Nhan dieén hoat dong ngan nang
ngém tai Vit Nlam
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Khdi niém hoat déng ngdn hang ngam (Shadow banking)
dwoc dé cdp dau tién tai Dién dan Kinh té do Ngdn hang
Trung wong My t6 chike tai Jack Hole Wyoming nam 2007.
Dady la mot loai hinh tin dung dwoc thuc hién boi cdac dinh
ché tai chinh, ton tai song hanh voi hoat dong tin dung cua
ngdn hang thwong mai (NHTM) chinh thong nhung lai nam
ngoai vong gam sat cua Ngan hang Trung wong (FSB, 2013).
Sdch xanh vé hoat dong ngdn hang ngam' cia Uy ban Chdu
Au phén tich vai tro cia hoat déng ngdn hang ngam trong
viéc cung ing cdc phwong thire dau tw thay thé cho nha dau
twe, nguon tdi tro- von hitu hiéu thay cho cdc kénh huy déng
von truyén thong. Tuy nhién, hoat dong ngdn hang ngam cé
thé gady ra nhiing tac hai to I6n cho hé thong tai chinh khéng
chi ciia riéng mét quoc gia. Ban nghién ciru ciia Quéc hji
M5 (2009) coi hé thong ngdn hang ngam la mot trong nhiing
nguyén nhdn chinh yéu dan dén khing hodng tai chinh 2007-
2009. Chinh vi vdy, anh hwong cua hoat dong ngan hang
ngam doi véi nén kinh té luén la vin dé gdy nhiéu tranh cdi.
O Viét Nam, hoat déng ngdn hang ngam ciing bt dau hinh
thanh va phdt trién dudi nhiéu hinh thirc khéc nhau. Mdc di
danh hwong cia né doi voi nén kinh té chiea thét sw ré rang
song ciing can nhdn dién cdc hoat dong nay mét cach cu thé
nham cé nhitng danh gid, nhin nhdn mét cach khach quan vé
van dé nay.

" Green Paper- Shadow Banking, European Commission, Brussel, 19/3/2012
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Tir khoa: hoat dong ngdn hang ngam, no' phdi
trd truyén thong, no phdi tra phi truyén thong
1. Hoat djng ngin hang ngim
au nghién ctru cua Jack Hole (2007) da co
nhiéu quan diém khac nhau vé hoat dong
ngan hang ngam, tir khai niém dén cach
thirc nhan dién, do luong. Tuy nhién, da

phan cac nghién ctru déu cho ring vé co ban,
hoat dong ngan hang ngam tuong dong v6i hoat
dong cua hé thong NHTM truyén thong trong
viéc thuc hién hoan ddi ky han, bién cac khoan
tién dau tu ngén han cta cac nha dau tu thanh
cac tai san dai han; thuc hién chuyén dich thanh
khoan khi ngudn vn huy dong thuong cé tinh
thanh khoan cao hon so véi cac khoan tai tro
cho vay; va chuyén ddi rui ro tin dung qua céc
trung gian tai chinh khac nhau. Tuy céc dinh
ché va cac cong cu tai chinh trong hoat dong
ngan hang ngam van phai tuan thu theo cac quy
dinh phap ludt vé quan 1y thi truong tai chinh
va cong cu tai chinh phai sinh tai c4c thi truong
phat trién nhu My, nhung theo quy dinh & hau
hét cac nuéde, hoat dong ngan hang ngém duoc
xem 14 hinh thirc phi tin dung truyén thong va
do d6, khong duoc tiép can ngudn thanh khoan
tr ngan hang trung vong (NHTW), véi vai tro
1a ngudi cho vay cudi cung, hodc cac bao dam
tin dung cong tir bao hiém tién giri nhu cac
NHTM truyén théng. No6i cach khac, hoat dong
ngan hang ngam gan nhu khong chiu sy diéu
tiét va kiém soat chit ché boi cac quy dinh vé
an toan tai chinh cia NHTW. Mat khac, cach
thirc huy dong von cia t chire tai chinh thong
qua cac cong cu hay khoan ng phi truyén thong
cling tao nén su khac biét riéng c6 cua hoat
dong ngan hang ngam (Duca, 2014).
Béo c4o hoat dong ngan hang ngam cia NHTW
My (2010) da nghién ctru cu thé va dinh dang
hoat dong ngan hang ngam duéi cac goc do
khac nhau, bét dau tir viéc nhan dién dinh ché
tai chinh phi ngan hang tham gia vao hoat dong
ngan hang ngam dén cach thirc (quy trinh) thyc
hién va céc cong cu dugc cac dinh ché nay st
dung trong hoat dong ngan hang ngdm. Day
cling chinh la nhitng dlem mang tinh dac thu
hoat dong ngan hang ngam.
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M@t la, hoat ddng ngdn hang ngam la gdn véi
tai tro ban buon (wholesale funding) trén thi
truong tai chinh. Hé thong ngan hang truyén
thong phu thudc vao viéc huy dong tién giri

tur dan chung va doanh nghi¢p thong qua

mang ludi chi nhanh cua céc t chire tin dung
(TCTD) dé tai trg cho hoat dong cho vay. Trong
khi d6, hoat dong tai trg von cua hé thong

ngan hang ngam phu thudc vao viéc huy dong
thong qua phat hanh cac cong cu thi truong
tién té (CP, ABCP, repo) cho céc nha dau tu

thi truong tién té nhu Quy twong hd thi truong
tién t¢; hodc thong qua phat hanh cong cu trung
va dai han cho cac quy huu tri, cong ty ching
khoan, cong ty bao hiém... Day con duoc goi

12 hinh thtrc tai trg ban budn va cac cong cu st
dung trong giao dich nay duogc biét dén véi tén
go1 cong cu tai trg ban budn. Theo nghia rong
hon, thi truong tai trg ban buoén bao ham ca

thi truong phi lién ngan hang (Non-interbank
wholesale funding market). Trén thuc té, thi
trurong lién ngan hang 1a noi cac ngan hang di
vay va cho vay 1an nhau. Thi trudng phi lién
ngan hang 1a noi cac ngan hang cling nhu céac
t6 chirc tai chinh phi ngan hang di vay tir cac
nha dau tu khong phai 1a ngan hang, chang han
nhu cac quy tuong hd thi trudng tién té, cac nha
dau tu co to chire, cac chinh ph... Nhitng dinh
ché tai chinh nay ciing chinh 1a ngudn cung tmg
von tryc tiép cho hé thong ngan hang ngam.
Hai la, mic du vé ban chat hoat dong ngan
hang ngam t6n tai song hanh voi NHTM truyén
thong trong viéc luan chuyén ngudn von tir chi
thé thira von dén chu thé thiéu vén trong nén
kinh té, tuy nhién, cdch thirc thuc hién giita
hai hé théng nay co su khac biét nhat dinh, tir
dé dan dén co ché luan chuyén von ciing nhie
co ché chuyén tdi rii ro va gidm st hoat déng
khac nhau.

(1) Hé thong NHTM truyén thong dugc thiét
1ap dua trén mo hinh mot trung gian tin dung,
trong d6 NHTM thyc hién vai tro chinh 1a Auy
dong vén dudi hinh thire nhan tién gui (vang
laz tiét kiém, cé ky han) va cho vay nén kinh

1é théng qua cdc san pham tin dung Thong
qua uy tin ciia minh, NHTM s& két n6i dong
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von tir nguoi g tién voi nguoi di vay, do vay
ngan hang cling 1a nguoi ganh chiu rui ro tin
dung ciia cac chu thé thiéu vén va rai ro thanh
khoan khi nguoi giri tién rat tién hang loat.
Trong khi d6, hé thong ngan hang ngam hoat
dong trén co s& chudi cdc trung gian tin dung
(credit intermediation chain). Cling v61 nguyén
tac hoat dong nhu NHTM Ia thu hat dong

tién mat vao va thuc hién cho vay nén kinh té
(cash comes in, loan goes out), song hoat dong
ngan hang ngam theo So do I s& dugc bat dau
khi cac cong ty tai chinh c6 muc dich déac biét
(SPV) mua lai danh myc tai san ng tur phia cac
NHTM va két thuc bang viéc phat hanh cac
cong cu nhu ABS trén thi truong von. Cac cong
cu nay cha yéu duoc mua béi cac quy tuong hd
thi truong tién té (money market fund), cac quy
dau tu trai phiéu (bond funds), cac dinh ché tai
chinh khac nhu bao hiém, cong ty tai chinh...
Day ciing chinh 1a kénh huy dong vén chi yéu
ctia h¢ thong ngan hang ngdm nham tai trg von
cho viéc mua lai danh muc ng cia NHTM.

(2) Hoat dong ngan hang ngam ciing duogc thuc
hién voi mot chudi cac giao dich (So do I- tir
phdi sang trdi), di cing voi d6 1a dong tién
duogc luan chuyén qua nhiéu bude (khau trung
gian) khac nhau thay vi trén mot bang can doi
tai san nhu & NHTM. Hoat dong nay dugc thuc
hién bai mot hé thdng cac dinh ché tai chinh
phi ngan hang bao gdm céc to chirc danh gia

s
=
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hé s6 tin nhiém, cong ty tu Vén, kiém toan,
cac SPV, cac quy dau tu... tir d6, chia nhé quy
trinh trung gian tin dung gitra nguoi cho vay
va ngudi di vay thanh chudi cac hoat dong roi
rac va phuec tap hon so v6i trung gian tin dung
ctia NHTM- chi don gian két ndi hai bén di vay
va cho vay. Chinh vi vdy, viéc chuyén tai rui
ro dugc phan tan qua nhiéu kénh véi nhiéu cac
dinh ché tai chinh phi ngan hang khac nhau.
Diéu nay ciing dong nghia véi viée giam sat
ludng tién luan chuyén trong hé thong tai chinh
noi riéng va nén kinh té néi chung trd nén phirc
tap hon, va trong nhiéu trudng hop nim ngoai
su kiém soat cia NHTW, Uy ban chimg khoan
Nha nude nhu duge dé cap dén trong dac diém
thtr ba dudi day.
Ba la, bao céo ciia Uy ban Diéu tra khung
hoang tai chinh (FCIC- the Financial Crisis
Inquiry Commission, 2011) cho rang “hoat
d6ng ngan hang ngam bao gdm cac nghiép vu,
giao dich tai chinh c6 nhiéu diém tuong dong
voi hoat dong ngan hang thong thuong, tuy
nhién dugc thyc hién ngoai hé théng NHTM
truyén thong va phan 16n khéng chiu hodc it
chiu sw chi phéi cua luat phap, dac biét la cua
NHTW”.

2. Céch thirc nhan dién, do lwong hoat
dong ngan hang ngim

2.1. Nhin dién hoat dpng ngin hang ngim
Xét dudi goc do khung phap 1y, hoat dong ngan

So' db 1. Quy trinh tin dung ciia hoat dgng ngin hang ngim

hoat déng ngan hangngam
F
. Td chive, -
Td chive, = Hd gia
cac quf, - Dirh Kigm gﬁ’h"“*ﬁ’ Khi tao0 d@nh/
doi banh ABS ke tin todn, i e Khodn Doarh
trong nhiém van cur v, Etin cho vay nghiép di
cho vay du 'EE ¥ vay

%

Ta L'r;r bén budn (wholesal efund ng) cho hoat dong ngén hang ngém
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hang ngdm duogc Fed (2010) xem 1a cac nghiép
vu duoc thyc hién boi cac dinh ché phi tai
chinh va nim ngoai viéc kiém soat cia NHTM.
Tuy nhién, IMF (2013) xem hoat d6ng ngam
duoc thuc hién boi cac td chire tai chinh ¢6 lién
quan dén viéc huy dong vén tir nhitg cong cu
phi truyén thong. O muc do chung nhat, Hoi
dong On dinh Tai chinh (F SB 2014) daduara
quan diém vé& ngén hang ngam “La hé thong
trung gian tin dung bao gom cdc té chirc cing
cdc hoat ddng nam ngoai hé thong ngdn hang
théng thirong”, ddng thoi dua ra bo tiéu chi
nhan dién hoat dong ngan hang ngdm nham
giup cac nude xac dinh 10 cac trung gian tai
chinh tham gia vao hoat dong ngan hang ngam.
Nhom tiéu chi nay ciing duoc ap dung & nhiéu
qudc gia va trong cac nghién ctru gan day veé
hoat dong ngan hang ngam. Cu thé:

(1) Hoat dong mang ban chdt tin dung: T
chirc dé dugc coi la ngan hang ngdm phai c6
mot s6 dang hoat dong twong ty nhu ngan hang
nhu chuyén ddi thoi han cia vén, néi cach khac
1a huy dong von va cho vay. Khong nhat thiét to
chirc d6 phai c6 cac hoat dong giéng hoan toan
voi ngan hang (nhu cung cap da dang cac san
pham tlen giri thanh toan, tién gu’l tiét kiém hay
cung cap cac khoan vay truc tiép), ma c6 the
c6 cac san pham twong tu voi thoi han ngan va
thuc hién cho vay dai han hodc cung cap dich
vu tin dung

(2) Nguoén von huy dong phz truyen thong: Tiéu
chi nay lién quan dén ngudn von tai tro cho cac
hoat dong cuia t6 chu’c dang dugc xét. Trong khi
cac ngan hang truyén thong st dung ngudn Von
chu yéu 1a huy dong tién guri tir dan cu, cac to
chirc ngan hang ngam lai tu tai trg bang cach
phat hanh mot s6 loai gidy to ¢6 gid ngan han
nhu thwong phiéu, repo... ma khéng dugc huy
dong tién giri. Chi khi dugc cip phép la ngan
hang thi t6 chirc moi duoce huy dong vén qua
cac san pham tién guri da dang.

(3) Khong dwoc nhan dam bao thanh khoan
chinh thirc tir nguon tdi tro' cong: Cac khoan
bao dam cua nha nudc danh cho cac NHTM
thong thuong c6 hai dang: (i) Bao hiém tién
giri bao dam cho nguoi giri tién va phong tranh
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hoang loan va rit tién 6 at khoi ngan hang; va
(i1) cac dich vu cho vay va hd tro thanh khoan
tur NHTW. Céc to chirc ngan hang ngam khong
duoc tlep can cdc tién ich nay.
(4) It bi diéu tiét boi NHTW: Trong khi cac
NHTM chiu su giam sat va quan 1y chat ché tu
NHTW cuing nhiéu t6 chirc Chinh phu khéc,
chiu sy diéu chinh cta nhiéu van ban luat, cac
quy dinh phap 1y, thi cac t6 chirc ngan hang
ngam lai it bi quan ly. C6 thé c6 rnot 50 quy
dinh diéu chinh hoat dong cua mot s6 dbi tuong
ngan hang ngam nhat dinh, nhung khong c6
nguyen mdt bd quy dinh hay bo luat nao d6i véi
cac to chirc nay mot cach c6 hé thong.
Céc t6 chitc dam bao dugce 4 tiéu chi nhu trén
c6 thé duoc coi 1a t6 chirc ngan hang ngam
(Shadow banking entity). Dya vao dé, c6 thé
xac dinh 1o cac td chirc nao trong hé thong tai
chinh cua mdi quoc gia, khu vuc la mot ngan
hang ngam va so luong, tong tai san va thi phan
clia céc to chirc nay s& thé hlen quy mo cua hé
thong ngan hang ngam cua qudc gia, khu vic
do.

2.2. Do lwong qui mé hoat dpng ngian hang
ngim
Theo cach tiép can & pham vi hep, quy md
hoat dong ngan hang ngam dugc do luong dua
trén quy mo tai san tai chinh cua cdc trung
gian tin dung phi ngan hang (non-bank credit
mz‘ermedzatlon)
O quy mé rong hon, quan diém vé hoat dong
ngan hang ngam ciia FSB (2014) nhu da d&
cip & phan trude di hudng dén thudc do toan
dién hon, theo d6 quy mé hoat déng ngan hang
ngam dwoc do luong dua trén tong tai san tai
chinh dwge ndm giit béi cdc t6 chire cung iing
dich vu tai chinh ma khong phai 1a ngan hang,
cong ty bao hiém va quy huu tri va goi chung
1a cac t6 chirc tai chinh khac (Other Financial
Institutions- OFIs). Cu thé, OFIs bao gdm: Quy
dau tu thi truong tién té, Cong ty tai chinh c6
muc dich dic biét (SPV), quy dau co, cac quy
dau tu khac, cac nha kinh doanh méi glol quy
dau tu va tin thac bat dong san, cong ty von tu
nhan... Hoat dong ngan hang ngam clia cac to
chire nay c6 thé dugc thé hién thong qua mot sb

0162 - THANG 11.2015



Chinh séach & thi trudng Tai chinh - Tién té

khoan muyc tir bang can dbi ké toan cua céc to
chirc d6. Didu nay bao gdm c cac khoan muc
trong va ngoai bang can dbi ké toan, dic biét 1a
cac khoan muc ngoai bang can ddi. TAt ca cac
khoan muyc tir bang can dbi ké toan cua céc to
chirc phi ngan hang co6 ban chat tin dung cho
khu vuyc tu nhan ciia nén kinh té, bao gom cac
nhom chinh:

- Céc khoan tién giri gidng hodc tuong tu véi
tién huy dong va cac khoan cho vay, chéng han,
cac khoan tién giri giao dich, cac khoan cho vay
tryc tiép hodc cho vay dudi nhidu hinh thirc,
bao gom ca repo.

- Céc loai ching khoan khong phai 14 c6 phiéu:
Céc ching khoan ng.

- Cac cong cy phai sinh tai chinh: O day tinh
dén cac cong cu phai sinh nhu quyén chon,
ching quyén, hop dong hoan doi, hop dong
tuong lai c6 dong gop vao viéce tai trg cho céac
hoat dong kinh té, qua do, ching ciing dugc coi
la cac hoat dong ngan hang.

- Céc tai san dugc chirng khoan hoa.

O day, néu mudn, cac khoan muc nay co thé trir
di tit ca cac tai san ma ddi twong tuong tng cua
n6 14 khu vuc c¢éng hodc Chinh phu (néu nhu
dir liéu sin c6) dé xem xét tac dong cua hoat
dong ngan hang ngam 1én khu vuc tu nhan va
khu vuc cong mot cach riéng r€.

Dua vao cac khoan muc néi trén, tuy theo muc
do rong va hep cua nghién ciru, nha nghién ctru
co the tinh todn quy md hoat dong ngan hang
ngam & mot qudc gia, khu vuc hodc quy mé 16n
hon duya trén cac chi tiéu nhu: Tong cac khoan
muc trén bang can dbi ké toan néi trén (bao
gdm ca cac khoan muc trong va ngoai bang);
tat ca gi4 tri tai san ngoai bang, gia tri tt ca

cac khoan tin dung ctia mot to chirc ngan hang
ngam hodc gia tri cac muc chung khoan hoa tir
t6 chirc ngan hang ngam...

Tuy nhién, cac nghién ctru ciing chi ra rang,
thude do nay cua FSB (2014) chua phan anh
day dii phan hoat dong ngan hang ngam ctia

hé thong NHTM trong trudng horp cac NHTM
nay thuc hién huy dong ngoai ngudn von tién
guri truyén thong. Chinh vi vy, IMF (2014) da
dua ra cach tiép cdn méi hon vé thude do hoat
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dong ngan hang ngam. Theo quan diém cia
IMF, hoat déng ngdn hang ngam dwgc thie
hién béi cdc trung gian tai chinh véi nguon tdi
tro von tir cdc céng cu phi truyén théng. Do do’
quy mo hoat dong ngdn hang ngam sé bao gom
tong gia tri ng phai tra phi truyén thong cia hé
thong NHTM va cdc té chire tai chinh phi ngdn
hang.

Theo quan diém nay, hoat dong tai trg v6n ciia
ngan hang va cua cac t6 chirc tai chinh phi
ngan hang thong qua cac khoan ng¢ phai tra phi
truyén thong da thiét 1ap nén hoat dong ngan
hang ngam ma khong lién quan téi viéc to
chure nao da thyuc hién n6. Cac khoan ng phai
tra truyén thong ctia mot ngan hang duoc dinh
nghia la cac khodn no cuia ngan hang do voi
chu no khong 1a cac trung gian tai chinh. Cac
khoan tién guri tir khach hang c4 nhan va doanh
nghiép 1a vi du dién hinh hay trai phiéu c6 bao
dam nam giir boi cac quy huu tri cling dugc coi
12 mot khoan ng truyén thong ciia ngan hang.
Bét ky mot khoan ng phai tra nao ctia mot trung
gian dugc nam giit boi mot trung gian tai chinh
khac déu duoc coi 1a cac khoan no phai tra phi
truyén thong. Va dua vao dinh nghia trén vé
hoat dong ngan hang ngam, chimg khoan hoa
1a hoat dong ngan hang ngam, bat ké no dugc
thuc hién truc tiép trén bang can dbi ké toan
ctia mot ngan hang hay gian tiép thong qua cac
cong ty hay bo phan chuyén biét (SPV- Special
Purpose Vehicle).

Dbi véi cac NHTM, viée do ludng quy md
ngudn von huy dong phi truyén thong can xem
xét mot s6 yéu td. Trong viéc phan loai chimg
khoan ng, thuc té ca chung chi tién gui va trai
phiéu dai han déu dugc xem 1a ngudn cung ng
v6n mang tinh truyén théng va 6n dinh cho
NHTM, noi cach khac cong cu nay la mot phan
nguon tai tro von truyén thong. Tuy nhién, sO
liéu ve hai cong cu nay khong san co trén bang
can ddi ké toan ma duoc tong hop trong khoén
muc ching khodn ng no6i chung. Vi Vay, néu cé
thé tach biét dugc hai cong cu nay véi sb lidu
day du va o rang, viéc do luong quy mo hoat
dong ngam sé& tot hon.

Ngoai ra, chimg chi MMF trén bang can ddi
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Biéu d6 1. Ty trong tién giri va vay cac TCTD khac/tong no phai tra ciia cic NHTM
qua cac nam
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Nguon: S6 liéu tong hop va phdn tich tir béo cdo tai chinh cac NHTM

ké toan ctia NHTM duge xem 1a mot cong cu
¢6 tinh thanh khoan cao, twong dwong vdi tién
guri ngén hang, do d6 dwoc xem 14 ngudn cung
g von truyén thong. Tuy nhién, gia ca ching
chi MMF khéng 6n dinh, phu thudc nhidu vao
niém tin cua nha dau tu va do nhay cam cua
thi truong, vi vdy n6 duoc phan loai nam trong
danh muc ngudn cung tng von phi truyén thong
cua NHTM.

3. Nhan dién va do lwong quy mo hoat
dong ngan hang ngim tai Viét Nam
Dé nhan dién va do luong quy mo hoat dong
ngan hang ngam tai Viét Nam, céc tiéu chi theo
FSB (2013) va IMF (2014) dugc chung t6i ap
dung dé danh gia ddi véi timg t6 chirc tai chinh
tham gia cung Ung dich vu tin dung trong h¢
thong tai chinh Viét Nam. Két qua cho thiy:
(1) Hoat dpng ngdn hang ngfim tai cac NHTM
Viét Nam: Dya vao 4 diéu kién tién quyét cia
FSB (2013), cac hoat dong cua NHTM Viét
Nam duoc xép vao phan nhanh hoat dong ngan
hang ngam gom co:

Biéu dd 2. Ty trong binh quan phat hanh gidy to c6
gia/tong ng phai tra cia caic NHTM Viét Nam

0,076 0,071
0,080 0,060
0,060 0,049
0,040
0,020

0,035
. 0,019

- Nhém hoat déng huy déng von bao gdm hoat
d6ng nhan tién gui tir cac TCTD khac, hoat
d6ng phat hanh gidy to c6 gia voi chi ng 13 cac
trung gian tai chinh khéc. Trén thuc té, tién gui
va vay cac TCTD khac 1a mot trong cac ngudn
huy dong no vay ngan han ctiia cac NHTM
Viét Nam. Luat Cac TCTD nam 2010 co6 hi¢u
luc tir 2011 khong ¢6 diéu khoan nao quy dinh
viéc cac TCTD dugc gui tién- nhan tién gui
1an nhau. Tai Chwong IV Luat Cac TCTD nim
2010 quy dinh vé hoat dong cua TCTD, quy
dinh cac TCTD dugc vay vbn 1an nhau (Diéu
100, tiét c khoan 1 Diéu 108, khoan 3 Diéu 112,
tiét b khoan 4 Diéu 118, khoan 2 Diéu 119),
khong quy dinh vé hoat dong guri tién 13n nhau
gitta cac TCTD, chi quy dinh vi¢c m¢ tai khoan
thanh toan 1an nhau ctia cac TCTD nham phuc
vu cho muc dich thanh toan.

S6 liéu tong hop va phan tich cho thiy khoan
muc nay chiém ty trong dang ké trén tong huy
dong ng vay cuia NHTM. Nam 20009, ty trong
tién giri va cho vay ciia cac TCTD khac trén
téng no phai tra dat muc trung binh
13%, tiép tuc xu hudng ting cho dén
2011 véi hon 20%, sau d6 giam dan
qua cac ndm va duy tri & muc x4p xi
15% cho nam 2014.

Ngoai ra, ngudn von huy dong duoc
tir nghiép vu phét hanh trai phiéu
cia NHTM ciing mang dic diém cua

2009 2010 2011 2012 2013

2014
Nguon: Tong hop va phan tich tir bdo cdo tai chinh cac NHTM
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hoat dong ngan hang ngam do khong
chiu su dicu chinh cta quy dinh du
trlr bat budc tr NHTW. Tuy nhién,
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Biéu dd 3. Ty trong binh quan cong cu tai chinh phai sinh va cac tai
san tai chinh khac/ Tong tai san cia cac NHTM Viét Nam

0,00034 0,00037

0,00040000

0,00013
0,00020000

2009 2010 2011 2012

m Ty trong binh quén cong cu tai chinh phai sinh va cac tai san tai chinhkhac/ tong TS
Nguon: 86 liéu tong hop va phdn tich tir béo cdo tai chinh cde NHTM

hoat dong phat hanh gidy to co gia cia cac
NHTM chiém ty trong nho, chi & mirc 6% vao
nam 2011, ting 1én 7,6% vao 2012 va giam dan
qua cac nam. DPén 2014, hoat dong nay chi con
chiém binh quan 1,9% tong huy dong ng vay
ctia cac NHTM (Biéu d62).

- Nhom hoat dong su dung von bao gém hoat
dong cho vay cac TCTD khac hay hoat dong gui
tién tai cac TCTD khac; hoat dong mua cong cu
tai chinh phai sinh va cdc tai san tai chinh khac
(ma nguoi di vay la cac TCTD khac).

Theo s6 liéu thong ké tir hoat dong clia cac
NHTM Viét Nam, hoat dong mua cong cu tai
chinh phai sinh va céc tai san tai chinh khac
(ma ngudi di vay 1 cac TCTD khac) chiém
mot ty 1¢ rat nho, khong dang ké trong tong tai
san hay ké hoach st dung von cua cac NHTM.
Nam 2009, ty trong binh quan cong cu tai chinh
phéi sinh va céc tai san tai chinh khac trén

téng tai san chi chiém xép xi 0,035%, dén nam
2014, con sb nay chi con dudi 0,003%, hau nhu
khong dang ké. Nhu vdy mang hoat dong nay
khong trong yéu trong danh muyc tai san dau tu
cua cac NHTM.

Biéu d6 4. Ty trong binh quén tién giri va cho vay cac TCTD khac/tong

tai san

0,000170,000168

2013

= |
J
= J

ST “'

Hoat dong gri tién va
cho vay cac TCTD
khac 12 hoat dong d6i
ung voi hoat dong tién
gui va vay cac TCTD
khac bén ngudn vén.
Ty trong binh quan
mang hoat dong nay
trén tong tai san dao
dong trong pho gia

tri tir xap xi 15% dén
20%. Nhu vay tuong ty nhu mang hoat dong
dbi ung bén nguén vbn, hoat dong guri tién va
cho vay cac TCTD ciing chiém ty trong dang ké
trong danh muyc dau tu tai san ctia cac NHTM.
(2) Hoat dong ngén hang ngam tai cac to chirc
tai chinh phi ngan hang

- Hoat dong repo chitng khoan co ky han
(Repurchase Order). Day 1a hoat dong duoc
thuc hién tai cac cong ty chung khoan (CTCK)
trong nhiing nim gan day. Hoat dong nay str
dung hop déng mua ban lai chimg khoan c6

ky han, theo d6, nha dau tu c6 thé ban cac loai
chimg khoan (c6 phiéu, trai phiéu...) ctia minh
v6i cam két mua lai ching trong mot khoang
thoi gian nhat dinh véi gia cao hon gia ban ban
dau (theo thoa thuén v6i CTCK). Dudi goc do
tai chinh, repo thuc chat 1a nghiép vu phai sinh
tir cac nghi¢p vu cho vay c6 bao dam va dugc
sir dung kha phd bién trén thi truong tai chinh
trén thé gioi. Tai Viét Nam, quy ché quan Iy
d6i v6i dang giao dich nay dang rat 1ong 1éo

va B¢ Tai chinh ciing chua ban hanh Thong tu
hudng dan. Thyc té cho thiy, kha nhiéu ngudn
tién duoc théng qua repo dé tiép von cho vay
va néu phat trién
cao hon s& khong
quan ly dugc, trong

-/

2014

0,25

d6 nhi€u nguon tién

0,2 P ———

dugc cung tng bdi

0,15 < hé thong NHTM.
0,1 Mat khac, theo quy
0,05 dinh hoat dong
0 . | . : : repo ¢ cac nudc
2009 2010 2011 2012 2013 2014  Chi duge phép thuc

Nguon: S6 liéu tong hop va phdn tich tir béo cdo tai chinh cac NHTM

THANG 11.2015 - 50 162

P CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HA|

hién doi vai tai san

45



<

R

46

1a trai phiéu, do d6 trén thyc té hién nay nhiéu
giao dich repo trén TTCK Viét Nam duoc thuc
hién dbi véi b phiéu 1a khong phi hop voéi
thong 18 quéc té.

- Hoat dong mua ky quy (margin). Pay la giao
dich duoc thyc hién véi viée nha dau tu vay
tién tir CTCK dé thuc hién mua chung khoan
va dong thoi thé chap ching khoan da mua

tai CTCK cho khoan vay ctia minh. Nha dau
tu thuong sir dung giao dich mua ky quy dé
tang kha nang thu lgi nhuan t6i da bang cach
sir dung vén vay tir CTCK dé mua duoc nhiéu
chung khodn hon. Riéng loai hinh nay da c6
thong tu huéng dan, quy dinh ty 1& cho vay
margin 1a 60- 40 (khach hang c6 60% va dugc
vay 40%). Thuc té, mot s6 CTCK da thuc hién
cac hinh thire hd tro khach hang nhu cho phép
ty 16 ky quy thip hon quy dinh, hodc c¢é dich
vu tng trude tién ban ching khoan chua vé tai
khoan ctia khach hang. DBé gop phan han ché rui
ro ¢ thé gip phai cho nha dau tu, UBCKNN
da ban hanh Cong van s6 557/UBCK-PTTT
ngay 7/4/2008 giri cac CTCK vé viéc tuan thi
cac quy dinh vé giao dich chimg khoan, trong
d6 yéu cau cac CTCK phai tudn thii cac quy
dinh vé& kiém tra ky quy giao dich ddi véi khach
hang. Nhu vay, voi hoat dong nay du da dugc
UBCKNN quan Iy song khong chiu sy kiém
sodt, giam sat boi NHTW vé an toan tai chinh
cling nhu cac quy dinh vé tin dung khéc.

- Cdc hoat dong ngan hang ngam khdc: Ngoai
céc td chire tai chinh néi trén, & Viét Nam con
mot s6 loai hinh ngan hang ngam khac. Hau
hét céc loai hinh nay déu it chiu sy kiém soat
cua cac co quan chtrc ndng, hoat dong tir hop
phap dén bat hop phap. Hoat dong cua cac to
chtrc nay thuong dugc goi 1a “tin dung den”

do it chiu sy quan ly ciia Nha nudc va nguoi
dan hau nhu khong thé tiép can dugc. Ching
han, theo Thong tur lién bo s6 02/TT/LB cua Bo
Thuong mai va Ngan hang Nha nudc Viét Nam
(NHNN) ngay 03/10/1995, dich vu cam do 1a
hinh thtrc cho vay tién doi hoi ngudi vay phai
c6 tai san cam cb dé dam bao thyc hién nghia
vu cua minh ghi trong hop dong cam do nguo’l
vay tién c6 tai san cAm cd goi 1a Bén cam do;
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ngudi cho vay tién nhan tai san cam cb goi la
Bén nhan cam d6. Hiéu cim do co thé dang ky
kinh doanh v6i tu cach la doanh nghié¢p hoac
v6i tu cach ho gia dinh hodc cd nhan chu hi¢u
cam do. Pay 1a loai hinh tin dung c6 bao dam
da hoat dong tur [au doi tai Viét Nam va la mot
trong nhitng hoat dong thudc bo phan dugc coi
1a “tin dung den”. Hoat dong cam do khong
thudc su quan Iy cia NHNN, it chiu su quan ly
ctia Nha nudc va khong cong khai sb lidu. Do
vay, ¢o rat it s6 liéu thong ké lién quan dén noi
dung nay tai Viét Nam.

(3) Quy mé hoat dong ngan hang ngam & Viét
Nam

Dua trén viéc nhan di¢n cac hoat dong mang
ban chat ngan hang ngim ctia cic to chc tai
chinh tai Viét Nam, quy mo hoat dong ngan
hang ngam dugc danh gia theo cac tiéu chi ciia
FSB (2013) va IMF (2014) nhu sau:

- Quy mé hoat déng ngdn hang ngam theo quy
mo tai san tai chinh: Quy mo tai san tai chinh
clia cac to chirc ngan hang ngam bao gém céc
hoat dong c6 ban chét tin dung cua cac td chirc
tai chinh ma khong dugc bao dam hay quan ly
chinh thte tir NHTW da duoc noi dén & phan
trén. Pa phan cac hoat dong ngan hang ngam ¢
cac to chirc ngan hang ngam thudng c6 ddi tng
tr phia NHTM, vi du nhu cac nghié€p vu ing
trudce tién ban, cho vay cam c6 ching khoan,...
ctia CTCK thuong c6 ngudn von cung mg tir
ngan hang. Do do, khi tinh toan quy mo ta1 san
tai chinh cta hoat dong ngan hang ngam can
tranh viéc tinh trung nghlep vu tai cac to chirc
tai chinh c6 hoat dong ddi ing véi nhau.

Theo phuong phép nay, quy mo hoat dong ngan
hang ngam tai Viét Nam theo quy mo tai san
tai chinh tinh dén cudi nam 2014 1a khoang
534.493,87 ty dong (twong duong véi hon 24
ty USD). Tong quy md hoat dong ngan hang
ngam, nhu vay, chiém 13,14% so véi GDP va
13,46% tong du no tin dung cua hoat dong
NHTM chinh thirc. Théng ké quy mé hoat dong
ngan hang ngam trong giai doan 2009-2014, thu
dugc két qua nhu trong Biéu d6 5 va Bang 1.
Biéu d6 5 va Bang 1 cho thay, theo phuong phép
tong tai san tai chinh, quy mé hoat dong ngan
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Bang 1.

Quy mé hoat dgng ngin hang ngim Viét Nam tinh theo quy mé tong tai sin tai chinh
Chi tiéu 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Quy mé ngan hang ngam (Ty ddng) | 259.027 | 322.001 | 340.405 | 382.813 | 420.206 | 534.490
Ty 1&/GDP (%) 11,18 12,71 11,49 11,24 11,23 13,14
Ty 1&/tdng dw no' (%) 13,05 | 12,71 11,99 | 12,39 | 12,08 | 1346

Biéu d6 5. Quy md hoat dong ngan hang ngam Viét
Nam tinh theo quy mé tai sin tai chinh (ty USD)

24.46
1750 2
14,74 15.58
i l l
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nguon: Thong ké ciia nhém tac gia

Biéu d0 6. Quy mé hoat dong ngin hang ngam Viét
Nam theo n¢g phai tra phi truyén thong (ty USD)
18,80

8
16,91 .
1542 1472
| I I i
2009 2010 2011 2012 2013 2014

Nguén: Thong ké ciia nhém téc gia

hang ngam c6 xu hudng ting 1€n qua cac nam

trong giai doan 2009- 2014, ty trong hoat dong
ngan hang ngam so v6i GDP va so véi tong du
no tin dung cua hé thdng NHTM c¢6 xu hudng 6n
dinh xung quanh ngudng binh quan tir 11-13%.

Nguon: Thong ké ciia nhém tac gia

Trong s cac hoat dong ngan hang
ngam noi trén, hoat dong ddi ung vai
NHTM tir cdc t6 chre tai chinh khac
chiém s6 luong 16n nhit.
Nhu da phan tich, s6 liéu vé hoat
dong ngan hang ngam nay chua tinh
dén cac hoat dong nhu tin dung cAm
dd, tin dung den va mot s6 hinh thuc
khac. Néu tinh dén cac hoat dong nay,
ty trong hoat dong ngan hang ngam
c6 thé dat t6i mirc 20% tong du no tin
dung cua hé théng NHTM.
- Quy mé hoat ddng ngdn hang ngam
theo no phdi tra phi truyén thong: Theo
phuong phép nay, no phai tra phi truyén
thong bao gém cac khoan huy dong von
clia céc to chire tai chinh c6 ban chat
1a tién giri nhung khong giéng nhu tién
giri cia NHTM thong thudng. Chang
han, cac khoan repo do cac td chire tai
chinh thuc hién, cac khoan tién gui uy
thac ¢ tra 1di, mot s loai cong cu phai
sinh... Két qua cho thiy, quy mé hoat
d6ng ngan hang ngam tai Viét Nam tinh
dén cudi nam 2014 khoang 225.517
ty dong, chiém khoang 5,54% GDP
va 5,68% tong du ng tin dung cua hé thong

NHTM. Thong ké quy mo hoat dong ngan hang
ngam trong giai doan 2009-2014 thu dugc két

qua nhu trong Biéu d6 6 va Bang 2.
C6 thé thay, cac khoan ng phai tra phi truyén

Bang 2. S6 li¢u hoat ddng ngin hang ngim Viét Nam theo n¢ phii tra phi truyén thong
(2009-2014)

Chi tiéu 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Quy mé ngan hang ngam (Ty ddng) | 232.904| 369.497| 410.812| 338.358| 321.656| 225.517
Ty 16/GDP (%) 10,05 14,59 13,87 9,94 8,60 5,54
Ty I&/tdng dw no (%) 11,73 14,58 14,48 10,95 9,25 5,68
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Biéu d6 7. Quy mé tong tai sin ngin hang ngam trén thé gioi

20 quc gia trén thé gici va khu vire Chiu Au EXNIDIT 2-«
% MNghin ty USD
120 75
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20 30
80 I | I [ | 1 I [ | [ 118
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Lhs: Rhas:

— 3 5 vl GDP = nghin ty USD

thong cuia cac t6 chirc tai chinh ¢6 xu huéng
tang 1én trong giai doan dau, dat dinh diém vao
nam 2011 va giam dan dén cudi nam 2014. Cac
ty 1& quan trong ciing ¢6 xu huéng bién dong
tuong tu. Binh quan trong cé giai doan 2009-
2014, ty trong cac khoan no phai tra phi truyén
thong cuia Viét Nam so voi GDP va tong du ng
tin dung ctia hé thong NHTM ciing dao dong &
mirc 10-11%. Con s6 ndy so v6i cac nudc trén
thé gidi thip hon kha nhidu (Biéu do 7).

4. Kétluan
Viéc nhan di¢n hoat dong ngan hang ngém
thong qua phén tich cac to chirc tai chinh tham
gia cung tng dich vu tin dung trong hé thong
tai chinh ¢ Viét Nam cho thay it nhiéu mtrc do
lién quan ciia cac t6 chirc nay. Didu nay ciing
cho thiy khong gidng nhu & cac nudc, hoat
dong ngan hang ngam thuong gin véi hoat
dong chuing khodn hod va voi sy tham gia cua
hé thdng cac dinh ché tai chinh phi ngan hang.
Hoat dong ngan hang ngam tai Viét Nam bét
ngudn tir cach thire hé thdng NHTM huy dong

TAI LIEU THAM KHAO
1. Bao cao tai chinh cac NHTM Viét Nam, 2009-2014

Nguon: Bdo cdo gidm st ngdan hang ngam- FSB 2014

v6n theo cach phi truyén thong, hodc nhiing
hoat dong tin dung quy mé nho tai cac to chirc
tai chinh nhu CTCK. V& loi ich, trong diéu
kién tinh hinh huy dong von khé khan, cac hoat
dong trén gop phan day manh dong vén dén
dugc vai chu thé can von trong nén kinh té. Tuy
nhién, néu dé h¢ thong ngan hang ngam ty do
phat trién ma khong c6 su diéu tiét, quan 1y, an
toan tai chinh cua quéc gia s€ bi de doa. Chinh
vi véy, diéu quan trong can 1am ngay la xdy
dung duoc co so dir liéu thong tin vé cac hoat
dong nay dé co thé kiém soat ciing nhu dua ra
cac canh bao som dé phong cac rai ro xu co
thé xdy ra. Di kém voi d6, hanh lang phap 1y
ciing can dugc xay dung nham tao ra co ché,
kiém soat duge mire d6 va quy mod hoat dong
ctia hoat dong ngan hang ngam tai Viét Nam.
Dong thoi can c6 su phdi hop gitta NHTW, Uy
ban Chirng khoan Nha nudc nhim kiém soat
dong tién di chuyén giita hai thi truong tién té
va von dé co su nhan dién tot nhat vé hoat dong
ngan hang ngam. m
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SUMMARY
Identifying shadow banking in Vietnam

The definition of shadow banking was first mentioned at the Economic Forum hosted by Federal Reserve
(Fed) (Jack Hole Wyoing -2007). Shadow banking is a form of credit, implemented by financial organizations,
which simultaneously exists with traditional form of credit in commercial banking system, yet is out of
Central Bank's supervision (FSB,2013). Green Paper- Shadow Banking, European Commission analyzed
the importance of shadow banking in providing alternative investment tools and a useful source of financing
complementing traditional fund-raising channels. However, shadow banking may bring about significant
drawbacks to the whole financial system of various countries. Research Department of the United States
Congress (2009) considered shadow banking system as one of the fundamental causes that lead to the financial
crisis in the period of 2007-2009. Therefore, the effect that shadow banking has on the economy has always
been a controversial issue. In Vietnam, shadow banking has already derived and developed under various
forms. Although its impact on the economy is not exactly obvious, specifically identifying these activities is
still needed to have an objective assessment on this issue.
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