CA1 CACH TAI CHINH O ISRAEL TU NAM 2003 PEN NAY

TOM TAT

Trén Thiy Phuong*®

Cudi ndm 2003, nén kinh (8 Israel roi véo cugc khimg hodng trdm trong. D tmg phé véi finh
hink irén, chinh phii Israel thue hién Ké hoach Hoi phuc kinh té ndm 2003, goi ld ERP-2003
(Economic Recovery Plan 2003), ma diém cét 16i nhdt trong ERP-2003 la cdi cdch tdi chinh.
Nghién ciru néy s€ tdp trung phdn tich mét 56 cai cdch téi chinh chir yé'u & Israel tir thoi diém
ndm 2003; cu thé bao gom vige tu nhdn héa cdc ngdn hang, cdi cdch thué, cdi cdch quf huy i
Tix do, ddnh gid va vit ra bai hoe kinh nghiém cho Viét Nam.

Mé diu

Cuge khing hoing kinh té trong nuéc
cudi nam 2003 véi nhiéu nguyén nhan chi
quan va khach quan da anh huémg rat 16n
dén téc d phat tridn kinh t& cia Isracl. Vin
d& dit ra cho Israel lac nay la phéu thyc hlen
mét ke hoach <ai c4ch nh3m dn dinh nén
kinh t, tao didu kién dé khdi phuc da ting
trudng. Chinh phu Israel, véi nong cbt 1A B
Tai chinh Israel, da 4n dinh Ké hoach Hdi
phuc kinh té nam 2003. Ké hoach niy nghién
citu, x4y dung va thire hign nhiéu ndi dung,
song tip trung nhét vio viée cdi cach tai
chinh, duge dénh gid 1a yéu td 5t pha nham
khoi thong dong chay tai chinh dang tic
nghén & Israel thdi diém d6.

1. Nguyén nhin cdi cich tii chinh &
Israel ndm 2003

Ké tir khi thanh 18p nha nuéc vae nam
1948 cho dén nay Israel roi vao hai cuge
Khiing hodng kinh té ning né & hai giai doan,

do la:

- —
*Tivae T, Vién Nghién ciw Chéu Phi va Trung Dong
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Giai doan“Thdp nién mdt mdt"(Nam
1973 dén ndm 1985); Giai doan nay ngin
sich chinh phii tham hut do chi phi quéc
phing ting qué 16m, kinh & suy tho4i manh
do khimg hodng diu mo, lam phét ting
nhanh dén ba con 6, ng cong ting cao, thi
trudmg tai chinh va ngoai t€ dimg bén bd vuc
sup db... Day 1a thi diém Isracl phai duong
diu v6i cude khung hoang tii chinh ngén
hang ning né.

- Giai dogn Dgi khung hodng (Thing 10
ndm 2000 — 8 ndm 2003): Quy 4 na 2000, rit
nhiéu yéu t6 khach quan da anh hirdmg lén
dén nén kinh t& Israel nhur suy gidm kinh té
toan cdu, kinh t¢ My khing hoing, thi
trudng chimg khodn cong ngh¢ Nasdaq suy
thoai manh, vén dé an ninh néi dia bit én do
sundi ddy ciia ngudi Palestine... Nhimg khé
khin d6 kéo dai khién kinh t Israel cudi
nam 2002 dAu niim 2003 chao dio.

D giai quyét nhimg vin d2 cip béch tir hai
cugckhunghcangneuuen,cohmcuoccal
céich manh mé nén kinh t d6 1: 1) Cude cai
c4ch kinh t dugc thye hién nim 1985 tén 14
Chuong trinh On dinh héa kinh té nim 1985,




Tran Thily Phifdng

Cai cach tdi chinh & Israel...

goi la ESP-1985 (Economic Stabilization
Program 1985); xuft phat tir cudc khing
hoang tii chinh ngén hang giai doan 1983-
1984. 2) K& hoach Hi phye kinh té nam 2003,
goi la ERP-2003 (Economic Recavery Plan
2003) véi nguyén nhan 13 cudc dai khning
hodng kinh té cuéi nam 2003. Mbi cudc cai
cach déu xuét phat tir mét cude khing hoing,
tuy nhién cic cudc cai céch khong chi gitp
nén kinh t thot khéi khing hoang, ma timg
cudc cai cach lai chira dung nhimg muc dich
riéng, tao nén déu &n cho cudc cai cach.

Trong d6, ERP-2003 khéng chi giiip nén
kinh té Israel vugt qua cuc khing hoang ma
né con nhim nhimg muyc dich 16n hon, d6 14:
ciing ¢ va tao diéu kién cho kinh 1 tur nhén,
phat trién cic nganh kinh t& phi cdng nghé,
tidu bidu ta ngénh dich vu tai chinh, dua kinh
té Israel trér thanh mét nén kinh té thi tardng
thue sy dé hdi nhap vao mét thé gidi toan
cu hos.

Trong linh vuc tai chinh, K& hoach Hbi
phyc kinh té nam 2003 dit muyc tiéu cing cd
sy &n dinh tai chinh, tao diéu kién dé san
xult va tang truomg cao hon. Cu thé 1a; +)
Gidm quy md doanh nghiép nha nudc
(DNNN), diy nhanh qud trioh tu nhan héa
DNNN; +) Thic diy doanh nghiép tu nhéan
phat trién dac biét 13 cac doanh nghiép cé
Umg dyng khoa hoc céng nghé cao. +) Cit
giam chi tidu céng dé kidm sodt lam phét
bing cich giam hrong, giam viéc 1am khu
vuc cdng. +) Hoan thién chuong trinh cai
cach thué dé khuyén khich diu tu, thic diy
tidu ding ndi dia’.

Céc dinh ché 1ii chinh & Israel chua da
manh, kha nang ddu tu trye tiép yéu, chu yéu
1a hé théng ngén hang thuong mai dim
duong cong viée diu tr cho cic doanh
nghiép. Hé théng ngan hang thuong mai lic
ndy & ca hai chirc ning diu tr: diu tr trung

han va dai han; d3u tr cho vay thuong mai.
MGt nén t3i chinh ma cac 5 chirc tai chinh
phi ngén hang khéng dit manh dé dim nhén
chite ning dau tu trung, di han, dau tur true
uép vio c4c doanh nghigp... 1a mot nén tai
chinh yéu.

2. Mot sb linh viec cii cach tai chinh
chit yéu

- T nhin héa cdc ngén hing thupe sé
hitu nha nwde

Chinh pht chi trwong ban b phin ciia
minh tai hai ngan hang thuong mai chu chét
14 Ngan hang Leumi va Ngén hing [DB. Hai
du 4n ndy dugc danh gia 1a khé khin bdi
chinh phii s& chim dixt thu loi tir cic ngin
hing ndy nhu tnrée diy. Véi Ngin hang
IDB, tir 1993-2001, chinh pht bén 27,1% cé
phin trong ngan hang ndy, dén thang 2 ndm
2005, bén tiép 26%, doanh thu dat 1,3 tf
NIS. Thing 6 nim 2005 chinh phi git
57,1% cb phin cua IDBZ Dén nim 2006
chinh phii chi con 31%, nam 2010 con 20%
va dén thang 1 nim 2014 ban hét todn bd cb
phin cta nh3 nudc tai ngan hang ndy. Voi
ngan hang Leumi, thang 1 ndm 2000, chinh
phit ban 8,35% cb phan tai ngn hang nay
(thu 184 trigu USD), cudi nam 2002 ban tiép
6,5% (thu 74 trigu USD). Tinh dén thang 1
nim 2004, chmh phti s& hitu 36,9% c6 phin
cia Leumi®, Dén nam 2010, sb ¢b phin ma
chinh phu gitt tai Leumi 13 11,46%". Tinh
dén nim 2015, nha nuéc Israel dy kién chi
s¢ hi ¢b phén 8i thidu tai mét ngan hang
duy nhét 14 Leumi, véi t¥ 16 s& him la
6,03%".

- Cii cdch thué

N#m 2002, chinh phd thuc hién Chuong
trinh cai cach thué todn d1¢n, trong dé nhén
manh vio viéc céi cich céu trac thué nhim
gidm ginh ning thué, dam bdo cdng bing
giira thué thu nhip tir lao dong,
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A2t Gach thi chinh & Israel...

Tran Thily Phudng

Bang 1: T§ sust thué 4p dung cho thu nhip thy déng ciia cong dén Israel

Ngudn | Loi |

T

Lgi nhujn chénh | .

T
1
Dic diém thu nhap (bunbdp ' nhudn Cé tirc | Nech tir viéc ban c5 | Gidi thich
** . thun i i& i i
L 2 = i phieu i !
Ky quy khong ding | Ilsrael 10% ! - - i
| dong Shekel :
Ky quy ding ddng | Ilsrael 5% | - - N
| Shekel - LI S -
. ‘ Mién thu¢ 20 nam
i cho tai khoin cta
Ky quy ding ngoai t& Israel 15% eong din méi nhap
| cu va tai khoan cia
: ngudri Israel dinh cur
B & nuge ngoi,
Ky quy ding ngoai t& Nude 50% 1 25% 25% -
R ngoai
Chirng khcén‘thu‘ang Israel 15% 25% 15% Mién thué cho ngudi
mai va trai phicu Israel & nurde ngodi.
Ching khoan thuong | Nudc ! Mién thué 10 nam
mai va tri phiéu ngoai ! cho cbng din méi
Nim 2003-2006 35% | 35% 35% nhip cu va céng din
Nim 2007+ 15% . 25% 15% Israel hdi huong.
Quyt b5 Nube i Mién thué 10 nam
Uy wong b9 ° | 35% 35% cho céng din méi
Nim 2003-2006 ngodi | o - A ”
Nim 2007+ 1 25% 15% nhép cr vi cong din
m i | Israel héi huong.

Ngudn: State of Israel (2603), p.5.

+ Cdi cdch thué dp dung cho nguoi mude
ngodi:

Chinh phii tién hinh giém thué cho nha
dAu tr nude ngoai & Israel, hop Iy héa tl‘n_lg
mirc thué cho cac khoan thu nhdp c6 nguén
gée nude ngodi. Cu thé, nim 2002, chinh
sich thué dugc cai cdch theo hudng tao
thusn Igi cho cic nha diu tu, gidm thué danh
vio lgi nhuin cia céc nha dau tu trong va
ngoai nuéc. Ngoai ra, chinh phu tién hanh
giam thué doanh thu tir bét dgng sn, ching
khoén do céc cong ty tu nhin pl]ét hanh dé
tao loi nhuén cho nhing nha dau tu nudc
ﬂgoéi, nhim thu hat du tu vao cac cong ty
san xuét va kinh doanh cng nghé. Cong dén
nude ngoai cling duge uu tién mién thué thu
nhip néu du tr vao cic Quy Diu tr mao

hiém, duge mién thué néu ban ¢d phin o cic
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cong ty R&D da dugc nhi nuée xép hang,
dugc mién thué ndu ban chimg khoan da
duge niém yét trén Thi trudng Chimg khodn
Tel Aviv®. Nam 2004, chinh pht thue hién
Chinh séch N&i long quéan 1y, theo do ap
dung mirc thué chung cho hoat déng chimg
khoén trong nudc va nudc ngoai. Chinh phit
ciing quy dinh 4p dung mic thué 0% dbi véi
thu nhip ciia cc nha diu tr nudce ngoai thuc
hién du tu ¢én ndm 2008". Chinh sach thué
tiép tuc duge hodn thién véo nim 2007,
trong d6 nha ddu tr nudc ngodi va trong
nuéc déu duge ap dung chung mic thué,
khodng phén biét dbi xtr.
+ Chinh sdch thué voi doanh nghiép:

Thué suit thué thu nhéip doanh nghigp
gidm dén theo nam. Myc tiéu la nhim tzo sy
canh tranh cong bing cho cic nha diu tu,
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khéng phén biét nha diu tu trong nudc hay
nudc ngodi. Viéc gidm thué s& gitip nha dau
fur thu loi nhun nhiéu hom, do dé s€ kich
thich hy ting cubng diu tu. Nam 2003, téng

ngubn thu thué ndp vao ngan sdch da giam
so véi nam trude 13 15 ty NIS, trong d6 thué
thu nhdp gidm 8,2 ty NIS, thué hang tiéu
ding gidm 4,1%8,

Béng 2: Mirc d6 gidm thué thu nhip doanh nghiép, giai doan 2003-2010

Nam Thué suit
2003 36%
i 2004 35%
: 2005 ! 34%
2006 31% o
2007 29%
2008 2%
2009 1 26%
2010 ! 25% ]

Ngm;n.' Joshep Bachar (2007), p.4.

- Cdi cdch qup heeu tri

Trudc ndm 2003, cdc quy huu tri & Israel
Tudn ¢6 nguy cor thim hut manh bai tong thy
ciia cée quy niy khong ddp img tdng chi cho
nhidu muc tiéu khéc nhau.

Do d6, gbi cai cach toan dién ép dung cho
cac quy huu tri duge B Tai chinh dé trinh
va duge Knesset théng qua vao thang 5 nim
2003 da tac dong manh dén hang triéu ngudi
lao dgng trén khip Isracl. NGi dung cta géi
cai cach nay dwgc thd hién & mot sé noi
dung sau:

1. Biéu chinh giam mrc chi tra cho cac
thanh vién tham gia dé tranh tham huyt.

2. Piéu chinh ting din mic déng gép cia
ngudi lao dong va ngudi sir dung lao ddng.
Cu thé la thang 1 n3m 2004, quy dinh mtc
déng gép 13 1% luong, dén nim 2005 ting
18n 2%".

3. Tﬁqg buéc ting tubi nghi luru ctia nam
1&n 67 tudi, nix tang 1én 64. Nam 2010, Israel
tiép tuc tang tudi nghi huu tir 65 1én 67 wdi

b1 v6i nam va tir 60 18n 62 twdi dbi vai ni'®
d& giam dén mirc chi tra lrong huru,

4. Chinh phi ky théa thudn v6i Lién doan
Lao dong Israel (Histandrut) la: Nhimg
ngudi lao déng mdi tham gia vao khu vuc
cong s€ khong tham gia vio cac quy huu tri
cii (cac qu¥ truéc nam 2003), thay vao d6 sé
tham gia vao cdc quy huu tri méi. Chinh pho
s€ dai dién cho nhitng ngudi lao dong ddng
gop kinh phi cho qu§ nhu nhimg chd st
dung lao ddng khac. Mic kinh phi theo théa
thuan duge chinh phit cam két khoang 78 t7
NIS trong vong 35 nam ké tiép", Thoa thuan
nay nhim trinh c6 thém ngudi lao ddng
tham gia quy i tei cfi, giam din trich
nhiém ciia chinh phu. ..

5. Co cAu quan Iy quy cling thay ddi,
thanh vién quan ly quy huu tri m6i 1a nhimg
ngudi thudc Bo Tai chinh nhim giam sat
chat chg, chuyén nghiép hon hoat déng cua
qui*? (quan ly quy huu trf ¢fi 12 nhimg ngudi
do Histandrut chi dinh).

- Céc cdi cdch khdc
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Cai céch ti chinh & Israel...

Tran Thuy Phudng

 Trong sb céc cai cich khac dang chd ¥ 1a
Vige Israel x4y dung va phét trién nganh dich
VU tai chinh

Trong ERP-2003, chién luge hign dai héa
co cdu kinh t& Israel tip trung chi yéu vio
viéc hinh thanh va phat trién nganh dich vu
tai chinh, mét nganh dich vu méi nhung rét
tiém nang. Trong giai doan dAu nhimg nim
2000, Israel hiu nhu khong c6 khdi niém vé
nganh dich vy t3i chinh hay néi cich khéc la
dich vu quan 1y quy du tir bdi nganh niy bi
ngan khdng cho phét trién. Véi cdc quy diu
tu, trrde nadm 2003, chinh phi chi cho phép
cac ¢ong ty quan ly quy thu khodn tién goi la
phi quan 1y, khoang tir 1-2% sé tién ma ho
quén 1y. Khoan kinh phi ndy khéng dang k&
va thye su khong tao dfng luc dé thi trudng
dich vu 13i chinh phét tridn. Vi thé, dén thang
1 ndm 2005, trong khudn khé ERP-2003,
chinh phii cho phép céc cong ty quan 1y quf
duoc thu tir 15-20% trén lgi nhuén diu wr
cla quy, tiy timg cong ty. Chinh nhd chinh
sach d6, nganh dich vu tai chinh néi chung
hay nganh djch vy quan 1y tai san, quan ly
quy dau tu néi riéng da duge tu do héa, giy
day viée gigi quan 1y diu tu thu phi lgi
nhuan dau trr dd hgp phap. Do dé thic diy
si phat trién cita nganh dich vu quan Iy quy.
Cac nha nghién ctru cho rang, luc lugng
thanh nién tré ciia Israel ¢6 2 nam lam nghia
vy quén sy, ho dugc trang bi nhiéu k§ ning
tinh xdo nhu phan tich dinh luong, giai
thuét toan chay md hinh cho céc xu huong
kinh té vi mo . Do d6, sau khi két thac
nghia vy, néu ho muén tham gia vdo nganh
cong nghé cao, s€ co nhleu doanh nghiép
tiép nhan he; nhung néu muén tham gia vao
nganh dich vu tai chinh, trude nam 2003 &
Israel khong cb ché cho ho. Tuy nhién, sau
nim 2003, nganh dich vu tai chinh phét
tridn di tao co hoi méi cho nhimg lao déng
tré chat luong cao ciia Israel'?

3. Pianh gia chung va bai hoc kinh
nghiém cho Viét Nam

+ Nhitng thanh twu dat deege

Nhitng chinh sdch cdi cdach tai chinh dd
g0p phdn tich cuc lam cho kinh té vi m6 dn
dinh va lam phéat dupc kiém sodt, thu hit
khéi hwong 16n nguf)n vén ddu tr nuée ngoai
vao cic nguon vén gian tiép phuc vy phat
trién kinh té, ting tink canh tranh cta cic
DNNN, tao vigc lam, giam thit nghiép, c6
ngudn vén ddi dao dé diu tr xdy dvng co
ban, doi séng nhan dan dugc cai thién, cham
séc va an sinh x3 hdi tdt.

Hai téc dyng lén nhdt cua Ké hoach Héi
phuc kinh té ndm 2003 +) Phat trién manh
cdc co quan quan ly tdi sin (hay con gol la
céc dinh ché i chink phi ngan hang) 2om
céc quy hiru tri, quy bdo hiém gdm ca bio
hiém t3i sin v bao hiém nhin tho, quy
twong hd, quy tiét kidm dy phong... So véi
trude khi cai cach, d tép trung héa cua thi
truomg vén vao cic ngdn hang thuong mai
giam manh, cic dinh ché tai chinh phi ngan
hang duge khoi thdng va khuyén khich phat
trién. +) Clng cb va tao diéu kién cho kinh té
tu nhan, dac bigt phat trién cdc nganh kinh té&
phi cong nghg, tiéu biéu 12 nganh dich vu tai
chinh, dua kinh té Israel tré thinh mdt nén
kinh 1€ thi trrdmg thue sy dé hoi nhdp vao
mét thé gidi toan cdu hod trong nhimg nim
Kké tip.

Cic chink sdch cii cdch kinh t¢ vo tdi
chinh 4 thiic ddy t6c d6 tang truong GDP &
Israel nhanh va duy tri én dinh. Tinh theo
gid tri tuyét ddi, nzm 2003, téng GDP ca
nude dat 466,1 ty NIS, GDP binh quén dau
ngudi 12 69.690 NIS'™ (tinh theo gid cb dinh
nam 2000). Pén nam ndm 2013 13 967,4 7
NIS va 120.084 NIS (tdng GDP tinh theo gis
hién tai va GDP binh quin diu ngudi tinh
theo gid ¢d dinh ndm 2010)"* '°. Cuéc khing
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hodng kinh té ké rr nim 2008 di gdy tic
ddng tiéu cyc dbi véi cac nudce trén thé gisi
trong d6 c6 Israel, nhimg do s& hiru nén
khoa hoc tién tién, kinh té ciia Israel da phuc
hdi tét hon so vdi hau hét che nén kinh té
khac trén thé glm Nim 2010, Israel chinh
thire gla nhép T chirc Hop tc va Phat ann
kinh t& OECD, trg thanh mét trong 34 nén
Kinh té phat trién nhit thé gidi.

Thyc hién cdc chinh sdach cdi cdch tai
chinh dd tgo dong lhec manh mé thu it
nguon vén ddu te nwdc ngodi phuc vu phdt
trién kinh té:

+ Ngudn vén déu tur trye tiép nudce ngoat
FDI: Nim 2002 la nim khing hodng nén
ngudn ddu tu trye tiép nudc ngoai sut giam
manbh chi con 1,6 ty USD'". Tuy nhién, véi
nhitng bién phap kinh té duge thye hién linh
hoat, dong FDI vao Israel duge khot phyc.
Nim 2005 dat 4,3 ty USD. Nhimg nam gin
déy dong FDI viao Isrzel ting nhanh rd rét,
nim 2012 13 9,5 ty USD, nam 2013 1a 11,8
ty USD'%.

+ Ngudn vén diu tr gian tiép: Israel xay
dymg va hoan thién hé thong cac dinh ché tai
chinh phi ngén hang da dang va hidu qua, to
d6 tao déng lue thu hit ngubn diu ar glan
tiép vao dit nude. Cudi nhimg nam 1990 diu
nhimg nim 2000, thj trudng vén lic do &
Israel tép trung cao dd vao d4u méi nha nuée
quan 1y, thdm chi la mang tinh cudng ép'°
Tuy nhién, sau nhimg cai cach thi truimg
vén dién ra nam 2003-2005, & Israel 6 s
hién dién manh mé& cua rit nhiéu quy déu tur
dé hd trg tai chinh khéng chi cho céc doanh
nghigp cong nghé cao ma ca cac doanh
nghiép tiém ndng khac, tir dé hudng lgi tir
cic linh vue dang phét trién nhanh nay. Vé
tong luqng von, ndm 2003 14 khodng l Aty
USD20, dén ndm 2010 12 9,37 13, con sb nay
nam 2013 dat 11 ty USD21. Cac quy dau tu
tn tudi 1n wén thé gidi nhu Goldman

Sachs, BearStearns, Deutsche  Bank, JP
Morgan, Credit Swiss First Boston, Merrill
Lynch, CalPers, Ontario Teachers Pension
Plan, AIG...dd diu tur lén vao Israel. Trong
5 nam (2007-2012), 56 quy nay & Israel ting
ghp dbi 1én 60 quy, tong gia tr tai san cdc
quy ndy quan ly ting bdn {An. Hién tai, cdc
quy nay dang quan Iy téng chng khoang 2 1y
USD vdi khoang 300 nhén vién. Sy phét
trién cia linh vire quy tu bao hiém i ro 1
thu hit nhiéu oha diu tu trén khﬁp thé gidi,
nhit 1a tir My.
+ Nhigng han ché va nguyén nhin

Vin con nhimg han ché Ion ma Israel
phai d3i mat hién nay do 1a: mét sd chi sé
kinh t& vi md chua dn dinh, thim hyt 13
chinh cdn cao, lam phat lai giam thz”ip de doa
suy thodi kinh t; co cAu thi trudng lao déng
chua hiéu qua boi ning suét lao déng thip,
ty 18 tham gia lao déng gifta ngudi Israel véi
ngudi nuée ngoai chua cin ddi, 4p luc gidm
luong cia nhin vién cdng nghé nhim canh
tranh véi thi truomg lao dong thé gisi; bt
binh ding thu nhap gia tang... Nhimg vén dé
dat ra d6 can ¢ nhimg chinh sich méi &é co
thé giai quyét thdu dio. Tuy nhién, theo dy
béo cia IMF, khac véi nhiéu thi truimg cac
nuéc phat trién vin con bi anh hudng bdi
khiing hoang tai chinh toan clu, kinh té Israe]
s& hdi phue mire ting trudng tir sau kho khin
ciia nén kinh 1€ vao nam 2013, 13y dugc da dé
héi phuc trong nhimg nim ké tiép.

+ Bdi hoc kinh nghiém cho Viét Nam

Nghién ctru nhiing chinh sach cai céch tai
chinh & Israel trong pham vi K& hoach Phuc
hdi kinh t& ERP-2003 va ca giai doan hign
nay, cé thé rit ra mdt s6 kinh nghiém tham
khéo cho Viét Nam nhw sau:

M6t i, xdy dwng I6 trinh phit trién ngamh
dich vu tai chinh ngi chung va cdc quyp diy
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Cai céch tai chinh & Israel...

Tran Thily Phudng

fu n6i rigng. Tu thing 1 nim 2005, nganh
dich vy tai chinh & Israel méi dugc cdi wéi
V& tao diéu kién dé phét trién. Vi chinh séch
cho phép c4c cong ty quan ly quy duge thu
tr 15-20% trén loi nhuan déu tu cia quy, thy
timg céng ty, nganh dich vy tai chinh néi
chung vi nganh dich vu quin ly quy noéi
riéng d4 durge phat trién. Day la kinh nghiém
ma Viét Nam c6 thé hoc tip dé xdy dung cac
chinh séch quén Iy quy du tu, tao difu kién
dé phat tién cic dinh ché tai chinh trung
glan la cdu nbi gitia ngudi co vén va ngudi
cin vén, tao mét kénh hut vén cho nen kinh
té. Céc dinh ché i chinh la nhimg t§ chiic
huy dong vén trong va ngoai nudc, cung img
vén ¢ho nén kinh 1€ dui hai hinh thic Ia
dhu tir trygc tiép hodic din tr gian tiép. O Via
Nam, ¢4¢ dinh ¢hé tai chinh ¢6 kha nang diu
nr trye tiép hiu hét 13 hé théng ngén hing
thuong mai, ho diu tw cho c4c doanh nghiép,
do dé hinh thanh nén mot nén kinh té phat
trién trén co s& di vay. Hé théng ngén hing
thuong mai Viét Nam lam ca hai chic nang:
dAu tur va cho vay thuong mai. Ngoai ra, céc
t6 chirc ta chinh phi ngén hing nhu bao
hidm, céc quy tuong h8, cac quy diu nr..
chua phat trién, khong thé dim nhan chuc
niing dAu tu trung, dai han, dhu tu truc tlep
vao cdc doanh nghxq,p O céc nudce phat trién,
cac nha dhu tu 16n ndm glu tai san theo trinh
tz gdm: mdt Ja bao hlem hai 12 tréi phiéu
trung va dai han, ba la cb phleu, bén la chc
cong cu tai chinh phai sinh... Nhing ngum
tit kiém nho khi tham gia kinh doanh ¢
p}ueu chu yéu 13 tham gia vdo céc quy dhu
tu, cac quy tuong h& chir khang kinh doanh
truc tiép nhur & Viét Nam, Nhu vay, chmh
cac quy dAu tu 1A noi quan 1y cic ngudn vén
tiée kigm nho 1¢, tp trung thanh mjt quy du
fur 16n dé roi tir do diu tu cho cac doanh
nghlw du6i hinh thitc gop vén. Trén thyc té,
ngudi Viét Nam khi thyc hién tiét kiém
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thuomg tich 10y bing vang, bing bt dong
san; chua quan tdm nhiéu dén céc leai hinh
dich vy tai chinh trung gian, do dé thi trudmg
tai chinh Viét Nam bj d4nh gi4 ia chdm phat
trién. Cac quy dau tu ctia Vidt Nam con yéu
kém, kha nang hit vén tir déng dio quén
chiing con it han ché, C6 thé thiy, chua c6
mdt quy du tu ndo cong khai thu hit vén
trén thj trudng dudi hinh thire kéu goi su gop
vén chia déng dio moi ngudi2, Nhing chinh
sach phét trién cic quy diu tu & Israel nhu
dd néu trén c6 thé 13 kinh nghiém tét cho
Viét Nam hoc tap.

Hai 14, nha nuwée can thigp khi cdn dé
khuyén khich s n dink va phat trién cia
cdc quy dau tw mao hiém (VC), cing cé tinh
than khoi nghigp. Déu tu cia Israel bt diu
bing né khi chinh phit lap ra Chueng trinh
Yozma® - chuyén diu tr mao hiém cho céng
nghe Chuong trinh nay co nhng tac dung
rht 16n: 1) Mot la, cung cap ngudn vén ddu
tién cho céc cong ty khoi nghiép, cong ty cb
thé van hanh trong mot thai gian, sau d6
cong ty tidp tuc gdy quy bing cach kéu goi
céc quy ddu tu tir nuée ngoai. Nhu vy, i
ro clia céc quy du tu mao hiém trong nude
giam di 50% ma lai thu hit duge ngudn Iyc
tai chinh khéng 15 tir bén ngoai™. 2) Hai la,
quy VC chinh 1 noi “diu dit, gidi thidu dén
mang ludi cha cic nhi diu tu, thiu tém
doanh nghiép tiém nang khic, ciing nhur cac
dbi tic va khach hang méi 12 diéu khién
nganh diu tw mao hiém tro nén dang gia déi
véi mdt doanh nghiép mdi thanh lap. Mot
quy VC tét s& gitip doanh ohdn xdy dung
cbng ty"” . Su thanh ¢dng cha cac quy diu
tr mao hiém & Israel 13 do ¢6 quan hé chat
ché vcx thi trudmg tai chinh nude ngom, quan
h¢ 4y khong chi dé gay quy ma & duge
vin trong kinh doanh. Méi quan hé cua cac
quy dhu tr mao hiém & Tsracl véi My, chau

.. gitp cho céc doanh nhén 1an dAu khéi
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Cai cach tai chinh & Israel...

nghiép dugc cb vén vé kinh nghiém xay
dyng cong ty, quy trinh gly von, van aé

" http://giadinh.net wn/chat-luong-cuoc-
song/gia-hoa-dang-de-doa-quy-huu-tri-

20131205040218244 Iy
cong nghé... Hon nira, tinh thin khéi nghidp g tm
N by = e ate of [srael (Jun, 2005), p.D-72.
Iuén dugce dé cao, duge hd trg truc tiép bang 2
. A . . .. . ora y Bank of Israel (2004), p.8.
kinh phi chi khéng phai chi hd hdo. Cé 1 Dyan Senor and Saul Singer (2009, 5321
nhimg ngudi rét cao twéi vin ¢6 thé duge 0 and ger (2009), p-

nha nude hd trg khoi nghiép, chi bing ¥
tuémg, chit khéng phai chd vin hianh doanh
nghiép mét thoi gian, dgi 6 trién vong 1di
méi du tu. Dy 14 céch nha nuéc Israel diu
tu cho khéi nghiép.
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