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& thé néi s& hiru chéo

(Cross ownership) la

hién tuong kinh té khach
quan, phat sinh duéi nhiéu hinh
thire ¢ mbi quan hé dan xen,
chdng chéo 1an nhau nhu: doanh
nghiép (DN) X nim cb ph@"m tai
DN Y va nguge lai, DN Y lai
ndm giir ¢6 phin ctia DN X, ddy
go1 1a s& hitu chéo véi1 hinh thire
don gian. M6t hinh thire s hiru
chéo phire tap hon d6 1a s¢ hitu
ch¢o vong, nhu trudng hgp DN
X ném giit ¢b phan tai DN Y va
DN Y lai nim gii cb pbén cua
DN Z va DN Z lai ndm giir ¢b
phﬁn tai DN X... va viéc xdc
dinh tv 1€ ndm giir thuc su cd
phan cila cac DN cé quan hé sé
hitu trong trudng hop nay 13 rat
khd khan phire tap. Tuy nhién,
s6 hiru vong chua phai Ja hinh
thire s¢ hiru phirc tap nhat, ma
s& hitu mang luéi méi thuye sy 1a
phirc tap va khé xédc dinh nhét,
vi cdc quan hé s& hitu ching
chit, chéng chéo, trire tiép, gidn
tiép nhu mdt ma trin nhu cac
c¢dp DN: A-B, B-C, C-D, A-D
khong nhitng cé quan hé s& hitu
v&l nhau, ma gitta nhitng cap
DN A-C, B-D, ciing ¢6 quan hé
s& hitu 1An nhau, day ciing mai
chi 1a nhitng quan hé s hiru tryc
tiép, con c6 nhitng quan hé gian
tiép nhu DN A, ngoai s& hir
trwe tiép véi DN C, con gian tiép
qua DN C dé s& hiru tnre tiép
DN D va ban thdn DN D ciing
s& hitu ¢6 phin truc tiép cia DN
C... Trong triréng hgp nay, viée
xéc dinh quyén chi phéi ciia DN
nay voi DN khac 1a cue ky kho
khan phire tap... Tuy nhién, trén
thue t&, con cd6 mot loai s¢ hitu
nira vo cung phirc tap va diic biét
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S HIU CHED VA NHUNG VAN BE
CAN QUAN TAM KHI TAI Co cAU
HE THONG NGAN HANE VIET NAM HIEN NAY
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kho nhén dang, d6 1a “S¢& hiru
NGAM” (shadow ownership).
Vi viy, tai sao trong nén kinh
lai xuit hién hién tugng s& hitu
chéo, né c6 nhimng lgi ich va rii
ro gi d6i vdi cac doanh nghiép
va ca nén kinh t&?

Nhirng lgi ich ma s& himu
chéo mang lai

Mot la, s& himn chéo tao ra
ngudn lue “c6 thé” cing sir dung
chung cho tit ¢a cac ddi tic tham
gia lién két s& hiru nhu ngudn
v, khéch hang... Viée lién két
s& hiru nay sé tin dung duge cac
loi thé dé hd tro nhau hoiic chia
s€ nhitng lgi ich chung lam giam
thitu cac tac dong tiéu cuc tir
bén ngoai. .. gip thit chit quan
h¢ chia sé thong tin.

Hai ld, lién két s¢ hitu chéo
tao thanh mang ludi ving chic
dé chdng choi véi cac nguy co
bi thu tém cla cac nhom khac
trong canh tranh va “khic ché”
su can thiép tir bén ngoai dbi vi
nhom lién kér s& hitu. Lién két
s& hiru chéo tao thanh sirc manh
téng hop ciia ca khdi dé hd trg
bd sung cho nhau trong hoat
dong san xuét kinh doanh ciia
mdi doanh pghiép nhu quén tri,
khach hang, von, ngudn nhan
luc...

Ba Ia, lién két s& hiru chéo c6
tac dyng t6t (nhit 13, ddi véi cac
nginh san xuit céng nghiép)
trong chudi gia tri ctia sin xuét
nhu cac doanh nghiép phu trg
san xuét cac linh kién... do cé

su rang bude 1An nhau trong
chudi gi4 tri nén sy phin cong
trong san xuat va phan chia gia
tri s& tr¢ nén hai hoa, hop 1y, tao
dong luc cho cac doanh nghiép
cta khdi lién két s¢ hirn phat
huy thé manh cia minh trong
hoat ddng san xuét, kinh doanh.

Bén Ia, lién két s& hiru chéo
gilra ngdn hang v&6i doanh
nghiép giup cho ngin hang c6
ngufin khach hang én dinh, khi
cho vay s& giam thiéu dugc rai
ro tin dung va tang cudng kha
nang giam sat cac khoan vay (vi
ngédn hang vura la nguoi cho vay
song ddng thdi ciing 13 ngusi
chi s& hiru doanh nghiép), tr
dé, giup giam dugce cac chi phi
(vi di nim bat duoc cac thong
tin) va tao dugc loi thé trong
canh tranh. Cac doanh nghigp
s& dugce dap ung kip thoi vé nhu
ciu vén cho hoat ddng sin Xuit
kinh doanh nén ¢6 sir chi dong
trong thyc hién cic don hang.

Tac ding tiéu cire ciia sé hirm
chéo

Thir nhdt, lién két s& hitu chéo
néu khong dugc kidm soat tot
s€ lam phat sinh cac giao dich
bat hop 1y, phi thi trudmg, giao
dich khong dya trén co s& gia
¢a, 1am méo moé cac hoat dong
kinh t&, cac ngudn lyc sir dung
khoéng mang tinh thi traong,
viée chuyén giao mang tinh “ndi
bd”... tac dong anh huéng dén
hoat dong ctia cac doanh nghiép
khac, nhidu trrong hop, con



lach luat dé “chuyén gia” lim
anh hudéng dén ngudn thu coa
ngin sach nha nude. Viée lién
két s& hiru gitta ngan hang voi
doanh nghiép c6 thé s& gy khé
khin cho viéc xac dinh va danh
gta thyc trang ng xdu clia ngan
hang do dung ngudn tai tro chéo
dé daong....

Thir hai, trong quan hé giira
timg doanh nghiép trong nhém
lién két s¢ hitu vide giam sét
thuong khong thye hién ding
quy dinh (giao dich ni bj), viéc
ndy hét strc nguy hidm déi véi
hoat déng ngan hang. Lién két
s& hiru chéo giita ngn hang -
doanh nghiép khi phat sinh quan
hé tin dung, ngan hang ¢ thé bo
qua (hoic 1am tit) cic quy trinh,
tiéu chufn, diéu kién... cé‘ip tin
dung, nén khd ning xay ra mi
ro s& cao. Néu rii ro xay ra sé
tac dong dén tinh lanh manh, an
toan cua ngan hang, thdm chi
anh huéng dén ca hé théng ngan
hang, tai chinh.

Thik ba, s&hitu chéo c6 thé 1am
giam tinh minh bach cia théng
tin do lgi ich cuc bd cua nhém
s¢ hitu va tac dong 1am suy yéu
tinh canh tranh trong nén kinh té,
lam mét d6ng lyc cho nhitng ¥
tuéng dbi méi sang tao. S& hitu
chéo tao ra cac mit xich, nén khi
rii ro xay ra & bat cir mdt mit
xich nao ciing anh hudng day
chuyén dén cac doanh nghiép
trong nhom s& hiru. S& hitu chéo
tao ra sy phu thudc 1in nhau,
1am cho céc d6i tac thiéu dong
lire, gidm tinh canh tranh, tir do,
ning suit lao dong giam, chi
phi ting din dén gia thanh san
phdm ting va sirc canh tranh clia
doanh nghiép gidm...

Thir tu, s& hitu chéo c6 thé
lam gia ting vén 4o cia doanh

nghi¢p, lam cho céng tadc quin
Iy nha nuée va danh gia ning
e tai chinh thue sy cida doanh
nghiép gip khé khin, nhét 13 dbi
v&i 1inh vyre tai chinh ngan hing.

Thir nam, s& hiu chéo tao
ra ¢cac ma trén (cd s& hiru truc
tiép va gian tiép) hét sirc phirc
tap nén quyén kiém soét cua ¢b
dong hay nhém ¢b déng, khong
chi 14 quyén s& hitu ¢ phin trye
tiép tai doanh nghiép, ma con ¢
quyén s& hitu gian tiép do nhém
c¢b déng tao ra nho quan hé s&
hiru chéo, va nhur vay, viéc phin
bé phidu biu trong doanh nghiép
trér nén bét binh déng va sir thiét
thoi s& rai vao cac cb dong thiéu
5.

Thir sau, s& hitu chéo céc cd
déng ndm gitr ¢b phin 14n nhau
nén khi giao dich mua ban,
thudng mua bén tron gdi vdi
quy mé 1on, nén cé thé tao su
bién déng trén thi trdmg ching
khoan va ddy ciling 14 cong cu dé
cdc dbi tugng thao ting tac dong
tién cuc toi thj trudng chirng
khoan,

Nhu viy, su ton tai va phat
trién cila s& hiru chéo chinh 13
nhitng lgi ich ma no6 tao ra d6i
v&i cac cha thé trong nhom lién
két s& hiru chéo. Trong khi do,
nod lai cé nguy co gdy ra nii ro
cho ¢4 nén kinh t&, nhit 13 linh
vuc tai chinh, ngin hang. Chinh
vi viy, trong quan ly hoat dong
d6i véi cac ngan hang thuong
mai (NHTM), co quan quan ly
ban hanh hé¢ théng tiéu chuén
g1am sat nham tao cho hoat dong
cua cac NHTM an toan, hiéu qua
theo ding chirc nang. Tuy nhién,
do thue hién cac quy dinh co thé
phat sinh ting chi phi nén dé i
wru hda lgi nhuén, céc t6 chirc tin
dung (TCTD) thwong lach céac

quy dinh cta Ngan hang Nha
nude (NHNN). Pé phat huy
dugc nhitng lgi ich ma s¢ hiu
chéo mang lai, démg thoi khic
phuc nhitng mi ro (tiéu curc) clia
s& hitu chéo, nha nude can tao
moi trrdng nhim cén dbi nhimg
lgi ich va rii ro do sé hitu chéo
tao ra.

Thye trang sé hitu chéo tai
cac TCTD & Viét Nam trong
thoi gian qua

Thoi ky trude ndm 1990 (trude
khi ¢6 Phép 1énh v& Ngan hang),
Viégt Nam khéng xuat hién hién
tirgng s& hiru chéo, do nha nudc
hoan toan chi phdi cac hoat
dong kinh t8. Thoi ky diu cde
ngan hang thuong mai ¢d phén
dugce thanh 1p (sau nadm 1990),
NHNN yéu ciu cic ngan hang
quéc doanh (ngén hang thuong
mai nha nude) clng gép von
(voi t cach cb déng nha nude)
vd1 cac doanh nghiép ngoai nha
nuée hodc tw nhan dé hinh thanh
NHTM cb phén. Viéc cac NHTM
Nhd nuée tham gia vao quan 1y
hoat dong ctia cdc NHTM c6 phén
trong thdi ky nay nhdm hd tro vé
quén tri, vén, céng nghé, thanh
toan, chia sé kinh nghiém kinh
doanh. .. va dic biét 1a bao dam
cho hoat dong ciia cic NHTM cb
phin tuin tht va khéng vurot ra
ngodi cac quy dinh cia NHNN
trong giai doan ddu méi duge
thanh lap. Trong bdi canh d6, sy
than trong trong quan Iy cita nha
nude ddi v6i hoat ddng cia cac
NHTM c6 phin la ph hop va hét

stre can thiét bao dam cho toan

hé thdng ngan hang hoat dong an
toan, hiéu qua. Nhin chung, thuc
trang quan h¢ s¢ hitu chéo trong
hé théng ngan hing Vit Nam
cho dén nay 14 hét strc phire tap
boi su bién dong cao va sy thiéu
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minh bach vé théng tin... Hon
nita, vén dé s& hiru chéo & Viét
Nam mang tinh lich sir cha qua
trinh chuyén ddi nén kinh té nén
viéc gidm sét ciing hét sirc phire
tap va kho khan.

Trong nhimg ndm oin diy,
cung vai sur phat trién manh mé
ctia cac TCTD va cac dinh ché
tai chinh khac lam cho céac hinh
thirc s& hitu chéo ciing bién doi
va phat trién da dang véi nhiéu
mbi quan hé chdng chéo, ching
chit voi nhau, gy khé khan cho
s quan Iy cua cac co quan nha
nude. Theo bao céo kinh t& vi
md nim 2012 do Uy ban kinh té
ctia Quic hoi cdng bd, thue trang
s¢ hiru chéo duge chia thanh 6
hinh thire: (i) s& hitu chéo giita
cac ngén hang trong nudc va
cac ngin hang nudc ngoai tai
cac ngan hang lién doanh; (ii)
c6 déng chién luge nude ngoai
tham gia vao cic NHTM trong
nude; (i) ¢ déng tai cac ngan
hang 1& cac cong ty quan 1y quy;
(iv} s& hiru cua cac NHTM nha
nudc tai cic NHTM ¢ phin;
(v) s& hiru lan nhau gifta céac
NHTM cd phin va (vi) s¢ hiu
ctla cac doanh nghiép (ca doanh
nghiép nha nude va tr nhén) tai
cdc NHTM. Trong 6 hinh thic
s& hitu trén, ¢6 3 hinh thitc dau
mang tinh tich cuc dbi voi nén
kinh t€ va hoat déng ngan hang.
Con 3 hinh thérc cudi cin duge
quan 1y, quan tim giam sat dé
han ché nhimg tac dong tiéu cuc
c6 thé xdy ra gay anh hudng xéu
dén nén kinh t& va hoat ddng
ngan hang.

C6 thé néi s& hiru chéo phirc
tap nhu hién nay xut phat c tir
nguyén nhin chit quan va khach
quan. Song, lgn ich nhém duge
coi 13 rdo can 1on nhit giy anh
hudng dén hé théng ngin hang,
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trong qua trinh thuc hién tai co
cAu d3 va dang trién khai thyc
hién manh mé quyét liét hién
nay cua Chinh phu va NHNN
nhim d4u tranh véi loi ich nhom
dé xir Iy cac ngan hang yéu kém,
bao dam cho cac NHTM hoat
dong lanh manh, an toan, hiéu
quéi bén vitng. Thoi gian téi, dé
tiép tuc trién khai thyc hién tai
co cdu hé théng NHTM, phat
huy nhitng mait tich cyc cua
s& hiru chéo va 1am han ché,
gidm thiéu cic mit tidu cuc tir
s& hitu chéo, cin lwu y mot sb
van dé sau:

Thir nhat, cin xdy dung Luét
vé s6 hiru chéo, trong d6 quy
dinh rd trach nhiém quén 1y nha
nudc cda cic Bg, ban nganh va
chinh quyén dija phuong. Pic
biét phai m¢ rng, ting cuong
hodc quy vé mét déu médi 1a Co
quan Thanh tra, gidm sat ngén
hang thyc hién thanh tra, giam
sat dbi véi ngan hang - bao
hiém - chimg khoan. Nhu vay,
s€ bao dam cho sy quan 1y cia
Nha nude khong bi phén tan va
thong sudt, co dia chi chiu trach
nhiém r3 rang, gidp Co quan
Thanh tra giam sat ngan hang
¢6 du tham quyén dé phét. hién,
ngén chin va xu ly kip thoi viée
s& hitu chéo xay ra trong tuong
lai. Ddng thai ¢6 thé xir 1y hinh
su dbi v6i cac chu thé ¢ tinh
vi pham céc quy dinh lién quan
dén s hitu chéo.

Thir hai, néng cao tinh minh
bach, phi hgp véi théng 18 quéc
té. Quan 1y, giam sat chat ché

~ dong tién lvu chuyén trong nén

kinh té. Thuc thi nghiém tac
Luat Phong, chéng ria tién. Cé
thé quy dinh cAm tinh trang dau
tr “long vong” gilra cac ngin
hang v nhau. Thanh tra, giam
sat ngén hang cén quan tim giam

sat chit ché cac NHTM kinh
doanh da ndng, budc cic cd nhéan
va tb chirc phai tudn thi nghiém
ngit quy dinh vé cac gidi han
dau tu vén vao mét ngan hang.

Thir ba, ning cao vai trod cua
Ban kiém soat tai cic NHTM
va Ban kiém soat phai thuc su
déc lap voi HPQT, ddng théi co
quyén phii quyét cic quyct sach
ciia HDQT khi nhan thiy céc
quyét dinh dé cua HPQT trai
phap luat hodc co thé din dén
i ro trong hoat ddng 1lam anh
huéng dén quyén loi cua cc nha
dau tu nho.

Thir tu, ¢6 chinh sach khuyén
khich va tao diéu kién cho céc
nha dau tir nude ngoai dau tu vao
cic NHTM, nhit la cic NHTM
¢d quy md hoat dong con nhd,
cén ndi “room” dé kéu goi du
tr nhdm wira thu hat ngudn von
nudc ngoai va via tang nang lyc
tai chinh cfing nhu “coéng nghé”
quan tri ngan hang s& dugc tiép
¢in véi théng 1€ va chudn muc
québe té.

Thir nam, x8y dung hodn thién
khung phap 1y tao diéu kién cho
thi trudmg vén, thi truémg bat
dong san phat trién nhim lam
gidm dong luc cua cac t6 chire,
ca nhin hinh thanh cic mdi
quan h¢ s& hiru cheéo. Quan ly
chit ché va c6 ché tai that manh
trong viéc ké khai thué ctia cac
¢4 nhan, t& chirc nhim lam giam
viéc nip dudi dang tén khac dé
dau tur s¢ hiru Ién lugng 6 phan
tir @6 chi phdi hoat dong cla
cac NHTM.=
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