CAI CACH KHU YUC TAI CHilyH VA CONG TY & HAN qudC
SAU KHUNG HOANG (1997-2000)

hiing hodng tai chinh Chau A1997-

1998 la mot cii s6c kinh t€ va xa hoi
16n nhét trong khu vue trong thap nién vira
qua. Chi trong mot thdi gian ngin, mot loat 5
nuSc Chau A: Thai Lan, Philipin, Malaysia,
Indonesia, va Han Quoc di lam vao (inh
trang khung hoang kinh t€ nghiém trong.
Tdn that v¢ kinh € chiém t61 30% GDP. Cic
vin dé vé thit nghiép, ngheo déi bit dau tai
phat tr& lai. O Han Quéc, noi ma tinh trang
th4t nghiép v nghéo déi da gan nhu khong
con trude khang hoang, vay ma sau khi xay
ra khing hodng ty 1¢ thit nghiép da tang gan
gdp 3 lan vao nam 1998; ty 1¢ ngheo doi &
khu vuc thdnh thi ciing tang gap 2 lan tai
dinh diém clia cuoc khing hoang Cii s6c vé
kinh t&€ con gay ra hang loat cdc xdo trén
chinh tri va xa hoi khac.

Khu vuc tai chinh va khu vuc céng ty la
hai khu vuc chiu tic dong 16n nhat ctua cude
khung hodng. Vi vay, chinh phu cdc nudc bi
khung hoang da tap trung chli yéu vao viéc
céi cdch hai khu vuc nay nhim khic phuc va
Vugt qua cudc khing hoang mot cich nhanh
nhdt Sau ddy chiing ta s& tim hiéu mo hinh
cai cdch khu vuc tar chinh va cong ty & cic
nude bi khing hoang, déng thoi di sau phin
tich mé hinh cai cdch khu vue tai chinh va
cong ty cua Han Quéc, nude thuc hién cai
cdch kha thanh cong va thodt ra khoi khiing
hoang sém nhat trong s6 cdc nudc bi khung
hoang. Tur d6 ¢ thé tong két, ddanh gia va chi
ra nhitng nét tuong déng ciing nhu khic biét
trong cai cich khu vuc tai chinh va cong ty
clia cic nudc chiu tic dong cla khung hoang
tai chinh Chau A 1997, dac biét la ctia Han
Quéc sau hon 3 nam thuc hién cai cich ké tir
khi dién ra khiing hoang, va rit ra nhig bai
hoc kinh nghiém qui bdu trong viéc dé
phong ciing nhu khic phuc nhiing cudc
khung hoang tuong tir trong tuong lai.

* Thac si, Vién Nghién ctru Dong Bic A

V0 HAI THANNH*

I. Mo hinh cai cich khu vuc tai chinh va
cong ty & cac nude Chan A sau khiing hoang
tai chinh 1997.

Vi cudc khung hoang di anh hudng ngay
cang rong va manh mé 1én khu vuc tai chinh
va cong ty nén chién luge cai cich ctia chinh
phu cdc nudc bi khing hoang da tap trung
chit y&u vao hai khu vuc nay. Muc dich hai
trong mot clia cude cai cdch doé 13, vira nham
thoat khoi cuoc khiing hodng déng thoi cai
thién tinh trang y&u kém co ciu, mot tron
nhitng nguyén nhan chinh din téi su sup do
cta khu vue tai chinh. Muc tiéu cta chién
luge cai cdch 1a tp trung vao viéc (di co ciu
cac 1O chic tai chinh yéu kem bang cach
dong cua, sat nhap hay tii ¢b phin hod; cai
tién quan ly cong ty; mém deo hod th trucmg
lao dong; ph1 diéu chinh thi trudng trong nudc.

Trong cdc nude bi khung hoang, ¢é 3
nguyén tic chit yéu diéu khién tii co cdu tai
chinh d6 1a: 1) Giam thiéu rti ro vé niém tin
lién quan | 16i viéc st dung tién cong qui deé
tdi ¢o phdn hod ngan hang bing cdch bdo
dam rang sG hifu cla chinh phtt ting tuong
tng véi su hé tro cod phdn hod cong d6; 2)
Toi da hod su tham gia cua khu vuc tu nhan
bing cdch tao ra nhing khuyén khich hanh
chinh va ngan sdch; 3) Dam bao ring qua
trinh tdi co cdu duge thuc hién mot cach toan
dién va bao trum cdc mat thé ché, luat phdp,
va qui dinh cta khu vue ngin hang cling nhu
kha nang tai chinh. Cac ngan hang phai dat
cic chuan quoc 1& ve kha ning vén, phan loai
vay ng, du phong rui ro vay ng, k€ todn va
cong khai.

Tat ca cdc nude bi khing hodng da xay
dung cdc h¢ thong méi ben canh hé thong
tod dn dé tdi cd cdu ng cua céc cong ty 16n,
va ap dung céc bién thé cla “cdch tép can
London” dé tii co cdu cong ty. Indonesna da
hinh thanh mot “sdng kién Jakarta”, Han
Qudc va Malaysia hinh thanh cac “uy ban tdi
co cdu no cong ty” va Thai Lan st dung “uy
ban tw vdn tdi co cdu no cong ty”. Nhing
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khuyén khich vé thu€ da thic ddy chuong
trinh cifu trg phi toa dn, cung vdi viéc loai bo
nhilng tro ngal hanh chinh gay tri hodn viéc
st nhiap va hodn chuyén ng c6 phan. Bén
canh do, cdc nude bi khing hoang cong di
tang cudng cic luat pha san trong nude nhim
day manh viéc giai quyet céc truong hop pha
san, bdo vé cic quyén clia ngudi cho vay, va
kiém soat cdc nha quan ly. Céc chinh sich
cai tién quz’m 1¢ bao gém nhiing nd luc glam
tap trung sO hitu, ting canh tranh thi trudng,
g]am doc quyen chmh phil, ddy manh quyen
c6 dong thi€u s6 va tang su minh bach cia
cdc bao cdo va giao dich tai chinh.

Maic di cdc nguyén tic chung cha tdi co
cu tai chinh va cong ty 1a giong nhau & cdc
nudc bi khing hoang, nhung vé chi (i€t va
mitc do chia qué trinh nay & mbi nuée lai cé
su khac biet didng ké. Han Quéc va Malayswl
14 hai nudc di dat dugc thanh cong 16n nhat
trong qua trinh thuc hién tdi co cau, nhung
ching cling ¢6 nhiéu khic biét trong cdch
ti€p can va gidi quyet vén dé. Khdc véi Han
Quoc Malaysna da tir choi chuo‘ng trinh citu
trg ciia IMF va lua chon giat phap kiém sodt
von, déng cua cic t8 chic phi tai chinh. Sau
nhiing cit giam manh mé & khu vuc tai chinh
bing cich déng clha hdu nhu toan bd cic
cong ty tai chinh cta né, Thdi Lan da ting
buGc thich tng véi cich tlep cin dua trén
nguyén tic thi truong dé tdi co cdu, dlen hinh
la cho phép cdc ngin hang tang von cb phan
trong mot thoi gian dai bang cich yéu ciu
dam bdo muc du trit cho vay. Indonesia tut
hau khd xa so véi 3 nudc néu trén va mii sau
nay mdi thuc hién gidi quyét cdc van dé vé
ngan hang va cong ty. La mot nude chiu anh
hudng it nhat, Philippines di dp dung qud
trinh cai cdch dinh hudng thi truong, chinh
phit vd ngan hang trung vong cung tap trung
vao cai cich hé thong giam sat.

#Cdc mé hinh cdi cdch cong ty

C6 3 cach tiép can pho bién dé tdi co ciau
cong ty: tap trung hod, phi tip trung hod va
“cach ti€p can London.” Trong cdch ti€p cén
tap trung hod, chinh pht déng vai trdo chu
dao. N6 chi ¢6 hiéu qua khi qui mé ng xiu
nho, cg ciu cong ty don gidn va chinh phu cé
du tu tin. Thuy Dién vao dau thip nién 1990
va Hungary vao gilta thap nién 1990 da su

dung cich ti€p can tap trung hoa dé tai co
cdu cong ty.

Trat ngugc véi trudng phai 1ap trung, cdc
bén lién quan lai str dung cdch ti€p can phl
tap trung dé dat dugc nhing thoa thuan cai
cach mot cach tu nguyén. N6 dugc coi I3 hitu-
hiéu hon cich tiép can tap trung hod trong
truong hgp céc khodn ng xau qua I6n va co
cdu cong ty phitc tap. Tai co ciu cong ty &
M¥ ¢6 chiéu huéng theo céach ti€p can nay.
“Céch ti€p can London” da phit trién & Anh
khi mét loat cic cong ty duong diu véi pha
san trong giai doan suy thodi dau thap ky 1990.

Trong giai doan nay, hon 160 cong ty cua
Anh da dp dung “cich ti€p cin London.” Cic
t6 chitc tai chinh tin dung cho vay va cic
cong ty ¢6 nguy co phd san phdl hoat dong
dudi su két hop chit ché véi cic td chiic
chinh phit (vi du nhu Ngan hang Anh Quéc &
Anh), nhung lai khong lién quan tdi toa dn
chinh qui.

Cach tiép cdn London bao gém:

- Chia sé toan b0 thong tin giita tat ca cic
bén tham gia vao chuong trinh citu trg;

- Ra quyét dinh tip the gitia cdc ngan
hang cho vay tin dung vé vin dé la trong
trudmg hop nao thi mot ¢ong ty duge nhan ho
trg tai chinh;

- Tiéu chuin hod cic cam két gilta con ng
va chil ng va gita chit ng véi nhau;

- An dinh thdi han 15 rang d€ dat duge mot
giai phap tam thdi;

- Cam k&t bit bugc gura cdc ngan hang va
cong ty dé tham gia va giif 161 haa doi véi
nhitng cam két cai cich;

- Nguyén tac “chia sé ndi dau” trong viéc
phan bd t6n that c6 nghia 1a déi xir binh
dang déi v6i tit cd cdc chi cho vay don 1é;

- Hinh phat cé thé duoc ap dung néu
khong gitt dung cam két. D€ thanh cong,
cach ti€p cin nay doi hoi phai cé mot niém
tin vitng chac vao t6 chic trung gian chinh
qui. Trong truéng hgp cua Anh, cic bén da
chd trong dat mem tin cao dd vao Ngan hang
Anh quoc mot véu t6 16n dé din t6i thanh cong;

RO rang 13, chuong trinh citu trg ng cong
ty dudi su phoi hgp v6i chinh phu ¢
Indonesia, Han Quéc va Thai Lan ciing gin
giong véi “cich tiép can London.” Tuy nhién,
cic nudc Chau A thi€u mdt ngan hing nhu
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Ngan hang Anh qudc, mot té chitc chinh phu
¢ uy tin cao. Cdc nudc nay con chua xéay
dung dugc uy tin va sy tin tuéng 1an nhau
gita cdc 10 chic tai chinh. Qua trinh nay
dang chuyen bién tig budc, vi céc t6 chdc
tai chinh va cong ty dang tr¢ nén tu tin hon
nho kha nang gidm sat cia chinh phu trong
viéc tdt co cdu no cong ty.

* Muon diém quan trong trong viéc qudn
Iy va khdc phuc khiing hodng hé thong ngdn hang:

Trinh tu dugi day s€ moé ta cic budc khic
nhau khi khic phuc mot cudc khiing hoang
tai chinh mang tinh hé¢ thong. Trinh ty nay
dua trén co s& gia thiét ring, khu vuc tai
chinh ¢é nhitng mat manh cia mét khu vuc
cong va vi vy, s& gidi quyét khi’mg hoang
thong qua su tham gia manh mé caa khu vuc
cong. Cac budc khic nhau, bit ddu tir cin
nguyén cho t6i nhan dang va giai phdp va
cac bién phap ngin chan déu dugc dé cap o
day. Mdc dd cdc hanh dong cu thé ¢6 thé
khic nhau giifa cdc nudc tuy thudc vio mic
do khﬁng hoang ning hay nhe, co ciu khu
viuc tai chinh truéc khiing hoang, nhung
nhlmg bi€u hién va wu dai cuc bo, noi dung
va chién luge ctia khdi cong déng nay 13 gin
gong nhau.

Bige 1-4: Giai doan cao trio cua cudc
khung hoang, bao gom cédc bién phdp ngan
chan tinh th& va én dinh hé théng

1. Khiing hodng thiong khoi phdt khi no
dong qud lon trong nén kinh té. Trong giai
_doan ddu né cé thé bi cdc ngdn hang va
chinh plut tir choi phdn ndo.

2. Ngdn hang chiu si chi dao cua nguoi
cho vay va nguoi giti ién bdr ddu va hinh
thanh. Ngdn hang trung wong chiu trdch
nhiém ho tro tién mdt cho cdc ngdn hang bi
khiing hodng.

3. Khi tién mdt ctta ngdan hang trung wong
khéng dit dé citu tro thi chinh phit sé théng
bdo bdo ldnh toan phdn cho nhiing nguoi gui
tien va cho vay. Bién phdp nay nham muc
dich gidm bor tinh bdt trdc va c6 thém thoi
gian cho chinh plm nen hanh qud trinh tdi
co cdu mot cdch qui cit.

4. Ngay sau do, ngdn hang tr ung uong s€
co gang cdt gtam ho tro tién mdt dé dé phong
mat kiém sodt tién 8.

Burde 5-8: Giai doan 6n dinh, bao gém cdc
bién phdp tii co cidu hé thong

5. Cdc nha chiic trach xdy dung cdc cong
cu cdn thiét cho mot cude tdi co cdu todn
dién, bao gém cdc khung kho thé ché, tai
chinh va phap 13.

6. Nhiing t6n thdt cria cdc thé ché riéng Ié
la cé thé nhan biét duge. Cdc nha chiic trdch
1dp trung vao viéc hé tro tén mdt va hé tro
kha nang c6 thé trd ditge no.

7. Cdc nha chiic 1 dch vach ra mor chién
lige tat co cdu khu viee tai chinh dita trén
Irién vong co cat sau khiing hodng ctia khu
vite nay.

8. Cdc ngdn hang c6 khd ndng ton tai
dieoc tdi cé phan hod, cdac tai san xdu ciing
durgrc gtat quyet va thdt chdt nhitng qui dinh
va gidm sdt cdn trong.

Bitge 9-10: Giai doan phuc hoi, bao gém
cic bien phap binh 6n he thong

9. Cdc ngan hang quéc gia hod dicoe tdi
e nhdn hod, no cong ty duoc tdai co cdu, va
cdc tai san xdu sé diroc badn lai. |

10. Bdi bo bdo lanh toan phan, do hé
thong ngdn hang thuc hién tdi cé phcfn hod
va binh phuc tro'lai.

* Cdc bién phdp tdi co cdu khu vie tai
chinh trong chwong trinh ciu trg cua IMF
duoc thiee hién tai cdc nmude Indonesia, Han
Quéc, Thdi Lan va Philippines:

1. Cdc bién phdp on dinh hé thong:

- Hb trg tién mit & cic mirc phat va ¢6
diéu kién (Indonesia, Han Quoc va Thai Lan).

- Gidi thiéu mot chuong trinh bao lanh
hoan toan (Indonesia va Thai Lan).

- Han ché mirc ghi tién nham giam kha
niang cua cac ngan hang yéu kém ¢6 thé nim
gilt cdc khodn tién gii va ti€p tuc lam suy
yéu hé thong (Indonesia va Thdi Lan).

- Phan dinh va déng clra cdc thé ché tai
chinh qud y€u kém. Bao gbém cédc ngan hang
thuong mai (Indonesia), cdc ngan hang
thuong mai va ngan hImg ngoai thuong (Han
Qudc) va cic cong ty tai chinh (Thdl Lan).

- Yéu ciu cdc ch s& hitu cdc thé ché tdl
chinh bi déng clra bo di nerng loi nhuén cha
ching trong cic thé ché nay (Indonesia, Han
Quoc va That Lan).
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- Chia sé ton that cha cdc cong ty tai chinh
bi déng ctta véi ngudi cho vay; kéo dai thot
han tién gui (Théi Lan).

2. Cdc bién phdp tdi co cdu khu vige 1ai chinh

- Thiét lap mot co quan tdi co ciu (Co
quan tdi co cdu ngan hang Indonesia, IBRA,
& Indonesia)..

- Hoan thién c¢dc bao cido thanh tra cha cic
thé ché tai chinh (Indonesia va Han Quéc).

- That chat viéc phan loai no va cdc qui
tic du phong t6én thdt ng (Indonesia, Han
Qudc, Thai Lan, va Philippines).

- Cho phép cat giam thu€ toan phan vé thu
nhip danh cho du phong ton thit ng
(Indonesia, Han Quéc va Thai Lan).

- Hinh thanh lich trinh minh bach hod déi
v6i cdc ngan hang nham ddp iing yéu ciu vé
von du phong (Indonesia va Han Qudc) hay
yéu cau du phong (Thdi Lan).

- Can thiép vao cdc ngan hang bi khing
hoang (tat ca cdc nudc).

- Chép thuin bdn ghi nhd chung gifta cédc
ngén hang chura ¢6 phan hod va cdc nhi chic
trach dé dua ra mot lich trinh cho viéc tang
von nhim dap ing yéu cdu vé du phong va
dat duoc cdc chuin muc trong hoat dong
kinh doanh (tat ca cic nuoc)

- Dua ra cic hudng dan vé phuong thic sur
dung céc qui cong trong viéc 1di ¢ phan hoa
cac ngan hang (Thai Lan) va thanh todn cic
khodn ng khong cé kha ning chi tra cua cic
thé ché tu nhan (Indonesia va Han Quéc).

- Pua ra ciac huéng dan vé cap phép ngan
hang nghiém ngit hon (Thdi Lan).

- Tién hanh tu nhan hod cdc ngén hang
quéc gla (Indonesia, Hin Qudc va Thai Lan).
3. Cdc bién phap cdi cdch khung khé thé ché’

- Ban hanh cic qui dmh phdp 1y nhiam
nang cao tinh doc 1ap clia co quan gidm sét
(Han Quodc) va ngdn hang trung uong
(Indonesia).

- Tién hanh ddy manh gidm sat ngan hang
(Indonesia va Philippines)

- Hoan thién cong tic k€ todn, cong khai,
vd cdc chudn muc kiém todn (Hin Qudc,
Philippines va Théi Lan).

- Dua ra cic diéu chinh thiic ddy cho vay,
quin 1y von tién mat, cong khai ngoai hoi
(Indonesia va Han Qudc); bdao lanh chéo
ciing bi loai bo doi véi 30 chaebols & Han Quac.

- Ban hanh luét phd san méi (Indonesia va
Thai Lan).

II. Cai cédch khu vuc tai chinh va cong
ty & Han Quéc

1. Cdi cdach khu vuc tai chinh

Cé6 thé néi, cai cach khu vuc tai chinh la
trong tam clta chuong trinh cai cich co ciu
cua Han Quoc sau khﬁng hoang 11/1997.
Sau day ching ta s€ tim hiéu nhiing nd1 dung
chu yéu cua chién luge cling nhu viéc thuc
hién, ddnh gid két qua va trién vong cua
nhitng cai cich ctia Chinh phi Han Quéc doi
v6i khu vue nay.

Chién luge cai cach khu vuc tai chinh cla
chinh phi tap trung vao 4 trong tim cha yéu sau:

- Céc bién phap khan cdp nham khéi phuc
hé théng tai chinh théng qua viéc hd trg kha
nang thanh todn tién mat, bio linh tién g
toan phan (nhung ¢ thoi han) va can thiép
mot cdch cé hé thong vao cdc thé ché quan
trong khong c¢é kha nang ton tai.

- Cic bién phdp tdi co cdu nham khoi
phuc khd ning tra ng cia hé thong tai chinh
nho viée can thigp vao cdc thé ch& khong ¢é
kha niing ton tai (nhu déng cira, sdt nhap ...),
thanh todn cdc khoan ng khong ¢é kha nang
chi trd va tdi c6 phdn hod ngan hang théng
qua viéc su dung cdc qui cong.

- Céc bién phap ddy manh cg ch€ hién
hanh thong qua viéc gan két cdc diéu chinh
va gidm sdt than trong voi cac thong 1€ qudc té.

- Céc bién phdp tdi co cdu cong ty (bao
goém 5 chaebols 1on nhat) nhim gidm ng va
nang cao tinh hiéu qua cho cong ty.

a. Cdc bién phap khdn cdp

Tai thoi diém xay ra khing hoang, viéc
cin thiét nhat 14 phai khéi phuc sy 6n dinh
cin ban cGa hé thong tai chinh. Nhiém vu
ddu tien d6 1a duy tri niém tin vao h¢ thong
ngan hang. Trudc khi no ra khung hoing,
thdang 1/1997, cic nha cam quyén dd dua ra
mot chuong trinh bao hiém tién gm dugc bao
lanh boi cic ngan hang v6i mic phi bio
hiém thip. Chuong trinh nay dd cung cap
bio hiém cho todn bo cdc khoan tién gui
khong vugt qua 20 trieu Won/mobi cd nhan
gl tién. Thém vao 46, thang 8/1997, chinh
phu da thong bdo rang s¢ dam bao cho cic
thé ché tai chinh ciia Han Quoc du kha nang
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chi tra ng nudc ngoai, dam bao modt céch
hiéu qua cac khodn ng nay.

Tuy nhién viéc bao lanh déi vai cic khoan
ng nudc ngoai cla cic ngan hang Han Quoc
va viéc thuc hién bao lanh tién gui trong
nuée van chua duge thé ché hod. Vi vay,
thing 11/1997 chinh pht da thong bdo rang
s€ bao lanh tat ca cic khoan no cua cdc thé
ché tai chinh cho t6i cudi nim 2000 va s& hd
trg khd niang thanh todn tién mat cho céc
ngan hang néu can.

Can lhlep nhanh chéng vao cac thé ché
khong c6 kha ning ton tai cing 1a mot bién
phap khoi phuc su on dinh clia khu vuc tai
chinh. Thdng 12/1997, ciac nha chic trich
thong bdo ring, chinh phu yéu cdu hai ngin
hang thuorng mai (KFB va Seoul Bank) cam
két s& ¢6 thé tiép tuc dam bao thanh todn
duoc cdc khodn ng cta minh. Dé gidi quyét
vin dé cdc ngan hang ngoai thuong khong c6
kha nang trd ng, chinh phu da thong bao dinh
chi 14 ngan hang vao thing 12/1997 va 10
ngan hang trong s6 do6 da bi déng cira vao
thang 1/1998. Mot ngan hiang ngoai lhuorng
trung gian di duoc thiét 1ap nhim phong toa
va thanh Iy cdc tai sdn cla ching.

b. Cac bién phdp tdi co cdu

Bute 1i€p theo 1a khor phuc khd ndng chi
trd cita hé Ih()mg tai chinh. Trudce tién l1a phdn
biét cdc thé ché khong thé tén tai duoc voi
cic thé ché yeu kém nhung c6 thé tén rai
dugc. Diéu ndy doi hoi phai dinh gid mot
cich h¢ thong cic thé ché tin dung, cdc ngan
hdng ngoal thuong, ngan hdng thuong mat,
va cdc ngin hang phat trién va chuyén mon
hod khdc. Déi véi cic thé ché khéng thé tén
tai, chinh phu dé 4p dung cic bi¢n phap nhu
sat nhép, bdn lai, hay pha san. Dol véi cic
thé ché c6 thé t6n tai duge, chinh phl dua ra
cdc k& hoach citu trg vor cac bién phap cu
thé nhdm dat dugc s6 von du phong t5i thiéu
(bao gém cic ludng von vay tire thoi tir cdc
c6 dong hién hanh hay céc cd dong mai) va
thuc hién co cdu lai t6 chie.

c. Po6i voi khu viee ngdn hang

Lan séng hé tro céng dau tien da thio go
dugc mot s6 vidn dé khé khan va dat duge
nhitng két qua rat kha quan. Vao cudi nam
1997, trong s6 27 ngan hang thuong mai, cé
14 ngan hang da bdo cdo ty sudl von du

phong dudi mic qui dinh 12 8% va 2 ngéan
hang da pha san vé mat ky thuat.

- Vi tim quan trong cua hai ngan hang
trong hé thong, vao thang 1/1998, chinh phu
da quéc hitu hod 2 ngan hang thuong mai 16n
khong ¢6 kha nang tra ng 1a KFB v Seoul Bank;

- Thang 7/1998, 5 ngan hang nho c6 ty
suit von du phong 4m di bi dong ctra. Cic
hoat dong clia chung da bi chuyen giao cho 5
ngan hdng uy tin hon theo cic thoa thuin
mua ban va sit nhap.

- 7 ngan hang chua cd phén hod do (thi€u
von) con lai bude phai diéu chinh lai theo ké
hoach phuc héi da duge phé duyét nham ddp
tng yéu cdu von dir phong 101 thiéu la 8%.
Céc ngan hang di duge gia han them 2 nam
cho viéc thoa min yéu cdu ndy dé khong lam
gidn doan toan bo qua trinh tin dung.

- Trong nam 1999, ¢é hang loat trudng
hop sdr nhdp nho viée cdp von ur cde qui
cong, bao gdm 5 trong s6 cdc ngan hang
thiéu von. Hai ngan hang di dugc sit nhap
dé 1a 2 ngan hang 16n thudc s& hitu cua
chinh phu (Hanvit vd Cho Hung Bank). Hai
ngan hang khéc thi€u von ciing da dugc tii
¢O phdn hod ciing vdi su phdi hop cla cac
qut cong va tu.

- Vao cudl nam 1997, cic ngan hang
khong gap khé khan vé von khic ciing dang
trong qua trinh ra sodt lai. Ba ngin hang
dugc liét vao dang phai diéu chinh trong khi
s6 con lai phai thuc hién tdi co cdu, bao gdm
st nhap, thu nho va tang cudng von tu nhan
bo sung.

- Chinh phu con thuc hién 7di c6  phdn hod
cic ngan hang phat trién va chuyen mon hoa
ma bi coi 1a khong lanh manh va bt ching
phéi tuan tha nhimg qui dinh ma da dugc ap
dung déi véi cac ngan hang thuong mai.

d. Déi véi cdc thé ché tai chinh phi ngdn hang

Khi chién luge tdi co ciu ngan hang da
duge thuc thi, thi cdc nha chifc triach bat diu
chi trong vao viéc tdi co cdu cac thé ché'tdi
chinh phi ngan hang (NBFIs). Uu tién diu
tien danh cho viéc gidi quyét cdc van dé
trong khu vuc ngin hang ngoai thuong vi
ching da bt xuéng cdp nghiém trong ke tir
cudi nam 1997. Trong s6 30 ngan hang ngoai
thuong trude khing hoang, chi ¢ 6 ngin
hang con ton tai, so con lai bi dong cira, sit
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nhap v6i cac ngan hang thuong mai, hay bi
chinh phu kiém soat va sit nhdp

Buée tiép theo la dong ctta cdc thé ché

nho hon khong cé khd ndng tén tai. N6 bao
g6m nhiéu thé ché tin dung nho hon, cic thé
ch& tai chinh va ti€t kiém chung, hgp tac tin
dung, va nhiéu thé ché dac biét khic. V6i
viéc thiét Iap mot hé thong giam sat thong
nhdt, thi cé thé dp dung céc ticu chudn glam
sdt nhu nhau cho cdc thé ché nay. Két qua la
gin 1000 thé ch& nho hon di bi déng cira, va
tat nhién 1a con s6 nay khong dimg lai 6 dé.

e. Thani todn no khong ¢6 khd ndng chi trd

Viao thang 11/1997, cic nha chic trach da
thong bdo mot chuong trinh thanh toan tai
san no khong ¢6 kha nang chi tra nhu mot
cong cu hd trg chinh thiic cho hoat dong tai
co cau ngan hang. Thang 3/1998, chinh phl

udc tinh tong s6 ng xau cua tat ¢a cic thé che

tai chinh lén téi 118 nghin ty won (chiém
khoang 28% GDP) va dat muc tiéu xod bo
truc tiép 100 nghin ty won gid tri cdc khoan
ng thong qua hai kénh: kénh thi nhit 1a,
nhitng no luc tai co ciu ndi bo cac thé ché tai
chinh, va kénh thd hai 1a, thanh todn boi
KAMCO (Cong ty quan ly tai san Han Qudc)
véi gia thap hon so v6i ménh gid cla nd.

[ St dung cdc qui cong

Mot yéu 16 can thiét trong qud trinh cai
cdch khu vuc tai chinh dé 1a nguén cung cap
vén dai dao tr cde qui cong. Diéu nay la can
thiét vi nhiéu 1y do. Thur nhdt, su can thiép
manh mé tir trudc dén nay cua chinh phu vao
thi trudng tai chinh da din téi su y lai vao ho
trg cong. Chinh phu ciing khong mong muén
rang nhiéu nguoi dan Han Quéc bi mit tién
gl ti€t kiém. Thit hai, thi phan co ciu s& hira
cua cac ngan hang thuo’ng mai bao gom céc
t6 chitc dau tu ching khodn va céc ¢d dong
nho, nhung khong to chiic nao trong s6 do
nam giit vai tro 1a ngudn luc tdi ¢d phan hod
cla khu vuc nay. Mac du cic tap doan I6n la
chit s& hiru chi yéu clia cdc thé ché tai chinh
phi ngan hang (nhu cic cong ty chitng khodn,
ciac ngan hang ngoai thuong, cic cong ty bao
hi€ém va cédc cong ty tin thiac ddu tr), nhung
ching khong dugc s& hitu cdc ngén hang (vi
mdi c6 dong khong duge s& hitu qua 4% von
c6 phan cha mot ngan hang). Thir ba, muc do
cia van dé 1a kho xdc dinh bai nhitng tinh

toan nhdm lan va khong hiéu qua, ngan can
khong cho cac nha dau tu tu nhan tham gia.
Hon nita, pham vi cha vin dé nay 1a rdt rong
v6i muc dich 1a dé ngan chin bit ky nha ddu
tur no ma khong duge st ding ho cva chinh phu.

Cuoi thang 10/2000, tong lugng cung cip
tr cic qui cong lén t6i 118 nghin ty won
(22% GDP nam 2000). Su can thi¢p cha
chinh phlt dugce ti€n hanh thong qua 2 1o
chirc: KDIC (Cong ty bao h1em tién gii Han
Qudc) véi cdce chie ning tai cod phdn hoa cdc
thé ché tai chinh, theo déi t6n thét va bio vé
nguoi gui tién, trong khi KAMCO thi dam
trach viéc thanh toan cdc thuong phiéu.

g. Diéu chinh va gidam sdt than trong

Nhfmg yéu kém trong viéc giam sat da
dugc cai thién mot cach ddng ké va nhung
diéu chinh than trong da gan chdt hon voi
cdc chudn mifc quoc té. Cac bién phip ciing
da dugc ap dl_mg nhim cai thién chat luong
gidm sat. Chitc nang gidm sat duge hop nhat
vao mot co quan doc lap duy nhit, dé 1a FSC
(Uy ban gidm sat tai chinh) va chi nhdnh
diéu hanh cua né, FSS (Co quan gidm sat tai
chl’nh) FSC va FSS hién nay thuc hién viéc
gidm sat va dleu chinh d6i véi tit ca ngan
hdng vi céc 16 chire tii chinh phi ngin hang
va ca cac ngin hang phdt trién va chuyen
moén khic. Thém vao dé, gui dinh mdéi cho
phép FSC (chir khong phai 1a Bo Kinh (€ va
Tai chinh) dam trdch viéc cp va thu héi gidy
phép clia 14t ca cdc thé ché tai chinh. Viéc
hop nhit mét s6 chitc nang gidm sit vao mot
co quan, da lam giam nguy co diéu chinh thi
truong kinh doanh ching khodn (moét van dé
trong qua khu).

Cac bién phdp thin trong duge dp dung
cho d&n nay da giai quyét duoc kha nhiéu
van dé, bao gom: phan loat ng v cdc tiéu
chuén du phong, diy di vé vén, cic tiéu
chudn ké todn va cong khai, cho vay lién déi,
bao linh chéo, ching khoidn ngoai héi va
cong khai. Hau hét nhitng thay doéi vé diéu
chinh di duoc ap dung trong thoi gian 1998-
1999 v6i muyc dich dua nhiing dicu chinh
thin trong cua Han Quéc dén gan hon véi
céc chuin muc quéc (&

2. Cdi cdch khu viee cong ty

Dé d6i phé véi cude khiung hodng, chinh
phil da coi viéc cai cich khu vuc cong ty 1a
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mot trong nhitng wu tién hang dau. Muc dich
chu yéu cua né 1a nhim khoi phuc sitc manh
va kha niing canh tranh cua khu vuc cong ty
vi giai quyét vin dé yéu kém vé mat co ciu
da khién Han Quéc roi vao cudc khing
hodng cudi nam 1997. Khac voi nhung can
thi¢p trude day, chinh phu da c¢6 ging han
ché vat trd cua minh nhim nang cao sic
manh cta cdc thé ché, cho phép cic nha diu
tu va cho vay c6 thé chi dao cong ty va tao ra
mdt moi trudng noi ma nguyén tac thi trudong
cé thé gir vai trd chu dao trong viée dicu
khi€n chuong trinh cai cich. Dut sao, v6i
pham vi nhitng vin dé clia khu vuc cong ty
va viéc sir dung cic qui cong dé cai cach he
thong tai chinh, thi vai trd chi dao cta chinh
phi 1a khé trinh khoi. Chién luge cai cich
cong ty bao gom ba yéu té:

- Thiic ddy canh tranh manh mé hon:
nhiing cdi cdch tap trung vao viéc md ctra thi
trudng cho canh tranh, ca trong nudc lan
nudc ngodi, tu do hod thé ché diu tu nude
ngoai va day manh vai trd ctia Uy ban Buodn
ban cong bang (FTC).

- Cai tién qudn Iy cong ty: Cic bign phap
cai ti€n hé thong qu.m 1y cong ty bao gém:
tang cudng cdc quyén cua nha dau tang
cuong su minh bach trong cong tic ké todn
va cong khai tai chinh: tang cudng trich
nhiém cla cdc nhd quan ly va cic dai co
dong; va cai tién tinh hiéu qua cla cic thi
tuc phd san.

- Cai tién co cdu von va loi nhudn: Thong
qua viéc két hop gilta giy suc ép va khuyén
khich thi truong, chinh phua di budc cac tap
doan phii giam mic ng quia mic, cdi thién
co ciu von va loai bo bdo ldanh ng chéo gitta
cic cong ty con. Chinh phu da dp dung mot
bién phap mém déo dé tién hinh tdi co cdu,
tuy thudc vao qui mo, ban chit cta vin dé,
va nhimg ngudn tai chinh san co.

a. Thite day canh tranh manh mé hon

Céic budc tu do hod thi trudng von va co
ché luat dau tu nudc ngoii di dugce thuc hién
trong giai doan diu clia chuong trinh cai
cdch cla chinh phu Muc dich cta né 1a tao
diéu kién cho cic cong ty Han Qudc co thé
tham nhap truc tié€p vao thi trudng von nudc
ngoai va cho phép canh tranh manh mé hon
trong nén kinh t&. Cic cong ty tin dung tham

nhip truc tiép vao thi trudng von quoc 1€ sé
khong chi tao ra mot nguén cung cip tai
chinh phong phu hon va véi chi phi vay thip
hon, ma né con gilp cic cong ty tranh khot
str I¢ thudc tai chinh niang né vio cdc ngan hang.

Cdc bue 1t do hod thi tricong von va dau
e trice Hép nuoc ngoaz bao gom Loai bo gid
trdn trong ddu tu nudc ngoan dudi dang c6
phan, trdi phi€u va thi truong tién té; D& bd
nhitng han ché trong viéc vay nude ngoai cha
cdc cong ty: Tu do hod chu s& hiu nude
ngoai ¢ hiau hét cdc nganh coéng nghiép va
dich vu tai chinh; Thiét 1ap dich vu mot cua
nhim don gidan hod qud trinh xét duyét diu
tr nudc ngoai; Loai bo nhing han ch& doi
véi nha diu tu nude ngoal trong viéc mua
ban dit dai d¢ thuc hién cdc du dn diu t.

Cic bién phip tu do nay di thu hat mot
cach manh mé& luéng ddu tu ching khodn va
dau tu truc ti€p nude ngodi, bat diu tir qui 1
nam 1998. Hon nita, véi viéc dd bd nhimng
han ch& vé vay ng nudc ngoai, cic khodn ng
nudc ngodi dai han cla cdc cong ty trong
nudc di tang tir 25 t)"f USD vio cuéi nam
1997 len 30 ty USD vio cuoi thing 6/1999,
trong khi ciac khoan vay ngan han cta cdc 16
chiic tai chinh trong nude da giam tir 63 ty
USD xuéng 31 ty USD trong cling théi ky.

b. Cai tién qudn lv cong ty

bé ddy manh quan ly cong ty, chinh phu
phai gldl quyét mot loat cic van vé trén
pham vi rong Idn, bao gom: luit phdp, qui
dinh, nhiing rio cin vé thué doi véi viéc sat
nhip va mua bdn cong ty, ban tai sén v thiic
ddy tang cudng tinh minh bach cla cong ty
va cdc chuin muc k& toan. Nhiéu luat vi qui
dinh d3 dugc sira doi nham tdng cuong tinh
tréch nlnem ctia cdc cé doéng qudn Iy va cé
dong kiém sodt. Vao thing 2/1998, thi
trudng ching khodn Han Quéc (KSE) yéu
cau it ca cdc cong ty mau dich cong phai ¢é
it nhdt mot gidm doc trong hoi dong quan tri
12 nguoi bén ngoadi va vao cudi nam 1999
phai ¢é 1/4 hoi dong quan tri 12 ngudi bén
ngoii. Chinh phti con cdi cach Luit thuong
mai dé phan dinh 16 ring trich nhiém uy
thac cha cic glam doc. Cac bién phap khic
cung duoc tang Cuo'ng nhiam ning cao quyen
cla cédc cb dong thiéu s6 dé can biing sic
manh véi cac co dong da s6 bén trong cong
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ty. Thang 9/1998, nhung han ché vé quyén
bo phleu d6i véi céc 16 chirc ddu tu da bi d&
bo va vao thing 12/1998 mot hinh thic han
ché& bd phiéu tap trung dé tuyén chon gidm
déc di duge ban hanh.

Trong tam chu yeu hudng vao viéc cdi
thién chdt hr(mg va thoi diém cong khai tai
chinh va ndng cao chudn ké toan. Thang
2/1998 chinh phii da stra d8i Ludt Kiém todn
bén ngoai cac Cong ty Co phan trong dé
yeu ciu k€ (r ndm 1999, tat ci cdc cong ty
niém yét phai chudn bi ban bdo cdo tai chinh
di duoc kiém todn theo nhitng Tiéu chudn
quoc té (IASC) va thuc hién cong khai tai

chinh theo chuin muc quéc t&. Thang 4/2000,

30 Chaebols hang dau lan dau tién budc phai
1ap ra ban bdo cdo tai chinh phéi hop bao
gbém toan bo cdc giao dich bén trong tap
doan, tir d6 hi¢n ra mét birc tranh toan dién

hon vé sitc manh cta cong ty. Vao nam 2000,

cac cong ty niém yét budc phai bao cdo theo
qui va thanh 1ap cdc uy ban ki€m todn bao
gom cdc thanh phin nhu cic giam déc g bén
I‘lgOdl cac ¢6 dong va cic uy vién hoi dong
quan tri dai dién bén cho vay. Chinh pht con
trao quyén cho Vién CPAs Han Qudc nhu
mot ¢co quan Chuyen trach doc 1ap vé kiém
todn va thiét ldp cdc chuin muc thong qua
viéc gxao cho né trich nhiém quan 1y va qui
dinh cdc chuin muc kiém todn.

FTC da doéng vai tro tich cuc hon trong
viéc tang cudng cic qui dinh chong lai cic
giao dich phi phdp bén trong ndi bd cic
Chaebol. Thing 4/1998. né da ngin cim viéc
st dung bao linh ng mdi gilta cic cong ty
con va yéu cau cic bao lanh ng hién hanh
phai d& bd vao thdng 3/2000. FTC con chi
dao cdc cudc thanh tra clia riéng né va danh
thué nang cic Chaebols nao bi phat hién ra la

¢O nhing glao dich phi phép trong ndi bd cia ching.

Cudi cing, luat phd sin cling duge day
manh nham duy tri su ton tai cua cac cong ty
yeu kém va tao diu kién cho viéc thuc hién
tai co cdu dudi su gidm sdt chia toa 4n. Thing
2/1998 va mot l4n nita vao thing 12/1999,
chinh phii da sira doi ludt phd san nhim tao
ra mot su ¢ian do1 hon glua quyen cla ngudi
di vay va ngucﬂ cho vay va dé cai thién toc
do va hiéu qua cia hé thong toa dn.

c¢. Cdi tién co cdu von va loi nhudn

Cic co quan chic traich nhin ra rang,
nhiing thay ddi doi véi bo mdy diéu hanh va
phdp 1y s€ it dnh hudng ngay lap tic dén viéc
cai thién co ciu von va loi nhuin cta cic
cong ty. Cu thé 1a, can ph.:u ¢6 nhiéu hanh
dong truc tlep dé gidi quyét cdc van dé cap
bach nhu néi rong thdi han no cia cong ty.
FSC vi vay phai chiu trich nhiém gidm sat
tdi co cdu khu vuc cong ty.

Dé thuc hién tdi co cau, chinh phti da chia
cdc cong ty ra thinh 3 nhém phan anh co ciu
cong nghiép cla nén kinh t€. Nhém thir nhit
la 5 Chaebols h?mg dau (Hyundai, Daewoo,
Samsung, SK, va LG) nam gir phin 16n céc
ngudn luc va xudt khdu chd dao clia Han
Quoc. Nhém thir hai 13 cdc Chaebols vira va
nho dang méc n¢ ning xép hang tir tha 6 cho
dén 64 theo khoi lugng tai san va khu vuc
doanh nghiép vira va nho (SMEs) dang lam
viio tinh trang thiéu ti€n mat. Méi nhém déu
phai duong dau véi nhiing vin dé giong nhau,
nhung khac nhau vé mitc d6 va qui mo ng, vé
kha ning thim nhap vén va vé€ ban chit cla
cdc van dé tdi co cau.

Poi v6i nhém Chaebols thit hai ¢6 ty suat
von vay cao va ¢6 nhiéu vin dé hon, chinh
phi dia dua ra mot chuong trinh cdu tro
khong c6 sy tham gia clia toa an phong theo
mo hinh “Cdch tiép cdn London” ciia Ngan
hang Anh quéc. Khac véi 5 tap doan hang
ddu, hau hét cic cong ty bic trung ndy da
khong ti€p can tin dung ngin hang va cac
chuong trinh clu trg ng can thi€t hay cic
khoan vay ng mdi, dé ¢6 bat ky mot co hoi
tai co cdu ¢d ¥ nghia nao.

Két qua cua cudc khing hoiang va viéc
thuc hién cai cdch néu trén d6 Ia, khu vuc tai
chinh da c6 nhiéu chuyé'n bién ding ké va
kha ning 10n tai cla né da duge nang cao. So
luong cic thé ché tai chinh di giam di mot
cach ding ké, mot s bo phan thue hé thong
tai chinh ciing da duoc cat glam va cdc thé
ché con lai da ci thién co cdu tai chinh va cd
ciu chung ctia né. C6 nhiéu thay déi vé mat
sO hitu va ¢é thém y&u (6 nudc ngoai tham
gia. Vén cua cac ngan hdng hién vuogt qud
muc yéu cau t&i thiéu doi véi hdl.l hét cic 16
chitc tai chinh. Vén trung binh c¢ha cédc ngén
hing thuong mai da tang tt 7% tdi sdn rii ro
cao vao cudl nam 1997 lén 10,8% vao giita
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nam 2000 sau khi sat nhap, déng cla, va tai
cd phin hod. Cic tai san ng, mic di van con
nhiéu, nhung da giam bét va nhitng du phong
cho cic khoin ng nhu thé da dugc ting
cuong. Qud trinh tdi co cau con din t6i mot
su hop nhat ¢ khu vue ngan hang Han Quoéc.
Sau nhiing 16n thit niing né ngay sau khi xay
ra khung hoang, nam 1999, khu vuc ngan
hang da bio cio lgi nhuin dwong trudec du
phbng, nim 2000, hau hét cac ngan hang déu
bdo cdo lgi nhuan duong sau du phong. Quén
Iy ngan hang duoc dic biét chii trong vé lgi
nhuan hon 1a ting trudng tai san. Hau hét cic
ngin hang hién nay déu cé hé thong quan 1y
rui ro chinh thic, mac du viéc dp dung cic
cong nghe quan ly nay vao hoat dong ngan
hang s& mdt nhicu thoi gian.

Qu4 trinh cét cich dién ra trong ba nim
sau khung hoang la mot qua trinh cai cich
hén hop; mac di da c6 mot s6 cai cich song
chua @l so véi pham vi clia vian dé va van
con nhi¢u yéu kém 6 khu vuc cong ty. Mot
mat, ty sudt nog/cé phdn toan bo da giam
xuéng tir muc tuong doi cao cha nd; cong
khai tai chinh va quan 1y cong ty di duge cai
thién; va viéc khoi phuc kinh t€ manh mé da
giip cai thién cidc luéng von tién mat.
Nguyén tic thi trudng cling bat diu ¢é vai trd
I6n hon giai doan trude khiing hoang, trong
viéc canh bdo thai do khong than trong cia
cdc cong ty va trong viéc phan loai cdc cong
ty manh va yéu. Tuy nhién, khu vuc cong ty
cua Han Qudc van con cé ty sudt von vay
cao va tiép tuc dem lai loi nhuan thip, vi vay
can phai tién hanh tdi co ciiu manh hon nita.
Viéc tiép tuc ton tai cdc cong ty yéu kém s&
12 mot trd ngai 16n cho nén kinh t€. Hon nifa,
nhitng khé khan vira qua déi véi mot so
thanh vién ctia cdc Chaebol 16n nhat cho thdy
ching vin c6 khd ning gay bt 6n cho thi
truong tai chinh.

Tém lai, cdc mo6 hinh, chién luge, bién
phap chinh sich cai cach khu vuc tai chinh
vd cong ty & cic nude Chau A sau khing
hoang tai chinh 1997, va dic biét la Han
Quéc di dat duge nhimg thanh cong nhit
dinh mac du cic cich ti€p can thuc hién ci
cich & moi nudc khong hoan toan gidng
nhau. Tur két qua cai cich thanh coéng do
ciing cho ta thiy vai trd ctia cdc 16 chic quéc

t€ nhu IMF va chinh phu 1 quan trong nhu
thé¢ ndo trong viéc khiac phuc khing hoang.
Vi viy, tuy vao pham vi va mitc do cta cudc
khing hoang cling nhu kha ning va tiém luc
kinh t& cia mdi nude ma chinh phil nuée dé
quyét dinh lva chon mo hinh, giai phap cai
cdch nao cho pht hgp va ¢6 hiéu qua nhat./.
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