GIAI PHAP HOAN THIEN VON KHA DUNG TRONG CHINH SACH
TIEN TE CUA NGAN HANG NHA NUGC TRONG THOI GIAN TOI

1. PINH HUONG HOAT PONG CUA NGAN HANG NHA NUGC
VIET NAM

Cung véi xu thé hoi nhap quéc té, cac nuée trén thé gidi va Vit Nam phai tung
budc thay d6i, thich ing dé ton tai va phétitrién trong vong xoay cua nén kinh té thé
gidi. Véi ap luc cua viéc gia'nhap AFTA nam 1995, APEC nam 1998 va WTO nam
2006 da lam thay doi cin ban vé quan diém xAy dung chién luoc phat trién kinh té - x4
hoi cia Viét Nam. Viéc tham gia vao tién trinh chung cta nén kinh té thé gioi doi hoi
Viét Nam phai chap nhan su canh tranh quéc té ¢ tat ca cac linh vue ma van dam bao
duoc loi ich quéc gia, mo ctra nén kinh té theo duang lich trinh cam két. Bé thuc hién
duoc diéu nay, trong chién luge phat trién kinh t& = x3 hoi giai doan 2011 — 2020 dugc
xac dinh rd rang va nhit quan trong Nghi quyét dai héi Pang 1an thir XI vé muc tiéu
tong quat 14 Phan ddau dén nam 2020 nuwde ta co ban tro thanh niedc cong nghiép theo
hwong hién dai; chinh tri - xa hoi on dinh, dan chi, ky cwong, a"o”‘ng thuan; doi séng
vdt chdt va tinh than ciia nhdn ddn dwoc ndang 1én ré rét; déc lgp, chii quyén, thong
nhdt va toan ven lanh tho dwoc giit vieng; vi thé cud Viét Nam trén truong quoc té tiép
tuc dwoc ndng Ién; tao tién dé vimg chac dé phat trién cao hon trong giai doan sau. Tur
muc tiéu tong quat, Nghi quyét dé cap toi viée Thuc hién hé thong co ché va chinh
sach phu hop, ddac biét la co ché, chinh sdch tai chinh, tién té nham nang cao chat
lirong tang treong bao ldanr si phdt trién an toan, lanh manh cia nén kinh té.

Ap luc thay doi dé thich g véi sy chuyén'minh ciia-ca nén kinh té dat cac Bo
nganh vaNHNNWViét Nam, caccopquan quan lyvism6 phai nhin laiwvasdanh. gia thuc
trang hoat dong dé khang dinh vai tro tich ewe trong viéc gop phan tang cuong tiem
luec kinh té va sirc manh téng hop cua dat nude dé chi dong, tich cuc hoi nhdp quéc té
sdu rong va co hiéu qua.

Trén co sé Nghi quyét dai hoi, NHNN tiép tuc thuc hién va trién khai thuc hién
muc tiéu, dinh hudng phat trién NHNN trong giai doan tir nim 2011 dén 2020. Trudc
d6, NHNN d4 trinh Chinh phu va duoc phé duyét Dé an phat trién nganh TCTD Viét
Nam dén nam 2010 va dinh huéng dén nam 2020 kém theo quyét dinh s 112/2006/QD-

TTG ngay 24/5/2006. V& co ban, nhitng ndi dung trong P& an van tiép tuc cu thé hoa
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yéu cau ctia Nghi quyét dai hoi “Tdang cwong vai tré ciia Ngan hang Nha mede trong
viéc hoach dinh va thuc thi chinh sdch tién té. Két hop chat ché chinh sach tien té véi
chinh sach tai khéa.”, dam bao cho Chinh sdch tién té phdi chii dong va linh hoat thiic
ddy tang trudng bén viing, kiém sodt lam phat, on dinh gid tri dong tién. Hinh thanh
dong bé khudén khé phdp 1y vé hoat dong ngdn hang.

Céac muc tiéu co ban phat trién NHNN Viét Nam duge dé cap nhu sau:

- Pdi méi td chie va hoat dong cua NHNN dé hinh thanh bo may tinh gon,
chuyén nghiép, c6 du ngudn luepndng Tuc xdy dung.va thuc thi CSTT theo nguyén tic
thi truong dua trén co sé cong nghé tién tién, thuc hién céac thong I¢, chuan muc quéc té
vé hoat dong NHTU, hdi nhap véi cong déng tai chinh quéc té, thuc hién hiéu qua chuc
nang quan ly Nha nudc trén linh vyc tién t& va hoat dong TCTD dong thoi tao nén tang
dén sau nam 2010 phat trién NHNN VN tré thanh NHTU  hién dai, dat trinh do tién tién
ctia cac NHTU trong khu vuc Chau A.

- Xay dung va thyc thi c6 hiéu qua CSTT nham 6n.dinh gia tri dong tién, kiém
soat lam phat, gép phan 6n dinh kinh té vi mo, ting truong kinh té, thuc hién thang loi
cong nghiép hoa, hién dai hoa dat nude. Diéu hanh tién té, 1ai suat va ty gia hdi doai
theo nguyén tic thi truong thong qua sir dung linh hoat cé hiéu qué.cac cong cu CSTT.
Ung dung cong nghé thong tin, mé rong nhanh cichinh thire thanh toan khong dung
tién mat va thanh toan qua ngan hang. Doi mai-chinh sach quan 1y ngoai hbi va vang;
ting budc md rong pham vi cac giao dich von; tang cudng kiém tra, kiém soat tién t6i
x0a bé tinh trang str dung ngoai t¢ lam phuong tién thanh toan trén lanh thd Viét Nam.
Chinh sach tién ftdo dicéd Kicn huy ddng va phan bo ¢6 hiéu qua cac nguén luc tai
chinh. Két hop chat ché CSTT v6i CSTK dé dinh hudng va khuyén khich cong chiing
tiét kiém, dau tu va.san.xuat kinh doanh. Kién toan cong tac.thanh tra, gidm sat hoat
dong tai chinh, tien té.

2. PINH HUONG PIEU HANH CHINH SACH TIEN TE VA QUAN Li
VON KHA DUNG TRONG DPIEU HANH CSTT CUA NHNN VIET NAM

Trén co s& Nghi quyét DH Pang X1, tai ki hop thtr hai Quéc hoi XIII Qubc hoi
d3 ban hanh nghi quyét sé 10/2011/QH13 ngay 08/11/2011 vé ké hoach phat trién kinh
té x4 hoi 5 nam 2011- 2015 v4i muyc tiéu tong quat 1a wu tién kiém ché lam phat, 6n dinh
kinh t& vi mé, duy tri ting trudng & mirc hop 1i gin v6i déi méi mo hinh ting trudng va
co cau lai nén kinh t&. Cac muyc tiéu cu thé: Tong san pham trong nudc (GDP) binh
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quin 5 nim tang khoang 6,5%-7%; Ty trong dau tu toan xa hoi 5 nam 2011-2015
khoang 33,5%-35% GDP; Giam dan nhap siéu tir nim 2012 va phan déu ¢ mirc dudi
10% kim ngach xuat khau vao nam 2015; Bdi chi ngan sach nha nudc dat dudi 4,5%
vao nam 2015 (tinh ca trai phiéu Chinh pha); Giam tiéu tén nang luong tinh trén GDP
tir 2,5% dén 3%/nam; Ty trong san pham cong nghé cao dat khoang 30% trong tong
gia tri san Xuét cong nghiép; ty 1¢ ddi mai cong ngh¢ dat 13%/nam; Nang suat lao
dong xa hoi dén nam 2015 ting 29%-32% so voi nam 2010; Ty 1é huy dong thué va
phi vao ngan sach khong quéa 22%-23% GDP/nam; No cong dén nam 2015 khong qué
65% GDP, du ng cua Chinh pht khéng qua 50% GDP,du.no qubc gia khong qua 50%
GDP; Chi s6 gia tiéu dung tang khoang 5%-7% vao nam 2015.

Kiém ché lam phat dudi 10%; Tang truong GDP khoang 6 — 6,5%; Boi chi
ngan sach nhd udc bang 4,8%GDP; Tong kim ngach xuat khau ting khoang 13%;
nhap siéu 11 — 12% tong kim ngach xuét khau: Téng von dau tu phét trién toan xa hoi
bang khoang 33.5% GDP.

Véi cac muc ti€u chung cua kinh té vi mé két-hop voi thuc trang diéu
hanh CSTT nam truée, NHNN xac dinh dinh hudng, muc tiéu diéu hanh Chinh sach
tién té theo hudng tiép tuc kién tri kiém ché lam phat, 6n dinh kinh té vi mo, 6n dinh
gia tri sitc mua déng tién. Thuc hién chinh sach tién-té v&i muc tiéu hang dau 1a 6n
dinh gia tri dong tién, kiém soat dé bao dam twong thich gitra ting tong phuong tién
thanh toan, ting du ng tin dung voéi tdc d6 tang truong kinh té va kiém ché tang chi )
gia tiéu dung. Giam dan ty 18 huy dong vén dau tu tir tin dung ngan hang, day manh
kénh huy d61g Vémquathi fiofig chitng Khoan va cac dinh ché tai chinh khéc.

Déi véi chinh sach tai khoa, thuc hién co ciu lai thu, chi ngan sach mdt cach co
hiéu qua, 61 mdi va.nang.cao.chat luong cong tic lap du toanngin sach nha nude. Ra
soat, diéu chinh phan cip quan 1§ dau tu fir nguon ngan sach nha nudc va trai phiéu
Chinh phu. Nghién ciru cic phuong an dé diéu chinh giam dan mirc thué thu nhap
doanh nghiép; d6i méi chinh sach thu tir dt dai, thu kinh doanh bat dong san, ting
mure thu thué tai nguyén.

Bén canh d6 con co cach chinh sach tién té cu thé trong thoi gian téi nhu: (i)
Tiép tuc diéu hanh CSTT chit ch& va linh hoat dé wu tién kiém soat lam phét, 6n dinh
kinh té vi mo, hd tro ting truong kinh t& & mirc phu hop; Thi truong tién té, ngoai hdi on
dinh pht hop véi dién bién kinh té vi mo; Hoat dong hé thong TCTD an toan, tuan thu
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theo quy dinh cia phap ludt vé tién t& va hoat dong ngan hang; (ii) Tong phuong tién
thanh toan tang khoang 14 — 16%, tin dung tiang khoang 15 — 17%; i suat va ty gia
duoc diéu hanh & muc hop li phu hop v6 cac can dbi kinh t& vi mé, dién bién thi
truong tién t&, ngoai hoi.

Trong d6, NHNN dé cap t6i quan 1y VKD va cac bién phap quan Iy VKD
thong qua cong cu CSTT nhu sau:

- Piéu hanh linh hoat va déng bd cac cong cu cua CSTT, dam bao kiém soat
luong tién cung umg phi hop voirmue tiéu kiém,soat tong phuong tién thanh toan 14—
16% va tin dung tang truéng 15 — 17%. Trong do, diéu hanh linh hoat nghié¢p vu TTM
v6i khéi luong va 1ai suat hop li, phtt hop v6i tinh hinh VKD ciia NHTM, 13i suat TT
LNH va muc tiéu cua CSTT

- Pbi véi thong tin, s6 licu phuc vu hoat dong du bao va diéu hanh CSTT: (1)
T6 chirc hé thong thu thap thong tin, sb liéu hiéu qua dam bao viée thu thap, tong hop
s6 liéu chinh x4c va kip thoi hon. Phoi hop voi cac B, nganh dé nang cao chét lugng
1ap, phan tich, du bdo can can thanh toan quéc té phuc vu cho diéu hanh CSTT, ty gia;
(2) Theo ddi sat dién bién kinh té vi mo, thi trudng tai chinh tién té trong nudc va qudc
té dé cap nhat kip thoi cac du bao vé kinh té vi mo, dién bién cac chi'tiéu tién té phuc
vu cho viéc dé xuat kip thoi cac giai phap diéu hanhw€STT va hoat dong NH; (3) Chi
dao, huéng dan cac TCTD thyc hién ding ché d6 hach toan ké toan, bao co théng ké;
giam sat chit ché dién bién céc chi tiéu tién/té ctia tmg TCTD dé phat hién kip thoi
cac vi pham vé hach tian ké toan, bao cao thong ké lach cac quy dinh quan 1y hanh
chinh ctia NANN,-tingibubc)de-¢4¢ chi'tieu tién té, tin dung phan anh ding ban chat
hoat dong NH, ho tro cho viéc phan tich tién té va tham muu diéu hanh CSTT.

3."GIAL PHAP.HOAN THIEN CONG TAC.QUAN LI VON KHA
DUNG TRONG PIEU HANH CHINH SACH TIEN TE CUA NGAN
HANG NHA NUOC VIET NAM

3.1. Nhom gidi phdp mang tinh phap li

3.1.1 Ban hanh bé sung vin ban phap quy lién quan téi hoat dong
quan ly VKD ciaa NHTU

Hién nay, hé théng van ban c6 lién quan truc tiép t6i quan Iy VKD van 13 quyét
dinh 37/2000/QD-NHNN va quyét dinh 38/2000/QD-NHNN nhung ding lai & viéc
mo ta gian don vé khai niém VKD va quan Iy VKD; Cac budc quan 1y va du bao
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VKD; Nguon thong tin...ma chua dé cép cu thé vé muc dich va myc tiéu trong quan 1y

VKD cua NHNN.

- Stra d0i, b6 sung Quy ché quan 1y VKD theo hwéng:

+ Xem xét lai khai niém Von kha dung: Piéu 2 trong quy ché Quan 1y von kha
dung, ban hanh theo quyét dinh 37/2000/QD- NHNNI1, ngay 24/1/2000 d3 dwa vao
hinh thirc ton tai cuia VKD dé dua ra dinh nghia “VKD la s6 tién gui cua cac TCTD
dugc gui tat NHNN.” Nhu vay, NHNN Viét Nam madi xem xét VKD trén quan diém
tir NHTU va chi coi phan dy tritmam tai NHNN 1a VKD. Trong khi ban chat cia VKD
12 ngudn vén c6 kha ning sir dung, hay cu thé hon Ia tat ¢& ngudn von c6 kha ning dap
g cac nghia vu tai chinh cia TCTD. N6 ¢6 thé bao gdm phan vén nam tai TCTD va
vbn nam tai NHNN. Vi vdy, nén stra thanh: “Von kha dung 14 ngudn von sin sang dé
dap tng céac nghia vu tai chinh cia TCTD” Liic nay, VKD s€ m¢ rong thanh cac loai:
Tién mat tai quy, tién gui tai cac TCTD khéc, tién guri tai NHTU, cac loai tién gui
khac mién 1a cac khoan tién d6 TCTD c6 quyén str dung va ¢6 kha ning s dung dé
dap tmg nghia vu tai chinh véi khach hang, voi Ngan sach, véi NHTU va cac dbi tac
khac. [29]

+ Bé sung muc dich quan Iy VKD caa NHNN Viét Nam nham: Dam bao kiém
soat trang thai VKD cua toan hé thong, du bao trang-thai cung cau VKD trong ting
thoi diém; Gop phan nang cao hiéu qua diéu-hanh CSTT; Tao diéu kién gilp cac
TCTD str dung v6n an toan va hiéu qua hon.

+ B6 sung muc tiéu quan ly VKD caa NHNN Viét Nam:

(i)“Trong Agan hen EPEchi Pheirtdi mac 13i sudt trén th; frieong LNH: NHNN
VN nén lya chon ting mac 14 suat muc tiéu trén TTLNH trong tirng thoi ki phd hop
v6i muc tiéu ctia CSTT lam muc tiéu hoat dong giong FED, diéu nay S& gitp bo phan
quan ly VKD ¢6 muc tiéu diéu hanh 1 rang, theo hudng thi truong va linh hoat hon
viéc lya chon muc tiéu 1a khdi tién trung wong nhu hién nay.

(i) Trong dai han — Pé ting cuong hiéu qua can thiép cusi cing cia CSTT:
Quan ly VKD la hoat dong quan ly va kiém soét trang thai VKD toan thi trudng théng
qua c4c bién phéap can thiép ngan va dai han, tir &6 chi phdi téi thi truong tién té va thay
d6i thi truong vén, gian tiép diéu chinh nén kinh té dé dat myc tiéu wu tién 1a 6n dinh gia
ca. Néu hoat dong quan Iy VKD khéng duoc thuc hién tét, NHNN s& khé khin trong

Viéc tao ra tac dong chinh xéc, tao hiéu ang tot vai thi trudng va khong dat hiéu qua can
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thiép nhu mong muén t6i thi truong.

+ Bo sung cac hinh thize thu thdp thdng tin, nguon thdng tin phuc v cho hoat
dong dw bado VKD:Cén diéu chinh theo huéng cho phép linh hoat céc hinh thic thu
thap thong tin, c6 thé lua chon théng tin tir mot s6 phwong tién thong tin dai ching c6
uy tin 1a ngudn tham khao. Thyc té hién nay cho thay rat nhiéu bai bao phan &nh vé
trang thai VKD cuaa cac TCTD c¢6 s6 liéu cu thé, dé cap téi muac 13i suat thuc giao dich
cao dot bién trén TTLNH va boc 16 nhiéu van dé can quan tdm trong hoat dong quan ly
VKD, nhung b phan quan ly truestiép’khdngeo bién phap dé xac dinh d6 chinh xac
cua thong tin. Vi vay, Quy ché can b6 sung nguén théng.tin, trach nhiém va nghia vu
cua cac bén cung cip thong tin dé tao thuan'loi cho qué trinh thu thap va xu Ii théng
tin cua bo phan truc tiép quan ly.

+ Md réng viéc sir dung ket qua dirbao VIKD: Do viéc dir bao cua NHNN vé VKD
hién nay chi dung lai chu yéu Ia ngan han, nén trong Quy ché xac dinh viéc sir dung két
quéa dur bao VKD dé phuc vu trong nghiép vu thi trudngmma diéu tiét tién té caa NHNN.
Tuy nhién, can diéu chinh viéc sir dung két qua dy bao theo huéng: Két qua du bao VKD
trong ngan han sir dung lam co s¢ cho viéc thuc hién nghiép vu TTM, du b4o VKD dai
han duoc sir dung dé lya chon biép phap can thiép dai han khac nhu: Chinh sach TCV,
DTBB hay cac bién phap can thiép khéc trong diéu hanh CSTT.

- Sira d6i Quyét dinh vé Pinh ki bao cao

Quyét dinh hién hanh vé Ki du bao va dinh ki cung cap thong tin cho du bao VKD
s6 38/2000/QD-NHNN do Théng dbc ki ngay 24/01/2000, tai didu 1: “Ky du bdo VKD la
3 ky trong-mét-thang.sKy thienhattie-ngay-01 dén ngay 10 cua thang. Ky thi hai tir ngay
11 dén ngay 20 cua thang. Ky tharba tir ngdy 21 dén ngay cudi thang.

Truong hop cac ngay 01, 11, 21 trung vao ngay nghi lam viéc theo quy dinh thi
ky du b4o bat dau tir ngay 1am viéc sau do.

Truong hop céc ngay 10, 20 va ngay cudi thang triing vao ngay nghi lam viéc
theo quy dinh thi ky du bao két thic vao ngay lam viéc trude d6.”

Diéu nay chi ra ki dy bdo ma NHNN Viét Nam hién nay dang thuc hién
hoan toan chi 1a ngan han, khdng c6 hoat dong mang tinh dai han. Viéc du bao nay chi
thuan loi cho cong tac quan ly VKD trong ngian han, mang nhiéu tinh phan ung lai thi
truong va tinh bi dong, thiéu tinh dinh huéng. Vi vay, cdn bé sung yéu cau déi véi cac ki

du b4o dai hgn trén 1 thang, tir 6 thang dén 1 nam 3 NHNN co co s dé ra cac bién
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phép can thiép mang tinh dai han, thé hién quan diém xuyén suét cia NHNN va tinh dinh
huéng cho thi trudng, thay vi nhiéu trang thai bi dan dit nhu hién nay.

Poi v6i Pinh ki cung cap thong tin:

Thong tin trong quyét dinh ndy chi gidi han trong cac don vu thudc
NHNN nhu: Vu Ké toan — tai chinh, vu Quan 1y ngoai héi, vu Tin dung, vu Nghiép vu
phat hanh va Kho quy, SGD NHNN. Thoi gian cung cép thong tin quy dinh: “(i))Vu Ké
toan - tai chinh: cung cap cac thdng tin thuc hién cua ky trudc va du bao ky tiép theo
trong vong 2 ngay 1am viéc tiép theo.sall khiskét thic ky du béo.(i2) Vu Quan Iy ngoai
hdi: cung cap cac thdng tin trong vong 5 ngay lam viée dau.thang.(i3) Vu Tin dung: cung
cap cac thong tin thuc hién cua ky trudc va-sé du béo ky tiép theo trong vong 2 ngay
lam viéc tiép theo sau khi két thic ky du'bao.(i4) Vu nghiép vu phat hanh va kho quy:
trong vong 2 ngay 1am viéc tiép theo sau khi két thic ky bao céo, cung cap thdng tin
theo tung ky 5 ngay mét 1an vao céc ngay 5, 10, 15, 20, 25 va ngay cudi thang.(i5) S&
giao dich Ngan hang Nha nudc: cung cap cac thong'tin cua ngdy lam viéc truéc vao
cudi gio mdi ngay lam viéc. Riéng thong tin vé tinh hinh thi truong dau thau tin phiéu,
trai phiéu kho bac qua Ngan hang Nha nuéc cung cap vao buoi chiéu cia ngay dau
thau khi c6 két qua dau thau.” [26, trang 1]

Véi su thay doi ngay cang nhanh cua cac yéu t6 can du béo va sy bién dong
nhay cam cuaa nén kinh té di véi cac chi tiéu kinh té vi mé dan tGi viéc yéu cau bao
céo vé&i khoang thoi gian tir mot ngay dén 1 thang la dai. Can bo sung thém thoi gian
cung cap thong tin hang ngay véi tat ca cac don vi phai béo céo s6 liéu. Tuy nhién, néu
viéc bao .cao-theo-phuong phap-truyén thong 1a hang ngay phai lap biéu don 1¢ cua
tung don vi s€ gay kh¢ khanmvaphirc'tap™tho viéc bao cao. NHNN nén xay dung mgt
chwong trinh phan mém béo céo nhanh, tong hop cho cdc don vi, hang ngay, dén
gio quy dinh, cac don vi ma phan mém dugc phan cip cho don vi minh, nhap nhanh
mot sb théng tin co ban cua don vi ¢6 lién‘quan téi viéc quan Iy VKD, don vi quan Iy
VKD s& thuan lgi hon nhiéu trong viéc du bao khi sé liéu duoc cip nhat hang ngay.

3.1.2 Xac dinh khuén kho diéu tiét VKD va bién phap can thiép phu

hop hon véi thi trwong
- Xdc dinh I4i suit LNH Ia muc tiéu diéu hanh ciia quzn Iy VKD ciia NHNN

Thue té cho thiy mdi quan hé ngay cang khing khit cta trang thai VKD cua cac

TCTD véi muec 13i suat trén TT LNH. Tai mot s thoi diém, do VKD ctia mot sd ngan
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hang giam manh dan dén su bién dong 16n ctua murc 13i suat lién ngan hang, dic biét &
thoi diém dau nam 2008 khi NHNN thyc hién ddng loat cac bién phap dé that chit tién
t¢ va nam 2011, sau Nghi dinh 11/ND-CP cta Chinh pha ban hanh, dé cp toi hang
loat bién phap nham kiém ché lam phat. Lic d6, mac du NHNN da thuc hién nhiéu
phién chao mua GTCG nhung khéi luong can thiép chua can ddi, chdm hon nhu ciu
va yéu cau thanh khoan ciia hé thong ngan hang va dac biét chua thoa man duoc nhu
cau von cta cac TCTD quy mo nho nén 13i suat thi trudng bi day 1én cao. Sy han ché
nay do nhiéu nguyén nhan:

+ Co ché diéu tiét VKD hién thoi la diéu tiét theovkhoi lwong vo1 muc ti€u hoat
dong 1a tién cung tng bd sung cho luu thoéng, mue tiéu trung gian 13 ting trudng tin
dung va tong phuong tién thanh toan. Theo d6, khdi lwong VKD can thiép phai trong
pham vi chi tiéu tién cung tmg do Thu tuéng CP phé duyét, muc tiéu ctia quan ly VKD
hudng vao truc tiép 1a ting truong tin dung va tong phuong tién thanh toan. Nhung
thuc té cho thay NHNN ciing rat quan tdm toi nhimg tac dong ve-1ai suat, ngoai viéc
huéng vao cac muc tiéu trung gian 1 khéi luong, diéu tiét VKD con nhdm hudng vao
muc tiéu 13i suat TTLNH (giam, 6n dinh hodc tang) tir d6 chi phdi mat bang 1ai suét
ctia NHTM. Vi vy, khi bi gi¢i han vé khéi lwong can thiép thi tac dong giam hoic gt
6n dinh 13i suat 1a rat han ché, do con khat VKD khong-duge dap tmg du cho viée giai
nhiét thi truong.

+ Quan Iy VKD cua NHNN chuwa dat ra chi tiéu cu thé lam muc tiéu trong tam
dé dieu tiet, do vay phﬁn du trit vuot DTBB™- 1a b phan quan trong trong cAu thanh
cung VKD ¢iia He thbiig qiiaicacittivipky khong 6n dinh nhung khong duge quan tim
thoa dang trong quan 1y VKD, do khong phai 1a muc tiéu huéng téi trong diéu tiét
VKD. Viwvay, khi du trlr virot muc bién dong manh tac dong dén 13i suat TT LNH, tr&
thanh ndi quan ngai trong diéu hanh cia NHNN thi NHNN tré nén bi dong trong viéc
can thiép chu dong trong quan Iy VKD. Diéu dé chi ra mét sy can thiét lya chon ldi
sudat LNH lam muc tiéu trong quan Iy VKD cia NHNN, khi TT LNH d3 duoc hoan
thién hon vé t6 chuc thi truong.

- Lwra chen bién phdp diéu tiét phi hgp hon véi thi trwomng: Hién nay, bién
phap dugc str dung cha yéu 1a thdng qua cac cong cu ciia CSTT, dic biét s dung cong
cu nghiép vu TTM dé chi phdi quan hé cung cadu VKD. Ngoai ra, ciing ¢6 mét sb tinh
hudng sir dung cac bién phap hanh chinh khac nhu: Phat hanh tin phiéu NHNN bat
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budc yéu cau hé théng TCTD mua 20.300ti VND (nam 2008) hay ap dung tran 14i suat
huy dong tir nam 2011 dén nay. Tuy nhién, & mdi cdng cu va bién phép can thiép caa
NHNN Viét Nam cO khoang thoi gian phat huy tac dong khac nhau va c¢6 vu nhuoc
diém khac nhau trong diéu kién Viét Nam. Vi vay, NHNN nén xac dinh cu thé hon viéc
sir dung cong cu trong timg giai doan. Véi muc tiéu tgo tde déng nhanh va ngan han sé
sir dung cong cu nghiép vu TTM, Véi tdc déng lau dai va bén ving, sé sir dung két hop
nghiép v TTM véi DTBB va Chinh sé&ch tai cap vaon.

Véi NV TTM: Vé co bangNHNN dd'diéu hanh chu yéu va linh hoat nhat 13
cdng cu thi trudng mé, dic bict diéu tiét qua lai suatnkdi suat thi truong mé nam o
khoang giira |3 suat tai cap von va lai suat chiét khau. Tuy nhién, I3i suit TTM chua
hoan toan phan anh ding tinh thi truong ciia né do NHNN van phai 4p dung l4i suat
chi dao trong maot s6 phién giao dich nghiép vu thi trudng mé, khi ¢6 su bién dong
manh VKD trén thi truong. Méi quan hé gitra laibsuat nghiép vu thi trudng maé vai 1a
|4i suat tai cap vén va lai suat chiét khau con chua thu€su chat.chg, chua thé hién quan
diém chung va xuyén subt trong quan ly VKD caa NHNN titng thoi ki. Véi nghiép vu
TTM, cac nghiép vu giao dich GTCG nhu: mua c6 kihan va ban han duoc s dung
chiém ti trong 16n trong cac giao dich; Nghiép vu phat hanh Tin phiéu NHNN thuc
hién rat han ché chua du kha nang hut tién vé theo muyc tiéu dé kiém soét lam phéat. Vai
tro cua tin phiéu NHNN trén thi truong tién t& mo nhat, chua duoc cac NHTM coi 1a
cong cu du trir thanh khoan, ki han cua tin phiéu chua phu hop vs nhu cau dau tu
ngudn vén tam thoi du thira (< 1 tuan) caa NHTM; Mot sé nghiép vu khac nhu: Hoan
d6i ngoai-ié;-Hean-doi-chimg, khean-dén-han, nhan tién giri c6 ki han véi muc 13 suat
¢ dinh chua dugC st dung. VI Vay, dé fang tinh da dang trong cac nghiép vu TTM,
NHNN nén nhanh chong ban hanh van ban huwéng dan thyrc hién cac nghiép vu trén dé
ting khd nang chi phoi cua NHNN téi VKD, 1am phong pht hon kha ning can thiép
ciia NHNN. Hoan d6i ngoai té 1a nghiép vu can thiép NV TTM é&p dung théng qua hoat
do6ng mua ban ngoai té ¢d ki han caa NHNN, tao diéu kién cho cac TCTD khong c6 du
trir von thir cAp nhiéu bing GTCG c6 thé str dung ngudn vén bang ngoai té ciia minh dé
giao dich trong thoi han ngén, dé bu dap nguon VKD ndi té tam thoi hay kiém loi.

Véi cdc cong cu khdc: Can xdc dinh quan diém sir dung céng cu TCV va DTBB
la bién phdp can thiép dai han. Bén canh uu diém 16n ctia Cong cu Chinh sach tai cip

voén va DTBB la kha niang gay hi¢u img théng bao manh mé, dic biét cong cu DTBB
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c6 kha ning anh huéng manh téi hé so tao tién va gbp phan binh 6n mirc 14i suat rat
nga?'m han trén TT LNH thi nhuoc diém cua TCV 1a phu thudc vao nhu cau vay von cua
TCTD, cua DTBB la tinh tré va thiéu tinh linh hoat. Tt vu va han ché cua hai cong cu
nay ma NHNN lya chon st dung nd nham tao ra cac tac dong mang tinh 1au dai 1a dinh
huong cho 1ai suit cua thi truong. Hién nay, Chinh sach TCV, TCK chua thyc su phat
huy hiéu qua nguoi cho vay cudi cuing cia NHNN do i sudt thuong thap hon muc 13i
suét thi truong lién ngan hang va khong 4p dung han murc khi phat sinh nhu cau von,
TCTD thuong nghi dén viéc vay.taisNHNN ehir khong phai trén TT LNH, nén chua
khuyén khich NHTM st dung vén vay trén thi truongilién ngan hang. NHNN con sir
dung cong cu truc tiép nhu phat hanh tin phiéw bat budc, . .. Ngoai ra, cac thanh vién trén
thi trudng hién nay thiéu théng tin vé muc tiéu va dinh hudéng cia NHNH trong quan ly
VKD, nén mét s6 NHTM chua c6 ké hoach quan Iy VKD chu dong.

3.2. Gidi phdp lién quan tdi cong tic dwbdo VKD trong diéu hanh
CSTT

3.2.1 Tang cwong co ché chia sé thong tin véi BTC va cac Bo, nganh
khac , w

Co ché chia sé thong tin cap nhat, day du, thong suot s€ la co so dé dam bao
tinh sat thuc cho luwong théng tin dau vao cung cip cho bo phan quan li VKD cua
NHNN. Chat luong ctia thong tin dau vao cé y nghia quyét dinh véi cong tac du bao.
Tuy thudc vao phuong phap du bao dya trén BCP tién té cia NHTU hay tir cac TCTD
bao c4o ma thong tin dugc st dung dé du bao 12 cac yéu td trén BCD tién té hay tir cac
TCTD bé&o.c40.lén.dé NHTU lam tong hop két hop.

Véi phtrong phdp dud tréd BCP ¢ia NHTU, ngoai cic yéu t6 chinh sach nhu
DTBB, cho vay v6i cic TCTD do NHTU quyét dinh thi cac yéu t6 tu dinh nhu: Tai
san cO ngoai té rong, cho vay Chinh phu rong, tién mat ngoai NHTU... .14 cac yéu to
bién dong ngoai kha ning kiém soat cia NHTU. Trang thai tai san c6 ngoai té rong
phu thudc rat 16n vao Can cin thanh toan qubc t& vao sy 6n dinh cua ty gia ndi va
ngoai t& vao stic canh tranh cua trong nudc véi thé gidi vao mirc do hoi nhap va kha
ning thanh toan quéc té...0 Viét Nam, lién quan truc tiép t6i yéu t6 nay 1a Bo Cong
thuong, Bo Ké hoach va Pau tu. Khoan muc Cho vay Chinh phil rong duge tinh toan
trén mdi quan hé giita gia tri khoan vay va tién giri caa Chinh phu, do Bo Tai chinh 13 co

quan dai dién cho Chinh phu trong cac hoat dong tai chinh quan 1y. Khoan muc Tién
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mit ngoai luu thong phu thude rat 16n vao su on dinh cia nén kinh té vao su phat trién
ctia hé théng NH, céc tién ich cta san phdm thanh toan. Viéc cac Bo nganh chia sé
thong tin véi NHNN 1 viéc cac bén cing c6 loi va gitip NHNN c6 hé thdng dit liéu
chuin nham cung cp thong tin cho cong tac du bio. Hé thong co sé dit lidu co tiéu
chuan can dugc xay dung theo hudng:

- Mang tinh lich siwr ldu dai: mac du viéc dy bao va quan Iy VKD chinh thuc
thuc hién tir nam 1996, tuy nhién, do chua c6 quan diém chi dao thong nhét nén viéc
luu trit s6 liéu duoc thuc hién tan man. NHNN ¢an yéu cau céac Bo, nganh lién quan %)
tro dé tai 1ap lai hé théng dir licu cang dai cang t6t, dampbao thuan loi cho viée chay
mo hinh theo tinh lich str, dua ra quy luat cho day s0 liéu du bao.

- Pdam bdo tinh cdp nhdt, chinh xde, da dang: Do cic yéu t6 dy bao bi anh
huong boi sy diéu hanh cta nhiéu Bo, nganh lién quan vé6i nhiéu bién phap quan 1y
hanh chinh. Vi vay, NHNN c6 thé yéu cau mire d cung cip thong tin day du va kip
thoi tir cac co quan ctia Chinh phu bang cach bd sungymd rong ddi tuong cung cip
thong tin trong Quyét dinh 37/2000/QD-NHNN va quyét dinh 38/2000 ciing véi viéc
chia s¢ thong tin, s6 liéu du bao VKD cho B Tai chinh trén nguyén tac hai bén cung
¢6 logi, NHNN ¢ duoc s liéu cap nhat, day du va lién tuc tir BTC-dé dy bao VKD
chinh xac hon, ngugc lai, BTC s¢ dugc NHNN cung cép s6 lieu du bao dé 1am can ctr
cho Chinh phu quyét dinh s6 luong va thoi han phat hanh cac Trai khoan chinh phu
phu hop nhét véi kha nang mua cua thi truong, dac bi¢t 1a cac NHTM, dam bdo tinh

thanh cong cho cac phién chao ban Trai khoan Chinh phil voi mie 13i suat hop 1i nhat.

3.2.2 B sung,.daotaothém ngudn nhan luc chuyén trach quan ly
VKD dé dieu hanh CSTT
Trong hoat dong kinh doanh, con ngudi 1a yéu t6 quyét dinh su thanh bai. Dé c6

thé ting hiéu qua quan 1y VKD, NHNN céin c6 doi ngii chuyén gia dam nhiém cong
tac thong ké, phan tich, xir Iy mo hinh va dua ra két qua bao cao ban diéu hanh, phuc
vu cho cong tac diéu hanh hoat dong nghi¢p vu thi truong mé va quan ly VKD trong
ngin va dai han. Doi ngii chuyén gia phai 1a nhirg can bd ning nd, nhiét tinh, cé trinh
d6 chuyén mon, ngoai ngit, c6 kién thirc vé kinh té luong, kinh t& vi mo, cong nghé tin
hoc dé ung dung mo hinh du bao su thay doi trang thai VKD toan thi truong, dua ra
cac két qua dap ung yéu cau.

NHNN can xay dung mot doi ngii can bo trong bd phan Quan Iy VKD phu hop
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v6i cuong d6 va muic do phirc tap cta cac cong viéc va khuyén khich két hop nhiing
ngudi co cac chuyén mon khac nhau (gitta kién thirc mang tinh k¥ thuét - dinh luong
v6i kién thire dy bao vé& mit dinh tinh). Ngoai ra ngan hang ciing khuyén khich chia sé,
truyén dat cac kién thtrc, kinh nghiém vé quan 1y von théng qua cic cudc hoi thao,
khoa dao tao. Ngoai ra, BO phan quan Iy VKD con can c6 d6i ngii can bd chuyén
mon nghiép vu gioi, hiéu thi trudng va c6 kha niang phan doan chinh xac, dén dau nhu
ciu dé diéu hanh thi truong. Trudce tién can phan dinh rd cén bd trién khai cong viéc
mang tinh nghiép vu hang ngiy,-déisfigh chuyén gia 1a nguoi truc tiép diéu hanh,
hoach dinh chién lugc 1am cong tac tham muu 1anh dao.

DPdi vé6i can bd nghiép vu, can tuyén chon can bo tir khau thi tuyén, sau d6 co ké
hoac bdi dudng chuyén sau, phan cong vi tri edng tac phai dam bao sé lugng va chat
lwong cong viée. Poi v6i can bo quan 1y ean sip xép, quy hoach, boi dudng theo ting
vi tri cong tac. Mudn vay, NHNN phai c6 quy hdutro ddo tao v6i ngudn kinh phi cb
dinh hang nam duoc phé duyét cac ngudn tai tro khée tirbén ngoai.

Muc tiéu cia NHNN VN la dén nim 2020 vé co ban tr¢ thanh NHTU  hién dai.
Vi vay, phat trién ngudn nhan lyc 13 mot trong nhitng nhiém vu trong tim trong cac ké
hoach va chién lugc hanh dong. Pac biét, trong cong tac quan ly VKD, trinh d6 cua
can bd khong chi dung lai ¢ viéc thuc hién tdt cong-vi€c dugc giao ma day la nghi¢p
vu quan tri cia NHTU hién dai, nhitng kién thire rat méi, doi hoi cac can bo 1am cong
tac ndy phai chu dong tim toi nghién ctru qua c4c tai liéu trong nudc, dic biét can tham
khao tai li¢u nudc ngoai, nghién ctru va ing dung né vao hoat dong trén co s¢ tinh
hinh vi nio/biéh" dong fthay CAmIVei §éu £ qudc té.

Hién nay, cén b0 truc tiép thuc hién quan ly VKD tai Vu Chinh sach tién té
NHNN chi ¢6 4 — 5 ngudi.dam nhiém véi vai tro kiém nhiéme.Tuy.nhién, vi tim quan
trong clia e6ng tac quan 1y VKD —1a budc dau tién va quan trong nhat, quyét dinh hicu
qua diéu hanh CSTT, giup NHNN kiém soat dugc murc do tac dong t6i nén kinh té dé
dat duoc muc tiéu kinh té& vi mo chung, thi $6 luong can b nhu vay 1a qua it 61, do rat
nhiéu cong doan thu thap thong tin hang ngay phai 1am thu cong nhu lién lac véi mot
s6 cac NHTM 16n, chiém thi phan chinh dé hoi vé trang thai von trong ngay, thu thap
thong tin tir cac Vu, Cuc chtrc nang trong NHNN vé trang thai giao dich ngoai t¢, nhu
cAu tién mit, cho vay...Ngoai ra, voi cac thong tin ngoai nganh nhu bén BTC, Bo Ké
hoach dau tu,... mic du di duoc quy dinh trach nhi¢ém ro trong Nghi dinh
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82/2007/NP-CP ctia Chinh phi1 vé viéc hang nam, thang phai cung cap thong tin, tuy
nhién thuce € thi sy phdi hop cung cdp théng tin con rat manh muan va chua cd ché tai
da manh nén bd phan quan Iy VKD rat vat va dé co di thong tin du bao.

Trudc mét, dé phat trién nguén nhan luyc dac biét 1ién quan téi diéu hanh CSTT
va quan Iy VKD, NHNN cén tién hanh dong loat trén cac mit nhu sau:

- Tdp trung cho cong tdc dao tao nguén nhén lyc dap vmg yéu cau hoi nhdp. Can
phai xdy dung quy trinh tuyén dung, hé thong danh gid mirc d6 hoan thanh cong viéc
ctia ting chirc danh mot cach cong'bang dé ¢ ché do thuong, phat rd rang ddi véi timg
c4n bd nhiam tao dong luc cho nhiing céan b c6 nang luc; tam huyét, nd luc dong gop
cong sirc va ting cudng trach nhiém trong cong viée. NHNN c6 co ché tai chinh giéng
cac co quan quan 1y vi mé khac 1a diéu can thay doi. Do tinh chét dic biét cua hoat dong
quan 1y vi mé ciia NHNN 13 ngoai viéc str dung cac bién phap hanh chinh dé quan 1y,
NHNN con str dung cac bién phap sinh 101 nhw cho vay, thanh toan, giao dich ngoai
héi...dé quan 1y va c6 ngudn loi nhuan, dy 1a diém khée biét 16n gitra NHNN véi cac
B6 nganh khac. Tuong ung voi diéu d6 1a trach nhiém cua can bd NHNN rat nang né,
néu dua ra quyét dinh sai s& anh hudng tram trong t6i hiéu qua diéu hanh CSTT va gian
tiép anh huong ning né t6i nén kinh té. Vi vay, di cung voi trach nhiém, NHNN can
xem xét ché do lwong thuéng cho can bd trén nguyén-tac t6i thiéu phai cao bang thu
nhap binh quan cua can bg chu chdt cia NHTM, day la diéu kién can dé can bo NHNN
yén tam cng hién chat xam.

- Xdc dinh nhém can bé lanh dao, cdn bo chii chét guti di dao tao tai nuoc
ngoai theo cat chuohghtrifih)) 162 dunigfChuyén sau. Do quan 1y VKD 1a mot van dé
khong con nhidu méi mé nhung rat phure tap nén cong tac dao tao can duoc thuc hién
mot cach chuan muc, baiban thong qua NHTU' nudc_ngoaishodc IME bang cac khoa
hoc trong mréc hay cac khoa dao tao, thuc fap & mrde ngoai dé cac nha quan Iy b thé
hoc hoi nhitng chuan muc, kinh nghiém thuc tién vé quan ly VKD theo céac chuan muc
quéc té.

- Xay dung doi ngii chuyén gia giéi, chuyén sdu doi voi tirng yéu té can dw bdo
nhiéu hinh thirc nhu t6 chtrc huan luyén ngin ngdy, hoi thao chuyén dé khoa hoc, hop
tac trao doi voi cac BO nganh lién quan theo cac chwong trinh dugc thong nhat va
chuan héa. Do cong tac quan 1y VKD bi anh huéng bdi chat lugng thong tin do nhiéu
bd phan, B6 nganh cung cip nén néu doi ngil can bo tac nghiép truc tiép & cac bd phan
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cung cap thong tin hiéu duoc vai trd ctia chat lwong thong tin minh cung cap va lgi ich
ctia thong tin d6 t6i cong viée cia minh thi chit lwong du bao VKD duogc nang cao tir d6
tang hi¢u qua quan 1y va can thi¢p thi truong cia NHNN.

Vén dé khé khan hién tai cia NHNN khong phai la lya chon mo hinh ma nam &
co s& dir liéu, & nhan thire vé tim quan trong cua sb liéu voi cong tac quan ly VKD
trong diéu hanh CSTT cua ban than NHNN, c4c bén lién quan va tham gia cung cap sb
li¢u, thong tin cho NHNN. Vi vay, viéc dao tao nhan luc can phai duoc thuc hién bai
ban v&i chinh can bd NHNN, luaschon nhitng iguoi xuat sic nhat vé bd phan quan 1y
VKD va dao tao ca nhitng can bg cua cac Bo, nganh ¢6»lién quan téi viéc cung cép
thong tin cho NHNN.

3.3. Nhom gidi phap hoan thién bién phdp can thiép qudan ly VKD trong
diéu hanh CSTT ciia NHNN Vigt Nam

3.3.1 Giai phap hoan thién cong cu nghiép vu thj trweéng mé trong
quan ly VKD ciaa NHNN Viét Nam

Nghi€p vu Thi truong mo 1a bién phap can thi€p htru hi¢u, c6 tac dong nhanh,
manh, chinh xéc, chu dong nham thuc hién quan ly VKD cua NHNN Viét Nam trong
nhiing nim gan day. Tuy nhién ban than bién phap can thiép nay con'cé nhiéu ton tai,
lam han ché hiéu qua can thi€p thi truong nhu: Thiéu tinh da dang vé chuing loai
GTCG, thiéu da dang vé ki han phat hanh,...lJam NHNN bi dong trong mot sb can
thiép.

V& nguyén tic, cac loai GTCG c6 tinh thanh khoan cao, rti ro thap, duoc phat
hanh boi-d=ehirg-ed i uyrtin gheorquyrdinh thi duoc giao dich, c6 thé 1a Tin phiéu
Kho bac, Tin phicu NHNN, Trai phicu Chinh phu, Trai phiéu Chinh quyén dia
phuong, Thuwong phiéu, Chting chi tién gii... Tuy nhién, mic di Quy ché hoat dong
nghiép vu Thi truong mé do Thong ddc ban hanh kém theo Quyét dinh s6 01/2007/QP
- NHNN, ngay 05/01/2007 dé& cap t6i diéu kién cua cac loai GTCG duoc Ngan hang
Nha nudc chap nhan giao dich qua nghiép vu thi truong mé: (i) C6 thé mua, ban dugc
va nam trong danh muc cac loai gidy to c¢6 gia duoc giao dich qua nghiép vu thi truong
mo; (ii) Puge phat hanh bang dong Viét Nam; (iii) Puoc luu ky tai Ngan hang Nha
nuéc trude khi dang ky ban; (iiii) Gidy to c¢6 gid duoc mua han hodc ban han co thoi
han con lai t6i da 1a 90 ngay, nhung trong quyét dinh sé 11/2010/QD-NHNN ngay
06/01/2010 vé danh myc GTCG duoc str dung trong NV TTM chi bao gém: Tin phiéu
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Ngan hang Nha nuéc; Trai phiéu Chinh phu, Trai phiéu Chinh phii do Ngan hang Phét
trién Viét Nam duoc Thi tudng Chinh phu chi dinh phat hanh, Trai phiéu duoc Chinh
pht bao lanh (bao gdm: Trai phiéu do TCTD Phat trién VN phat hanh duoc Chinh pha
bao lanh thanh todn 100% gia tri gbc, 1ai khi dén han; Trai phiéu do Ngan hang Chinh
sach xa hoi phat hanh dugc Chinh phu bao lanh thanh toan 100% gia tri gdc, i khi
dén han); Trai phiéu Chinh quyén dia phuong do Uy ban nhin dan thanh phd Ha Nbi
va Uy ban nhén dan thanh phd H6 Chi Minh phat hanh. V& co ban, d6 1a 4 loai GTCG
c6 tinh 16ng cao va tinh rii ro thapmhaf, tuy'nihién, c6 thé thdy chung loai nhu vay 1a
rat han ché va mang tinh tip trung qua cao vao hai to c¢hiic phat hanh 1a NHNN va dic
biét 1a Chinh phu, vdi ti trong GTCG duge giao dich chiém wu thé gﬁn nhu tuyét ddi
so v&i cac loai GTCG khac. Vi vay, NHNN can thuc hién da dang hoa vé ki han va
chung loai GTCG duogc str dung giao dich trong NV TTM.

- Pa dang hoa ki han cia Tin phiéu KBNN dwoc sit dung: NHNN phdi két
hop vé&i Chinh phu dé da dang véi cac ki hgn ngan hon, tir 1, 2,°3... dén 12 thang.
Hién nay, GTCG nay duoc phat hanh chu yéu vai cac ki han 91 ngay, 182 ngay, 237
ngay tuong duong voi 3, 6 va 9 thang. Ki han nay gay anh huong rd nét, gdy kho khan
trong viéc quyét dinh thoi han can thiép téi trang thai VKD cua thi truong thong qua
mua ban han GTCG. Viéc &p dung céc thoi han linh hoat hon s& cho phép NHNN lva
chon dé dang hon céc thoi han can thiép t6i thi tredng trong mua ban han, khi thoi han
con lai cia GTCG da dang hon. Ngoai ra, viéc phat hanh ki han linh hoat hon s& gop
phan ting tinh thanh khoan cho TPKB, tao diéu kién cho cac TCTD sir dung hiéu qua
ngudn vonrtamethdi phan rdiyciayminh A& dau tr vao tai san tai chinh trong thoi han
phU hop. Trén phuong dién nguoc lai, viéc nam gitr nhiéu hon GTCG tao co hoi cho
nhiéu TCTD tham gia nhiéu hon véi NV. TTM, tao diéu kién cho NHNN tang hiéu qua
tac dong va diéu tiét trang thai VKD téi nhiéu thanh vién trén TTTT hon va giai quyét
duoc thuc té hién nay 1a ¢ nhiéu trudng hop 14i suat trén TT LNH bién dong manh do
mét s6 thanh vién thiéu thanh khoan ma khong thé tiép can vén tir NHNN va NHNN
cling khong co cach nao tac dong dén trang thai von cua cac TCTD do.

- Pa dang hoa chiing loai GTCG: NHNN nén bo sung cac loai GTCG khéac
nhu Ching chi tién giri cia mot s6 NHTM cé uy tin, Thwong phiéu...

Vi 4 chung loai GTCG chinh thire dugc giao dich, trong d6 Trai phiéu Chinh phu

duoc sir dung nhiéu nhat do tinh rai ro thap, an toan cao, dugc phat hanh thuong xuyén
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véi khéi lugng I6n da 1am anh hudng téi tam 1i cia mot s t6 chire khi nam gitr qué nhiéu
mot vai loai GTCG, cd thé gay rui ro vé trang thai dau tu tai san tai chinh va anh huong
t6i trang thai von caa cac TCTD. NHNN nén cho phép sir dung mot sé loai khac nhur:
Ching chi tién giri, thuong phiéu. ..

+ Chaeng chi tien gii (certificate of deposit - CD): La loai cong cu vay ng do
TCTD phéat hanh, ching nhan niam gitt mot lugng tién gai cua khach hang trong mot
thoi gian nhat dinh véi muc 14i suat cong bd. Trudce day ching chi tién gui khong duoc
chuyén nhuong nén ngudi s hitusching thudhg phai cho dén ddo han méi linh duoc
tién ra khoi NH. Hién nay, chang chi tién gai ¢ théduoc cam ¢, chuyén nhuong,
dem lai sy thuan lgi cho ca TCTD va ngudi'nam gitt n6. O Viét Nam, Quyét dinh sb
02/2005/QD-NHNN do Théng déc NHNN ban hanh ngay 04/01/2005 vé Quy ché phat
hanh gidy to 6 gia cia TCTD dé huy dong von trong nude co dé cap t6i viéc cho phép
phat hanh Chuang chi tién giri cia TCTD. C6 thé n6i Quy ché di bao ham day du noi
dung c6 lién quan dén viéc phat hanh GTCG cua TCTD néi chung, tir d6i twong phat
hanh, chung loai GTCG dugc phat hanh, hinh thic phat hanh, phuong thac tra
13i,...tao thuan logi cho viéc phat hanh cua cac TCTD. Viéc phat hanh da dugc thuc
hién cha yéu va nhiéu lan tai cac NHTM Nha nudc va ¢6 von nha nude nhu TCTD
NoOng nghiép va TPNT Viét Nam, NHTM CP Co6ng thwong Viét Nam, TCTD Ngoai
thuong Viét Nam...ngoai ra cic NHTM CP khac nhu: NHTM CP Quan d6i, TCTD
Lién Doanh Viét-Nga, HD Bank, ANZ bank, MB... ciing da thuc hién phat hanh
chuang chi tién gui. Tuy nhién, viéc phat hanh nay chu yéu l1a dai han, ghi danh, sé
lwong phat hanh han ché va dic biét do ca nhan nam giir nhu hinh thac tiét kiém théng
thuong.

Pé Chutng chi tién giri tro thanh mot loai hang hoa dugc sir dung trong giao
dich nghiép vu TTM, doi hoi NHNN bé sung Quy dinh chudn hoéa va théng nhdt vé
hinh thec phdt hanh dwéi dang ghi sé hay chieng chi; Néi dung phéat hanh, ki han,
|3i sudt...

Véi hinh thizc phat hanh: phat hanh dudi hinh thie chiing chi, can théng nhat vé
hinh thirc, mau ma cua Chang chi, quy dinh chung vé kich thudc, tiéu chi va cac bd
cuc bé mit cua Chtng chi, quy dinh mau sic riéng cho tung ki han, gid str vdi ki han
duéi 12 thang 12 mau xanh duong, trén 12 thang 1 mau do...phan phéi chu yéu voi ca

nhan, ho gia dinh. Ti€u chi ki thuat cling can quan tam vi nd tuong duong véi tien mat
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khi khdng ghi danh nén tiéu chi chéng gia, ki thuat in 4n, hoa van, hoa tiét va to chuc
in 4n ciing can quy dinh r3.

Hinh thire ghi s6: 13 hinh thirc phat hanh hudng t6i cac to chirc 16n, nén quy dinh
ménh gi t6i thiéu 16n hon cac ménh gia ap dung véi hinh thirc chtng chi.

Véi ngi dung phat hanh, ki han, 1di sudt: NHNN can huéng din ki han théng
nhit véi cac ching chi duoc sir dung trong NV TTM, 4p dung muc 13i suat wu dii hon
v6i cac hinh thie tiét kiém truyén thong cung ki han. ..

NHNN can khuyén khich'NHTM phat hanh #6ng rii ching chi tién giri va phat
trién nghiép vu huy dong vén bang viéc phat hanh GTCGi day 1a cach huy dong von
rat chu dong, giap NHTM ké hoach hoa cac hoat dong st dung von. Viée khuyén
khich dugc cu thé hoa bang viec NHNN.ndi 16ng su phé chuin vé sb luong phét hanh,
diéu kién phat hanh, 13i suat, ki han ching chi tién giri,...ddc biét viéc cho phép sir
dung Chimg chi tién giri trong giao dich NV TTM s& 1a dong-luc 16n cho viéc phat
trién nghiép vu phat hanh nay cua TCTD, giup TCTD quén 1y tét hon vé trang thai von
ctia minh, tir 46 gép phan ting hiéu qua quan 1y VKD ctiia NHNN.

+ Héi phiéu: Phap 1énh Thuong phiéu s6 17/1999/PL-UBTVQH10 ban hanh
ngay 24/12/1999 va Nghi dinh ctia Chinh phu sé 32/2001/ND ngay-5/7/2001 vé hudng
dan chi tiét thi hanh Phap 1énh thuong phiéu 13 hai vanban lién quan téi Thuong phiéu
tai Viét Nam, nhung hién nay da duoc quy dinh chung trong Luit cic cong cu chuyén
nhuong cua Qudc hoi thong qua ngay 29/11/2005 . Mic du diéu kién phép i trong ddi
day du, tuy nhién, viéc xuat hién Thuong phi€u trong céc giao dich tai chinh van con
qua it 01 va khong-duociquan tam-thoa dang.

Li.do can tro viéc Hoiphiéu phat trién xuat phat tir vudng mac thu tuc phap li:
O tt ca cac vansbanyquysphamyphap luat ctia Viét NamgeumptinThuong, phiéu khong
duge nhic dén, no chi con dugc dung chung cum tir: “cong cu chuyén nhuong”, tuy
thudc vao chu thé phat hanh ma duogc goi la hdi phiéu nhan no hay héi phiéu doi1 no.
Hbi phiéu doi no 1a gidy to c6 gia do ngudi ky phat 1ap, yéu cau ngudi bi ky phat thanh
toan khong diéu kién mot sb tién xac dinh khi c6 yéu cau hodc vao mot thoi diém nhat
dinh trong tuong lai cho ngudi thu huong. Hbi phiéu nhan no 1a gidy to co gia do
ngudi phat hanh 1ap, cam két thanh toan khong diéu kién mot s tién xac dinh khi c6
yéu cau hodc vao mot thoi diém nhat dinh trong twong lai cho ngudi thu huéng. Trong
luat cac TCTD nim 2010 ciing nhic dén trong muc 3 diéu 98 vé Cap tin dung dudi cac
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hinh thirc Chiét khau, tai chiét khau cong cu chuyén nhuogng va gidy td ¢ gia khac.
Viy, dé bo sung Hoi phiéu vao trong cac giao dich NV TTM dé tao tinh da dang trong
céc ching loai GTCG ma van dam bao dugc tinh an toan thi NHNN can tip trung ra
soat, giai quyét nhitng diéu con ton tai trong cic van ban lién quan t6i cac cong cu
chuyén nhuong:

Mot 1a bé sung, hodn thién quy dinh chi tiét ¢6 lién quan tdi viéc cho phép sir dung
Hoi phiéu trong cdc giao dich tai chinh: Chiét khau, tai chiét khau Hoi phiéu, bao lanh, nho
thu qua NH, phét hanh chap phiéu(Héiphiéu c¢6 dong dau xac nhan thanh toan ciia TCTD
bao lanh), cac giao dich duoc sir dung hdi phicu...

Hai la quy dinh cdc quy dinh phong ngiea riii ro. NHNN nén quy dinh 16 Héi
phiéu duoc trong cac giao dich tai TCTD la Hoi phiéu nhan ng hay doi ng. Tuy thudc
vao dang Hbi phiéu dugc chip nhan tai NH, dé dam bao an toan trong thanh toan,
NHNN nén quy dinh mtc du phong theo mdt ti 1€ nhat dinh trén xép hang tin nhi¢m
ctia DN va co so gia tri ctia H6i phiéu, hoan tra khi DN mua hang hodc don vi bao lanh
hoan thanh nghia vu tra ng. [40]

+ Bo sung cdc logi GTCG khdc: Trai phiéu do NHTM, trai phiéu cong ty c6 uy
tin 16n phat hanh. Ban chit cta cac trai phiéu nay ciing 1a ¢éng cu nhén no do NHTM
hay céc cong ty 16n phat hanh. Hién nay, do tinh trangthiéu cac cong ty xép hang tin
nhiém nén viéc danh gia uy tin va d6 an toan cua trai phiéu nay con kho khan. Vi vay,
trong tuong lai, khi hé thng tai chinh Viét Nam ¢6 khung phép 1i day du vé viéc xép
hang tin nhiém cua DN ciing nhu c6 t6 chire xép hang tin nhiém c6 uy tin NHNN xem
xét bd sunlg Trailphiéulcud mdt-86/NHTM va DN c6 uy tin, cho phép tham gia vao
giao dich TTM nham tang tinh da dang cho hang hoéa, su lua chon cho cac TCTD khi
duy tri dy trir thanh khean.thir cap ctia minh va NHNN cé.nhiéu bién phap can thiép
hon khi'quan 1y VKD.

3.3.2 Giai phap hoan thién cong cu DTBB
DTBB 1a cong cu duogc sit dung rat nhiéu 1an trong giai doan tir giita nim 2007

dén nay voi vai trd quan Iy VKD cua hé thong NH. Trude do, tir thang 8/2003, khi
NHNN 4p dung thém ti 16 DTBB v&i ngoai té thi DTBB gép phan quan trong trong
viéc can bang thu nhap ky vong giita hai loai tai san va han ché tinh trang di chuyén
giita chiing gay bat lgi cho hoat ddng ngan hang va cai thién hiéu lyc quan Iy VKD ca

ndi va ngoai t€ cuia Viét Nam, trong di€u kién BCD tai san ctia cac TCTD cua Viét
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Nam c6 mirc do dola hoa cao.

- Thay déi phwong phdp qudn ly DTBB

DTBB 1a yéu té chinh sach cu thanh nén ciu VKD ctia hé thong, ddng thoi 1a
nhén t6 anh huong manh téi cung VKD. Ti I¢ DTBB dugc NHNN thuc hién tuong ddi
hiéu qua, tuy nhién, phuong phap quan Iy DTBB la yéu t6 quan trong tic dong dén
trang thai du trir ctia cac NH.

Trén thé gi6i c6 ba phuwong phap quan Iy DTBB: Phwong phap ki duy tri va ki
xé4c dinh nbi tiép nhau; Phuongphap tring mot.phan va tring hoan toan. Diém khac
nhau co ban giita ba phuong phap quan ly DTBB & trénchinh 1a d6 tré cua viéc tinh
DTBB, viéc ¢6 su cha dong hay phai du bao vé khoi luong can DTBB tir dau ki duy
tri d6i voi cac ngan hang hay voi ca Ngan hang Trung wong. Va chinh nhirng diéu dé
s& dua dén tinh bi dong khac nhau trong viéc quan Iy VKD.Véi phuong phap ni
tiép: Loi thé thudc vé cac TCTD phai duy tri DTBB khi ngay tir dau ki duy tri da biét
chan chin vé sb tién phai DTBB, dong thoi NHTU ¢6 thé.du bao chinh xac cau VKD
cta ca ki. Pay 1a phuong phap dé dang nhat cho NHTU khi du bao cau VKD. Trong
m6 hinh ma ki tinh toan va ki duy tri tring mét phan hay tring khép nhau thi dén nira
ki hay ngay cudi cing ctia ki duy tri, ngan hang van khong biét dirgc minh phai DTBB
la bao nhiéu trong céa ki. Hai m6 hinh nay mic du-dem lai sw kho khan cho NHTU
trong viéc du bao cau VKD tir dau ki, tuy nhién n6 lai dem lai su 6n dinh vé s du tién
gti DTBB, 1am cung VKD duy tri twong ddi 6n dinh tir dau ki do cac TCTD khong
biét s6 tién DTBB phai thuc hién trong ca ki nén phai duy tri 6n dinh lugng DTBB
tuong tng vol sd-du’tien g uy dong phai thuc hién DTBB, tranh bi phat do thiéu
DTBB trong Ki.

Hién-naysViét:Nam van dang thuc hién phuengphép.quan Iy DTBB ndi
tiép, dwge quy dinh tir quyet dinh 581/2003/QD-NHNN ngay 9/6/2003 do Théng ddc
ban hanh vé quy ché DTBB ddi v6i cac TCTD. Xuét phat tir nhitng han ché anh huong
t61 hiéu qua quan Iy VKD d3 néu trén, NHNN can c6 sy thay ddi sang quan 1y DTBB
bang phuong phap ki xac dinh va ki duy tri trung ldp mot phan. Can ctr dua ra giai
phap la nhu sau: (i) Vi phuong phap nay, su chi dong ctia Ngan hang Nha nudc
trong viéc quan ly VKD cuta cdc ngan hang sé dugc cai thién; (i1) Tranh dugc nguy co
bién dong lai suat trén thi trudng lién ngan hang vao cudi ki duy tri nhu ¢ phuong
phép trén; (iii)Viéc quan ly DTBB theo phuong phép tring mot phan sé tién gan t6i
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viéc dam bao nguyén tic DTBB phai gan lién véi s6 du tién gui thuc co vao mot thoi
diém nao do.

Can ct thi ba co6 thé duoc gidi thich nhu sau: Khi mét TCTD nhan dugc mot
khoan tién guri thi ho dugc sur dung mot ti 1€ nhét dinh dé cho vay ddi véi cac td chirc
kinh té. Nhu vay, néu phai cin ¢t vao sb du tién giri huy dong ki trude dé tinh ra so tién
DTBB cho ki duy tri thi c6 thé xay dén tinh trang s6 DTBB phai duy tri trong ki c6 thé
16n hon hodc nho hon so véi so tién thyc té dang nhé phai thyc hién cin cir vao tién gui
huy dong thuc té cua chinh ki.démThéo quy ¢hé nay, cic TCTD c6 thé duy tri tién
DTBB it hon hodc nhiéu hon s6 phai duy tri, diéu dé cé'nghia 1a vao mot thoi diém nao
d6 cac TCTD c6 thé vi pham nguyén tac dam bao ti 1€ du trir phap dinh gn lién véi s6
du tién gii.

Vay, Ngdn hang Nha nwée trong thoi gian téi can thay doi sang phirong phdp ki
xdc dinh va ki duy tri tring nhau mét phan va tién t6i phwong phdp trimg ldp hodn todn
dé tang cuong hiéu qua cia cong tac quan Iy VKD trong diéu hanh CSTT.

* Rit ngdn d¢ dai ki xdc dinh va ki duy tri xuoéng con 15 ngay: Do dai cua ki s&
quyét dinh d6 bién dong cua sé du trong ki. Ki cang dai thi mire d6 bién dong cang 16n,
dic biét voi phuong phap quan 1y DTBB néi tiép khi TCTD biét.truéc duoc sé tién
DTBB phai thuc hién ngay tir dau ki duy tri. NHNN#Viét Nam ap dung viéc gop tai
khoan tién giri thanh toan va tién giri DTBB vaoithanh tai khoan tién guri thanh toan tir
niam 1995. Piéu nay dong nghia véi du trit du thira 18 phan chénh 1éch thira cta tién gui
DTBB va d¢ dai ki cang dai thi do bién thién cua du trir du thira cang 16n, do DTBB la
s6 tién mag¢ dinh.

Theo quyét dinh 581/2003/QD-NHNN ngay-9/6/2003, Ky xac dinh DTBB la
khoang thoi gian.cuiasthangdrude ké tir ngay 01 dau thang.dénshétngay cudi cing cua
thang va Ky duy tri DTBB 1a khoang thoi gian ctia thang hién hanh ké tir ngay 01 dau
thang dén hét ngay cudi cung cua thang. Nhu vay, d6 dai ki DTBB cta Viét Nam 13
moét thang va ap dung tir ndm 2003. Tinh dén nay 13 gin mudi ndm, khi trinh d6 quan
ly va tinh hinh thu thap thong tin da tién bo rat nhidu, do dai ki nhu vdy can thay doi.
Do dai ki 14 2 tudn da duoc rit nhiéu nudce ap dung, ké ca nhitng nudc Chau A, gﬁn
Viét Nam nhu An Do, Han Quéc, Malaixia, Singapore...hay cac nudc phat trién nhu
Mi. Viéc giam d6 dai ki DTBB s€ lam cai thién do bién dong s6 du DTBB va tang kha
nang phan anh chinh xac méi quan hé giira luéng vén huy dong va trang thai VKD
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nam tai NHNN, ting hiéu qua quan Iy VKD ctia NHNN.

3.4.2 Nang cao chét lwong hé thong thong tincia TT LNH

H¢ thong thong tin vé TT LNH hién nay nam trong ché do bao cao thong ké cua
NHNN, tuy nhién do tinh hinh bién déng khéng theo quy lut cia nim 2008 nén
NHNN phai b6 sung yéu cau bao cao nhanh va hang ngay vé khéi luong giao dich va
131 suét giao dich cia cac NHTM. Dé cai tién hon vé chét lugng hé thng thong tin cua

TT LNH va TTTT néi chung, NHNN céng

- Nghién ctru cach thic cung cap thong tin chosthi truong vé: 14i sudt chao, 13
suét giao dich, khdi lugng chao mua — ban, day la co so dé thuc hién du bao VKD vé
thi trudng tién té, luong tién cung ung, thong tin vé thi truong tién té, ké hoach diu

thau, ...

- Quan tam va thuc hién tbt viéc thu thap, xur 1y cép nhat cdc thong tin cua thi
truong phuc vu cong tic diéu hanh va kiém soét thi trudngva sir dung dong thoi nhiéu
“kénh” khac nhau nhu: tir cac thanh vién thi truong, tu cac nha cung cép dich vu, tir
cadc nha mo1 giodi...va bé“mg nhiéu phuong ti¢én khac nhau nhu dién thoai, tham van

thong tin, hé thong thu thap di liéu truc tuyén...

- Xay dung céc bao cédo, ban tin dinh ky v& hoat dong thi truong tién té dé phuc
vu cho cong tac chi dao diéu hanh cia NHNN va cong bo cong khai, thuong xuyén va
kip thoi cac thong tin vé thi truong tién té cho thanh vién thi trudng théng qua website

hodc cac phuong tién thich hop khac.

- Can thiét 1ap co ché minh bach trong viée chuyén tin-hiéu cua NHNN vé diéu
chinh VKDovardiéu'hanh chifilisséch, tién t¢ (thongrqua ddi thoai thuongxuyén.gitta
NHNN véi céc thanh vién thi truong). Déng thoi hang ngay NHNN sé& cung cap thong

tin cta ngay hom trude vé 13i suat TTTT LNH.

NHNN cung cap két qua giao dich nghiép vu thi trudng mé va déu thau trai

phiéu Chinh phii trong thoi gian sém nhat sau khi két thuc déu thau.

NHNN cung cép s liéu vé thi trudng tién t& nhu quy mo thi trudng, 13i sut va
luong tién cung tng binh quén trén co s hang thang va cong bd trén ban tin dinh ky

hang thang ...
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Ap dung cong nghé méi va ning cap hé thong thong tin hd tro thi truong, dam
bao thong tin cung cap day du, kip thoi va co chat luong. Pinh ky cong bd va cap nhat
thudng xuyén cac thong tin sau trén trén website hodc ban tin: (i) Chi s6 kinh t& vi mé
(lam phat, GDP, FDI,..); (ii) K& hoach phat hanh gidy t& c6 gia hang nam (khdi luong,
loai gidy to c6 gia, thoi diém phat hanh). Can cong bd rd muyc dich phat hanh, lich phat
hanh cu thé trudce khi phat hanh dé nha dau tu can di ngudn vén tham gia c6 hiéu qua.
Thudng xuyén thong bao tinh hinh sir dung von thu dugc tir trai phiéu Chinh pha dé
tao sy an tdm cho ngudi so hifll trai phiu va thwhiitsy quan tim cua nha du tu moi;
(iii) Cong khai tinh hinh thu-chi ngén sach, cac du toan ngan sach, ké hoach dau tu,
xdy dung cac du 4n c¢6 ngudn von tir ngan sdch dé minh bach hoa hoat dong ctia Chinh
phu, giup céc nha dau tu trai phiéu, dacbiét 1a nha dau tu nude ngoai an tam dau tu lau
dai vao thi truong Viét Nam; (iv) Thong tin khéiluong giao dich mua, ban gidy to co
gia trén thi trudng tién té theo ngdy, binh quin thangy quy, ndm;-(v) S6 liéu tong hop
vé nghiép vu thi truong md (sé liéu lich s, cap nhat s6liéu chi tiét theo loai hinh mua,
ban, khdi lwong mua, ban, 13i suat bién dong timg thoi'ky, khéi luong tong hop theo
ngdy, thang, nim); Két qua dau thau nghiép vu thi trudng mé chi-tiét hon; (vi) Cap
nhat thong tin vé 14i sudt (thong tin vé 1ai suat thi truong lién ngan hang theo ky han
trong timg thoi ky theo céc loai tién, thong tin vé Idi suat cho timg cong cu tai chinh
trén thi truong tién t¢); (vii) Nhu cau cta thi truong, du bao cung cau véon trén thi
truong va chinh sach diéu chinh VKD; Tinh hinh thanh khoan, du thira hay thiéu hut
von cua toan hé|thong Ingdn hang théo thang; Tinh hinh giao dich (khdi luong giao
dich binh quan ngay, doanh sd;s6-du) trén thi truong tién té lién ngan hang; (viii) SO
lidu_tién_gilri-vaschopvayscuantoan, hé thong ngan hangstimgnthéngs(ix).Dinh huéng
chinh"sach tién té trong timg thoi ky; Cap nhat thong tin lién quan dén cong cu diéu
hanh chinh sach tién té cia NHNN; Chu trwong chinh sach tién té trong twong lai ctia
NHNN; (x) Thong tin vé quan 1y thi truong tién té; (xi) Tinh hinh thi truong ngoai
héi...[8]

3.4.3 Hoan thién cong tac quan ly VKD tai TCTD
- Tang cwong niang lwe quan ly va khai thac VKD cuia cac TCTD

Ning lyc quan 1y va khai thic VKD ciaa TCTD chinh 1a mot nhéan t6 anh huéng
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16n t6i két qua quan Iy VKD caa NHNN. N6 quyét dinh viéc s6 von tam thoi nhan rdi
cta timg TCTD trong mdi thdi diém cé duoc khai thac hét va sir dung giao dich LNH
dé sinh 16i hay ndm nguyén tai quy. Trudc ddy, TCTD tai Viét Nam khong quan tim
dén phan VKD du thira ma chi quan tdm t6i viéc minh c¢6 da vén dé dap timg nhu cau
VKD hay khdng. Hau qua 1a cac TCTD mat ngudn thu, TT LNH khong phat trién va
NHNN thiéu co s& can thi¢p khi khong ndm duoc chinh xac trang thair VKD thuc té.
Viéc khai thac va sir dung vén cua cac TCTD ngay cang dugce nhan thie dy da va
khoa hoc hon. Pic biét trong bdi-canhicanh tranh ngay cang gay git dé giit viing thi
phan khi trén lanh thd Viét Nam khong chi con gianh ¢ho,cac TCTD Viét Nam ma da
c6 su xuat hién cia TCTD nudc ngoai, voi tiém luc kinh té virng vang va trinh d6 kinh
doanh chuyén nghiép thi hiéu qua khai thac vén 1a van dé rat duoc quan tdm cua céc
nha quan tri. Hién nay, méi chi c6 mot s6 NHTM lén hoan thanh viéc hién dai hoa hé
thong, thuc hién quan 1y vén tap trung. Hon nitayicho dén nay NHNN chwa ban hanh
mot quy ché vé quan 1y VKD ciing nhu quy trinh quanily VKD ¢huan muc mang tinh
chat hudng dan cong tac nay tai cic TCTD. Noi dung ctia quy ché can thong nhat mot
s6 diém lién quan dén muyc dich va yéu cau quan ly VKD eiing nhu sy can thiét phai
hinh thanh bd phan quan ly VKD riéng biét tai mdi TCTD. Hoat dong quan ly VKD
khoéng chi nhdam muc dich dam bao vén thanh toan, nhu hién nay phan 16n cac TCTD
quan tdm, ma con nham muc dich dau tu dé hinh thanh mét danh muc von tbi vu. Didu
nay doi hoi can bd quan Iy VKD phai c6 kha nang phan tich, du bao nhimg bién dong
thi truong dé quyét dinh thoi diém va luong déu tu thich hop. Yéu cau nay kéo theo su
can thiét phaizhinhythanh mét boéyphan quan 1y ngan quy co kha ning phdi hop giira
xay dung ké hoach nguén von, voi dieu chuyén von ndi bd va tan dung tdi da s du
ngan quy dé kinh doanh. Vi vay, dé cai thién nang lwe quan 1y - str dung va khai thac

VKD hiéu qua doi hoi cac TCTD cin nhanh chéng:

+ Hoan thién hé thong thong tin thanh toan nham thyc hién quan 1y von tap
trung, truc tuyén diéu chuyén vén linh hoat trong ndi bo timg hé théng ngan hang,
cling nhu giita cac ngan hang; day manh thyc hién cac giai phap ning cao ning luc

quan 1y kinh doanh, nang lyc tai chinh va strc canh tranh.

+ Cac NHTM ting cudng cong tdc dao tao can bd trong hoat dong thi truong
tién té, nang cao trinh do kinh doanh, giao dich tién té cung vdi viéc xay dung cac bién

phap dam bao an toan va phong ngtra rui ro trong hoat dong.
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- Hoach dinh va lwa chon chién lwgc quén 1y thanh khoéan thong nhét

Chién luge thanh khoan s& quyét dinh viéc cac TCTD duy tri trang thai thanh
khoan ctia minh va quyét dinh phian VKD du thira dugc sir dung nhu thé nao. Hau hét
cac TCTD tai Viét Nam hién nay déu lua chon chién lugc quan tri thanh khoan phéi
hop trong diéu kién nén kinh t& vi mé con chua on dinh, mic do rui ro trong kinh
doanh 1a rat 16n thi day 1a chién luoc quan tri mang tinh an toan va phu hop. Mic du ¢
mot s6 ngan hang di ban hanh quy dinh va quy trinh quan 1y thanh khoan, trong d6
néu ro trach nhiém phéi hop tham gia cua cac bd,phan, tuy nhién, & nhiéu TCTD khéc,
su phdi hop giira cac phong ban, chi nhanh véi Hoi s& chinh, giira cac chi nhanh trén
cung dia ban con chua nhip nhang, chua phét huy sirc manh tong thé. Mot s6 don vi
van coi cong tac quan 1y thanh khoan 13 ctia Ban nguén von va Kinh doanh tién té,
viéc cung cap thong tin bio cao doi khi con cham tré, anh huong dén chét luong cong

tac quan ly thanh khoan va VKD. [2]

Trudc nim 2008, khi tinh hinh kinh té vi md & Viét Nam tuong ddi on dinh, cac
NHTM thuong duy tri trang thai thanh khoan thtra va céc chi tiéu do luong thanh
khoan ludn & mic tich cuc. Tuy nhién, ciing voi cudc khung hoang toan cau va tinh
trang lam phat cao, NHNN diéu hanh CSTT theo hudng that chat lap tic cac TCTD
roi vao trang thai thanh khoan rat tiéu cuc. Tham chi mot s6 NH, dic biét 1a cac TCTD
nho roi vao tinh hudng mat kha nang thanh khoan do khong c6 san kich ban khing
hoang trong chién luoc quan tri ciia minh, gdy ra sy cing thang 16n trén TTTT. Diéu
d6 gay bat loi cho hoat ddng quan 1y VKD néi riéng va diéu hanh CSTT ndi chung cua
Viét Nam.

Vinvdy, v6i-tu-cach 1d co quan-quan -1y vi md vé tién-té.va hoat-dong NH,
NHNN. cangbamshanh mot chiénluoe thong nhatwvéquan'ly thanh Khioanwasehiénsluoc
nay duoc pho bién trong toan b hé thong ngan hang.

NHNN can quy dinh:(i) Chién lugc thanh khoan théng nhét: can khao sat chién
lugc hién c6 tai cac TCTD cua Viét Nam hi¢n nay, danh gid mirc do phu hop cua tung
Chién luoc thanh khoan No, C6 hay phdi hop. Sau d6 yéu cau xay dung kich ban cho
tinh huéng du thira, thiéu hut, khung hoang thanh khoan, cac bi¢n phap doi pho va céac
gidi han tuong Gng dé dam bao tinh linh hoat va tinh thuc té; (i1) Quy dinh 1o bo phan

Quan ly thanh khoén, trinh d§ nhan su, chirc nang, nhiém vu, quyén han cua bg phan

24



nay. Cong tac quan 1y thanh khoan phai dugc giao cho cap quan 1y cao nhét clia ngan
hang va trach nhiém quan 1y thanh khoan tong thé phai dugc giao cho mot nhém ngudi
cu thé, x4c dinh trong ngan hang.

Viéc ban hanh théng nhat Chién lugc thanh khoan s& 1a nén tang co ban cho
hoat dong quan 1y thanh khoan néi chung va dua ra quyét dinh duy tri trang thai VKD
tai NHNN néi riéng. Vi vay giai phap ndy s& tao nén tang thong nhit va rd rang cho hé
théng khi quan 1y va khai thac vOn cta minh mdt cach khoa hoc, 1o rang, an toan va
thong nhat v6i hé thong, tir d6_onsdinhrtrang thai VKD cta minh va gian tiép tang tinh
hi€u qua trong quan ly VKD cua NHNN.

- Hoan thién co ché va chinh sich quan Iy thanh khoan

Tat ca nhiing noi dung lién quanstéi gidm sat trang thai thanh khoan cua TCTD
moi chi dimg lai don gian & hai chi tiéu: T lé.16i thiéu bang 15% giita tong tdi san
“Cé” thanh todn ngay va tong No phdi tra va Ty lé.tdi thiéu bang 1 giita tong tdi san
“C6” dén han thanh todn trong 7 ngay tiép theo ke tie ngay hom sau va tong tdi san
“No”” dén han thanh todn trong 7 ngay tiép theo ké tir ngay hém sau doi véi dong Viét
Nam, dong Euro, dong Bdang Anh va dong dé la My [40], thoi han giam sat nhu vay 1a

ngin va chua giap TCTD giam thiéu rii ro thanh khoan.

Pé tao nén tang tot cho cac quyét dinh lién quan téi thanh khoan va quan Iy
VKD cta TCTD, can d6i méi quan Iy thanh khoan theo phuwong phap hién dai ca vé
phuong phap ludn ciing nhu hoan thién cac eo ché, chinh sach c6 lién quan. Cu thé,
NHNN nén dua ra quy dinh quan 1y thanh khoan st dung két hop 2 phuong phap:
Phuong phap phan-tich/thanh’khean tinhu& phuong phép str dung céc chi s6 yéu cau ty
1¢ tai san thanh khoan va phan tich thanh khoan dong la phuong phap danh gia trang
thaigthanhrkhoan. [2]

Vé6i phuong phap phan tich thanh khoan tinh, NHNN quy dinh b sung yéu cau
ngan hang ludn phai duy tri mot lugng cu thé vé tai san thanh khoan twong quan véi
nhitng khoan no tai nhiéu thdi diém hon, vi du 2thang, 3thang, 1 nim...khong chi dimng
lai & 7 ngay va 1 thang nhu hién nay. Vi néu chi dimg lai & hai méc thoi gian d6 khong
chi ra dugc trang thai thanh khoan thyuc té cua ngan hang mot cach bao quat va lién tuc.
Viéc quan 1y bang cach duy tri cac ty 1é tai san thanh khoan c6 thé dan dén viéc ngan

hang nam gitt mot luong qua muc tai san thanh khoan dé bu dap rai ro lam gidm hiéu
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qua kinh doanh hodc nguoc lai lai nam git mdt lugng tai san thanh khoan qua nhd

khong du cho yéu cau thanh khoan s& dn dén rai ro thanh khoan.

Cung véi viée quy dinh trang thai thanh khoan tinh, NHNN can huéng TCTD
quan tdm nhiéu hon t6i phuong phap quan 1y trang thai thanh khoan nhdm vao céac
muc dich: (i)Tao ra sy canh bao d6i voi ngan hang tir co ciu ngudn vén va kha ning
xtr 1y cac van dé thanh khoan tir ngan han dén dai han; (ii) T6 chuc lai m6 hinh quan Iy
thanh khoan, dam bao bo phan quan 1y thanh khoan ludn duoc cung cap thong tin kip
thoi, chinh x4c. Pong thoi, toschilic ¢6 bo phan giam sat, dam bao bd phan quan ly
thanh khoan thuc hién hiéu qua quan 1y thanh khoan; (iii) Cung cip mot phuong tién

t6t hon trong viéc danh gia trang thai thanh khoan hién tai va twong lai cia ngan hang.

Vi chinh sdch quén Iy thanh khodn, NHNN can hudng dan TCTD x4y dung
chinh thtrc thanh van ban va c6 quy dinh cu thé nhirng van dé sau: Muc tiéu cta chinh
sach 1 xé&c dinh 18 nodi dung can thuc hién dé han ché va kiém soat rii ro thanh khoan;
Quy dinh rd nhitng bd phan va ca nhan chiu trach nhiémweé cic quyét dinh quan ly
thanh khoan; Quy dinh viéc thiét 1ap mot hé thong do ludng rui ro thanh khoan mot
cach toan dién va phai danh gia dugc tac dong ciia nhiing bién dong thi truong td1 moi
hoat dong kinh doanh va trang thai thanh khoan cua ngan hang. Ban giam ddc va
nhitng nha quan 1y ngan hang can hiéu ro nhing gia dinh co ban trong hé thong quan
ly thanh khodan; Pé ra céc gid1 han quan tri rui ro thi truong, rui ro thanh khoan ma
ngan hang phai tuan thi nham han ché ti da ton that cho ngan hang khi thi trudng c6
bién dong manh bat loi vé 13i suit, ty gia, vé cung cAu VKD; Quy dinh viéc 1ap va st

dung céc bao ¢ao i ro.

Cung v6i nhitg quy dinh rd rang va chi tiét vé quan 1y thanh khoan tai TCTD
thi viéc do luong, tinh toan, du bao trang thai VKD s€ dugc thuc hién chinh xac hon,
vi quan 1y thanh khoan tét tai cac TCTD 1atién dé cho viéc quan Iy VKD - phan ngudn
von duy tri tait NHNN hi¢u qua, dua ra co s¢ s6 liéu khoa hoc cho NHNN dé lya chon
bién phép can thiép phut hop véi myc tiéu CSTT va trang thai von ctia TCTD.

3.4.4 Giai phap phat trien TTTT

- Phat trién va hoan thién cau tric TTTT Viét Nam

Cén nghién ctru, xem xét nham xay dyng thi trudng tién t& hoan chinh trén co
sO cac thi truong b phan nhu thi truong ndi t€, thi trudng ngoai t€, thi truong d4u thau
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tin phiéu kho bac, thi truong mo ..., tao su théng nhat gitra cac thi truong bo phén cia
thi truong tién t& nham dam bao loi ich cua cac thanh vién tham gia thi truong, ting
budc tao kénh truyén din dé Ngan hang trung wong c6 thé kiém soat va can thiép cha
dong thong qua diéu tiét gia ca (131 suat) trén thi truong tién té, timg bude lam cho thi
truong tién té tr& thanh thi truong thuc su ndng dong, mang tinh canh tranh cao va
nhay cam trudc nhitng thay d6i vé chinh sach cia Ngin hang trung wong dé cung cip
thong tin chinh xac vé dién bién cac chi tiéu tién té noi chung (13i suit, ty gia, cung —
cau tién té...) va VKD ndi riéng,Jamco sé ¢hio Ngan hang trung wong dua ra nhiing

diéu chinh phu hop.

Tiép tuc hoan thién cac quy dinh vé t6 chue, hoat dong va kiém soat thi truong
tién té, dic biét 1a dua ra cac quy dinh chung nhat vé tu cach thanh vién trén thi truong

tién té, trong do:

+ NHNN tham gia trén ca thi truong tién t& so.cip va thi cdp vé6i tu cach vira 1a
nguoi to chie, didu hanh, kiém soat va chi phéi thi truong tién té thong qua cac nghiép vu
thi truong cling nhu thuc hién vai trd ngudi cho vay cubi eling (néu can) dé dat dugc su

can bang thi trudng va pht hop véi muyc tiéu diéu hanh chinh sach tién té.

+ Thanh 1ap hé thdng cac dai 1y cdp I trong d6 chii trwong lra chon 5-7 TCTD 1A
ngan hang hoic TCTD phi ngan hang dap ung day du nhat cac dicu kién do ngan hang
trung wong dit ra 1am dai 1y cAp I (dép tng céc diéu kién vé tu cach thanh vién dai Iy nhur
quy md vén chi s& hitu, khdi lugng giao dich 16m, ¢ uy tin, dugc xép hang tin nhiém cao,
¢6 kha ning, bao_gia...) lam_dbi_tic_tham gia d4u thau nghiép vu thi truong md voéi
NHNNVN'd tao diéu-kién thuan-oieho edc giao dich nghi¢p vu thi truong mo. Tu cach

thanh vién nay c6 thé kéo dai tdi da 6 thang hogc 1 nam.

+ Céc thanh vién trén thi truong phai diy di va hoat dong mang tinh chuyén
nghiép cao, cu thé: (i) Cac nha tao 1ap thi truong (1a nhimg t6 chirc kinh doanh tién té
chuyén nghiép, cam két yét gia 2 chiéu dé dam bao hinh thanh khung 13i suét cia thi
treong); (ii) Thanh vién khac cta thi trudng tién té (cac TCTD, céac dinh ché tai chinh
khac c¢6 du diéu kién vé tu cach thanh vién); (iii) Cac thanh vién dugc tham gia giao
dich hdi doai (ap dung ddi véi cac giao dich dugc thuc hién béng ngoai t¢ trén thi
truong tién t8)...; (iv) Céac td chirc moi gidi tién té (nha moi gidi tién t&) tham gia thi
truong tién t& véi muc tiéu két ndi cung - cau nham hudng phi moéi gidi; (v) Cac cong
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ty xép hang tin nhiém dé giup cho viéc dinh gia gidy to ¢ gia dugc chinh xac va han

ché rui ro hoat dong cuia cac thanh vién thi truong.

- Hinh thanh, phat trién cdc nha tao lip thi trwong va cc thanh vién

khac tham gia TTTT

Nha tao 1ap thi truong va trung gian méi gidi chinh 1 nhitng nguoi nam ving
nhat vé cung cau VKD tir d6 tao 14p muc gia giao dich va c6 vai tro quan trong trong
viéc tang tinh thanh khoan cho thi trudfg cia timg loai gidy to co gia bang cach
thudng xuyén niém yét cac mire gid chao mua, chao'ban va s luong gidy to co gid qua
d6 dam bao cho thi trudng giao dich hai chiéu lién tuc. Viéc hinh thanh va phat trién
nha tao lap thi truong, to chitc moi gigi chinh 1a xay cau ndi giita NHNN véi thi
truong, nang cao hiéu qua quan Iy VKDieta NHNN trong diéu hanh.

+ Nha tao Igp thi trwong: Viéc tao dyng nha tao 1ap thi trudong 1 cin thiét
trong boi canh thi truong tién té Viét Nam néi chungwva TT LNH n6i riéng con nhiéu
han ché, tinh trang cung - cdu VKD mat can ddi xay ra thudng xuyén, dic biét tir nim
2008 dén nay. Nha tao lap thi truong c6 sy am hiéu vé thi truong s€ cung cép, cap nhat
céc thong tin vé giao dich dau thau, hay giao dich dinh ky mét cach-cong khai, minh
bach va kip thoi, thong bao cac thong tin cho nha dau tu vé tinh hinh bo céo tai chinh
clia cac cong ty niém yét ma ho chiu trach nhiém; Ho c6 kha nang vé von tham gia hd
trg thanh khoan cho thi truong va dam bao cac giao dich canh tranh binh dang trong

gidi dau tu, cling nhu tao ra mot gia ca can bang on dinh cho thi truong. ..

Tuymhiéngdé hinh thanhva phattrién nha tao 1ap thi trudng cho thi truong tién

t¢ Viét Nam, can phai luvu y mét so diem:

Tiép tuc. trién-khaigviée.hoan thién cac vin ban phapgyseho.viéc hinh thanh va

phat trién c4c thanh vién chuyén nghiép trén TTTT (cic nha tao lap thi truong)

Nha tao l4p thi trudng phai 14 nhimg t6 chitc ¢6 kha ning nim bat thong tin thi
truong, co6 kha nang phan tich nhu cau thi truong, udc lugng va du bao tdt nhu cau thi
truong, tir d6 ma1 thuc hién dugc cac giao dich can thiét dé can béng can can tai chinh.
Kha nang tai chinh virng manh 1a diéu kién quan trong nhét d6i vdi mot nha tao 1ap thi
truong. Ngoai yéu cau vén phap dinh khi thanh 1ap theo quy dinh, nha tao 1ap thi
truong phai ludn luon ting cuong kha nang tai chinh ctia minh. Nha tao 1ap thi truong

can c6 mot lugng von du 16n deé san sang mua GTCG khi nha dau tu c6 yéu cau, ciling
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nhu nam giit mot khéi lugng chimg khoan nhat dinh dé ban lai cho nha dau tu. Hon
nita, dic tinh giao dich trai phiéu 1a mdi giao dich thudng cé gid trj rat 16m, do d6 véi
mot kha ning tai chinh manh s& 13 nén tang viing chic dé tham gia tao 1ap thi truong.
Thong thudng, cac nha tao lap thi trudng c6 nhu cdu huy dong vén ngin han dé dap
ung cac giao dich, khéi luong von can thiét 1a rat 16m, dic biét trong cac giao dich vé
trai phiéu. Do 6, NHNN céan phéi hop véi cac co quan chirc ning nhu BTC, bo Ké
hoach va dau tu... hd tro, tao diéu kién thuan loi phat trién cac nha tao 1ap thi truong

va ¢ nhiing chinh sach wu dai ve.wonylai suat @oi nha tao 1ap thi truong.

Vin dé vé ky thudt hoat dong dé hinh thanh nhé'tao lip thi truong: Nha tao
1ap thi truong can phéi c6 mot doi1 ngti nhan luec duoc dao tao dat trinh do nhét dinh,
ddng thoi voi vai trd dbi tac trong giao dich nha tao 1ap thi trudng can phat huy cac bo
phan phan tich, dua vao hoat dong tu doanh, quan ly danh muc dau tu; phéi hop tdt
cac cac bo phan méi gidi va tu van dé c6 thé md réng pham vi khach hang. Chu trong
tao dung cc cong cu phong vé ngin ngira rui ro xay dén, do 1a cac dang hop dong
phai sinh, san pham tai chinh, k¥ thuat tng dung trong kinh doanh... Viéc ap dung cac
cong cu nay nham dap tng t6t hon nhu cau khach hang thong qua viéc tang tinh thanh
khoan va phong ngira rui ro d6i véi cac gidy to co gia.

+ Mo rong thém cdc thanh vién cua thi trwong, dac biét la trung gian moi
gidi: Bén canh dbi tuong chii yéu 1a cac NHTM nhuw hién nay thi cin bd sung céc
thanh vién 14 cac dinh ché tai chinh khac, nhur ¢éng ty bao hiém, Quy dau tu, Cong ty
chung khoan, cong ty tai chinh va dac bi¢t 1a Cong ty moi gidi, cac Dealer trong nudc
cling nhu viéc nghién ctru-thanh-lap cac t0 chirc dinh mure tin nhiém tai Viét Nam va
cho phép mot s6 t6 churc dinh-mite tin.nhiém co uy-tin-.cua nudc ngoai vao hoat dong.

Can. thiétyphaissiia d6ipbossung co ché moisgidintien tehiénshanh.theo hudng
thanh 14p 1 cong ty méi gidi doc lap (khéng trwe thudc hodc chiu su chi phoi cua bat ky
thanh vién thi truong nao); cong ty dugc thanh 1ap phai dap tng mot s6 tiéu chi do
NHNN d¢é ra va thuéc moi thanh phan kinh té (ké ca cong ty moi gidi nude ngoai).

Trong thoi gian dau, c6 thé nghién ctru cho phép cong ty moi gidi dugc thuc
hién hoat dong tu doanh nhu 1a mdt Dealer: Do thi truong tién t& Viét nam con nhé
hep nén néu chi cho phép Cong ty thuc hién dich vu moéi gidi tién té thi trong thoi gian
dau hét sirc kho khin (thé hién it thanh vién dé nghi méi gidi), vi vay phai cho phép

cac cong ty nay thuc hi¢n thém céac nghi€p vu khac trén thi truong thi hoat dong tai
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chinh ctia cong ty maéi c6 hiéu qua.

- Phat trién ha ting va hoan thién quy tic giao dich ciia TTTT Viét Nam

+ Xay dung hé thong giao dich tip trung dya trén cong nghé tién tién va
phuong thirc giao dich da dang (str dung mét san giao dich dién tir thong nhat) dam
bao dap tmg dugc cac yéu cau khac nhau cia thi truong dong thoi xay dung ké hoach
thanh 13p hé théng giao dich hd tro thong qua cac td chirc moi gioi tién té tai Viét
Nam.

+ Can xay dung ké hoach thanh 1ap hé thngmoi gidi tién té tai Viét Nam. Phoi
hop véi cac don vi lién quan nghién ctru, thinh 1ap cac cong ty xép hang tin nhiém dé
gitip cho viée dinh gia gidy to c6 gid duge chinh xac va han ché rui ro hoat dong cia
cac thanh vién thi truong.

+ Can phai stra doi quy trinh chuyén giao.trai phiéu Chinh phil va rat ngan thoi
gian chuyén giao quyén s hitu gidy to co gia dé rat ngan thoi gian chuyén giao trai
phiéu Chinh phii tir NHNN sang Trung tam luu kY chimg khoén.

+ Can phat trién mot hé thdng quan 1y thong tin minh bach va tin cdy giita cac
thanh vién thi truong thong qua viéc: (i) Nghién ciru, xay dung quy tac img xir, gdm ca
phuong phap yét gia, thoa thuan giai quyét tranh chap giita cac thanh vién va co ché
xtr 1y vi pham; (ii) Khuyén khich 4p dung mot hop dong repo chuin chung cho cac
thanh vién thi trudng, nhu Hop dong repo chuan quéc t¢ (GMRA) vi Hop dong nay da
duoc chép nhan va thuc hién & hau hét cac nude trén té gidi.

+ Ra.s04t lai chirc nang cia Hiép hoi ngan hang, dién dan trai phiéu va Hiép hoi
ching khoan. Thanh vién Hiéphdi'ngan-Hang nén bao gom tat ca cac loai hinh ngan
hang, hién nay ngan hang lién doanh va ngan hang nudc ngoai chua phai 1a thanh vién
day du cua Hiép hoi va ban hanh quy tic Gng x&r v6i chitc ning nhu sau: (i) Ty tuan
thu: Xay dung chinh sach tu tuan thu, giam sat tuan tha va phat khi vi pham (Pay la
thé ché bd sung sy quan 1y cia Chinh pha hiéu qua). Trudng hop thanh vién khong
tuan thu nguyén tic ciia Hiép hoi, Hiép hoi s& huy bo tu cach thanh vién;(ii) T6 chirc
thi truong, tao ra nhitng san phdm méi (khac vé6i cac hiép hoi khac): Chirc nang nay
hoan toan phii hop va phéat huy duoc lgi thé cia Hiép hoi ngan hang vi Hiép hoi ngan
hang gin bo voi cac thanh vién, hiéu duge nhu ciu cua thanh vién, do d6, Hiép hoi ngan

hang dong mot vai trd quan trong trong phat trién san pham mdi ciing nhu ddy nhanh
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viéc hoan thién céc chinh sach, ché do; (ii1) Cung cép cac dich vu giup cac thanh vién
trao d6i voi nhau. Hiép hoi ngan hang t6 chirc cac cudc hoi thao trao dbi va ling nghe
¥ kién cua thanh vién va dua ra cac goi ¥; (iv) Gitp cac thanh vién thu thap thong tin
thi truong va thuc hién xép hang thanh vién trén co sé danh gia vé viéc tuan tha quy
tic ung xir ctia Hiép hoi (khac voi viéc danh gia xép loai vé rui ro cia cac cong ty xép
hang tin nhiém) [8].

- Tiép tuc ddy nhanh qua trinh tii co cdu hé thong Ngin hang Viét Nam

Hé thong NH hoat dongraii toan, lanh manh v6i kha nang quan 1i von tap trung
1a co so quan trong dé NHTU' quan li VKD hiéu qua va’dua ra quyét dinh can thiép
phi hop v6i diéu kién thi truong. Tuy nhién, trong nhimng nim gan day, dic biét tir giai
doan 2008 dén nay, cung voi su bat 6n _cda nén kinh t& vi mo thi hé théng NH lu6n
trong tinh trang thiéu 6n dinh.

Nim 2008 cung v6i khiung hoang kinh t& toan cau va hé luy ctia né trén khip
thé gioi dd gdy anh hudng sau sic t6i hé thong NH Viét-Nam. Su bat ngd cua dong
vbn noéng trong nam 2007, dau nam 2008 chay vao sau khi Viét Nam gia nhap WTO
nhanh chong boc 10 kha nang quan tri chua thich nghi véi su nang dong, gay nén su
bat 6n trong qué trinh kinh doanh ctia cac TCTD va thue su boc 16 khi NHNN diéu
hanh CSTT theo huéng that chit ngay tir dau nam'2008. Hé qua 1a hang loat cac
TCTD mét kha nang thanh khoan, buoc NHNN phai thuc hién lién tuc cac phién can
thiép NV TTM va cac bién phap cho vay dé eung tmg VKD kip thoi, tranh sy d6 vo
trong hé théng NH. Tir nim 2009 dén nay, khi tinh hinh vi mé con chira nhiéu bat 6n
voi ty 1€ lam phatkhong du tinh duroe(da anh huong tiéu cuc dén sy an toan cua hé
théng NH, budéc NHNN phai quyét liét trong viéc thue hién Pé 4n co ciu lai hé théng
TCTD song_ hanhgvéischuongstiinh_tong thé tai_co.causdaugtwavastai.co ciu doanh
nghiép d€ ti co cau nen kinh té.

Pé an “Co cdu lai hé thdng cac to chirc tin dung giai doan 2011 — 2015” cho
thidy muc tiéu cia NHNN ddi véi hé théng cac TCTD 1a “Co céu lai cin ban, triét dé
va toan dién hé théng cac to chuce tin dung dé dén nam 2020 phat trién duogc hé théng
céc to chire tin dung da nang theo hudng hién dai, hoat dong an toan, hi€u qua viing
chéc v6i cdu tric da dang vé so hiru, quy mé, loai hinh c6 kha ning canh tranh 16n hon
va dua trén nén tang cong nghé, quan tri ngin hang tién tién phu hop véi thong 18,

chuan myc quoc té vé hoat dong ngan hang nham dap Umg t6t hon nhu cau vé dich vu
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tai chinh, ngan hang ctia nén kinh té.” [9]

Trong giai doan 2011 - 2015, NHNN tép trung lanh manh hoa tinh trang tai
chinh va cung cd nang luc hoat dong cua cac td chuc tin dung; cai thién mac do an
toan va hiéu qua hoat dong cia cac td chuc tin dung; nang cao trat tu, ky cuong va
nguyén tic thi truong trong hoat dong ngan hang. Phin déu dén cudi nam 2015 hinh
thanh duoc it nhét 1 - 2 ngan hang thuong mai c6 quy mé va trinh d6 tuong dwong véi
cac ngan hang trong khu vuec.

Tuy nhién, viéc dat duge muc ti€u trén doishoi mot nd luc rat 1on khong chi
riéng voi y tri thuc hién tr NHNN Viét Nam ma doi hoi sy hop tac chat ché cua hé
thong NH va dic biét 1a sy ing ho tir cac chu thé trong nén kinh té. Trong giai doan
2011-2012, NHNN da tap trung danh gia, xac dinh thuc trang hoat dong, chét luong tai
san va ng xau cua cac TCTD; la giai doan NHNN mudn tap trung thanh loc h¢ théng
NH thong qua sat nhip, hop nhat NH. Tuy nhién, nim 2011 c6 ba NH 1a Tin Nghia —
DPé Nhit — Sai Gon dugc hop nhét, naim 2012 méi ¢6 1 vy sat nhap HBB vao SHB
trong tong s6 5-8 NH yéu kém ma NHNN muén xir li, ng x4u cia hé théng NH & mirc
cao, diéu nay ddng nghia voi nguy co mat von 16n & cac TCTD va lam trang thai VKD
tré nén dé bién dong, anh hudng manh téi cong tac du bao va quan li VKD cua
NHNN. Cac hoat dong khac nhu ting von diéu 18 va xtr 1y no x4u cta cac TCTD, co
cAu lai hoat dong va hé théng quan tri van duoc tiép tuc dién ra voi tde dd cham thong
qua viéc ban hanh vin ban quy dinh, do ludng cu thé vé ng xdu, vé minh bach thong
tin...C6 thé noi, nhitng bat 6n tir kinh té vi mo, 1am cham qua trinh tai co ciu hé thong
NH. Véi sy kién quyét trong diéu hanh cia NHNN va sy dong thuan cta nén kinh té
s& lam qua trinh nay duoc dién ra vé6i toc d6 nhanh hon, tinh hinh tai chinh ciing nhu
cac hoat dong quan tri cia hé théng NH duoc cai thién va dat duoc theo cac chuin
muc qudc té s& tao diéu kién cho cong tac quan 1i VKD cua NHNN hiéu qua hon.

4. KIEN NGHI

4.1 Kién nghi véi Chinh phii

Chinh phu déng vai tro quan trong trong viéc lam dau méi dé phdi hop chuong
trinh hanh dong phat trién kinh té dat nuéc. Vi chic nang diéu hanh va quan 1y vi mo
nén kinh té, Chinh phu cin tao ra cac yéu t6 kinh té vi mé thuan loi va 6n dinh dé nén

kinh té phat trién 6n dinh, vitng chic tir d6 tao diéu kién cho NHNN nang cao kha
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nang quan Iy VKD va diéu hanh CSTT c¢6 hiéu qua.

Mt la: Hoan thi¢n khung phdp li cho diéu hanh CSTT néi chung va qudn Iy
VKD néi riéng. Luat NHNN nam 2010 vé co ban da dem lai nhiéu d6i méi va trao
quyén tu chu nhiéu hon cho NHNN, tuy nhién con mot sé diéu khoan nén trao quyén
thém dé dam bao tinh doc 1ap, chu dong cia NHNN trong diéu hanh:

- Khodn 4 diéu 5: nén quy dinh:* Théng d6c Ngan hang Nha nudc quyét dinh
viéc st dung cac cong cu va bién phap diéu hanh dé thuc hién muc tiéu chinh sach tién
t¢ qudc gia theo quy dinh cta-€hifih"pht” thay cho cum tir “Thu tuéng Chinh phu,
Théng d6c Ngan hang Nha nudc quyét dinh viée sir dung cac cong cu va bién phap
diéu hanh dé thuc hién muc tiéu chinh sach tién t& qudc gia theo quy dinh ctua Chinh
pht” vi NHNN da thue hién theo quy dinh va muc tiéu ctia Chinh phu va Quédc hoi
thong qua thi viéc sir dung cong cu va bién phép diéu hanh chi 1a cach thire dé dat muc
tiéu, khong nhat thiét phai c6 su tham gia cua Thi tuéng Chinh_pht ma c6 thé anh
huong t6i tinh linh hoat tinh thdi diém cta cac can thiép:diéu chinh thi truong va hiéu
qua diéu hanh CSTT.

- Diéu 10, chwong 3: Cong cu thuc hién CSTT nén stra thanh: “Thdng déc
Ngan hang Nha nudéc quyét dinh viéc st dung cong cu thuc hién chinh sich tién té
quéc gia, bao gom Chinh sdch tdi cdp vén, ty giashdi doai, DTBB, nghiép vu thi
trudng mo va cac cong cuy, bién phap khac theo quy dinh ctia Chinh phu” Viéc tach
riéng hinh thtrc tai cAp von (diéu 11) va 13i sudt tai cp von (diéu 12) thanh hai cong cu
1a chua bao quat toan bd ndi dung day du ciia cong cu Chinh sach tai cap von. Vi cong
cu Chinh'sachitailcap von 13 tat'ca dacibier phap, chinh sach co lién quan téi hoat dong
tai cap von, bao gdm: Lii suat tai cAp von, han muc tai cdp von va diéu kién GTCG
dugc tai ‘cAp von [12].Vi.vay, tach bach Chinh sich tai.cap.von thanh 2 diéu tai
Chuong 3 van 13 chua diy du do chwa dé'cap dén han muc tai cap von va dieu kién
GTCG duoc tai cap von. Ngoai ra, ké tir khi NHNN cho phép thyuc hién chinh sach 1ai
suét thoa thuén thi vai trod 1am co s& cho muc 13i suit khac cua 13i suat co ban d3 mat,
n6 khong con 1a cong cu CSTT khi mat bang 1ai suat duoc chi phdi boi cung cau thi
truong. Vi Iy do d6, nén bo khai niém 1ai suat co ban khoi danh sach cong cu CSTT.
Vi thé diéu 11 va 12 nén nhap thanh 1 va goi la: “chinh sach tai cip von”. Pay ciing 1a
viéc 1am can thiét dé tao co sd cho cong tac quan Iy VKD c6 can ¢ phap i rd rang va
day du, thuan tién cho viéc sir dung cong cu dé diéu hanh thi trudng. [29].
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- Khodn 1, diéu 4 Chwong 2 - Nghi dinh 82/2007/ND-CP nén b6 sung “va cac
thoi diém cé sw thay déi chinh sdach, djt xudt hay cé ké hoach hay trong truong hop
NHNN yéu cau”. Hién nay thoi han trao d6i thong tin giita cac B, nganh lién quan chit
yéu 1a thang, nam. S6 liéu ndy mang tinh dai han va chira dyng nhiéu su bién dong, rat
kho khin cho cong tac diéu hanh VKD ctia NHNN. Viéc b sung trao d6i thém thong
tin & cac thoi diém dic biét s& gitp cho NHNN chu dong hon trong viée du bao su bién
dong clia cac nhan to nhu Trang thai ngoai té rong, Cho vay Chinh phu rong, tién mit
ngoai luu thong. ..

Hai 1a: Tang cuwong méi quan hé thwong xuyéngiiva NHNN véi BTC va cdc
B§, nganh lién quan; Xay dung co ché chia sé thong tin giia cic B, Nganh

- Méi quan h¢ gitra cac B9, nganh: BTC, B0 K& hoach dau tu, Bo Thuong mai,
Téng cuc thong ké ¢6 anh hudng 16n t6i hiéu qua quan Iy VKD trong diéu hanh CSTT.
N6 thé hién khong chi la moi lién hé gitra cac BQ, nganh ma 1a moi quan hé gitra cac b
phan cuta chinh sach kinh té vi mé. Quan diém cta caec Bo.nganh 1ién quan can thay doi
theo hudng: ddnh gid diing vé tam quan trong trong viéc traodoi, chia sé théng tin, sé
liéu véi nhau. Chinh phti can dung ra chi dao Xdy dung ché do chia sé thong tin cdp
nhdt va day di gitta cdc B, nganh, ddc biét la moi quan hé giita-BTC va NHNN.
Thong tin BTC cung cap vé ké hoach, hoat dong thu-chi thudng xuyén ctia Chinh phi
s& giup NHNN du béo chinh xac su bién dong Khoan muc Cho vay Chinh phu rong.
Nguoc lai, NHNN cung cép thong tin du bao VKD cho BTC 1a co s¢ dé BTC lya chon
khéi lugng va muec 14i sut phat hanh trai khoan Chinh pht phu hop véi murc 14i suat
trang thayPhop 1i-Ngoai ra, Chinih[phiyCan thong nhat co ché quan 1y ngoai hdi tap
trung do NHNN thyc hién dé thu hut ngudn ngoai té chay vao Viét Nam hién dang
phan tan gitta BTC, NHNN va mdt phan chua kiém soat dugc nam trong dan cu.

Méi quan hé cla cac Bo, nganh véi NHNN quyét dinh tinh chinh xde va cap
nhat cta thong tin can dy bao. Chuong 2, nghi dinh 82/2007/ND-CP d¢ cép t6i trach
nhiém va thong tin can cung cip cho NHNN, tuy nhién, trong Nghi dinh chua dé cap
t61 viée xtr phat khi céc to chire nay khong thuc hién dang nghia vu cung cip thong tin
hay khong kip thoi cho NHNN, 1am anh huong t6i hiéu qua quan ly VKD va diéu
hanh CSTT ctia NHNN. Can nhdn manh lai, 4nh huéng nay khong don gian 1a sé liéu
cung cap ma hé qua cta n6 khi NHNN khong c6 co sé chinh xac dé diéu hanh CSTT
va ¢ thé gdy hau qua nghiém trong cho toan bo nén kinh té. Vi vay, Chinh phii can
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nhanh chéng xdy dung ché tai xir phat cdc Bo, nganh khéng hé tro cung cdp théng tin
cho NHNN dung quy dinh.

- Xay dung hé thong két ndi thong tin giira cac Bo, nganh véi NHNN nham dam
bao tinh thong sudt va bao mat cua s liéu. C6 thé sir dung hé théng thong tin mang hién
tai, 4p dung duodng truyén riéng, cung cap ma khoa riéng biét cho timg B, nganh va tng
dung tinh nang bdo mat khi st dung thong tin. Chinh phu xem xét lai danh muc cac
thong tin bdo mat va khong yéu cAu bao mat, tao diéu kién cho cac TCTD, tb chirc khac,
ca nhan tiép nhan thong tin vi mo.dé.dang honygiam thiéu nhiing tac dong tam |i hoang
mang do thong tin bat cAn xumg, tir d6 tranh nhiing bién.dong tiéu cuc dén TTTT, dén
nén kinh té khong ludng trude va tao thuan loihon cho NHNN trong quan 1y VKD, diéu
hanh CSTT.

Ba la: Hoan thién va phdt trién thi trwong tai chinh, tién t¢ theo chiéu nham
ting lién két giira cdc by phdn ciia TTTC dé truyén tii hi¢u qud tic dpng ciia diéu
tiét VKD théong qua tin hi¢u thi truong.

C6 thé thay thi truong tai chinh nodi chung va thi truong tién té noi riéng cua
Viét Nam chua phat trién. Sy chua phat trién cta thi trudng tién t& Viét Nam thé hién
& chd: Céac cong cu giao dich trén thi truong nghéo nan va khéi lugng giao dich ciing
han ché; thi truong thir cap cac cong cu giao dich cua thi truong so khai, hoat dong cua
thi truong so cap con han ché, thi truong chua thu hit dwge dong dao cac thanh vién
tham gia va chua thé hién duge tinh chuyén nghi€p cua thi truong. Bac bi¢t 1a mbi
quan h¢ tuong ddi doc lap va thiéu su gén két gitra cac bd phan cua TTTC nhu TTTT,
thi truong von va dic biét 1a TTCK. Piéu nay gdy han ché 16n téi hiéu qua lan toa
trong quan 1yIVKD lcia NHNN,khi/nhiing tic dong diéu chinh VKD thé hién trén
TTTT ma khong lam. thi-trudng von va. dic-biét 1& TTCK bién dong nhiéu. Theo 1i
thuyét, TTETavarthisttongvonslashai thi truong théongmhiauyVonutichyliiy. trong nén
kinh'té hoac chay vao TTTT hoac chaywvao thi treong von, tuy thudc vao muc do chép
nhan rii ro va sinh 15i ciia d6i tuong nam giit von. Vay, d& NHNN quan Iy VKD khoa
hoc, linh hoat va phu hop voi yéu cau diéu hanh CSTT thi thi trudng tai chinh tién té &
Viét Nam can phai dan hoan thién va phat trién hon. Dé hoan thién va phat trién thi
truong tai chinh tién té theo chiéu sau, trude tién Chinh phu can:

- Tao diéu kién dé phat trién thi truong ching khoan: Chinh phii cAn phat hanh
nhiéu loai trai phiéu trén thi truong véi ky han phong pht, da dang va chuan hoa céc loai
trai phiéu Chinh phu dé tao d6 sau cta thi truong va cho phép hinh thanh duong cong l3i
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sudt chuan, 1am ting tinh thanh khoan ctia TTTT, tao kénh truyén tai tic dong CSTT hiéu
qua théng qua diéu chinh VKD va 14i suit.

- Ap dung céc giai phap phat trién thi truong trai phiéu Chinh phu (so cap va thi
cip): Stra d6i quy trinh chuyén giao quyén s hitu, hoat dong cta trung tAm lwu kY, nghién
ctru, thanh 14p hé thong dai Iy cdp I va cac nha tao 1ap thi truong; Nghién ciru kha ning
hinh thanh hé théng dinh gia trai phiéu va cic cong ty phat hanh; Cong b thong tin vé
d4u thiu va ké hoach phat hanh trai phiéu; Nghién ctru, tich san giao dich trai phiéu
Chinh phu va san giao dich ¢6 phiéu, tich®ac giao dich repo va giao dich mua, ban hin dé
theo ddi hiéu qua va chinh xac bién dong lai suat thi teuong; Quy dinh noi yét gia tap
trung cho trai phiéu. Phat trien TTGDCK TP Ho Chi Minh thanh S6 GDCK vdi co ché tu
quan, theo mo hinh s& hitu thanh vién, cd'thé két nodi voi cac S& GDCK khac trong khu
vuc. Ngoai ra, nhanh chéng xay dung thi trudng OTC va ning cap co sé ha tang cia thi
truong, xay dung thi truong cho cac cong cu phai sinh.

- Thu hut cac nha dau tu tham gia TTCK bang viéc nangcao cac chuan muc vé
cong bd thoéng tin; giam sat, thanh tra va xir 1y cac vi phamy M6 rong mé hinh cac qui
dau tu tap thé; Thanh lap t6 chirc dinh mirc tin nhiém; Quang ba hinh anh TTCK Viét
Nam ra thi treong thé gidi; Tuyén truyén, phd cap sau rong kién thicvé chimg khoan
va TTCK;...

- Nang cao vai tro cia céac trung gian tai chinh trén thi truong chung khoan,
nang cao ning lyc hoat dong va md rong quy md cia cac té chirc dich vu ching
khoan. Cac t6 chirc nay can trién khai manh hoat dong tu van ¢d phén hoa va bao lanh
phat hanh.chiing khoan, dong thdi ting cuong thong tin thi trudng cho cac nha dau tu
va xay dung Chuan muc dao-dire-hanh nghe.

- Thanh 1ap AMC ctia Chinh pht dé giai quyét van dé vé tai san thé chap lién
quan dén no dong tai cac NHTM. Thoi gian vira qua, nhiéu NHTM da thanh lap AMC
ciia minh nham giai quyét va khai thic cic tai san nay, nhung hiéu qua chua cao do
nhiéu yéu t6, ma mot trong nhimg yéu té quan trong 12 AMC nay chua "du tam". Kinh
nghiém ctia nhidu nuée trong khu vuc cling nhu trén thé giéi cho thiy, can phai co
AMC ctia Chinh phu véi cic quyén ning dic biét méi co thé giai quyét hiéu qua van
dé nay. Khi hoat dong cia AMC duoc thong thoang, van dé xur li ng dong c6 phuong
an giai quyét thi TCTD sé day nhanh téc d6 thu hoi von va d6 1 co so cho viée cai

thién kha nang quan Iy VKD cho NH, 1a tién dé cho hoat dong quan 1y VKD cua
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NHNN.

4.2 Kién nghj véi cdc B, nganh khdc

Dé nghi NHNN phéi hop v6i Bo Tai chinh phat hanh céc loai trai phiéu da dang
ky han dé x4y dung dudng cong 13i suat chuan trai phiéu Chinh phii lam co s& cho cac

thanh vién thi truong tham chiéu va thu hat duogc thém nhiéu nha dau tu.

- Pay manh hoat dong ciia UBGS tai chinh QG, NHNN, BTC ... trong viéc
giam sat TTTT thong qua cac bién phapiean thi¢p hanh chinh phu hop véi su phat

trién cua thi truong.

- Nang cao vai tro cia Hi¢p hoi ngan hang trong viéc thuc hién chirc nang quan
ly, giam st tinh tu tudn thi cta cac thanh vién thi truong nham phat trién nguyén tic
tu tudn thi cta thanh vién thi truong‘nham khic phuc can tré sy phat trién cua thi
truong tién té tir co ché quan Iy hanh chinh. Khi'xay dung quy tic tng xtr, Hiép hoi co

trach nhiém bao cdo, thuyét minh cho céc co quan quéan Iy.

- Thu thap thong tin va gidm sat hiéu qua cac hoat dong thi trudng 1 diéu quan
trong d6i voi NHTU  trong d6 sir dung cac kénh thu thap thong tin va bao cio dinh ky
dé phuc vu muc dich quan ly VKD. Pay 1a mot trong nhitng nhu cau cin thiét cia
NHNNVN dé xay dung mot hé thong giam sét thi truong hiéu qua va hé thong bao cao
kip thoi phuc vu cho muc tiéu quan ly VKD va diéu hanh CSTT.

4.3 Kién nghi véi cdc to chirc trung gian tai chinh

- Can phat trién mot hé thong quan 1y thong tin minh bach va tin cdy gitta cac
thanh viénthi truomg théng qua viee: (i) Nghién ciru, xay dung quy tic ing xir, gdm ca
phuong phap yét gia, thoa thuan giai-quyét tranh chép-giiia cac thanh vién va co ché
xtt 1y vi phamig(i)Bhaorluanvévicc ap dung Hop.dongrchudnstrong,giao. dich repo;
(iii)"Ra soat lai chuc ning cua Hiép hoéi ngan hang, Dién dan trai phiéu va Hiép hoi
ching khoan. Thanh vién Hiép hoi ngan hang nén bao gom tat ca cac loai hinh ngan
hang, hién nay ngan hang li€én doanh va ngan hang nudc ngoai khong phai la thanh
vién Hiép hoi.

- Nhanh chéng hoan thién Du an hién dai hda NH, thuc hién quan 1y vén tap
trung tai Tru s¢ chinh. Viéc quan Iy vén tap trung cho phép cac TCTD cai thién ning
luc quan Iy von cuaa ban than, gitp xac dinh va dy bao chinh xéc trang thai vén cua

TCTD trong cac thoi diém, duy tri phan VKD tai NHNN hop |i va khai thac t6i da
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hiéu qua str dung vén, gép phan nang cao hiéu qua can thiép quan Iy VKD cua NHNN
Viét Nam.

TTBD DBDC
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