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diém, nhing han ché va nguyén nhan han ché sau hon 10 nam thuc hién

B ai viét nay mong muén géop moét y kién trong viéc nhdn dinh nhitng uvu

quy dinh vé qudan ly vén khd dung (VKD) cua ngdn hang thuong mai
(NHTM) tai Ngan hang Trung vong (NHTW) trong hai khia canh la du bao VKD
va diéu tiét VKD tai Ngdn hang Nha nuéc (NHNN).

Diat van dé

Qudn ly VKD cia NHTM tai NHTW cé vai
tro rdt quan trong, mot mit giip cho cdc
NHTM st dung von an toan, ¢6 hiéu qua,
tdng vong quay ciia von trong nén kinh té;
mét khdc tao diéu kién cho NHTW diéu
hanh chinh sdch tién té theo muc tiéu da
dinh. Bai viét nay ddnh gid cdc mit duge,
chua duoc trong quan ly VKD, nhdn manh
dén hai khia canh du bdo va diéu ti€t VKD
cia NHNN hién nay d€ cé6 thé thdy dugc
nhiing han ché& va nguyén nhan cua nhiing
han ché& trong linh vuc nay.

Co sé ly thuyé't

Theo Piéu 1, Quy ché& quin ly VKD dugc ban
hanh keém Quyé&t dinh 37/2000/QD-NHNN1
ngay 24/1/2000, VKD 14 s6 tién gii clia cdc
t6 chic tin dung (bao gém tién gti du tri
bat budc, tién gii thanh todn va cdc loai
tién giti khdc) duge gii tai NHNN (NHNN,
2000). VKD cia NHTM 1a nguén vén sin
sang d€ ddp ung cdc nghia vu tai chinh
cia NHTM nhu cdc yéu cdu rit tién gdi cia
khdch hang, nhu cdu thanh todn cdc khodn
ng dén han cia NHTM va cdc nghia vu phdi
tra khdc. Cing theo Quyét dinh nay, qudan

ly VKD ciia NHTM tai NHNN 1a su kié€m
sodat cia NHNN d6i v6i su thay déi tién gui
cia cdac NHTM tai NHNN va théng qua viéc
st dung cdc cong cu clia chinh sdch tién
té, ddc biét la nghiép vu thi trudong mé dé
tdc dong vao khd ndng thanh todn cda cdc
NHTM nhidm dat duoc muc tiéu chinh siach
tién té qudc gia trong ting thoi ky.

Nghiép vu qudn 1y VKD bao gom thu thédp
thong tin du bdo, phdn tich du bdo, xdc
dinh mitc VKD cdn duy tri va du dodn dién
bién tién té va cé bién phdp diéu hanh
phit hgp. D€ ¢6 co sé dé xuat khéi lugng
can thiép, b6 phdn tham muu du kién khdi
lugng VKD du thira/thiéu hut so véi yéu cdu
du trid bat budéc va ddm bdo thanh todn.
Khéi lugng VKD du thira/thi€u hut 1a co sé
quan trong dé NHNN quyét dinh thu tién
vé/dua tién ra hang ngay. Viéc du bdo va
diéu ti€t VKD hang ngay tao diéu kién cho
NHNN can thiép thi truéng mot cdch kip
thoi va chinh xdc, ddc biét trong cdc thoi
dié€m thi truong cé6 nhiéu bién dong. Céng
cu diéu ti€t VKD cia NHNN hién nay ciing
la cdc cong cu chi yéu diéu hanh chinh
sdch tién té bao goém nghiép vu thi trusng
md, cho vay cAm c6, thuc hién hodn d6i
ngoai té..
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Danh gia thue trang quan 1y von kha dung
Nhitng vu diém
Dy bdo vén khd dung

Hién nay, NHNN d4 thuc hién du bdo
VKD dinh ky hang ngay, theo phuong phdp
khuyén nghi cia Quy Tién té Qudc t& (IMF).

Viéc du bdo dinh ky hang ngay gidn vdi
viéc st dung linh hoat nghiép vu thi truéng
mé nén viéc diéu ti€t VKD kip thoi, phu
hgp véi dién bién thuc té cla thi trudng va
VKD ciia hé théng ngdn hang. P& c¢6 nguon
thong tin t6t, NHNN da x4y dung co ché
thu thap théng tin gita cdc don vi trong
NHNN va gidta NHNN vdi cdc bé nganh dé
thu thap hau hét cdc thong tin vé yéu td tdc
dong dén VKD, phuc vu cho du bdo. Co ché
nay dudc quy dinh tai Chuong III, Quy ché&
37/2000/NHNN1 va tai Nghi dinh 82/2007/
NDB-CP ngay 23/5/2007. Trong dé cdc thong
tin dugc cdc don vi trong NHNN cung cdp
gdém: théong tin vé mua/bdn ngoai té (tdc
dong dén tai sdn cé nuéc ngoai rong), ké&
hoach gidi ngan vén cho NHTM (tdc dong
dén cho vay NHTM), thu/chi cia NHNN (tdc
dong dén tai sdn c6 khdc), tinh hinh thuc
hién nghiép vu phdt hanh (phuc vu du bdo
tién méit ngoai luu théng) va tinh hinh VKD
thuc t& cia NHTM (diéu chinh du bdo VKD).

Bén canh d6, phuong phdap du bao VKD theo
cdch ti€p cdn tu badng cdn d6i tién té rit
gon cia NHTW khd khoa hoc va phu hgp
v6i viéc diéu tiét theo khdi lugng chinh sdch
tién té cia NHNN hién nay. Phuong phdp
nay tao diéu kién nh4t dinh cho NHNN
diéu ti€t chi déng vi cdc ngudn thong tin
phan 16n xuat phdt ti cdc hoat déng cia
NHNN (trit khodn muc lién quan dén tién
gtii cia Chinh phud). Midt khdc, khéi lugng
VKD la thanh phdn quan trong ctia Tién co
sé¢ - Tai sdn ng trén bang cadn d6i rit gon
cia NHNN. Do vay, viéc du bdo VKD, tuc
la da du bdo duoc muc thay déi cia Tién co

m nganhang
S6 68 ®Thang 11/2011

sé hay khdéi lugng tién cdn cung ung/thu vé
ti luu thong.

Dé c6 thém co sé¢ diéu ti€t VKD, ngoai cidn
ci vao phuong phdp du bdo cia bdng cadn
doi tién té NHNN, bé phdan du bdo con cin
cd vao ngudén théng tin ngoai thi truong va
tu cdc NHTM. Cdc théng tin tu thi truong
va tt NHTM 1a ngudn théng tin quan trong
dé diéu chinh du bdo VKD trong ngdn han.

Khuén khé diéu tiét vén khd dung va céng
cu qudn ly vén khd dung

Vé kha nidng diéu tiét, diéu ti€t VKD trong
thoi gian qua da ddm bdo thanh khodn cho
toan hé théng ngan hang va an toan thanh
todn cho nén kinh t&. Nhiém vu ddm bdo an
toan thanh todn cho hé théng dugc thé hién
ré6 qua viéc hd trg von cho hé théng ngan
hang trong cdc thoi di€ém nhu cdu thanh
todn cia nén kinh t& ting cao vao dip 18,
tét, cuéi ndm duong lich. Trong thoi gian
viia qua, médc du nén kinh t& c¢6 nhiéu bién
déng, hoat dong ngdn hang ngay cang phtc
tap va thi trudng tai chinh tién té hoat
déng s6i d6ng nhung chua c¢6 NHTM roi
vao tinh trang khing hodng thanh khodn
nghiém trong va kéo dai, thanh céng nay
c6 mot phan rat 16n tu viéc theo déi chit
ché va hé trg von kip thoi thanh khodn cla
NHTM tu phia NHNN.

Vé cong cu diéu ti€t, NHNN di gidm hinh
thic cAp — phdt va ting diéu tiét theo thi
truong trong quan ly VKD. Trudc ndm 2000,
cdc hinh thic cung tng VKD cho hé théng
ngdn hang chd yéu la cho vay truc tiép
NHTM cu thé theo chi dinh ctia Chinh phu
dé€ cdc NHTM nay cung ung tin dung cho
cdc linh vuc chi dinh (n6ng nghiép, nong
thon, bdo lut, chinh sdch khdc..). Ngoai ra,
NHNN cung ting VKD cho NHTM c¢6 khé
khéan thanh khodn. Viéc can thiép VKD chi
c6 mdt chiéu la NHNN cho vay, chua c6 cong
cu chi dong hiit tién vé nhu phdt hanh tin
phi€u NHNN. Hinh thic cung VKD nay phu
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Biéu d6 2: Lai sudt OMOs va lii suit lién ngan hang
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hop vé6i giai doan nén kinh té&€ tdp trung,
bao cdp. Pén nay, cdc cong cu diéu tiet VKD
kha da dang, trong d6 NHNN d4 c6 cong cu
chi dong hidt tién 14 nghiép vu thi trudng
mé; viéc cung ung VKD trén co s diéu tiét
thi trudng nhu nhu cdu cia NHTM, lai sudt
ctia nghiép vu, nguén cung cia NHNN. Hién
nay cac cong cu quan ly VKD ngay cang da
dang hon, dién hinh 1a su d6i mdi trong viéc
dp dung cong cu nghiép vu thi truong mdé
thé hién qua: (i) Doanh s6 giao dich nghiép
vu thi trudng mdé ngay cang tidng, sé lugng
thanh vién giao dich ngay cang lén, s6 phién
giao dich ngay cang nhiéu va so vdi cdc giao
dich VKD khdc ngay cang chiém ty trong
16n (Biéu dé 1); (ii) Nghiép vu thi trudng mdg
dugc két hop chit ché va dong bd véi céc
cong cu khdc nhim phdt tin hiéu diéu hanh
chinh sdch tién té va thuc hién muc tiéu
chinh sdch tién té da thé hién dugc vai tro
dinh huéng chinh sdch. Lai sudt chiao mua
gidy t0 c6 gid dugc hinh thanh trong cdc
phién giao dich cda nghiép vu thi truéng még
c6 vai tro dinh huéng va diéu tiét 14i sudt
thi trudng lién ngdn hang. Hé s6 tuong quan
gitta 14i sudt mua gidy to cé gid va l4i sudt
lién ngan hang trong giai doan 2008-2010
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khodng 0,84 (Biéu d6 2). Hoat dong nghiép
vu thi truong md tréd thanh kénh théong tin
hai chiéu gitta NHNN va NHTM.

Nhitng han ché va nguyén nhédn
Dy bdo vén khd dung

Du bdo VKD hién nay mdi chi trong dén du
bdo ngdn han va chi yéu trén co sé cdc yéu
t6 tdc dong dén VKD da c6 trong ké hoach
(mua/bdn ngoai té va cho vay NHTM) nhung
con thi€u moét s6 nhan té khdc nhu nhu cau
rit tién mit trong ngay, tién gii kho bac
nha nudc tdng/gidm trong ngay.

Cdc du bdo dai han trén mét thang tuy da
dugc thuc hién nhung khéong thuéng xuyén
va chi mang tinh du bdo vé xu huéng va uéc
dodn theo day s6 liéu lich s vi viée du bdo
theo phuong phdp tié€p cdn ti bang cdn doi
cia NHNN cho thoi gian dai (t& mét thdng
tré 1én) gdp khé khidn do thi€u thong tin vé
cdc y€u to tdc dong dén VKD trong dai han
nhu thu chi ngdn sdch, cdn cdn thanh todn,
hodc dinh ky cung c4dp théng tin chua ddp
ting yéu cdu du bdo (phdt hanh tién mit
dinh ky 5 ngay/ldn). Vi vdy, NHNN khé
du bdo trang thdi VKD cia hé théng ngan
hang clia ting ngay trong moét thdng tiép
theo, tham chi trong mét tuan ti€p theo.

Viéc thi€u cdc du bdo VKD cé chdt lugng
trong dai han lam cho viéc chd dong diéu
tié€t VKD cia NHNN bi han ché. Cdc nguyén
nhdn didn d€n han ché€ trong du bdo VKD
xudt phdt ti cdc nguyén nhan chi quan va
khach quan sau: (i) Dién bién tai chinh, tién
té qudc t& va trong nudc bién doéng phic
tap, ddc biét la vé ty gid c6 dnh hudng lén
dén chat luong du bdo VKD: cdc yéu to tdc
dong dén cung — cdu VKD bién déng manh,
vi vy viéc st dung phuong phdp du bdo dua
trén chudi sd liéu lich s d€ du bdo cdc yéu
t6 nay gdp han ché; (ii) Su phdi hgp thong
tin gida cdc don vi trong NHNN va gida
NHNN véi cdc co quan lién quan nhu B¢ Tai
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chinh, B4 Ké& hoach PAu tu, kho bac nha
nudc... chua that su chdt ché va chua ddp
ting dudc yéu cdu du bdo; (iii) Viéc 4p dung
ché tai xit phat hanh vi khéng tuan thi
quy dinh vé cung cdp théong tin cho NHNN
d6i véi NHTM chua dugc coi trong; (iv) Hé
théng chudi s6 liéu lich sd vé tién té, tin
dung cia cdc t6 chic tin dung, ciing nhu cia
NHNN con nhiéu bat cdp 1lam cho viéc phan
tich dua trén sé liéu lich st chua chinh xdc
va viéc st dung phuong phdp du bdo kinh té&
lugng con han ché.

Khuén khé diéu tiét vén khd dung va céng
cu qudn ly vén khd dung

Lai sudt lién ngdn hang bién dong 16n tai
mot s6 thoi di€ém do VKD cia mét s6 ngdn
hang giam manh. Viéc thi€u hut VKD da
tiing xudt hién vao ddu ndm 2008, khi
NHNN thuc hién dong loat cdc bién phdp
manh dé€ thdt chit tién té. Tai thoi di€m
nay, mdc du NHNN d4 thuc hién cdc phién
chiao mua gidy to ¢6 gid nhung khdéi lugng
can thiép chua cdn dé6i va phu hop vdi yéu
cdu von thanh khodn ctia hé théng ngan
hang, nén d4y lai sudt thi trudng lén cao.
Su han ché nay do nhiéu nguyén nhan: (i)
Trong khuén miu diéu hanh chinh sdch
tién té hién nay, NHNN dang ling ting véi
khuon khé diéu ti6t khéi lugng hay didu
ti€t 14i sudt lam cho viéc can thiép VKD
nhiéu thoi di€m chua dd manh d€ 6n dinh
thi truong va 1ai sudt. Co ché& diéu tiét
VKD hién thoi 1a diéu ti€t theo khoi lugng
v6éi muc tiéu hoat déng 1a tién cung dng bé
sung cho luu théng, muc tiéu trung gian la
ting truéng tin dung va téng phuong tién
thanh todn. Theo dé, khéi lugng VKD cadn
diéu tiét phdi trong pham vi chi tiéu tién
cung ung dugc Thi tudng Chinh phid phé
duyét, muc tiéu cia quan ly VKD hudng
téi truc ti€p la tdng truéng tin dung va
téng phuong tién thanh todn. Tuy nhién,
thuc té&, ngoai viéc huéng vao cdc muc tiéu
trung gian 1a khdéi lugng (tdng truéng tin
dung, t6ng phuong tién thanh todn), diéu
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ti€t VKD con nhidm huéng vao muc tiéu 14i
sudt thi trudng (gidm, 6n dinh hodc ting)
va cdc loai l1ai sudt huy dong, cho vay cia
NHTM. Vi vy, khi bi gi¢i han vé khéi
lugng can thiép thi tdc d6ng gidm hodc gik
6n dinh 1ai sud't 1a r4t han ché, khéi lugng
VKD can thiép nhiéu thoi diém khéng du
manh d€ ha nhiét thi truong; (ii) Trong
quan ly VKD chua d&t ra chi tiéu cu thé
lam muc tiéu trong tdm dé diéu tiét, vi
vay, muc vugt du tri bat budc qua cdc thoi
ky khéng 6n dinh do khéng phdi la yéu
cAu huéng téi trong diéu ti€t VKD; (iii) Lai
sudt lién ngan hang chua phdi la muc tiéu
hudng téi cia diéu ti€t VKD nén thuc té&
NHNN nhiéu thoi di€ém khéng ki€m sodt
va khéng c6 dd céong cu d€ 6n dinh lai
sudt. Cdc bién dong manh trong du trd
vugt da tdc dong dén 14i sudt va la véan
dé lo ngai trong diéu hanh cia NHNN. Su
thi€u 6n dinh trong 1ai suidt sé gay khé
khidn cho NHTM trong viéc 1én ké& hoach
quan ly VKD chui déng.

Vé cong cu diéu ti€t, nhin chung NHNN da
diéu hanh linh hoat céng cu thi trudng mé,
ddc biét trong 14i sudt. Lai sud't thi trudng
mé khodng gita 14i sudt tdi cdp von va lai
sudt chi€t kh4du d4 dinh hudng 1ai sudt thi
truong trong tung thoi ky. Tuy nhién, doi
khi NHNN vin phdi d4p dung lai sudt chi
dao trong cdc phién giao dich nghiép vu
thi truong mdé, méi quan hé gitta 1ai suat
nghiép vu thi trudéng mé, ddc biét la lai
sudt tdi cdp von va chiét khdu con chua
thuc su gdn két chéit ché.

Thiéu cdc céng cu chid dong hit tién va
VKD vé mdot cdch hiéu qud. Viéc phdat hanh
tin phi€u NHNN chua did khd nang hit tién
vé theo muc tiéu d€ kiém sodt lam phat.
Vai tro cda tin phi€u NHNN trén thi truong
tién té mo nhat, chua dugc cdc NHTM coi
la cong cu du trd thanh khodn, ky han cia
tin phiéu chua phu hgp véi nhu cdu dau tu
ngudén von tam thgi du thira (duéi mét tuan)
cia NHTM.



Céng cu cho vay tdi cdp von va chiét khau
chua thuc su phdt huy hiéu qué vai tro “ngudi
cho vay cudi cung” cia NHNN, véi muc 1ai
sudt thuong thdp hon 14i sudt thi truong
lién ngdn hang cung ky han (mdc 1ai suat
nay mdi diéu chinh tdng 1én gan ddy) nén
chua khuyén khich NHTM st dung vén vay
trén thi truong lién ngan hang. NHNN vin
con st dung céng cu truc ti€p nhu phdt hanh
tin phi€u bat budc.. Ngoai ra, cdc thanh vién
trén thi truong hién nay thiéu théng tin vé
muc tiéu va dinh huéng cia NHNN trong
quan ly VKD, nén mot s6 NHTM chua c6 ké&
hoach qudn ly VKD chu déng.

Ngoai cdc nguyén nhan trén, quan ly VKD
cia NHNN con chiu dnh huéng béi: (i) Viéc
uu tién cho muc tiéu tdng truéng cia Chinh
phi. Trong thoi gian qua, chinh sdch tién
té 1la cong cu duge Chinh phd quan tdm su
dung dé€ trién khai nhiéu bién phdp thic
ddy tdng truéng va 6n dinh kinh té&, hé
trg cdc chinh sdch an sinh khdc. Thuc té,
Chinh pht thudng uvu tién muc tiéu dat tidng
truéng cao, thuong xuyén chi dao chinh
sdach tién té tdng cung vén cho nén kinh
té&, gidm 14i sud't, tdng von uu dai cho cdc
linh vuc cu thé.. Cdch chi dao nay ph4dn nao
lam cho viéc diéu hanh chinh sdch tién té
néi chung va diéu ti€t VKD néi riéng cia
NHNN khéng con tinh chu dong, khé kién
dinh muc tiéu chinh sdch da dat ra va gia
tidng viéc st dung cdc cong cu cung VKD
truc tié€p nhu cho vay tdi cdp von ma khéng
dat hiéu qud diéu tiét; (ii) Thi trudng tién
té con c6 su chia cdt, chua c6 su phéi hop
chéit ché gida cac NHTM, dic biét trén thi
truong lién ngdn hang; (iii) Nang luc quén
tri va niang luc tai chinh clda cdc NHTM con
han ché&. Cdc NHTM vin dang trong qud
trinh co cdu lai d€ nang cao nidng luc canh
tranh, hoi nhap khu vuc va quéc té; (iv) Cdc
ba't cdp trong didt thdu, xét thiu, téc do va
ch4't lugng dudng truyén két néi qua mang,
luu ky gidy to c6 gid tai cdc thoi di€m thi
trudng va VKD ctia NHTM céang thang, dic
biét 1a dip cudi ndm duong lich va 4m lich
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lam gia tdng tinh nghiém trong va khién
viéc can thiép VKD cia NHNN cang thém
vat va; (v) Cong tdc thanh tra cia NHNN
d6i v6i hoat dong cia cdc NHTM da dugc
tdng cudng trong thoi gian qua nhung viéc

hé trg cho cdc nghiép vu diéu hanh, dic
biét 1a quan ly VKD chua dugc chd trong.

Dé khéac phuc cdc han ché trén doi héi phai
c6 nhiéu gidi phdp tong thé. Cdc gidi phdp
nay cdn c6 mot nghién cdu khdc chuyén
sdu va doi héi ngudn s6 liéu chi tiét va hé
théng theo ndm trong khi di liéu vé VKD
dugc qudn 1y theo ché d6 mat cia NHNN"
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