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Ghi chu Bai giang 22

PIEU TIET NGAN HANG

Trong bai giang truedc chung ta ghi nhan rang tw do hda tai chinh va toan cau hda ludn
di kem vdi chu ky kinh t€ bung phét va d6 vo. Nhiing chu ky nay thuwong phét sinh tie
bén ngoai. Cac dong von 16n tir nudc ngoai kéo theo tdng tredng cung tién, bong bong
tai san, lam phat, dinh gia cao tién té va bang can doi tai san doanh nghiép ndng no. Khi
no va gia tai san tang lén mirc khong bén virng, c6 kha niang dong von vao sé “ding dot
ngot”. DBiéu quan trong can nhé 1a dong von vao khong chi tai tro dau tw, ching con tai
tro tiéu dung (6 to dat tién, iphone) va dau co (dat va vang). Dong vén vao khong duoc
dau tu sé khong lam tang nang luc san xudt thuc ctia nén kinh t€. Von do vao khong
phai ltic nao ciing 1a diéu téot.

HoOm nay ching ta sé noéi vé nhitng phan tng chinh sach kha di cho tinh huéng nay.
Nhitng phan tng nay roi vao hai loai: i) kiém soat von d€ lam chdam dong von ngoai d6
vao hay chuyén ching vao nhitng hudng di it gay thiét hai; hay ii) Diéu tiét hé thong tai
chinh ndi dia.

Chile va Colombia da st dung qui dinh du tri bt budc khong dwoc boi hoan (URR)
do6i véi cac khoan no ngoai té ngén han d€ han ché€ viéc di vay do-la ngén han. Tt
6/1991, chinh phu Chile da budc 20% (sau nay la 30%) dong vén vao phai ky goi tai
ngan hang trung wong vai 1ai sudt zero. Ky han ky géi ban dau la 3 thang, sau d6 kéo
dai thanh 12 thang. Colombia ap dung hé thong tuwong tw nam 1993, sy khac biét chinh
la tién gdi tai ngan hang trung wong bang noi té va do d6 khong tranh dugc tac dong
ctia phé gia. O hai nudc, t6 chitc du nhap vén c6 thé déng thué thay vi ky goi tai ngan
hang trung wong. O Chile, tat ca von vao déu chiu qui dinh “luu tra t6i thiéu” mot ndm
tredc khi bai bd vao nam 2000.

Malaysia 4p dung céc bién phép kiém soat vén nam 1994 nham giam tSc do vén ngoai
chay vao trong nudc. Lai suat tién goi danh nghia dwgc giam manh dé ngan chan “giao
dich an chénh léch 1ai suat” (vay véi lai sudt thdp ¢ nudc ngoai va goi & Malaysia 1y 1ai
suat cao). Nhitng han dinh duoc ap dat 1én no ngoai té khong lién quan dén thuong
mai ciia ngan hang trong nudc. Cac ngan hang khong dugc phép tham gia hop dong
hoan doi va giao sau vdi nguoi nwde ngoai dé€ ngtra ho lgi dung no ngoai té trong cac
hop dong phai sinh. Véan dé la cac bién phap nay qua hiéu qua: sau mot nam, dong von
vao giam manh va hau hét nhitng han dinh nay bi bai bé. Néu van con 4p dung thi
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Malaysia da tranh dwoc hau hét tac dong tiéu cuc cua cudc khing hoang tai chinh Bong
A 1997.

Trong cudc khung hoang dé, Malaysia thwe hién mét thi nghiém khac trong kiém soét
von, nhung lan nay tap trung vao dong von chay ra (trong khung hoang khong con von
chay vao). Dot khoi xudéng ban dau, két thic mdt ndm sau d6, da cdm hoat dong giao
dich hai ngoai bang déng ringgit Malaysia. Sau d6 thay thé bang thué thodi vén nam
1999.

Nhiing bién phdp nay gitup cac nudc dang phat trién ap dung cac chinh sach nghich chu
ky hoéc it nhat 1a giam pham vi thuan chu ky ctia cac chinh sach. N6i cach khac, dé that
chit chinh sach tién té trong thoi ky bung phat néu cac dong vén vao ngan han bi han
ché. Viéc han ché sy tiép can cua doanh nghiép d6i vdi ng nude ngoai cing giup ho
tranh tinh trang vay no qua nhiéu va bat can doi tién té (thu b%mg VND nhung tra no
bang USD) va ky han (vay ngan han duing cho du 4n dai han, hon mot nam).

Tap hop chinh sach th hai lién quan dén khu vuc tai chinh ndi dia thay vi cac dong
von bén ngoai. Khu viee ngan hang noi dia manh hon la tot hon trong viéc quan ly cac
tac dong ctia dong von, va dé€ ton tai khi von ngung chay. Vi du, néu chat lugng von
vay ngan hang kém, thi 1ai suat taing dot ngot (thwong di kem véi von dirng dot ngot) sé
dan dén von vay khé doi ting manh va do d6 ting kha nang that bai ctia ngan hang.
Twong tu, cdc ngan hang c¢d no nwdc ngoai 16n va khong dwgce bao hiém rai ro cang c6
kha nang gap rac réi khi vén ngung chay. Néu rui ro ti gid khong dugc bao hiém, thi
can phai han ché viéc ngan hang di vay nuwdc ngoai (hay nhén tién gdi ngoai té).

Sttc manh ctia hé théng tai chinh thieong dwoc tinh bang qui mo tién géi ngan hang so
v6i GDP. Tién goi thuong dugc xem nhu la phi€u cta long tin trong hé théng ngan
hang: khi chi 1a mdt phan nhé GDP, va khi ng ngan hang c6 ky han ngan, thi ngudi dan
khong mudn goi tiét kiém trong ngan hang. Nhin tir quan diém nay, tw do hoa tai chinh
0 Viet Nam da dat thanh cong 16n. Nam 2001, chi c6 200,000 tai khoan tw nhan trong
ngan hang ¢ Viét Nam, nhung dén 2008 so tai khoan ATM la hon 10 triéu. Nhu trong s6
liéu, Viét Nam di tw ti 1€ tién goi trén GDP thdp 2001 1én mtc cao trong 2009. Thuc té,
Viét Nam da chuyén dich tir hé thong thuan My Latin véi ti 1€ tién goi trén GDP thap
sang hé thong thuan chau A vdi ti 1 tién goi-GDP cao. Can biét rang, Indonesia theo hé
théng My Latin véi mitc trung gian thdp mic du day la nude chau A. Ly do la truedce
day nhing gia dinh giau c6 va doanh nghiép nhiéu tién mat déu goi tién vao cac ngan
hang Singapore. Dong thoi sau khiing hoang 1997 nhiéu nguoi mat tin twéng vao hé
thong ngan hang Indonesia.
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Viét Nam da thanh cong trong viéc tang ti 1€ tién goi so véi GDP khi cho phép 1ai suat
thuce duong trong hau hét cac ndm. Ngoai 1€ duy nhat la 2008, khi lam phat tang manh.
Indonesia nguoc lai cé két qua kém hon nhiéu nude khac trong khu viee. Nhin vao mte
1ai suat thuc tién goi cao mot cach bat thuong ¢ Brazil, ta thady dwoc tac dong caa ky
vong lam phat. Mot khi nhitng ky vong nay dwoc thiét lap, né doi hoi 1ai sudt phai rat
cao dé thu hut nguoi tiét kiém gitr ndi té trong ngan hang.

Mot yéu t6 khac cta ty do hda ¢ Viét Nam la su noi 1én cua cac ngan hang cd phan. Viét
Nam hién ¢6 5 ngan hang thueong mai nha nudc, 36 ngan hang c6 phan va 37 ngan hang
nudc ngoai va chi nhanh. Pay 1a s0 lwgng 16n ngan hang d6i véi mot nuwde nhd. Canh
tranh trong khu virc ngan hang la rat khac nghiét. Nhiéu ngan hang nudc ngoai da mo
chi nhanh sé hitu toan bo ¢ Viét Nam, cung cap hang loat dich vu. Theo hiép dinh
thwong mai Viét-My ky 2001, va hiép dinh gia nhap WTO, dén 2010 ngan hang nudc
ngoai duoc d8i xtt binh dang nhu ngan hang trong nwdc. Ngan hang nudc ngoai cling
gop von vao ngan hang cd phan: vi du, HSBC ¢6 20% phan hun trong Techcombank;
OCBC (Singapore) 15% trong VPBank; ANZ 15% trong Sacombank; Standard Chartered
15% trong ACB; va Sumitomo Mitsui so httu 15% Eximbank.

Su tang truong nhanh chéng cta ngan hang cd phan ciing ddy tin dung noi dia tang
manh. tdng trudng tin dung ctia ngan hang cd phan nam 2007 1a 95%. Mdc du viéc ting
hoat dong trung gian ngan hang thuong duwoc xem 1a diéu t6t, tang truwong cho vay véi
toc do trén c6 thé gay bat on chinh sach tién té, dac biét néu mot ti 1€ dang ké von vay
chay vao nhitng tai san nhu bat dong san va cd phi€u (nhd stock va flow). Thuc t€ cling
khong dting nhu ngudi ta cho rang ngan hang cd phan khong cho doanh nghiép nha
nudc vay: c6 19 doanh nghiép nha nuwdc c6 cd phan trong cac ngan hang cd phan, va
pham vi cho vay theo quan hé 1a khong duoc biét.

O Viét Nam mutc d6 chinh phu vay tir hé théng ngan hang ciing gia ting (trtt DNNN).
Chinh phu ngay cang tim cdch tai tro tham hut ngan sach véi von vay ngan hang. Do
d6 néu y dinh cai cach la giai phong hoat dong cho vay khu vuc tw nhén, thi viéc tang
no chinh phu véi ngan hang trong nudc sé di nguoc voi xu hudng nay. Khoi lugng 16n
no chinh phu trén bang can doi tai san ngan hang khién cho viéc chinh phu duy tri muic
x&p hang tin dung t3t cang quan trong hon. Nhé rang khi cac mirc xép hang no qudc
gia cua Viét Nam giam, thi mc xép hang cta cac ngan hang cling lap tic giam, nhw
vao thang 12/2010.

Chinh phu ¢6 thé lam gi d€ bao vé hé thong ngan hang khoi sy ngung von dot ngdt? hai

cong cu phd bién nhat 1a du trit bat budc va qui dinh von. Tuy nhién, nhu ching ta sé
thay, khong ¢ cach nao la dam bao hiéu qua ¢ cac nuwdc dang phat trién.
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Du trit bit budc thuwong dugc st dung dé giam sdc tac dong mat thanh khoan dot ngot
do thiéu tién goi. Nhung no chi hiéu qua khi du trir & dang tai san nuwdc ngoai ¢6 tinh
thanh khoan nhu do6-la hay trai phiéu kho bac My. Du trit tién dong so véi tién goi do-
la sé khong phai la budc dém trong treong hop von ngung chay va dong tién mat gia.
Vi tri ctia Viét Nam da yéu di trong thap nién qua, khi tién goi ngoai té tang so voi GDP
trong khi tai san ngoai t& ctia ngan hang giam di. Dy trit bt budc ciing giam hiéu qua
khi ngan hang c6 nguon thanh khoan bén canh tién goi, vi du khi c6 thi truong von vay
ngan han phat trién t3t (thuong phiéu) hay ngan hang dé tiép can véi vén ngoai. Do
nhtng han ché cua du triv bat bude, mot s6 nude (vi du Mexico) d¢a hoan toan bai bo qui
dinh nay.

Qui dinh von 1a mdt cong cu khac ma cac co quan quan ly dung d€ giam rui ro that bai
ngan hang. Qui dinh vén dwoc gan trong sd theo rui ro, ndi cach khéac, néu ngan hang
gilt tai san rai ro hon, thi s6 von tu cd chiu rui ro sé cao hon. Nhiéu nuéc dang phat
trién da quyét dinh 4p dung qui dinh von c6 trong s rti ro 8% theo théng nhat caa Uy
ban gidm sat ngan hang Basel (Basel I). Mot phién ban mdi cta thoa thuan nay dat dwoc
nam 2004 (Basel II), van gitt qui dinh v6n c6 trong s6 rui ro 8% nhung thay ddi cach
thitc do lwong rui ro. Basel III dwoc thong qua thang 9/2009 trudc cudc khing hoang tai
chinh toan cau.

Qui dinh von t6i thiéu ¢ Viét Nam la 9%, tang tir 8% thang 10 r6i. Hon nita, SBV ¢d y
dinh tang mtc t6i thi€u tuyét doi 1én 3 ngan ti dong vao cudi 2010, nhung han dinh nay
da duogc doi dén cudi 2011. Khong rd cac ké hoach tang von toi thi€u 1én 5 ngan ti dong
dén cudi 2012 trwde d6 co tri hoan theo hay khong.

Ti 1é du von cao hon cling c6 ich néu gia tri tai san ngan hang dwoc diéu chinh theo rui
ro va néu von tu c6 ctia ngan hang that sw chiu rui ro. Cht ngan hang sé can trong hon
néu ho c6 kha nang mat nhiéu tién khi ngan hang that bai. Van dé ¢ nhiéu nwdc dang
phat trién la tai san khong duoc can do theo rui ro mét cach chinh xac, von vay rai ro
thi dwgc phan loai an toan va khoan vay khé doi duwoc xép thanh t6t. Khi thiéu chuan
muec ké toan chinh xac va hé thdng phép luat viing chac thi khong thé 4p dung cac qui
dinh kiéu Basel. Vi dy, ndm 2005 SBV (quyét dinh 493) qui dinh cac ngan hang c6 ba
nam d€ hinh thanh phéan loai tin dung va bao cdo no kho doi theo tiéu chuan qudc t€,
chi ¢ ba ngéan hang dap ting duoc qui dinh nay vao cudi nam 2008.

Hon nita, von ngan hang c6 thé khong c6 chat lwong tot. von ngan hang cé thé gom co
phiéu bi do6i gia trén thi treong von cha so hitu ndi dia, hay von vay tit cac bén ¢6 quan
hé véi ngan hang. Néu chat luong von ngan hang khong dwoc gidm sat ky, chu ngan
hang c6 thé khong dé€ nhiéu tién cia minh chiu rai ro ngay ca khi hé s6 CAR la cao.
Tuong tw, khi ngan hang dé tiép can von tir ngan hang trung wong thi sé& khé ap dat ky
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cwong thi truong can thiét dé thee thi qui dinh von. Diéu nay cé vé nhu dang dién ra &
Viét Nam, khi ti€p can von vay SBV tang manh nam 2009.

Van dé pho bién 0 cac nudc dang phat trién la tai san va von ngan hang trong an toan
trong thoi ky bung phat nhung tré nén mat gia tri trong giai doan do vo. Két qua, dw
phong no xau co su thién léch mang tinh thuan chu ky n6i ham. Hay moi nguoi duong
nhu tra hét no trong lic bung phat, nén dy phong no xau bi giam di theo ti 1¢ tai san,
tao khong gian nhiéu hon dé€ cho vay. Nhung khi d6 v3, bong nhién can phai d& danh
nhiéu tién hon dé bao vé dong von. Nén tin dung bi thit chit khi can cho vay nhiéu
hon, budc nhiéu ngwoi tuyén bo khong tra dugc ng.

Mot cach d€ tng pho la tang du phong no xau trong giai doan bung phat dé€ khong
phai lam diéu nay khi d6 v&.! Ngan hang trung wong c6 thé cho rang du phong von vay
c6 xét dén toan bo chu ky kinh t&, thay vi chi vén vay trén sd sach 6 mdi thoi diém. Viec
du phong phai c6 tac dung nhu bao hiém dai han thay vi phan ting ngan han trudc
khung hoang.

Céch hiéu qua nhat &€ giam nguy co that bai ngan hang la ddm bao rang cac ngan hang
c6 du dong co d€ hanh dong can trong. Phai b tién tai chiu rui ro 1a diéu tot, nhung cd
phiéu ngan hang c6 thé duoc s6 hitu rdng rai nén mot cha sé hiru manh khong thé st
dung nguon lyc cua ngan hang dé thu lgi ca nhan. Chu dé néng hoi hién nay ¢ My va
chau Au 12 tién thwdong cho nha ngan hang. Cac gidm ddc ngan hang c¢6 nén duwoc tién
thuong dua vao s6 tién ho kiém duoc trong nam hay khong? Thoat nhin ¢6 vé day la
hinh thitrec khuyén khich hop 1y, vi ngan hang sé khong mudn mat tién. Van dé 1a né qua
ngén han: cac giao dich ¢6 1oi trong nam dau cd thé 16 trong nam sau hay sau ntta, nhw
da thay trong khing hoang tai chinh vira r6i & My.

Cac co cau qui dinh can phai giam rui ro dao dirc & mtc t6i da. Bao hi€ém tién goi la tot
cho nguoi tiét kiém, nhung phai gidi han & ngudng nhat dinh d€ tranh viéc ngan hang
dien dich bao hiém tién goi nhw 101 moi chdp nhan rai ro 16n véi mei khoan no cta
minh.

Khi khing hoang xay ra, chinh pht phai lam moi diéu d€ bao vé nguoi goi tién va bén
vay tot, chit khdng phai cht ngan hang, nha quan ly hay bén di vay t6i. Diéu nay dé
trong ly thuyét nhung thuc t& rdt khé. Chinh phu My thay rang khong thé dé nha bao

! Jose Antonio Ocampo (2003) “Capital Account and Counter-Cyclical Prudential Regulations in Developing
Countries,” Santiago: Econonomic Commission for Latin America and the Carbbean, February,

http://www.eclac.org/publicaciones/xml/8/11888/1c11820i.pdf.
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hiém khong 16 AIG sup d6. AIG no qua nhiéu nguoi nhiéu tién dén mic, d€ cong ty
nay sap sé kéo theo nhiéu ngan hang 16n trén thé gidi, dan dén sy sup d6 ctia ca hé
thong tai chinh toan cau. nhitng rui ro hé thong tuong tu cling ton tai ¢ cac nudc dang
phat trién nhung véi qui mo6 nho hon.
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