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TOM TAT

Hé théng tin dung ngodi ngdn hang (shadow bank) la cdc dinh ché tai chinh khong b
chi phéi béi cdc quy dinh cia ngdn hang, con duge goi 1a ngan hang "ngam", ngan hang
song hanh. O Trung Qudc, trong nhing nam gan ddy, hoat déng cua hé thong tin dung
ngoai ngan hang tang triong rdat mgnh va tiém an nhiéu rii ro cho hé thong tai chinh. Pé
giam thiéu rui ro, Trung Quéc da thuc hién nhiéu bién phap kiém soat hé thong tin dung
ngoai ngan hang théng qua c&c cdng cu tai chinh nhie: tw do hda i suat, giam sét cac sdan
pham qudn ly tai san, giam sat hoat déng lién ngan hang. CAc bién phap kiém soét hé
thong tin dung ngoai ngan hang bang cong cu tai chinh cua Trung Quac 1a kénh théng tin
hizu ich trong quéa trinh kiém soat hé thong tin dung ngoai ngan hang ¢ Viét Nam.

Tir khoa: tai chinh, tin dung, ngan hang ngoai luong,

1. Hé théng tin dung ngoai ngan
hang

Hé théng tin dung ngoai ngan hang
(shadow bank) 1a cac dinh ché tai chinh
giong nhu ngan hang, hoat dong nhu ngan
hang nhung lai khéng phai la ngan hang,
khong bi chi phéi boi cac quy dinh nganh
ngan hang, hay con goi la ngan hang
“ngdm”, ngan hang song hanh hay ngin
hang ngoai ludng. ..

Ngudn gdc cua tén goi shadow bank la
do cac dinh ché nay khéng chiu sy rang
budc cua cac quy dinh ngan hang truyén
thdng, khong c6 nguoi gui tién (depositor)
thong thuong va ciing khong thé vay muon
tién tr ngan hang trung wong trong truong
hop khan cip. Cac dinh ché nay “4n” trong
shadow.

Uy ban On dinh Tai chinh (The
Financial Stability Board) dua ra dinh
nghia shadow bank rong hon, bao gdm moi
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t6 chirc nam ngoai su quan ly cia nganh
ngan hang cé thuc hién cac chirc nang ngan
hang chinh yéu (core banking functions),
thuc hién chic nang trung gian tai chinh
(tirc 1y tién tir nguoi giri dem cho vay).

Theo dinh nghia cua The Financial
Stability Board thi shadow bank bao gom ca
cac cbng ty chung khoan, cong ty quan ly
quy thuc hién cac dich vu repo c6 phiéu (thuc
té 1a cung cip tin dung) hay cac quy dau tu
huy dong tién dé mua gidy to ¢ gia, ching
khoan (phéi sinh) c6 tai san thé chap...

2. Hoat dgng tin dung ngoai hé théng
ngan hang & Trung Quadc

Nhitng cing thang gan day trén thi
truong lién ngan hang Trung Qudc ciing
nhu phan tng khéng manh mé va tac thi
cia Ngan hang trung wong Trung Quéc da
khién cac nha dau tu qudc té lo ngai va lam
diy lén nhitng dy doan rang hoat dong
ngéan hang phi chinh thic (shadow banking)
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s& dan dén mot cudc khung hoang tai chinh
tai Trung Quédc. Tai Trung Qudc, ngan
hang ngoai ludng dugc hiéu 1a cac khoan
tin dung cua cac to chuc khdng phai la
ngan hang nhu viéc phat hanh trai phiéu
doanh nghiép, iy thac va bao hiém...

Nhiing phan ung tiéu cuc trén cua thi
truong phan anh sy lo ngai cua hé théng
ngan hang trudc rai ro hé thdng ma hoat
dong ngan hang ngoai ludng co thé gay ra.
bap lai nhirng kéu goi tir cac thanh vién thi
truong, Ngan hang trung uong Trung Qudc
lai c6 nhiing phan ung chinh sach mang
tinh thit chit hon 1 néi long khi phat hanh
khdi luong trai phiéu ky han ba thang tri
gia hon 650 ty USD. Phai mat mot khoang
thoi gian dai dé Ngan hang trung uong
Trung Quéc thé hién rd dong thai hd tro thi
truong bang tuyén bé hd tro cac ngan hang
thiéu hut thanh khoan.

Mot trong nhitng yéu té then chét dé
cai t6 nén tai chinh Trung québc 1a han ché
hoat dong ngan hang ngoai ludng. Nhiing
kho khan trén thi truong tai chinh duoc du
doan 1a chi trong ngan han, nhung mot diéu
chac chan 1a qua cl séc nay, Ngan hang
trung wong Trung Qudc di cam két thyc thi
viéc tai can bang thi truong tai chinh bang
viéc giam thiéu hoat dong ngan hang ngoai
lusng. Chinh quyén trung wong di khang
dinh vu tién muc tiéu tai cau tric nén kinh
té trong dai han hon 13 tang truéng trong
ngin han. Cai t6 mét thi truong tai chinh
van bi nhin nhan 1a dang & mtc do phat
trién thap dong vai trd then chdt trong muc
tidu tai can bang cac dong luc dé dat duoc
quy dao tang truong kinh té bén viing. Qua
trinh cai to nay s& dan dén xao tron trong
viéc phan bd cac ngudn luc tai chinh trén
thi trudng trong ngan han nhung ciing tao
ra co hoi cho cac nha dau tu vao thi trudng
tai chinh nudc nay.
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3. Sw tang trwéng cua hoat dgng tin
dung ngoai ludng

O rat nhiéu khia canh, hoat dong ngan
hang ngoai ludong & Trung Qubc twong
ddng véi nhiéu quéc gia khéc trén thé gisi:
NG la két qua caa viéc cac diéu kién va quy
dinh tin dung ngan hang bj thit chit; dong
mot vai trd quan trong trong nén kinh té
qua viéc tai tro von cho doanh nghiép khi
ma cac kénh vay chinh théng bi that
chat,giap cho ngudi gui tién va nha dau tu
thu dugc loi nhuan cao hon. Khi tin dung bi
that chat, 14i suat vay qua dém trén thi
truong lién ngan hang Thuong Hai bi day
1én dén 13%, cao gap hon nam lan ty 18 14
suit trung binh mét nam trude do.

Su khéc biét trong hoat dong tin dung
ngan hang ngoai ludng cua Trung Québc
nam & chd chung ting truong qua nhanh,
phan 16n 1a tin dung cho doanh nghiép va
gan lién véi cudc khung hoang tai chinh
nam 2008. Nhu la phan tng véi viéc thi
truong xuat khau tri tré, nam 2008, chinh
phu Trung Qubc di dwa ra chuong trinh
kich thich kinh té tap trung vao dau tu phat
trién co s ha tang va tai trg chi yéu cho
céc khoan vay ngan hang lan dau. Chuong
trinh kich thich giup nén kinh té duy tri
duoc toc 4o tang truong cao trong bdi Canh
suy thoai toan cau nhu’ng no cing tiém an
nguy co lam phat. Dé loai trir nguy co lam
phét,viéc thit chat tin dung ngan hang duoc
thuc hién ngay sau d6 da tao diéu kién va
kich thich phat trién tin dung ngoai ludng.

Khéc biét vé khai niém va nguodn dir
liu khong day dii va sin c6 da dan dén kho
khan trong viéc xac dinh chinh xac quy mé
hoat d6ng ngan hang ngoai ludng cua
Trung Quédc. Goldman Sachs wdc tinh nim
2012 con s6 nay la khoang 22.6 nghin ty
CNY, chiém 46% GDP. Con sé nay la kha
nho so véi con s6 178 % cua My nim
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2007. Tuy nhién hoat dong ngan hang
ngoai ludng cua Trung Qudc dang gia ting
nhanh chong. Trong giai doan 2008-2012,
tin dung phi ngdn hang tang trudng trung
binh 33%/nam, chiém 55% GDP. Trong
khi d6 hiéu qua dau tu trén dong von lai
ngay cang giam. Trudc khung hoang 2008,
1 dong CNY tin dung dau tu mang lai 1
ddng CNY ting trudng, tuy nhién giai doan
sau, dé tao ra 1 ddng CNY ting truong can
dén hon 2 dong CNY tin dung dau tu. Su
suy giam hiéu qua dau tu tin dung phan &nh
viéc dau tu qua muc va phan b ngudn vén
khong hiéu qua, tuy nhién nhu cau tai trg
vbn cho ting truong thi truong va dao no
cua chinh quyén cac dia phuong ciing dong
vai tro quan trong. Theo mot nghién ciu
cua Credit Lyonnais Sercurities Asia nam
2013, c6 dén 50% céc khoan tin dung méi
cua cac chinh quyén dia phuong 1a dé co
cAu lai cac khoan no nam 2012.

Mot dac diém noi bat khac cua hoat
dong ngan hang ngoai ludng cua Trung Quéc
la n6 chu yéu tai tro cho khu vyc doanh
nghiép va phuc vu muc dich kinh doanh. Bay
14 diém hoan toan khac véi & My, khi ma mot
phan I6n hoat dong tin dung phi ngan hang 1a
céc khoan tin dung tiéu dung qua viéc chung
khoan hoa cac khoan vay thé chap bat dong
san. Didu nay gia tang co hoi cho h¢ théng
ngan hang trong viéc cap tin dung nhiéu hon
cho cac khu vyc it dugc quan tam trude day
bao gom tin dung tiéu dang va tin dung bt
dong san. Tuy nhién, n6 ciing khién hé thong
ngan hang tré nén dé bi ton thuong véi cac
cl sdc khi tang truong kinh té suy giam va
diéu kién tin dung bi that chat khién gia tri tai
san lao déc.

4. Giam thiéu rai ro tin dung phi
ngan hang

Su tang truéng chdng mat cuaa tin dung
ngoai ludng tiém an nhiéu rai ro nghiém
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trong cho hé théng tai chinh: 1am suy yéu
tiéu chuidn dam bao, giy kho khin thanh
khoan cho c&c nha phat hanh trai phiéu phi
ngan hang. N6 ciing lam gia tang rui ro dao
dac khi nguoi vay cho ring trong moi
truong hop, chinh phua sé phai ra tay cau
gitp khi hé théng tai chinh d6 v& dé doi lay
su 6n dinh x4 hoi. Khi Ngan hang trung wong
Trung Qudc nd luc han ché nhiing thuc thé
cho vay vira va nho s& dan dén sy cing thing
tin dung tam thoi do bi thit chat. Tuy nhién
nhiéu nghién ctu va quan diém cho rang
nguy co bong bong dau co, don bay tai chinh
cua doanh nghiép va nguy co khung hoang
tin dung tai Trung Qudc bi théi phdng qué
muc. Nguy co kinh t& Trung qudc phai ha
canh cing do khung hoang tai chinh dugc
giam thiéu bai cac ly do sau:

Thet nhat, sy kiém soat mang tinh chinh
tri ciia nha nudc ddi véi viéc cung tién.
Ngan hang trung wong Trung Qudc va Uy
ban chinh sach ngan hang Trung Quéc thyc
hién viéc kiém soat ddi vai thanh khoan thi
truong qua cac céng cu chinh sach va kinh
té nhu nghiép vu thi truong ma, du trir bat
budc, 18 suat co ban...Vi du chi can cat
giam ty 1& du trir bat budc cua céc t6 chirc
tin dung thi mot lwong 16n thanh khoan sé
dugc bom vao hé théng.

Thiz hai, déng ctra cac tai khoan von.
Viéc cdm hodc han ché phap nhan va thé
nhan chuyén tién ra ngoai lanh thd da khién
tién gui noi dia cao gap 1,5 lan du no va gap
1,8 lan GDP danh nghia. Dy trir ngoai héi
duogc tich 1y va viéc cac ngan hang tu can
d6i nguén vén 1a tim dém chdng lai mat can
ddi can can thanh toan, cd sdc tién té va giam
nhiét cudc dua gitra cac ngan hang.

Thet ba, bang can dbi ngan sach quéc
gia duoc dam bao. Cho dén nay, Trung
Quéc chua phai thyc hién don bay tai chinh
VGi bang can d6i tai san qudc gia. Chinh
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quyén trung uwong c6 du kha ning phat
hanh trai phiéu dé xu ly no tiém tang, hd
tro chi ngan sach va dam bao cho qua trinh
chuyén ddi nén kinh té sang co ché thi
truong. Ngan sach qudc gia ciing co6 kha
nang chdng choi vé&i nhitng tic dong tai
chinh tiéu cuc qua viéc ban céc tai san do
nha nudc so hiru

Trong khi chinh quyén trung wong van
du kha ning hanh dong dé ngan chan mot
cuéc khang hoang ngan hang trong ngin
han, cdc nha lanh dao Trung Qudc can phai
tai can bang cac dong luc tang truong kinh
té von dya chu yéu vao xuat khau va dau tu
vao tai san c6 dinh. Cai to kinh té theo
hudéng dong luc tang truong chinh la chi
tiéu tu nhan va chinh phu c6 thé din dén
moi truong thanh khoan bj thit chat hon,
nguy co suy giam kinh té va gia c6 phiéu
ngan hang bi bién dong trong tuong lai gan.

Trong khi Trung Qudc dang tai can ddi
cac dong lyc phat trién kinh té, qua trinh
hién dai hoa hé thdng tai chinh dugc tién
hanh timg budc. Nhiing thay doi ndy mang
lai co hoi cho cac cong ty cung cap dich vu
tai chinh trong nuéc huy dong vén tir nhu
cau dang ting vé cac san pham tai chinh
cua nguoi dan. Tuy nhién nhirng bién phép
can thiép hanh chinh va méi truong kinh té
vi mo ¢ chiéu huéng di xubng khi ting
truéng cham lai tao ra nhiéu thach thirc déi
v6i mot s6 ngan hang nudc nay.

5. Céc bién phap han ché hoat déng
ngan hang ngoai ludng cia Trung Qudc

Tw do hoéa 13i sudt: Viéc d& bo cac quy
dinh vé 14i suat 1a mot bude di quan trong
dang dugc thuc hién. Trudc day, Ngan
hang trung wong Trung Qudc da ap dat quy
dinh vé tran va san lai suat véi cac khoan
tin dung cac cua ngan hang. Tuy nhién quy
dinh nay gay thiét hai cho nguoi gui tién
khi 1i suat thyc 4m. Chinh diéu nay da dan
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dén su gia tang cua cac san pham quan ly
tai san (wealth management products) va
hoat d6ng ngan hang ngoai ludng.

Nam 2012, Ngan hang trung uong
Trung Qudc di cong bd bai bé quy dinh
tran va san lai suat, néi long quy dinh vé lai
suat tham chiéu nhdm nang cao tinh canh
tranh cia cac ngan hang va ting quyén
chon cho nguoi gui tién. Qua trinh chuyén
ddi nén kinh té tr ké hoach, ménh lénh
sang dinh huéng thi truong s& khién cac
ngan hang chiu ap lyc vé thu nhap, tuy
nhién mic @6 la khac nhau gitra cac ngéan
hang. Cac ngan hang thé manh vé mang
lugi va nguon vén ré s& tan dung duoc loi
thé ty do hoa l4i suat trong khi cac ngan
hang con lai s& phai chiu bat loi.

Giam sat cac san pham quan ly tai sdan:
N& lyc va quyét thm cua chinh pha Trung
Qudc kiém ché su phét trién nong cua thi
truong tai chinh bao gom viéc han ché cac
hoat dong ngan hang phi truyén thong s&
din dén viéc gia ting giam sat vao qua
trinh cai cach san pham tai chinh. C4c san
phdam quan ly tai san gidp cac ngan hang
duy tri tién gui, chang khoan hoa tai san,
giam ty 1& bt budc vé an toan vén tdi thiéu
va tang thu phi... Trong khi cac san pham
tai chinh c6 dam bao dugc ghi trong bang
can dbi tai san cua cac ngan hang thi cac
san pham khong duoc dam bao lai duoc
hach todn ngoai bang, viéc tang cuong theo
ddi, giam sat gitp phat hién cac khoang toi
cua ching tét hon, ngin chin cac ngan
hang ching khoan héa céc khoan ng xau
thanh cac san pham tai san khong dam bao.

Theo doi giam sat hoat dong lién ngan
hang: Nang cao nang lyc gidm sat cac san
pham quan 1y tai san, ting cuong theo doi
hoat dong lién ngan hang s& khién thanh
khoan bi thu hep va cac ngan hang thay kho
thd hon do nhitng han ché vé tin dung. Do
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cac khoan tin dung lién ngan hang cé cac
yéu cau vé dam bao an toan vén it hon va
nam ngoai viéc tinh ty 1& vén vay/vén cho
vay nén cd sic hap dan Ion véi cac ngan
hang dang gip khé khan vé vén. Ho co thé
ding ching dé tai co ciu ng va khic phuc
thiéu thanh khoan ngan han.

Kinh té tang truéng cham lai va thanh
khoan bi that chat khién cac ngan hang
Trung Qudc dbi dién voi nguy co pha san
I6n hon khi cac khoan tin dung doanh
nghiép kho thu hdi. Cac ngan hang nhing
nam trudc day tham lam véi muc ti€u tang
truong tin dung ma xem nhe cac quy dinh
dam bao an toan cho vay c&c doanh nghiép
c6 muc do rai ro cao, nhay cam vai chu ky
kinh té s& phai ganh chi phi cao khi kinh té
suy giam. Tuy nhién, cac ngan hang Trung
Quéc thuong c6 cac nguon thu tot, quy
dinh vé dy phong rui ro tin dung cao nén
nhiéu ngan hang sé& vuot qua dugc tinh thé
kho khan nay.

Chinh pha Trung Quéc dang phai
thuc hién mot nhiém vu day thach thac 13
tao ra sy can bang mong manh khi hd trg
tai chinh dé don dep lai hé thdng ngan
hang ma khong kich thich gia tang tinh
trang dwa dam vao chinh pha dé 1am liéu.
Ludn ton tai rui ro khi chinh pha khong
thuc hién thanh coéng cai té6 din dén nén
kinh té phai ha canh ctng va lam giam
gia tri s6 sach cua ngan hang. Néu thanh
khoan bi thit chit nhanh chéng, vin dé
don bay vén bi bo qua, cac ngan hang
Trung Quéc s& di vao mot giai doan dau
thuong. Tuy nhién, mot s6 quan diém cho
rang ngan khé qudc gia can ddi, ty Ié tiét
kiém dan cu cao cong vai chinh sach chi
huy, kiém soat cua chinh quyén trung
wong sé& gilp hé thong ngan hang ha canh
mém hon 12 1am vao mét chu ki khén
kho, luan quan.
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6. Bai hoc cho Viét Nam

C6 thé néi, hé thdng tai chinh Viét
Nam 14 anh em gan véi hé théng tai chinh
Trung Qudc, hau nhu cac diém manh va
diém yéu co ban cua tin dung ngoai ludng
cua Trung Qudc ciing dugc thdy & Viét
Nam.Tin dung ngoai ludng ¢ Viét Nam rat
da dang nhung tap trung vao hai ludng Ion
|a trai phiéu doanh nghiép, tin dung den.

Theo chuyén gia tai chinh Bui Kién
Thanh, mic du chua 13 co s& chic chan,
quy m0 tin dung den ¢ Viét Nam dugc cho
la 1&n téi 50 ty USD. Ong Thanh ciing cho
rang nhiéu ngan hang & Viét Nam ciing
dang tién hanh cho vay theo cung cach cua
'tin dung den' khi sir dung toi hai ty 1€ lai
suat khac nhau cho cting mot khoan vay 1a
'cong khai' va 'dugi gam ban' hoic 'l6t tay'
tham nhiing. C6 thé ndi so véi tin dung
chinh thac, quy mo tin dung den ¢ Viét
Nam 12 mét con sb qua 1on co thé gay 'tac
dong tiéu cuc dén kinh té - xa hoi".

Vé trai phiéu, nim 2013, Viét Nam da
lap ky luc phéat hanh trai phiéu doanh
nghiép. Theo s6 liéu caa Vu Tai chinh Cac
ngan hang va T6 chuc tai chinh thudc Bo
Tai chinh, doanh nghi¢p da huy dong
33.600 ty dong von trong nudc qua tréi
phiéu doanh nghiép. Lugng phét hanh trong
niam 2013 da ting 17% so véi khdi luong
phéat hanh cia ca nam 2012, ciing theo sb
lieu cia Vu. Sé luong phét hanh thuc té
nay bang 64% so vai khdi lwong cac doanh
nghi¢p da dang ky phat hanh trong
niam. Piéu ddng quan ngai 12 viéc phat hanh
trai phiéu caa doanh nghiép nha nudc duoc
quan 1y chua chat ch&, mot vi du tur viéc ng
nan cia Vinashin cho thay 15 hong nghiém
trong trong vén dé nay.

Tin dung ngoai ludng ¢ Viét Nam do
nhiéu 1y do nhung mét trong nhiing ly do
chu chét 1a hé théng ngan hang hoat dong
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chua hiéu qua, chua thuc su la kénh trung
chuyén vén cho nén kinh té. Nhitng yéu
kém trong quan ly 1ai suat cho vay ¢ hé
thdng cic ngan hang thuong mai Va viéc
long 1éo trong hé thong luat quan ly tran I
suit cho vay dé kiém soat 14 suit va hoat
dong cho vay bat hop 1y. Quy dinh va quy
trinh kiém tra giam sét viéc phét hanh tréi
phiéu cua doanh nghiép, dic biét 1a doanh
nghiép nha nudc con long léo.

Dé kiém soét t6t hon céac tin dung ngoai
ludng, ddi véi hé théng ngan hang, Viét Nam
can ¢ céac bién phap cai thién dich vu cho
vay cua ngan hang, hop ly hda chi phi van
hanh, tinh gian, gon nhe; Nang cao nang luc
ctia can bo tin dyng va nd luc 1am cho dich
Vu VA c4c san pham ngan hang than thién hon

v6i ngudi dan; Hé thong ngan hang can dugc
tai cAu truc dé tro thanh kénh trung gian vén
cho nén kinh té; Kiém soat chat ché va lién
tuc cac hoat dong, dich vu va dbi twong cho
vay nang lai.

Phat trién kinh té can can ddi muc
tiéu ngan han va dai han, khdng vi muc
tiéu ting truéng nong ngan han ma coi
nhe ting truéng bén vimng. Nha nudc can
c6 co ché hiéu qua dé kiém tra giam sat
hoat dong von cua cac chinh quyén dia
phuong, cac tap doan, tong cong ty nha
nude dé dam bao nha nudc cd thé kiém
soat va chung dugc phuc vu tich cyc va
hiéu qua cho phat trién bén viing nén kinh
té ma khong phai cho ting truéng nong
va lgi ich cuc bo.

THE CHALLENGES OF SHADOW BANKING CREDIT ACTIVITIES IN CHINA
AND LESSONS FOR VIETNAM
Huynh Cong Danh
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ABSTRACT

Shadow banking credit system is the financial institutions not governed by the provisions of
the banks, also called "underground” or parallel banking. In recent years in China, the
operation of the shadow banking system has been rapidly developed and contained many
potential risks to the financial system. To minimize the risks, China has undertaken control
measures for the shadow banking system via financial instruments such as interest rate
liberalization, supervision of asset management products and interbank activities. The control
measures of the shadow banking system of Chinese are a useful information source for the
control process of the shadow banking credit system in in Vietnam
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