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Nợ xấu không hề mất đi 

Nguồn: http://www.phapluattp.vn 

 

                                                                                                

                  . 

                                                                          (    )        ự       

khá                                                                                        . Ông Đỗ 

                                    ì   G         K       F           ó  ộ       ậ   ị             

này. 

Chuyển nợ   ng kh   ất trữ tạm  

. Theo TS. Trần Du Lịch, Thành viên Hộ   ồ        n chính sách tài chính qu c gia, vi c bán n  x u 

      ẳ   ã   úp      H  ã   ú     c gánh nặng n  x          ớc mắt chỉ có th         c n  x u ra 

ngo i b          i k  toán.                                     ? 

+ Ông Đỗ Thiên Anh Tuấn, giảng viên Chương trình giảng dạy kinh tế Fulbright: Đ ng v    

hi n n      C   ng     n   ấ  th   gi  tr        h        h n    h ng  hải là       n  thực 

 hất     h  v  hình thức      n i    h  h       khi tạ   gạt  n   h     C, gi    ảng cân  ối 

t i  ản     NH giảm  ư c n   ấ , NH tr  nên   nh  ạnh hơn v     ng  i nhưng n   ấ  tr ng 

n n  inh tế  h ng h   ất  i  Nhìn nh n n  xấu phải nhìn nh n   hai góc  ộ ch  n  và con n , 

tức giữa ngân hàng với doanh nghi p. Ngân hàng tạm chuyển n  cho VAMC nhưng doanh 

nghi p vẫn mắc n  xấu thì không thể gọi là  ã x  lý n   ư c.   

.         ớ     p                             ,    p           ắp   p              ú                   

                            ỉ               ? 

+ Để       n   ấ  v   hất  hải      ng ti n th t       ng ti n n    hải  ư   tạ  ra t    n n  

 hứ  h ng  hải t  ng  n thứ  ấ  n    h  .  i n n      h  ình       n     chuyển th   gi  tr  

      h  h     C            C    tr    h     tr i  hiế       i t  h ng trả  ãi và  ũng 

không có giá tr      hạn             ố tr i  hiế  với  g n h ng  h  nướ          ể t i tài 

tr .     nhiên ng  n ti n vững  hắ   hải  ư   tạ  r  t    n n    ì   n n   ã  ấ  ti n       ng 

 ột   ng ti n  ớn        trướ       nên khi       n        n n  buộc phải có dòng ti n  ể trả 

n . Tuy nhiên hi n nay VAMC, theo thiết kế chính sách,  h ng     ộng  ơ  ể          n   ột 

   h tri t  ể song lại có ràng buộc  ể trì hoãn vi c x  lý n    ì thế       n   h ng thự   ự   n 

vững v   hất      h     tạ  th i   h  ển  ột  h ản n    ng  h     C như  ột   i  h   ất trữ 

tạ  trong 5 nă , như v   không giải    ết  ư   vấn    thự   hất. 

.                                      ó  ộ                      ộ               ? 

+ C i    n trọng  ể    C       tốt nhất n   ấ      ự  trên   i   h        thì hi n nay  h ng 

  .  hưng r  r ng        h ng gắn  ư     i   h        C v      h   n i    h  h      C 

 h ng     ộng  ơ gì    h nh     ự  trên   i nh  n          ì t i th   ư   h   t i  h ng th  

h i  ư    h ản n  thì  ũng  h ng    t n thất gì  ả v  m t tài chính. Trong trư ng h p này 

 ũng  h ng    th ng     ể   nh gi  hi     ả     VAMC. Thực chất, c  h  ình   ng       n  

     ng   i nh  n tương   i             ể       n   ấ .  
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Khi      n n   h     C  ấ  ti n, nhưng VAMC không  ư  ti n     ư  giấ  nh n n . Nên 

VAMC   ng r   hải trả  ãi cho NH thương  ại, nhưng tr ng trư ng h   n    ãi   ất  ại   ng 

0%  ngh       h ng  hải trả  ãi. Anh  i  h t h nh n      nh  h ng  hải trả  ãi là một   c 

quy n quá lớn dành cho anh. Tất nhiên, nếu là th  trư ng thì ngư i ta s    nh giá trái phiếu 

ngay cả trong trư ng h p anh không trả lãi, song     là trái phiếu bắt buộc. Ngoài ra, anh  ũng 

không có ngh   v  trả lại giá tr  gốc cho trái phiếu. Chính  i   n    ã không tạ  cho anh áp lực 

và  ộng  ơ  ể       nh nh n   ũng như x  lý n  với giá tr  thu h i tốt nhất có thể.   i nế   hải 

trả  ãi thì  nh    nh nh  h ng tì     h       n  ng    ể    dòng ti n trả  ãi.     nên với    h 

           ình  ã tạ  nên t         ại (moral hazard) cho bản thân VAMC. C n    h     như 

hi n n       h ng t  thiết  ế    hình  ã tr    h     C  ột         n      ớn. 

Mua nợ theo giá thị trường 

. Vậ                                    ? 

     C       tốt nhất     hi   i   h     ạt  ư   v    i   h        C   ng  ạt  ư     rướ  

hết  hải trả  ãi  h  tr i  hiế     gi  tr      hạn  thứ h i  hải     nh nh vi        ại n  th   gi  

th  trư ng  hứ không ch  ch  yếu     th   gi        h như hi n n    thứ     hải tạ   i    i n 

v   ơ  hế   h  n  h   h        h  nh      tư nướ  ng  i v    i t      ể      ng ti n  ạ h  

  ng ti n  ạ h       ngh       ư   tạ  r  t  khu vực  ản   ất c a n n  inh tế  hứ  h ng  hải 

    ng  n  h   như       ơ  r  h    ư    ơ  r  t     n h    n         NH. 

.             p                 p      ặ                            p           ? 

+   r i  hiế      hải     ãi   ất   hải    gi  tr      hạn   hưng gi  tr      hạn     tr i  hiế  

n    hải  ư    ự  trên x   s ất v  gi  tr     vọng th  h i      h ản n       hư v   tr i  hiế  

     i t  t  n   thự  r   h ng t  n  tr nh t         ậ       ộ     hứ  h ng  hải    tr i  hiế  

  ng chu n.     nên tr i  hiế   h ng t    ng       n  hải  ư   t i  ấ  tr    ại   t nhất     hải 

trả  ãi  thứ h i  hải    gi  tr      hạn     gi  tr      hạn     tr i  hiế      hải  ự  trên gi  tr  

   vọng      h ản n     thể th  h i  ư     hứ  h ng  h  gi  tr      hạn   ng 0.  ế  gi  tr      

hạn   ng       h ng r ng   ộ  ngh   v  n         C với tr i  hiế    . 

. Lã        p               p               p     p? 

   g  ên tắ  phải trả  ãi  h  th ộ  rất nhi    ế  tố như   t   ng lãi   ất hi n n   thế n    

 hư  ãi   ất ti n g i   ãi   ất  h  v     ãi   ất tr i  hiế  ch nh  h  hi n n   thế n  ..  v  cả tố  

 ộ tăng trư ng     n n  inh tế như thế n        ấ  th nh  ãi   ất   hưng v  ng  ên tắ     

 h ng thể   ng 0. Cũng c n nói thêm, v  m t kỹ thu t, vi c trả lãi suất danh ngh   không quá 

quan trọng, th  trư ng s    nh giá lại giá tr  trái phiếu dựa trên suất sinh l i và r i ro mà họ k  

vọng khi nắm giữ trái phiếu ‘  c bi t’ này.  
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