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Ding B0 Xit hay Dling Vinashin?
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Nguoi ta dang phan van khong biét nén goi tén 6ng Nguyén Tan Diing la Ding B6 Xit, hay
Diing Vinashin. Xét vé hau qua tai hai thi hanh dong cho ngwdi ngoai quéc dao mé bd xit &
nwdc ta sé gay anh hwéng lau dai hon. N6 sé lam hw hai nhiéu tai nguyén trén rivng nii; pha
hdy méi trwdng séng tir cao nguyén xudng dwdi déng bang; lai c6 thé nguy hiém cho ca nén
an ninh quéc gia. Con vu Vinashin cudi cung ciing chi tbn cho cong quy 5 dén 10 ty d6 la
(trwdre hét phai tra sb no la 4 ty 400 triéu), khong thé so sanh dwgc véi nhivng thiét hai ma
viéc cho nguwoi Tau khai thac bd xit co thé gay ra. So sanh nhw vay thi nén goi tén éng thi

twong hién gio |a Ding BO Xit.

Nhwng viéc dem cong nhan Trung Hoa vao cao nguyén Trung phan khai thac mé va di khap
nwéc khai thac rirng la chinh sach cta ca B6 Chinh Tri dang Cong san ch khéng riéng gi

ong Diing. Ghi danh Diing B6 Xit vao lich st thi khéng cong bang. Chinh cac éng Néng Burc
Manh, Nguyé&n Minh Triét d&u nhdn manh viéc cho nhirng nguwdi “vira la ddng chi vira la anh

em” vao dao mé bd xit va khai thac rirng, bién, 1a mét “chi trwong 1én” ctia ddng Cong San.

Con cau chuyén hang “déng tau thay” Vinashin ndm trong sw nghiép riéng ctia 6ng Nguyén

Tén Diing. Cong ty nay tén khai sinh la Tap doan Coéng nghiép Tau thay Viét Nam. Nhirng

chir “tap doan kinh t&” vén chi théng dung & Trung Quéc, thdi Phan Van Khai lam tha twéng

chi thanh 1ap cac tbng cong ty. Tap doan Vinashin dwgc Nguyén Tan Diing 1ap ra cing voi

nhirng “tap doan kinh t&” khac ra d&i khi gom cac tng cong ty lai, chéc dé ching té 6ng

Diing nghi chuyén I&n hon 6ng Khai.

Nhwng riéng hién twong 16 14 cha Vinashin khong da dé ghi vao st sach nhw mét thanh tich
kinh té ciia 6ng Nguyén Tan Diing. Néu Vinashin chi lam méat méy ty bac thi, so v&i nhirng
that thoat vi tham nhiing, phi pham vi quan ly bét lwc, van van, may ty bac dé ciing la nhd,
chwa dang mét phan tram. Biéu dang lo bay gid la hau qua cta vu Vinashin dbi véi cong

viéc lam &n cda cac cong ty khac va cac ngan hang thwong mai Viét Nam trong cac ndm sap



t&i. N6 sé anh hwéng téi ca tién trinh phat trién cong nghiép, phat trién kinh té cta nwéc Viét

Nam.

Hau qué dé nhw thé nao, ching ta da thay ngay tlr tuan trwéc. Ngay 20 thang 12 ndm 2010,
cong ty Vinashin t&i ky han phai dong moén tién tra gop dau tién cho mét mén no Ién 600
triéu d6 la My, nhwng khong c6 tién tra, xin khat ng 3 ngay dé xoay x&. Ba ngay sau, téc 1a
Thr Nam tuan trwde, van khdng c6 di 60 triéu, lai xin hoan, 1an nay xin trién han mét nam.
Day 1a mot moén ne do Credit Suisse thu xép véi nhiéu ngan hang quéc té tir ndm 2007; theo
hop déng thi ngay 20 thang 12 nam nay bat dau phai tra gop tién vén, méi sau thang 60

triéu, 5 nam thi trd hét. Nhwng Vinashin da khéng cd tién, ngay trong ky han dau tién nay.

Ngay lap ttrc, 1ay ly do hé théng ngan hang Viét Nam dang suy yéu, cong ty thAm lwong tin
dung Standard & Poor's da cdng bé ha thap diém tin dung ctia nwédc Viet Nam mot bac, tir
BB xuéng thanh BB trlr, ding vao ngay trwéc I& Giang Sinh 2010. Nghia la tlr nay tré di,
chinh quyén Viét Nam di vay tién nwéc ngoai sé phai tra 1ai suét cao hon. Theo tiéu chuan
tin dung thé gi&i thi nhirng trai phiéu (gidy no) dwoc danh gia BB trir déu goi 1a “junk bonds,”
trai phiéu danh cho nhivng ngudi “danh ca may rai.” Ho chdp nhan néu gap hén thi an 1oi
cao, chdng may thi con quit no! V&i loai gidy no nay, ngui di vay phai tré | suat cao hon
binh thwéng rat nhiéu. Néu quy vi di vay mét ty My kim, chi can lai suét ting thém 1% thi méi
nam quy vi cling phai tra thém 10 triéu My kim! Khi cac trai phiéu ctia nha nwéc Viét Nam bi
danh gia xuéng thap thi tat ca cac céng ty do nha nwéc l1am chi ciing bi danh lay, trong do
c6 cac ngan hang thwong mai cla Viét Nam, hién nay dai da sé vAn ndm trong tay cac can

b6 dwgc dang Cong San tin nhiém.

Tai sao Vinashin lam hai dén ca cac ngan hang? Vi tinh trang thua 16 xay ra qua nang né, va
qué nhanh chéng (chi dam ndm sau khi chinh quyén Nguyén Tén Diing vay 750 triéu dé la
cau héi vé cach lam an ctia ngwdi Viét Nam. Standard & Poor's |a cong ty thir ba ha thap
diém Viét Nam. Thé gi&i cé 3 cong ty thAm lwong tin dung Ién. Trwéc d6 hai cong ty khac la
Moody's and Fitch d4 ra tay réi, Moody's méi ha th&p diém tin nhiém ctia chinh quyén Viét
Nam xuéng mét bac vao ngay 15 thang 12. Trong ban thdng bao tin ha diém vira roi,
Standard & Poor's giai thich ly do |& vi vu Vinashin. Ho viét: Sw nguy ngap cta Vinashin lam
ndi rd 1én cho moi ngu i thay tinh chat thiéu minh bach, céng khai (lack of transparency),

tinh yéu kém vé quy dinh trach nhiém, va kha nang quan ly rat thap & Viét Nam.

Hau qua da lan réong. HOm Thr Hai tuan trwéc, Standard & Poor's da ha thap diém tin dung

cla moét cong ty Viét Nam la Tap doan Than va Khoang San (Vietnam National Coal-Mineral



Industries Group), con goi la Vinacomin. Truwédc d6, ngay 15 thang 12 la Moody's cling da
danh gia Vinacomin xubng thap rdi. Ca hai vu danh gia xudng dé khién cho céng ty
Vinacomin phai ngwng, khéng di vay 500 triéu d6 la trén thi triedng québc té niva; khi phai
dirng trwde vién anh tra 1ai suat qua cao vi diém tin dung xubng thap. Khi mét cong ty di vay
véi 1ai suat cao hon lgi suat minh tao ra dwoc, thi tat nhién phai 16 vén, tha khong di vay con
hon! Nhwng khi mét cong ty c6 dw an phat trién cong viéc lam &n véi hy vong sinh lgi thi méi
tinh chuyén di vay tién. Néu ho béng dwng ngwng lai khéng di vay niva, thi ca dw an sé bi
géc, co thé bi vt bd. Cong ty d6 bi thiét hai vi bé 1&@ mét co hdi kinh doanh. Céac cdng nhan
bi thiét hai vi thiéu viéc lam, nhiéu ngwdi c6 thé mat viéc. Nhivng thiét hai ma cac cdng nhan
clia Vinacomin phai ganh do dau gay ra? Thwa trwéc hét [a vi dam bd ha ctia 6ng Nguyén
Tan Diing da bién Vinashin thanh noi vay tién, xai tién tha ctra, khéng can biét ai sé lo tra

no.

Céc cong ty Moody's va Standard & Poor's déu dwa vao vién twong Tap doan Vinashin
khéng tra dwoc no ma danh gia Tap doan Vinacomin. Tl dau thang 12, Standard & Poor's
da bao trwdc cho cac nha dau tw than cha cdia ho réng Vinashin sé “khéng tra dwoc no”
(default) trong vong 30 ngay. Trong bao c&o givi gi¢i dau tw, cong ty nay da trich dan nhan
xét clia cac chuyén vién Ngan Hang Thé Gidi, ho néi rang cong ty Vinashin “da lam nhirng
b&o céo tai chanh gid mao;” déng thoi “da dau tw tién bac vao nhirng khu vuwec ngoai pham vi

hoat dong chinh ctia minh;” va néi thang: Sp stra v& no.

Khi Vinashin xin cac chd no cho khat mot nam sau mai tra 60 triéu do la dau tién, tat nhién
sé phai thwong lwong cac diéu kién. Trong cudc thwong lwong nay thé nao cac ngan hang
chi ng cling doi tang 1ai suat. R4t gian di, ngwdi di vay cang chirng té c6 nhiéu rdi ro khéng

trd dwoc no thi phai trd |4 suat cao hon cho chi ng @& b cho méi lo bi quit.

Nguwi ta sé hdi tai sao cac chi ng kho tinh nhw thé? Tai sao méi hém trwéc hém sau da
bét, khdng nhirng Vinashin ma ca cac doanh nghiép Viét Nam khac, khi di vay la phai tra lai
suét cao hon? B&i vi khi cac con ng bi danh gia xudng thap thi chinh cac chi no ho ciing da

mat tién ngay roi.

Trwéce hét 1a vi nhivng trai phiéu ma ho cam trong tay khi cho chinh quyén Viét Nam vay
b&dng mét gia tri trén thj trwong, khi diém tin dung ctia Viét Nam xubng thap. Trong thang 11
nam 2010, nhirng trai phiéu cho Viét Nam vay bang dd la My d& mat gia 2.4% chi trong 30
ngay. Thang 12 da mét gia 5.7%. Pay la 1an méat gia cao nhét ké tir 14n thang 11 n&m 20009,
tut gia 4.9%. Trong thj trweéng tai chanh cac ngan hang thwdng khong gitk cac gidy no trong

td, chd dén ky han thi doi no. Ho ludn lubn mua qua ban lai cac trai phiéu dé thay ddi, giam



b&t mire rdi ro phai chiu. Khi cac to& gidy no xudng gia, ngan hang cho vay mét tién néu can

ban. Cho nén, con ng cang nhiéu rdi ro thi cang phai tra |14 suét cao hon.

Ngoai ra, khéng mét ngan hang Ién nao dem tién cho vay ma khéng mua bao hiém. Mua
Bao hiém No (Default Swaps) ciing nhw bdo hiém khi mua nha, 1a trd mét sé tién nhé méi
nam dé néu con no quit (vi v& no hay sat nghiép) thi c6 hang bao hiém bdi hoan tat ca sb
tién cho vay chwa dwoc trd. Cac ngan hang chi ng cta chinh quyén va cac cong ty Viét
Nam da phai tra gia bao hiém dat hon khi c6 tin céng ty Vinashin sap v& ng. Trudc do, tién
mua bao hiém cho trai phiéu cta Viét Nam vén da dat rdi, ngay 17 thang 12 gia 1a 287 diém,
trén thj trwéng Singapore. Nghia 1a muén bao hiém cho mét sé trai phiéu tri gia 10 triéu trén
gidy to thi phai trd 287 ngan dé la. Trwéc ngay 20 thang 12, gia bao hiém da tang lén 295
diém. Sau khi céng ty Vinashin xin khat no' 1an dau, gia bao hiém tang vot Ién 305 diém:; tirc
la chti nhan 10 triéu déng tién no cda Viét Nam phai trd bao hiém méat 305 ngan mét nam!

Néu quy vi déng vai chd no, chéc cling phai doi tang |&i suét!

Chinh quyén Cong San Viét Nam, du da néi déi méi, déi méi, néi déi méi mai nhwng van
khéng tén trong cac quy tac cda thi trwdng tai chanh. Ly do vi dang Cong sén van Stheo cac
chinh sach ma Hd Chi Minh hoc ti Stalin: Coi l&nh viec quéc doanh 1a c&n ban kinh té quéc

gia.

Cong déng thé gi¢i qua vu Vinashin da trong thay rd nhirng méi nguy cla kinh té Viét Nam:
Can can thwong mai tham thiing hang chuc ty My kim mét ndm va sang nam sé tiép tuc
tham thang nhiéu hon; ty 1& lam phat qua cao (gan 12% theo con sb chinh thirc); va cac

doanh nghiép nha nudc bét lyc.

Ngan Hang Phat Trién A Chau coi vu Vinashin sup db 1a mét “that bai hé théng” trong viéc
giam séat cac doanh nghiép nha nudc. Tat c& moi ngudi quan sat déu thy nhu cau can xo6a

bé hé théng kinh té quéc doanh.

Pai str My & Viét Nam Michael Michalak néi chuyén véi cac nha dau tw quéc té da nhan xét:
“Tinh trang khong ai dwoc trong thay ban ké khai tai chanh cla cac doanh nghiép nha nuéc

khién chiing ta phai dat cau héi: Con nhirng Vinashin nao n¥a?” Dai S Anh Anthony Stokes
m&i nham chure thi néi phai coi nhw chac chan con nhivng vu Vinashin khac; cau héi phai dat
ra la chinh quyén Viét Nam c6 chi rd d6 la nhixng céng ty nao dé cong dong kinh doanh quéc

té c6 thé giap ho cai thién hay khéng.



Gi4o Sw Jonathan Pincus, thudc Harvard Kennedy School dang & Sai Gon thay: “Chinh

quyén Viét Nam nay ho khéng tinh dwéng xa, khong thdy hau qua cta nhirng vu nhw

.....

Coéng ty Moody's d&c biét nhan manh dén nhu ciu vay no cda Viét Nam trong nhirng thap
nién sép téi. Mot nwéc dang bat dau phat trién can phai xay dwng ha tang co s& nhw dwdng
sé, cau, san bay, bén cang, khong thé thiéu va khong thé cham dwoc. Mubn vay, phai vay
no trén thi treong quéc té. Vi vu Vinashin, tat ca nhivng mén ng ma chinh quyén Viét Nam
bat budc sé& phai vay cho viéc xay dwng ha tang co s& sé khd vay hon, va khi vay sé phai tra
|3i suét cao hon. Vi ly do d6, nha nwéc Cong San sé phai cham tré trong viéc xay dwng co
s& ha tAng. Hau qua la c& nén kinh té s& chay cham lai, trong khi nha nwéc tiép tuc lo tra no

cho cong ty Vinashin.

Sau khi doc nhivng I&i phan tich trén day, c6 1& nhiéu ngwdi Viét Nam ciing déng y vu
Vinashin sé& cé anh hwéng lau dai va lan rdng trén tat ca cac ngan hang va xi nghiép Viét
Nam trong twong lai. Hau qua kinh té khéng phai chi c6 mwoi ty My kim dau. Nhw vay thi cai

tén Vinashin phai gan lién véi tén Nguyén Tan Diing.



