nước ngoài cam kết đưa vào nước chủ nhà để tiến hành các hoạt động trực tiếp (World Bank, 2016). Vốn đăng ký bao gồm v...
	(2) Quy mô vốn thực hiện: là số vốn đầu tư thực tế do các nhà đầu tư nước ngoài đã chi ra cho hoạt động sản xuất kinh doanh tại nước sở tại, bao gồm chi phí xây duạng các công trình, nhà xưởng, mua sắm máy móc thiết bị… Quy mô vốn thực hiện thể hiện h...
	(3) Cơ cấu FDI: là chỉ tiêu thể hiện sự cân bằng hay mất cân bằng trong xu thế phát triển của dòng vốn FDI. Cơ cấu FDI có thể được phân theo các tiêu chí khác nhau: hình thức đầu tư, ngành kinh tế, vùng kinh tế. Nhóm chỉ tiêu này cho phép đánh giá sự ...
	3. Thực trạng thu hút vốn đầu tư trực tiếp Nhật Bản vào Việt Nam
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	Cùng với Hàn Quốc Nhật Bản luôn là một trong số các quốc gia đi đầu trong đầu tư trực tiếp nước ngoài vào Việt Nam. Tính đến ngày 20/3/2021, tổng vốn đăng ký cấp mới, điều chỉnh và góp vốn mua cổ phần của nhà đầu tư nước ngoài (FDI) của Quý I đạt 10,1...
	Về lĩnh vực đầu tư
	Theo báo cáo mới nhất của Bộ Kế hoạch và Đầu tư về hợp tác đầu tư Việt Nam - Nhật Bản lũy kế tính hết ngày 20/11/2021 chỉ ra rằng, Nhật Bản là một trong những đối tác đầu tư quan trọng hàng đầu của Việt Nam, Nhật Bản hiện đã đầu tư tại 57/63 tỉnh, thà...
	Hiện các dự án đầu tư của Nhật Bản tại Việt Nam tập trung vào 19 ngành, lĩnh vực, nhưng tập trung nhiều nhất trong lĩnh vực công nghiệp chế biến, chế tạo với 1.842 dự án với số vốn 41,79 tỷ USD vốn đăng ký, chiếm đến 65,3% tổng vốn đầu tư. Lĩnh vực sả...
	4. Một số thuận lợi và khó khăn cho đầu tư Nhật Bản Vào Việt Nam
	Thuận lợi
	Việt Nam có chế độ chính trị ổn định, tạo được sự yên tâm cho các nhà đầu tư nước ngoài nói chung và các nhà đầu tư Nhật Bản nói riêng.
	Năm 1987, Việt nam ban hành luật đầu tư nước ngoài đã tạo điều kiện cho các doanh nghiệp nước ngoài đầu tư vào Việt Nam.
	Việt Nam tham gia các Hiệp định thương mại tự do, trong đó có Hiệp định đối tác Kinh tế Việt Nam  - Nhật Bản (VJEPA) được ký kết ngày 25/12/2008 và có hiệu lực bắt đầu từ ngày 1/10/2009. Đây là FTA song phương đầu tiên của Việt Nam, trong đó cả Việt N...
	Khó khăn
	Các Doanh nghiệp Nhật Bản đầu tư tại Việt Nam đang gặp phải một số khó khăn sau:
	Trong thời gian qua môi trường đầu tư kinh doanh của Việt Nam không ngừng được cải thiện theo hướng thông thoáng, minh bạch, và phù hợp với chuẩn mực quốc tế. Các chính sách pháp luật tại Việt Nam về thu hút đầu tư vẫn chưa đầy đủ, thiếu tính ổn định ...
	Cơ sở hạ tầng cũng là nguyên nhân làm giảm đầu tư FDI ở một số tỉnh thành. Hiện nay hầu hết các doanh nghiệp Nhật Bản tập trung ở hầu hết các khu vực Công nghiệp, các địa phương có cơ sở hạ tầng tốt. Những nơi có cơ sở hạ tầng kém chưa thu hút được vố...
	Việt Nam có nguồn lao động dồi dào nhưng chất lượng thấp.
	Ngoài ra đợt dịch Covid-19 thứ 4 bùng phát tại Việt Nam khiến cả hệ thống chính trị phải cùng vào cuộc phòng chống dịch bệnh. Đến nay dịch bệnh đã cơ bản được kiểm soát, các doanh nghiệp cũng bắt tay vào khôi phục sản xuất. Tuy nhiên, nhìn lại gần 6 t...
	5. Một số đề xuất nhằm thu hút vốn FDI từ Nhật Bản
	6. Kết Luận
	Vốn đầu tư trực tiếp từ Nhật Bản có một ý nghĩa đặc biệt quan trọng trong bối cảnh Việt Nam đang đặt vấn đề công nghiệp hóa làm chiến lược hàng đầu. Có thể nói tại Việt Nam doanh nghiệp Nhật Bản được đánh giá là đóng vai trò chủ đạo trong quá trình ph...
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