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HOAN THIEN HANH LANG PHAP LY
HO TRO THI TRUGNG TIEN TE TRONG BOI CANH MG

TS. HOANG XUAN HOA, ThS. TRAN KIM ANH - Ban Kinh té Trung uong

Thi truémg tién té la mét bo phédn quan trong cia thi trudng tai chinh, dong vai tro tiép nhdn va
truyén tdi tdc déng hiéu img ctia cdc quyét dinh diéu hanh tién té tir Ngdn hang Nha nu'éc dén
cung, cdu ctia nén kinh té. Do vdy, viéc hoan thién va phat trién khung phdp Iy cho thi trudng tién
té cd y nghia ddc biét quan trong trong viéc ndng cao hiéu qud diéu hanh chinh sdch tién té va
diéu tiét thi trudng. Bai viét nghién citu khung phdp Iy cho thi truéng tién té ciing nhu nhimg két
qud han ché, ma thi truong nay dat du'oc, dong thoi dé xudt mét s gidi phdp nhdm hoan thién hé

théng phdp ludt thi trudng tién té thoi gian téi.

Tirkhoa: Thi trudng tién té, lién ngdn hang, thi trudng mé, lai sudt

Monetary market is a part of financial market,
it plays an important role in receiving and
conveying the effects of monetary decisions of the
Central Bank towards supply and demand of the
national economy. Therefore, improvement of legal
framework for monetary market has an extremely
important meaning for improving effectiveness of
monetary policies and market moderation. This
paper studies the legal framework for monetary
market as well as the results, limitations of
this market and then recommends solutions to
improve legal framework for monetary market in
the coming period.
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Nhiing két qua dat duoc

Trong giai doan vira qua, thi treong tién té (TTTT)
da dat duwoc nhitng két qua dang khich 1é. Biém noi
bat la khung phdap ly ngay mot hoan thién. Cac ndi
dung cho hoat dong ctia TTTT vé co ban déu da
duwoc luat hda, cu thé & cac mirc d6 khac nhau. Trén
co sO Luat Ngan hang Nha nwéc (NHNN), Luat Cac
to chttc tin dung (TCTD), NHNN da ban hanh cac

van ban huéng dan nhu stta d6i, b6 sung cac co ché
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dé& hd tro cho diéu hanh chinh sach tién té (CSTT)
hiéu qua, phat trién TTTT; cac co ché chinh sach tin
dung nham thao go cac khoé khin viedéng méc trong
hoat dong cap tin dung ctia cac TCTD, hd tro TCTD
cho vay phat trién ndng nghiép, nong thon, dam bao
hoat dong cua TCTD an toan, hiéu qua; cac co ché,
chinh sach tang cuwong quan ly ngoai hoi, gop phan
on dinh TTTT, ngoai hdi...

bién hinh la ngay tit khi TTTT duoc hinh thanh,
NHNN da cha trong cdng tac td chire va diéu hanh
thi truong; ban hanh cac van ban quy pham phap
luat, quy dinh cu thé déi vdi ting loai hinh hoat
dong, nhu Chi thi 07/CT-NH1 ngay 07/10/1992;
Quyét dinh 132/Qb-NH14 ngay 10/07/1993 vé viéc
thanh 1ap thi truong lién ngan hang; Quyét dinh
114/QD-NH14 vé quy ché vé to chitc va hoat dong
cua thi truong lién ngan hang; Quyét dinh 190/
Qb-NH14 ngay 6/10/1993 stra d6i, bo sung mot sd
ndi dung ctia quy ché vé t6 chitc va hoat déng ctia
thi trrong lién ngan hang... Day la nhitng van ban
quy pham phap luat dau tién la hanh lang phap ly
co ban dé tao 1ap, hinh thanh nén thi truong quan hé
tin dung gitta cdc TCTD. Giai doan nay, thi truong
lién ngan hang phat trién con so khai, do cac TCTD
chwa quen véi hinh thitc giao dich nay va chua cé
su tin nhiém 1an nhau nén quan hé tin dung gitra
cac TCTD hau nhu khong phat sinh hoac phai thong
qua trung gian la NHNN. Tuy nhién, chi sau 10
nam, tr sO luong thanh vién it 6i v6i doanh s6 hoat
dong khong nhiéu, thi truong da cé nhing budc
phat trién vuot bac ca vé sd luong thanh vién tham
gia thi trrong va doanh s6 giao dich. Nhitng thong



tin phat ra tir thi treong da trd thanh tin hiéu quan
trong, phan anh tuong doi rd nét tinh hinh thanh
khoan cuia cac thanh vién trén thi treong lién ngan
hang, 1a co s& d¢ NHNN dua ra nhitng quyét dinh
chinh sach pht hop.

bé xay dung khung phap ly cho TTTT lién
ngan hang phu hop vdi hoat dong cua cac TCTD
trong diéu kién mdi, dap tng yéu cau quan ly,
ngay 15/10/2001, NHNN da ban hanh Quy ché&
vay von gitta cac TCTD kem theo Quyét dinh
1310/2001/QD-NHNN. Theo d6, véi nhitng quy
dinh théng thoang quy ché da trao quyén tw chu
cho cdc TCTD trong quan hé vay vén 1an nhau,
tao diéu kién cho thi truong lién ngan hang phat
trién manh mé, s6i dong.

Ttr ndm 2001 dén cudi nam 2011, TTTT Viét Nam
noéi chung va thi truong cho vay - gui tién gitta cac
TCTD c¢6 nhiéu chuyén bién gén lién véi nhitng
thay d6i manh mé cta kinh té trong nudc va thé
gidi. Nam 2012, NHNN ban hanh Thong tw 21/2012/
TT-NHNN ngay 18/6/2012 quy dinh hoat dong cho
vay, di vay, mua, ban gidy to c6 gia gitta cac TCTD,
chi nhanh ngan hang nwdéc ngoai. Theo d6, Thong tu
21/2012/TT-NHNN cho phép cac TCTD, chi nhanh
ngan hang nuéc ngoai duwoc giao dich 1an nhau véi
thoi han giao dich dwéi 1 nam. Day la nhitng quy
dinh mdi, chdt ché hon, phut hop véi ban chét giao
dich v6n ngan han trén TTTT lién ngan hang va quy
dinh ctia Luat Cac TCTD 2010 nham quan ly hoat
dong lién ngan hang duwoc an toan, hiéu qua. Sau
khi Thong tu 21/2012/TT-NHNN c6 hiéu lwc, thi
treong cé mot s6 bién dong nhét dinh nhung dén
nay thi treong da hoat dong 6n dinh tro lai.

Thuec t€ cho thdy, tit khi dwoc hinh thanh dén
nay, quy mo giao dich cua thi treong lién ngan hang
ngay cang tang va thi truong dang tién gan hon véi
cac thong 1é qudc t€. Doanh sd hoat dong caa thi
truong cho vay, gui tién lién ngan hang cé su tang
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triedng 10 rét qua cdc nam. Nam 2000, khi thi treong
lién ngan hang méi duoc hinh thanh, tong doanh s
giao dich cho vay, gui tién gitta cac TCTD trén thi
trueong chi vao khoang 280 ty dong thi dén 2016 con
sO nay da 1én t6i 5,047 triéu ty dong, giao dich binh
quan 1a 20.602 ty dong/ngay.

Clung vdi qua trinh hoan thién hanh lang phap
ly ctia hoat dong cho vay lién ngan hang, hanh lang
phap ly cho hoat dong cua thi treong mua, ban gidy
t0 6 gid cling dan duwoc hoan thién. D& dap ting yéu
cau quan ly va sy phét trién cua thi treong, dac biét
la thi treong thit cdp, tit nhitng nam 2000, NHNN
da ban hanh hang loat vdn ban quy pham phap
luat nhw Quyét dinh 1325/2004/QD-NHNN ngay
15/10/2004 vé viéc ban hanh quy ché chiét khau, tai
chiét khau gidy to c6 gia ctia TCTD d6i véi khach
hang. D6i véi hoat dong mua, ban gidy to cd gia
gitta cac TCTD, chi nhanh ngan hang nudc ngoai
trén TTTT lién ngan hang, NHNN ban hanh Thong
tw 21/TT-NHNN thay thé cac quy dinh vé hoat dong
nay tai cic van ban trudc day nham quan ly thong
nhat va chdt ché hon nita hoat dong nay.

Khung kh6 phap ly phuc vu cho diéu hanh
nghiép vu thi truong md (OMO) tiép tuc thuc hién
theo nén tang tredc day. Nho do, hoat dong thi
treong mo thoi gian qua da giai quyét tot vé thanh
khoan cho hé thong cac TCTD, gép phéan 6n dinh
TTTT; trung hoa kip thoi lugng tién mua ngoai té
dé kiém soat lam phat, binh 6n ty gid, trng budc
giup NHNN chuyén dan tir diéu hanh theo khoi
lwong sang diéu hanh theo gia (lai sudt). Minh
chiing la thi treong mo da cé sy tang truedng, phat
trién khong ngtrng vé doanh sd giao dich ciing nhu
s0 luong thanh vién thi truong; Khoi lwong giao
dich thi trerong md theo d6 cling tang manh qua
cac nam; Lai sudt nghiép vu thi truong mé duoc
thuc hién linh hoat qua cac kénh trong tam nhim
duy tri 1ai sudt lién ngan hang trong bién dé phu
hop d€ ho tro 6n dinh ty gid nhung van can déi
tao diéu kién giam 1ai sudt. Thang 12/2016, 1ai suat
huy dong tang thém khoang 0,1-0,4% tuy ting ky
han tai mot s6 ngan hang thuwong mai; thi truong
lién ngan hang, 1ai sudt cac ky han qua dém, mot
tudn, hai tuan da duy tri xu hudéng tang trong
thang 12/2016 cao nhat la 5,5%/nam. Diéu nay
phan anh tinh trang khong duw thtra trong thanh
khoan cta hé thong ngan hang. Tin dung ting
trwdng trong khi nhu cau thanh todn cta doanh
nghiép va nhu cau chi tiéu cua nguroi dan tang cao
da khién can can vn c6 xu hudéng nghiéng vé phia
cau trong nhitng thang cudi nam. Trudc dién bién
moi nay, NHNN da ding hoat dong tin phi€u va
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ti€p tuc bom rong von ra thi truong qua nghiép
vu OMO. Mtec lai sudt cho vay qua thi treong
mo¢ cua NHNN hién la 5%, teong duwong véi mike
1ai sudt trén thi trvong lién ngan hang. Nhu vay,
bf?mg viéc két hop cac cong cu khac caa CSTT da
tac dong dén su tang trudng on dinh mic cung
tién va tin dung. TTTT da phat trién 6n dinh hon,
doéng vai tro quan trong trong diéu tiét cung, cau
vé ngudn vén ngan han nham hd tro cho cac hoat
dong san xuat, kinh doanh, dich vy, doi sdng cua
cac chu thé kinh t€, dac biét la thuc hién chirc nang
can doi, diéu hoa ngudn von gitta cdc ngan hang,
gép phan ho tro cho cic ngan hang thwong mai
(NHTM) dam bao kha nang thanh todn, hoat dong
an toan va hiéu qua...

Mic du NHNN da nd lyc trong viéc trién khai
xay dung va hoan thién hé thong phép luat vé tién
té va ngan hang nhung trén thuc t& van c6 mot sd
van ban quy pham phdp luat degc ban hanh cham
so vOi yéu cau, anh huong dén tinh dong b, thong
nhat ctia hé thong phéap luat vé tién té va ngan hang,
dong thoi anh huong dén hoat dong cta cac cha thé
tham gia thi treong. Cac hoat dong mua, ban co6 ky
han gitra cac td chtic tai chinh ¢ Viét Nam con tuong
ddi it. Phan 16n cac giao dich nay dwgc thuc hién
gitta TCTD va cdc cong ty chiing khoan, hoac gitta
cac TCTD véi nhau (trong d6 cha yéu la giao dich
gitta cac TCTD), cac doanh nghiép chua quan tam
dén hoat dong nay do 1ai suédt trai phiéu chinh phu
con thdp, chua hap dan. Quan ly diéu hoa ngudn
von trong cadc TCTD chua t3t, van con tinh trang
dé dan dén suy giam, khi thira khi thiéu. Su lién
két gitta cac TCTD chua thuc sy hiéu qua, kha nang
chdng do voi khung hoang. Tinh thoi vu cua TTTT
Viét Nam con khd cao. Cau triac vi md caa TTTT
cting chua hoan thién, thi treong con thiéu nhing to
chttc trung gian, nhitng nha tao lap thi truong. Viéc
thiéu nha tao lap thi truong 1a mot nguyén nhan lam
cho giao dich trai phiéu trén thi truong tht cdp chua
tro nén soi dong.

Nguyén nhan ctua nhitng ton tai, han ché trén la
do: Thi treong von kém phat trién; Hoat dong tin
dung chua theo kip chuan muc qudc t&; Sw phoi hop
gitta cac co quan hoach dinh va thuc thi chinh sach,
gitta CSTT vdi chinh sach tai khoa, chinh sach thwong
mai, chinh sach dau tu va cac chinh sach kinh té vi
mo khac con thiéu dong bo va chua hiéu qua.

Ngay ca hé thong TCTD, tuy phat trién nhanh
nhung mang ludi phan bd khong dong déu, tap
trung chu yéu tai khu vuc thanh thi, con moéng tai
dia ban noéng thon, cac tinh mién nai, bién gidi,
vling sau, ving xa, dan téi khé khén trong viéc tiép
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can tin dung va dich vu ngan hang tai cac vung nay.
Nang luc chuyén mon va dao dic nghé nghiép cua
d6i ngtt can by con nhiéu han ché, chwa dap ung
duoc yéu cau phat trién.

Mét sé dé xuat, kién nghi
Vé Idi sudt va ty gid

Tang tinh cha dong, linh hoat trong diéu hanh
dong bo cac cong cu CSTT nhidm 6n dinh TTTT
ngoai hoi, kiém soat lam phat theo muc tiéu, dong
thoi, hd tro TCTD cung tng von hiéu qua cho nén
kinh t&, gép phan hd tro ting trieong kinh t& hop ly.
Bén canh d¢6, diéu hanh ty gia linh hoat phéi hop
chit ché véi chinh sach 1ai suat theo sat dién bién
ctia thi truong ngoai hdi, d€ hd tro tich cuc ddi véi
xuat nhap khau va cac hoat ddng d6i ngoai khac cua
nén kinh té.

Vé chui thé thu'c thi thé ché

D6i véi cac co quan quan ly Nha nude: Can hoan
thién hé thong phéap luat ngan hang, dam bao dong
bd v6i hé thong phap luat cac nganh khac, phu hop
véi cac cam két va thong 1é qudc t€. Dong thoi, phat
trién TTTT, thi treong ngoai hoi, trong d6 tap trung:
Nang cao vai tro cua TTTT, trung tam la thi treong
lién ngan hang, hiéu qua diéu tiét thi truong va
truyén dan CSTT; phét trién TTTT gan véi su phat
trién caa thi truong von; phat trién thi truong ngoai
hdi véi 16 trinh thich hop; Tang cudng cung cap cac
cong cu thanh khoan béng noi té va ngoai té cho
TTTT, thac day phat trién mot TTTT hiéu qua va
canh tranh, cé chiéu sdu va co tinh thanh khoan cao.

Bén canh d6, NHNN can nang cao vai tro dinh
hudng, dan dit thi treong, cht dong tredc nhitng
bién ddng caa thi treong, nang cao hiéu qua cong
tac du bao, thong ké; Tiép tuc st dung cac cong cu
va chinh sach linh hoat, hiéu qua dé diéu hanh TTTT,
ngan hang va ngoai h&i nhdm dat dwgc nhitng muc
tiéu da de ra.

Ngoai ra, tang cuong viéc lanh manh hoa cac
TCTD. Trong d6, tap trung xtt ly no xdu la nhiém vu
c&p bach hién nay nham tang kha nang chi tra ciing
nhu tdng treong tin dung trong hé thdng ngan hang;
Tiép tuc chi dao, nang cao hiéu qua diéu hanh CSTT
va hoat dong ngan hang, d6i méi va hoan thién co
ché& diéu hanh, cac cong cu CSTT theo nguyén tac
dinh hudng thi truong, phu hop véi thong 1€ qudc
t&€ va diéu kién phat trién cta thi treong tai chinh
trong nudc.

Cung véi do, tang cuong su phoi hop chét ché voi
cac chinh sach kinh t&€ vi m6 trong nén kinh t€, dac



biét sy phoi hop gitta CSTT va chinh sach tai khoa.
Phat trién thi truong vén cung Gng nguoén von dai
han cho nén kinh t€ d&€ TTTT phat trién theo dung
ban chat 1a noi giao dich ngan han vé vén; Cung
c0, chan chinh hoat ddng ctia cac TCTID, tap trung
phat trién cac hoat dong kinh doanh chinh va loai
bo cac linh viee kinh doanh rti ro, kém hiéu qua;
tirng budc chuyén dich mo hinh kinh doanh cua cac
NHTM theo hudng chuyén mon hoa dya trén co so
loi thé canh tranh, da dang héa dich vu ngan hang;
nang cao tinh 6n dinh va bén ving cta cac TCTD;
Trién khai cac quy trinh, nghiép vu tién tién, chinh
sach kinh doanh lanh manh; 4p dung c6 hiéu qua
cac phuong thiec quan tri diéu hanh theo thong 1€,
chudn muc qudc t€ va quy dinh ctia phap luét...

Dé6i vdi cdc TCTD

Tiép tuc thwce hién tai co cdu hé thong cac TCTD
trong d6 chu trong vao viéc tang cuong nang luec tai
chinh, nang cao nang luc quan tri, diéu hanh, tao co
sO ving chic cho su phat trién cta thi treong; Dau
tw, trang bi, phat trién cac cong nghé, bao dam day
du diéu kién dé€ giao dich thi treong duoc thuan loi,
chinh xac; Danh gia dung thuc trang cac TCTD qua
cong tac thanh tra, giam sat ngan hang, xac dinh
cac khau yéu kém, tiém an nhiéu rui ro, thyc hién
cac bién phap kiém soat va tai co cdu phu hop; Day
nhanh tién trinh x@ ly ng xau; TS chtic trién khai cd
hiéu qua hoat dong cua Cong ty quan ly tai san cua
cac TCTD Viét Nam dwdi sw chi dao cia NHNN.

Bén canh d9, ti€p tuc nang cao nang lyc vé von
thong qua cac hinh thitc phat hanh ¢6 phiéu qua thi
treong chiing khodn; Phat trién ha tang ky thuat,
tng dung cong nghé mdi; Nang cao chat luong
quan tri, diéu hanh, quan tri rai ro, thiét 1ap hé
thong canh bao, an toan trong hoat dong, dao tao
va phat trién ngudn nhan luc; Thuc hién cong tac
kiém tra, thanh tra va ché d6 bao cdo thuong xuyén.

Doi v6i co ché'theo doi va gidm sdt ddm bdo viéc
thyc hién thé ché’

(i) Can doi moéi hoat dong thanh tra thong qua
viéc ban hanh Chuong trinh cong tac, ké hoach
thanh tra trong toan hé théng. Cac cudc thanh tra
tap trung cha trong vao cac ndi dung trong diém
nhu: Von diéu 1€, c¢6 déng, cd phan, c6 phiéu, cap tin
dung cho ¢6 doéng 16n va nguoi ¢ lién quan; hoat
dong cdp tin dung va hoat dong dau tu tai chinh;
Hoat dong uy thac dau tu, cac khoan phai thu, gop
vOn, mua cd phén; Viéc chdp hanh céc ty 1é bao dam
an toan trong hoat dong cua TCTD, lai sudt, kinh
doanh; Hoat dong ctia cac cdng ty con (néu co)...

(i) Tung budc ddi méi phuong phap thanh tra.
Cu thé 1a ting budc két hop thanh tra viéc chap
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hanh chinh séch, phap luat véi thanh tra rai ro nham
dam bao an toan trong hoat dong cua hé thdng cac
TCTD; Chu trong cdng tac khao sat, chuan bi thanh
tra; Phoi hop cong tac thanh tra voi giam sat, kiém
toan nham khai thac thong tin, hd tro nhiéu cong tac
thanh tra tai chd va lam co sé xay dung K& hoach
thanh tra chi tiét ddi véi tieng TCTD...

D&i véi cong tac gidm sét, triedc mét, can thu hep
cac chuan muc trong nudc voi chudn qudc t€ (hoan
tat Basel I, tién tdi Basel III). Xay dung va ap dung
cac chi tiéu giam sat va ngudng canh bdo an toan
vi mo, cdc mo hinh dinh lwgng va cac quy chuan,
chi tiéu giam sat cdc ngan hang. Cong tac thanh tra,
giam sat ngan hang cing dang dan dwgc d6i mai
theo hudng cong khai, minh bach hda thong tin vé
xtt phat cac hanh vi vi pham trong linh virc ngan
hang thong qua viéc dang tai thong tin vé viéc xt
ly nhitng vu sai pham cta cac TCTD trén website
chinh thttc cila NHNN.

(iii) Pau tw phat trién co sé ha tang cong nghé
nganh Ngan hang theo hudng hién dai, ti€p can
nhanh va ting dung cong nghé ngan hang tién tién.
Thiét 1ap co so ha tang cong nghé ky thuat cho hoat
dong caa TTTT;

Hoan thién va nang cdp co so ha tang vé thanh
toan; Chuan bi diéu kién dé€ nang cdp, mo rong hé
théng thanh toan dién tr lién ngan hang qudc gia
theo hudng hién dai, an toan va hiéu qua, ngang
tam trinh d6 phat trién cua thé giéi; Khuyén khich
cac TCTD dau tu phat trién, d6i mdi cong nghé, bao
dam tinh dong b, an toan, bao mat, tuwong thich voi
cac chuan muc cong nghé chung va da kha nang
tich hop v6i hé thong cong nghé ctia nganh.

bong thoi, ddy manh hoat dong nghién ctu
khoa hoc, nang cao chat luong cac co s nghién ctru
khoa hoc cong nghé nganh Ngan hang, gén két chat
ché gitta nghién cttu khoa hoc va tng dung thuec
tién; Phat trién va hoan thién hé thong thong tin tin
dung; nang cao nang luc cta Trung tam thong tin
tin dung qudc gia; Cho phép phat trién thém cac to
chtrc thong tin tin dung thudc cac thanh phan kinh
t&€ khac phu hgp vodi cac quy dinh phap luat; Nang
cao chdt lwong cong tac xép hang tin nhiém d6i vai
cac TCTD... o
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