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~;-- ren the giai, ho~t a~ng ngan hang aau tu Ia m~t trong cac lo9i hlnh ho~t. a(mg mang l~i doanh 
lY/ thu va ty I~ thu nh~p dang ke' cho cac ngan hang thuang m9i (NHTM). 0 Vi~t Nam, ho9t a~ng 
nay chua ph8t trie'n, ty tr9ng thu nh~p ttl ho9t a~ng ngan hang aau tu trong tong thu nh~p ngan hang 
con kh8 khiem ton. Lam the nao a€ ph8t trie·n ho9t d~ng ngan hang dau tu cua cac NHTM Vi~t Nam (ca 
ve so luc;mg, quy mo va chat /uc;mg) Ia cau hoi a~t ra va kh6ng de c6 lai giai aap chinh xac cho cac nha 
nghien cuu, quan ly, ho9ch dJnh chfnh sach va quan tn ngan hang. 

Tren co so tham chieu mo hinh to chuc va cac lo9i hinh ho9t d~ng ngan hang aau tu (NHEJT) cua 
NHTM o m~t so nuac tren the giai, khao sat thl,lc tr9ng ho~t d~ng nay o cac ngan hang thuang m9i Vi~t 
Nam tu ngu6n thOng tin, dO li~u thu ca'p; bai viet chl ra ml!t so yeu kem, ba1 c~p va nguyen nhan dan 
den nhOng h9n che trong qua trinh ph8t trien, tu a6 de xuat ml!t vai dJnh huang va giai phap nMm ph8t 
trien aa d9ng mo hinh to chuc, gia tang so/Ut;Jng va nang cao chat M;mg ho?t a~ng ngan hang aau tu 
cho cac NHTM Vi~t Nam trong thai gian tai. 

ru kh6a: ho9t d~ng ngan hang a au tu, ngan hang thuong m9i 

1. Cd sa ly 1u9n va thl,lc tien holilt dc')ng 
Ve' mo hlnh to chuc ~~ d9ng ngan hang dau trJ 
Tht,tc te hoc;~t d¢ng NH£>T a c<k nuoc tren the 

gioi cho thay, cung voi mo hlnh chuyen biWd¢c 
l~p (hoc;~t d¢ng NH£>T do cac cong ty chUng 
khoan/cong ty quan ly quy ... d¢c l~p tht,tc hi~n), 
hoc;tt d¢ng NH£>T con dUc;lc thl,lc hi~n bdi cac 
NHTM va thuong d!Jc;lc t6 chuc thea m¢t trong ba 
mo hlnh sau: 

M6 hinh ngan hang tong ht;Jp kidu EJ(Jc (hinh 1 ): 
Thea mo hlnh nay, NHTM thl,lc hi~n cac hoc;tt 

d¢ng ngan hang thUdng mc;ti truyen thong va 
hoc;tt d¢ng chung khoan. Hoc;tt d¢ng bao hiem va 
cac d!Ch Vl,J ngan hang khac d!Jc;lC thl,IC hi~n bOi 
cac cong ty con cua ngan hang. M6 hlnh nay 
dUc;lc ap dl,Jng t<;~i £>uc, Phap, Y, Ha Lan, Thl,Jy Sy. 
M6 hlnh nay c6 uu diem Ia cac hoc;~t d¢ng ngan 
hC:mg dau tu - hoc;~t d¢ng chung khoan c6 the t~n 
dl,Jng cac lc;li the (mc;~ng IUoi , cong ngM ... ) cua 

khoa hoc 
2Ji thuono m~l 

ban than ngan hang. Tuy nhien, mo hinh nay 
cung c6 nhUQc diem Ia c6 the c6 xung d¢t IQi ich 
va neu hoc;tt d¢ng 0 mqt linh Vl,IC nao d6 CO CU 
SOC mc;tnh CO the anh hUdng den linh Vl,IC hoc;tt 
d¢ng kMc cua ngan hang. 

M6 hinh ngan hang tong ht;Jp kidu Anh (hinh 2): 
Thea mo hlnh nay, NHTM t~p trung thl,lc hi~n 

CaC d!Ch Vl,l ngan hang thUOng mc;ti truyen thong. 
Hoc;tt d¢ng chung khoan, bao hiem va cac d!Ch Vl,l 
ngan hang khac dUQc thl,lc hi~n bdi cac c6ng ty 
con cua ngan hang. M6 hinh nay dUc;lc ap dt,mg tc;ti 
cac ngan hang (J Anh, Nh~t. Diem mc;tnh cua m6 
hinh nay Ia khi c6 cu soc ma.nh o m¢t ITnh Vl,lc hoc;~t 
d¢ng nao d6 thl CaC linh Vl,IC hoc;tt dqng khac/bQ 
ph~n khac cua ngan hang khong b! anh h!Jdng. 
Tuy nhien, mo hlnh nay khong t~n d1,1ng dU<;!c cac 
IQi the ve mc;mg IUoi, cong ngh~ ... cua toan h~ 
thong ngan hang. 

so 93/2016 
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Ngu6n: Saunders va Walter (1994) 
l::!lnb...1 : Mo hinh ngan hang to'ng hqp kie'u £J(Jc 
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.!::IJ.nh.2: M6 hlnh ngan hang to'ng h<;Jp kie'u Anh 
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~: Mo hinh ngan hang to'ng hqp kie'u My 
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I QUAN TRJ KINH DOANH ,.., ______________ _ 

M6 hinh ngan hang tong hqp kieu My (hinh 3): 
Thea m6 hlnh nay, m¢t t6ng c6ng ty se nam 

giO cac cong ty con, trong d6 c6 ngan hang. Cac 
c6ng ty con trong tong cong ty khong thl!c sv lien 
k~t m~t thi~t voi nhau. E>~c di~m cua mo hlnh nay 
Ia lo (n~u c6) a m¢t c6ng ty con se kh6ng anh 
huang toi cac c6ng ty con khac. 

M6i mo hlnh to chUc: (i) Tach b~ch d¢c l~p cac 
ho~t d¢ng ngan hang dau tu voi chUc n~ng ngan 
hang thuang m~i thuan thuy thea mo hinh tong 
hQp ki~u My; hay (ii) Tach bG~Ch 0 muc d¢ tUdng doi 
thea mo hlnh tong hQp ki~u E>uc va ki~u Anh deu 
c6 nhOng UU, nhll<;lc di~m va phu h<;lp voi nhOng 
dieu ki$n hoG~t d¢ng nha't d1nh. Ve ly thuy~t. vi~c 
tach b~ch chuc nang ngan hang thuang m~i thuan 
tuy va ngan hang dau tu se lam t~ng muc d¢ an 
toan d6i voi ngan hang, d~c bi~t khi mang ho~t 
d¢ng NHE>T c6 rui ro cao, bl thua 16, giup ngan 
ch~n vi~c philt sinh nhOng mau thuan IQi ich giOa 
hai ho~t d¢ng nay. Tuy nhien, thl,lc t~ mo hinh tong 
hQp, tach bG~Ch a m(Jc d¢ tUCing dar, nhat Ia m6 
hinh ki~u E>uc cung c6 nhOng l<;li th~ do t~n dvng 
dUQc m~ng Ivai ho~t d¢ng, nhan ll,lc, tiem ll)c tai 
chinh... cua ngan hang thlldng m~i. Ban than, 
nude My truoc day cung da tach b~ch hai ho~t 
d¢ng nay thOng qua Lu~t Glass-Steagall nam 
1933, song da thay th~ bang Lu~t Gramm-Leach
Biiley nam 1999 cho phep hlnh thanh nhOng ngan 
hang tong hQp (universal bank). Ducli tac d¢ng cua 
khung hoang tai chfnh nam 2008, hQ h~i ban Mnh 
lu~t Dodd-Frank 2010 h~n che c;k ho~t d¢ng rui 

nay van chua c6 k~t lu~n va giai thfch thea dang: 
mo hinh nao c6 nhieu uu di~m hem. 

VB' cac ~t d~ng ngan hang dau trJ 
Ho~t d¢ng ngan hang dau tu do cac NHTM 

tren th~ gioi thl!c hi~n kha da d~ng, song c6 th~ 
chia thanh ba nh6m chfnh sau day: 

(i) Ho~t d¢ng ngan hang dau tu truyen thong 
(Traditional investment banking), gom: bao lanh 
phat hanh chllng khoan (underwriting) va tu van 
mua ban & sap nh~p (merger & acquisition); 

(ii) Ho~t d¢ng kinh doanh va dau tu ChUng 
khoan (Trading and Principal investment), gom: 
dau tu m~o hi~m (venture capital); t~o l~p thl 
truong (market making) va tv doanh (proprietary 
trading); 

(iii) Ho~t d¢ng quim ly tai san va cung cap 
d1ch vv chung khoan (asset management and 
securities services), gom: moi gioi (prime broker
age); quan ly dau tu (investment management); 
quan ly tai chlnh (financial and money manage
ment); ho~t d¢ng thanh toan va bu tru (clearing 
and settlement) ... 

Tuy thea lu~t phap cua m6i qu6c gia, chi~n IUQc 
va dieu ki~n rieng cua m6i NHTM rna Sl! da d~ng 
cua cac lo~i hlnh ho~t d¢ng va m(Jc d¢ phat tri~n 
ho~t d¢ng cac NHE>T c6 nhOng di~m khac nhau. 

2. Mo hlnh va phlldng phap nghien cuu 
Tu co so ly lu~n va thl,lc tien tren cho phep xay 

dl,lng mo hlnh nghiem cuu phat tri~n ho~t d¢ng 
ngan hang dau tu cua cac ngan hang thuang m~i 
sau (hinh 4): 

ro cua ngan hang thlldng ,.------------------------
m~i. thay vl vi~c tai ban 
hanh Lu~t Glass-Steagall Chi~n hrqc mo hinh kinh doanh phil hqp 

nhll loi keu gQi cua m¢t so 
nha chuyen mon. Thi tnrimg djch V\1 hAp dful 

Thl,lc te cung cho tha'y, 
tach hay kh6ng nen tach 
chuc nang ngan hang Lo~i hinh h~t dong phil hqp 

thuong m~i va ng~n hang 
dau tu cua m¢t NHTM Ia Chit luqngdjch V\1 dam bao 
m¢t chu de tranh lu~n keo 

dai t~i cac quae gia ph at Ngubn I\I'C va nang lilt kinh doanh 
tri~n. E>~c bi~t. khi thf dam 000 
truong tai chfnh lam vao 

Hieu su§t phlit 
triAn hO\\t dQng 

1-==:..__------+l NHDT cua 
NHTM cao va 
ben virng 

tlnh tr~ng khung hoang thl '--------------------------.l 
van de nay cang dll<;lc thao Nfruon: Tac gia 
lu~n nhieu hdn va cho den .l::iint:LA : M6 hinh nghien cuu phat trien ho9t d~ng ngan hang ai~n tti 

cua cac ngan hang thuang m9i 
khoa hoc 
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-----------------4[ Q~AN TRI Kl~ DOANf! I 
Phuong phap nghien cuu duqc thl,lc hien Ia m6 

ta thong ke tinh hlnh va ket qua hoat dong ngan 
hang dau tu cua cac ngan hang thuong mal va dol 
sanh Vdi yeu cau, ky VQng Va muc lieU CUa hoa,t 
d¢ng ng€m hang dau tu vdi tu each Ia m¢t don VI 
kinh doanh chien IUC;1c (SBU) cua NHTM c6 tinh 
den yeu to I!Ch su cua linh vt,Jc nay a cac ngan 
hang thuong mG~i Viet Nam. 

3. Thl,lc trlilng mo hlnh to chUc va hot;~t d¢ng 
ngan hang dau tu cua NHTM Vi~t Nam 

Tinh den 31 /12/2015, ta, i Vi~t Nam c6 04 
NHTM nha nude (Ngan Mng N6ng nghi~p va PMt 
trien N6ng th6n Vi~t Nam/Agribank, Ngan hang 
TNHH MTV 8G~i ouong/Oceanbank, Ngan hang 
TNHH MTV Xay dl,lng, Ngan hang TNHH MTV 
Dau khi Toan cau), 31 NHTM co phan (trong d6 c6 
03 ngan hang dU<;'c co phan h6a tU NHTM nha 
nude), 03 ngan hang lien doanh, 05 ngan hang 
100% von nude ngoai va 01 ngan hang hQp tac xa 
(Ngu6n: www.sbv.gov. vn). 

V8 mo hlnh to· chuc 
NhOng nam qua, hoa,t d¢ng NH8T cua cac 

NHTM nha nuoc va da so cac NHTM c6 phan da 
va dang du<;lc to chuc theo m6 hlnh ngan hang 
tong hQp/da nang m¢t phan kieu An h. Cac NHTM 
thanh l~p c6ng ty con (c6ng ty quan ly quy 
(CtyQLQ) va c6ng ty chung khoan (CTCK) de thl,lc 
hi~n cac nghi~p VI.) NH8T cua minh, nhat Ia hoa,t 
d¢ng chung khoan , th6ng qua cac dOn VI nay. M¢t 
so NHTM sa hOu trt,Jc tiep c6 phan chi ph6i tt;ti cac 
CTCK, CtyQLQ, kiem soat hoa,t d¢ng cua cac 
c6ng ty con thong qua quyen bieu quyet da so va 
de eli thanh vien tham gia H8QT, ban dieu han h. 

V8 ho9t d~ng ngan hang dau tu 
(i) Ho9t dCng ngan hang dau tu truyen thong 
- Ho~t d¢ng bao lanh phat hanh chUng khoan 
Tren the gidi, bao lanh phat hanh Ia m¢t trong 

cac ho1;1t d¢ng NH8T mang la,i doanh thu chinh 
cua ngan hang va d6ng vai tro Ia nghi~p Vl,J trung 
tam, thUc day cac hot;tt d¢ng khac cua ngan hang 
phat trien. Ta,i Vi~t Nam, hot;tt d¢ng nay cua NHTM 
(tht,Jc hi~n thOng qua c6ng ty con - CTCK) oon 
khiem ton va chUa dong vai tro Ia nghi~p VI.) cot loi 
trong pMt trien hot;tt d¢ng NH8T. So IUQng CTCK 
tn,Jc thu¢c NHTM da trien khai nghi~p vv bao lanh 
phat hanh nhOng nam qua con it, chu yeu Ia cac 
CTCK thu¢c NHTM lon nhu: Vietinbank, BIDV, 
Agribank va VCB. C6ng ty Chung khoan Ngan 

hang TMCP NgoG~i thuong Vi~t Nam (VCBS) Ia 
c6ng ty c6 doanh thu lon nhat tU hoG~t d¢ng nay 
nam 2013 cung chi dG~t muc doanh thu 24 tY dong, 
chiem hon 50% tong gia tq toan th! truong (Nguon: 
TOng hqp tU Mo cao thuong nien cua cac CTCK 
trvc thuCc ngan hang). 

- HoG~t d¢ng mua ban & sap nh~p 
Khac voi cac nude c6 nen kinh te th1 truong 

phat trien (M&A Ia hOG~t d¢ng tl,l than cua c<k 
doanh nghi~p) , thi a Vi~t Nam ho~t d¢ng M&A 
cua cac NHTM Ia m¢t trong nh01g chu truong ldn 
cua Chfnh phu va Ngan hang Nha nude (NHNN) 
nh~m tai co cau IG~i h~ thong NHTM, tranh nguy 
co do va ngan hang, gay xao tron va mat an toan 
cho ca h~ thong. Cung voi vi~c sap nMp ngan 
hang nh6 vao ngan hang lon, xu huang sap nMp 
cac cong ty tai chfnh yeu (von dieu 1~ thap, 
nguon von hoG~t d¢ng chu yeu Ia di vay cac to 
chUc tfn dl,Jng khac, ho~c vay ngfm hang m~) 
cung da va dang duqc thl,lc hi~n. nhu: 
Techcombank mua la,i Cong ty Tai chinh H6a 
chat (truoc d6 so hOu 10%); Maritime Bank mua 
la,i C6ng ty Tai chinh D~t May :truoc d6 sa hOu 
11%) ... Hoa,t d¢ng M&A khong chi ta,o dieu ki~n 
cho cac NHTM nang cao quy mo von chu sa hOu, 
tai san va ma,ng IUdi ho~t d¢ng (xem bang 1) rna 
con giup cho cac doanh nghi~p nha nude day 
nhanh tien d¢ thoai von dau tu ngoai nganh theo 
chu truong cua Chfnh phu va cac b¢ nganh c6 
lien quan. 

(ii) Ho9t d(}ng kinh doanh va dau ttl chung khoan 
Tu nam 2010 den 2014, hoa,t d¢ng kinh doanh 

va dau tu chUng khoan cua NHTM chiem ty I~ nho 
(xem b~mg 2). Ho~t d¢ng tt,J doanh cua NHTM 
chua phat trien, trung binh gia tq chUng khoan 
kinh doanh cua cac NHTM chi chiem 0,3% tong tai 
san. Ho~t d¢ng g6p von dau tu va dau tu chung 
khoan dai ha,n chiem ty 1~ trung binh khoang 13% 
tong tai san cua cac NHTM. Hi~n tuqng dau tu 
cheo, dau tu ngoai nganh kha pho bien. 

8a so cac NHTM c6 von nha nude chi ph6i deu 
tham gia vao ITnh vt,Jc chUng khoan the hi~n a so 
von g6p vao cac CTCK, CtyQLQ va quy m6 tai 
san cua cac dOn V! nay. Agribank Ia ngan hang c6 
quy m6 ho~t d¢ng chung khoan ldn nhat trong so 
cac NHTM nha nUde vdi 75,21% von g6p tG~i C6ng 
ty ChUng khoan Agriseco (Ia CTCK ldn thu hai tren 
thl truong voi tong tai san hon 3.800 ty dong, von 
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I Ql.JAN TRI KINH DOANH 1)-----------------
Bang 1; Tinh hinh M&A cua cac NHTM Vi~t Nam (2011-2015) 

Nam nn t6 c:nuc tru6c nnt6 V6ndleu ~ T6ng tal san M~ng Juor 
M&A c:Mcsau (tY d6ng) (tY d6ng) {dl&m glao dic:h) 

M&A Tru6c:M&A Sau M&A TnJOc M&A Sau M&A Tru6c: M&A SauM&A 
2011 NHTMCP Sai Gon NHTMCP SCB: 4.184 10.584 SCB: 77.851 153.626 SCB: 118 227 

(SCB), NHTMCP SaiGon TNB: 3.399 TNB: 58.939 TNB: 82 
Vi~tNamTin FCB: 3.000 FCB: 17.104 FCB: 27 
nghia (TNB), 
NHTMCP El~ Nha't 
(FCB) 

2012 NHTMCP Sai Gon NHTMCP SHB: 4.816 8.866 SHB: 66.572 101.116 SHB: 161 241 
- Ha N¢i (SHB), Sai Gon - HBB: 4.050 HBB: 33.544 HBB: 80 
NHTMCP Nha Ha HaN¢i 
N¢i (HBB) 

2013 NHTMCP Phllelng NHTMCP WEB: 3.000 9.000 WEB: 121.621 WEB: 79 102 
Tay (WEB), T6ng E>~i c:hung PVFC:6.000 15.123 PVFC:25 
Cty Tai c:hlnh C6 Vi~tNam PVFC: 
phAn DAu khi Vi~t 88.171 
NamiPVFCl 

2013 NHTMCP El9i A NHTMCP DAB: 3.100 8.100 DAB: 17.910 77.245 DAB: 66 211 
(DAB), NHTMCP Phat trien HOB: 5.000 HOB: 52.783 HOB: 125 
Ph at trien TP.HCM 
TP.HCM (HOB) 

2015 NHTMCP Nha NHTMCP MHB: 3.369 31 .481 MHB: 700.000 MHB: 232 981 
d6ng b~ng song E>Au tll va BIDV: 45.142 BJDV: 748 
Cuu Long (MHB), Phat trien 22.112 BIDV: .... 

NHTMCP E>Au Ill Vi~t Nam 650.340 
va Phat trien Vi~t 
Nam(BIDVl 

2015 NHTMCP Phat NHTMCP MOB: 3.750 11.750 MOB: 6.437 113.437 MOB: 49 nla 
trien MeKoog Hang Hai MSB: 8.000 MSB: MSB: 202 
(MOB), NHTMCP 107.000 
Hang Hai (MSB) 

2015 Ngan hang TMCP NHTMCP 18.853 290.861 567 
Phllelng Nam SaiGon 
(PNB), NgAn hang Thllelng 
TMCP SaiGon Tin 
ThUClnQ Tin (SCBl 

Ngu6n: To·ng hqp tu Vietfin (2012); www.sbv.gov. vn; fJe an sap nh~p, h(Jp nha1 cua cac ng~n hiJng 

Bang 2; Ty /~ gia lf/ chung khoan aau til va von g6p tren to•ng tai san 
cua cac NHTM Vi~t Nam 

N~m 
Ty I~ chung khoan kinh TY I~ chung khoan dau tu + 

doanhff6ng tai san Vong6pffongtaisan 
2010 053% 15% 
2011 0 22% 14% 
2012 0,32% 16% 
2013 019% 9% 
2014 0 25% 11% 

Trung blnh 030% 13% 

va quy hdn 2.200 ty dong). 
Cac NHTM c0 phan ldn 
nhll Ngan hang TMCP 
Quan dqi (MB Bank), 
Techcombank,... cung 
tham gia vao ho~t dqng 
NH£>T (thong qua cac c6ng 
ty con) vdi quy m6 tai san 
va von trung blnh gan 
tlldng dlldng voi nh6m 
NHTM c6 von nM nude 

Ngu6n: T~ Hoang Ha (2015) va tong hqp tu BCTC cua cac CTCK tfl/ctr(m 50% (xem hinh 5). 
thu~c ngan hang 
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Trung blnh V6n ve Quy CK thu¢c NHTM c6 v6n nha mroc 

Trung blnh TOng tei san 

+-- --,.-------.-----,.-----'~hin OOng 

500.000.0001.000.000.000.500.000.000.000.000.000 

Nguon: T~ Hoang Ha 2015 
Hlnh 5· So sanh quy m6 von va fiJi san ct.ia cac CTCK 

fhu(lc NHTM, 2013 

(iii) Ho~t d(lng quan /y tai san va cung cap dtch 
vv chung khoan 

Moi gioi Ia ho~t d¢ng dUQc tat ca NHTM c6 c6ng 
ty chl/ng khoan trien khai. Thl,lc te nay do hoc;~t d¢ng 
moi gioi khong doi hoi cao ve ky thu~t chuyen mon 
nghi~p VI,J, quy d1nh ve von dieu I~ de dUQc cap 
phep thl,lc hi~n d!ch vv kha tha'p. Tuy nhien, ket qua 
ho<;~t d¢ng nay luon bien d¢ng cung Sl,l thang tram 
cua th! truong chUng khoan {TTCK) Vi~t Nam 
nhOng nam qua. 

Hoc;~t d¢ng quan ly tai san va cung cap cac d!Ch 
VI,J chung khoan khac nhU quan ly quy, tU van dau 
tu, quc1m ly tai chinh ... nhin chung chua phat trien. 
D1ch vv quan ly quy dUQc thl,lc hi~n thOng qua 
cong ty quan ly quy trl,lc thu¢c NHTM. Tuy nhien, 
nghi~p VI,! nay dUQC rat it ngan hang trien khai 
(Vietinbank, BIDV, 8ong Nam A, MB Bank). Hoc;~t 
d¢ng nay phat sinh kh6ng thuong xu yen va doanh 
thu chiem mot ty I~ rat nho. 

fJanh gia chung 
Trong nhOng nam qua, cac NHTM Vi~t Nam t~p 

trung chu yeu cho phat trien cac hoc;~t d¢ng thu¢c 
chuc nang ngan hang thuong m~i thuan tuy. Ho~t 
d¢ng NH8T moi a giai do~n sO khai, voi so IUQng 
hOGit d¢ng nghi~p VI,! It, quy mo thap. Do gioi h~n ve 
quy mo von, nhieu ngan hang (qua CTCK trl,lc 
thUQC) Cht trien khai cung Cap CaC diCh VI,! doi hoi 
muc von phap d!nh thap hC1n. Chi nhOng CTCK trl,lc 
thu¢c ngan hang m~ c6 tiem ll,lc tai chlnh m~nh moi 
c6 kha nang trien khai ho~t d¢ng tl,l doanh chung 
khoan va bao lanh phat hanh. Hoc;~t d¢ng NH8T 
cGng chi dU<;lc to chuc theo m¢t mo hlnh duy nhat
mo hlnh tong h<;lp kieu Anh. 

NhOng h~n che tren do nhieu nguyen nh~m. 
song theo toi, c6 the ke den m¢t soly do chlnh sau: 

Th(J nhat, quy dJnh phap ly ve 10~t d¢ng NH8T 
va mo hlnh to chuc ho~t d¢ng NH8T cua cac 
NHTM a Vi~t Nam con kha mo nh~t. 

Hi~n nay, chua c6 van bc1m phc§p ly nao cua Vi~t 
Nam quy d!nh CI,J the ve ho~t d¢ng NH8T. lu~t Cac 
to chuc tin d1,1ng (TCTD) nam 2010 (c6 hi~u h,tc tl.t 
01/01/2011), cho phep NHTM thl,(: hi~n nghi~p vv 
bao lanh phat hanh chUng khoan sau khi: (i) 8ang 
ky voi co quan chu quan Ia NHNI\ Vi~t Nam va (ii) 
8UQC Sl,l chap thu~n cua Uy ban Chung khoan Nha 
nuoc (UBCKNN) thong qua cong ty con, c6ng ty 
lien ket. Theo d6, Lu~t moi chi quy d1nh mo hlnh 
NHTM a Vi~t Nam Ia mo hlnh "NHTM da nang h~n 
che'' hay "mo hinh ng~m himg tong hQp", nghTa Ia 
NHTM dUQc thl,lc hi~n cac hoc;~t d¢ng ngan hang 
truyen thong (nhu nh~n lien gui, cap tin di,Jng va 
cung Ung cac d!Ch VI,! thanh toan), Va tuy theo muc 
d¢ rui ro cua tUng nghi~p VI,! NHE>T, NHTM dUQc 
phep trvc tiep ho~c gian tiep (thong qua c6ng ty 
con, c6ng ty lien ket nhu c6ng ty cr ung khoan/quan 
ly quy) thl,(c hi~n cac nghi~p VI,! NH8T. 

Th(J hai, quy mo von tl,l c6, ho9t d¢ng quan tq, 
dieu hanh va chat IUQng nhan ll,lc cua cac NHTM 
Vi~t Nam con nhieu h~n che. 

8en cuoi nam 2015, m~c du cac NHTM Vi~t 
Nam deu da dap ling quy d!nh ve von phap 
d1nh, song van chi dU<;lC xep vao nh6m cac ngan 
hang nho va trung binh trong khu vvc. Can ell 
vao muc von dieu 1~. c6 the chia cac NHTM Vi~t 
Nam thanh 3 nh6m: Nh6m 1 (•:;6 von dieu I~ 
~10.000 ty dong): gom Vietinbank, BIDV, 
Agribank, Vietcombank, Sacombank, Eximbank, 
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SCB, Maritimebank va MB. Nh6m 2 (c6 von dieu 4. E>tnh hUang va glal phap phat tri~n ho<;it 
I~ tU 5.000 - 10.000 ty dong): gom ACB, tech- d¢ng ngan hang dau tu cua cac NHTM Vi~t Nam 
com bank, SHB, HDBank, VPBank, (/) Ve' mo h lnh to chuc 
LienVietPostBank, TPBank , SeaBank, Thljc te cho thay, trong giai doc;~n khung hoimg 
DongABank. Nh6m 3 (c6 von dieu I~ < 5.000 ty tai chinh nhung nam gan day, thua lotU hoc;~t d¢ng 
dong): gom ABBank, Sac A Bank, VIS, OCB, NH8T (bao gom hoG~t d¢ng cua ngan hang vacua 
VietABank, NamABank, NCB, BaoVietBank... CTCK trvc thu¢c ngan hang) m~c du d muc d¢ 
H~ so an toan von (CAR) cua cac NHTM (nhat thap , chua gay rui ro cho h~ thong nhung cGng da 
Ia cac NHTM thu¢c nh6m NHTM nha nude va phan nao gay t6n thuong cho ngan hang m~. 
nha nude m3m giO tren 50% von dieu I~) con Nhung NHTM chi tht,tc hi~n hoc;~t d¢ng NH8T vdi 
thap, muc binh quan tinh tc;~i thai diem thang cac chuc nang trung gian thu phi, nhu: nghi~p vv 
5/2015 Ia 9,6% (xem bang 3). moi gidi, tuu ky chung khoim, mua ban theo yeu 

Bang 3 : •M(Jt vai chi tieu tai chfnh cua cac h~ thong NHTM a Vi~t Nam 
EJon vr ty dong, % 

T6ng tal san o6 Von tt,r o6 V6ncMul~ H~s6 

so T6cdO SOtuy~t T6c dO so T6cd0 an toim 
L~ hlnh TCTD 

tuy~t dOl tang dOl tang tuy~t dOi tang 
ROA ROE von 

tntong tntllng tntong 

NHTM Nha nUOc 2,896,430 0,70 183,204 7,96 134,901 0,52 0,18 2,48 9,60 

NHTM co ph§n 2,715,91 c -2,34 220,403 8,49 193,115 1,05 0,12 1,49 13,14 

NH lien doanh, nuac ngoai 712,934 1,56 112,745 6,96 88,588 2,27 0,16 0,97 34,43 

Ghi cht.i: So li~u a bang 3 tfnh den 311512015, toe dC tang tnJang so vcJi thai die'm cuOi nam 2014; 
KhOi NHTM Nha nucJc bao gam ca cac NHTM co phan c6 von nha nucJc tren 50%. 
Ngu6n: Website www.sbv.gov. vn 

Ve ho<;~t d¢ng quan tq, dieu hfmh: thai gian qua, 
nhieu NHTM da t~p trung ki~n toan b¢ may nhan slj 
chu chat, nhan st,t cap cao nham nang cao chat 
IUQng, hi~u qua c6ng tac quan tq dieu hanh; cung 
c6 va hoan thi~n h~ thong quan tq rui ro, kiem soat 
va kiem toan noi b¢. Ben C<;Jnh d6, van c6n khong it 
ngan hang b¢c 19 nhieu yeu kern trong quan tq, dieu 
hanh; chc;~y theo doanh so, IQi nhu~n bang mQi gia, 
bat chap quy d!nh cua phap lu~t. 

Ve chat tuQng nhan tvc: m~c du TTCK Vi~t 
Nam da khai truong va chinh thuc di vao hoG~t 
dOng tren 15 nam, nhung c6 the n6i rang chat 
IUQng nhan h,tc thl,lc hi~n hoc;~t d¢ng NH8T cua cac 
NHTM van con nhieu h<;~n che, bat c~p, nhat Ia cac 
ho<;~t d¢ng doi hoi chat IUQng nhan lljc cao nhu 
hoc;~t d(>ng tu van, bao tanh phat hanh. sv yeu 
kern, hc;~n h~p ve trlnh d(>, ky nang, kinh nghi~m 
cua nhan vien Ia nguyen nhan tat yeu lam giam 
chat ILJ<;Ing , hi~u qua hoc;~t d¢ng NH8T. 
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cau cua khach hang, tu van dau tu thl rui ro, thua 
to tai chlnh cung nhu mau thuan IQi ich Ia kh6ng 
ton. Cac truong h<;'p bt thua to nhieu trong thai ky 
khung hoimg chu yeu do qua sa da vao hoc;~t d¢ng 
tt,t doanh va nam giO danh mvc nhung san pham 
tai chfnh phuc t<;~p, trong khi cac co che giam sat 
chua du mc;~nh. 

Vi v~y. vi~c tach b<;~ch hoan toan hoG~t d¢ng 
NH8T cua cac NHTM Cl Vi~t Nam (theo mo hinh 
kieu Anh nhu hi~n nay) chua chik da ta giai phap 
tot nhat va duy nhat. 8e t~n dt,mg dUQc cac IQi the 
von c6 cua ngan hang, nen chang, c6 the cho 
phep NHTM llja chQn m¢t trong ba m6 hlnh ngan 
hang t6ng hQp (kieu Anh, kieu 8uc va kieu Mi) cho 
phU hQp voi dieu ki~n rieng cua m6i ngan hang va 
quy d!nh phap ty. Cac mo hinh nay c6 the cung 
tc1n tc;~i rna khong gay ra xung d¢t IQi lch vdi dieu 
ki~n can d!nh huang ro phan khUc khach hang va 
cac IO<;!i d!Ch Vl,l cung cap cho m6i m6 hJnh quan 
ty. cv theta: 

so 93/2016 
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+ Cac ngan hang Jon voi vu the ve von, kinh 

nghi~m va h~ thong m~ng IVai c6 the hVong toi 
cac khach hang doanh nghi~p quy mo ton, c6 the 
to chllc ho9t d¢ng NHE>T kieu E>uc, ket hc;lp cac 
san pham trn dl,lng truyen thong voi hoc;~t d¢ng 
NHE>T truyen thong (bao tanh phat hanh, moi gioi, 
tv van M&A ... ) de ban cheo san pham. Vi~c to 
chuc, quan ly ho~t d¢ng NHE>T theo mo hlnh nay 
giup ngan hang c6 dieu ki~n giam chi phi giao 
dtch cho khach hang khi hQ c6 nhu cau su dt,mg 
san pham ban cheo va/ho~C chuyen doi tlJ dtch VIJ 
NHE>T sang dtch VIJ NHTM rna khong b! anh 
hvang bdi c6 nhieu t6 chllc ngan hang tham gia 
CUng cap d!Ch VIJ. 

+ Cac ho9t d¢ng NHE>T can su d1,1ng so von ton 
nhv: ho~t d<)ng tl,l doanh, dau tv g6p von, de hc;~n 
che rui ro, can to chllc quan ly nhung ho<;~t d¢ng 
nay theo mo hinh kieu Mi ho~c kieu Anh. 

+ Cac NHTM nho, nang ll,lc quan tq rui ro hc;~n 
che, mQi hoc;~t d¢ng NHE>T deu phai tc> chllc quan 
ly theo mo hinh kieu MT ho~c kieu Anh. 

E>e c6 the to chllc trien khai hoc;~t d¢ng NHE>T 
cua cac NHTM theo m¢t trong cac mo hlnh tren, 
can Mp tvc hoan thi~n M thong phap lu~t cua Vi~t 
Nam theo hVong: (i) Quy d!nh ro dieu ki~n ve von 
tl,l c6 va nang h,/c quan tq dieu hanh, quan tq rui 
ro cua NHTM den muc nao thi dVc;lc phep t6 chllc 
cac hoc;~t d¢ng NHE>T truyen thong (bao tanh phat 
hanh, moi gioi, tv van M&A ... ) theo kieu E>uc; (ii) 
Cac hoc;~t d<)ng tl,l doanh, dau tv g6p von ... bat 
bu¢c phai to chuc quan ly theo mo hlnh kieu Mi 
ho~c kieu Anh va chi dVc;IC thl,lc hi~n khi c6 du dieu 
ki~n ve von va n~ng ll,lc quan tq rui ro; (iii) Hoan 
thi~n cac quy dtnh phap ly, bo sung va cv the h6a 
cac quy dtnh ve an toan von t6i thieu, xac dtnh gioi 
h~n g6p von dau tv, ho~t d¢ng tl,l doanh va ITnh 
VI,IC dau tV, that ch~t quy dtnh ve vi~c NHTM born 
von tU oong ty trl,lc thu¢c Ia doanh nghi~p ho<;~t 
d¢ng kinh doanh Chung khoan ... nham h~n che rui 
ro trong hoc;~t d¢ng NHE>T. 

(II) V8 cac ho~t d~ng ngan himg dau ttl 
Hi~n nay, van c6 khong It ngvoi quan ng~i ve 

vi~c cho phep NHTM ket hc;lp hai ITnh v1,1c hoc;~t 
d¢ng: NHTM thuan tuy va NHE>T do sl,l ket hc;lp 
nay chua dl,lng nhieu rui ro cho ban than NHTM, 
ngvoi gui tien cOng nhV cho toan b¢ nen kinh te. 
Tuy nhien, thl,lc te cho thay, khong c6 ho~t d¢ng 

kinh doanh nao rna khOng tiem an rui ro, trong d6 
c6 ho~t d¢ng NHTM thuan tuy. Ngay ca khi moi 
trvong kinh doanh bat lc;li, trong khi hang lo<;~t 

doanh nghi~p thua 16, do va thi van c6 nhung 
doanh nghi~p. ngan hang dung vung va phat trien. 
Tu thl,lc te sv svp d6 cua m¢t so NHTM a cac nvoc 
do nguyen nhan thl,lc hi~n ho~t d¢ng NHE>T qua 
muc, de ton tc;~i va phat trien, cac NHTM Vi~t Nam 
can nghien cuu ky tvong de c6 ouyet d!nh thl,lc 
hi~n cac ho~t d<)ng NHE>T m¢t each thlch hc;lp tuy 
theo dieU ki~n, nang II,IC CIJ the CUa mffi ngan hang 
va d~c diem cua m6i lo~i hinh ho;;tt d¢ng NHE>T. 
E>ieu quan trQng Ia m6i ngan hang can tra loi chlnh 
xac dVc;lc cac cau hoi: kinh doanh nhung ho<;Jt 
d¢ng NHE>T nao, kinh doanh nhu the nao va biet 
dung t<;Ji dau. 

Trude mat cac NHTM Vi~t Nam can t~p trung 
vao mang nghi~p VIJ NHE>T truyen thong (bao 
tanh phat hanh, IPO, M&A, moi gioi, tV van ... ). 
Khi nang ll,lc quan tq rui ro duc;lc cung co va hoan 
thi~n. cac ngan hang moi c6 the phat trien m~nh 
cac nghi~p vv dau tv chung khoan. Voi cac 
nghi~p VIJ thu phi va hudng hoa hong nhu bao 
tanh phat hanh Chung khoan, tV van, Ia cac 
nghi~p VIJ NHE>T mang l<;~i thu nh~p 6n dtnh, rui 
ro thap nhvng can c6 kien thuc chuyen m6n va 
hieu biet trong nhieu linh VI,IC, cac NHTM can 
nang cao nghi~p vv cua can b¢, dEmh nguon ll,lc 
de Chiem ITnh th! phan cua mang kinh doanh nay. 
Tuy nhien, nhu da phan tfch o tren, trong cac 
ho<;Jt d¢ng NHE>T, thoi gian qua, nghi~p vv bao 
tanh pMt hanh chu yeu do cac CTCK trl,lc thu¢c 
NHTM Jon trien khai. E>e phat trien nghi~p vv nay, 
ngan hang can Sl,l ho trc;l cua cac b¢ ph~n lien 
quan khac nhu: m6i gioi, nghien cuu va phan 
tfch, tu van ... Vi v~y, neu muon tham gia vao ITnh 
VI,IC bao lanh phat hanh, ngan hang can Xay 
dl,lng co so hc;~ tang cung cap d!ch vv da dc;~ng. 
Ben cc;~nh d6, ngan hang co the nghien cuu ket 
hc;lp phat trien dtch vv bao tanh p~ at hanh cung 
voi dtch vv tfn dl.)ng. Vi~c ket hQp cac san pham 
tfn dvng san CO VOi nghi~p VI.) bao tanh phat 
Mnh, theo t6i, se mang l~i cac lc;li lch: (i) Nang 
cao kha nang c<;Jnh tranh cua ngan hang trong 
nude voi cac ngan hang t6ng hc;lp nude ngoai; (ii) 
Giup ngan hang c6 nhieu co h¢i da d<;Jng h6a cac 
ho<;Jt d¢ng kinh doanh voi chu ky kinh doanh 
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khong dong nhat, tU d6 cho pMp ngan hang hc;~n 
che rui ro, ft bien d¢ng hdn ve IQi nhu~n; va (iii) 
Giup ngan hang giam dUQc chi phi tlm kiem, thu 
th~p thOng tin khach hang, do ngan hang da nam 
bat dlJQC thOng tin Ve ho<;~t dong kinh doanh, cac 
dt,J an va nang lt,Jc cua khach hang vay von tU 
hoc;~t dong trn dl,mg. Thea Lu~t Cac TCTD hi~n 
himh, NHTM khong dUQc trt,Jc tiep cung cap d!ch 
Vl,J bao lanh phat Mnh ma phai thong qua cac 
c6ng ty con Ia CTCK. Do do, de ket hQp bao lanh 
phat hanh vdi d!Ch Vl,J tin dl,lng, dieu ki~n can 
thiet doi vdi cac NHTM Vi~t Nam Ia phai xay 
dt,Jng dlJQC mot Cd Che chia se thong tin khach 
hang hi~u qua giua ngan hang m~ va CTCK 
thanh vien de khai thac, t~n dl,lng cac thOng tin 
san c6. 

Ho<;~t dong tt,J doanh chung khoan va dau tli 
gop von Ia cac nghi~p Vl,J NH8T thuong mang l<;~i 
IQi nhu$n khong 16 cho cac ngan hang tong hQp 
tren the gidi, nhung cOng Ia ho~t dong khien cac 
ngan hang phai d6i m~t voi nhieu lo<;~ i rui ro. Vi 
V$y, neu kh6ng dlJQC trang b! day du kien thuc va 
kinh nghi~m ve ITnh Vt,/C quan tq rui ro, cac ngan 
hang se khong nMn biet va quan tq dlJQc cac rui 
ro tiem tang trong m6i giao d!ch va c6 kha nang 
phai d6i m~t voi thua loldn do tY I~ don bay tai 
chinh cao. Do d6, kh6ng ngung h<;>c hoi, thuong 
xu yen to chuc dao t<;~o va dao t<;~o l<;~i, c~p nh$t kien 
thuc tien tien va hi~n d<;~i ve quan tq ngan hang; 
tang cuang va nang cao chat ll1Qng quan tq dieu 
hanh, doi moi h~ thong quan tq ngan hang phU 
hQp voi thong 1~ quae te; hi~n d<;~i h6a c6ng cl,J 
quan tq rui ro, nang cao chat llJQng kiem soat va 
kha nang canh bao rui ro sam; xay dl,lng h~ thong 
kiem tra, kiem soat noi bo m<;~nh, ... cGng Ia nhung 
giai phap vo cung quan trQng, va Ia dieu ki~n tien 
quyet neu ngan hang muon trien khai cac ho<;~t 
d(>ng NH8T c6 rui ro tiem an cao. 

5. Kellu~n 
Ho<;~t d¢ng NH8T mang den ngu6n thu nMp 

lon nhling cGng tiem an nhieu nguy cd rui ro cho 
NHTM. De ho~t d(>ng NHDT cua cac NHTM Vi~t 
Nam phat trien an toan va ben vung, ngoai st,J no 
lt,Jc cua Nha nuoc trong vi~c khai thOng va t<;~o l$p 
m6i truong phap ly day du va ro rang; yeu to c6 
tinh chat quyet d!nh thUQC ve kha nang CUa m6i 
ngan hang trong Vi~C lt,Ja ChQn mo hinh va CaC 
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ho~t dong NHDT sao cho phu hQp vdi eMu ki~n th! 
truong, nang h,Jc rieng c6 cua m6i ngan hang va 
d~c diem m6i lo~i hinh ho<;~t d¢ng NHDT. + 
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Summary 

Investment banking constitutes one of the 
operations that bring considerable revenues to 
commercial banks in the world but in Vietnam, it 
has not strongly developed as seen in the modest 
contribution it makes to the total revenue of com
mercial banks. How to develop investment bank
ing operations of Vietnam commercial banks in 
quantity, scale and quality is a big question that is 
not easy for researchers, administrators, policy 
makers and bank managers to answer. 

By comparing organizational models and kinds 
of investment banking operations of commercial 
banks in some countries worldwide, researching 
the situation of these operations in Vietnam com
mercial banks via secondary data and information, 
the author identifies some weaknesses and limita
tions, finds out the reasons for these problems in 
the development process, then proposes some 
orientations and solutions to diversify the organi
zational model, increase the quantity and enhance 
the quality of investment banking in Vietnam com
mercial banks in the coming time. 
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quyet dtnh mua sam de dang hem va nhieu hdn. 
Day cung Ia m¢t trong nhung yeu to tac d¢ng toi 
vi~c quay l~i sieu thl hay kh6ng cua khach hang. 

Yeu to thu hai rna cac sieu th1 can quan tam d6 
Ia trung bay ben trong ella hang sieu th1. San 
pham hang h6a trong cua hang sieu th1 dUQC sap 
d~t va trung bay d~p c6 tinh ngh~ thu~t. nhung 
dong thai trung bay trong cua hang sieu thl phai 
bat mat va c6 sue hap dan. Gia ca hang h6a dU<;lc 
duqc niem yet r6 rang de cac khach hang de nhin 
thay, to rdi dUQC trinh bay Chi tiet cac thong tin can 
thiet. Cua hang can cung cap thong tin trong ella 
hang sieu tht va cac chi dan ve cac chUdng trinh 
khuyen mai day du va sap xep trung bay thong tin 
cho h<;lp ly. 

Yeu to th(J ba cua bau kh6ng khf rna cac sieu 
tht can t~p trung hoan thi~n d6 Ia bai trf ben trong 
ella hang sieu lht. Can thiet ke va bo tri khu VljC 
ban hang trong cua hang sieu tht hQp ly, can nhac 
giOa cac nh6m hang sao cho thu~n ti~n va phu 
hQp trong tim kiem hang h6a can mua cua khach 
hang. Sap xep bai trf khu VljC cac k~ hang, cac 1,1 
hang, ndi d~t hang trong cua hang sieu thl khoa 
hQc de kMch hang dedi l~i. 8~c bi~t duong di 16i 
l~i trong sieu thl sap xep h<;lp ly de c6 the di 
chuyen de dang. Cac k~ hang, hang h6a va V! trf 
cac nh6m hang lien quan den nhau trong lieu 
dung con du<;~c bo trf gan nhau de ti~n cho vi~c I!Ja 
ChQn hang h6a CUa khach hang dong thai gQi mo 
cho khach hang nhu cau mua sam cac hang c6 
lien quan trong tieu dung. Trong cac cua hang sieu 
thl nen sll d1,1ng cac k~ gia tu hi~n d~i. 

Yeu to thu tu, ngoai ra cac ella hang sieu tht va 
cac sieu tht cung phai quan tam toi khong gian 
ben ngoai ella hang. Nhung yeu to thu¢c ve kh6ng 
gian ben ngoai tc;~o ra an tu<;~ng hlnh anh ben ngoai 
trong tam tri cua cac khach hang va cua cong 
chung. Vi v~y, cac sieu thl can thiet ke d~c diem 
be ngoai thong nhat, d~c bi~t d6i voi cac dau hi~u 
nh~n biet ve tht giac, cac hlnh kh6i, kieu m~t 
ngoai' mau sac de dam bao de nho va c6 sue thu 
hut. Ngoai ra de t~o dieu ki~n thu~n IQi cho khach 
hang bai do xe cua cua hang sieu thl can thu~n 
ti~n cho khach hang. 

Nhu v~y. su d1,1ng cac yeu to thu¢c bau khong 
khi cua cua hang cac sieu tht cOng c6 the tc;~o an 
tU<;lng tot cho khach hang va khien hQ muon quay 
lc;~i sieu tht va thuc day duc;~c hQ quyet dtnh mua 
sam 0 sieu tht thay vi mua 0 cac sieu tht ~nh 
tranh khac. Vi v~y. bau khong khf c6 the t~o hlnh 
anh khac bi~t va tc;~o IQi the c~nh tranh cho cac 
sieu tht trong thu hUt khach hang mua sam, vi v~y 

cac sieu thl can phai c6 nhung dau tu dung muc 
phat trien yeu to cua bau khong khi de c6 the ho 
trQ dac lljc hoc;~t d¢ng kinh doanh cua sieu tht.+ 
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Summary 

The article researches the impacts of compo
nents of supermarket atmosphere on buying 
decisions of Hanoi consumers via Fivimart distri
bution channel. The researchers conducted a 
customer survey with a sample of 222 people 
who usually shop in Hanoi-based supermarkets. 
Research findings and analysis reveal that there 
exist positive relations between atmosphere 
components and buying decisions of supermar
ket shoppers. These components consist of 
internal atmosphere, point-of-sales display, 
arrangement of supermarket shelves. These 
findings can be a foundation for supermarkets to 
satisfy their customers as well as improve com
ponents to keep customers coming back to 
increase supermarket sales. 
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