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Điều kiện tiên quyết thu hút 
nhà đầu tư nước ngoài
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Thị trường hấp dẫn đầu tư
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Volume

Chất lượng
thông tin

Khả năng cung cấp
dịch vụ

Khối lượng
giao dịch

Môi trường
kinh tế vĩ mô

Khung pháp lý và
thể chế
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01 Ý chí chính trị mạnh mẽ để giải quyết vấn đề nợ xấu 04 Áp dụng giá thị trường trong giao dịch, thị trường có khối
lượng và số lượng giao dịch thường xuyên đủ lớn để tạo
ra các cơ hội kinh doanh

02 Tốc độ - lập kế hoạch và thực hiện 05 Không chỉ chọn ra các tài sản xấu, và chỉ bán tài sản xấu

03 Cho phép giao dịch theo cơ chế thị trường, cho nước
ngoài đầu tư vốn (trong thực tế đây là yếu tố rất quan 
trọng), điều chỉnh các quy định để tạo ra môi trường đầu
tư

06 Công ty quản lý tài sản tập trung (KAMCO) có đủ toàn bộ
thẩm quyền
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01 Ý chí chính trị mạnh mẽ trong việc giải quyết vấn đề nợ
xấu

04 Đưa ra các quy định để thu hút sự tham gia của nước
ngoài

02 Bước đầu tập trung vào giải quyết những thách thức lớn
nhất – việc bán tài sản theo giá thị trường

05 Cho phép được mua bán ngoại hối

03 Tài sản cho vay các nhân được bán với khối lượng lớn (ví
dụ: cho vay mua xe), tạo ra được quy mô đủ lớn cho các
công ty dịch vụ thu hồi nợ

06 Phương pháp tiếp cận đa mô hình, cho phép áp dụng tất
cả các loại mô hình
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Chuyển
thành

01 Tác động chính trị lên các hoạt động của ngân hàng bao 
gồm cho vay tín dụng và xóa các khoản nợ xấu

01 Ban hành luật riêng biệt trao quyền xử lý cho các công ty 
quản lý tài sản đã được cấp phép hợp pháp

02 Thiếu cơ chế xử lý phá sản hiệu quả cho phép Ngân hàng
TƯ Trung Quốc (PBOC) ra tay giúp các ngân hàng gặp khó
khăn

02 Thắt chặt chính sách tiền tệ, đồng thời niêm yết các ngân
hàng SOE để áp dụng quản trị độc lập hơn

03 Các ngân hàng thiếu khả năng chuyển giao tài sản, gây
khó khăn cho việc hợp nhất tài sản và ngăn chặn quá trình
chuyển giao bị gián đoạn bởi những người cho vay nhỏ

03 Trao quyền cho các công ty quản lý tài sản quốc gia tiến
hành mua hàng loạt nợ xấu và hợp nhất chuyển giao

Ngày 27 tháng 10 năm 2021 Thị trường nợ xấu và tài sản không sinh lời Việt Nam



Kinh nghiệm của Trung Quốc

Page 8

01 Cơ chế pháp lý đa dạng áp dụng cho các công ty quản lý
tài sản, các công ty thiếu khả năng DPO

01 Ban hành luật riêng biệt trao quyền cho các công ty quản
lý tài sản được cấp phép hợp pháp để đàm phán quá
trình mua nợ giá chiết khấu (DPO) và các chiến lược khác

02 Thiếu cơ chế pháp lý thống nhất và nhất quán, thiếu hệ
thống tư pháp hiệu quả

03 Hạn chế quyền sở hữu nước ngoài đối với bất động sản

02 Áp dụng các khả năng phá sản cho các công ty quản lý tài
sản sử dụng nhằm tạo phương án thoái lui có trật tự
trong các hoạt động kinh doanh kém hiệu quả, cũng như
cho phép thoả thuận hoán đổi nợ thành cổ phần

03 Cho phép nhà đầu tư nước ngoài hợp tác với công ty dịch
vụ và tham gia theo mô hình tháp nước thông qua hợp
đồng dịch vụ

04 Thuế chuyển nhượng làm giảm động lực chuyển giao tài
sản để tăng tỉ lệ nắm giữ tài sản hoặc chuyển giao cho các
đơn vị chuyên môn xử lý tài sản

04 Ban hành luật riêng xoá bỏ thuế chuyển nhượng cho các
công ty quản lý tài sản được cấp phép hợp pháp
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Giá mua bán

Tổ chức phát sinh
Nợ xấu

Công ty quản lý tài
sản quốc doanh

Sự tham gia của công ty 
tư nhân trong nước

Công ty cung cấp
dịch vụ trong

nước

Giá mua bán

Hợp đồng
dịch vụ

Nợ xấu Nợ xấu

Nhà đầu
tư nước

ngoài
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Quan điểm của nhà đầu tư về 
thị trường nợ xấu Việt Nam 
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THỊ TRƯỜNG ĐỊA PHƯƠNG

Bất cân xứng
thông tin

Khung pháp lý
và thể chế
không hiệu quả

Cơ sở hạ tầng thị
trường kém phát
triển

RÀO CẢN GIA NHẬP THỊ 
TRƯỜNG ĐỐI VỚI NHÀ 
ĐẦU TƯ NƯỚC NGOÀI

• Quyền chủ nợ hạn chế
• Hệ thống thu hồi nợ và xử lý

nợ không hiệu quả
• Cơ chế phá sản không đầy đủ

• Thiếu thông tin công khai
có chất lượng; 

• Cần có một phân tích kỹ
lưỡng rõ ràng về các hạn
chế có liên quan của Việt 
nam

KHOẢNG CHÊNH LỆCH GIÁ 

Ngày 27 tháng 10 năm 2021 Thị trường nợ xấu và tài sản không sinh lời Việt Nam



Bất đối xứng thông tin
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Quan hệ tín
dụng của bên

vay và tình
trạng của nợ

xấu

Hạn chế về
chuyển giao

nợ xấu và
quyền nắm tái
sản đảm bảo

Tình trạng
thực tế của tài
sản đảm bảo

Hạn chế về thu 
hồi và xử lý nợ 

xấu tại thị 
trường trong

nước

Hạn chế về thu
hồi và xử lý nợ

xấu tại thị
trường địa

phương Các Cấu trúc
giao dịch và

khả năng
chuyển lợi

nhuận ra nước
ngoài
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Khung pháp lý và thể chế không hiệu quả
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Thị trường
nợ xấu

Việt Nam

Yêu cầu về cấp
phép và thẩm

quyền

Hạn chế đôi với
nhà đầu tư nước

ngoài

Hạn chế về sở
hữu BĐS đôi với
nhà đầu tư nước

ngoài

Cần có sự đồng ý
của bên nợ

Cơ chế quy định
về trước khi mất
khả năng thanh 

toán

Rào cản thị trường

Nhà đầu tư nước
ngoài

Sự tham gia của
tư nhân
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Cơ sở hạ tầng thị trường kém phát triển
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Khối lượng 
giao dịch

Servicing 
capacity

Công cụ 
thị trường vốn

Khối lượng giao dịch là một nhân tố quan trọng
đối với nhà đầu tư quốc tế

 Các nhà đầu tư nước ngoài cần tiếp cận một thị trường đủ lớn
vì họ cần đầu tư vào cơ sở hạ tầng xử lý nợ xấu cũng như chi 
trả các chi phí thẩm định trên nhiều danh mục đầu tư đã mua. 

 Khối lượng giao dịch thị trường nhỏ có thể không đáp ứng
quy mô cần có. 

Cần có cơ sở hạ tầng tốt đối với dịch vụ thu
nợ để thu hút nhà đầu tư

 Hồ sơ theo dõi các giao dịch cùng dữ liệu đầy đủ có thể
được sử dụng để đánh giá đầu tư. 

 Các khoản nợ xấu của doanh nghiệp lớn hoặc doanh
nghiệp vừa và nhỏ thường mang tính định kì sau một
thời kỳ khủng hoảng tài chính hoặc kinh tế kéo dài
và/hoặc nghiệm trọng tại một quốc gia.

Thiếu các công cụ thị trường vốn làm giảm hiệu
quả thị trường

 Các công cụ thị trường vốn giúp thị trường nợ xấu thứ cấp hoạt
động hiệu quả.

 Nhà đầu tư yêu cầu sự rõ ràng trong dòng vốn, cấu trúc đầu tư
tiềm năng và khả năng chuyển lợi nhuận ra nước ngoài.
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