~ KINH NGHIEM XULYNO XAU
CUA MOT SO QUOC GIA TREN THE GIOI
VA BAI HOC CHO VIET NAM

XU LY NG XAU LA MOT TRONG NHUNG CHU BE NONG DUGC BAN LUAN NHIEU TREN CAC PHUGNG TIEN THONG
TIN DAl CHUNG TRONG THSI GIAN QUA. VIEC TIM RA GIAI PHAP TOI UU BE XU LY NG XAU DANG BUGC NHIEU
CHUYEN GIA TRANH LUAN VA DAY QUA THUC LA MOT BAI TOAN KHONG HE BON GIAN, CO THE NOI, XU LY NG
XAU BANG GIAl PHAP NAO THI CUNG RAT CAN PUGC CA HE THONG CHINH TRI VA TOAN XA HOI VAO CUOC,
CHIA SE. BAI VIET NAY SE TIM HIEU KINH NGHIEM XU LY NG XAU CUA MOT 56 QUOC GIA TREN THE GISI, QUA BO
GOl Y BAI HOC KINH NGHIEM CHO VIET NAM

1. Kinh nghiém xir Iy ng xau
ciia mot s8 qudc gia trén thé gici

Han Qudc

Trong giai doan tirnam 1980 dén
ddu nam 1990, kinh t& Han Qudc da
¢6 butc tang truéng kha an tugng.
Song di cing vai sy tang trudng cla
nén kinh té cing c6 nhiéu doanh
nghiép ddu tu qua mirc nhung da
khong tinh todn ky gitra hiéu qua
mang lai va rdi ro khi tién hanh dau
tu. Trong khi d6. mot s6 khong nho
cacngan hang nuéc ngoai da cho vay
ngan han bang ngoai té dé tai tro
cho cac khoan vay trung. dai han
bang noi té, mot phan trong s6 do la
tai trg cho cac khoan vay méi. €6 thé
néi, chinh sy bat can ximg vé thoi
han, loai tién té, cling nhu viéc cac
doanh nghiép chua tinh toan ky gilra
hiéu qud va rti ro khi tién hanh dau
tu la nguyén nhan chinh dén dén ng
xau phat sinh cao & Han Quéc.

Pé xtr Iy ng xdu. Han Qudc da
thanh lap quy cong chiing va céng ty
quan ly tai san Han Qudc - Korean
Assent Management Corporation
(KAMCO). KAMCO da tién hanh phan
cac khodn ng xdu thanh 2 loai cy thé:
cac khoan ng xau thong thuong va
cac khoan ng xdu dac biét. Trong do,
cac khoan ng xdu thong thuong la
nhimg khoan ng xdu ma kha nang
thanh toan ng dugc xac dinh la
khéng mdy chdc chan. con nhimg
khodn ng xdu ddc biét la nhimg
khodn n¢ xdu cla cac cong ty dang
trong qua trinh tdi co cdu lai. Sau dé,
cac khoan ng xdu nay tiép tuc dugc
chia thanh cac khoan ng xdu c6 dam
bao bang tai san va ng xdu vay tin
chdp. Sau khi mua cac khoan ng xau,
KAMCO tién hanh ban cho cac nha
dau tu thong qua dau giad qudc té,
hodc KAMCO phat hanh chimg khodn
€6 dam bao bang tai san dya trén cac

khoan ng xdu da mua. Bén canh do,
mdt s6 khodn ng xau ¢6 tai san dam
bao KAMCO tich thu, hodc gitr Iai doi
v6i cac khoan ng xdu dé tdi co cau ng,
tai trg hay chuyén déi ng thanh vén
chti s& hitu khi KAMCO thdy rang cong
ty d6 ¢6 kha nang héi phuc. Sau khi
KAMCO mua cac khoan ng xau, ty lé
ng xdu tai cac ngan hang da giam
xudng rd rét. qua dé da cho thdy vai
tro tich cyc ctia KAMCO trong viéc
mua va Xt Iy ng xau.

Pé xtr Iy ng xdu., Han Quéc con
thanh lap ra cac co quan ludt phdp
khac nham tao diéu kién cho qua
trinh tdi co cu doanh nghiép, ciing
nhu nganh tai chinh theo nguyén tic
thj trudng nhu: Cong ty tai co cdu
doanh nghiép (CRC) la cong ty
chuyén thuc hién tai co cdu doanh
nghiép. hoat déng tuong tu nhu quy
thu mua chimg khoan. Theo d6, muc
tiéu hoat dong cua CRC Ia lam s6ng
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lai nhimg doanh nghiép khong co
kha nang tra ng. Pé lam dugc diéu
d6, CRC thuong mua lai ¢d phiéu hoac
mua lai ng xdu tir cdc t6 chirc tai
chinh nhu KAMCO hay KDIC(Cong ty
bao hiém tién gti). Ngoai ra, chinh
phti Han Quéc con thuc hién cac bién
phap ho trg khac nhu dua ra chinh
sach uu dai thué quan trong véi
nhimg cht thé trén thj truong no
xdu. Chinh pht yéu cdu cac ngan
hang phai trich Iap dyu phong dé xur ly
rii ro nhiéu hon cho cac khoan ng
xdu béng viéc ap dung cac nguyén
tdc phan logi tai san chat ché
hon.Hon thé n&a, nham khuyén
khich kha nang ban cac khoan ng
xdu, chinh pht Han Qudéc da ban
hanh nhimg dao luat thué dac biét
nhu: d6i véi thang du von thu dugc
tir viéc chuyén déi cac tai san so hiu
bdi cac té chirc tai chinh nhu KAMCO
hay KDIC déu dugc giam 50% thué;
hay khi t6 chic tin dung ¢6 s6 ng xdu
nhiéu hon mic du phong mét von, té
chuc tin dung dugc phép bl phén
nhiéu hon dé vai dy phong dinh gia
lai tai san, phan bu d6 duoc tinh vao
chi phi khi tinh thu nhap chju thué
ctia td chirc tin dung; hay mién giam
thué giao dich chimg khoan khi
KAMCO, KDIC hoac t6 chuc tai chinh
nao mua ¢6 phiéu clia cac td chuc tai
chinh méat kha nang thanh toan dé
co cau lai t8 chic nay va chuyén doi
lugng ¢6 phiéu d6 cho bén thir ba.
Pén nam 2001, qua trinh x(rly ng xdu
& Han Qudc co ban dugc gidi quyét.

Hungary

Trong giai doan chuyén ddi tu
nén kinh té tap trung sang kinh té thi
truong, Hungary dimg trudc yéu cau
di cach nén kinh té trong dé cai
cach hé thong ngan hang la mot
trong tam (vao dau thap nién 90 ty lé
ng Xau tai qudc gia nay da vugt
ngudng 30%). €6 thé thdy, Han Qudc
va Hungary déu c6 cach xir ly ng xdu
khac nhau, song diéu ddc biét la ca
hai qudc gia nay déu thanh lap mot
t0 chirc chuyén biét dé giai quyét ng
xau. Tai Hungary, ng xau dugc chia
thanh hai nhdm. do la: nhimg khoan
du ng lén va phic tap dugc giao cho
maot co quan tryc thudc chinh pht va
Ngan hang Phat trién Hungary (HDB)
giai quyét, trong khi dé nhom con lai
thi do cac ngan hang co no xau tu

gidi quyét theo thoa thuan véi Bo Tai
chinh clia nudc nay. Viéc xtr ng xdu
tai quéc gia nay dugc thyc hién theo
3 budc néi ti€p nhau: mot la, lam
sach danh muc v6n ddu tu clia cac
ngan hang, tiép dén la xéa ng cho cac
doanh nghiép nha nudc quan trong
va cudi ciing la tai cdp von cho cac
ngan hang.Trudéc tién, ho lam sach
cac danh muc vén ddu tu cia cac
ngan hang bang cach cho phép cac
ngan hang chuyén cac khoan ng xau
hodc ng cii sang trai phiéu ¢6 ky han
20 nam. Vao thang 12/1992,
Hungary thanh lap mot td chic thu
héi ng xau, t0 chic nay ding trai
phiéu chinh phu dé doi lay cac khoan
ng xau ma ho cho I3 16n va quan
trong, t6 chirc nay ¢6 quyén ban céc
khoan ng xau. bén canh d6 con tham
gia vao qua trinh tai co cdu nhimg
doanh nghiép khéng con kha nang
tra ng. (ac khoan no xau con lai, cac
ngan hang tu xtr Iy theo hgp déng
voi BY Tai chinh. Nham khuyén khich
cac ngan hang ty xtr Iy ng xau, chinh
phtt Hungary da cdp cho cac ngan
hang 2% phi xtr Iy ng xau, song c6
thé noi chi phi nay kha thap nén
nhiéu ngan hang da ban cac khoan
no xau cho cac cong ty xtr Iy ng xau tu
nhan trén thj truong. Nhimg khoan
ng xau khong thé giai quyét dugc
cudi cung lai chuyén giao cho Ngan
hang Phat trién Hungary, trén thuc té
hau hét cac khoan ng xdu nay Ngan
hang Phat trién Hungary da phai xo6a
ng.Tuy nhién, sau mot théi gian ng
xau trong hé thong ngan hang
Hungary cting khong dugc giai quyét
triét dé do hoat dong ctia hé thdng
ngan hang khong hiéu qua van tiép
tuc dién ra, bén canh dé vao nam
1993 do Hungary bat ddu ap dung
cach phan loai ng méi theo tiéu
chudn qudc t& nén mot s khodn ng
xdu mai da xuat hién, Trong khi do.
tinh trang tai chinh cla céc doanh
nghiép mac ng van tiép tuc bj xdu di.
Vi thé, Hungary quyét dinh str dung
giai phap tai cdp vén cho cac ngan
hang nham gilp cac ngan hang dat
dugc ty lé CAR 8%; tai cap von dugc
thuc hién dudi hinh thuc chinh phu
dung trai phiéu chinh phi dé mua
cac ¢d phiéu méi phat hanh clia cac
ngan hang nam trong chuong trinh
tai cap von. Két qua la, von so hiu

nha nudc trong ngan hang tdang lén.
Sau d6, Hungary gia han déi véi cac
khoan vay phu cho cac ngan hang
nham khong lam gia tang s& hiu
nha nudc trong hé thong ngan hang.
Tiép theo. cac ngan hang phai tir giai
quyét ng xdu. Phan 16n cac ngan
hang déu dugc yéu cdu thanh lap
mot bo phan riéng dé xur Iy ng xdu
nham tach bach gitra xtr Iy ng xau véi
cac hoat dong kinh doanh binh
thudng cia ngan hang va gitp phan
loai dugc ngan hang tot va xau cho
qua trinh tu nhan héa. (ac ngan
hang dugc tai cap von dugc yéu cau
phai ndp mot ké hoach ciing ¢6 hoat
dong cu thé nham lanh manh hoéa
hoat dong bao gém hop Iy hoa cong
tac quan ly, cai cach kiém soat ndi bd
va hién dai héa hoat dong ngan
hang. Bang cach xir Iy cac khoan ng
%au lén thong qua mét co quan
chuyén biét va HDB. cac khoan ng
xau con lai do ngan hang tu gidi
quyét; két hop ciing cong tac gidi
quyét no xdu truc tiép tu phia cac
doanh nghiép nha nudc va tai cap
von cho ngan hang. Hungary da
thanh cong trong cong tac xa Iy ng
Xau.

My

Nguyén nhan ng xau phat sinh &
My do mgt s6 nguyén nhan co ban
nhu: chinh pht duy tri qua lau chinh
sach noi long tién té va chinh sach
nha cho nguoi ¢6 thu nhap thap; sy
mat long tin clia cac nha dau tu. cac
doanh nghiép va nguoi tiéu ding
vao heé théng ngan hang My, hay chu
truong phat trién cho vay dudi chuan
trén thi truéng nha & tai My lam cho
qua trinh phat trién khong thé kiém
sodt dugc clia cac loai chimg khoan
phai sinh trén thj truong cdm ¢6 nha
& clia My tao nén sy phat trién “bong
béng” thj truong bat dong san. Vao
ngay 29/9/2008, ngay khi khdng
hoang nd ra dugc vai thang, My da
théong qua géi cou trg TARP
(Troubled Asset Relief Program) voi
gia trj 700 ty USD trong 2 nam. Day la
chuong trinh nham gidi phong cac
tai san la ng xdu khoi bang can doi ké
toan cla cac té chirc tai chinh va clu
canh cac hang xe 6 t6.Chinh pha My
da cam két danh 7.7 ngan ty USD dé
dau tu tryc tiép vao cac to chuc tai
chinh nhdm mua lai cac khodn ng
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clia cac cong ty ¢o do tin nhiém cao.
cac chimg khoan phai sinh tir bt
dong san ca ba té chirc Fannie Mae,
Freddie Mac va Ginnie Mae. Lugng
tién nay dugc phan bé mot phan dé
mua lai ng xdu cla cac ngan hang
thuong mai, mot phan ding dé giai
quyét thanh khoan tam thdi cho
nhing ngan hang yéu kém. phan
con lai, chiém ty trong lon 1a danh dé
mua ¢6 phiéu uu dai cia cdc ngan
hang. Viéc FED lya chon mua <6
phiéu uu dai thay vi loai phé théng la
viéc lam thich hop dé gidi nguy cho
tinh trang téi té cta nén kinh té lic
d6. (3 phidu uu dai la loai ¢6 phiéu
dugc hudng muc 6 tic <6 dinh,
khéng phu thudc vao kha ndng sinh
161 nhung lai khong <6 quyén tham
gia vao viéc diéu hanh ngan hang.
Khi d6, FED mudn day mot lugng nho
dong tién dé ngan hang ¢6 ngudn
von dé dau tu, tr do thoat khoi tinh
trang bé tdc vé mat ban chat chinh I
FED cho vay, nhung ho van nam dugc
quyén kiém soat cac ngan hang. Voi
giai phap trén, My da thanh ¢ong
trong xtr Iy ng xau.

Nhat Ban

Vao ddu nhimg nam 2000, Nhat
Ban la nén kinh té 6n tha hai trén
thé gidi, nhung qudc gia nay cling da
phai d6i mat véi hang nghin ty yén
ng xau lién quan dén bong bong bat
dong san, nguyén nhan tuong tu nhu
clia My nam 2008. Ban ddu, Nhat Ban
da bom hang nghin ty yén vao cac
ngan hang lon hoac lap hang loat cac
quy dau tu cd vén gdp clia ca cac nha
ddu tu tu nhan d& mua lai ny xdu.
Tuy nhién, sau khi loay hoay voi
nhiéu phuong sach nhung van that
bai, sau do6 Nhat Ban da quyét dinh
qudc hitu héa cdc ngan hang, loai b
cac ¢ dong, cho cac ngan hang yéu
kém ¢6 nhiéu ng xdu tu sup dé, véi
cach lam nay ho da thanh cong trong
viec xUr Iy no xdu va dua nén kinh té
phat trién trd lai.

2. Bai hoc kinh nghiém cho
Viét Nam

Mét Ia, hoan thién khung phap ly
cho viéc t&i cdu tric va xa Iy ng xdu,
trong do dac biét ch trong dén viéc
hoan thién khung phap Iy lién quan
dén cong ty mua ban ng; chimg
khoan héa cac khoan ng; khung
phap Iy cho viéc xUr Iy tai san dam

bao ctia khoadn ng xdu va hinh thanh
thi trudng mua bén ng.

Hai 13, c6 chinh sach uu dai thué
A6 véi nhing chi thé trén thi trudng
ng xdu nham khuyén khich cac chu
thé tham gia trén thi truong mua
ban ng xau. Nha nudc can nghién
ctu ban hanh mot s6 dao luat thué
dac biét nhu giam thué trén thang
du von, mién gidm thué khi mua
khoan ng xau; mién giam thué giao
dich Ehl’mg khoan lién quan dén xur ly
ng Xau...

Ba la, tiép tuc thuc hién tai cau
tric hé thdng ngan hang. Viéc trién
khai t&i cdu trac nén thyc hién déng
bo voi xtr Iy ng xau, bao gdm & viéc
kiém ké. dinh gid lai cac khoan ng
Xau va mua bén ng xau.

Bon la, st dung ngudn lyc ngan
sach nha nudc dé tryc tiép xr ly cac
ngan hang thuong mai yéu kém va
mua lai khoan ng xau co lién quan;
tiép tuc quéc hiu héa mot s6 ngan
hang hoat dong kém hiéu qua, sdp
nhap mot s6 ngan hang yéu kém,
cting nhumanh dan cho pha san mét
sd ngan hang yéu kém, c6 ng xau
cao. Chinh pht ¢6 thé nghién clru vay
mot s6 tién thich hop tir cac td chic
tai chinh quodc té va cting phdi hop
voi ho trong viéc gidm sat qua trinh
tai co cdu hé théng ngan hang.

Nam 13, x6a ng théng qua viéc
thay thé bang cac trai phiéu do chinh
phu phat hanh. Chinh pht c6 thé cho
phép cac ngan hang chuyén cic
khoan ng xau hodc ng ci sang trai
phiéu cd ky han. Cho phép VAMC
dung tréi phi€u Chinh pha dé doi 1dy
cac khoan ng xdu dugc coi la cac
khoan ng l6n va quan trong di voi
nén kinh té&; co quan nay <o quyén
ban cac khoan ng xdu hodc tham gia
vao qua trinh tai co cdu cac doanh
nghiép khong ¢6 kha nang trd ng.

Sau Ia, chuyén cac khoan ng clia
mat s6 doanh nghiép thanh von o
phéan, khi dé von so hiu ciia nha
nuoc sé gia tang trong mot s6 ngan
hang thuong mai. Gidi phap nay o
chi phf cao nhung sé thuan lgi cho co
quan quan Iy nha nuéc trong chi dao
viéc hop nhat. sap nhap cac ngan
hang thuong mai phuc vy qua trinh
tdi co cdu hé théng ngan hang.

Bay la, phat trién thj truong trai
phiéu, ma rong dau tu truc ti€p nudc

THE GIOI

ngoai vao khu vyc ngan hang. Bay
dugc coi [a kénh huy dong von hiu
hiéu trong thoi diém nguén luc noi
tai cla ngan hang trong nudc gdp
kho khan.

Tam Ja, bat budc cac ngan hang
¢ ng xau phai thanh lap cong ty
quan Iy ng dé tach hoat dong xurly no
xau khoi hoat dong kinh doanh ctia
ngan hang, cac khoan ng xdu ban
cho cdng ty quan Iy ng tryc thudc cac
ngan hang, can crtheo muc do rdiro
ctia cac khoan ng, gia tri thuc cla tai
san bao dam dé phat hanh ra cac loai
trai phiéu va chinh pht thuc hién bao
lanh véi cac trai phiéu trén, déng thoi

-chinh phu nghién ctu thanh lap co

quan quan ly bat dong san truc thuoc

- chinh phu dé quan Iy cac bat dong

san trong truéng hop chinh pht phai
thuc hién chi tra bao [anh cho cac trai
phiéu.

Tom lai: XU Iy ng xdu [a mot bai
toan khong hé don gian. Vit Nam 6
thé dua vao kinh nghiém tir cac quoc
gia di trudc dé xUr Iy ng xdu. Dé xr ly
ng xau ¢6 hiéu qua, khong chi dya
vao ban than cia hé théng ngan
hang ma rat can ¢o sy tham giaung
ho cta ca hé thong chinh trj va toan
xd héi. Hy vong rang tir nhimg kinh
nghiém xr Iy ng xau clia cac qudc gia
di truéc, Viét Nam van dung mét cach
linh hoat cac giai phap dé xur v ng
xdu dé dua ng xdu vé ngudng an
toan, tir do gitp hé théng ngan hang
ldy lai can bang, hoat dong 6n dinh
va phat trién bén vimg trong tuong
laim
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