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Tinh chat dé d8 v cua HTTC

va vai 1ro cua gia’m sat

Hé théng tai chinh (HTTC) dé d6 v&

Khi né6i dén HTTC 14 ngudi ta hinh dung
ngay duoc d6 la mét hé théng ton tai trén co
sé tao ldp, phdn phéi cdc quy tién té cua cdc
chu thé trong nén kinh t& nhidm dat nhitng muc
tiéu do cdc chi thé didt ra. Méi chi thé tham
gia vao hé théng phian phéi nay thudng hudng
dén viéc ddnh déi mét khodn tién ngay hém
nay dé nhan duce mét khoan tién hita hen
trong tuong lai- nhitng hanh déng mao hiém
lién quan ti thoi ky nay sang thoi ky khdc ma
nhiéu giao dich tai chinh chia dung... Moi bén
tham ,gia giao dich sé ky hop dong lién quan
dén mét loat cdc bién sé6 ky vong ma ky vong
thi ¢6 thé thay d6i rdt nhanh lam cho gid tai
san giao déng manh. Va diéu nay cé thé trd nén
trdm trong hon néu tinh trang “bay dan” xay
ra- day chinh la trung tdm cla su d6 vd. Ngan
hiang 14 b6 phédn trung tdm cia HTTC. Né&u
HTTC la dé d6 v&, thi hé thong ngan hang lai
l1a b6 phadn dé d6 vd nhdt, béi vi né phu thube
rat nhiéu vao gid tri tin cdy cua nhiing tai san
ma ho s¢ hitu, hoat déng ngdn hang chita dung
su phitc tap do su chuyén d6i ky han, do nhitng
khoan no dén han phai trd — mét co cdu tai sdn
rat dé dé vé va hon thé, khing hodng cé thé
anh huong dén toan bé mang ludi ngidn hang
théng qua tdc déng lay lan.

Su dé dé vé clia HTTC thudng gan lién
vdi hién tugng bong béng kinh té

Bong béng kinh té dugc hiéu la tinh trang
thi truong trong dé gid hang hda hodc tai san
giao dich tang dot bién dén mie vé 1y. Né hoan
toan khong ding véi nhitng 1¥ thuyét kinh té
thong thuong khi cho ring gid cua thi trudng
phan dnh sdc mua cua ngudi tiéu dung hoac
phan anh mic 46 thoa dung. Bong béng kinh té
Iuén 1a két qua cua hoat dong dau co. né 1a hién
twong cdc nguon luc trong nén kinh té d3 bi
phan bé vao nhilng muc dich khéng t4i wu va

PGS.TS. NGUYEN THI NHUNG
PH Ngdn hang TP.HCM

sau né luén la su sut giam gia nghiém trong.
Bong béng “v§”, d6t nhién moi rdc roi dién ra:
thi trudng dia éc, thi trudng ching khodn
(TTCK) sut giam, 14i sudt thi tdng vin vut... Tai
san giam gid ¢6 thé lam cho nhitng ngidn hang
tudng ching virng chic trude day bi syp dd. Va
roi suy thodi kinh té& dién ra, 1di sudt cao, dong
tién mat gid... ciing c¢6 thé kéo theo nhiéu céng
ty ¢6 uy tin bi ph4 sdn. Sy khén khé vé kinh t&
sé dan dén su bat 6n vé chinh tri. Tém lai, khi
bong béng “v6” dong nghia vdi thi truéng sup
dé vi thé né duoe nhin nhin 14 mét hién tuong
gay tdc dong tiéu cuc 1én nén kinh té.

Va hau qua clia su dé vd khé cé thé luong
duoge, thuc t&€ nay da dugce trai nghiém qua nhiéu
ddu mée lich sir: Pai suy thodi nhitng ndm 1930,
khung hoang HTTC nhing ndm 1980, khung
hoang Chau A 1997... Nhitng con bdo khing
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hoang nay da gdy ra nhitng chdan dong kinh té
ma hau hét moi thanh vién cta thé giéi cing
déu tré nén mong manh, dé v&- déu phdi chiu
hdu qua. Gan day nhat la khing hodang kinh té
thé gigi 2007- 2008, ma cho dén nay maic du
tinh hinh kinh t& da cé nhiéu sédng sua song ca
thé gidi vdn con dang phdi tim gidi phdp khdc
phuc hdu qua. Nhiing ndm 2005- 2007, sy 16n
lén cua bong béng nha dat tai My cho thay su
gia tdng chua ting thdy trong no thé chdp mua
nha. Chi trong khoang thoi gian 6 ndm, ngudi
My da thém vdao mét s6 no thé chdp mua nha
cao hon toan bé sé luong trudc dé trong thi
trudng thé chap. Cdc ngdn hang ngay cang rong
rdai hon, dé dang hon trong viéc dinh gid cdc
gidy t0 vay no ¢é thé chip, chat luong tin dung
ddc biét sa sit. Cuéi ndm 2007, dau ndm 2008,
bong béng bdt dau “vd”, su sup d6 cta thi truéng
cho vay duéi chudn cia M§ va su gidam sit cla
thi trudng nha d4t da 1Am cho bat ky ai dd mua
nha trong nhitng ndm dinh cao ctia bong béng
nha ddt cing gap tinh trang gid tri nha dat
xuéng thdp hon gia tri khodn no thé& chdp- ho
khéng thé tra cdc khoan ng. Va chinh diéu nay
da khoi mao cho su sup d6 ciia hé théng ngin
hang. Nhiing ton thuong do vong xody cia qud
trinh thanh 1y tai sdn bdt buéc d4 lam tidng su
bdt 6n va cang lam gidm gid tdt cd cdc loai tai
san. Trong khi thanh ly tai sdn thu héi no
khéng phdi chuyén dé thi khdch hiang lai doi
héi mic 1ai tién gdi phdi cao hon néu khéng ho
sé rit tién- khi€n cho tinh hinh cang tré nén
toi té... Vong xody dién ra kéo theo su sup dé
niém tin vao thi trudng ctia cdc nha dau tu- thi
trudng vi thé cang suy sup. Két qua cia qud
trinh nay la su hodng loan rit tién hang loat
khién hé théng ngdn hang khéng thé tru néi.
Khoang théi gian 10 ndm, trudc 2008, Viét
Nam ciing 14 m6t minh ching trong viéc dua tién
vao luu théng véi nhip d6 16n va phan 1én trong
s6 d6 duge rét vao TTCK, thi trudng bat dong
san, tao nén hién tuong bong béng nha dat va
bong béng ching khodn. Do viy, su suy sup
nhanh chéng ctia hai thi trudng nay da gép phan
khéng nhé vao su cing thing vé thanh khodn
cua hé théng ngidn hang. Thuc ra, ddy la khoang
théi gian rdt sdng sta cta tinh hinh kinh té& néi
chung va thi truong tai chinh Viét Nam néi
riéng, nén cdc ngidn hang di lac quan qud mic
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trong hoat dong cung ng tin dung va d6 v& la
hau qua khéng tranh khéi. Tai chinh vén dé do
v, tinh chdt ddc biét dé d6 vd cia tai chinh,
trong dé ¢6 ngin hang, dién ra trong tat ca cdc
nude, bat k€ mitc thu nhip cia nude dé6 nhu thé
nao... Tuy nhién, cdu hoéi can dat ra: vai tro cua
gidm sdt ¢ dau? Néu vai tro cua giam sat thuc
su duge quan tdm thi du tai chinh cé dé d6 v&
van c6 thé ngin chian duge. Chinh nhitng dién
bién trén thi truong tai chinh Viét Nam ndm
2008 ciing da lam boc 16 nhitng thi€u sét cia hoat
déng gidm séat trong nhitng nam trudc dé dé roi
nidm 2008 da phai dén nhén hiu qua. Vi vdy can
phai luu ¥ hon véi co ché gidm sat va vian dée xu
ly kip thai cdc théng tin gidm sat ndéi bo.

Vai tro clia giam sat

C6 thé thdy 1y do cia hién tuong bong béng
kinh t& va cudc khing hoang tai chinh thdi gian
qua chinh la su that bai ctia thi trudng, that bai
cia cd quan quan ly va that bai cia cd quan
gidm s4dt. Cdc khodn cho vay bdi cdc ngan hang
da khéng duoce quan ly chit ché, cdc tiéu chudn

cho vay qué thdp... Vai tro cua gidm sdt ¢ dau?
O nhiéu nude, trong dé c6 Viét Nam, viéc
gidm sdt tai chinh hau nhu chi tdp trung vao




viéc gidm sdt su tudn thi cdc quy ché vé chinh
sach tién té, quan 1y ngoai héi, chinh sdch phéan
bé tin dung... Thiéu du bdo, thiéu gidm sdt
nhitng rii ro tiém tang nén khi nhitng b4t én
vi mé xdy ra thi tinh trang mat thanh khodn la
diéu dé hiéu.

Thuc ra, ban chidt cia gidm sdt tai chinh la
gidm sdt nhitng nguy co d6i véi HTTC va kha
nang khéng ché rii ro cta cdc cd quan gidm sét.
Muc dich cia hé théng gidm sdt phdi lam tdng
tinh an toan, tinh 6n dinh cho HTTC, lam cho
HTTC hoat dong c¢6 hiéu qud. Vi thé nhiém vu
chinh cia gidm sat tai chinh 14 ngdn chan su
d6 vé cia HTTC théng qua viéc phat hién céc
ddu hiéu, cdc nguy co trude khi vugt qua khoi
tam kié€m sodt.

P& hé théng gidm sdt c¢é hiéu qua can phai
c6 su phan dinh ré rang vé trdch nhiém, quvén
han, muc tiéu cua ting cd quan tham gia qud
trinh gidm sdt. Mdi co quan phai ¢é nguon luc
hoat dong déc l4dp, phai ¢é6 khung phap ly phu
hop, phdi quy dinh ré quyén han cia co quan
gidm sdt trong viéc gidi quyét cdc van dé phéat
sinh. Néu khéng s& hodc xdy ra hién tuong
giam sat chong chéo, hodc khéng gidm sat day
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du, trdch nhiém sé khéng ré rang va do vy sé
khéng kip théi phdt hién, khi rdi ro bung phat
sé khéng c6 ddi sdch kip thoi gdy nén sy do vé
cua bdé phan hodc toan bé HTTC.

Tinh déc lap ctiia co quan gidm sat cho phép
¢6 thé phan tich va du bdo khd ndng b4t én cua
HTTC mang tinh khdch quan, giip cédc t6 chic
tai chinh diéu chinh cdc hoat déng ctia minh theo
huéng kiém séat rii ro, phong ngira khiung hoang.

B4t 6n dinh va dé d6 vd la nét ddc trung cia
HTTC, nhung khéng nhat thi€t phai trd gid qud
ddt nhu nhitng ndm vita qua. C4i gid phai tra
cho viéc chdp nhén rai ro vugt mifc rii ro ma
xd héi c6 thé chdp nhan chinh 14 mét loai thué
c6 thé tén tai dai ddng gim nhédp su ting
truéng. Piéu d6 lam tdng déi nghéo, anh hudng
lau dai dén ngudi nghéo khéng chi théng qua
viéc kim ham tang truéng ma con do nhing
khoan chi tiéu vao nhitng linh vue nhu y té, gido
duc... ciing bi cdt giam.

Va diéu nay lam chung ta phai suy
nghi...

Chan chinh lai hoat déng giam sat dugc hau
hét cdc quoc gia dat ra va day ciing 1a vdn dé ca
thé giéi quan tdm. Chinh qua khing hoang, thé
giéi mdi giadt minh vé 16 héng clia hoat dong
gidam sat do6i véi HTTC. Va cdc nd luc cai cach,
day manh hoat déng gidm sdt dugc dién ra,
thdng 4/2009 Héi déng én dinh tai chinh quéc t&
(FSB) duoc thanh lap thay thé& cho té chie tién
than cua né 1a Dién dan 6n dinh tai chinh (FSF),
bao gdm cdc co quan thdm quyén qudc gia chiu
trach nhiém vé su 6n dinh tai chinh tai cdc trung
tam tai chinh quéc té& 16n, cde to6 chite tai chinh
quéc té, cdc td chic thanh tra gidm sdt quéc té
va cdc uy ban chuyén gia ngan hang trung uong.
FSB ¢6 nhiém vu thic ddy su 6n dinh tai chinh
qudc té théng qua trao ddi théng tin va hop téc
trong cong tdc thanh tra gidm sat tai chinh.

Tai M§. Tong théng Barack Ombama ciing
dua ra quéc hdi k& hoach dai cdi t6 HTTC My
nhim ngan chan nhiing rui ro cia nganh ngéan
hang trong tuong lai, trong d6 Ong dé nghi FED
sé la co quan chinh dé gidm sat HTTC My...

Hay ¢ Anh, Bé truéng Bé Tai chinh Anh, 6ng
Alistair Darling da canh bdo vdi cdc ngdn hang
rang can phai chinh dén lai cdc céng ty tai
chinh, 6ng du dinh sé& thiét ldp nhiing nguyén
tdc co ban vé cdc bién phdp gidm sdt. Nhing
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nguyén tic nay sé thic ddy Anh ting bude thoat
ra khéi chinh sdch gidm sdt “can thiép thap”
trude kia vi chinh nhing chinh sdach giam sat
tai chinh thiéu chit ché nay da khién cho Anh
roi vao tinh trang suy thodi kinh té nghiém
trong ma theo 6ng Darling, nuéc Anh dang phai
tra mot cdi gia dat cho tinh trang nay.

Cing trong tinh trang tuong tu, ij ban
Gidm sdt tai chinh Quéc gia cua Viét Nam duoc
thanh lap thdng 3/2008 va van dé lam thé nao
dé nang cao vai tro cua gidm sdt doi véi HTTC
ciing van dang 1a mot van dé trao doi néng trén
nhiéu dién dan.

Thiét ldp va ndng cao vai tro hé théng gidm
sdt, cdnh bdo ciia chinh phi. Mac du thi trudong
luén c6 kha ndng tu diéu ti€t song tinh trang
chay theo muc tiéu loi nhuan t6i da ciing la diéu
dé hiéu va diéu dé cé thé ddy thi trudng dén cho
sup dé néu thi€u sy diéu tiét tinh tdo cia Chinh
phi. Su yéu kém trong hé thong gidm sat da boc
16 ro trong dot khung hodng vita qua — giai doan
vé eing khé khidn cia hé thong ngdan hang va
toan nén kinh t&. Nhin lai giai doan trudéec 2008
ta sé thay kha niang bung phdt khing hoang,
kha nang dé v& cua thi truong nha dat, TTCK
déu c¢6 nhitng dau hiéu nhung thiéu vai tro giam
sat dé canh bdo. T4t ca ching ta déu nhu say
sua véi muc tiéu tdng trudng — muc tiéu duoc uu
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tién hang dau trong nhiéu ndm. Dé dat muc tiéu
nay tin dung binh quin tdng 25% trong giai
doan 1998- 2007, riéng 2007 la 37,8%. Cung véi
né la téc do6 tang tong phuong tién thanh téan
& mittc binh quan 26,2%, riéng 2007 con s6 nay
la 37%, trong‘khi GDP chi ding ¢ mic binh
quan 7,2%. Tién d6 vao ching khodn, d6 vao bat
déng san lam cho gid ching khodn, gid nha dat
tdng gap nhiéu lan so véi gid tri that cua noé-
ddu hiéu la ¢ d6 va ching ta cung tudng chiung
bi nhan chim cing la ¢ dé. Ching ta da thiéu
mot co ché canh bdo, gidm sdt mang tinh hé
thong, thi€u sy phéi két hop giita cdc bd nganh.
Vi thé, m6t mat can tdng cudng tdi co cau cédc
co quan gidm sdt tai chinh hién cé, dé la gidm
sdt trong linh vuc bdo hiém, ngdn hang va
ching khodn dé huéng téi mét hé thong gidm
sdt déc lap. Mat khde, bén canh hé théng giam
sdt tai chinh ciing cdn ndng cao tam quan trong
cia hé théng canh bdo sém vi vidy can ¢6 nhitng
co quan chuyén trdch vé du bdao khung hoang.
Co quan nay théng qua viéc thu thip, phéan tich
cdc thong tin, di liéu mang tinh hé thong dé
phat hién va canh bdo kip thdi nguy co va dién
bién khung hoang, trong qua trinh dé khéng nén
quén su hé trg, tuong tdc vé théng tin véi cdc
quéc gia khiéc.

Luén nhd gidm sdt- mét trong cdc chitc ndng
ca bdn ciia mdi té chuc tai chinh. Ngoali vai tro
thanh téan, hau hét khi giai thich vé chic nang
cua tai chinh ta thudng chi dirmg lai ¢ chifc ndng
huy déng va phan bd nguén lyc ma quén riang
gidm s4dt ciang la chic ndng trong yéu. Véi chirc
nang gidm sdt, cdc trung gian tai chinh khéng
chi don thuan thu thap théng tin vé cdc cong
ty- khdch hang vay vén va phan b6 vén vay hay
dau tu cho ching. ma con phai lién tuc theo déi
cdc hoat déng cia bén nhdn vén va tdn dung
quvén kiém séat d6i tdc. Nhitng khoan cho vay
thé chap nha dat ¢ My da lién tuc dugc ddy ra
m2 khéng can biét dén khad ndng thu hoi von
12 mét minh chitng cu thé cho sy suy giam cua
vai trd gidm sdt cia ngay chinh bdn than to
chite tai chinh. Piéu tiét va gidm sdt tai chinh
con can thiét dé han ché tdm ly loi dung bao
lanh, c6 ¥ lam liéu, ciing nhu ddm bao dé cdc
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ung gian tai chinh ¢6 déng co phdn b6 nguon
lue va thuce hién cdc chidc ndng khdc cia ho mot

dach than trong.



Khéng quén thuong xuyén gidm sdt cde danh
muc ddu ti. Véon khéng phai la mét chi sé day
du dé d4nh gi4d tinh trang cia mét ngan hang.
Dé thuc hién gidm sdt ngudi ta thudng quan
tam dén viée gidm sdt mie vén téi thiéu, hau
nhit ¢ ddu cling mang chi s6 nay ra dé do ludng
ddé an toan cho hoat déng ngdn hang. Tuy
nhién, gid tri rong thuc té cia ngdn hang lai
phu thudc vao chdt luong cia danh muc dau tu
cua né, ma ¢ nhiéu ngidn hang- nhdt la hé
théong ngidn hiang thuong mai Viét Nam hién
nay thi danh muc nay cha yéu la cdc khoan vay-
loai tai sdn vira ¢6 do6 rui ro cao lai vira ¢é tinh
thanh khoan thdp. Néu thi truéng dé bién déng
thi viéc danh gid cdc khoan vay vé cung khé
khan, kha ndng du déan yéu va ngidn hang sé
1am vao tinh trang vé no thuc su trong mét thoi
gian dai trude khi cdc tai khoan cua né béce 16
cho biét tinh trang nay. Vi thé, quan tdm dén
tv 1 von t61 thiéu la can thiét song viéc duy tri
mét danh muc ddu tu hop 1y sé gép phan giam
rui ro hon. Do vy, bén canh viéc gidm sdt vé
von thi cing khéng quén giam sat d6i v6i danh
muc dau tu.

Da dang héa cdc thanh phdn trong bé mdy
giam sdt cia moéi té chitc tai chinh. Dé c6 thé
gidm sit tot, viec da dang héa cdc thanh phan
tham gia gidm s4t la diéu can thiét, vi méi thanh
phan c¢6 nhitng nguén théng tin khédc nhau- gidm
sat sé ¢6 hiéu qua hon, déng co cing khong giong
nhau- han ché& duoc su khéng minh bach dé xay
ra néu chi ¢6 mét don vi thanh vién giam sat duy
nhat. Ngoai thanh vién gidm sdt chinh thiec,
phai ¢ vai tro cua chu s¢ hitu — nhitng nguéi ma
thu nhép cua ho phu thudc vao két qua hoat dong
cua ngan hang, bén canh dé su tham gia caa thi
truong — nhitng ngudi gdi tién, cdc bén doi tdc —
nhitng ngudi hiéu rdé rang ho khong thubce dién
duoc cifu tro néu ngdn hang c6 van dé x4u, ciing
can thiét. Van dé & chd phai chi ré chifc nang
giam siat cua ho va ho phai duoc ti€p nhéan
thuong xuyén, kip thoi cdc thong tin can thiét,
= thudng xuyén duy tri déng co khuyén khich
@2 ho thuc hién t&t chic ndng cia minh. Hién
thoi bao hiém tién gdi la cdch hitu hiéu dé kiém
che viéc dua nhau rit tién ¢ ngan hang, tuy
shién bao hiém tién gdi lai lam gidam hoat dong
g2am sat cua ngudi goi tién, lam tdng midc chap
shan rui ro ¢ moi ngan hang va diéu nay can cé
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su bu dip bang su gidm sit chinh thitc, nhat la
trong diéu kién cdc thé ché con yéu.

Va cudi cuung, dé cé thé thuc hién day da, thuc
hién t6t chic nang cliia gidm sat thi khong thé
quén vai tro cua con ngudi. Nhitng cuéc khung
hoang kinh té xay ra ngay cang cé vé day hon
chinh 1a ban cdo trang vé su bi 4n ctia cdc manh
khée tai chinh. C4c chuyén gia tai chinh da “sang
ché” nhiéu loai céng cu méi la — rat phic tap, rat
bi hiém va khéng it rui ro... trén thi trudng tai
chinh. Ngay ca nhitng chuyén gia phé Wall cliing
that bai trong du déan lan song tich thu tai san
thé chap cua cac khoan vay duéi chuan trong ndm
2007- 2008. Diéu d6 cho thdy té chidc va nhing
con nguoi dam nhan vai tro gidm sat cing phai
c6 tam oF tuong xitng. Va vi thé, hiay cho ngi yén
di thei kv ma mang thanh tra gidam sat da tung
12 noi ditng bude cua mot s6 ngudi thidu nang lucm

Tai liéu tham khdo

" Mé thdc mdi cho thi trudng tai chinh, George
Soros, NXB Tri thdc 2008.

2 Sy trd Izi clia kinh té hoc suy thoai va cudc khidng
hodng ndm 2008, Paul Krugman, NXB Tré 2008.

? Tai chinh cho tdng trudng- lua chon chinh sdch
trong mét thé gidi ddy bién déng, NXB Van hda-
Théng tin 2001.

¢ Tap chi Ngdn hang sé 15, thdang 8/2009.
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